
بنیادی شرکت فولاد مبارکه اصفهانتحلیل

شرکت سرمایه گذاری دستاورد دی

1400آبان ماه



(میلیون تن)2020تا 1950از سال جهانتولید فولاد خام در 

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2005 2010 2015 2019 2020

1۸9 ۳۴۷
595 ۷1۷ ۷۷0 ۸50

11۴۸
1۴۳5 1۶2۳

1۸۷۴ 1۸۷۸

(میلیون تن)تاکنون 2021از ابتدای سال جهان و چینتولید فولاد خام در 

Jan-21 Feb-21 Mar-21 Apr-21 May-21 Jun-21 Jul-21 Aug-21 Sep-21
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جهان

چین

.بودتنمیلیون1۸۷۸جهانخامفولادتولیدکل،2020سالدر

کهتاسچینحاضرحالدرفولادکنندهتولیدکشوربزرگترین

خودبهرا2020سالدررافولادجهانیتولیدازدرصد5۷

کهبودکشوریاولینچین،2020سالدر.استدادهاختصاص

.کردتولیدفولادتنمیلیاردیکازبیش

(میلیون تن)عمده کشورهای تولید کننده فولاد خام در جهان 

995

111 99 88 72

1,065

100 83 73 72

چین هند ژاپن  ایالات متحده روسیه

2019 2020



2020-های تولید کننده فولاد خام در جهان ترین شرکتبزرگ

(میلیون تن)تناژ تولید  موقعیت جغرافیایی نام شرکت

115.29 چین China Baowu Group

۷۸.۴۶ لوکزامبورگ ArcelorMittal

۴۳.۷۶ چین HBIS Group

۴1.59 چین Shagang Group

۴1.5۸ ژاپن Nippon Steel Corporation

۴0.5۸ جنوبیکره POSCO

۳۸.19 چین Ansteel Group

۳۶.۴۷ چین Jianlong Group

۳۴ چین Shougang Group

۳1.11 چین Shandong Steel Group

2020-وارد کنندگان و صادر کنندگان فولاد در جهان

میلیون تن صادرکنندگان میلیون تن واردکنندگان

51.۴ چین ۳۷.9 چین

۳1.5 روسیه ۳2.۶ اتحادیه اروپا

29.۸ ژاپن 19.9 متحدهایالات

2۷.۶ کره جنوبی 1۸.2 آلمان

22.۶ اتحادیه اروپا 15.5 ایتالیا

21.2 آلمان 1۳.۷ ویتنام

1۸.5 ترکیه 1۳.1 تایلند

1۷.1 هند 12.5 ترکیه

15.2 اوکراین 11.۸ فرانسه

1۴.9 ایتالیا 11.5 کره جنوبی



CISمقایسه نرخ ورق گرم و سرد 
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ورق گرم ورق سرد

CISمقایسه نرخ ورق گرم و اسلب 
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CISورق گرم  CISاسلب 

2021و از ابتدای 2020، 2019های در سالCISبه طور میانگین نسبت ورق سرد به گرم 

.بوده است1.2و 1.1، 1.1تاکنون به ترتیب 

2021و از ابتدای 2020، 2019های در سالCISبه طور میانگین نسبت ورق گرم به اسلب 

.بوده است1.12و 1.11، 1.11تاکنون به ترتیب 



معرفی شرکت فولاد مبارکه اصفهان

درکهاستورکشدرفولادتولیدمجتمعبزرگ ترینوخصوصیصنعتیواحدبزرگ تریناصفهانمبارکهفولادشرکت

دروتبدیلعامسهامیشرکتبه1۳۸۳/02/21تاریخدرتاسیس،خاصسهامیشرکتصورتبه1۳۶9/12/2۸تاریخ

.گردیدآغاز1۳۶0سالازمجتمعایناجراییعملیات.گردیدپذیرفتهبهاداراوراقبورسدر1۳۸5/12/0۷تاریخ

.شداندازیراه1۳۷0سالماهمهردرمجتمعاینفولادسازیواحدالكتریكیقوسکورهاولین

فولاد مبارکه اصفهان

اصفهان جغرافیاییموقعیت

%(1۷.2)، ایمیدرو %(1۸.۴9)گذاری استانی های سرمایهشرکت سهامداران عمده

29,300 (تومانمیلیارد)سرمایه 

۳۴9,۸۴2 (تومانمیلیارد)ارزش بازار 

11,940 قیمت سهم

5.۴۴ P/E ttm

(میلیون تن فولاد هرمزگان1.5میلیون تن سبا و 1.۶میلیون تن فولاد مبارکه، ۷.2)میلیون تن 10.۳ ظرفیت تولید فولاد خام

صادراتی%1۶داخلی، % ۸۴ درصد فروش

از اپال پارسیان سنگان و گهرزمین، سنگ آهن از گهر زمین و کچادگندله کنندگان اصلی مواد اولیهتامین

محصولات و ظرفیت اسمی تولید شرکت فولاد مبارکه

(تن) ظرفیت اسمی تولید نام محصول

۷,۴00,000 گندله

9,500,000 (مبارکه و سبا)آهن اسفنجی 

۸,۸00,000 (مبارکه و سبا)تختال 

۶,۷50,000 (مبارکه و سبا)کلاف گرم 

1,۷00,000 کلاف سرد

110,000 کلاف قلع اندود

200,000 کلاف گالوانیزه

1۳5,000 کلاف رنگی



های فرعی فولاد مبارکههای اسمی شرکتظرفیت

(تن) ظرفیت اسمی تولیدنام محصول

 5,000,000فولاد سنگان خراسانصنایع معدنیشرکت-گندله

1,۶50,000هرمزگانشرکت فولاد-آهن اسفنجی

 1,500,000هرمزگانشرکت فولاد-تختال

 800,000شرکت فولاد سفید دشت چهارمحال-آهن اسفنجی

 400,000شرکت ورق خودرو چهارمحال بختیاری-کلاف گالوانیزه

 150,000شرکت فولاد امیر کبیرکاشان-کلاف گالوانیزه

 264,000شرکت فولاد سنگ مبارکه-هک کلسینهآ

در شرکت فولاد مبارکهواحدها و فرآیندهای تولیدی

فرآیند تولید

آهن اسفنجیگندلهسنگ آهنآهن سازی

فولادسازی
آهن قراضه و آهن 

اسفنجی
تختال

ناحیه نورد
ورق -گرمورق

سرد
ورق پوشش دار

نو افزایش ظرفیت واحدهای تولیدی از ابتدای بهره برداری تاکنوهاهروند توسع

(ارقام به میلیون تن)



های زیرمجموعهدرصد مالكیت فولاد در شرکت

فولاد مبارکه

%(۴2)ومعادن 

%(95)هرمز 

%(52)فجر 

%(۳9)وتوکا 

%(9۳)ورق خودرو چهارمحال و بختیاری 

%(۶۴)فولاد سفید دشت 

%(100)صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان 

%(10)کگل 

%(10)کچاد 



CISنرخ ورق سرد مبارکه و ورق سرد 
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ورق گرم مبارکه CISورق گرم 

های فولادی اجبار شرکت
به فروش محصولات با ارز 

تومانی در بورس کالا۴200

و از 2020، 2019های در سالCISمبارکه به ورق گرم به طور میانگین نسبت ورق گرم

.بوده است0.۸۸و 0.۸۸، 0.9۸تاکنون به ترتیب 2021ابتدای 

CISنرخ ورق گرم مبارکه و ورق گرم 

537

546

539

438

804

1271

630

488
463

555

716

1012

CISورق سرد  ورق سرد مبارکه

و 2020، 2019های در سالCISبه طور میانگین نسبت ورق  سرد مبارکه به ورق سرد 

.بوده است0.9و 1، 1تاکنون به ترتیب2021از ابتدای 



های زیرمجموعهبینی سودآوری فولاد مبارکه اصفهان و شرکتپیش

1۴01کارشناسی 1۴00کارشناسی مفروضات

%40%40تورم 

1516(سنت)نرخ گاز خوراک 

%30%30ضریب مصرفی گاز صنعت فولاد

3,0004,200واتنرخ برق هرکیلو

240,000270,000(ریال)نرخ دلار

850850(دلار)ورق گرم

1,0001,000(دلار)ورق سرد 

1,1501,230(دلار)ورق پوشش دار

660654(دلار)اسلب

630620(دلار)شمش بیلت و بلوم فولاد خوزستان

%62%62ضریب اسفنجی به شمش

%28%27ضریب گندله به شمش 

%20%19ضریب کنسانتره به شمش

%70%70ضریب قراضه به شمش



های زیرمجموعهبینی تولید و فروش فولاد به همراه شرکتپیش

محصولاتشرکت
1۴01کارشناسی 1۴00کارشناسی 

(میلیون ریال)مبلغ (تن)تولید(میلیون ریال)مبلغ (تن)تولید

فولاد مبارکه 

4,001,000832,666,8004,500,0001,045,714,455محصولات گرم

1,492,000362,832,0001,500,000408,742,200محصولات سرد

307,00086,802,000320,000108,015,525محصولات پوشش دار

1,591,000252,014,4001,700,000300,115,385اسلب

1,413,626251,805,3811,650,000317,095,951(داخلی و صادراتی)اسلب فولاد هرمزگان جنوب

فولاد سفید دشت

900,00084,369,600900,00062,257,348آهن اسفنجی

240,00042,369,231--فولاد

صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان

4,500,000180,306,0005,000,000234,301,846گندله

-4,000,000-2,000,000کنسانتره 

240,00078,662,229240,00088,656,737ورق گالوانیزهورق خودرو چهارمحال و بختیاری



شرکت فولاد سفید دشت

%(۳۴.9)ایمیدرو ،%(۶۴)مبارکه اصفهان فولادعمدهسهامدار

1۳9۳آذرماه سال تاسیس

شهرکردموقعیت جغرافیایی

(تن)ظرفیت اسمی آهن اسفنجی
(تن)ظرفیت اسمی واحد فولادسازی

۸00,000
۸00,000

1۴00،کارشناسی (تن)تولید آهن اسفنجی 
1۴00، کارشناسی (تن)تولید فولاد 

900,000
0

1۴01کارشناسی ،(تن)تولید آهن اسفنجی
1۴01،کارشناسی (تن)تولید فولاد 

900,000
2۴0,000

کنندگان اصلی مواد اولیهتامین
فولاد مبارکه، صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان، کنور و

گل گهر سیرجان

نكات خاص
1۴00در آذر بهره برداری از پروژه فولادسازی فولاد

1۴01از ظرفیت پروژه فولاد سازی در سال % ۳0برآورد 

های شرکتدرصد پیشرفت پروژه

98%

87%

82%

88%

تناحیه احیا مستقیم، انباشت و برداش

ناحیه فولادسازی و ریخته گری مداوم

ناحیه پشتیبانی و جنبی

پیشرفت کل

1۴01کارشناسی1۴00کارشناسی 99 98صورت سود و زیان

14,418,06738,565,76584,369,600104,626,578فروش

(67,973,022)(54,260,729)(25,769,944)(10,707,312)بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی

3,710,75512,795,82130,108,87136,653,556سود ناخالص

(495,649)(343,076)(247,794)(150,608)هزینه فروش، اداری و عمومی

16,47958116,47916,479سایر اقلام عملیاتی

3,576,62612,548,60829,782,27436,174,387سود عملیاتی

0000هزینه مالی

103,066442,002218,040263,177سایر اقلام غیر عملیاتی

3,679,69212,990,61030,000,31336,437,564سود قبل از مالیات

 0 0(1,193)(192,895)مالیات

3,486,79712,989,41730,000,31336,437,564سود خالص

8203,0567,0598,574سود هر سهم

4,250,0004,250,0004,250,0004,250,000سرمایه 

%35%36%33%26حاشیه سود ناخالص

%35%36%34%24حاشیه سود خالص



شرکت صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان

(%99.9)مبارکهفولادعمدهسهامدار

1۳9۴اردیبهشت ماه سال تاسیس

رضوی، شهرستان خوافخراسانموقعیت جغرافیایی

(نت)ظرفیت اسمی گندله
(تن)ظرفیت اسمی کنسانتره

5,000,000
5,000,000

1۴00، کارشناسی (تن)تولید گندله 
1۴00، کارشناسی(تن)تولید کنسانتره 

۴,500,000
2,000,000

1۴01، کارشناسی (تن)تولید گندله 
1۴01، کارشناسی(تن)تولید کنسانتره

5,000,000
۴,000,000

فولاد مبارکه اصفهان، کچادفولاد متیل،کنندگان اصلی مواد اولیهتامین

نكات خاص
ترین کارخانه تولید کنسانتره سنگ آهن شرقبزرگ

شورکشور،دسترسی به بزرگترین معادن سنگ آهن شرق ک
و دسترسی به خطوط ریلی

1۴01کارشناسی1۴00کارشناسی 99 98صورت سود و زیان

23,973,24278,879,360180,306,000234,301,846فروش

(143,632,110)(122,921,803)(59,219,694)(18,488,961)بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی

5,484,28119,659,66657,384,19790,669,737سود ناخالص

(471,371)(326,334)(224,672)(132,335)هزینه فروش، اداری و عمومی

(13,598)(9,713)(6,938)(21,432)سایر اقلام عملیاتی

5,330,51419,428,05657,048,14990,184,767سود عملیاتی

(321,625)(268,021)(223,351)(9,028)هزینه مالی

196,273396,909211,200251,328سایر اقلام غیر عملیاتی

5,517,75919,601,61456,991,32890,114,469سود قبل از مالیات

(246,760)(156,059)(53,675)(7,442)مالیات

5,510,31719,547,93956,835,26989,867,709سود خالص

3,6885,74916,71626,432سود هر سهم 

14,940,10034,000,00034,000,00034,000,000سرمایه 

%39%32%25%23حاشیه سود ناخالص

%38%32%25%23حاشیه سود خالص



شرکت ورق خودرو چهارمحال و بختیاری

%(9۳)مبارکه فولادعمدهسهامدار

1۳۸2اسفندماه سال تاسیس

بروجنشهرکرد،موقعیت جغرافیایی

۴00,000(تن)اسمی ورق گالوانیزه ظرفیت

1۴002۴0,000، کارشناسی(تن)ورق گالوانیزه تولید

1۴012۴0,000، کارشناسی(تن)تولید ورق گالوانیزه

%20صادراتدرصد

شرکت روی پرور زنجانفولاد مبارکه،کنندگان اصلی مواد اولیهتامین

خودرو و طراحی مهندسی و تامین قطعات ایران شرکت ایراننكات خاص
.باشندخودرو از مشتریان شرکت می

1۴01کارشناسی1۴00کارشناسی 99 98صورت سود و زیان

18,475,12436,177,29278,662,22988,656,737فروش

(60,648,505)(53,331,848)(24,874,782)(15,182,076)بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی

3,293,04811,302,51025,330,38128,008,232سود ناخالص

(613,477)(440,115)(316,285)(258,214)هزینه فروش، اداری و عمومی

 403,729 288,378 205,984(412,900)سایر اقلام عملیاتی

2,621,93411,192,20925,178,64327,798,484سود عملیاتی

(616,542)(513,785)(428,154)(180,642)هزینه مالی

152,62720,61675,02989,284سایر اقلام غیر عملیاتی

2,593,91910,784,67124,739,88727,271,226سود قبل از مالیات

(5,508,721)(4,997,396)(2,178,477)(507,439)مالیات

2,086,4808,606,19419,742,49121,762,506سود خالص

6132,5285,7986,392سود هر سهم 

3,404,8563,404,8563,404,8563,404,856سرمایه 

%32%32%31%18حاشیه سود ناخالص

%25%25%24%11حاشیه سود خالص



شرکت فولاد هرمزگان جنوب

%(95.2)مبارکه فولادعمدهسهامدار

1۳۸۷سال سال تاسیس

موقعیت جغرافیایی
لزی منطقه ویژه اقتصادی صنایع معدنی و فبندرعباس،

خلیج فارس

(تن)ظرفیت اسمی آهن اسلب
(تن)آهن اسفنجی ظرفیت اسمی

1,500,000
1,۶50,000

1۴00، کارشناسی (تن)تولید اسلب 
1۴00، کارشناسی (تن)آهن اسفنجی تولید

1,۴1۳,۶2۶
1,۶۸0,000

1۴01، کارشناسی(تن)تولید اسلب
1۴01، کارشناسی (تن)تولید آهن اسفنجی

1,۶50,000
1,۷۸0,000

%۴5درصد صادرات

نكات خاص
درصدی از فروش اسلب خام کشور1۳سهم 

میلیون 2به 1.5از طرح توسعه افزایش ظرفیت تختال
تن

1۴01کارشناسی 1۴00کارشناسی 1۴00شش ماهه  99 98صورت سود و زیان

 317,132,743 255,821,064 102,598,264 134,522,191 61,366,775درآمدهای عملیاتی

(219,358,766)(152,338,227)(48,933,030)(76,944,388)(46,008,630)بهاى تمام شده 

 97,773,978 103,482,837 53,665,234 57,577,803 15,358,145سود ناخالص

(5,167,148)(3,690,820)(2,018,289)(2,636,300)(1,769,661)فروش، ادارى و عمومىهزینه

 6,119,317(149,672)(1,721,231) 4,641,506 3,182,089اقلام عملیاتی

 98,726,147 99,642,345 49,925,714 59,583,009 16,770,573سود عملیاتی

(2,175,439)(1,812,866)(906,433)(2,384,228)(944,444)هزینه مالی

 1,130,769 983,278(43,358)(17,981) 855,024اقلام غیر عملیاتی

 97,681,477 98,812,757 48,975,923 57,180,800 16,681,153سود قبل از مالیات

(9,980,049)(10,095,631)(5,003,836)(5,153,126)(1,679,720)مالیات

 87,701,428 88,717,126 43,972,087 52,027,674 15,001,433سود خالص

 3,508 3,549 1,759 2,081 600سود خالص هر سهم 

 25,000,000 25,000,000 25,000,000 25,000,000 25,000,000سرمایه 

%31%40%52%43%25حاشیه سود ناخالص

%28%35%43%39%24حاشیه سود خالص



گذاریدرآمد سرمایه

1۴01درآمد سرمایه گذاری1۴01درصد تقسیم سود 1۴00EPS1401درآمد سرمایه گذاری1۴00درصد تقسیم سودEPS1400شرکت های زیر مجموعه

43,394,400%28,224,0002,05060%1,60050شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات

20,829,089%18,541,8793,50825%3,54922شرکت فولاد هرمزگان جنوب

2,933,377%2,147,3095,10045%4,20040شرکت فولاد امیر کبیر کاشان

1,005,888%697,8351,60040%1,20037شرکت سرمایه گذاری توکا فولاد

6,071,739%5,508,15521,762,50630%19,742,49130شرکت ورق خودرو چهارمحال و بختیاری

2,332,004%1,920,02036,437,56410%30,000,31310شرکت فولاد سفید دشت چهار محال و بختیاری

71,894,167%28,417,63489,867,70980%56,835,26950شرکت صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان

24,500,000%19,040,0003,50070%2,80068شرکت معدنی و صنعتی گل گهر

22,144,500%19,147,5005,70070%5,00069شرکت معدنی و صنعتی چادرملو

123,644,333195,105,165

اندگذاری شدهسود سال جاری ارزش8های زیرمجموعه غیر بورسی با پی بر ای شرکت .



بینی صورت سود و زیان فولاد مبارکهپیش

1۴01کارشناسی 1۴00کارشناسی 1۴00شش ماهه  99 98صورت سود و زیان

 1,862,587,565 1,534,315,200 660,847,349 774,036,745 391,437,551فروش خالص

(976,797,597)(731,348,535)(260,735,659)(406,302,317)(225,458,652)بهای تمام شده فروش

 885,789,968 802,966,665 400,111,690 367,734,428 165,978,899سود  ناخالص

(39,383,833)(26,001,568)(14,387,132)(18,679,133)(11,938,176)هزینه اداری، عمومی و فروش

 8,643,992 6,870,552 1,964,886 6,507,399(1,475,350)سایر اقلام عملیاتی

 855,050,126 783,835,649 387,689,444 355,562,694 152,565,373سود عملیاتی

(30,000,000)(25,000,000)(12,586,672)(30,243,308)(14,710,422)هزینه مالی

 20,964,705 14,974,789 10,286,934 9,237,722 3,729,323سایر اقلام غیرعملیاتی

 195,105,165 123,644,333 11,173,927 80,620,921 27,392,943سود سرمایه گذاری

 1,041,119,996 897,454,771 396,563,633 415,178,029 168,977,217سود خالص قبل از مالیات 

(129,625,511)(111,738,353)(41,909,821)(32,403,017)(21,038,649)مالیات 

 911,494,485 785,716,418 354,653,812 382,775,012 147,938,568سود خالص

 3,111 2,682 1,210 1,306 505سود خالص هر سهم

 293,000,000 293,000,000 293,000,000 293,000,000 293,000,000سرمایه

%48%52%61%48%42حاشیه سود ناخالص

%49%51%54%49%38حاشیه سود خالص



هابررسی خالص ارزش دارایی

NAVهر سهم

2,009,499,715مجموع ارزش پرتفوی بورسی و غیربورسی

106,983,955مجموع بهای تمام شده 

1,902,515,760ارزش افزوده پرتفوی بورسی و غیربورسی

1۴00/0۶/۳1930,275,327ماهه منتهی به ۶حقوق صاحبان سهام شرکت دوره 

117,200,000سود سهام پرداختنی

2,715,591,087خالص ارزش دارایی های شرکت

293,000,000سرمایه شرکت

NAV 9,268هر سهم

13,558(بدون در نظر گرفتن سود سرمایه گذاری ها)ارزش عملیاتی سهم 

20,046ارزش هر سهم

11,940قیمت هر سهم

P/NAV۶0%

 استلحاظ گردیده 6ها و پی به ای گذاریعملیاتی سهم بدون درنظرگرفتن سود سرمایهارزش.
 درصد 70ارزش هر سهم حاصل جمع ارزش عملیاتی سهم بعلاوهNAVباشدهر سهم می.
 تومانی فولاد در مجمع محاسبه شده است100پی بر ای تحلیلی سال بعد با فرض تقسیم سود.

P/Eقیمت هر سهم1۴01کارشناسی1۴00کارشناسیشرح 1۴00P/Eتحلیلی 1۴01تحلیلی

 4.۴3.6 11,940 3,111 2,682سود هر سهم



1۴01تحلیل حساسیت سال 

ورق گرمسود هر سهم

خ دلار
نر

3,1116006507007508008509009501,0001,0501,1001,1501,200

240,0001,6811,8902,0992,3082,5172,7262,9363,1453,3543,5633,7723,9814,191

250,0001,7651,9832,2012,4192,6372,8553,0723,2903,5083,7263,9444,1624,380

260,0001,8502,0762,3032,5302,7562,9833,2093,4363,6633,8894,1164,3424,569

270,0001,9342,1702,4052,6402,8763,1113,3463,5823,8174,0524,2874,5234,758

280,0002,0192,2632,5072,7512,9953,2393,4833,7273,9714,2154,4594,7034,947

290,0002,1042,3562,6092,8623,1143,3673,6203,8734,1254,3784,6314,8845,136

300,0002,1882,4502,7112,9723,2343,4953,7574,0184,2804,5414,8035,0645,326

310,0002,2732,5432,8133,0833,3533,6243,8944,1644,4344,7044,9745,2455,515


