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فدولاد »ن شرکت های فولادی عموما متشکل از دو دسته اصلی توليدکنندداا
مانندد « دیمحصدولات فدولا»نظير بيلت، بلوم، اسلب و توليدکنندداان « خام

.ورق ارم و سرد، ميلگرد، لوله، تيرآهن است
د ، چشد  اندداز صدنعت فدولامطابق مطالعات طرح جامع فولاد كشور

ميليدون تدن فدولاد خدام 55، ظرفيت سازی جهت توليدد 1404ایران در افق 
4.4هدف اذاری شده که برای این ميدزان توليدد، نيداز بده سدرمایه ادذاری 

يندی شدده پيش ب( تکميل زنجيره فولاد و زیرساخت ها: شامل)ميليارد یورویی 
(منتشره توسط ایميدرو1399پایش -مطالعات طرح جامع فولاد کشور: منبع). است

ه است یکی از شرکت های فولادی در بازار سرمایفولاد كاوه جنوب كيش 
ود ارزش باازار  دا ، (پذیرفته شده در بازار دوم بورس)که با نماد کاوه 

ی براساس آخرین ازارش صدورت ها. را داراستهزار ميليارد تومان18.8
، به دليدل (1400ماهه حسابرسی شده منتهی به اسفند 12)مالی منتشره شده 

اتی درآما  مللياافزایش نرخ دلار و همچنين افزایش قيمت کامودیتی ها، 
بل خود، شرکت فولاد کاوه جنوب کيش نسبت به مدت مشابه سال ق1400
شدرکت بده 1400سود خالص اما . بوده استدرص   41رش  شاهد 

درصدی بهای تمام 59دليل کاهش توليد ناشی از قطعی برق و ااز و افزایش 
. رو به رو شد1399نسبت به سال درص  23افت شده با 

چکیده مدیریتی

رکت ميليون تن فولاد خام در کشور توليد شده کده شد21.7بالغ بر 1400در سال 
کشدور و درص   از تولي  فولاد خاا  7سهمی فولاد كاوه جنوب كيش 

.دارد1400را در سال درص   از بيلت كشور 17سهمی 
، تاثيرپددذیری بددالا از کدداهش قيمددت جهددانی چالش هااا  كاااوهاز مه  تددرین 

يدرات کامودیتی ها است که می تواند درآمد عمليداتی شدرکت را دسدت خدوش ت ي
ر قدانون همچنين تعيين ماليات و عوارض صادراتی برای محصدول بيلدت د. نماید

و از طرفی دیگر، قطعی بدرق. ، از دیگر چالش های شرکت است1401بودجه سال 
ورت ااز در تابستان و زمستان که منجر به کداهش توليدد مدی شدود، نيدز بده صد

.مستقي  بر روی عمليات شرکت تاثير منفی دارد
با فار  1401در نهایت انتظار می رود شرکت فولاد کاوه جنوب کيش در سال 

دلار 480نرخ بيلات ، ریال280،000دلار نيلایی با ميانگين سالانه 
بده ازای ریاال 563معادل و همچنين سایر مفروضات ازارش، سودی بر تن 

ش بيندی، ت يير مفروضات کليددی پي. هر سه  برای سرمایه اذاران خود محقق کند
. خواهدد شدد1402و همچندين 1401سبب ت يير برآورد سود هر سه  طی سدال 
سود هدر ت ج ول تحليل دساسيبدین منظور برای بررسی بهتر تخمين سود، 

زارش ، اد«آناليز مالی و پيش بيندی سدود و زیدان: بخش چهارم»سه  تهيه و در 
.آورده شده است

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



معرفی شرکت فولاد کاوه جنوب کیش : بخش اول 

o سرمایهنماد در بازار وضعيت

o فعاليت و موضوع تاریخچه

o شرکتیحاکميت وضعيت

o شرکتعمليات

o توسعهاسمی شرکت و طرح های ظرفيت
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(1401تیرماه 25منتهی به )وضعیت نماد در بازار سرمایه  

اطلاعات نماد-1جدول 

واحدمقداراقلام

هزار میلیارد تومان18.8ارزش بازار 

میلیارد 32تعداد سهام

میلیون برگه سهم12.8حجم مبنا

P/Eواحد6.21گروه

P/E ttm7.14واحد

روند بازهی یکساله، سه ساله و پنج ساله-1نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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موسساتوهاشرکتثبتادارهدر1385مهرماهدركيشجنوبكاوهفولادشركت

1395السدرشرکت.استرسيدهثبتبهخاص،سهامیشرکتصورتبهکيشغيرتجاری

شدهثبتتهرانبورسدومبازاردروشدهپذیرفتهتهرانبهاداراوراقوبورسسازماننزد

فارسيجخلفلزیومعدنیصنایعاقتصادیویژهمنطقهدرکيشجنوبکاوهفولاد.است

وآهنساخت»اروهو«اساسیفلزاتساخت»بخشدرواستاردیدهواقع(بندرعباس)

.می کندفعاليتفولاد،رشتهدر«کاوه»نمادبا«اساسیفولاد

ادامهستقي ماحيایواحددراسفنجیآهنتوليدباوآغازاندلهخریدباشرکتتوليدفرآیند

م ولدودارایشرکتحاضر،حالدر.شودتوليدفولادیشمشنهایی،مرحلهدرتایافته

سالدرکاوه.استسالدرتنميليون1/856ظرفيتمجلوعبامستقيمادياء

سالدروتنميليون1/2سالانهتوليدظرفيتباراخودفولادیشمشتوليدیکفاز،1395

علیفظرفيتنهایت،درتارساند،برداریبهرهبهرافولادیشمشتوليددومفاز1399

.برسدسالدرتنميليون2/4بهشركتاینفولادشلشتولي 

تاریخچه و موضوع فعالیت

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



وضعیت حاکمیت شرکتی

این شرکت، شرکت استرش صنایع معدنی کداوه سهام ار مل ه . ریالی است1000براه سه  ميليارد 32مشتمل بر 1401در تيرماه سال سرمایه شركت فولاد كاوه جنوب كيش 
در سداختار هيتت مددیره، بنيداد مستضدعفان . سهام در رتبده  دوم اسدتدرص  12و پس از آن، بنياد مستضعفان انقلاب اسلامی با مالکيت مستقي  درص   53.5پارس با مالکيت مستقي  

اذاری سدينا، شدرکت پيوندد شرکت استرش صنایع معدنی کاوه پارس، شرکت ره نگار خاورميانه پارس، شرکت مادر تخصصی مالی و سرمایه)انقلاب اسلامی به صورت مستقي  و غيرمستقي  
.  مالک تمام کرسی های هيتت مدیره این شرکت است( تجارت آتيه ایرانيان

(1400اسفند 29منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -2نمودار (1400اسفند 29منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -2جدول

تللکتع اد كرسی تحتدقوقی هيئت م یرهامضا 

1شركت گسترش صنایع مع نی كاوه پارس

1بنياد مستضعفان انقلاب اسلامی

1شركت ره نگار خاور ميانه پارس

1اشركت مادر تخصصی مالی و سرمایه گذار  سين

1شركت پيون  تجارت آتيه ایرانيان
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1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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سایر

بنیادمستضعفان انقلاب اسلامی

شرکت توسعه بازاریابی وفروش برق صبا

شرکت مدیریت سرمایه گذاری کوثر بهمن

موسسه صندوق بازنشستگی،وظیفه،ازکارافتادگی



عملیات شرکت

گندله آهن اسفنجی بیلت

تبددیل فنجی، اندله مورد نياز خود را از شرکت ال اهر سيرجان و شرکت فولاد مادکوش بندرعباس، خریداری نموده و در واحد احياء مسدتقي ، بده آهدن اسدشركت فولاد كاوه جنوب كيش

.کرده و سپس در بخش فولاد سازی، آهن اسفنجی را به بيلت تبدیل می  کند

فرآیند تولید شرکت فولاد کاوه جنوب کیش-3نمودار 

9
1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



ظرفیت اسمی شرکت و طرح های توسعه آن
است،بيلتکهینهایمحصولبهدومفازدرآنازپسوپرداختهاسفنجیآهنتوليدبهشرکتاولفازدر.کردتقسي  بندیفازدودرمی توانراشرکتتوليدیمحصولات

:استذیلجدولشرحبهشرکت،توليدیمحصولاتاسمیظرفيت.شودمیانجام

هر یک از محصولات از کل سهم(تن)ظرفیت محصولردیف
وضعیت پیشرفت طرح توسعهتوضیحات طرح توسعه(تن) های توسعه شرکت طرح(درصد)ظرفیت اسمی

طرح افزایش ظرفیت تولید واحد 1،000،000درصد1,856,00044آهن اسفنجی 1
1403بهره برداری در سال (آهن اسفنجی)احیا مستقیم 

---درصد1,200,00028بیلت فاز اول2

1,200,000بیلت فاز دوم3
---درصد28

-1سازیطرح احداث واحد گندله 5،000،000--گندله4

هزار تنی 30طرح احداث یک واحد 30،000--یالکترود گرافیت5
-تولید الکترود گرافیتی

ظرفیت اسمی و طرح های توسعه  شرکت به تفکیک محصولات-3جدول

10
1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

ر تامين گ آهن، به منظوسنميليون تن در سال در منطقه سنگان با هدف جلوايری از خام فروشی و  بهره ايری از امتيازات قرارايری واحد اندله سازی در مجاورت معدن 5برنامه ریزی جهت اجرای یک واحد اندله سازی به ظرفيت توليد 1
.مواد اوليه واحد آهن سازی ضروری و دارای اولویت می باشد



بررسی صنعت فولاد در جهان و ایران: بخش دوم

oوضعيت جهانی صنعت فولاد

o 1404چش  انداز زنجيره فولاد از سنگ آهن تا فولاد خام در افق

o  1404چش  انداز و 1400مصرفی در واحدهای فولادی فعال سال برق و ااز حج

o 1400آمار توليد فولاد ایران در سال

o 1400سال شرکت ها در توليد کننداان فولاد خام ایران به تفکيک

o فرآیند توليد فولاد
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

12(میلیون تن)2021کشور برتر تولید کننده فولاد در سال 20

World Steel: منبع

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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مديلادی بدالغ 2021، در سال انجلن جهانی فولادبراساس آمار 

  فاولاد ميزان تولي. ميليون تن فولاد توليد شده اسدت1،951بر 

% 4.7نسدبت بده سدال قبدل خدود بدا ميلاد  2021در سال 

.همراه بوده استافزایش 

2021پنج كشور بازر  توليا  كننا ه فاولاد در ساال 

ه ميلاد  به ترتيب چين، هنا ، ااپان، آمری اا و روساي

.بودن 

ه نحدوی قاره آسيا از عمده ترین نواحی توليد فولاد تلقی می شدود بد

از فولاد جهان در این قداره % 71ميلادی بيش از 2021که در سال 

ميلياون تان فاولاد، 1،032چين با تولي  . توليد شده است

ا نيدز توليد فولاد اروپ. فولاد جهان را تولي  كرد% 53بيش از 

مديلادی بدا 2020از توليد فولاد جهانی نسبت به سدال % 8با سه  

.افزایش همراه بوده است% 13

وضعیت جهانی صنعت فولاد
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تولید کننده فولاد جهان10معرفی -5نمودار 
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1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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د براساس آمار منتشدره توسدط انجمدن جهدانی فدولا

(World Steel) 2021، ميزان مصرف فدولاد در سدال

ميليدون تدن بدوده اسدت کده 1،884ميلادی برابر با 

از مصرف كل بزرگتارین% 51چين با سهم 

. دشمرده می شومصرف كنن ه فولاد در جهان 

ميليون تن در سدال و 106پس از چين، هند با حدود 

ی درصدی در جایگاه دوم و آمریکا با مصرف6با سه  

درصددی در 5ميليدون تدن  و بدا سده  97بالغ بدر 

بدین ترتيدب. قرار ارفت2021جایگاه سوم در سال 

چين، هند و آمریکا سده کشدوری هسدتند کده دارای

.بيشترین مصرف فولاد در جهان می باشند

مصرف و تقاضا فولاد

51%
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2%
2%2%1%1%

2021سهم هر کشور از کل تولید فولاد جهان سال -7نمودار
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(میلیون تن)کشور بزرگ مصرف کننده فولاد 10معرفی -6نمودار

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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ميليون تن فولاد خام هدف اذاری شده که برای این ميزان توليد، 55، ظرفيت سازی جهت توليد 1404، چش  انداز صنعت فولاد ایران در افق مطابق مطالعات طرح جامع فولاد كشور
توسعه و نوسازی معدادن سازمان -ایميدرومنتشره توسط 1399پایش -مطالعات طرح جامع فولاد کشور: منبع). پيش بينی شده است( تکميل زنجيره فولاد و زیرساخت ها: شامل)ميليارد یورویی 4.4نياز به سرمایه اذاری 

( و صنایع معدنی ایران

1404چشم انداز زنجیره فولاد از سنگ آهن تا فولاد خام در افق 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

(میلیون تن)1404چشم انداز موازنه زنجیره فولاد از سنگ آهن تا فولاد خام در افق -8نمودار
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در ميان واحدهای فولادی، بيشترین مصدرف اداز مربدوه بده . مترمکعب ااز نياز استميليارد 18/7ميليون تن فولاد خام، سالانه حدود 55برای توليد 1404ساله در افق 20منظور تحقق چش  انداز به 
.درصدی از کل توليدات واحدهای فولادی است76توليد آهن اسفنجی با سه  

1404و چشم انداز 1400حجم گاز مصرفی در واحدهای فولادی فعال سال 

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(مترمکعبمیلیون )حجم گاز مصرفی در واحدهای فولادی فعال و در دست اجرا -9نمودار

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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کنسانتره سنگ آهن کلوخه گندله چدن آهن اسفنجی فولاد خام جمع کل

واحدهای فعال طرح در دست اجرا مجموع
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در ميدان واحددهای فدولادی، بيشدترین . . برق نياز اسدت( مگاوات9،167معادل )ميليون کيلووات ساعت 46،203ميليون تن فولاد خام، سالانه 55برای توليد 1404به منظور تحقق چش  انداز در افق 
.  فولادی استتوليدات واحدهای از کل درصدی 69سه  فولاد خام با به توليد برق مربوه مصرف 

1404و چشم انداز 1400حجم برق مصرفی در واحدهای فولادی فعال سال 

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

(میلیون کیلووات ساعت)حجم گاز برق در واحدهای فولادی فعال و در دست اجرا -10نمودار
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کنسانتره سنگ آهن کک کلوخه گندله چدن آهن اسفنجی فولاد خام جمع کل

واحدهای فعال طرح های در دست اجرا مجموع
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1400آمار منتشدره توسدط ایميددرو طدی سدال 
ميليون 35.9ميزان کل توليد فولاد کشور برابر با 
کداهش % 4.4تن است که نسبت به سدال قبدل 

.  داشته است

ران سهم فولاد خا  از كل تولي  فولاد ای
. درص  اسات60برابر با 1400در سال 

رد شامل ورق، تيرآهن، ميلگ)محصولات فولادی 
را 1400از توليد فولاد در سدال % 40سه  ...( و 

.دارا هستند

ميليدون تدن 7.7معادل 1400همچنين، در سال 
ميليون تن محصولات فدولادی3.4فولاد خام و 

ه به خارج کشور، صادر شده اسدت کده نسدبت بد
20درصدد و 24.6مدت مشابه پارسال به ترتيب 
د سه  صادرات فولا. درصد رشد را نشان می دهد

31بده 1400کشور از کل توليدات نيدز در سدال 
.درصد رسيد

1400آمار تولید فولاد ایران در سال 
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(میلیون تن)میزان صادرات فولاد ایران -12نمودار

فولاد خام محصولات فولادی (کل)سهم صادارت از تولید فولاد
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فولاد خام محصولات فولادی جمع

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

(میلیون تن)-تولید فولاد ایران-11نمودار



1400آمار تولیدات شرکت های فولادی در سال 

مجموع اسفند بهمن دی آذر آبان مهر شهریور مرداد تیر خرداد اردیبهشت فروردین نام محصول نام واحد زیر مجموعه نام شرکت ردیف

بیلت فولادی 79,425 79,486 72,188 32,445 21,760 51,786 71,912 71,215 75,912 75,493 64,984 73,829 770,435 د ارفعآهن و فولا د ارفعآهن و فولا 1

بیلت فولادی 78,987 93,247 86,104 36,696 25,458 57,037 79,559 85,544 81,726 85,588 77,102 85,040 872,088 د سیرجانجهان فولا د سیرجانجهان فولا 2

بیلت فولادی 87,488 84,036 68,132 79,145 76,595 76,595 68,143 70,069 78,801 81,014 75,806 99,159 944,983

ذوب آهن اصفهان ذوب آهن اصفهان 3
بلوم 129,358 119,019 92,613 112,283 103,273 103,273 127,100 144,433 132,771 136,452 151,775 106,045 1,458,395

بیلت فولادی 105,435 99,174 101,603 49,773 36,472 63,803 94,137 101,456 107,577 102,471 88,471 104,427 1,054,799
د چادرملوفولا سنگ آهن چادرملو 4

بلوم 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

بیلت فولادی 62,776 71,464 61,235 28,717 18,382 54,162 77,440 66,930 73,963 67,141 62,340 59,751 704,301 د بردسیرفولا
شرکت توسعه معادن

وصنایع معدنی خاورمیانه
5

اینگات 3,629 4,680 3,955 2,294 1,484 3,091 3,672 4,421 4,493 3,668 4,195 3,403 42,985

د آلیاژی ایرانفولا د آلیاژی ایرانفولا بلوم آلیاژی  15,070 17,071 18,504 9,398 5,483 12,241 17,674 17,322 18,976 19,187 18,857 13,753 6183,536
مهندسی

بیلت آلیاژی  22,353 26,360 25,238 11,096 6,415 18,100 27,167 23,719 24,338 20,089 25,743 22,400 253,018
مهندسی

بیلت فولادی 34,661 44,085 33,727 17,120 15,859 35,384 45,105 35,684 9,710 12,236 26,258 40,284 350,113
د بنابفولا د بنابفولا 7

بلوم 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

بیلت فولادی 105,342 95,424 95,548 44,748 25,652 48,649 96,422 101,912 74,629 43,419 14,824 80,976 827,545 د خراسانفولا د خراسانفولا 8

1400عملکرد ماهانه تولید فولاد خام شرکت های فولادی در سال -4جدول 

19

رانسازمااان توسعاه و نوسااااز  معادن و صنایع مع نی ای: منبع

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



مجموع اسفند بهمن دی آذر آبان مهر شهریور مرداد تیر خرداد اردیبهشت فروردین نام محصول نام واحد زیر مجموعه نام شرکت ردیف

اسلب 147,352 160,975 161,391 87,763 107,494 135,660 179,386 172,448 155,418 161,008 124,590 157,204 1,750,689

فولاد خوزستان فولاد خوزستان بیلت فولادی 20,666 0 118,435 47,658 34,029 69,897 130,688 149,097 147,522 134,555 123,848 149,521 91,125,916

بلوم 160,984 145,019 12,710 10,549 3,606 2,779 8,034 21,279 29,295 22,559 25,169 14,205 456,188

بیلت فولادی 148,080 141,667 127,994 49,690 42,805 105,525 148,122 132,727 129,938 132,327 134,150 146,160 1,439,185 فولاد کاوه جنوب فولاد کاوه جنوب 10

اسلب 126,912 134,045 1,424 24,349 75,419 102,790 117,783 129,274 124,011 121,443 122,937 115,455 1,195,842 سبا

فولاد مبارکه اسلب 700,216 695,935 637,410 415,247 314,615 560,922 712,361 672,977 611,304 401,717 378,627 599,872 116,701,203 فولاد مبارکه

اسلب 145,150 130,435 113,883 70,961 39,230 117,862 146,106 137,062 147,591 144,772 106,004 141,956 1,441,012 فولاد هرمزگان

بیلت فولادی 11,548 13,863 10,215 5,644 5,087 3,246 5,821 4,808 4,003 4,525 8,967 9,658 87,385
گروه ملی 

صنعتی فولاد ایران
گروه ملی

صنعتی فولاد ایران
12

1400آمار تولیدات شرکت های فولادی در سال 

1400عملکرد ماهانه تولید فولاد خام شرکت های فولادی در سال -4ادامه جدول 

20
1401تیرماه 

رانسازمااان توسعاه و نوسااااز  معادن و صنایع مع نی ای: منبع

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1400سال -تولید کنندگان فولاد خام ایران به تفکیک شرکت ها

ذوب آهن اصفهان

69.5%

فولاد آلياا  ایران

8.7%

فولاد خوزستان

21.7%

آهن و فولاد ارفع

9%

جهان فولاد سيرجان

10%

ذوب آهن اصفهان

11%

سنگ آهن چادرملو

13%

شركت توسعه معادن و صنایع 

مع نی خاورميانه

8%

فولاد آلياا  ایران

3%

فولاد بناب

4%

فولاد خراسان

10%

فولاد خوزستان

13%

فولاد كاوه جنوب

17%

گروه ملی صنعتی فولاد ایران

1%

1400در سال بلوم تولیدکنندگان-15نمودار  1400در سال بیلت تولیدکنندگان-14نمودار 

فولاد خوزستان

16%

فولاد سبا

11%

فولاد مباركه

60%

فولاد هرمزگان

13%

1400در سال اسلب تولیدکنندگان-13نمودار 

1401تیرماه 

رانسازمااان توسعاه و نوسااااز  معادن و صنایع مع نی ای: منبع

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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باه روش ها  كوره بلن  و قوس ال تری ی
لاد منوان اصلی ترین روش ها  تولي  فاو

سال اذشته به 10طی . در جهان شناخته می شوند
ولاد طور متوسط سه  روش کوره بلند در توليدد فد

% 30وکوره قدوس الکتریکدی %  70جهانی برابر با 
.بوده است

د در روش کوره بلند مواد اوليده جهدت توليدد فدولا
سنگ آهن و کک اسدت در حدالی کده طدی روش 
ه قوس الکتریکی آهن اسدفنجی و آهدن قراضده بد
.تعنوان مواد اوليه جهت توليد فولاد مورد نياز اس

در ی ميزان قراضه تولي   واقعآمار دقيقی از 
جهان آمدار دقيقدی در دسدترس نيسدت و در عدين 
ی حال، مقدار قراضه در کشورها به عوامل اوندااون

نظير توسدعه یدافتگی، جمعيدت، مصدرف ظداهری
شور هدا فولاد، ميزان توليد فولاد، ساختار بازیافت ک

.  بستگی دارد... و 

فرآیند تولید فولاد 

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

فرآیند تولید فولاد-16نمودار

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



عملیات شرکت فولاد کاوه جنوب کیش : بخش سوم

oآناليز توليد

o فروشحج  و نرخ  آناليز

o ساخت و بهای تمام شدههزینه

o اسفنجیشده توليد هر تن بيلت و آهن بهای تمام

o  آنمواد مستقي  مصرفی و نسبت نرخ و حج

oسربار ساخت



آنالیز تولید
1399هزار تن توليد شده است که در مقایسه با سدال 1،436و 1،738حدود 1400، در سال آهن اسفنجی و بيلت به منوان محصولات ميانی و نهایی فولاد كاوه جنوب كيش

ب ، نسبت توليد به ظرفيت اسمی آهن اسفنجی و بيلت شدرکت بده ترتيد1400الی 1398همچنين به طور متوسط، طی سال های . درصد با رشد همراه است3.4درصد و 3.6حدود به ترتيب 
.درصد بوده است71درصد و 89برابر با 

24

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

تن-آنالیز تولید-17نمودار

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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بیلت آهن اسفنجی جمع کل



آنالیز حجم فروش
همچندين حجد  فدروش . بدوده اسدتدرصدد 33صادراتی و سه  فروش داخلدی ، مربوه به بخش (بيلت)شرکتمحصول فروش درصد از 67، 1400الی 1398به طور متوسط طی سال های 

روندی معکدوس ،داخلیمحصولات هزار تن رسيد و در طرف مقابل حج  فروش 934درصدی به 9حدود رشد با 1399به مدت مشابه در سال نسبت 1400سال در بيلتصادراتیمحصولات 
.رسيدهزار تن 485به رق  درصدی 26و با افتی داشته 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

توزیع فروش-18نمودار

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

(تن)حجم فروش داخلی و صادراتی به تفکیک-19نمودار 
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1395 1396 1397 1398 1399 1400

آهن اسفنجی داخلی بيلت داخلی آهن اسفنجی صادراتی بيلت صادراتی
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بیلت داخلی بیلت صادراتی



نرخ فروش
نسدبت بيلدت داخلدی بده 1400الی 1398همچنين به طور متوسط طی سال های . استها  فروش شركت تابعی از نرخ ها  جهانی و هلچنين نرخ دلار در كشور نرخ

بدا رشددی 1399دلار به ازای هر تن است که نسدبت بده سدال 554و 604نيز به ترتيب برابر با 1400متوسط قيمت بيلت صادراتی و داخلی شرکت در سال . درصد است88صادارتی 
.درصدی همراه بوده اند43.1درصدی و 33.9

26

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(دلاری)فروش به تفکیک داخلی و صادراتی -20نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1395 1396 1397 1398 1399 1400
بیلت داخلی بیلت صادراتی (درصد)نسبت قیمت بیلت داخلی به صادراتی 



هزینه ساخت

(شراز)گزارش تحلیل بنیادی پالایش نفت شیراز  

1400براساس نمودار زیدر، در سدال . است% 1و % 34، % 65، سه  مواد مستقي  مصرفی، سربار توليد و دستمزد مستقي  به ترتيب برابر با 1400الی1398به طور متوسط طی سال های 
.درصد به سربار ساخت اضافه شده است4درصد از سه  مواد مستقي  مصرفی از بهای ساخت ک  و 4، 1399نسبت به سال 

27

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(درصد)اجزای تشکیل دهنده بهای تمام شده -21نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید



بهای تمام شده فروش

جهش هزار ميليارد تومان بوده است که حکایدت از 15.1هزار ميليارد تومان و 9.4به ترتيب برابر با 1400و 1399برای سال های بها  تلا  ش ه كالا  فروش رفته شركت 
.  تماما صعودی بوده است 1400تا 1395زیر، روند بهای تمام شده شرکت از سال نمودار براساس . دارددرص   59

28

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(ریالمیلیارد )و میزان رشد سالانه بهای تمام شده مقدار -22نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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بهای تمام شده کالای فروش رفته رشد سالانه



بیلتشده تولید هر تن  بهای تمام 
474با توجه به افزایش بهای تمام شده توليد هر تن بليدت کداوه بده 1400سال درصد بوده است که در 24کاوه به ، حاشيه سود ناخالص هر تن بيلت به طور متوسط طی سه سال اخير

.درصد کاهش یافت19بيلت به سود ناخالص هر تن دلا، حاشيه 

29

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(دلار)تمام شده هر تن بیلت کاوه بهای -23نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1397 1398 1399 1400

بها  تلا  ش ه تولي  هر تن بيلت  دلار نرخ فروش بيلت درص ( درص )متوسط داشيه سود ناخالص هر تن بيلت كاوه 



(شراز)گزارش تحلیل بنیادی پالایش نفت شیراز  

اسفنجیآهنفعلیاسمیظرفيت.دارداسفنجیآهنميليون3ازبيشبهنياز(سالدرتنميليون2.4)خودبيلتاسمیظرفيتدرصد100توليدصورتدرکيش،جنوبکاوهفولادشرکت
ميليارد29،320هزینهسببمجموعدرکهکردهخریداسفنجیآهنتنهزار144و222حدودترتيببه1400و1399سالدرشرکت.استسالدرتنميليون1.85شرکت
.استشدهشرکتبرایریالی

رامذکورميزانخرید،جایبهمی توانستشرکتکهصورتیدربوده،دلاری278و151معادلکه1400و1399هایسالاسفنجیآهنتنهرتولي ش هتلا بها بهتوجهبا
.دهدکاهشخودشرکتشدهتمامبهایازدرصد5ومصرفیمستقي موادهزینهازدرصد7بربالغوداشتاقتصاد جوییصرفهریالميليارد12،960حدودکند،توليد
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1399 1400
بهای تمام شده هر تن آهن اسفنجی بهای خرید هر تن آهن اسفنجی اختلاف دلاری

(دلار)بهای تمام شده تولید هر تن آهن اسفنجی کاوه -24نمودار 

آهن اسفنجیشده تولید بهای تمام 



مواد مستقیم مصرفی 

(شراز)گزارش تحلیل بنیادی پالایش نفت شیراز  

درصد از کل مدواد مسدتقي  مصدرفی 89سال اخير برابر با 4متوسط حج  مصرفی اندله در . استگن لهبرای توليد بيلت به عنوان محصول نهایی، مهلترین مواد مستقيم مصرفی 
.، رسيده است1400در سالدرصد 90به 1398درصد در سال 87روند سه  حجمی اندله به کل مواد مستقي  مصرفی صعودی بوده و از . است
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(درصد)درصد حجمی هر جز تشکیل دهنده مواد مصرفی -25نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1397 1398 1399 1400

گندله آهن اسفنجی



نسبت نرخ و حجم مواد مستقیم مصرفی 

(شراز)گزارش تحلیل بنیادی پالایش نفت شیراز  

درصدد افدزایش 31این نسبت بده 1400بوده است که در سال درص  28به طور متوسط، در سه سال اخيرشركت( فخوز)نسبت نرخ گن له به شلش فولاد خوزستان 
تاکنون ندرخ 1398از طرفی دیگر، از سال . درصد بوده است139توليدی گن له مصرفی به آهن اسفنجی نسبت حج 1400الی 1397همچنين به طور متوسط طی سال های . یافت

.  دلار رسيد176آن به 1400اندله به صورت صعودی بوده، به طوری که متوسط نرخ سال 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(درصد)نسبت نرخ و حجم گندله مصرفی به بیلت و آهن اسفنجی -26نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1397 1398 1399 1400
نسبت نرخ گندله به شمش فخوز ضریب تبدیل گندله به آهن اسفنجی



سربار ساخت

(شراز)گزارش تحلیل بنیادی پالایش نفت شیراز  

درصد از هزینه سربار ساخت 50، هزینه ااز و برق، به طور متوسط در سه سال اخير، بالای (عمدتا الکترود و فروآلياژ)در قسمت هزینه های سربار ساخت، سرفصل های مواد اوليه کمکی 
.رسيد1400هزار ميليارد ریال در سال 51به 1399هزار ميليارد ریال در سال 27درصد، از 90هزینه سربار ساخت با رشد حدود . را تشکيل می دهد
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

(درصد)اجزای تشکیل دهنده هزینه سربار ساخت -27نمودار 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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1398 1399 1400

حقوق دستمزد و مزایا غیر مستقیم مواد اولیه کمکی مواد ملزومات مصرفی هزینه برق حمل،کرایه،تخلیه و بارگیری هزینه گاز سایر هزینه ها



آنالیز مالی  و پیش بینی سود و زیان: بخش چهارم

oتحليل افقی و عمودی صورت سود و زیان

oتحليل افقی و عمودی ترازنامه

oهزینه ساخت و بهای تمام شده

o اصلی پيش بينیمفروضات

o شدهپيش بينی صورت سود و زیان

o 1402و 1401تحليل حساسيت سود هر سه  در سال
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تحلیل افقی و عمودی صورت سود و زیان

سال گذشته5سالانه اقلام در رشد -6جدول سال گذشته5اقلام به فروش در نسبت -5جدول 

13961397139813991400واد تحليل ملود 

%100%100%100%100%100درصدفروش

%80-%71-%76-%70-%69-درصدبهای تمام شده کالای فروش رفته

%20%29%24%30%31درص ناخالص( زیان)سود 

%2-%2-%2-%3-%2-درصداداری و تشکيلاتی, هزینه های عمومی

%2-%0%1%1-%1-درصدی عملياتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%16%28%22%26%28درص مللياتی( زیان)سود 

%2-%3-%5-%8-%14-درصدهزینه های مالی

%0%4%1%0%5-درصدخالص سایر درامدها و هزینه های غيرعملياتی

%15%29%18%18%8درص اتخالص ملليات در دال ت او  قبل از مالي( زیان)سود 

-0.5%3-%0%0%0درصدماليات %

%14%26%18%18%8درص خالص( زیان)سود 

13961397139813991400واد تحليل افقی

%41%150%57%78%113درصدفروش

%59%134%72%79%96درصدبهای تمام شده کالای فروش رفته

%3-%203%24%76%163درص ناخالص( زیان)سود 

%37%71%9%215%31درصداداری و تشکيلاتی, هزینه های عمومی

%759-%23%310%36-%41درصدی عملياتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%19-%208%35%68%223درص مللياتی( زیان)سود 

%4-%35%7-%3%79درصدهزینه های مالی

%86-%1414%423%90-%1849درصدخالص سایر درامدها و هزینه های غيرعملياتی

%28-%292%62%275%1686درص اتخالص ملليات در دال ت او  قبل از مالي( زیان)سود 

%76----درصدماليات

%23-%254%62%276%1681درص خالص( زیان)سود 

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 
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تحلیل افقی و عمودی ترازنامه

13961397139813991400واد تحليل ملود 

%41%35%22%20%19درصد دارایی های جاری 

%59%65%78%80%81درصد دارایی های غیرجاری 

%100%100%100%100%100درصد جمع دارایی ها 

%37%21%23%21%34درصد بدهی های جاری 

%25%37%43%49%43درصد بدهی های غیر جاری 

%61%58%66%70%77درصد جمع بدهی ها 

%39%42%34%30%23درصد حقوق صاحبان سهام 

13961397139813991400واد تحليل افقی

%39%177%45%58%81درصددارایی های جاری 

%7%48%23%52%10درصددارایی های غیرجاری 

%18%77%28%53%19درصدجمع دارایی ها 

%103%67%36%4-%24درصدبدهی های جاری 

%21-%51%12%76%13درصدبدهی های غیر جاری 

%25%56%19%41%18درصدجمع بدهی ها 

%10%116%48%94%22درصدحقوق صاحبان سهام 

سال گذشته5سالانه اقلام در رشد -8جدول سال گذشته5نسبت اقلام به جمع دارایی در -7جدول 

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



مفروضات اصلی

واد مفروضات
محقق ش ه

سناریو مفروضات
ب بينانه

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

مفروضات سناریو 
خوشبينانه

13991400140114021401140214011402

220,000226,096260،000300،000280,000320,000300،00034،0000ریالنرخ دلار نیمایی

451604400400480480550550تن/دلارCISبیلت 

%26%26%28%28%30%30%31%27درص نسبت نرخ گندله مصرفی به بیلت

 1,5000,000 1,5000,000 1,483,220 1,483,220 1,400,000 1,400,000 1,415,679 1,379,819تنبیلتتولید

درص 10درص 10درص 20درص 20درص 20درص 20--درص بر صادرات بیلتمیزان مالیات

سناریو3مفروضات اصلی شرکت در -9جدول 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

ميليون تنی برای بيلت، به دليدل 2.4شرکت عليرغ  ظرفيت اسمی . ، سياست شرکت در زمينه توليد، همانند سال های اذشته است1399با وجود افزایش ظرفيت اسمی توليد بيلت شرکت در سال
1401ميليون تنی بدرای سدال 1.483ميليون تنی در توليد آهن اسفنجی و همچنين به دليل بالا بودن نسبت نرخ آهن اسفنجی خریداری شده به شمش فخوز، برآورد توليد 1.85ظرفيت محدود 

(.ميليون تن بوده است1.480، بالغ بر 1401پيش بينی شرکت نيز بر اساس آخرین صورت مالی برای توليد بيلت در سال . )شده است1402و 
، در 1403امدا بدرای سدال . درص ، خری  آهن اسفنجی منطقی به نظر می رس 50در صورت كاهش نسبت نرخ آهن اسفنجی خری ار  ش ه به شلش فخوز به زیر 

.ميليون تن در سال را داشته باشد2صورت بهره برداری طرح توسعه یک ميليون تنی آهن اسفنجی، شرکت می تواند انتظار توليد بيلت بالای 



صورت سود و زیان پیش بینی شده

سناریوهای بدبینانه، موردانتظار و خوشبینانهصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -10جدول 

واد صورت سود و زیان
محقق ش ه

مفروضات سناریو 
ب بينانه

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

مفروضات سناریو 
خوشبينانه

13991400140114021401140214011402

 269,167,978 237,501,157 232,282,373 191,291,366 161,212,907 139,717,852 188,048,252 133,177,288ميليون ریالفروش

(209,371,379)(184,694,234)(191,808,085)(160,102,024)(145,206,748)(127,025,229)(151,066,283)(94,867,910)ميليون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 59,796,599 52,806,923 40,474,288 31,189,342 16,006,159 12,692,623 36,981,969 38,309,378ميليون ریالناخالص( زیان)سود 

(4,437,761)(3,857,805)(4,073,910)(3,327,208)(3,173,928)(2,700,896)(2,859,260)(2,082,002)ميليون ریالاداری و تشکيلاتی, هزینه های عمومی

(697,494)(697,494)(697,494)(697,494)(697,494)(697,494)(4,214,995) 640,075ميليون ریالی عملياتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 54,661,344 48,251,624 35,702,885 27,164,639 12,134,737 9,294,234 29,907,714 36,867,451ميليون ریالمللياتی( زیان)سود 

(6,934,654)(5,581,732)(6,934,654)(5,581,732)(6,934,654)(5,581,732)(3,295,953)(3,434,959)ميليون ریالهزینه های مالی

(826,176)(826,176)(826,176)(826,176)(826,176)(826,176) 663,839 4,662,260ميليون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غيرعملياتی

خالص ملليات ( زیان)سود 
دال ت او  قبل از مالياتدر 

 46,900,514 41,843,716 27,942,055 20,756,731 4,373,907 2,886,326 27,275,600 38,094,752ميليون ریال

(6,166,097)(5,501,270)(3,673,593)(2,728,926)(575,046)(379,471)(882,038)(3,666,060)ميليون ریال*ماليات

 40,734,417 36,342,446 24,268,461 18,027,806 3,798,861 2,506,855 26,393,562 34,428,692ميليون ریالخالص( زیان)سود 

 32,000,000 32,000,000 32,000,000 32,000,000 32,000,000 32,000,000 15,000,000 15,000,000ميليون ریالسرمایه

 1,273 1,136 758 563 119 78 825 1,076ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

.مشمول مالیات و عوارض صادراتی خواهند شد« بیلت»، درآمد حاصل از صادرات مواد و محصولات معدنی و صنایع معدنی فلزی و غیرفلزی از جمله 1401قانون بودجه سال 6در تبصره « ص»مطابق بند * 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



1401تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال 

CISقيلت بيلت 

دلار نيلایی
(  ریال)

400430450480500520550580

240,000125208264347402457540623

260,000215305365455515575665755

280,000305402467563628692789886

300,0003954995686727418109141,017

320,0004855966707808549281,0381,149

340,0005756937718899671,0451,1631,280

360,0006657908739971,0801,1631,2871,412

380,0007558879741,1051,1931,2811,4121,543

400,0008459831,0761,2141,3061,3981,5361,675

مورد انتظارسناریوی بر اساس 1401تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال -11جدول 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 



CISقيلت بيلت 

دلار نيلایی
(  ریال)

400430450480500520550580

240,000-578133216272327410493

260,00085175235325385445534624

280,000175272336433498562659756

300,000265369438542611680783887

320,0003554665396507247979081,019

340,0004455636417588379151,0331,150

360,0005356597428679501,0331,1571,282

380,0006257568449751,0631,1501,2821,413

400,0007158539451,0841,1761,2681,4061,545

1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 

1401تیرماه 

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش 

مورد انتظارسناریوی اساس بر 1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال -12جدول 
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