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نمای کلی شرکت

معرفی شرکت

شرکت فولاد آلیاژی ایران

شرکت آهن و فولاد غدیر 
%20ایرانیان 

شرکت طراحی و مهندسی 
%23فولاد یاران 

عه توسالمللیشرکت بین 
%34صنایع و معادن غدیر 

1378: سال تاسیس
شهرستان یزد: محل فعالیت شرکت

اسفند29: سال مالی
فولاد: صنعت

24.000.000.000: تعداد کل سهام شرکت
%22: درصد سهام شناور

اورمیانره و انواع فولاد آلیاژی در ایرران و  تولیدکننده یشرکت فولاد آلیاژی ایران بزرگترین 
ورد ؛ کار انجرات فرولاد سرازی  نرمی باشدیکی از مدرن ترین کار انجات فولاد آلیاژی دنیا 

ه مقاطع سنگین  نورد مقاطع سبك  عملیات حرارتی و تكمیل كراری ایرن شرركت مجهرز بر
ه امكران پیشرفته ترین تجهیزات و بر وردار از بالاترین سطح دانش فنی روز دنیرا بروده كر

میسر سرا ته تولید فولاد آلیاژي را با بالاترین كیفیت و منطبق با استانداردهای بین المللی
.است

و معرادن سهامداران اصلی شرکت فولاد آلیاژی ایرانیان  شرکت بین المللی توسرعه صرنایع
. می باشد% 34غدیر با مالکیت حدود 

موسسه صندوق حمایت و 
لاد بازنشستگی کارکنان فو

20%
سرمایه گذاری های استانی  

%24سهام عدالت 

ه توسعالمللیشرکت بین 
%36صنایع و معادن غدیر 

%22سایر 

شرکت گسترش تجارت 
%100فولاد آلیاژی ایرانیان

شرکت توسعه فولاد آلیاژی 
%100ایرانیان 

شرکت صنعتی و معدنی 
%24ملوچادر 
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نوردواحدشاملفولادسازیاصلیکار انه یچهاردارایایرانآلیاژیفولادرکتش
.می باشدتکمیل کاریوحرارتیعملیاتواحدوسنگیننوردوسبک

شمشآماده سازیوریخته گریذوب کارگاهسهازفولادسازیکار انه یهمچنین
.استشدهتشکیل

:می باشندزیرشرحبهشرکتاصلیکارخانه یسهمحصولات

:فولاد سازیکارخانه یمحصولات •
:ریخته گری مداوم

میلی متر230×250با ابعادبلوم
:ریخته گری تک باری

کیلوگرم000 1میلی متر و وزن 390× 270× 150 1
کیلوگرم000 2میلی متر و وزن 360× 450× 620 1
کیلوگرم3400میلی متر و وزن 570×410×2000

:نورد سنگینکارخانه یمحصولات •
میلی متر200میلی متر تا 60میل گرد از قطر 

میلی متر160× 160تا میلی متر75× 75چهارگوش از ابعاد 
میلی متر60تا 13وضخامتمیلی متر 300تا 100ازعرضتسمه 
میلی متر160× 160تا میلی متر75× 75ازسایزبیلت

:نورد سبککارخانه یمحصولات •
میلیمتر75تا 12گرد 

میلیمتر75تا 40چهارگوش 
میلیمتر100تا 25تسمه با عرض 

میلیمتر22تا 14محصولات از قطر کویل

کار انه نورد سبک.3

تن550,000: ظرفیت

کار انه فولاد سازی.1

کار انه نورد سنگین.2

۱
۲

۴

۳

تن200,000: ظرفیت

تن260,000: ظرفیت

کار انه عملیات حرارتی و تکمیل .4
کاری

آماده سازی ریخته گریذوب
بلومو شمش

کوره قوس الکتریکی

پاتیلیکوره
VDواحد
VODواحد

شرکت فولاد آلیاژی ایران و کارخانه های اصلی آن

معرفی شرکت
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آماده سازی 
بلومشمش و 

شمش
سرد

آهن اسفنجی و
قراضه

فولاد مذاب 
خام

VD VOD

فولاد مذاب 
آلیاژی وبلومشمش

کوره قوس 
الکتریکی

ریخته گری 
پیوسته

اریتکبریخته گری 

پاتیلیکوره 

آلیاژفرو

نورد سنگین

گرمشمش

محصول 
نورد سبکنهایی

محصول 
میانی

(بیلت)

شمش
گرم

واحد عملیات 
حرارتی و تکمیل 

کاری

محصول 
نهایی

فرآیند تولید شرکت فولاد آلیاژی ایران

معرفی شرکت
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 منگنزندمانآلیاژیعنصرچندیایکباکربنیفولادترکیبازمعمولاآلیاژیفولادهای
 واصناصرعاین؛می شوندسا تهآلومینیوموکروممس  تیتانیوم نیکل سیلیسیم
.ودنمی شیافتمعمولیکربنیفولاددرکهمی کننداضافهفولادبهرامشخصی
کهوندمی شاضافهفولادبهمختلفیهایترکیبوهانسبتبهعناصراینهمچنین

شیمیاییدرصدباآنهاکردناضافهبهمی تواننظرموردکاراییواستفادهنوعبهبسته
.ورزیدمبادرت اص

فولاد آلیاژی و کاربرد آن در صنایع مهم 

فولاد آلیاژی در شرکت فولاد آلیاژی ایرانگرید419مجموعا در حال حاضر قابلیت تولید 
طراحی شده گرید215و بهلرتحت لیسانس شرکت گرید160وجود دارد که از این میان 

جدیرد برر اسراسگریردهایو در صورت نیراز مشرتریان می باشندتوسط  ود شرکت 
كاربردهرایاز یكری.و دا لی  قابلیت طراحری و تولیرد داردالمللیاستانداردهای بین 

دی در حال حاضر بخش زیاكهاست به طوری  ودروسازیدر صنایع آلیاژيعمده فولاد 
.می شوددر این صنعت مصرف فولاد آلیاژی ایرانشركتاز تولیدات 

درصد وزن هر  ودرو را قطعات تولید شده از انواع فولاد 10تا 5به طور متوسط حدود 
… ر و و فن( سمانته)شامل فولادهای عملیات حرارت پذیر  سخت شونده سطحی آلیاژي
یل میل لنگ  م: در سا ت قطعات حساس شامل اجزای موتور نظیركهمی دهدتشكیل
و اجرزایهرابلبرینرگ  شرفت ها  هاچرخ دنده: نظیرگیربكسو اجزای شاتون  سوپاپ

.می روداركبه مهره هاو همچنین پیچ و میل موج گیر  دسته فنر: سیستم تعلیق نظیر

صنایع خودرو سازی

صنایع ماشین سازی

پتروشیمیصنایع نفت و گاز و 

نیروگاهیصنایع 

ریلیصنایع 

ساخت لوازم پزشکی و جراحی

ی
یاژ

 آل
لاد

فو
ده 

عم
ی 

ها
رد

ارب
ک

ویژگی های 
فولاد آلیاژی

بهبود شکل
پذیری

مقاوم به 
 وردگی

افزایش 
استحکام

افزایش 
سختی

معرفی شرکت
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دسته یکه در می دهدتشکیل ضدزنگاز فولادهای آلیاژی در جهان را فولاد اعظمیبخش 
(.  می باشد% 10.5کروم موجود در فولاد ضد زنگ حدود )فولادهای آلیاژی قرار دارند 

انواع فولاد آلیاژی و کاربردهای آن

تند هسفولادهاانواعازابتداییدسته یدوآلیاژیفولادوکربنیفولادکلیطوربه
رافولادصنعتنهاییمحصولاتازدرصد10-13تقریبیطوربهجهاندرآلیاژیفولادهای

درصد20حدودسهمیآلیاژیفولادنهایی فرآوردهارزش گذاریمنظرازاما؛برمی گیرنددر
.می دهدا تصاص ودبهراجهانیبازاراز

دلیلبهکههستندالیاژیفولادهایاز اصنوعی ودابزارفولادونزنزنگفولاد
ولیدتآلیاژیفولاداعظمبخش.می گیرندقرارایجداگانههایدستهدرکاربردهاتفاوت
منگنزوکرومعنصردوهرشاملکهمی دهدتشکیلنزنزنگفولادراجهاندرشده
.است

پرآلیاژفولادهای 

.دارندآلیاژيدرصد عنصر 8این دسته از فولادهای آلیاژی بیش از •

فولادهای کم آلیاژ

.درصد عنصر آلیاژی دارند5آلیاژی کمتر از فولادهااین دسته از •

و کم آلیاژپرآلیاژفولادهای 

معرفی شرکت
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0 100000 200000 300000 400000 500000

استرالیا

برزیل

روسیه

ژاپن

مالزی

بزرگترین تولیدکنندگان فرومنگنز جهان

0 200000 400000 600000 800000

ایران

مالزی

نروژ

روسیه

اوکراین

جهانفروسیلیسیومبزرگترین تولیدکنندگان 
 گنزمن سیلیسیم)مانندمخصوصعنصرچندیایکباهمراهآهن ازآلیاژیفروآلیاژها

مقدارزابیشترکمیتنظرازعناصراینازیکیحداقلکهمی باشند(...ووانادیومکروم 
نالیزآتنظیممذاب فولاددرفروآلیاژهاازاستفادهعلت.باشدگرفتهشکلآلیاژدرآهن

بهآلیاژفروازاستفادهدلیلهمچنین.می باشدفولادمکانیکی واصبهبودوشیمیایی
ازبودنترگرانو الصفلزاتتهیه یبودنمشکل الصصورتبهمواداین ودجای
.بود واهدمربوطهفروآلیاژتهیه ی

در ایرانفروسیلیسو فرومنگنزواحدهای فعال 

مورد استفاده در فولادفروآلیاژهای
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معرفی شرکت
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شرکت آهن و فولاد غدیر ایرانیان

خ به صورت شرکت سهامی  اص در تراری( سهامی عام)شرکت آهن و فولاد غدیر ایرانیان 
و مشرارکت ( ایمیردرو)با همکاری سازمان توسعه و نوسرازی معرادن ایرران 1384/04/25
اژیفولادآلیرو شررکت چرادرملوغدیر  شرکت معدنی و صرنعتی سرمایه گذاریشرکت های

.ایران در اداره ثبت شرکت ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت رسیده است
در سال جاری و با اجررای طرر  ) میلیون تن آهن اسفنجی 1ظرفیت تولید شرکت برابر با 

میلیون تن افزایش  واهد 1.2میلیون تن به 1توسعه میزان تولید آهن اسفنجی شرکت از 
(.یافت
در مرحله )میلیون تن در سال را نیز دارا است 4با ظرفیت بهابادگندله سازیمالکیت فغدیر

(.بهره برداریو راه اندازی
درصد از شرکت توسعه آهن و فرولاد 10شرکت دارا بودن بلندمدتسرمایه گذاریمهمترین 
.می باشدگل گهر

میلگرردهرزار ترن 150  فولاد شاهرود با ظرفیت تولیرد فغدیرهمچنین شرکت فرعی دیگر 
هزار تن  واهرد رسراند و همچنرین 170را به میلگردظرفیت تولید 1404است که در سال 

ت دیگر شرک( میلیون تن تولید سنگ آهن کلو ه4ظرفیت )شرکت صنایع معدنی نوظهور 
.محسوب می گرددفغدیرفرعی 

فولاژو تامین کننده ی آهن اسفنجی زیرمجموعهشرکت فغدیر

فولاد شاهرود

توسعه آهن و فولاد گل گهر

صنایع معدنی نوظهور شاهرود

۱۰٪

۵۴٪

۳۰٪

تن ورق گرم3.000.000

میلگرد تن150.000

تن4.000.000

ی 
رع
ی ف

ها
ت 
رک
ش

دیر
فغ

3در 1389/02/15شرکت در سال 
هزار 800شیفت کاری با ظرفیت 

.تن آهن اسفنجی آغاز به کار کرد

با بهره برداری فاز اول واحد 
1399احیا مستقیم در سال 

میلیون تن 1ظرفیت تولید به 
در سال رسیده است

ظرفیت ابتدایی افزایش ظرفیت افزایش ظرفیت
مجدد

سازیگندلهمجتمع 
بهاباد

شرکت اقدامات لازم جهت اجرای فاز دوم 
میلیون تن آهن 1/2افزایش ظرفیت تا 

اسفنجی در سال انجام داده است و بالغ 
درصد پیشرفت فیزیکی حاصل 75بر 

می شود در تابستان پیش بینیشده و 
. بهره برداری از آن آغاز شود1402سال 

4با ظرفیت بهابادسازی گندلهمجتمع 
ه قابل توسع)در سال گندلهمیلیون تن 

در حال احداث و بالغ ( میلون تن5تا 
پیشرفت فیزیکی حاصل شده % 82بر 

طبق برآورد شرکت این پروژه در . است
.به بهره برداری می رسد1402پاییز 

معرفی شرکت
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دما بالا
لوله هایعملیاتی حرارتی  کوره پخت سیمان  کوره هایقطعات 

  قالب شیشه و کریستاللعاب کاریتاسیسات  کوره 

حرارت پذیرعملیات کربنی
بخار  کاربردهای عمومی و مهندسی  صنایعدیگ هایسا ت کوره و 

و قطعاترینگ ها  سیمان و سرامیک  لعابکاریشیشه  چینی  

سردکارابزار 
بزار ابزارهای دستی و ماشینی  برش ورق سیاه  قالب کارد و چنگال  ا

تراش  قالب میخ

گرمکارابزار 
صنعتیابزارآلات

بلبرینگ
یاتاقان ها-سوزن هامفاصل -غلطک ها-ساچمه ها

سخت شونده سطحی
و موتورها  هواپیما  انواع ماشین سازی   ودروسازیقطعات صنعتی 

  شفت وغلطک  میل لنگ  میل فرمان  چرخ دندهاز جمله توربین ها
چرخ زنجیر

کربنیابزار 
  انواع ابزارهای دستی پرچکاریقالب هایدر حالت سرد   ضربه ایابزار 

و اره های دواراره هایچنگک  تبر و کارد  چکش  و کشاورزی نظیر 
قالبی  

میکروآلیاژ
لاستیک-سپر-قطعات شاسی- ودروسازی-باریکسا ت قطعات

محصولات شرکت

محصولات فولاژ
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زنگ نزن
سینککارد و چنگال  ظروف غذا وری و سایر وسایل مشابه  

یر مصارف و ساباربیکیوو.گاز  قابلمه و وسایل آشپزی  اجاق ظرفشویی
ستگاه مترو و زیرسا ت ایبرق  و پله اسانسورنمای سا تمان .  انگی

های آن و سایر مصارف تجاری و صنعتی

مقاوم به حرارت
کوره هایعملیات حرارتی  لعاب  کوره هایسا ت قطعات و اجزاء 

ره هایپتاسیسات  لوله هایپخت سیمان  قالب شیشه و کریستال  
  یاحتراقموتور هایدود سوپاپ  بخاردیگ هایتوربین گازی و بخار  

جعبه های  بازپختمحفظه هایلعاب کاری  کوره هایصفحات دا لی 
کربورایزینگو آنیلعملیات حرارتی نظیر 

قالب پلاستیک
تزریقمخصوصیقالب های

فنر
ده  قطعات   تیغه اره  سیستم تعلیق اتومبیل  آنتن و  راشنواشرفنر  

ماشین چمن زنی  تجهیزات فرود هواپیماهای کوچک

 وش تراش
اتوماتدستگاه های  تولید انبوه قطعات شش گوش  میلگرد

سرداکستروژن
عبارت است از ورود مواد اولیه مثل میله  گرده  سرداکستروژنفرایند

چهار پهلو و سیم به قالب و ایجاد فشار از طریق پرس جهت تغییر 
شکل مواد و ایجاد شکل دلخواه که در دمای اتاق انجام می شود و 
.هرگونه افزایش دما مربوط به آزاد شدن انرژی حین تغییر شکل است

نیترایدینگ
دارايبايددر معرض بخار قرار دارند و كهميليمتر80قطعات تا قطر

سرا تباشند و سانتيگراددرجه 500تا 350در دمايدائمياستحكام
و دزياسرختينیاز به مروردمقطع بزرگ قطعات سرطحبراقطعرات

دارندسايشريمقاومت 

سوپاپ
 روجی دود در سوپاپورودی سو ت و هوا و هایسوپاپسا ت 
سبک و سنگین وسایل نقلیه شهری واحتراقیموتورهایانواع 

و زمینیتوربین هایو همچنین محفظه احتراق مسابقه ای ودروهای 
هواپیما موتورهای

محصولات شرکت

محصولات فولاژ
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نتمیلیونیکازبیشتختوطویلمحصولاتازاعمآلیاژیفولادهایبهکشورنیاز
تشرکتولیداتمشابهتقریباکهطویلمحصولاترا%65ازبیشمقداراینازکهمی باشد
ظرفیت هایبهتوجهباحاضرحالدر.می دهدتشکیلمی باشدایرانآلیاژیفولاد

آلیاژیفولادکننده یتولیدبزرگترینعنوانبهایرانآلیاژیفولادشرکتدرشدهپیش بینی
می توانتولیداتتنوعافزایشو انوادههمشرکت هایسایرهمچنینو اورمیانهدر

ن آتولیدزنجیرهشدنکاملوشرکتطر  هایرسیدنبهره برداریبهباداشتانتظار
.یابدکاهشمشابهتولیدیمحصولاتوارداتمیزان

سهدد می گرمحسوب اورمیانهدرآلیاژیفولادتولید کننده یبزرگ ترینکهفولاژجزبه
بهکهفهاناصصنعتیمجتمعوسمنانصنعتیمجتمعاسفراین صنعتیمجتمعشرکت
شماربهشرکترقبایجزونیزشده اندتاسیس1375و1390 1375هایسالدرترتیب
.می کنندفعالیتآلیاژیمحصولاتتولیدزمینه یدرومی آیند

.واقع شده استاسفراینهزار تن در شهرستان 240با ظرفیت اسفراینمجتمع صنعتی 

.هزار تن در شهرستان اصفهان واقع شده است30مجتمع صنعتی اصفهان با ظرفیت 

.هزار تن در شهرستان سمنان واقع شده است200مجتمع صنعتی سمنان با ظرفیت 

پتانسیل های رشد شرکت و رقبای آن

مجتمع صنعتی 
اصفهان

۳% مجتمع صنعتی سمنان
۲۰%

فولاد آلیاژِ ایران
۵۴%

مجتمع صنعتی 
اسفراین

۲۳%

محصولات فولاژ



تولید، فروش و طرح های توسعه
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:جدیدطرحظرفیت
محصولات آلیاژیهزارتن300
سا تمانیمحصولاتهزارتن350

:شرکتظرفیت
درسالفولادیشمشتنهزار550
سنگیننوردمحصولاتتنهزار200
سبکنوردمحصولاتتنهزار260

:جدیدطرحمحصول
فولادیشمش

:شرکتفعلیمحصولات
فولادی  محصولات حاصل از نورد                                شمش

سنگین و محصولات حاصل از نورد سبک
.    هستند

:مصرفموارد
دریکیزدطر ازبرداریبهرهبهتوجهبا

دربیلتتنهزار650معادل1402سال
در.شد واهداضافهتولیدظرفیتبهسال
دواحنیازبرمازادبیلتمیزانصورتاین
ازبخشیکهبود واهدتنهزار750نورد
مصرفوایرطر اولیه یموادعنوانبهآن

.می گردد

:برداریبهرهزمان
نایاستشدهفرضنظرموردتحلیلدر

به1402سالتابستاندرپروژه
آ رینبهتوجهبا.می رسدبهره برداری
اسفنددرواحداینسردتستاطلاعات

احتمالواستشدهانجام1401سالماه
هگرفتنظردرزماناززودترتولیدشروع
.داردوجودتحلیلایندرشده

:پروژهزمین
دگی بر اساس قراداد منعقده با دولت به نماین

سال ترا 9از سازمان جهاد کشاورزی به مدت 
بعرد از آن بره اجاره شده اسرت و 1400سال 
.ماه دیگر تمدید شده است36مدت 

طرح توسعه یزد یک و افزایش بیلت تولیدی مازاد بر نیاز واحد نورد 

طرح های توسعه
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:جدیدطرحظرفیت
وایرکلاف و هزارتن400

:شرکتظرفیت
درسالفولادیشمشتنهزار550
سنگیننوردمحصولاتتنهزار200
سبکنوردمحصولاتتنهزار260
سا تمانیبیلتتنهزار350
آلیاژیبیلتتنهزار300

:جدیدطرحمحصول
وایروکلاف

:شرکتفعلیمحصولات
فولادی  محصولات حاصل از نورد                                شمش

سنگین و محصولات حاصل از نورد سبک
.    هستند

:مصرفموارد
تمامنیمهمحصولاتفروشازاجتناب

و(یکیزدطر درتولیدقابلبیلت)
حفظوافزودهارزشحداکثربهدستیابی

ردکاربوآلیاژیطویلمحصولاتبازارسهم
وپیچلاستیک  حمل و نقلصنایعدر

صنایع انگی لوازممفتول  مهره و پرچ
عمرانیوسازه ای

:برداریبهرهزمان
نایاستشدهفرضنظرموردتحلیلدر

بهره برداریبه1404سالبهاردرپروژه
طتوسبرداریبهرهبرآوردتاریخ).برسد
.(می باشد1403سالپاییزابتدایشرکت

:پروژهزمین
 ثابتهزینه هایواجرازمانکاهشمنظوربهشرکت

دا لدرکار انهاحداثبرتصمیمپروژهجاریو
.استگرفتهفعلیمجموعه

طرح توسعه کلاف، میلگرد و وایر و دستیابی به ارزش افزوده بیشتر

طرح های توسعه
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نام طرح

هزینه های
برآوردی 

ریالی طرح 
میلیون )

(ریال

هزینه های
برآوردی ارزی 

طرح
(یورو)

هزینه های
ا انجام شده ت

تاریخ 
1401/09/30

میلیون )
(ریال

هزینه های
برآوردی 
تکمیل 

طرح
میلیون )

(ریال

درصد 
پیشرفت 
فیزیکی 
طرح در 
تاریخ 

1401/09/30

تاریخ 
برآوردی 

بهره برداری
از طرح 

تاریخ برآوردی
بهره برداری از

طرح در 
توضیحاتتحلیل

پروژه 
یزد یک

1402تابستان 14،776،415133،350،21447،963،4255،000،00092%1401/12/29

با بهره برداری از این
بیلتطر   تولید 

و مهندسی آلیای
هزار تن 650شرکت 

.افزایش می یابد

پروژه 
واحد 
کلاف 
میلگرد و
وایر

1404بهار 9،000،00029،172،0001،823،99417،000،00012%1403/07/01

شرکت به منظور 
ایجاد ارزش افزوده 
روژه بیلت تولیدی در پ

یزد یک تصمیم به
ی تولید مفتول آلیاژ 
گرفته است و با 

از این بهره برداری
طر  حاشیه سود 
د شرکت به علت ایجا

ارزش افزوده افزایش 
. واهد یافت

گرفتسرعتجدیدمدیرعاملآمدنکاررویباو1396سالازپروژهپیشرفتروند
%12میلگردومفتولپروژه یو%92یکیزدپروژهفیزیکیپیشرفتحاضرحالدرو
ناولیشرکت سویازاعلامیا باربهتوجهبا.استشدهاعلام1401آذرماهپایانتا

برهمینواستشدهانجامماهاسفنددریکیزدپروژهبهمربوطآزمایشیذوب
ردفروشوتولیدمیزانافزایششاهدتابستانابتدایازمی رودانتظاراساس

.باشیمگزارشات

پروژهبراینیازموردارزیمبلغازدرصد70کهاستشدهفرضنظرموردتحلیلدر
.استشدهدریافتملیتوسعهصندوقاز

خلاصه طرح های توسعه شرکت

9%
12%

13%
14%

18%
26%

32%
36%

43%
46%

60%
76%

92%

1389
1390
1391
1392
1393
1394
1395
1396
1397
1398
1399
1400
1401

درصد پیشرفت فیزیکی

طرح های توسعه
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واژهافروآلینظیرآلیاژیفولادتهیهدرنیازمورداولیه موادازیکهراینکهبهتوجهبا
وریانمشتنظرموردفنیمشخصاتآلیاژی فولادهایازگریدهرتولیدفرآیندهمچنین

قیمت گذاریوضعیتنتیجهدرموثرند؛گریدهاگذارینرخدرمجزاصورتبه...
.استمتمایزصنعتایندرمحصولاتسایربهنسبتآلیاژیفولادهای

زمانطولدرمهندسیمحصولاتوآلیاژیمحصولاتقیمتتغییراتعلتدلیلهمینبه
باتتولیداصنایع درآن اصکاربردبهمی توانرا وزستانفولادشمشبهنسبت

وازی ودروسمانندصنایعیدر صوصبهاقتصادیکلانتغییراتو اصویژگی های
.دانستپتروشیمی

بهبیلتهبمهندسیوآلیاژیمحصولاتنرخنسبتمیانگینصوتبهگذشتهسال4در
بهویافتهافزایش1401سالدرضرایباینکهاستبوده1.33و1.96برابرترتیب
.رسیده اند1.38و2.31بهترتیب

نرخ فروش محصولات و ارتباط آن با نرخ شمش فخوز
دلار

۱.۶۹

۲.۲

۱.۸۴
۱.۵۳ ۱.۵۸

۱.۸۳ ۱.۷۹
۱.۹۳

۲.۳۳

۱.۲۸
۱.۵۱

۱.۱۵ ۱.۲۹
۱.۱ ۱.۲

۱.۴۲ ۱.۳۴ ۱.۴۳

۰.

۰.۵

۱.

۱.۵

۲.

۲.۵

1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 ماهه ۱۲
۱۴۰۱

فخوزبیلتنرخبهمحصولاتنرخنسبت

نسبت نرخ محصولات آلیاژی به بیلت نسبت نرخ محصولات مهندسی به بیلت

125 101 126 150
112 128

159 147 171 174
227

0

50

100

150

200

250

 -

 50

 100

 150

 200

 250

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 ماهه ۱۲
۱۴۰۱

ال
 ری

ون
یلی

م

و شمش فخوز و ا تلاف دلاریمحصولات مهندسی نرخ ریالی 

ا تلاف نرخ محصولات مهندسی و بیلت نرخ محصولات مهندسی نرخ بیلت

277 281 345 409
302 276 224 286 319

496
699

0
100
200
300
400
500
600
700
800

 -

 70

 140

 210

 280

 350

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 ماهه ۱۲
۱۴۰۱

ال
 ری

ون
یلی

م
و ا تلاف دلاریفخوزشمشو محصولات آلیاژی نرخ ریالی 

ا تلاف نرخ محصولات آلیاژی و بیلت نرخ محصولات آلیاژی نرخ بیلت

دلار

تولید و فروش
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زیان دهعموماکهسا تمانیمحصولاتفروشوتولیدمیزانتدریجبه1396سالدرشرکتمدیریتتغییربا
ولاتمحصتولیدرویبرتمرکزوموضوعهمین.گردیدحذفشرکتمحصولاتسبدازویافتهکاهشبوده اند
.استشدها یرسال هایدرشرکتسودحاشیهبهبودباعثتولیدکیفیتبهبودوآلیاژی

یک زدیپروژهراه اندازیازبعدشمشتولیدظرفیتافزایشبهتوجهبااست مشخصزیرنموداردرکههمانطور
اریبردبهرهبهزمانتادهد ا تصاصآلیاژیشمشبهرا ودتولیدازبیشتریوزنشرکتکهصورتیدر

ایندر.بگیردحدودیتارا ودسودحاشیهکاهشجلویمی تواند1404سالدروایروکلافپروژهرسیدن
بهراود تولیداتبیشتروزنشرکتوایر وکلافپروژهرسیدنبهره برداریبهزمانتااستشدهفرضتحلیل
ولیدتظرفیتوایر وکلافپروژهراه اندازیمنظوربهآنازپسومی دهدتخصیصآلیاژیشمشفروشوتولید
.رسید واهد ودحداکثربهیکیزدپروژه

روند مقدار تولید و بهبود آن در سال های گذشته

تن

1406روند تولید محصولات شرکت تا سال پیش بینی

440,902

668,402

960,902
1,090,902 1,090,902 1,090,902

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

۱۴۰۱ ۱۴۰۲ ۱۴۰۳ ۱۴۰۴ ۱۴۰۵ ۱۴۰۶

محصولات آلیاژی محصولات مهندسی بیلت آلیاژی بیلت سا تمانی میلگرد و مفتول

313,713
295,959

354,762

295,578

351,120

405,388 409,397

435,055

471,850

432,631
445,818

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

500,000

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 ماهه  ۱۲
۱۴۰۱

روند مقداری تولید

محصولات آلیاژی محصولات مهندسی محصولات سا تمانی

تن

تولید و فروش
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کیبتر ورساندهصفربهتقریبارا ودسا تمانیمحصولاتتولید1396سالازرکتش
محصولنایتولیدپایینبسیارسودحاشیهامراینعلتواستدادهتغییررا ودتولید
.می شودمشاهدهبه رورو  نموداردرکهبوده

محصولاتبهمربوطیکیزدپروژهظرفیتازتنهزار350کهاستذکربهلازم
دروتاسشرکتدیگرمحصولاتازترپایینبسیارآنسودحاشیهکهاستسا تمانی

تاراآنوگذاشتهتاثیرشرکتکلیسودحاشیهبرمی تواندمحصولاینتولیدصورت
.دهدکاهشحدودی

کلافوژهپرکاملاندازیراهتااستشدهفرضتحلیلایندرقبلیتوضیحاتبهتوجهبا
تصاصا آلیاژیمحصولاتبهرایکیزدپروژهدر ودتولیداتبیشتروزنشرکتوایر و

.دهد

بهبود حاشیه سود شرکت پس از حذف تولید محصولات ساختمانی

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400
محصولات آلیاژی 34% 23% 18% 21% 14% 17% 27% 31% 41% 35%

محصولات مهندسی 39% 10% 6% 8% 15% 5% 21% 12% 29% 15%

محصولات ساختمانی 30% 1% -7% -11% 0% -4% 11% 2% 0% 0%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

روند حاشیه سود نا الص محصولات

تولید و فروش
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50حداقلمیزانبهصادراتیبرنامهتعریفبا1401سالدرایرانآلیاژیفولادشرکت
صورتبهراهدفاینبهدستیابیالمللی بینبازارهایبهآلیاژیفولادهایانواعهزارتن
.استدادهقرارتوجهموردویژه
 شرکتآتیبرنامه هایتحریمی محدودیت هایبهتوجهباوشدهانجامهایبررسیبا

چههرذنفوتوسعهوحفظنیزوترکیهبازارویژهبههمسایهکشورهایدرصادراتتوسعه
.می باشداروپامنطقهدربیشتر

ترکیب فروش شرکت

82%

88%

93% 95% 95% 94%
89% 88% 88%

85%

94%

18%

12%

7% 5% 5% 6%
11% 12% 12%

15%

6%

0%
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30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%
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1391 1392 1393 1394 1395 1396 ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ ماهه ی ۱۲
۱۴۰۱

صادراتیودا لیتفکیکبهریالیفروشترکیب

فروش دا لی فروش صادراتی

۱۱.۶۱٪

۶.۶۸٪

۶.۳۹٪

۵.۶۲٪

۵.۷۸٪

۵.۷۵٪

۵.۳۲٪

53%

شرکت فولاد سپید فراب کویر کاشان

شرکت مگاموتور

شرکت تراکتورسازی ایران

شرکت آریا آلیاژ پارس

شرکت صنایع فولاد آلیاژی یزد

شرکت لوله های دقیق کاوه ایرانیان

شرکت آرمان استیل با تر

سایر

شرکتمشتریان

تولید و فروش



بهای تمام شده
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کههدمی دتشکیلمستقیمموادهزینهراشرکتمحصولاتتمام شدهبهایاصلیبخش
 ودبهرامبلغاینازدرصد68حدودریالیلحاظبهگذشتهسال5درمیانگینطوربه

فنجیاسآهنبهمربوطنیزمستقیمموادمبلغعمده بخشطرفیاز.استدادها تصاص
تشکیلرامستقیمموادکلوزندرصد80وزنیلحاظبهومیانگینطوربهکهمی باشد
.می دهد

 ودبهرامستقیمموادوزنازدرصد1.1حدودوزنیلحاظبهفروآلیاژهاگذشتهسال4در
موادمبلغازدرصد8حدودمبلغی لحاظبهمواداینکموزنعلی رغمامادادندا تصاص
.استبودهمواداینبهمربوطمستقیم

مواد مستقیم
۶۸%

دستمزد 
مستقیم

۲%

سربار ساخت
۳۰%

ترکیب بهای تمام شده

مواد مستقیم دستمزد مستقیم سربار سا ت

8% 8% 8%76%

فروآلیاژها آهن قراضه آهن اسفنجی سایر

اولیهموادریالیترکیب

1.08% 7.75% 11.03%80.13%

فروآلیاژها آهن قراضه آهن اسفنجی سایر

اولیهموادترکیب وزنی 

ترکیب بهای تمام شده شرکت 

ترکیب بهای تمام شده
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88%

5%
5% 2%

فروآلیاژها

ایران قبرس ترکیه آلمان

20%

73%

7%

الکترود

امارات چین ترکیه

100%

آهن اسفنجی

ایران

بابلندمدتقراردادهایانعقادبهاقداماولیهموادتامینریسککاهشمنظوربهشرکت
وریزنیفولادغدیرایرانیان فولادوآهنشرکتجملهازاسفنجیآهنتولیدشرکت های

آهنتامینایرانیانغدیرفولادوآهنکار انهوجودباواستنمودهسیرجانگهرگل
.استتهیافافزایششرکتاینازاسفنجیآهن ریدسهموشدهتسهیلشرکتاسفنجی

برداریبهرهبهنزدیکآیندهدرکهفوقشرکت هایفولادسازیطر  هایبهتوجهبا
.نمایدمیتهدیدراشرکتاسفنجیآهنتامینریسکمی رسند

شرکتکنندگانمشتریان و تامین  

1.15

1.43 1.43
1.32

1.57

0
0.2
0.4
0.6
0.8

1
1.2
1.4
1.6
1.8

1397 1398 1399 1400 1401

نرخ دلاری فروآلیاژ

نرخ دلاری فروآلیاژ

ترکیب بهای تمام شده
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فرضوداشت واهدافزایشیروند1402سالازشرکتفروشوتولیدمقدار
.برسدبهره برداریبه1402سالتابستانازیکیزدپروژهکهاستشده

به1404سالازنیزشرکتمیلگردوکلافپروژهکهاستشدهفرضهمچنین
 واهدافزایش1402سالازشرکتفروشمبلغبنابراین .برسدبهره برداری

1402سالازیکیزدطر محصولاتپایینافزوده ارزشعلتبهامایافت
ولیدتمداربهمیلگردوکلافپروژهورودباوداشتکاهشیروندسودحاشیه
.کرد واهدطیرارشدیبهروروندمجدداشرکتسودحاشیه

سالبرایوتومان174,27بابرابر1401سالبرایدلارنرخحاضرتحلیلدر
هایسالبرایهمچنین.استشدهگرفتهنظردرتومانهزار625,40 1402
.استشدهلحاظدلارنرخدررشد%25متوسططوربهآینده

سال هایبرایو%30بابرابر1402سالدردستمزدنرخافزایشهمچنین 
.استشدهبرآوردانتظاریتورمازپایین تراندکینیزبعد
دردلارقیمتوسنتی20گازدرصد50احتساببافولادصنعتسو تنرخ

.استشدهمحاسبهسالهمان

مفروضات

۱۴۰۶سال ۱۴۰۵سال ۱۴۰۴سال ۱۴۰۳سال ۱۴۰۲سال ۱۴۰۱سال ۱۴۰۰سال مفروضات 

۴۴۹,۵۵۵۴۴۶,۰۷۸۷۸۷,۳۲۸۹۶۶,۰۷۸۱,۳۳۶,۰۷۸۱,۴۱۶,۰۷۸۱,۴۹۶,۰۷۸(تن)مجموع تولید 

۱۲۸,۷۷۹۱۴۲,۸۹۹۲۰۳,۱۲۷۲۵۳,۹۰۹۳۱۷,۳۸۷۳۹۶,۷۳۳۴۹۵,۹۱۶(کیلو/ریال)فخوزشمش

۲۳۰,۶۷۷۲۷۱,۷۴۱۴۰۶,۲۵۵۵۰۷,۸۱۸۶۳۴,۷۷۳۷۹۳,۴۶۶۹۹۱,۸۳۳نرخ دلار

۵۸۸۵۳۵۵۰۰۵۰۰۵۰۰۵۰۰۵۰۰($/tone)دلاری شمش

۱.۹۳۲.۳۱۲.۱۰۲.۱۰۲.۱۰۲.۱۰۲.۱۰شمشبه آلیاژينسبت نرخ 

۱.۳۴۱.۳۷۱.۳۷۱.۳۷۱.۳۷۱.۳۷۱.۳۷شنسبت نرخ مهندسی به شم

%۳۵%۳۵%۳۵%۳۵%۴۱%۴۰%۳۵تورم

%۳۰%۳۰%۳۰%۳۰%۳۰%۴۵%۴۰افزایش دستمزد

%۴۲%۴۲%۴۲%۴۲%۴۲%۳۹-افزایش نرخ انرژی

%۶۰%۶۰%۶۰%۶۰%۶۰%۶۴%۶۵ضریب اسفنجی

%۶۵%۶۵%۶۵%۶۵%۶۵%۶۸%۵۷ضریب آهن قراضه

نرخ گاز سو ت 
۱۷.۵۲۰.۰۰۲۰.۰۰۲۰.۰۰۲۰.۰۰۲۰.۰۰-(مترمکعب/سنت)

۳,۰۰۰۳,۰۰۰۳,۷۵۰۴,۶۸۸۵,۸۵۹۷,۳۲۴۹,۱۵۵(لیتر)گازوئیلنرخ 

۱۷,۶۷۹۳۵,۰۰۰۵۰,۷۸۲۶۳,۴۷۷۷۹,۳۴۷۹۹,۱۸۳-(مکعبمتر /ریال)نرخ گاز 

۶,۶۳۰,۰۰۰۸,۲۸۷,۵۰۰۱۰,۳۵۹,۳۷۵۱۲,۹۴۹,۲۱۹۱۶,۱۸۶,۵۲۳۲۰,۲۳۳,۱۵۴-(ساعتمگاوات)نرخ برق 

۵۵,۰۰۰۶۷,۳۷۵۸۴,۲۱۹۱۰۵,۲۷۳۱۳۱,۵۹۲۱۶۴,۴۹۰۲۰۵,۶۱۲(مکعبمتر )نرخ آب 

۱,۲۵۰۱,۹۹۸۲,۷۷۳۳,۱۱۸۵,۹۴۰۸,۳۴۳۱۱,۶۰۴سود هر سهم

1402در سال 1یزد کار انه یمفروضات تولید 

1402زمستان 1402پاییز 1402تابستان 1402بهار محصول

075,00075,00075,000محصولات آلیاژی

038,75038,75038,750محصولات سا تمانی

ارزش گذاری
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صورت سود و زیان

باو1402سالبرایهمچنین .استرساندهریال998,1عددبهراجاریسالسودمجموعکهاستگردیدهبرآوردریال741محدودهدرجاریسالزمستانفصلسود می گرددملاحظهکههمانطور
.می گرددبرآوردریال773,2بابرابرشرکتسهمهرسودتومانهزار40دلارمیانگینفرض

۱۴۰۶سال ۱۴۰۵سال ۱۴۰۴سال ۱۴۰۳سال ۱۴۰۲سال ۱۴۰۱سال ۱۴۰۰سال دوره مالی

%۱,۰۰۸,۰۹۳,۳۷۵۱۰۰%۷۷۵,۷۴۷,۷۱۴۱۰۰%۵۹۶,۰۱۶,۵۸۳۱۰۰%۳۸۳,۸۱۹,۰۰۷۱۰۰%۲۶۷,۸۴۹,۲۹۲۱۰۰%۹۷,۲۶۶,۶۱۴۱۳۰,۵۲۹,۱۶۹۱۰۰فروش

-%۶۹-۶۹۷,۷۴۱,۱۶۳-%۷۲-۵۵۴,۸۴۵,۵۴۲-%۷۴-۴۴۰,۵۷۴,۷۳۹-%۷۹-۳۰۴,۵۷۷,۰۴۹-%۷۴-۱۹۷,۴۷۵,۶۵۳-%۶۴-۸۲,۹۵۲,۸۶۴-%۶۵-۶۳,۱۱۳,۳۴۴بهای تمام شده کالای فروش رفته

%۳۱۰,۳۵۲,۲۱۲۳۱%۲۲۰,۹۰۲,۱۷۲۲۸%۱۵۵,۴۴۱,۸۴۴۲۶%۷۹,۲۴۱,۹۵۸۲۱%۷۰,۳۷۳,۶۴۰۲۶%۴۷,۵۷۶,۳۰۵۳۶%۳۴,۱۵۳,۲۷۰۳۵نا الص( زیان)سود 

-%۱-۷,۶۶۶,۱۵۹-%۱-۵,۶۹۳,۶۰۶-%۱-۴,۲۲۵,۰۷۰-%۱-۲,۷۴۸,۸۱۹-%۱-۱,۹۱۳,۳۵۵-%۱-۱,۳۷۶,۱۱۵-%۱-۱,۱۲۵,۶۴۱اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%۲,۴۹۰,۲۱۹۰%۱,۹۹۲,۱۷۶۰%۱,۵۹۳,۷۴۰۰%۱,۲۷۴,۹۹۲۰%۱,۰۳۳,۹۸۸۰%۱,۳۸۶,۶۵۲۱%۳۰,۱۹۷۰ی عملیاتی( هزینه ها) الص سایر درامدها 

%۳۰۵,۱۷۶,۲۷۲۳۰%۲۱۷,۲۰۰,۷۴۱۲۸%۱۵۲,۸۱۰,۵۱۴۲۶%۷۷,۷۶۸,۱۳۱۲۰%۶۸,۴۶۰,۲۸۵۲۶%۴۷,۵۸۶,۸۴۲۳۶%۳۳,۰۵۷,۸۲۶۳۴عملیاتی( زیان)سود 

-%۱-۶,۷۸۹,۸۳۶-%۱-۶,۰۰۶,۶۴۴-%۱-۵,۲۳۵,۰۵۴-%۳,۵۴۵,۸۴۳۱-%۰-۱۷۵,۸۶۵%۰-۱۲۹,۰۰۶%۰-۹۹,۷۴۷هزینه های مالی

%۱۸,۹۰۳,۶۲۷۲%۱۶,۵۰۳,۱۶۵۲%۱۴,۱۵۸,۹۴۹۲%۱۰,۲۵۹,۶۳۳۳%۷,۱۴۲,۰۱۹۳%۶,۶۵۸,۳۹۷۵%۳,۶۳۳,۲۴۲۴ الص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%۳۱۷,۲۹۰,۰۶۳۳۱%۲۲۷,۶۹۷,۲۶۲۲۹%۱۶۱,۷۳۴,۴۰۹۲۷%۸۴,۴۸۱,۹۲۲۲۲%۷۵,۴۲۶,۴۳۸۲۸%۵۴,۱۱۶,۲۳۳۴۱%۳۶,۵۹۱,۳۲۱۳۸ الص  قبل از مالیات( زیان)سود 

-%۴-۳۸,۷۹۰,۲۳۷-%۴-۲۷,۴۵۵,۲۳۳-%۳-۱۹,۱۸۴,۸۱۰-%۳-۹,۶۴۸,۸۹۸-%۳-۸,۸۷۶,۹۷۵-%۵-۶,۱۶۹,۵۱۹-%۷-۶,۵۹۱,۶۱۶مالیات

%۲۷۸,۴۹۹,۸۲۶۲۸%۲۰۰,۲۴۲,۰۳۰۲۶%۱۴۲,۵۴۹,۵۹۹۲۴%۷۴,۸۳۳,۰۲۴۱۹%۶۶,۵۴۹,۴۶۴۲۵%۴۷,۹۴۶,۷۱۴۳۷%۲۹,۹۹۹,۷۰۶۳۱ الص( زیان)سود 

۱,۲۵۰۱,۹۹۸۲,۷۷۳۳,۱۱۸۵,۹۴۰۸,۳۴۳۱۱,۶۰۴سود هر سهم پس از کسر مالیات

۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰۲۴,۰۰۰,۰۰۰سرمایه

ارزش گذاری
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تحلیل حساسیت

نسبت نرخ آلیاژی به شمش فخوز۱۴۰۲سود سال 

ر دلار دمیانگین
۱۴۰۲سال 

27731.90 2.00 2.12.22.3

3۳0,000 1,366 1,704 2,041 2,378 2,716 

3۶0,000 1,632 2,003 
Pe=7.90

2,374 
Pe=6.66

2,745
Pe=5.763,116 

۴۰۰,000 1,950 2,361 
Pe=6.70

2,773
Pe=5.70

3,184 
Pe=4.973,596 

۴۵۰,000 2,250 2,700 
Pe=5.86

3,150 
Pe=5.02

3,600 
Pe=4.394,049 

۵۰۰,000 2,692 3,198 3,704              4,210 4,716 

نرخنسبتبهشرکتسودآوریحساسیت می شودملاحظهکههمانطور
نرخاینلتحلیپایهسناریودر.می باشدبالا وزستانفولادشمشبهآلیاژی
شمشبهشرکتفروشنرخ هایآ ریننسبت.استگرفتهقرار2.1بابرابر
سال هایبرایکهمی باشدزمستانفصلدر2.37حدوددر وزستانفولاد
.استشدهگرفتهنظردرکارانه تریمحافظهنسبتآینده

1402ماهفروردین21تاریخدرفولاژسهمقیمتآ رینباوحاضرحالدر
واحدی5.7محدودهدرنقدیسود%50کسرباسهمفورواردP/Eنسبت

.می باشد

ارزش گذاری

1402زمستان 1402پاییز 1402تابستان 1402بهار 

۳۶۶,۰۰۰۳۹۱,۶۲۰۴۱۹,۰۳۳۴۴۸,۳۶۶

هزار تومان40قیمت دلار در سناریو 
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FCFEو FCFFارزشگذاری به روش 

ترتیببهشرکتسهمهرذاتیارزشFCFEوFCFFروشدوازاستفادهبا
.گرددمیبرآوردریال807,19و984,23بابرابر

و%37.5بابرابرترتیببهسرمایههزینهموزوننرخوانتظارموردبازدهنرخ
.استگردیدهبرآورد32%

۱۴۰۱۱۴۰۲۱۴۰۳۱۴۰۴۱۴۰۵۱۴۰۶

۱۳۰,۵۲۹,۱۶۹۲۶۷,۸۴۹,۲۹۲۳۸۳,۸۱۹,۰۰۷۵۹۶,۰۱۶,۵۸۳۷۷۵,۷۴۷,۷۱۴۱,۰۰۸,۰۹۳,۳۷۵فروش

-۶۹۷,۷۴۱,۱۶۳-۵۵۴,۸۴۵,۵۴۲-۴۴۰,۵۷۴,۷۳۹-۳۰۴,۵۷۷,۰۴۹-۱۹۷,۴۷۵,۶۵۳-۸۲,۹۵۲,۸۶۴بهای تمام شده

۴۷,۹۴۶,۷۱۴۶۶,۵۴۹,۴۶۴۷۴,۸۳۳,۰۲۴۱۴۲,۵۴۹,۵۹۹۲۰۰,۲۴۲,۰۳۰۲۷۸,۴۹۹,۸۲۶سود  الص

۷۳۰,۰۵۲۹,۱۶۸,۵۷۷۱۵,۸۶۵,۰۳۲۲۰,۰۳۶,۴۴۳۲۰,۲۱۵,۴۹۳۲۱,۹۰۳,۳۱۱هزینه بهره+استهلاک

-۵۱,۹۷۱,۴۵۳-۴۱,۲۶۰,۵۲۷-۴۹,۰۲۱,۲۵۷-۳۶,۰۷۸,۱۶۰-۳۷,۵۶۰,۱۱۶-۷,۰۰۵,۷۴۹تغییرات سرمایه در گردش 

صورت-مخارج سرمایه ای 
-۲۵,۷۵۰,۲۱۴-۲۱,۴۵۸,۵۱۱-۱۷,۸۸۲,۰۹۳-۲۴,۲۳۴,۶۰۰-۲۳,۸۴۵,۹۰۰-۲۵,۲۶۵,۵۰۰جریان وجه نقد  

FCFF۱۶,۴۰۵,۵۱۷۱۴,۳۱۲,۰۲۶۳۰,۳۸۵,۲۹۷۹۵,۶۸۲,۶۹۲۱۵۷,۷۳۸,۴۸۵۲۲۲,۶۸۱,۴۷۱

(1-t)*۶,۵۱۴,۴۹۰-۵,۰۴۶,۰۸۹-۴,۸۹۰,۳۱۵-۳,۵۵۲,۹۸۱-۱۵۳,۰۰۲-۱۰۷,۶۶۴بهره-

۶,۲۹۹,۹۴۷۱۸,۰۹۷,۹۱۹۱۷,۷۵۶,۰۲۷۲۴,۴۳۹,۳۵۴۲۵,۲۱۷,۸۳۴۳۲,۵۵۶,۱۷۳ الص استقراض

FCFE۲۲,۵۹۷,۸۰۰۳۲,۲۵۶,۹۴۲۴۴,۵۸۸,۳۴۲۱۱۵,۲۳۱,۷۳۱۱۷۷,۹۱۰,۲۳۰۲۴۸,۷۲۳,۱۵۳

FCFF۱۶,۰۳۰,۵۰۷۱۰,۸۴۳,۹۸۸۱۷,۴۴۳,۷۲۹۴۱,۶۱۹,۵۳۰۵۱,۹۸۶,۳۵۶۵۵,۶۰۶,۲۶۴جریان نقدی تنزیل شده 

FCFE۲۲,۰۰۵,۹۹۱۲۳,۴۵۹,۵۹۴۲۳,۵۸۳,۹۱۷۴۴,۳۲۶,۵۵۶۴۹,۷۷۲,۵۷۷۵۰,۶۰۶,۰۸۳جریان نقدی تنزیل شده 

Terminal value (FCFF)۳۸۲,۰۸۲,۸۲۶

Terminal value (FCFE)۲۶۱,۶۱۷,۸۰۷

FCFF۵۷۵,۶۱۳,۱۹۹ارزش شرکت به روش 

FCFE۴۷۵,۳۷۲,۵۲۵ارزش شرکت به روش 

ازایارزش ذاتی به 
FCFF۲۳,۹۸۴هر سهم 

ازایارزش ذاتی به 
FCFE۱۹,۸۰۷هر سهم 

%24نرخ بازدهی بدون ریسک
1بتای فولاژ

%13.5صرف ریسک بلند مدت بازار سرمایه
%15.2نرخ رشد

%37.5نرخ بازده مورد انتظار

ارزش گذاری
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DDMارزشگذاری به روش 

.می باشدزیرجداولبراساسDDMروشبهتنزیلینقدجریاناتمحاسبات
بهنسبتزیادیا تلافواستبوده1بابرابرعمومیصورتبهفولاژبتای

.استنداشتهشا ص

.می گرددبرآوردریال154,18بابرابرفولاژسهمهرذاتیارزشروشایندر

۱۴۰۱۱۴۰۲۱۴۰۳۱۴۰۴۱۴۰۵۱۴۰۶

EPS۱,۹۹۸۲,۷۷۳۳,۱۱۸۵,۹۴۰۸,۳۴۳۱۱,۶۰۴

%۸۰%۸۰%۸۰%۵۰%۵۰%۵۰درصد تقسیم سود

۹۹۹۱,۳۸۶۱,۵۵۹۴,۷۵۲۶,۶۷۵۹,۲۸۳سود نقدی هر سهم

ارزش فعلی جریانات
۹۷۳۱,۰۰۸۸۲۵۱,۸۲۸۱,۸۶۷۱,۸۸۹هر سهمازاینقدی به 

Terminal Value۹,۷۶۵

ارزش سهام شرکت
۴۳۵,۷۰۲,۲۲۸(میلیون ریال)

ارزش هر سهم
۱۸,۱۵۴(ریال)

%24نرخ بازدهی بدون ریسک
1بتای فولاژ

%13.5صرف ریسک بلند مدت بازار سرمایه
%15.2نرخ رشد

%37.5نرخ بازده مورد انتظار

ROE51%
%30درصد انباشت سود

15%(g)نرخ رشد پایدار 

ارزش گذاری
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ارزشگذاری

هبوزن دهیهمچنینوپیش بینیمفروضاتوشدهمطر مواردبهتوجهبا
ارزش ذاتی هر سهم مدل ارزشگذاری.استشدهبرآوردریال981,19بابرابرشرکتسهمهرذاتیارزشمدل هر

(ریال)
ارزش سهام شرکت

وزن(میلیون ریال)

DDM۱۸,۱۵۴۴۳۵,۷۰۲,۲۲۸۴۰%

FCFF۲۳,۹۸۴۵۷۵,۶۱۳,۱۹۹۲۰%

FCFE۱۹,۸۰۷۷۳۰,۰۵۲۴۰%

۲۸۹,۶۹۵,۵۵۲(میلیون ریال)ارزش شرکت 

۱۹,۹۸۱(ریال)ارزش هر سهم 

ارزش گذاری



نتیجه گیری
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نتیجه گیری

اژی ایران شرکت فولاد آلی.هزار تن فولاد آلیاژی در سال، بزرگترین تولیدکننده فولاد آلیاژی کشور است550فولاژ با ظرفیت تولید 
پروژه یزد . را آغاز نمود که تاکنون به بهره برداری نرسیده است1389هزار تن در سال از سال 650طرح توسعه یزد یک را با ظرفیت 

از این فولاژ در آن سال ها سعی داشت تا با بهره برداری. یک با وجود هزینه بالا، ارزش افزوده کمی به دلیل نوع محصولاتش دارد
طرح توسعه، از رشد بالای صنعت خودرو و زنجیره ارزش نفت و گاز استفاده کند اما تاخیر در بهره بررداری از ایرن طررح،  مرا

عریف طرح شرکت تاش کرده تا با ت. فرصت های بسیاری را از شرکت گرفته و هزینه های بسیاری را به شرکت تحمیل نموده است
. به بهره برداری خواهد رسید، ارزش افزوده و سود بیشتری را ایجاد کند1404میلگرد و مفتول که از سال 

ه جذابی است فغدیر تولیدکننده آهن اسفنجی با طرح های توسع. از نکات مثبت شرکت، سرمایه گذاری فولاژ در شرکت فغدیر است
دور سرمایه گذاری در فغدیر، ریسک تامین مواد اولیه پایدار را از شرکت. که سود آوری آن را در سال های آینده افزایش خواهند داد

مت گاز و هرچند که روند رو به رشد کمبود گاز و تعطیلی واحدهای تولید آهن اسفنجی در زمستان، احتمال افزایش قی. کرده است
.افزایش قیمت آهن اسفنجی، از ریسک هایی هستند که تولید و سودآوری فولاژ را تهدید می کنند
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ایران با توجه به آن که بخشی از فولاد آلیاژی مورد نیاز کشور از طریق واردات تامین می گردد، با افزایش ظرفیت شرکت فولاد آلیاژی
. للی صادر شودپیش بینی می گردد که نیاز داخل تامین شده و مازاد آن به دلیل کیفیت بالای محصولات و مطابقت با استاندارد های بین الم

هره برداری با توجه به بدر ابتدای بهره برداری از پروژه ی یزد یک، بیلت مازاد بر نیاز واحد نورد، با ارزش پایین تری به فروش خواهد رسید اما 
بخش زیادی از بیلت تولیدی طرح یزد یک نیز به صورت نورد شده و با ارزش افزوده ی 1404از پروژه ی میلگرد و مفتول شرکت از سال 

ه است در تحلیل حاضر بعد از آغاز به کار پروژه یزد یک فرض شد)بالاتری فروخته می شود که حاشیه سود شرکت را افزایش خواهد داد 
از طرح های لازم به ذکر است که تاریخ بهره برداری(.شرکت وزن بیشتر تولیدات خود در این پروژه را به تولید شمش آلیاژی اختصاص دهد

.توسعه محافظه کارانه برآورد شده و در صورت بهره برداری زودتر، شرکت به سود بیشتری دست خواهد یافت
تولید یکی از دلایل افزایش اسپرد محصولات شرکت با شمش فولاد، افزایش تولید خودرو باشد و برنامه های افزایشبه نظر می رسد 

ت فولاژ و لازم به ذکر است که افزایش ظرفیت شرک.خودرو در سال های آینده می تواند منجر به بهبود اسپرد و رشد سودآوری شرکت شود
ک کاهش ورود ظرفیت های جدید تولیدی توسط شرکت های جهان فولاد سیرجان و فولاد سپيد فراب کوير در سال های آینده، می تواند ریس

. اسپرد محصولات شرکت را به همراه داشته باشد
قرار دارد و برای سرمایه گذاری بلندمدت، گزینه مناسب و جذابی ارزیابی 5.7محدوده یفوروارد شرکت در P/Eبا توجه به موارد گفته شده، 

.تومان برآورد می گردد2000همچنین ارزش ذاتی شرکت براساس روش های مبتنی بر تنزیل جریانات نقد آتی در حدود . می شود



اطلاعیه سلب مسئولیت

تیمعامل موقعیتگزارشایندر شدهذکر سرمایه گذاریگزینه هایهمه ییایکدر استممکنآگاهآوایسرمایه گذاریمشاور شرکت
ینادر دموجوتطلعااتمامى.نیستثالثصشخاابهمعاملهجهتهاآندپیشنهامنزلهبهماولزعموضوینامااباشد،کردهاخذ
ودعتمااردمومنابعازستامعتقدوداردهاآنستىدروصحتبهدعتقااهگاآیىدارامدیریتتیمکههشدحاصلمنابعىازارشگز
صشخاامعاملتىتتصمیمالقبادرمسئولیتىهیچآگاهآوایسرمایه گذاریمشاور شرکتایندجووباستاهشددآورىگرقیقد

.دنمىگیرهعهدبرحتمالىانیازور ضریاوارشگزیناداتپیشنهاازناشىثالث
جهتارىگذسرمایهمستقیمدپیشنهاانعنوبهیطىاشرهیچتحتوستاهشدمنتشرعمومىتطلعاائهارار منظوبهارشگزینا

ارىگذسرمایهداتپیشنهاارشگزینا.ستاهنشدئهاراآگاهآوایسرمایه گذاریمشاور شرکتجانبازدار بهااوراقوشفروخرید
ونیستکافىارگذسرمایههراىبرآنازدهستفااوکندنمىئهاراادفراىپذیریسکرودىفرقتضیاتمسساابرهشدزىساشخصى

ستاتوضیحبهزملا.هددمىننشاراتخصصىورهمشاازدهستفااورتضرمرایناکه،باشدشتهداتىومتفاىهاشتدابرنداتومى
ورتضروستاتغییرقابلنمازطىدردىقتصاایطاشروتضاومفرتغییرباارشگزینادر هشدانعنوازنداچشموتطلعااکه
ایندر شدهمنتشر اطلعاتمعنویمالکیت.می باشدورىضروزملاارىگذسرمایهبهامقداازقبلارشگزیناتطلعااسانىوزره ر ب

.استبلمانعمنبعذکر باآنازاستفادهوبودهآگاهمالیگروهبهمتعلقگزارش

اطلاعیه سلب مسئولیت
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