
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 معرفی صنعت:

، چه به منظر (بصورت مستقیم و غیرمستقیم)ت فولاد و فلزات اساسی، در زمره صنایع بسیار مهم و حساس کشور است که چه به منظر اشتغال زاییصنع

نیز عموما بواسطه نورد شود. صنایع زیردست فولاد  تاثیر ملموس خود بر زندگی مردم از صنایع مادر در کشور ما محسوب میارز آوری و چه از جهت  

 نمایند. یعی چون خودرو سازی، لوازم خانگی، ساختمان سازی، حمل و نقل، صنایع فلزی و ... را تامین میها، مواد مستقیم صنامحصولات آن

بسته به  ورق های فولادی  د.  گیریکی از محصولات مهم صنایع فولاد، اسلب یا تختال است که عموما برای تولید ورق های فولادی مورد استفاده قرار می

وزن خودرو مربوط به وزن ورق های استفاده شده در  درصد    60عموما    و لوازم خانگی کاربرد دارند. بطور عمده برای ساخت بدنه خودروها    نوع محصول،

د سرد شده و گالوانیزه با ضخامت کمتر از شود. بطور کلی در بدنه از ورق های نور بدنه آن است. ورق های فولادی برای بدنه، شاسی و اکسل استفاده می 

بالاتر هستند    میلیمتر، در شاسی و اکسل از ورق های نورد گرم که دارای ضخامت  1میلیمتر، در رویه ورق گالوانیزه با کیفیت بالا و ضخامت کمتر از    1

، ماشین لباسشویی، کولر آبی و سایر لوازم خانگی است. برای شود. اصلی ترین کاربرد ورق های فولادی در لوازم خانگی نیز در بدنه یخچالاستفاده می

ورق های گرم در کشور توسط  .  شودبخش های بیرونی لوازم خانگی از ورق های رنگی و برای بخش های داخلی آنها از ورق های گالوانیزه استفاده می

درصدی از تولید    10میلیون تنی سهمی    2.8ر با ظرفیت  واحد دیگ   4درصدی، شبه دولتی و    90واحد با سهم    5شود که  واحد تولید می   9

درصد ظرفیتش برای تولید    30درصد ظرفیت خود و بخش خصوصی تنها از    85ورق گرم در کشور را دارا هستند که بخش شبه دولتی از  

از    نماید.استفاده می درصد از ظرفیت تولید مورد    60شرکت فعال در این حوزه، تنها    5این موضوع در ورق سرد به مراتب بدتر بوده و 

عموما شرکت ها خصوصی بوده و  گیرد. در حوزه ورق ها پوشش دار همچون ورق گالوانیزه، ورق رنگی و ورق قلع اندود نیز استفاده قرار می 

ابتدای زنجیره نورد) ورق  گیرد که یکی از علل آن کمبود خوراک در  ها بطور میانگین مورد استفاده قرار میدرصد از ظرفیت شرکت  35

 نماید.  که با افزایش تولید و یا تسهیل واردات آن، این موضوع اکنون وضعیت به مراتب بهتری نسبت به سالیان گذشته را تجربه می گرم( است

 



 

رسد. تولید کننده  ت رول بفروش میکدر و تیره بوده و بصور گردد. ورق گرم معمولا  اسلب تولیدی در کشور، پس از یک مرحله نورد به ورق گرم تبدیل می 

م تولیدی  عمده و بزرگ ورق گرم در کشور، شرکت فولاد مبارکه اصفهان است که با توجه به مازاد تقاضای ورق گرم در داخل کشور، تقریبا تمام ورق گر

  اما با واگذاری مالکیت خود به شرکت ان بود  رساند. این شرکت تا چندی پیش سهامدار عمده شرکت فولاد امیرکبیر کاش خود را در داخل به فروش می

ر بافت ورق دچار  گردد که از منظورق سرد تبدیل میشستان، از این شرکت خارج شد. ورق گرم پس از اسیدشویی و نورد مجدد در فضای محیط، به  

یند ضخامت ورق های گرم و اسیدشویی شده با گذر در این فرآ   تغییراتی نسبت به ورق گرم شده که میزان مقاومت آن را دستخوش بهبودهایی کرده است.

در خط دیگری تحت عنوان آنیلینگ، کلافهای نورد سرد    یابند.از بین قفسه نورد طی چندین سیکل رفت و برگشتی و بدون تغییرات در عرض، کاهش می

کوره های آنیل بطور عمودی و در سیکل دمایی و زمانی   شوند. این فرآیند با روی هم قرار گرفتن کلافها در شده طی فرآیند بازپخت، تنش زدایی می

شود تا تنش های داخلی ناشی از فرآیند نورد سرد، آزاد شوند. در ادامه ورق های نورد شده سرد، طی یک  انجام میمشخص تحت اتمسفری از هیدروژن  

 مقاوم است.شوند که در برابر خوردگی و ... زه تبدیل میفرآیند مداوم و با پوشش دهی ناشی از غوطه وری ورق در مذاب روی، به ورق گالوانی

ریسک ها و فرصت های مهم این صنعت در چندین حوزه قابل بررسی است. عوامل سیاسی مخصوصا تحریم های آمریکا، از مهمترین ریسک های این  

عوامل اقتصادی اخل کشور را با مشکل مواجه ساخته است. گردد زیرا صادرات شرکت و نیز وارد کردن فناوری های روز این حوزه به دصنعت محسوب می

صولات گالوانیزه در کشور و منطقه، توان نام برد. این عوامل از بالا رفتن نرخ ارز، افزایش تقاضای محرا بعنوان دومین عامل مهم تاثیرگذار بر این صنعت می

 . گیرند ر میو چین را در ب  CISتا تغییرات قیمتی ورق سرد و گرم در دو منطقه 

 

 



 

 معرفی شرکت:

جاده اردستان کاشان، با خرید ورق گرم از شرکت فولاد مبارکه اصفهان، اقدام به تولید و فروش کلاف   14شرکت فولاد امیرکبیر کاشان واقع در کیلومتر  

درصد ورق های گالوانیزه تولیدی شرکت در بورس کالا به فروش می رسد و با توجه به کل معاملات ورق گالوانیزه،   90بیش از    کند.سرد و ورق گالوانیزه می

لازم به ذکر است بخشی   درصد ورق های گالوانیزه عرضه شده و معامله شده در بورس کالا مربوط به فولاد امیرکبیر کاشان است.  30بیش از  

ز مربوط به کارمزد دریافتی بابت اسیدشویی و تولید ورق سرد برای مشتریان است. در این حالت، مشتریان خود اقدام به خرید ورق از درآمدهای شرکت نی

طی سنوات گذشته با توجه به مشکل  گرم کرده و آن را به شرکت تحویل داده تا در خط تولید فولاد امیرکبیر کاشان به محصول مورد نظر تبدیل شود.  

 ظرفیت اسمی تولید خطوط شرکت به ترتیب:  ن مواد اولیه، شرکت بیشتر به سمت انجام محصولات کارمزدی روی آورده است.در تامی

 تن   150،000 –ورق گالوانیزه  •

 تن 250،000  –خط نورد سرد   •

 تن 300،000 – خط اسیدشویی  •

 تن 40،000 –خط برش و رفرمینگ  •

 تن   150،000 –خط آنیلینگ  •

 سایر خطوط وجود ندارد. لینگ، تفاوت خاصی بین ظرفیت اسمی و عملی  است که بجز محصول آنی

 



 
 

 

را در دست اجرا داشت، اما با تغییر مالکیت نماد و روی کارآمدن   2این شرکت در گذشته طرح توسعه ای به منظور راه اندازی پروژه اسیدشویی و نورد  

با بررسی هایی که شرکت به عمل آورد، با توجه به افزایش هزینه  گرفت. طرح مجددا در دست بررسی قرار    توجیه پذیریشستان، بررسی مجدد و  

توجیه اقتصادی طرح از بین رفته و دستور توقف این طرح توسعه به شرکت توسط شستان داده  های قطعات و ساخت خط جدید نورد سرد،  

این طرح ها مربوط به تولید با ارزش افزوده بیشتر برای محصولاتی چون خط آنیلینگ    با طرح های دیگری جایگزین شد.  2شد. لذا طرح توسعه نورد  

 و ... هست که به همراه جزئیات آن توسط شرکت طی ماه های آتی افشا و منتشر خواهد شد. 

 به ترتیب درصد مالکیت در تصویر زیر ارائه شده است.، همتی 6نماد سهامداران عمده این 

 



 



 

 فروش: تولید و 

با توجه به محدود بودن عرضه این محصول در کشور و وجود    بزرگترین چالش تولیدی شرکت فولاد امیرکبیر کاشان، تامین ورق های گرم است.

در سال های گذشته، سهمیه شرکت تخصیص سهمیه در سامانه بهین یاب، برای این محصول یک چالش مهم قلمداد میشد.  مازاد تقاضا برای آن،  

توجه به عملکرد تولیدی مطابق با صورت های مالی و پروانه بهره برداری خط تولید، شرکت در سال گذشته    بود که با در ماه  تن    15000

با توجه به محدودیت عرضه، نیم از سهمیه در نظر گرفته شده به شرکت قابلیت ثبت و   اگرچهتن افزایش دهد.    20883توانست سهمیه خود را به  

با توجه به راه هزارتنی دست یابد.    151شرکت در سال مالی گذشته توانست به تولید  در ورق گرم تهیه شده،  علی رغم چالش ها و کاهش  تحویل دارد.  

اندازی طرح ورق گرم گل گهر در سال جاری، انتظار می رود که این چالش در سال آینده مرتفع شده و شرکت بتواند به سمت تولید با  

در  به کاهش محدودیت های گاز و برق به ترتیب در زمستان و تابستان، انتظار داریم که این شرکت  با توجه پیش برود. حداکثر ظرفیت تولیدی خود 

 هزارتنی را به همراه داشته باشد. 150سال جاری بصورت محافظه کارانه تولید 

را برای سال جاری اعمال نموده  هزارتن از آن    5هزارتن رسیده، تنها فرض فروش    25موجودی ورق گالوانیزه شرکت نیز به  با توجه به اینکه  

 همتی دست یابد.  7.7به فروش لذا انتظار داریم که این شرکت در سال مالی جاری بتواند  ایم.

 



 

ین گپ  نرخ فروش شرکت را بر مبنای نرخ های ورق گرم لحاظ نموده ایم. این فاصله بصورت یک گپ یا حاشیه سود اعمال شده است. با توجه به روند ا

درصد در نظر گرفته ایم. لازم به ذکر است در    45شته، و نرخ های حال حاضر و چشم اندازمان از نرخ ها طی سنوات آینده، آن را برابر  طی سنوات گذ

عامل موثر بر این گپ قیمتی، بازه زمانی تحویل محصول و خرید مواد اولیه است. صورت جهش ارزی این فاصله به مراتب بیشتر خواهد شد.  

دهد اما این روند برای شرکت فولاد امیرکبیر  ماهه تحویل مشتری می 3الی  2بارکه اصفهان محصولات گرم خود را طی بازه شرکت فولاد م

  شود تا در بازارهای نزولی، گپ و حاشیه سود فجر کمتر و در بازارهای صعودی، بیشتر شود. است. این مورد باعث می  کمتر از یک ماهکاشان  

  8همچنین با توجه به نیاز شرکت به ارز حاصل از صادرات خود، میزان درصد صادرات ورق گالوانیزه را برای سال جاری این شرکت برابر  

 درصد فرض نموده ایم.

 



 

 شده: بهای تمام 

پذیرد،  صورت می  با توجه به اینکه عمده فرآیند تولید شرکت توسط دستگاه های خودکار و اتوماتیک و بدون نیاز به انرژی زیاد و موادی چون الکترود و ...

شده کالای  بطوریکه نسبت وزنی این آیتم در صورت بهای تمام    عمده هزینه بهای تمام شده شرکت در بخش مواد مستقیم مصرفی خواهد بود 

 درصد بوده است.    90، همیشه بیش از فروش رفته شرکت طی سنوات گذشته

شرکت مازاد تقاضای ورق گرم در کشور،  با توجه به    گذشتهدر سال    شرکت از ورق گرم اسیدشویی نشده به عنوان مواد اولیه خود استفاده میکند.

  25که هم اکنون    هزارتن ورق گرم را به کشور وارد کند   45وانست بیش از  هزاردلاری خود، ت  800فولاد امیرکبیر کاشان علی رغم سهمیه  

با توجه به تداوم روند مازاد تقاضا در سال جاری برای ورق گرم، این روند را  هزارتن دیگر در گمرک است.    20هزارتن از آن وارد شرکت شده و  

با توجه به اینکه نرخ بهای تمام شده محصول  از این محل قلمداد نکرده ایم.برای سال جاری نیز صادق دانسته ایم اما برای سال آینده وارداتی 

 بودن سود، نرخ محصول وارداتی را نیز برابر نرخ محصول داخلی قلمداد کرده ایم.  وارداتی کمتر از محصول داخلی است، ما جهت حفظ محافظه کارانه

، دلار معاملاتی محصول در بورس کالا را بالاتر از دلار نیما CISهای ورق گرم    در مورد نرخ گذاری ورق گرم فولاد مبارکه، با توجه به نرخ

. این دلار بیشتر از دلار نیما در واقع درصد رقابت روی محصول قلمداد میشود که در این تحلیل ما درصد رقابت را در نرخ دلار اعمال  برآورد نموده ایم

. همچنین لازم به ذکر است  تومان باشد 58000حدودا ، انتظار داریم که میانگین نرخ نیما ورق گرم فولاد مبارکه 1403برای کل سال  نموده ایم. 

 درصد اعمال نموده ایم. 5هزینه های انتقال و ... را برای این محصول برابر که 

برق مصرفی شرکت   نرخعموما هزینه ها مربوط به هزینه حقوق، دستمز و مزایا بوده و تعمیر و نگهداشت جایگاه دوم را دارد. در مورد سربار شرکت نیز 

سنت قلمداد    3رسیده است. برای سال جاری ما نرخ برق را برابر    1402ز بهمن ماه  تومانی ا  1200در سال جاری افزایش یافته و به محدوده  

 نموده ایم. 

 



 



 

 صورت سود و زیان:

 تومانی به ازای هر سهم دست یابد.  103همتی و سود  1.5با همه این توضیحات انتظار داریم که این شرکت در سال جاری به سود خالص 

 



 
 


