
 

 

 

 

 

 

 

  



 معرفی صنعت:

به را  جایگاه سوم بیشترین ارزش بازار صنایع در بورس اوراق بهادار تهران، هزار میلیارد تومانی 913های پتروشیمی، با ارزش بازار ها و شرکتگذاریپس از دو صنعت سرمایه به ترتیب ،آهن و فولادصنعت 

زمان دیگری در تاریخ  و هم اکنون بیشتر از هر آهن اصفهان توسط شوروی سابق کار خود را شروع کردشمسی با راه اندازی شرکت ذوب 40دهه این صنعت در از آن خود کرده است. عنوان یکی از صنایع مادر، 

 دارد.شگرفی بر رشد و شکوفایی کشور  بوده و تاثیرانکار ایستاده است. کاربرد بسیار بالای این فلز در جامعه و دنیای امروز، امری بدیهی و غیرقابل  برای کشور همیت خودایران، بر بلندای افتخار و ا

 

میلیون تن در جایگاه دهم  30.6سالانه ایران با تولید که از این مقدار  تن بوده است 1،879،000،000برابر با  میلیون تنی نسبت به سال گذشته، 80با کاهش  میزان تولید فولاد در جهان 2022در سال 

 کنند.درصد فولاد دنیا را تولید می 65ه در صدر این لیست بیش از چین، هند و ژاپن سه کشوری هستند ک .دنیا قرار گرفته است

به کشد از گاز و در روش قوس الکتریکی که تکنولوژی بروزتری را یدک میدر روش کوره بلند از زغالسنگ کک شو  شود.انجام میتولید فولاد در جهان عمدتا به دو روش کوره بلند و قوس الکتریکی 

درصد تولید فولاد  90های انتخاب این دو روش، در دسترس پذیری منابع گاز یا ذغالسنگ و توجیه اقتصادی استفاده از آن است. به عنوان مثال گردد. یکی از مهمترین ملاکلیه استفاده میعنوان سوخت و ماده او

ها به روش قوس الکتریکی درصد فولادسازی 90، بیش از در ایران به لطف وجود ذخایر گاز عظیمپذیرد در حالیکه ها صورت میایر روشدرصد تولید به س 10در کشور چین بصورت کوره بلند و تنها 

 مشغول به فعالیت هستند.

ک، آب و ها به کنسانتره سنگ آهن تبدیل شده و با افزودن آهدودن ناخالصیشود. سپس این کلوخه ها پس از خردایش و زدر روش قوس الکتریکی، زنجیره ارزش با استخراج کلوخه سنگ آهن از معادن شروع می

ند احیای مستقیم، به آهن دهند. میزان ناخالصی در  گندله همچون کنسانتره سنگ آهن زیاد است. به منظور خالص سازی آن و استخراج اکسیژن از گندله، آن را طی فرآیتشکیل می... طی فرآیندی گندله را 

گری به همراه قراضه، فروآلیاژها و ... به کوره قوس الکتریکی منتقل شده و پس از ذوب و ترکیب مواد، فولاد ساخته شده را به خط ریخته کنند. آهن اسفنجی سپسدرصد تبدیل می 90با خلوص بالای  اسفنجی

 ف متفاوت است.کنند. این اشکال متناسب با نوع مصردهی متناسب با نیاز مشتریان ارسال میبرای شکل



استفاده شده و اسلب نیز به منظور تولید ورق . از بلوم برای ساخت تیرآهن ها و ریل ها شودمیاستفاده مصارفی همچون ساخت میلگرد ی بیلت بواسطه سطح مقطع کوچکتر خود، عمدتا برا

 گیرد.د استفاده قرار میمورهای فولادی که عمده مصارف آن در خودروسازی، لوازم خانگی، ساخت لوله و ... است 

 

 معرفی شرکت:

، با 1400از سال ایران پذیرفته شد و بورس فرادر  1399این شرکت در سال  بهره برداری شد. 1394بصورت شرکت سهامی خاص تاسیس و از سال  1388شرکت مجتمع جهان فولاد سیرجان، در سال 

 ثبت رسید.سازمان بورس و اوراق بهادار تهران به نماد فجهان نزد 

گهر شرکت در جوار معدنی و صنعتی گلشود مشاهده مینیز تصویر زیر ادامه توضیح داده خواهد شد و در گهر است. همانطور که در جاده شیراز و در جاده اختصاصی گل 50محل کارخانه در سیرجان، کیلومتر 

 باشد.گهر میهای فرعی شرکت معدنی و صنعتی گلاین شرکت از شرکت کند.ولید خود منتقل میبطوریکه مواد اولیه خود را با نوار نقاله از این شرکت به خط تبوده 



 

مفروضات در ادامه ضمن بیان  است. همت 37 به خرداد، 17ارزش بازار آن نیز پس از تقسیم سود مجمع میلیارد تومان در سال جاری رسیده است.  7.5به  88میلیون تومان در سال  1سرمایه شرکت از 

 تحلیل، به بررسی هر مورد از تولید، فروش، محصولات، بهای تمام شده و مهمترین نکات این شرکت خواهیم پرداخت.

 مفروضات تحلیل:

بنا به اطلاعات ارائه شده توسط شرکت و بیانات هیات مدیره در های توسعه متعددی در دست اجرا دارد. این شرکت طرحمفروضات لحاظ شده در این تحلیل بصورت اجمالی در این تصویر ارائه شده است. 

 پروژه مگامدول نیز طبقمیلیون تنی آهن اسفنجی تا انتهای نیمه اول سال جاری به بهره برداری برسد.  1این شرکت با ظرفیت  2رود پروژه احیا مجمع عمومی سالیانه این شرکت، انتظار می

تا نهایتا با بهره برداری از این دو پروژه ظرفیت  هزارتن آهن اسفنجی است 700ر انتهای سال جاری به بهره برداری خواهد رسید. ظرفیت این پروژه یک میلیون و اطلاعات ارائه شده توسط شرکت د

 میلیون تن برسد. 3.7تولید آهن اسفنجی آن به 

این شرکت به منظور تکمیل سبد محصولات خود نیز در  باشند.دارد که در حال حاضر در دست اجرا مییخته گری های توسعه دیگری نیز برای خط فولادسازی، کلاف سازی، ذوب و رفجهان طرح

و پروژه آهن اسفنجی را لحاظ دتنها تاثیرات باشد، می 1403و  1402، اقدام به تعریف پروژه خط تولید ورق خواهد نمود. با توجه به اینکه دوره زمانی مورد بررسی در این تحلیل مربوط به سالهای 1403سال 

 نداریم.و تصوری برای راه اندازی سایر پروژه ها در این بازه  ایمکرده



 

 تولید و فروش:

 400هزارتنی شمش فولادی و  800ی، هزارتنی آهن اسفنج 930زنجیره ارزش صنعت فولاد را از گندله تا تولید میلگرد در اختیار دارد. این شرکت ظرفیت عملی تولیدی شرکت مجتمع جهان فولاد سیرجان، 

برای سال جاری و آینده با راه اندازی دو طرح توسعه آهن اسفنجی، با توجه به کافی نبودن آهن اسفنجی تولیدی شرکت، کسری آهن اسفنجی طی سنوات قبل، خریداری میشد اما هزارتنی میلگرد را دارد. 

 با توجه به حاشیه سود مناسب تولید آهن اسفنجی، این دو طرح توسعه، سودآوری شرکت را دستخوش تغییر و بهبود چشمگیری خواهند کرد. اریم.انتظار مازاد تولید و فروش آن در بورس کالا را د

هزارتنی در عین  450الی  400این میزان با توجه به اظهارات مدیرعامل و سایر مدیران شرکت در مجمع مبنی بر تولید  هزارتنی دست یابد. 300، به تولید 2احیا انتظار داریم پروژه در سال جاری 

درصد از ظرفیت خود را تولید  60و  80و مگامادول به ترتیب  2پروژه احیا برای سال آینده نیز انتظار داریم کماکان با فرض محافظه کارانه محدودیت های گاز در زمستان، محافظه کارانه بوده و 

هزارتن گاز صنعتی  66هزارتن شمش،  840هزارتن میلگرد،  370هزارتن آهن اسفنجی نرمه،  48هزارتن بریکت،  29هزارتن آهن اسفنجی،  1،200با این مفروضات انتظار داریم این شرکت در سال جاری   نمایند.

 هزارتن خرسک را تولید نماید. 10و 



توجه به اینکه توان داشت اما با نرخ صادراتی نسبت به داخلی انتظار کاهش این نرخ را میدر سال جاری نیز با توجه به کاهش ت طی سالهای اخیر رو به کاهش گذاشته است و صادرات این شرک

های تن از تولیدات میلگرد شرکت در ساخت طرح 3،500لازم به ذکر است حدودا  یم.درصد درنظر گرفته ا 15های توسعه خواهد بود، این نسبت را کماکان شرکت نیازمند ارز برای خرید ملزومات طرح

 توسعه مصرف خواهند شد.

درصد در نظر  12ضریب میلگرد به شمش را نیز برابر  تومان به ازای هر کیلوگرم باشد. 21،800انتظار داریم میانگین ریالی شمش حدودا برای این تحلیل با توجه به نرخ دلار و شمش فرض شده، 

 درصد بالاتر از نرخ شمش بوده و با فرض محافظه کارانه نرخ فوق در مفروضات لحاظ شده است. 10این نسبت در دو ماه سال جاری، بیش از میانگین لازم به ذکر است  گرفته ایم.

 رقم بزند.همت فروش را  54همت و برای سال آینده  22در نهایت انتظار داریم این شرکت برای سال جاری 

 

 



 

 

 بهای تمام شده کالای فروش رفته:

بهای خرید نیز مربوط به سربار تولید است. عمده هزینه مواد مستقیم مصرفی مربوط به درصد  46مواد مستقیم مصرفی شرکت است. حدودا درصد بهای تمام شده کالای فروش رفته شرکت مربوط  50بیش از 

نکته بسیار مهم در این بخش مربوط به موجودی گندله شرکت است. در حالت عادی میزان مصرف گندله شرکت است. گهر و مابقی نیز مربوط به هزینه خرید کسری آهن اسفنجی گندله از شرکت گل

لغ مواد مستقیم شرکت خواهد داشت مخصوصا که طی ماه تومان، تاثیر چشمگیری در مبهزار  3،600 هزارتنی گندله شرکت با نرخ 612است اما موجودی هزارتن  1،300الی  1،200فجهان حدودا 

نرخ خرید گندله از کگهر محاسبه شده از صورت های مالی شرکت فجهان، میانگین به ذکر است  البته لازم درصد در حرکت است. 24درصد به سمت  22های اخیر نسبت گندله به شمش از 



تفاوت علی رغم  به میزان گفته شده در سال گذشته رسیده است. علت این 1398درصد سال  2این میزان طی سال های گذشته روندی رو به رشد داشته و از  را داشته است. 1401درصدی در سال  7تفاوت 

 درصد درنظر گرفته ایم. 25و برای سال آینده برابر  24.5ضریب گندله به بیلت را برای سال جاری برابر ما در تحلیل خود توضیحات شرکت کماکان شفاف نیست. 

لیاژها است که با مفروضات ارائه شده در بالا محاسبه شده ه های سربار، بیشترین اقلام مربوط به هزینه های انرژی و مواد مصرفی است. مواد مصرفی نیز عمدتا مربوط به الکترود، نسوز و کک و فروآندر بخش هزی

 هزینه های استهلاک پروژه ها نیز در این تحلیل قلمداد شده است.رائه شده در مورد راه اندازی طرح های توسعه نیز، اند. با فروض ا

 همت برای سال آینده بهای تمام شده شناسایی نماید. 40همت برای سال جاری و  15با توضیحات ارائه شده برای بهای تمام شده، انتظار داریم این شرکت حدودا 

شرکت مشمول معافیت مالیاتی هستند)خط شمش نیز در دست اقدام به منظور تمدید با توجه به اینکه خطوط تولیدی ت مورد توجه برای شرکت، میتوان به هزینه مالیات شرکت اشاره کرد. از نکا

 درصد باشد. 6برای سال جاری و سال آینده برابر حدودا ، انتظار داریم نرخ کل مالیات شرکت معافیت است( و تنها خط تولید میلگرد مشمول مالیات خواهد بود

 

 صورت سود و زیان:

توانید جدول تحلیل حساسیت را نیز مشاهده کرده و سود نماد را در ادامه می تومان سود محقق نماید. 153و  76به ترتیب  1403و  1402انتظار داریم این شرکت در سالهای با توضیحات ارائه شده در بالا 

 محاسبه نمایید.بر اساس مفروضات مدنظر خود مدل ما در 



 

 


