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 فولادصنعت وضعیت بررسی  1

 فولادجهانی  روند عرضه و تقاضای 1.1

 .باشاادمیدارد، فولاد ختلف به عنوان مواد اولیه کاربرد فراوانی یکی از فلزات اساااساای که در صاانای  م 

 زیر نشان داده شده است:  شکلدر صنای  مختلف در  فولادکاربردهای اساسی 

 

این  یکه مصرف ظاهر یدر حال ،تن بوده است ونیلیم 1631فولاد در جهان  دیکل تول 1116در ساال  

 است  توانسته نیکشور چ ،ده سال گذشته ی. طشاده است محاسابه  تن  ونیلیم 1111ساال  همین در  فلز 

در کشااور  که مصاارف فولاد یدهد در حال شیواحد درصااد افزا 16فولاد خام جهان  دیسااهخ خود از کل تول

 درصد رشد کرده است. واحد  11 لمقدار و معاد نیکمتر از ا چین

  

 کاربرد قولاد در صنایع مختلف 1شکل
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 6112سال در فولاد خام جهان  یمصرف ظاهر 3شکل 

 میلیون تن 11111: مصرف کل

نمایش داده شده  زیرنمودارهای  در 1116سال  یو مصارف فولاد در جهان برا  دیتول ییایجغراف بیترک

قرار  1116فولاد جهان در سااال  دیام تول 12 گاهیتن در جا ونیلیم 1/11 دیبا تول رانیا انیم نیدر ااساات. 

 تن بوده است. ونیلیم 1/11سال  نیدر ا زین رانیا یزار. مصرف ابه استداشت

 

 

 

 آخرین وضعیت تولید فولاد

 1/1166، 1111ماه اول سااال  1در  یفولاد خام جهان دیتول ،فولاد یجهانانجمن  دیجد هایدادهبر  اسااا  

در  ایآس انیم نیداشته است. در ا شیدرصد افزا 6/1، 1116تن بود که نسابت به مدت مشاابه سال    ونیلیم

درصد رشد  1/1، 1116سال  لماه او 1کرده است که نسبت به  دیتن فولاد خام تول ونیلیم 3/816دوره  نیا

تن بوده که نسبت به  ونیلیم 2/116،  1111ماه اول سال  1 یدر ط زیفولاد خام اروپا ن دیداشاته است. تول 

ماه اول سال  1در  متحدهالاتیافولاد خام  دیاسات. تول  افتهی شیدرصاد افزا  1/2، 1116مدت مشاابه ساال   

. دهدمیرا نشااان  یدرصااد 1/3 ی، رشااد1116سااال اولتن بود که نساابت به نه ماه  ونیلیم 1/86 1111

که برابر  ه اندکرد دیتن فولاد خام تول ونیلیم 2/16، 1111ماه اول سال  1در طول  زین CISحوزه  یکشورها

 بوده است. 1116با دوره سال 

، 1116که نسبت به ستتامبر  دیتن رسا  ونیلیم 8/11، به 1111در ماه ساتتامبر   نیفولاد خام چ دیتول

کرد که در  دیتن فولاد خام تول ونیلیم 6/8، 1111در سااتتامبر  زیاساات. پاپن ن افتهی شیدرصااد افزا 3/1

 است. افتهی شیدرصد افزا 1/1، 1116با ستتامبر  سهیمقا

 6112سال در فولاد خام جهان  دیتولمیزان   6شکل 

 میلیون تن 11231: تولید کل



 بررسی سودآوری و تحلیل بنیادی عملکرد شرکت فولاد خوزستان                                                
 

 

  5صفحه    
 

  

 آخرین وضعیت مصرف فولاد

تحلیلگران این گفت انتظار  توانمی 1118سال  زیو ن یلادیم یدر خصاو  مصارف فولاد در سال جار  

مواجه خواهد شد اما آمار و ارقام شش  1116نسبت به  یدرصد 1امسال با رشد  یمصرف فولاد جهان بود که

 1611)هاینیبشیپاز  شتریب اریتقاضاا بسا   یلادیم یساال جار  ییماهه ابتدا 1تنها در  دهدمیماهه نشاان  

 شتریب اریبس یجار در سال نیاست. رشد چ دهیتن رس ونیلیم 1631تن( رشد کرده است و به رقخ  ونیلیم

انتظار  1118در سال  نیچ یدرصد بوده است. با کاهش سرعت رشد تقاضا 2/11و معادل  یجهان نیانگیاز م

مصرف فولاد  یآت سالد در وشیم بینیپیشاسا   نیاست. بر ا یجهان یتقاضاا  یدرصاد  6/1بر رشاد تنها  

 ونیلیم 1211بالغ بر  یفولاد در جهان در سال جار دیتول تیتن برساد. البته ظرف  ونیلیم 1628به  یجهان

 درصد است. 6/13 یفولاد خام جهان تیکه در حال حاضر نسبت استفاده از ظرف باشدمیتن 

برآوردهای صاورت گرفته در خصاو  میزان تقاضاای فولاد در دو سال آینده، در جدول زیر نشان داده    

 شده است: 

 جهان در خام فولاد مصرف ینیبشیپ: 1جدول 

 
 

 رشد سالانه % میلیون تن مصرف ظاهری:

 2112پیش بینی  2112پیش بینی  2111 2112پیش بینی  2112پیش بینی  2111

 %2/1 %1/1 %8/1 3/162 1/161 1/118 کشوراتحادیه اروپا 22

 %1/1 %1/1- %1/1 1/21 1/21 1/21 دیگر کشورهای اتحادیه اروپا

 CIS 2/21 1/11 13 -1/1% 6/3% 8/3%کشورهای 

NAFTA 1/131 1/138 2/121 -1/1% 1/2% 1/1% 

 %1/2 %1/1 %1/13- 3/21 2/21 2/31 آمریکای مرکزی و جنوبی

 %3/3 %6/1- %1/1- 1/38 31 6/31 آفریقا

 %8/2 %1/1 %2/1- 1/16 1/13 1/13 خاورمیانه

 %1/1 %3/1 %1/1 1/1111 8/1118 2/1111 آسیا و اقیا نوسیه

 %1/1 %1/2 %1/1 11/1142 1/1122 9/1515 کل جهان
 %1/3 %6/1 %8/1 2/881 2/816 8/832 کل جهان بجز چین   

 %1/1 %3/1 %1/1 211 1/218 8/318 عه یافتهسکشورهای تو   

 %1/1 %2/11 %3/1 1/161 1/161 681 چین   

 %1/2 %8/1 %1/1 2/211 1/228 236 اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه   

ASEAN             1/12 1/11 83 1/13% 8/2% 8/6% 

MENA            6/11 6/11 8/11 1/1-% 1/1% 1/2% 
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 فولادجهانی بررسی تغییرات قیمت  1.1

 شی، افزاسااان زغال متیق شیاسااات. افزا لیاز دلا یافولاد در بازار مربوط به مجموعه متیق شیافزا

فولاد در مدل  دیتول یاصااال هیکه از آن به عنوان ماده اول یتیآهن، کاهش عرضاااه الکتروگرافسااان  متیق

 .از مهمترین دلایل جهش قیمتی فولاد می باشد ردیگیمورد استفاده قرار م یکیقو  الکترون یهاکوره

 هاآن توانیعوامل که در مجموع م گریو د نیفولاد در چ دیتول تیتن ظرف ونیلیم 111 توقف نیمچنه

. روند دریقرار بگ یشیافزا تیفولاد در وضع متیعنوان کرد، باعث شده است که ق هیمواد اول متیق شیرا افزا

شده  نشان داده ریدر جدول ز ریاخ یهاماه یط یفولاد یاز محصولات اصل یکیاسلب به عنوان  متیرشد ق

 است.

 تن بر دلار -مختلف مناطق در اسلب متیق روند: 2 جدول

 

CIS export slab 

$ per tonne fob 

Black Sea 

South East 

Asia/East Asia 

import slab $ per 

tonne cfr 

CIS export billet 

index fob Black 

Sea $ per tonne 

UAE import 

billet $ per 

tonne cfr 

Turkey import 

billet $ per tonne 

cfr main port 

 Low High Low High Low High Low High Low High 

22 Sep 2112 521 541 531 535 522 522 535 545 531 535 

15 Sep 2112 421 511 511 521 511 511 535 545 531 535 

12 Sep 2112 491 511 495 511 515 515 495 511 521 531 

11 Sep 2112 411 421 421 511 513 513 495 511 511 521 

25 Aug 2112 435 451 421 491 512 512 495 511 511 521 

12 Aug 2112 431 451 451 421 492 492 495 511 515 511 

 

 تیاز مسکن و تقو نیدولت چ یتیحما یهااستیسبه  توان¬یم نیفولاد همچن متیعلل رشد ق گریاز د

و  یلادیم یشمش فولاد در سال جار یجهان هایقیمتاحتمال کاهش  کرد کهاشاره  مدتانیمبازار در  نیا

 .را ضعیف می کند یسال آت لیاوا

به  نیچکشور  ماتیتصم واسطهبه، قیمت فلز فولاد 1111سال  افقتا  هاینیبشیپبر اساا   در نهایت، 

 دی( تولیتن ونیلیم 161)  یدرصد 11بر کاهش  یمبن ،فولاد جهان دکنندگانیتول ترینبزرگاز  یکیعنوان 

می رود ات انتظار 1118تا سااال  انتظار میرود ،و اروپا کایفولاد در آمر یتقاضااا شیانتظار بر افزانیز فولاد و 

. این موارد در نمودار و شکل روند نزولی را طی نمایند 1111ها تا سال قیمت و ستس قیمتها افزایشای باشد 

  صفحه بعد نمایش داده شده است:
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 6161بینی روند قیمت فولاد تا سال میزان عرضه و تقاضا به همراه پیش 1شکل 

 

 

 

 

 

 وضع تعرفه بر واردات فولاد در اروپا مسئله

 یطعق هایتعرفهکرده که  شنهادیپ ونیسیکم نیکه ا دهدمینشاان   ییاروپا ونیسا یکم هیاز اساناد اول  یکی

 یبرا هاتعرفه نیاعمال شااود. ا لیو برز نیاوکرا ه،یروساا ران،یا یبر واردات فولاد از کشااورها ن یضااد دامت

 هایتعرفهخواهد بود.  روپابه ا یفولاد واردات متیق نیمعادل کمتر ییاروپاا  کننادگاان  مصااارفاز  تیا حماا 

 نیدرصاد خواهد بود و بساته به هر شرکت و هر کشور متفاوت است. بر اسا  ا   33تا  3/1 نیب یشانهاد یپ

 مخرب راتیتأثاجازه خواهد داد تا  ییاروپا دکنندگانیتولبه  شااادهنییتع ن یضاااد دامت هایتعرفهساااند، 

اقدام با هدف  نیاروپا را جبران کنند. ا هیحااد فولاد باه ات  صاااادرکنناده  یکشاااورهاا  ینگیاقاداماات دامت  

 است.  اتخاذشده یاز سودده داریسطح پا کیبه  دنیرس یفولاد اروپا برا هایشرکت یتوانمندساز

 را اضافه کرد که حیتوض نیا توان¬یم رانیاروپا بر واردات فولاد ا هیمورد خبر منتشاره وض  تعرفه اتحاد  در

.در شرایط شودینماست و تعرفه بر کل صادرات محسوب  MIP شدهوض که در این مورد تحقیقاتی  یاتعرفه

باعث توقف صاادرات پن  کشور مذکور در این تحقیقات   MIPقیمتی حال حاضار در بازار داخلی اروپا وضا    

 نخواهد شد.

 

 تغییرات عرضه و تقاضای فولاد در جهان 4شکل 



 بررسی سودآوری و تحلیل بنیادی عملکرد شرکت فولاد خوزستان                                                
 

 

  8صفحه    
 

  

 

 زنجیره فولاد و جایگاه شرکت در صنعت فولاد ایران 1.3

 و یبنددانه آهنسن در بخش اکتشااف آغاز و با استخرا    یشاناسا   نیفولاد کشاور از مطالعات زم  رهیزنج

کنستانتره سن  آهن به  دیبه منظور تول ین اساتخراج هسان  آ  ضیو تغل یمعدن هایشارکت در  ییآراکانه

 فولاد خوزستان با ،. در حلقه صنعت فولاد کشوریابدمیخوراک صانعت فولاد کشور ادامه   نیتریاصال عنوان 

 اءیخود و سااتس کارخانه اح سااازیگندلهگندله در کارخانه  دیساان  آهن و تول یآوردر فر رهیزنج لیتکم

 ریگریختهو  یمحصولات در بخش فولادساز نی. اکندمی دیو چدن را تول یمحصولات آهن اسفنج خیمستق

ه ب لیتخت و طو ولاتمحصاا دیجهت تول تبدیل و و اساالب لتیبلوم، ب یعنی یشاارکت به محصااولات اصاال 

 .شودمیو گرم ارسال  دنورد سر هایشرکت

 
 فولاد ارزش رهیزنج: 1شکل 

 

همچنین، بر اسا  آخرین آمار و اطلاعات، سهخ بازار شرکت فولاد خوزستان در بازار فولاد کشور، در حدود 

 داده شده است:  نشانهای فولادی در شکل زیر باشد. نحوه توزی  سهخ بازار در میان شرکتمی 11%
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گروه فولاد مبارکه

21%

فولاد خوزستان

11%

ذوب آهن

11%

هاسایر شرکت

18%

1395سهم بازار فولاد سال 

 1331توزیع سهم بازار فولاد ایران در سال  7شکل 
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 معرفی شرکت فولاد خوزستان 1

 تاریخچه و موضوع فعالیت 1.1

 کنندهعرضه ترینبزرگشرکت فولاد خوزستان 

 کشور در خام فولاد دیتول قطب نیدوم و فولاد شمش

 رد که  یاقتصاد شرویپ هایبنگاه از یکی و باشدمی

 د. دار فعال یحضور فولاد صنعت ایمنطقه و یمل هایعرصه

و نورد فلزات آهن و  گریریختهذوب و  اتیشرکت طبق اساسنامه شامل انجام عمل تیفعال یموضوع اصل

 نی. بر اسااا  ماده دو اساااسنامه اباشاد ¬یاساتاندارد م  یانواع مقاط  هندسا  دیجهت تول یاپیآل یفولادها

احداث و  ازین ردمو یدکیلوازم و مواد و قطعات   یو توز هیاز جمله ته یگرید یفرع هایفعاالیات  شااارکات  

 یگذارهیاسرمو  دیتول ندیحاصل از فرآ یمحصولات فرع یابیو بازار دیتول یو نگهدار ریتوسعه تعم یبرداربهره

 .دهدمیانجام  زیشرکت ارتباط دارد ن تیکه با موضوع فعال هاییشرکتدر 

 یکیالکتر قو  کوره و خیمستق اءیاح روش به کشاور  فولاد و آهن دیتول مجتم  نیاول خوزساتان  فولاد

 نیمتخصص و کارکنان تلاش سال هشت و ستیب یط. دیگرد افتتاح 1368 ساال   نیفرورد 11 در که اسات 

 هخ و تن ونیلیم 1/3 تا دوم فاز در و 2/1 تا اول فاز در را توسااعه هایطرح  خوزسااتان فولاد صاانعت، نیا

 .است ساخته محقق هزارتن هفتصد و ونیلیم سه یبالا اکنون

فرعی آن اساات. شاارکت در تاری    هایشاارکتگروه شااامل شاارکت سااهامی عام فولاد خوزسااتان و   

نوع شاارکت به سااهامی عام 13/11/1381مورخه و  در اداره ثبت تهران به ثبت رساایده اساات13/11/1366

 ر پذیرفته شده است.ادر بور  اوراق بهاد 13/11/1386در تاری  . ستس تبدیل شد

 شوند: به دو بخش اصلی و جانبی تقسیخ می کارخانجات فولاد خوزستان

 یفولادسازبخش ، های احیاء مستقیخکارخانه، یسازگندلههای کارخانه  :های اصلیکارخانه 

 روگاهنی، تصفیه خانه آب، اسکله اختصاصی بندرامام، کارخانه اکسیژن، کارخانه آهک: های جانبیکارخانه ،

 های صنعتیخانه پسابتصفیه
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 مدیرههیأتترکیب سهامداران و  1.1

شرکت به شرح زیر  مدیرههیأتمطابق با آخرین اطلاعات ارائه شاده از ساوی شارکت، ترکیب سهامداران و    

 : باشدمی

 

 

 آخرین وضعیت سهامداران شرکت  3جدول 

 درصد سهامداری تعداد سهام عنوان

 %28.18 1،113،111،116 شرکت گروه توسعه اقتصادی پایندگان

 %2.21 212،111،128 صندوق بازنشستگی کشوری

 %3.11 221،168،333 استان تهران گذاریسرمایهشرکت 

 %1.81 211،316،221 اجتماعی تأمینسازمان 

 %1.22 311،211،262 استان خراسان رضوی. گذاریسرمایهشرکت 

 %1.11 118،811،181 استان فار  گذاریسرمایهشرکت 

 %31 1،316،311،111 سایر سهامداران

 %111 12،211،111،111 مجموع
 

 

 

 

 شرکت  مدیرههیأتآخرین ترکیب    4جدول 

 سمت نام نماینده مدیرههیأتاعضای 

 مدیره أتیهرئیس  عبا  ابراهیمی شرکت گروه توسعه اقتصادی پایندگان

 و مدیرعامل مدیرههیأتنائب رئیس  محمد کشانی شرکت بنیان گستر کاوا

 مدیرههیأتعضو  فرهاد شهرکی استان خوزستان گذاریسرمایهشرکت 

 مدیرههیأتعضو  محمد حسن عرفانیان آسیایی استان گیلان گذاریسرمایهشرکت 

 مدیرههیأتعضو  امین ابراهیمی شرکت سامان تجارت مجد
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  02صفحه    
 

  

 توسعه در دست اجرا شرکت هایطرح 1.3

 توسعه در دست اجرا هایطرح -الف

   نیازهای جاری  و بخشااای از  تأمینپایداری تولید با هدف  هایپروپهتولید و اجرای  هایزیرسااااخات احاداث

 نیازهای  آتی

   هزار تن محصاااول : این طرح در محله اول از توساااعه  811تکمیال ظرفیت متوازن و پایدار در زنجیره تولید

میلیون تن در فولاد شاااادگان  اکنون در مرحله اجرا قرار دارد . مرحله دوم نیز به منظور  1ظرفیات باه میزان   

بعدی عملیاتی  هایگامتن محصاااول در میلیون  1/1تکمیل ظرفیت متوازن و پایدار در زنجیره تولید به میزان 

 خواهد شد.

 توسعه در دست بررسی هایطرح -ب

  میلیون تنی در فولاد خوزساااتان  شاااامل یک مگامدول میدرکس به روش  1/1احداث یک پلنت جدیدHot 

link بیلت و بلوم گریریخته، کوره و ماشین 

 میلیون تن محصول از طریق تبدیل کوره  2 زانیتا مرسانی سایت موجود و نوسازی و افزایش ظرفیت آن به روز

 گریریخته هایماشینکوره مدرن و نوسازی  1قدیمی به 

  یک مگامدول میدرکس به روش  شاامل میلیون تنی در منطقه  1/1احداث یک پلنت جدیدHot link کوره و ،

 اسلب عریض گریریختهماشین 

 

به تفصیل  1212فولاد خوزستان در افق شرکت و توساعه   هایطرحبرنامه همچنین، در جدول صافحه بعد،  

 است. شدهانیب
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  03صفحه    
 

  

 

 

 1414و توسعه فولاد خوزستان در افق  هایطرحبرنامه  1جدول 

محصولات  نام طرح توسعه ردیف
 تولیدی طرح

 ظرفیت ایجادی
 )میلیون تن(

 برآورد مالی هدف از اجرای طرح لیست تجهیزات مورد نیاز جهت بازسازی
 )میلیارد ریال(

نحوه 
 تأمین

1 
 هایپروپهتولید و اجرای  هایزیرساختاحداث 

نیازهای جاری  و  تأمینپایداری تولید با هدف 
 بخشی از نیازهای  آتی

بلوم بیلت 
تولیدی)کولین  تاور،  یهارساختیز - اسلب

 ...( 211کارخانه اکسیژن و پست 
پایداری و تثبیت تولید در 

 1،311 ظرفیت اسمی

س
نان
فای
ن/ 
ارا
مد
ها
 س
ده
ور
ل آ
مح
از 

 

میلیون تنی در فولاد  1/1احداث یک پلنت جدید  2
 1/1 بلوم بیلت خوزستان

، کوره Hot linkمگامدول احیا به روش 
و  VD ،LFقو  الکتریکی، ماشین 

 بیلت و بلوم گریریختهماشین 

نوسازی و ارتقاء تکنولوپی و 
 11،623 بهبود شرایط زیست محیطی

افزایش به روزرسانی سایت موجود و نوسازی و  3
 میلیون تن 2ظرفیت آن تامیزان 

بلوم بیلت 
نوسازی و ارتقاء تکنولوپی و  کوره قو  الکتریکی 3/1 اسلب

 11،168 بهبود شرایط زیست محیطی

تکمیل ظرفیت متوازن و پایدار در زنجیره تولید  4
 8/1 بیلت هزار تن 811

و  VD ،LFکوره قو  الکتریکی، ماشین 
 بیلت گریریختهماشین 

 
 1،618 تکمیل زنجیره تولید

میلیون تنی در  1/1احداث یک پلنت جدید  5
 1/1 اسلب عریض منطقه

، کوره Hot linkمگامدول احیا به روش 
و  VD ،LFقو  الکتریکی، ماشین 

 اسلب گریریختهماشین 
 

 13،813 تکمیل زنجیره تولید
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  04صفحه   
 

  

 یت تولید و صادرات شرکت عوض 1.2

توسط واحدهای انباشت و  یبرداربهرهو انتقال مواد به عنوان اولین مرحله از فرآیند  یسازآمادهدریافت، 

ای و دریایی )واحد اسکله و بندر( شروع شده و با انباشت، مخلوط برداشات از طریق حمل و نقل ریلی، جاده 

 یابد.جهت تولید گندله ادامه می سازیگندلهسازی و ارسال به کارخانجات 

به عنوان ماده اولیه در فرآیند احیاء به واحدهای احیاء مستقیخ ارسال  سازیگندلهجات محصاول کارخان 

ه گاز احیاء کنند های سن  آهن به تدری  وارد کوره شده و به وسیلهگردد. در روش احیاء مستقیخ، گندلهمی

آهن اساافنجی در شااوند و در نهایت ی سااانتی گراد به صااورت مداوم احیاء میدرجه 861تا  161در دمای 

شااوند و آماده انتقال به درجه از کوره خار  می 21پایین کوره توسااط خنک کننده، ساارد شااده و با دمای 

 گردند.می یفولادساز

 فولادسازی یهادرصد قراضه آهنی وارد کوره 11الی  1شارپ فلزی شامل آهن اسفنجی به همراه حدودا 

شوند. مشخصات آنالیزی و حرارتی مذاب در کتریکی ذوب میشاده و با اساتفاده از انرپی حاصال از قو  ال   

 هایماشااینساافارش مشااتری تنظیخ و جهت تولید شاامش و تختال توسااط    بر اسااا های پاتیلی کوره

 .باشدمیبه شرح جدول ذیل  شرکت گردد. ظرفیت تولید اسمی و عملیارسال می گریریخته

 

 ظرفیت عملی ظرفیت اسمی )تن(

 3،111،111 3،111،111 اسلببلوم بیلت و 
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  05صفحه    
 

  

 1311این شرکت با توسعه بازارهای صادراتی خود از سال  دهدمیروند تولید و صاادرات شارکت نشان   

، 1316سالماهه اول  6پیوسته سهخ روبه رشدی از تولیدات خود را صادر کرده است. به طوری که در  طوربه

 اختصا  یافته است.درصد از فروش کل محصولات اصلی، به صادرات  61

 
 

کشور تایلند، امارات، عمان، اردن، تایوان، مصر،  13شارکت فولاد خوزساتان توانسته به    1311در ساال  

محصول صادر کند تن  ونیلیم 1/1بنگلادش، اندونزی، ترکیه، هندوساتان، مراکش، برزیل و کانادا به میزان  

 .است 1316که دو کشور برزیل و کانادا از بازارهای هدف جدید در سال 

  

3،321 3،211 3،111 3،211 3،231 3،611 3،111

11 11
11

611

1،362

1،111 1،111

11

511

1,111

1,511

2,111

2,511

3,111

3,511

4,111

1391 1391 1392 1393 1394 1395 1391

ن
ر ت

زا
ه

تولید صادرات

11

211

411

111

125

222 254 241 231

122
13 31 5 5 1

445

229 242 219 212 129 153
52 49 21 12 11 11

ن
ر ت
هزا

1394 1395

 و اسلب لتیو صادرات بلوم، ب دیروند تول 1نمودار 

 میلیون تن 113رکورد صادرات  -کشور جهان 13روند صادرات محصولات فولاد خوزستان به  6نمودار 
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  06صفحه    
 

  

 بررسی وضعیت مالی شرکت 3

 خلاصه اطلاعات شرکت 3.1

 در جدول زیر نشان داده شده است: 1316آبان ماه  11در تاری  خلاصه اطلاعات بورسی شرکت 

 

 خلاصه وضعیت مالی شرکت 2جدول 

 فخوز نماد

 بورس( تابلوی اصلی)بازار اول  بازار

 فلزات اساسی گروه

 میلیارد تومان2/1442 سرمایه

 میلیارد تومان 2/5115 ارزش بازار

 %21 سهام شناور

 میلیون سهم 539/2 حجم مبنا

EPS 1395 )442 )ریال 

 411 سود تقسیمی

 212 )ریال( EPS 1391بینی پیش

EPS 451 )ریال( 1391ماهه  شش 

P/E 22/4 

P/E 21/5 گروه 
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  07صفحه    
 

  

 بررسی ترازنامه  3.1

 نمایش داده شده است. زیروضعیت ترازنامه شرکت در سه سال اخیر، در جدول 

 

 1333-1331های برای سالها قسمت دارایی–ترازنامه شرکت  7جدول 

مطابق با جدول فوق داراییهای ثابت و مشاااهود و موجودی مواد وکالا، بخش اعظخ دارایی های شااارکت را 

افزایش قابل  1311تشاکیل داده اند. از نگاهی دیگر میزان سارمایه گذاری های بلند مدت شارکت در سال    

 زنجیره ارزش فولاد توسط شرکت صورت پذیرفته است.توجهی داشته است که این امر در راستای تکمیل 

 

 

 

  

 1395تغییر در سال  1394تغییر در سال  1395 1394 1393 ارقام به میلیون ریال

 های جاریدارایی

 %211 %12 2,912,221 295,259 219,242 موجودی نقد

 %1 %25- 1,511,111 1,511,111 2,111,111 مدتکوتاههای گذاریسرمایه

 %43- %53 5,149,254 9,122,915 5,949,112 های تجاریدریافتنی

 %494 %13- 2,125,132 312,122 923,312 های غیرتجاریدریافتنی

 %11- %25- 12,991,112 14,122,231 19,531,252 موجودی مواد و کالا

 %11 %51- 1,342,321 243,321 1,125,121 و سفارشات هاپرداختشیپ

 %4- %12- 21,123,114 22,223,412 31,259,122 های جاریجمع دارایی

 یجار ریغهای دارایی

   432,912   های بلندمدتدریافتنی

 %12312 %99- 5,111,221 22,214 2,323,911 های بلندمدتگذاریسرمایه

 %112 %1 111,552 315,294 315,412 نامشهودهای دارایی

 %2 %13 12,991,224 11,151,223 14,192,212 های ثابت مشهوددارایی

 %24 %23- 2,542,412 2,154,155 2,492,243 هاسایر دارایی

 %2- %9 21,134,922 22,139,215 24,219,212 یجار ریغهای جمع دارایی

 %3- %2- 52,212,131 54,412,123 55,229,134 هاجمع دارایی
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  08صفحه    
 

  

 1333-1331های برای سالبدهی ها  و حقوق صاحبان سهام قسمت –ترازنامه شرکت  8جدول 

مطابق جدول فوق حساابهای پرداختنی بیشاترین بخش بدهی های شاارکت را تشکیل می دهند. همچنین   

میزان تسهیلات شرکت در سالهای اخیر روند باثباتی را داشته است که نشان دهنده مدیریت مناسب ریسک 

باشته میزان سود ان 1311اعتباری شارکت می باشاد. همچنین با توجه به عملکرد مناساب شارکت درسال     

 است.افزایش قابل توجهی داشته شرکت 

 

 

  

 1395تغییر در سال  1394تغییر در سال  1395 1394 1393 ارقام به میلیون ریال

 های جاریبدهی

 %32- %15- 5,124,222 2,521,511 2,292,524 تجاریهای پرداختنی

 %12 %4 9,423,442 2,923,232 2,112,152 های غیرتجاریپرداختنی

 %21- %22- 123,449 2,229,991 3,111,534 مالیات پرداختنی

 %24- %112 2,231,922 13,291,221 1,515,244 سود سهام پرداختنی

 %2 %5 2,114,321 2,455,134 2,111,113 تسهیلات مالی

 %432 %111 1,241,291 322,152 151,522 جاری یهاافتیدر شیپ

 %31- %12 22,219,912 39,449,551 33,429,239 های جاریجمع بدهی

 یجار ریغهای بدهی

 %111- %41- 1 5,411 9,124 های بلندمدتپرداختنی

 %111- %43- 1 31,542 53,221 تسهیلات مالی بلندمدت

 %4- %12 1,542,935 1,115,115 1,324,292 مزایای پایان خدمت کارکنان ذخیره

 %1- %14 1,542,935 1,151,152 1,442,213 یجار ریغهای جمع بدهی

 %31- %12 22,212,242 41,111,112 34,932,142 هاجمع بدهی

 %21 %1 14,422,111 2,111,111 2,111,111 سرمایه

 %41 %1 1,123,351 211,111 211,111 اندوخته قانونی

 %1 %1 43,292 43,292 43,292 هاسایر اندوخته

 %111 %11- 2,211,135 4,111,212 11,942,194 سود )زیان( انباشته

 %21 %31- 23,299,129 13,312,121 21,291,992 جمع حقوق صاحبان سهام

 %3- %2- 52,212,131 54,412,123 55,229,134 ها و حقوق صاحبان سهامجمع بدهی
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  09صفحه    
 

  

 بررسی صورت سود و زیان 3.3

 سال اخیر در جدول زیر نشان داده شده است:  3وضعیت صورت سود وزیان شرکت در 

 

 1393-1395های وضعیت صورت سود وزیان شرکت برای سال 9جدول 

 1393 1394 1395 
 ماهه اول 1

1395 

 اول ماهه 1

1391 

تغییر در 

 1394سال 

تغییر در 

 1395سال 

تغییر در شش ماهه 

نسبت به مدت  91

 مشابه سال قبل

 %21 %12 %13- 31,124,925 21,225,455 42,121,441 42,112,332 42,152,111 درآمدهای عملیاتی

شده درآمدهای بهای تمام 

 عملیاتی
-34,225,123 -31,521,142 -31,454,529 -11,391,122 -21,231,321 1% 1% 33% 

 %111 %111 %11- 9,193,594 4,422,212 11,111,251 5,421,124 13,311,922 سود )زیان( ناخالص

های فروش, اداری و هزینه

 عمومی
-2,222,349 -2,222,923 -3,345,222 -1,511,529 -2,124,323 3% 16% 21% 

خالص سایر درآمدها)هزینه 

 های(ی عملیاتی
522,131 194,159 153,214 222,132 551,251 -66% -11% 111% 

 %133 %111 %11- 2,511,112 3,251,211 2,424,222 2,212,211 11,112,111 سود )زیان( عملیاتی

 %11- %2 %1- 922,212- 1,125,212- 1,922,942- 1,911,242- 1,934,229- های مالیهزینه

های سایر درآمدها و هزینه

 غیرعملیاتی
1,114,142 213,135 233,591 391,292 221,314 -11% -11% -18% 

های سایر درآمدها و هزینه

 اقلام متفرقه -غیرعملیاتی
222,951 435,321 -111,222 -222,211 143,112 11% -111% -162% 

سود )زیان( عملیات در حال 

 تداوم قبل از مالیات
11,119,223 2,392,211 2,153,142 2,234,135 2,111,221 -11% 112% 112% 

 %116 %111 %81- 421,122- 212,291- 521,519- 122,512- 1,411,221- مالیات بر درآمد

سود )زیان( خالص عملیات در 

 حال تداوم
9,212,992 2,219,192 1,412,129 2,121,239 1,531,114 -16% 111% 113% 

 %111 %111 %11- 1,122,192 2,121,239 1,412,129 2,119,321 9,212,992 سود )زیان( خالص

 –سود )زیان( خالص هر سهم

 ریال
1,152 222 442 141 451 -16% 61% 111% 
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  21صفحه    
 

  

 مالی هاینسبت 3.2

 در بازار سرمایه، نشان داده شده است: فعال فولادی هایشرکتهای مالی در مقایسه با سایر در جدول زیر، وضعیت شرکت از نظر نسبت

 

 

نام شرکت

بازده 

دارایی ها 

R OA

بازدهی 

ROE سرمایه

حاشیه سود 

خالص

حاشیه سود 

عملیاتی

نسبت 

نقدینگی

نسبت 

جاری
نسبت مالکانهنسبت بدهینسبت آنی

هزینه های مالی به 

سود عملیاتی

12.2727.0613.4517.530.160.960.480.5545.3323.64فولاد خوزستان

10.9618.097.139.670.311.960.590.3960.5820.85فولاد امیرکبیر کاشان

10.0219.4820.5528.450.070.900.450.4951.4242.67فولاد مبارکه اصفهان

7.6029.4210.4317.620.140.690.450.7425.830.00آهن و فولاد ارف 

4.749.909.5214.470.040.740.270.5247.9019.33فولادخراسان

0.281.251.0117.970.010.390.200.7822.2222.64فولاد کاوه جنوب کیش

-0.111.110.450.5643.96529.10-1.09-7.98-9.88-4.34فولاد هرمزگان جنوب

-0.000.720.640.6535.153.96-29.44-45.53-36.39-12.79فولاد کاویان

نسبتهای توان پرداخت تعهدهانسبت های نقدینگینسبتهای سودآوری

 های مالی با سایر تولیدکنندگان فولاد در بازار سرمایهمقایسه وضعیت شرکت از نظر نسبت 11جدول 
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  20صفحه    
 

  

 های مرتبط با صورت سود و زیان با سایر رقبای فعال در بازار سرمایه مقایسه شده است:  همچنین، در جدول زیر نیز وضعیت شرکت فولاد خوزستان از منظر شاخص

 

 

 های مرتبط با صورت سود و زیان با سایر تولیدکنندگان فولاد در بازار سرمایهمقایسه وضعیت شرکت از نظر شاخص 11جدول 

P ارزش بازارنام شرکت /S
جم  

درآمدها

بهای تمام شده 

کالای فروش 
سود ناویژه

سود )زیان( 

عملیاتی

سود )زیان( ویژه 

پس از کسر مالیات

سود قابل 

تخصیص

نسبت سود به 

فروش

169,2001.67101,08466,16034,92328,75520,77026,17122.67فولاد مبارکه اصفهان

1.2348,07136,45511,6178,4256,4678,58314.67  59,234فولاد خوزستان

-7.98-2,743-1,220-1.9615,28415,122161167  29,970فولاد هرمزگان جنوب

2.9510,3018,7881,5141,4919811,47312.04  30,344فولادخراسان

1.069,0237,3471,6761,59094115510.43    9,560آهن و فولاد ارف 

1.458,9056,7052,2001,600901181.01  12,929فولاد کاوه جنوب کیش

1.862,9282,6342942832096838.83    5,434فولاد امیرکبیر کاشان

-45.53-2,425-1,295-838-5.362,8452,87328  15,259فولاد کاویان
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  22صفحه   
 

  

  انیز وبینی صورت سود پیش 2

 عملیاتی شرکت مدهایآدربرآورد  2.1

. شرکت بخشی از این باشدمیترین محصاولات شرکت اسلب و بلوم و بیلت  که ذکر شاد، مهخ  طورهمان

با توجه به بهبود کند. محصاولات را در بور  کالا برای مصرف داخلی به فروش رسانده و بخشی را صادر می 

 8/1، به نظر رشد 1311مداوم بازار فولاد جهانی از سال  یهازشیرپس از  1311شرایط بازار فولاد در سال 

 کارشناسی بینیپیشدر مقدار تولید محصولات . رسدیممنطقی به نظر  1316رصدی میزان تولید در سال د

ظرفیت انتظار بر تداوم روند فعلی درصد  111با توجه به تولید در  برآورد شده است. 1316 منطبق بر بودجه

 است. 1311در سال 

 

 1333-1337های مقادیر تولید محصولات در سال 16جدول 

 1395 1394 1393 مقدار تولید )تن(
 کارشناسی 1391

 کارشناسی بودجه ماهه اول1 1392

 1,111,111 1,111,111 1,111,111 152,212 1,411,345 1,152,121 1,423,339 اسلب

 2,111,111 2,111,111 2,111,111 1,229,113 2,123,343 2,325,225 2,135,532 بلوم , بیلت

 3,211,111 3,211,111 3,211,111 1,221,215 3,599,122 3,432,491 3,452,221 جمع

 

سبت فروش به تولید در دو محصول نماهه شرکت بسیار مطلوب بوده است. به نحوی که  شاش عملکرد 

و اسلب مقداری درصد بودجه خود را در فروش  61بوده است و شرکت بیش از  %111اصلی شرکت بیش از 

  محقق کرده است.درصد از بودجه خود در فروش دو محصول اصلی را  11در مجموع حدود 

 

میزان ، در تحلیل کارشاناسی  ساال جاری در هفت ماهه توساط شارکت   فروش گندله  میزانبا توجه به 

 ت.شده اس محاسبههای گذشته میانگین سال بر اسا فروش گندله 

  



 بررسی سودآوری و تحلیل بنیادی عملکرد شرکت فولاد خوزستان                                                
 

 

 

  23صفحه   
 

  

 

 1393-1392های نسبت فروش به تولید برای سال  13جدول 

 1395 1394 1393 نسبت فروش به تولید
1391 

 1392کارشناسی
 کارشناسی بودجه ماهه اول1

 %111 %115 %115 %112 %112 %21 %23 اسلب

 %111 %92 %92 %112 %91 %111 %21 بلوم , بیلت

 

درصاد از اسلب و بلوم و   61و  38بینی صاورت گرفته فر  بر این اسات که شارکت به ترتیب    در پیش

ا در هصاادر کند. باید توجه داشت که این نسبت گذشاته   یهاساال منطبق بر میانگین عملکرد بیلت خود را 

ت و در هفت ماهه نخس درصد بوده 11و  62ماهه نخست سال  ششدرصاد و در   61و  31بودجه به ترتیب 

بینی کارشاناسی شده فر  بر تداوم سیاست  اسات. بنابراین در پیش  درصاد بوده  81و  21ساال به ترتیب  

 . باشدمیهای گذشته شرکت در سال

 1333-1337های محصولات در سال مقادیر فروش 14جدول 

 1395 1394 1393 فروش مقداری)تن(
 کارشناسی 1391

 کارشناسی بودجه اولماهه 1 1392

 داخلی

 122,212 219,112 211,111 311,122 221,253 919,429 1,142,222 اسلب

 1,121,355 1,111,233 911,111 211,212 915,193 1,225,524 1,311,244 بلوم , بیلت

 212,513 212,513 911,111 122,924 242,523 192,312 992,159 گندله

 2,511,121 2,522,913 2,111,111 219,931 2,429,519 2,292,211 3,351,131 جمع فروش داخلی

 صادراتی

 421,122 441,333 351,111 331,115 212,911 21,211 292,192 اسلب

 1,529,145 1,549,212 1,151,111 1,111,112 1,191,125 1,344,111 335,112 بلوم , بیلت

 2,111,233 1,929,111 2,111,111 1,392,112 1,299,135 1,314,922 122,315 جمع فروش صادراتی

 4,512,513 4,512,513 4,111,111 2,211,992 4,322,554 4,252,122 3,922,945 جمع مقداری فروش کل

 

محصولات اسلب و بلوم و بیلت که در داخل کشور  1311و  1316کارشاناسی برای سالهای  نرخ فروش 

برآورد و میزان عملکرد شااش ماهه اول  اخیر هایماههای فروش رسااند با توجه به میانگین نرخبه فروش می
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  24صفحه   
 

  

نمودار زیر نرخ فروش مفرو  بودجه دو محصول عمده تولیدی فولاد خوزستان را در مقایسه با  شاده است. 

محصااولات نساابت به مفروضااات بودجه   . افزایش قیمت اینمی دهددر بور  کالا نشااان  هاآننرخ فروش 

 .دهدمیخصوصا از تیرماه به بعد وضعیت مطلوبی را در خصو  فروش در بازار داخلی نشان 

 

 

 ارقام مفروض در بودجهنرخ فروش محصولات در بورس کالا و  3نمودار 

 

تومانی  1113دلار نرخ دلار با  112و  212فروش اساالب و بلوم و بیلت صااادراتی به ترتیب معادل  نرخ 

تورم   نرخ دلار بر اسااا 1311برای سااال  در نظر گرفته شااده اساات. 1316 کارشااناساای بینیپیش برای

  شاااده صاااندوق بین المللی پول افزایش یافته و نرخ های جهانی محصاااولات اصااالی بر اساااا بینیپیش

 ها افزایشی در نظر گرفته شده است.بینیپیش
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  25صفحه   
 

  

 

 )ریال بر تن( 1333-1337های نرخ فروش محصولات در سال 11جدول 

 نرخ فروش

 )ریال به تن(
1393 1394 1395 

 کارشناسی 1391

 کارشناسی بودجه ماهه اول1 1392

 داخلی

 21,222,322 12,122,923 11,921,122 11,225,123 13,131,413 12,212,121 14,234,151 اسلب

 21,522,292 12,551,195 11,221,432 14,221,152 12,224,222 11,433,222 14,991,511 بلوم , بیلت

 4,395,492 3,252,931 3,511,294 3,112,211 2,525,212 2,129,112 3,542,531 گندله

 صادراتی

 21,121,351 12,111,111 15,132,219 15,422,291 12,414,913 11,343,241 14,291,553 اسلب

 19,412,141 11,592,991 15,221,124 14,511,125 12,234,152 11,423,525 15,144,433 بلوم , بیلت

 21,449,112 12,423,114 11,314,212 15,221,113 12,251,159 11,312,142 14,912,152 میانگین محصولات اصلی

 

 ارقام به میلیون ریال

 1333-1337های فروش محصولات در سال مبلغ 11جدول 

 1395 1394 1393 مبلغ فروش
 کارشناسی 1391

 کارشناسی بودجه ماهه اول1 1392

 داخلی

 14,291,215 13,219,112 13,521,122 5,959,223 11,212,119 11,111,121 15,412,491 اسلب

 21,941,152 12,513,953 15,112,293 3,251,215 11,524,242 14,192,252 19,239,141 بلوم , بیلت

 3,521,399 3,153,312 3,155,115 512,133 1,925,111 1,233,225 3,511,524 گندله

 39,312,223 33,231,923 31,239,421 11,329,121 24,212,422 22,132,114 32,224,111 جمع فروش داخلی

 صادراتی

 2,453,219 2,551,111 5,421,442 5,123,211 2,222,125 231,121 4,352,222 اسلب

 31,152,921 25,211,922 21,125,122 15,522,593 14,521,293 14,191,149 5,125,122 بلوم , بیلت

 39,111,221 33,213,122 31,152,121 21,145,254 23,353,912 14,322,121 9,422,911 جمع فروش صادراتی

 22,421,152 12,111,121 13,491,551 31,124,925 42,121,441 41,914,124 42,152,111 درآمد عملیاتی
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  26صفحه   
 

  

 بهای تمام شده برآورد  2.1

رملو، مختلفی همچون چاد هایشرکتکه از طریق  باشدمیترین ماده مصارفی شارکت سن  آهن   مهخ

مطابق بر ، درصد111 جاری سال برای آهن سن  مصرف ضریب شود.، چغارت، سانگان و..  تهیه می گهرگل

 11 و 16 ،12 ترتیب به شرکت که است این بر فر  همچنین. است شده برآوردهای گذشته ساال  میانگین

  .کند مصرف و تهیه چغارت وگهر چادرملو، گل از را خود مصرفی آهن سن  از درصد

 )ریال بر تن(1337 -1334های نرخ مواد اولیه مصرفی شرکت برای سال 17جدول 

 1395 1394 مصرف)تن(
1391 

 1392کارشناسی
 کارشناسی بودجه ماهه1

 1,325,924 1,325,924 1,411,111 124,222 2,211,342 2,144,295 سنگ آهن چادرملو

 1,424,923 1,424,923 1,511,111 921,119 1,154,944 222,293 سنگ آهن گل گهر

 1,514,122 1,514,122 1,521,111 914,112 229,245 1,111,151 سنگ آهن چغارت

 445,495 445,495 451,111 322,249 422,223 314,112 سنگ آهن سنگان

 939,994 939,994 949,511 114,219 215,515 114,221 سنگ آهن متفرقه

 5,221,131 5,221,131 5,229,511 2,943,522 5,445,419 5,512,221 جمع سنگ آهن

 112,331 112,331 211,111 91,251 112,252 125,122 آهن قراضه

 112,419 112,419 122,111 122,251 593,922 421,211 آهن اسفنجی

 51,211 51,211 55,511 22,212 52,112 51,241 فروآلیاژها

 112,411 112,411 114,411 59,111 95,315 125,254 مواد افزودنی

 1,214,422 1,214,422 1,922,411 3,312,511 1,351,121 1,355,519 جمع کل مصرف

 

و  8/11، 1/11معادل و چغارت به ترتیب گهر چادرملو، گلبه علاوه هزینه حمل نرخ مصرفی سن  آهن 

برآورد شده است. نرخ های گذشته منطبق بر میانگین سالدرصاد نرخ فروش شامش فولاد خوزستان    6/16

درصاد از نرخ فروش شمش فولاد خوزستان در نظر گرفته شده است.   3/11خرید آهن اسافنجی نیز معادل  

 شایان به ذکر است هزینه حمل مربوط به هر سن  آهنی با نرخ برآوردی آن جم  شده است.
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  27صفحه   
 

  

 ارقام به میلیون ریال

  1337-1334های مواد اولیه مصرفی شرکت برای سال مبلغ  18جدول 

 1394 1395 
 کارشناسی 1391

 کارشناسی بودجه 1392

 2،111،118 2،111،631 2،111،111 1،181،113 1،111،811 مبلغ کنسانتره کچاد

 2،181،381 2،111،118 3،111،231 1،111،283 1،632،111 مبلغ کنسانتره کگل

 1،313،122 2،132،161 2،111،811 1،118،111 1،111،113 مبلغ سن  چغارت

 1،116،888 1،116،863 1،331،211 816،311 118،811 سنگانمبلغ سن  

 3،126،261 1،111،161 1،122،123 381،111 1،111،811 مبلغ متفرقه

 11،816،118 16،111،311 16،211،162 11،111،311 11،112،183 جم  سن  آهن

 1،112،381 1،816،123 1،181،113 1،312،116 161،211 مبلغ قراضه

 1،118،318 6،111،161 6،111،311 2،213،136 3،231،813 مبلغ اسفنجی

 3،133،111 3،363،113 3،112،111 1،116،181 1،181،831 مبلغ فروالیاپ

 1،112،211 161،312 122،116 113،113 118،813 مبلغ مواد افزودنی

 32،116،111 11،168،311 18،318،118 11،112،111 18،211،181 بهای تمام شده مواد مصرفی

 

های مالی شرکت برای دو سال آتی نشان مفروضات اعمال شده در برآورد صورت تریندر جدول زیر، مهخ

 داده شده است: 

 های مالی دو سال آتیترین مفروضات براورد صورتمهم 13جدول 

 1392 1391 مفروضات

 42,215 39,111 نرخ ارز

 421 441 (تن/دلار)اسلب فروش نرخ

 454 425 (تن/دلار)نرخ فروش بلوم وبیلت

 3,211,111 3,211,111 تناژ فروش دو محصول اصلی

 21,152,522 12,129,534 قیمت شمش فخوز داخلی

 %32 درصد صادرات اسلب

 %11 درصد صادرات بلوم و بیلت

 های گذشتهسالهزار تن به میانگین فروش  911کاهش از  تعدیل فروش گندله بدلیل کاهش عملکرد
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  28صفحه    
 

  

 1391و  1396در سالهای برآورد صورت سود و زیان  2.3

 نشان داده شده است. 1311و  1316در جدول زیر، صورت سود و زیان برآوردی شرکت برای سالهای 

 سود وزیان دو سال آتی شرکت فولاد خوزستان  برآورد صورت 61جدول 

شده و یا میزان فروش تخمین زده شده اند. میزان تورم نیز بر مبنای آخرین سرفصل به بهای تمام بر اساس نسبت هرهای صورت سود و زیان ساایر سارفصال    مقادیر

.  باشدمیالمللی پول صندوق بین بینیپیش

 1395 1394 1393 شرح
1391 

1392 
 کارشناسی بودجه اولماهه 1

 22,421,152 12,111,121 13,491,551 31,124,925 42,121,441 42,112,332 42,152,111 فروش

 (53,512,334) (41,995,523) (45,913,124) (21,231,321) (31,454,529) (31,521,142) (34,225,123) بهای تمام شده کالای فروش رفته

 24,911,224 21,114,492 12,592,221 9,193,594 11,111,251 5,421,124 13,311,922 سود )زیان( ناخالص

 (4,321,215) (3,951,324) (3,951,324) (2,124,323) (3,345,222) (2,222,923) (2,222,349) هزینه های عمومی اداری و تشکیلاتی

 231,213 211,212 123,123 551,251 153,214 194,159 522,131 خالص سایر درآمدها )هزینه(های عملیاتی

 21,411,112 11,214,332 14,314,515 2,511,112 2,424,222 2,212,211 11,112,111 سود )زیان( عملیاتی

 (1,921,914) (1,952,414) (1,911,922) (922,212) (1,922,924) (1,911,242) (1,934,229) هزینه مالی

 1,114,142 ها گذاریسرمایهدرآمد 
1,511,122 

119,249 221,314 549,395 521,524 122,519 

 125,941 159,111 151,551 143,112 (3,142) 222,951 خالص سایر درآمد )هزینه(های متفرقه

 21,343,212 15,141,592 13,112,429 2,111,221 2,153,111 2,392,211 11,119,223 سود )زیان( قبل از کسر مالیات

 (2,114,321) (1,112,491) (1,351,311) (421,122) (521,519) (122,512) (1,411,221) مالیات

 12,239,342 14,122,191 11,251,123 1,531,114 1,412,142 2,219,192 9,212,992 سود خالص

 1,211 919 212 451 442 222 1,152 سود هر سهم پس از کسر مالیات
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  29صفحه   
 

  

 تحلیل حساسیت 2.2

 نسبت به عملکرد فروش گندله EPSحساسیت  -1

تن  هزار 111تعدیل نشود و همان میزان  نسابت به بودجه ساال جاری  در صاورتی که میزان فروش گندله  

. جدول زیر ریال افزایش خواهد یافت 111ساااود هر ساااهخ به  ،گیردمرقوم در بودجه برای برآورد مد نظر قرار 

 :دهدمیبه میزان فروش گندله نشان شرکت را نسبت  EPSت یحساس

 

 تحلیل حساسیت سود هر سهم بر اساس میزان فروش گندله 61جدول 

 1392برآورد شده  EPS 1391برآورد شده  EPS میزان فروش گندله سناریوها

 نانهیبخوش
911,111 991 1,225 

211,111 911 1,252 

 بدبینانه
511,111 295 1,123 

311,111 242 1,112 

 

 

 

 

 

  



 )فخوز(شرکت فولاد خوزستان 

 

 

  31صفحه    
 

  

 شمش جهانیو نسبت به نرخ دلار  EPSحساسیت  -2

با توجه به عملکرد گذشته شرکت و نیز در نظر گرفتن وضعیت سایر رقبا در بازار سرمایه، سودآوری شرکت 

های فعال در حوزه فلزات اساسی و های جهانی فولاد خواهد بود. به طور کلی، شرکتبه شادت تحت تأثیر قیمت 

ری را گیتواند اثرات چشخها میرین تعییرات در نرخهای جهانی دارند و کخ تمواد معدنی، حساسیت بالایی به نرخ

 توسط اکثر تحلیلگران برایکه ها بر جای گذارد. بر همین اسا  و با توجه به نوساناتی در سودآوری این شرکت

 برایشود، در جدول زیر حساسیت سود هر سهخ شرکت فولاد خوزستان بینی میهای آتی پیشنرخ ارز در ساال 

 به تغییرات نرخ جهانی فولاد و نیز نرخ دلار نشان داده شده است: نسبت  1311و  1316های سال

 به تغییرات نرخ جهانی فولاد و نرخ دلار 1332حساسیت سود هر سهم سال  66جدول 

 EPS 1391بر  ریتأث
 1391نرخ دلار سال 

32,111 32,511 39,111 39,511 41,111 41,511 41,111 41,511 

ی
هان

 ج
ب

سل
خ ا

نر
 

411 245 224 213 232 211 291 921 949 

421 299 229 252 222 912 942 922 1,112 

431 253 223 914 944 925 1,111 1,131 1,112 

441 912 932 919 1,111 1,132 1,113 1,194 1,121 

451 911 993 1,125 1,152 1,129 1,121 1,153 1,125 

411 1,115 1,142 1,121 1,113 1,141 1,122 1,211 1,244 

421 1,119 1,112 1,131 1,119 1,213 1,231 1,219 1,313 

421 1,123 1,152 1,191 1,225 1,259 1,293 1,322 1,312 

491 1,122 1,212 1,242 1,221 1,311 1,351 1,321 1,421 

511 1,231 1,211 1,312 1,332 1,323 1,419 1,444 1,421 

511 1,225 1,321 1,352 1,394 1,431 1,411 1,513 1,539 

521 1,339 1,321 1,413 1,451 1,422 1,524 1,511 1,592 

531 1,393 1,431 1,412 1,511 1,544 1,521 1,119 1,152 

541 1,442 1,425 1,524 1,512 1,111 1,139 1,122 1,211 
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 به تغییرات نرخ جهانی فولاد و نرخ دلار 1332حساسیت سود هر سهم سال  63جدول 

 

نرخ  و  ریالی   21111تا  31111دلار محدوده  ،جهانی و نیز ارزش دلار هایقیمترود با توجه روند انتظار می

نرخ  و  ریالی   23111تا  21111و محدوده دلار پایان سااال جاری دلاری  برای اساالب تا  211تا  231جهانی 

 محتمل الوقوع تر باشد. 1311 پایان سالدلاری  برای اسلب تا  211تا  211جهانی 

 

 

 

 

 EPSتاثیر بر 

1392 

 1392نرخ دلار سال 

41,111 41,111 42,111 43,111 44,111 45,111 41,111 42,111 

ی
هان

 ج
ب

سل
خ ا

نر
 

421 913 921 1,132 1,111 1,114 1,221 1,229 1,351 

431 912 1,125 1,129 1,153 1,212 1,221 1,344 1,412 

441 1,111 1,125 1,141 1,215 1,221 1,335 1,411 1,415 

451 1,152 1,124 1,191 1,252 1,323 1,329 1,455 1,522 

411 1,112 1,124 1,241 1,319 1,321 1,444 1,511 1,522 

421 1,155 1,223 1,292 1,311 1,429 1,492 1,511 1,135 

421 1,213 1,223 1,343 1,413 1,422 1,552 1,122 1,192 

491 1,251 1,322 1,393 1,415 1,531 1,112 1,122 1,249 

511 1,311 1,322 1,444 1,511 1,529 1,111 1,233 1,215 

511 1,342 1,421 1,495 1,512 1,142 1,215 1,229 1,212 

521 1,391 1,421 1,541 1,121 1,195 1,221 1,244 1,919 

531 1,445 1,521 1,591 1,122 1,242 1,224 1,911 1,921 

541 1,493 1,521 1,142 1,224 1,211 1,222 1,955 2,132 

551 1,541 1,121 1,192 1,221 1,254 1,933 2,111 2,129 
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 روند حاشیه سود شرکت -3

نشان  1311و  1316و پیش بینی سالهای های اخیر روند حاشایه ساودآوری شرکت در سال  در جدول زیر، 

 داده شده است: 

 

 1333-1337های روند حاشیه سودآوری شرکت برای سال 64جدول 

 1393 1394 1395 
1391 

1392 
 کارشناسی بودجه ماهه اول1

 %32 %31 %22 %31 %24 %13 %22 حاشیه سود ناخالص

 %22 %25 %23 %24 %12 %2 %23 حاشیه سود عملیاتی

 %23 %21 %19 %21 %13 %5 %19 حاشیه سود خالص

 

 متیق زشیر یدر پ 1313و  1311شرکت از سال  نیسود ناخالص ا هیاگرچه حاشا با توجه به جدول فوق، 

 شیاما در ساال گذشته همزمان با افزا  ،بوده اسات  یبه صاورت مداوم کاهشا   یدیتول یمحصاولات اصال   یجهان

شرکت  1316که در گزارش شش ماهه  یاست به نحو افتهی شیافزا یبه نحو قابل توجه زیسود ن هیحاش هامتیق

  کند. جادیا %31معادل  یناخالص سود هیتوانسته حاش

فولادی، انتظار  و روند تغییرات نرخ دلار و نرخ جهانی محصولات 1316با توجه به عملکرد شارکت در سال  

 افزایش یابد. %31به  1311بر این است که حاشیه سود ناخالص در سال 
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 های نسبیروشاساس بر سهام یابی ارزش 5

های مالی برای نسبتها در سامانه کدال، خرین اطلاعات ارائه شاده از ساوی شارکت   آدر این بخش با توجه 

)فولاد مبارکه باشند که محصاولات و فرایندی مشابه با شرکت فولاد خوزستان را دارا می چهار شارکت هخ گروه  

مورد بررسی قرار گرفته و  (فولاد هرمزگان جنوب و فولاد کاوه جنوب کیش، شرکت آهن و فولاد ارف اصافهان،  

 ارزش هر سهخ فولاد خوزستان برآورد شده است.ستس 

 

 های مالیبرآورد ارزش هر سهم بر اساس روش نسیت 61جدول 

 

 

  

 مشابه هایشرکتهای نسبت گذاری نسبیروش ارزش
 ارزش هر سهم

 ریال

 ارزش کل سهام

 میلیون ریال

P/E 13/1 5,242 24,551,123 

EV/EBIT 23/5 1,235 91,233,212 

EV/S 11/1 1,911 111,124,512 

P/S 12/1 5,432 22,122,223 

 22,329,534 1,112 - روش های نسبیمیانگین 

http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=59266699437480384
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=59266699437480384
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=60350996279289099
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=60350996279289099
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=70498485598181604
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=70498485598181604
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 نتیجه گیری 6

 متیق شیاسااات. افزا لیاز دلا یامربوط باه مجموعاه  خلال مااههاای اخیر   فولاد در باازار   مات یق شیافزا

فولاد  دیتول یاصل هیکه از آن به عنوان ماده اول یتیآهن، کاهش عرضه الکتروگرافسن  متیق شی، افزاسن زغال

 .از مهمترین دلایل جهش قیمتی فولاد می باشد ردیگیمورد استفاده قرار م یکیقو  الکترون یهادر مدل کوره

را  هاآن توانیعوامال کاه در مجموع م   گریو د نیفولاد در چ دیا تول تیا تن ظرف ونیلیم 111 توقف نیمچنه

 . ردیقرار بگ یشیافزا تیفولاد در وضع متیعنوان کرد، باعث شده است که ق هیمواد اول متیق شیافزا

از  یکیبه عنوان  نیچکشور  ماتیواسطه تصمبه، قیمت فلز فولاد 1111ساال   افقتا  هاینیبشیبر اساا  پ 

انتظار نیز فولاد و  دی( تولیتن ونیلیم 161)  یدرصد 11بر کاهش  یمبن ،فولاد جهان دکنندگانیترین تولبزرگ

و  می رود قیمتها افزایشی باشدات انتظار 1118تا سال  انتظار میرود ،و اروپا کایفولاد در آمر یتقاضاا  شیبر افزا

 .روند نزولی را طی نمایند 1111ها تا سال قیمت ستس

تمامی شرکتهای فعال در زنجیره فولاد کشور نیز در پی این افزایش قیمت محصولات فولادی، فروش خوبی 

 مشش کنندهعرضه ترینبزرگتان به عنوان یکی از را تجربه کردند. روند فروش و سودآوری شرکت فولاد خوزس

 به نحو چشمگیری افرایش یافته است. نیز تاکنون کشور در خام فولاد دیتول قطب نیدوم و فولاد

 معادلبه ترتیب بر اسا  سناریوی مبنا  11و  16 سال یبرا شرکت سهخ هر سودبر مبنای گزارش حاضار،  

و  221 لتیب و بلوماسلب و  شامل یبرآورد سود یبرا شده ذکر مفروضات. است شده برآورد الیر 1،161و  161

 2111 دلار و  یدلار 212و  211 لتیب و بلومو اساالب و  1316 سااالبرای  یتومان 3111 دلار و  یدلار 211

در محاسبه مقادیر فروش گندله، فر  شده است میزان فروش شرکت . بعلاوه شاود می1311برای ساال   یتومان

 با میانگین سالهای گذشته باشد.برابر 

به  محصولات اصلی تولیدیدر پی ریزش قیمت جهانی  11از سال  اگرچه حاشایه ساود ناخالص این شرکت  

ها حاشیه سود نیز به نحو قابل بوده اسات اما در ساال گذشاته همزمان با افزایش قیمت    یکاهشا صاورت مداوم  

عادل شرکت توانسته حاشیه سود ناخالصی م 1316ماهه  ششدر گزارش ه است به نحوی که ی افزایش یافتتوجه

 ایجاد کند. 31%

نسبت به مدت مشابه سال  قبل و نیز پوشش   1316درصدی سود هر سهخ در شش ماهه نخست  111رشد 

 قیمانده از سال خواهد داشت .های بادرصدی بودجه حاکی از عملکردی خیره کننده طی ماه 16


