
انبررسی فولاد مبارکه اصفه
تخت فولادیبه مقاطع با نگاهی 



انتظار رشد تقاضا فولاد در جهان
چین در مسیری متفاوت

درشدنیادرفولادتقاضایکرونایی،محدودیت‌هایشدنبرداشتهازپس،2021سالدر

دنیادرتقاضادرصدی3.9رشدشاهد،2020سالبهنسبتکهنحویبهداشتقوی

حرانبایجادسببچیندرمسکنسازندگانبرچیندولتمالیمحدودیت‌هایامابودیم

.داشتهمراهبهرامسکنفروشکاهشوتعویقبهراجدیدپروژه‌هایکهشدمسکن

است،یچیدهپدنیادرفولادکنندهمصرفوتولیدکنندهبزرگترینعنوانبهچینوضعیت

تولیدرشدتحریکسببزیرساختدرسرمایه‌گذاریباداردسعیدولتطرفیاز

می‌کنددنبالراصفرکرونایسیاستدیگرطرفازوشودداخلیناخالص

استشدهفولادتنیمیلیون10عرضهکاهشسببروسیهواکراینمیانجنگهمچنین

تاثیر،2021سالدراروپااتحادیهتوسطفولادتنیمیلیون17وارداتبهتوجهباکه

.داردآتیسالدودرفولادبین‌المللیتجارتعطشنسبیحفظدرمهمی

ینه‌هایهز)بلندکورهتکنولوژیبرتکیهبامتحدهایالاتواروپااتحادیهمیرودانتظار

انمیزاز(نمیکندتوجیهراالکتریکیقوسواحدهایساختقراضه،وانرژیسنگین

.دهندافزایشراداخلیتولیدوکاستهخودواردات

یبین‌المللتجارتمیزانسال،دوازپسداخلی،تولیدرشدبامی‌رودانتظارهمچین

.یابدکاهشفولاد
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(میلیون تن)2026پیش بینی تقاضای مصرفی فولاد تا سال 

دنیا به جز چین چین مجموع



ینیاز مبرم چین به فولاد برای رشد تولید ناخالص داخل

کیلتشانباشتسرمایه‌گذاریبهچینداخلیناخالصتولیدازدرصد42ازبیش

.استمتصلثابتسرمایه

وثابتایهسرمتشکیلانباشترشدمنابعقدیمی‌ترینازیکیمستغلاتواملاک

گذشتهسالاواسطازکهاست،بودهچینداخلیناخالصتولیدرشدمحرک

وساختوفروشمیزاننیزحاضرحالدرواستبودهروبروکاهشبامیلادی

ریاستساز،وساختکسریجبرانمنظوربه.استکاهشحالدرجدیدساز

ازبیش.استدادهرازیرساختدرسرمایه‌گذاریافزایشدستورچینجمهوری

بامرتبطآلاتماشیناگرومیشودمصرفسازوساختدرچینفولاددرصد50

دردرصد80الی70بهفولادمصرفمیزانکنیم،اضافهآنبهنیزراسازوساخت

.میرسدسازوساختبخش

وتساخافزایش.استسازوساختمیزانبهوابستهفولادتقاضاینتیجهدر

تولیدازدرصد42خودکهمیشودثابتسرمایهتشکیلانباشترشدسببساز

.استچینداخلیناخالص

سازوساختافزایشبهمحکومداخلی،ناخالصتولیدافزایشبرایچین

.است(...وزیرساختصنعتی،غیرمسکونی،مسکونی،)

زیرساخت

25%

ماشین آلات

ساخت و ساز 22%

غیرمسکونی

18%

ساخت و ساز 

مسکونی

13%

خودروسازی

9%

سایر

13%

سهم هر سکتور از مصرف فولاد در چین



تقاضا افزایش اعتبارات بخش خصوصی چین، عاملی برای کمک به

عالینفاقتصادی،محرکبسته‌هایارائهبابتواندچینکهصورتیدر

دراتقاضرشدشاهداحتمالاکند،سرمایه‌گذاریبهمجابرااقتصادی

هراستمشخصنموداردرکههمانطور.بودخواهیم2022دومنیمه

Creditکهزمان Impulseفاصلهبااست،بودهافزایشبهروچین

پیداافزایشتقاضاوکردهرشدکامودیتی‌هاتمامیماهه،9تقریبا

Credit.استکرده Impulseاقتصادیرشدپیشرانهمهم‌ترینشاید

وادیاقتصفعالینمدنظراقتصادیمحرکبستهارائهصورتدر.است

رشدشاهدمیتوان2022دومنیمهدرمسکن،بخشدرتقاضارشد

.بودفولادآنتبعبهوفلزات
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Credit Impulse و شاخص قیمت فلزات چینLME -درصد
ماهه9شاخص قیمت فلزات با تاخیر : خط آبی

چینCredit Impulse: خط قرمز



روسیه شریک بازار تحریمی فولاد ایران شد

ازبخشیوشمالیآمریکایاروپا،اتحادیهدرهایاکراین،وروسیهجنگآغازازپساست،بودهاروپاییکشور‌هایسایرواروپااتحادیهبهروسیهکشورصادراتازنیمیازبیشگذشته،سال‌هایدر

هستندیرانافولادمشتریانکهاستسال‌هاکهآسیاشرقجنوبوچین(تحریمیبازارهای)بازار‌هاسایربرراخودتمرکزروسیهکشورپس.شدبستهروسیهصادراتبراروپاییکشورهایسایر

دسازانفولااینکهبهتوجهبا.نیستممکنمنفیرقابتبدونروسیهوایرانیعنیبزرگصادرکنندهدووجود،(فولادتحریمیبازارتنمیلیون13تقریبا)بازار‌هااینحجمبهتوجهبا.کردمعطوف

ایرانصادراتیفولادآنتبعبهوCISفولادقیمتسنگینکاهشسببکهرساندهفروشبهراموجودیاینکوتاهزمانیمدتدرکهکردندسعیداشتند،اختیاردرموجودیبالاییحجمروسیه‌ای

شاهدهمبازفولادمجددرشدصورتدرولیکندکمکنرخ‌هاثباتبهمی‌توانداینکهکردخواهندخارجمدارازراخودتولیدظرفیتازدرصد40بهنزدیکنزدیکآیندهدرروسیفولادسازان.شد

بودخواهیمروسیهوایرانمیانمنفیرقابت

16.9
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4.9

2021سال –میلیون تن –CISمقاصد صادراتی فولاد اکراین، روسیه و منطقه 

اتحادیه اروپا سایر کشور های اروپا CIS روسیه و اکراین، آمریکای شمالی چین جنوب شرق آسیا

27.6

14.4

–ن میلیون ت–خالص صادرات روسیه و اکراین 

2021سال 

روسیه اکراین



10.35

20.25

تورم جهانی، به کام فولادسازان ایران

تمامیواستبودهنزولیمیلادی2010دههطیفولادجهانینرخ‌هایروند

درشسرعتکاهشاروپا،اقتصادیبحراناست،دادهقرارتاثیرتحترازنجیره

یانقباضسیاست‌هایآمریکا،وچینمیانتجاریجنگچین،کشوراقتصادی

اینبرایمطرحهدلایلاز2008سالمالیبحرانازپسآمریکامرکزیبانک

.استمسئله

ریبیشتشدتنزولیروندتقاضا،مقطعیکاهشوکروناویروسهمه‌گیریبا

زریقتبااماشدندزیاندهتولیدکنندگانازمهمیبخشکهصورتیبهگرفت،

تهایمحدودیکاهشباهمزمانودنیاکشورهایاکثرتوسطاقتصاددرنقدینگی

ازشپیحتیکهنرخهایبودیم،‌فولادیمحصولاتشتابانرشدشاهدکرونایی

.نبودیمآنشاهد2008مالیبحران

تامینزنجیرهمشکلاتکناردرمرکزیبانک‌هایانبساطیسیاستهایکههرچند

سمتهبمرکزیبانکهایرویهتغییربامیرودانتظارشد،موجبرارشداینزمینه

الهایسطیفولادیمحصولاتنرخنسبیکاهششاهدانقباضیپولیسیاستهای

بارا2019الی2014سالنرخ‌هایسطوحبهبازگشتکههرچند.باشیمآینده

.نمیدادیممحتملدنیادرنقدینگیسطحتغییروتورمبهتوجه
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و درصد اختلاف نرخ ورق و اسلب( دلار بر تن )روند قیمتی اسلب و نورد  آن 
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1400و 1399وضعیت زنجیره فولاد در سال 

تدسپاییننسبتبهکهفولادزنجیرهبالادستبرای1400سال

الساست،وابستهکمتریانرژیبهفولادواسفنجیآهنمخصوصا

،سنگاندرسنگ‌آهناستخراجافزایش.بودتولیدافزایشورشد

شدناضافهگل‌گهر،وگهرزمینچادرملو،درکنسانترهتولیدافزایش

نسنگ‌آهگندله‌سازیرسیدنظرفیتبهوگهرزمینگندله‌سازی

بالادرتولیدرشددلایلازهمگیخراسانسنگانفولادومرکزی

.بوده‌اندزنجیرهدست

.کردطیرامتفاوتیمسیرفولادواسفنجیآهنبرایداستاناما

تولیدتنیمیلیون2رشدانتظار،1400سالآغازازپیشکههرچند

محدودیت‌هایباولیکنمی‌رفت،1399سالبهنسبتکشورفولاد

رشدتنهانهزمستانوپاییزدرگازمحدودیت‌هایوتابستاندربرق

2یزانمبهفولادتولیدکاهششاهدبلکهنشدمحققتنیمیلیون2

.بودیم1399سالبهنسبت1400سالدرتنمیلیون
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سنگ آهن کنسانتره گندله آهن اسفنجی فولاد میانی مقاطع تخت 

فولادی

مقاطع طویل 

فولادی

(میلیون تن)1400و 1399استخراج و تولید سنگ آهن و مشتقات آن در سال های 

1399 1400



سنگ آهن، گلوگاه توسعه 

پررنگ‌تروپررنگسالههر،90دههاواسطازکشوردرسنگ‌آهنکمبود

.می‌آمدشماربهصنعتریسکبزرگترینعنوانبهوشد

نسبت1404سالدرکشوردرسنگ‌آهنتنیمیلیون30بهنزدیککسری

میلیون55تولیدجامعطرحکهمیشدسببگرفتهصورتیبرنامه‌ریزبه

تنیمیلیون30کسریداریمانتظار.شودروبروجدیچالشبافولادتن

20سعهتوسندبهنسبتراکشورفولادظرفیتازتنمیلیون10،سنگ‌آهن

.دهدکاهشساله

وزهامجصدورهستند،باصنعتاینمتولیانکهنیزایمیدرووصمتوزارت

.کرده‌اندفراهمراتوازنعدماینموجباتزنجیرهدستپاییندرجدید

موادتامینتضمینعدموتسهیلاتاهدایعدمباوزارتاینکههرچند

یریجلوگزنجیرهدستپاییندربیشترسرمایه‌گذاریازداردسعیاولیه

.کند

بههتوجباشود،محققکشوردرفولادظرفیتتنمیلیون45کهصورتیدر

جدید،معادنازبهره‌برداریسنگینهزینه‌هایوزیرساختیمشکلات

.نشودمحققنیزتنیمیلیون140استخراجحتیمیروداحتمال

169

140

-29

برنامه ریزی استخراج توان استخراج محتمل کسری سنگ آهن

(میلیون تن)1404وضعیت سنگ آهن در سال 

1404سال 



بحران انرژی، ریسک سیستماتیک در میان مدت

.یانرژکرد؛تحمیلصنعتبهراجدیدیسیستماتیکریسک1400سال

حصحیاجرایوبرنامه‌ریزیعدمصنعت،متولیعنوانبهایمیدروضعف

وبلندمدتدیدنداشتازنشاننیرو،ونفتوزارتتوسطزیرساخت‌ها

.داردکشورکلانتصمیم‌گیریسطحدرجامع

بهسالسردفصولدرکشورصنایعبرایگازمدتکوتاهومقطعیقطعی

آنکهدبودنتوانستهحدودیتاشرکت‌هاکهبودشدهتبدیلطبیعیامری

جدیدمشترکینافزایشمصرفی،صحیحالگوینبوداماکنندمدیریترا

رابحراناینجنوبیپارسدرسرمایه‌گذاریعدمهمهازمهم‌تروخانگی

.کردتشدید

کمیجهنتخودکهگرمفصولدربرقکمبودمسئلهشدنافزودهبینایندر

هعجولانتصمیموکشورجنوبآبینیرو‌گاه‌هایشدنخارجمدارازوآبی

خیمیگاز،برتکیهبانیروگاهیظرفیتمگاواتهزارچندینافزودنبر

.بودکشورفولادصنعتدرتوسعهتابوتبردیگر

درکهاستروزدرمکعبمترمیلیون25بهنزدیکفولادیصنایعگازنیاز

می‌شودگرفتهآنازمکعبمترمیلیون8بهنزدیکسرد،فصول
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در یک نگاهفولاد 

(%17)ایمیدرو،(٪18)استانیسرمایه‌گذاریشرکت‌های:عمدهسهامداران

تومانمیلیاردهزار355:بازارارزش

تومان1094:سهمقیمت

%35.5:شناورسهامدرصد

%31:گذشتهسال2سودتقسیمدرصدمتوسط

%25:قیمتسقفازفاصله

%-7.22:اخیرماهیکبازدهی

سرمایه گذاری های 

استانی

19%

ایمیدرو

17%

سهام عدالت 

مستقیم

اهتوسعه سرمایه رف11%

10%

سایر

43%

ترکیب سهامداری فولاد مبارکه اصفهان



معرفی شرکت

.استدنیادراسفنجیآهنتولیدکنندهبزرگترینوخاورمیانهدرورقواسلبتولیدکنندهبزرگتریناصفهانمبارکهفولاد•

:شاملشرکتاینمحصولاتمهم‌ترین•

(گرمورقتولیداولیهماده)اسلب•

(سردورقاولیهماده)گرمورق•

(دارپوششورق‌هایاولیهماده)سردورق•

(رنگیواندودقلعگالوانیزه،شامل)دارپوششورق‌‌های•

اختیاردرکرسییکودولتاختیاردرآنمدیرههئیتکرسی‌چهارواستایمیدرواختیاردراصفهانمبارکهفولادکنترل•

کشوردررافولادزنجیرهدرخودکلانسیاست‌هایاصفهان،مبارکهفولادکنترلواسطهبهایمیدرو.استنظامیارگان‌های

.می‌کندرااستفادهحداکثرمبارکهظرفیتازاقتصادی،التهاباتزماندرومیکنداجراییراحت‌تر



10.35

20.25

تولید و فروش فولاد مبارکه اصفهان
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میلیون تن-روند تولید فولاد مبارکه اصفهان 

اسلب ورق گرم ورق سرد ورق پوشش دار
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ترکیب مبلغی فروش فولاد مبارکه اصفهان

اسلب ورق گرم ورق سرد ورق پوشش دار

شبخاسلبواحد‌ها،‌سایردرنسبیثباتباورسیدتنمیلیونیکازبیشبهاصفهانمبارکهفولادمازاداسلبحجم،1397سالدرسباواحدرسیدنظرفیتبهبا

تولیددهایواحبرخیحاضرحالدر.استگرمورقبهمازاداسلبتبدیلمبارکهبلندمدتبرنامهکههرچندکرد،خودآنازرامبارکهفروشمبلغیترکیبازبیشتری

تنهااسلب‌هااینتامینمبارکه،2گرمنوردتنیمیلیون4.2واحدراه‌اندازیصورتدرکههستند(APIاسلبمخصوصا)مبارکهکیفیتبااسلببهوابستهکشوردرورق

.شدخواهدمهیاکشورازخارجاز



کارگزاری بانک مسکنگزارش پایش طرح جامع فولاد،  اطلاعات شرکت ها در سامانه کدال و محاسبات : ماخذ 

10.35

20.25

ضعف بخش خصوصی سبب تقدیم بازار ورق به فولاد مبارکه

نوردواحدهایبرایاسلبتامینمشکلباکشور،90دههابتداییسال‌هایدر

یزیرسقفظرفیتافزایشسبا،وهرمزگانفولادشدناضافهباکهبودمواجه

.شدرفعمشکلاینخوزستانفولادومبارکهفولاد

خصوصیواحدهایتوسطکشورگرمورق٪20بهنزدیک،90دههابتدایدر

عمدهعلل.یافتکاهشدرصد10بهدههانتهایدرعدداینامامیشد،ساخته

درسرمایهتامیندرفراوانمشکلاتوآلاتماشینفرسودگیمسئله،این

خصوصیبزرگشرکت‌هایکهبود90دههدومنیمهدرتحریمورکودگردش،

.بودندآندرگیرگرمنورد

نزدیکولیاستتنمیلیون12.2کشورتختگرمنورداسمیظرفیتکههرچند

.نداردتولیدتواناستخصوصیبخشبهمتعلقاکثراکهآنتنمیلیون2.5به

ورکشاقتصادی،فعالیت‌هایگرفتنرونقوسیاسیالتهاباتکاهشدرصورت

ظحفسببخودمسئلهاینکهداشتخواهدنیازتنمیلیون11ازبیشبهسالیانه

بارکهمفولاد)کشورگرمورقتولیدکنندهبزرگترینبرایحداکثریتقاضای

طشعاینکاهشدنبالبهخودشرکتاینمیرسدنظربهکهشدخواهد(اصفهان

.استتنیمیلیون4.2واحدراه‌اندازیبا
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ورق اسلب مازاد اسلب

(میلیون تن)اسلب در ایران (کسری)میزان تولید اسلب و ورق و مازاد 



کارگزاری بانک مسکنگزارش پایش طرح جامع فولاد،  اطلاعات شرکت ها در سامانه کدال و محاسبات : ماخذ 

10.35

20.25

رقبا به دنبال شکست انحصار فولاد مبارکه اصفهان 

بیشفولادیورقتنمیلیون7بهنزدیکتولیدبااصفهانمبارکهفولادکهاستسال‌ها

ازهموایمیدروسیاست‌هایجهتازهمانحصاراین.دارداختیاردررابازاردرصد70از

وخصولتیشرکت‌هایسایرحال.استشدهحاصلخصوصیبخشجدیحضورعدم

مبارکهفولادبازارازبخشیهمکههستندبازارایندرقدرتمندحضوردنبالبهخصوصی

.کنندخودآنازرااستماندهمبارکهدستانازدورکهبازارازبخشیهمو

لادفوصنعتغول‌‌هایازپیشمی‌تواندخصوصیبخشکهمیرسدنظربهبینایندر

.برساندبهره‌برداریبهراخودواحد‌های

ایتقاضحداکثراقتصادی،رونقوتحریم‌هارفعصورتدرشده،انجاممحساباتمطابق

بیشکشور،صورتایندرورسیدخواهدتنمیلیون14بهآتیسال5درکشورمصرفی

.داشتخواهدورقظرفیتمازادتنمیلیون10از

شد؟خواهدتکرارنیزگرمورقبرای،90دههابتدایدرسیمانصنعتمنفیرقابتآیا

.دیدوماندمنتظرباید

نیستدسترسدرپروژهازتکمیلیاطلاعاتواستمتوقفپیشرفتدرصد70باازنافولادمجتمعاجراییعملیات*

مجتمع فولاد ازنا بخش خصوصی

میلیون تن4.2= فولاد مبارکه 
میلیون تن4= ایساتیس توس 

میلیون تن3= گل گهر 
میلیون تن1.5= فولاد کردستان 



10.35

20.25

کمبود سنگ آهن و کنسانتره، کم توجهی مبارکه به ابتدای زنجیره

لادفوصمت،وزارتوایمیدروقدرتبرتکیهبامبارکهگذشته،دههدودر

.راندجلوبهراکشور

بههمبارکشدنتبدیلفرصتگل‌گهر،موقعبدخصوصی‌سازیکههرچند

ازرا(یکپارچهصورتبهزنجیرهانتهایتامعدن)مسملیهمچونشرکتی

هکشدسبباخیرسال‌هایدرشرکتاینسرمایه‌گذاری‌هایاماگرفت،آن

اینکههرچند.کندجبرانرااولیهموادکمبودحدیتابتواندشرکتاین

تمندقدرلابیوکشوربزرگمعدنی‌هایبرحداکثریفشارایجادباجبران

رملوچادحرکتوگل‌کهرراهبردیسندارائهباولیکنشدانجامآنانعلیه

الدنببهبایدمبارکهمی‌رسد،نظربهدست،پایینسمتبهگل‌گهرو

ظرفیتافزایش).باشدخوداولیهموادتامینبرایجدیدیراهکارهای

.(باشدمدتکوتاهبرایگزینهبهترینشایدسنگان،معدنیصنایع

تنیمیلیون7.4واحدآتی،سال4طیاحتمالاکنونیشرایطبهتوجهبا

بهکنزدیوبودخواهدهمراهکنسانترهجدیکمبودبامبارکهگندله‌سازی

هبمبارکهجیباز(سنگانمعدنیصنایعسودمعادل)دلارمیلیون300

.برسدگندله‌فروشان

11.9

9.5

15.8

11.3

9.8

نمیلیون ت–توان تولیدی زنجیره سرمایه گذاری مبارکه و زیرمجموعه ها 

(توان تجمیعی با در نظر گرفتن درصد مالکیت)

سنگ آهن کنسانتره گندله آهن اسفنجی فولاد خام



10.35

20.25

طرح توسعه ای برای کاهش عطش بازار ورق کشور

وعاملمدیراندیرینهآرزویگرم،ورقتنیمیلیون4.2واحدراه‌اندازی

850حداقلسرمایه‌گذاریبهکهمگاپروژه‌ایاست،بودهصمتوزیران

فراهمبرایدلارمیلیون150بهنزدیکوواحدراه‌اندازیبرایدلارمیلیون

.داردنیاز(انرژی)زیرساخت‌هاسازی

سالدردلاری630گرمورقتنهرفرضباوواحداینراه‌اندازیصورتدر

ریدلاداخلیبازدهینرخ‌سال،سهطیرسیدنظرفیتبهوبعدبهو1405

درواحدخودبرایسرمایه‌گذاریتنها)بودخواهددرصد11تنهاپروژهاین

کشور،سیاسیواقتصادیریسک‌هایبهتوجهباکه(استشدهگرفتهنظر

.نیستندجذابیپروژه‌هایدرصد،14ازکمتردلاریIRRباپروژه‌هایی

حفظورق،بازارالتهاباتکاهشبرایراه‌حلیطرح،ایناجرایازهدف

فتگمی‌توانکهاست...وورقبهمازاداسلبتبدیلبازار،‌ازسهمنسبی

.استپروژهایناجرایدلیلمهم‌تریندولت،برایورقبازارکنترل

1.2 3 4.2 4.2

26 28 31.6 31.631.2

84

132.72 132.72

1405 1406 1407 و پس از آن1408

مبارکه اصفهان2بررسی پروژه ورق گرم 

میلیون تن-تولید ورق گرم  سود هر تن میلیون دلار-مجموع سود 



10.35

20.25

سال آتی4میلیارد دلار، حداقل سرمایه گذاری فولاد در 5

وداردحکومتیاولویتپروژه‌هااینراه‌اندازی.می‌دهدتشکیلراآنزیرمجموعهشرکت‌هایوفولادسرمایه‌گذاریعمدهبخشنیروگاه‌هاومعادنوصنایعآبتامینپروژه‌های

برخیشدناجراییصورتدرواستاصفهانمبارکهفولادمحتملسرمایه‌گذاری‌هایدلارمیلیارد5.می‌شودحسمبارکهفولادمدیریتیتیمبرآنسریع‌ترهرچهاجرایبرایفشار

معافیترصتفبهتوجهباهمچنین.می‌رسدنظربهمحتملغیرمبارکهفولادازحداکثریسودتقسیمانتظار.داشتخواهدفزاینده‌ایرشدسرمایه‌گذاریحجماینپروژه‌ها،ازدیگر

.استمحتملبنداینازمبارکهفولاداستفادهاحتمال،1401سالبودجهقانون2تبصرهفبندتوسطشدهایجادمالیاتی

750

600

100

1450

ن دلارمیلیو–سرمایه گذاری های شرکت فولاد مبارکه در روند عملیاتی 

2نورد گرم  نیروگاه سایر پروژه ها مجموع

504
277 375

745

1120

72

450

3542

میلیون دلار–سهم مبارکه از سرمایه گذاری های شرکت های فرعی و وابسته 

هرمزگان چادرملو گل گهر ومعادن تامین آب صنایع و معادن سفیددشت سایر مجموع

4992

–سرمایه گذاری فولاد مبارکه اصفهانمجموع 

میلیون دلار



فولاد مبارکه اصفهان، غول سرمایه گذاری زنجیره ارزش فولاد

مهم ترین سرمایه گذاری های شرکت فولاد مبارکه اصفهان

فولاد مبارکه اصفهان

10.35

توسعه معادن و فلزات
49.5٪

معدنی و صنعتی چادرملو
17.45٪

معدنی و صنعتی گل گهر
22.51٪

سنگ آهن گهرزمین
18.93٪

آهن و فولاد ارفع
20.3٪

فولاد خراسان
32.97٪

رتوسعه معدنی و صنعتی صبانو
83٪

ملی صنایع مس ایران
3.08٪

تجلی توسعه معادن و فلزات
55.67٪

توسعه آهن و فولاد گل گهر
10٪

معدنی و صنعتی چادرملو
10.75٪

معدنی و صنعتی گل گهر
10.76٪

آهن و فولاد ارفع
44.1٪

توسعه آهن و فولاد گل گهر
50٪

جهان فولاد سیرجان
44٪

فولاد هرمزگان جنوب
95٪

صنایع معدنی فولاد سنگان 
خراسان

100٪

و فولاد سفید دشت چهارمحال 
بختیاری

65٪

خودروی چهارمحال و ورق 
بختیاری

93٪

سنگ آهن گهرزمین
28.37٪

کوهصنایع آهن و فولاد سرمد ابر 
51٪

آهن و فولاد غدیر ایرانیان
29٪

فولاد امیرکبیر کاشان
53٪



10.35

20.25

لادتوسعه معادن و فلزات، بازوی سرمایه گذاری استراتژیک ایمیدرو و فو

مدیریتگروهمجموعه‌هایازپسفلزاتومعادنتوسعه

ومینسخاورمیانه،معدنیصنایعومعادنتوسعهوامیدسرمایه‌گذاری

بههتوجبامبارکهفولاداز)استفولادارزشزنجیرهبزرگهلدینک

.(استشدهصرفه‌نظراست،تولیدیآناصلیعملیاتاینکه

3هکمی‌دهدرااجازهاینایمیدروبهومعادن،برمبارکهفولادکنترل

ارزشزنجیرهبالادستغول‌هایمدیرههئیتکرسی5ازکرسی

لکدرراخودراهبردیسیاست‌هایوباشدداشتهاختیاردررافولاد

.بگذارداجرابهفولادزنجیره

سهامخریدبهشروع1400زمستانابتدایازاصفهانمبارکهفولاد

ودخمالکیتمدتایندرواستکردهفلزاتومعادنتوسعهشرکت

شرطوقیدبیکنترل.استرساندهدرصد49.5بهدرصد42.5ازرا

.استسرمایه‌گذاریایندلایلازیکیومعادنبر

18.5%

8.2%

5.0%

2.8%

کنسانتره گندله آهن اسفنجی شمش فولادی

سهم ومعادن از ظرفیت های زنجیره ارزش فولاد



10.35

20.25

1401در سال ( شرکت اصلی)میلیارد تومان سود ومعادن هزار 17

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1400کارشناسی 139713981399واحدسود و زیان

 206,508,841 170,387,385 133,300,102 82,056,307 27,107,354 20,535,439میلیون ریالدرامد سود سهام

 3,355,000 2,750,000 4,275,057 1,425,019 663,225 486,877میلیون ریالیدرآمد حاصل از سرمایه گذاری در سهام سایر شرکتهای بورسی و غیربورس

 203,153,841 167,637,385 115,387,913 78,943,743 25,071,982 18,468,033میلیون ریالدرآمد حاصل از سرمایه گذاری در سهام شرکتهای وابسته

-- 13,637,132 326,998 1,372,147 1,580,529میلیون ریالسود فروش سرمایه گذاری در سهام شرکتها

--- 1,360,547--میلیون ریالناشی از فروش و ابطال واحدهای سرمایه گذاری( زیان)سود 

 206,508,841 170,387,385 133,300,102 82,056,307 27,107,354 20,535,439میلیون ریالدرامد کل

(926,211)(712,470)(508,907)(556,736)(153,248)(115,001)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 754,213 654,000 521,707 4,128,934 302,106 61,360میلیون ریالسایر درامدهای عملیاتی

----(1,246)-میلیون ریالسایر هزینه های عملیاتی

 206,336,843 170,328,916 133,312,902 85,628,505 27,254,966 20,481,798میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(2,326,550)(1,938,792)(1,750,737)(1,750,737)(365,981)(8,449)میلیون ریالهزینه های مالی

- 4,796,185 10,702,084 1,162,147 52,259میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 204,010,292 168,390,124 136,358,350 94,579,852 28,051,132 20,525,608میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

--(1,254)(117)(390)میلیون ریالمالیات

 204,010,292 168,390,124 136,358,350 94,578,598 28,051,015 20,525,218میلیون ریالخالص( زیان)سود 

 1,060 875 709 1,723 696 602ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

34,118,38940,300,00054,900,000192,428,000192,428,000192,428,000میلیون ریالسرمایه



10.35

20.25

میلیون تنی نورد فولاد مبارکه4.2هرمز، تامین کننده کسری اسلب طرح 

وفولادسازیواحدیکایجادجنوبهرمزگانفولادساختازهدف

درکنولیبودصادراتیبازار‌هایبهنگاهیبافارسخلیجکناردرنورد

واحد‌هایایجاددرسرمایه‌گذاریعدمبهتوجهبااخیرسال‌های

اسلبباکشورگرمورقظرفیت‌هایتناسبعدمواسلب‌سازی

کشورداخلدرشرکتاینتولیددرصد60بهنزدیکتولیدی،

هبتوجهباهمشرکتاینتنیمیلیون2نوردواحدومیشوداستفاده

بهنزدیکآیندهدرمبارکهفولادنوردتنیمیلیون4.2طرح

.رسیدنخواهدبهره‌برداری

ازراخودتولیدظرفیتآتیسال3طیهرمزگانفولادمی‌رودانتظار

تولیدظرفیتآن،ازپیشواسلبتنمیلیون2بهتنمیلیون1.5

.دهدافزایشتنمیلیون2.6به1.65ازراخوداسفنجیآهن

1,384

1,559
1,459 1,423

1,590
1,450
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1397 1398 1399 1400 1401 1402

هزار تن–روند فروش داخلی و صادراتی اسلب فولاد هرمزگان 

داخلی صادراتی مجموع

به فروش برسد1401فرض شده است که تمام موجودی اسلب در سال * 



10.35

20.25

1401میلیارد تومان سود هرمز در سال هزار 8.8

1402کارشناسی 1401کارشناسی13961397139813991400واحدشرح

 303,482,002 278,942,448 221,404,720 134,522,191 61,366,775 37,261,195 27,487,990میلیون ریالفروش

(215,539,060)(170,521,650)(127,265,274)(76,944,388)(46,008,629)(27,632,802)(22,604,122)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 87,942,942 108,420,798 94,139,446 57,577,803 15,358,146 9,628,393 4,883,868میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(8,243,412)(6,647,913)(4,748,509)(2,341,745)(1,769,661)(1,522,153)(1,070,461)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 3,270,538 2,938,119 407,127 4,641,506 3,182,089 10,573,551 699,998میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 82,970,068 104,711,005 89,798,064 59,877,564 16,770,574 18,679,791 4,513,405میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(3,233,086)(2,557,825)(1,753,460)(2,384,228)(944,444)(760,801)(761,745)میلیون ریالهزینه های مالی

(303,482)(278,942)(661,091)(315,283) 855,024(417,844) 27,102میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 79,433,501 101,874,238 87,383,513 57,178,053 16,681,154 17,501,146 3,778,762میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(10,326,355)(13,243,651)(7,146,516)(5,153,126)(1,679,720)(1,064,944)-میلیون ریالمالیات

 69,107,145 88,630,587 80,236,997 52,024,927 15,001,434 16,436,202 3,778,762میلیون ریالخالص( زیان)سود 

 2,764 3,545 3,209 2,081 600 1,096 252ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

15,000,00015,000,00025,000,00025,000,00025,000,00025,000,00025,000,000میلیون ریالسرمایه



10.35

20.25

ده نزدیکصنایع معدنی فولاد سنگان خراسان، سرمایه گذاری هوشمند برای آین

5وکنسانترهتنمیلیون5ظرفیتباخراسانسنگانفولادمعدنیصنایع

افتهیتوسعهکم‌ترسنگ‌آهنمعدنبزرگترینجواردرگندلهتنمیلیون

درسنگ‌آهنکمبودبهتوجهبا.داردقرار(خوافسنگانمعدن)کشور

موادهزینه‌‌یکاهشدرمهمینقشآتیسال‌هایدرشرکتاینکشور،

.کرداهدخوایفاوابستهشرکت‌هایومبارکهفولادتولیدتداومحفظواولیه

بهانسنگدولتیمعدنسنگ‌آهنسالیانهاستخراجظرفیتکهصورتیدر

دواتراشرکتاینظرفیتمی‌تواندمبارکهفولادبرسد،تنمیلیون65

رداستخراجازحجماینمی‌رسدنظربهکههرچنددهد،افزایشنیزبرابر

.شدنخواهدمحققنزدیکآینده

دررهکنسانتکنندهتولیدشرکت‌هایاهدافوصنعتساختاربهتوجهبا

یآتسال‌هایدرمی‌رودانتظارزنجیره،دستپایینسمتبهحرکتجهت

ابلقکمبودبااصفهانمبارکهفولادگندله‌سازیتنیمیلیون7.4واحد

برایدلاریمیلیون150النفععدمموضوعاینوشودروبروکنسانترهتوجه

.داشتخواهدهمراهبهمبارکه
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هزار تن–روند تولید کنسانتره و گندله فولاد سنگان خراسان 

کنسانتره گندله



10.35

20.25

1401ال هزار میلیارد تومان سود صنایع معدنی فولاد سنگان خراسان در س5.4

1402کارشناسی 1401کارشناسی 139813991400واحدشرح

23,973,24278,879,360141,357,665198,764,280239,338,476میلیون ریالفروش

(165,924,138)(150,561,459)(106,890,580)(61,233,457)(18,488,961)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 73,414,338 48,202,821 34,467,085 17,645,903 5,484,281میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(1,793,410)(1,396,193)(751,854)(224,672)(132,335)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 347,041 288,208 250,046(6,938)(21,432)میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 71,967,969 47,094,836 33,965,277 17,414,293 5,330,514میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(252,205)(228,853)(249,458)(223,351)(9,028)میلیون ریالهزینه های مالی

 8,376,847 6,956,750 2,957,532 396,909 196,273میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

خالص عملیات در حال تداوم قبل از( زیان)سود 
 80,092,611 53,822,732 36,673,351 17,587,851 5,517,759میلیون ریالمالیات

--(53,675)(7,442)میلیون ریالمالیات

 80,092,611 53,822,732 36,673,351 17,534,176 5,510,317میلیون ریالخالص( زیان)سود 

3695161,0791,5832,356ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

14,940,10034,000,00034,000,00034,000,00034,000,000میلیون ریالسرمایه



10.35

20.25

D19چشم امید چادرملو به آنومالی 

رزشازنجیرهیکپارچهواحدبزرگترینچادرملو،صنعتیومعدنیشرکت

درشرکتاصلیسایتدرخودرافولادشمشتامعدنازکهاستفولاد

واستاماتمبهروچادرملومعدناینکهبهتوجهبا.میکندتولیدیزداستان

خودمصرفیسنگ‌آهنازدرصد20خریدبهاقدامپیشسالدوازشرکت

260احتمالیذخیرهباD19آنومالیاست،نمودهدیگرشرکت‌هایاز

رامجموعهاینآهنسنگدهه،یکحداقلبرایمی‌تواندتنیمیلیون

انتظارالبته.(استD19آنومالیدرصد50مالکچادرملو)کندتامین

بهاصلیمعدناطرافدرتفضیلیوتکمیلیاکتشافاتانجامکهمی‌رود

تضمینD19مدتکوتاهدرولیانجامدبهجدیدمعدنیذخایرکشف

.بودخواهدچادرملوجلویبهروحرکتکننده

دلارمیلیارد4بهنزدیکآتیسال5طیداردنظردرچادرملوشرکت

دهاستفابهتوجهبا.دهدانجامفولادارزشزنجیرهطولدرسرمایه‌گذاری

سال‌هایمشابهشرکتکهمی‌رودانتظاربدهی،ازمالیتامینازحداقلی

.کندپرهیزسودحداکثریتقسیمازگذشته،
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کنسانتره گندله آهن اسفنجی فولاد

هزار تن–کچاد 1400ظرفیت اسمی، عملی و تولید واقعی سال 

ظرفیت اسمی ظرفیت عملی 1400تولید سال 



10.35

20.25

1401هزار میلیارد تومان سود کچاد در سال 28

1402کارشناسی1401کارشناسی 13961397139813991400واحدشرح

35,032,27471,645,83597,954,379261,102,560443,040,357491,449,775609,456,515میلیون ریالفروش

(278,886,275)(215,711,148)(166,390,101)(95,126,472)(50,715,531)(44,441,699)(24,103,540)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 330,570,240 275,738,627 276,650,256 165,976,088 47,238,848 27,204,136 10,928,734میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(13,322,357)(10,390,098)(7,573,572)(936,437)(437,200)(389,959)(266,661)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

------(800,299)میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 317,247,883 265,348,529 269,076,684 165,039,651 46,801,648 26,814,177 9,861,774میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

---(59,830)(265,530)--میلیون ریالهزینه های مالی

 41,446,116 28,383,263 24,127,053 20,411,638 7,142,714 1,053,758 2,722,494میلیون ریالتیخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیا

ل خالص عملیات در حال تداوم قب( زیان)سود 
 358,693,998 293,731,792 293,203,737 185,391,459 53,678,832 27,867,935 12,584,268میلیون ریالاز مالیات

(16,540,159)(13,338,752)(23,726,843)(14,458,679)(3,667,694)--میلیون ریالمالیات

 342,153,840 280,393,040 269,476,894 170,932,780 50,011,138 27,867,935 12,584,268میلیون ریالخالص( زیان)سود 

3768321,1373,0802,2652,3562,875ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

33,500,00033,500,00044,000,00055,500,000119,000,000119,000,000119,000,000میلیون ریالسرمایه



10.35

20.25

د معدنیگل گهر، شتابان در توسعه پایین دست ولی کند در یافتن ذخایر جدی

وسانترهکنتولید‌کنندهبزرگترینگل‌گهر،صنعتیومعدنیشرکت

ازخروجازپسچادرملو،همانندشرکتاین.استکشوردرگندله

با،بلندمدتاندازچشمسندتببینواصفهانمبارکهفولادسایه

زنجیرهدستیپایینصنایعتوسعهحالدرتمام‌ترهرچهسرعت

ازدرصد35تنهاتامینتوانشرکتاینمعدنامااستفولادارزش

برایگل‌گهروداردراسازیکنسانترهواحد‌هایمصرفیسنگ‌آهن

تشرکبهوابستگی.استوابستهگهرزمینبهسنگ‌آهنتامین

ت،اسکنسانتره‌سازیظرفیتافزایشحالدرنیزخودکهگهرزمین

بارایزنیحالدرکگلحاضرحالدر.استگل‌گهرریسکبزرگترین

تنیمیلیون400معدنمشارکتیصورتبهبتواندتااستایمیدرو

کگلرشدتداوم.برساندبهره‌برداریبهراجنوبی3شمارهآنومالی

یمعدنجدیدذخایرسریعترچههربهره‌برداریوکشفبهوابسته

.است
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کنسانتره گندله آهن اسفنجی فولاد نورد

*میلیون تن-ظرفیت کنونی و آتی مجموعه گل گهر  

1400سال  1407سال 

اعداد به صورت تجمیعی است و از میزان مالکیت کگل در این شرکت ها صرف نظر شده است
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20.25

1401هزار میلیارد تومان سود کگل در سال 30

1402کارشناسی 1401کارشناسی 13961397139813991400واحدشرح

56,244,33895,841,998142,990,313322,454,118507,670,662768,567,868913,458,200میلیون ریالفروش

(552,105,949)(407,709,930)(273,102,674)(167,385,246)(71,255,432)(50,451,461)(30,201,254)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 361,352,251 360,857,938 234,567,988 155,068,872 71,734,881 45,390,537 26,043,084میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(40,120,858)(29,146,009)(16,604,670)(13,980,146)(7,480,809)(4,612,610)(3,204,513)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 6,356,046 5,526,402 3,807,519 6,718,253 3,133,475 1,425,566 537,382میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 327,587,439 337,238,331 221,770,837 147,806,979 67,387,547 42,203,493 23,375,953میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(9,134,582)(7,685,679)(3,782,669)(3,268,955)(2,343,744)(2,211,357)(2,056,371)میلیون ریالهزینه های مالی

 10,778,807 9,069,101 11,234,664 10,601,344 7,393,673 8,462,983 393,516میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

خالص عملیات در حال تداوم قبل از ( زیان)سود 
 329,231,663 338,621,753 229,222,832 155,139,368 72,437,476 48,455,119 21,713,098میلیون ریالمالیات

(46,092,433)(37,248,393)(22,772,403)(13,536,086)(7,127,419)(4,665,814)(784,671)میلیون ریالمالیات

 283,139,231 301,373,360 206,450,429 141,603,282 65,310,057 43,789,305 20,928,427میلیون ریالخالص( زیان)سود 

6981,2161,3611,9031,0321,5071,416ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

30,000,00036,000,00048,000,00074,400,000200,000,000200,000,000200,000,000میلیون ریالسرمایه



سود فولاد مبارکه اصفهانمفروضات پیش بینی 

1401سالدرگرمورقواسلبموجودیکلاستشدهفرض•

.شودفروخته

ژیانربحرانخاطربهصنایعتولیدعمومیکاهشسبببه•

.استشدهبرآورد1400سالمشابهشرکتتولیداتکشور،

 1402 1401شرح

مفروضات درآمدی

7,400,0007,400,000ظرفیت تولید گندله

9,600,0009,600,000ظرفیت تولید آهن اسفنجی

8,800,0008,800,000ظرفیت تولید اسلب

6,750,0006,750,000ظرفیت تولید ورق گرم

%95%97نسبت تولید به ظرفیت گندله

%79%79فنجینسبت تولید به ظرفیت آهن اس

%87%87نسبت تولید به ظرفیت  اسلب

%92%92منسبت تولید به ظرفیت ورق گر

%11درصد فروش از موجودی

206,419,169243,371,584(تن/ریال)نرخ فروش ورق گرم 

618639($)نرخ فروش اسلب صادراتی 

273,780328,536نرخ دلار نیما

مفروضات هزینه ای

164,268,000203,692,320(تن/ریال)شمش فخوز 

%19.0%19.0نسبت نرخ گندله به شمش فخوز

%25.0%25.0نسبت نرخ گندله به شمش

%61%61نسبت نرخ آهن اسفنجی به شمش

%30%40نرخ رشد حقوق و دستمزد

%25%40نرخ تورم



سود فولاد مبارکه اصفهانجدول پیش بینی 

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1400کارشناسی1400ماهه 1397139813999واحد

234,757,238391,458,791774,036,7451,049,691,3231,456,266,4891,767,199,2401,870,624,803میلیون ریالفروش

(1,160,066,629)(1,067,111,404)(633,853,695)(455,570,376)(406,302,318)(225,458,652)(124,803,148)میلیون ریالهبهای تمام شده کالای فروش رفت

 710,558,174 768,740,902 822,412,794 594,120,947 367,734,427 166,000,139 109,954,090میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

اداری و , هزینه های عمومی
(44,545,273)(37,339,087)(29,936,278)(22,128,121)(18,679,133)(11,938,176)(7,692,537)میلیون ریالتشکیلاتی

ی ( هزینه ها)خالص سایر درامدها 
 5,611,874 4,859,798 3,362,794 2,319,168 6,356,145(1,475,350) 17,076,969میلیون ریالعملیاتی

 671,624,775 736,261,612 795,839,310 574,311,994 355,411,439 152,586,613 119,338,522میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(35,915,996)(33,223,346)(25,789,348)(18,935,402)(30,243,308)(14,710,422)(10,253,754)میلیون ریالهزینه های مالی

خالص سایر درامدها و هزینه های 
 190,890,735 179,333,780 153,245,913 38,032,336 90,009,897 31,122,266 23,084,419میلیون ریالغیرعملیاتی

خالص عملیات در حال( زیان)سود 
 826,599,514 882,372,047 923,295,874 593,408,928 415,178,028 168,998,457 132,169,187میلیون ریالتداوم قبل از مالیات

(84,991,272)(93,384,488)(82,001,008)(62,544,828)(32,403,017)(21,038,649)(9,864,015)میلیون ریالمالیات

 741,608,242 788,987,559 841,294,866 530,864,100 382,775,011 147,959,808 122,305,172میلیون ریالخالص( زیان)سود 

9418671,3061,8122,8712,6932,531ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

DPS1,4361,3461,266-300225400ریال

130,000,000209,000,000293,000,000293,000,000293,000,000293,000,000293,000,000میلیون ریالسرمایه
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