
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

 گروه مالی اقتصاد بیدار

99خرداد   

فولاد هرمزگان جنوبگزارش تحلیلی شرکت   

گروه مالی اقتصاد بیدار
تیر 99

گزارش تحلیلی شرکت فولاد هرمزگان جنوب



 

1         
 

جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 فهرست
 2 ........................................................................................................ مقدمه-1

 2 .................................................................... آنها مصرف مقاصد و یاصل محصولات-2

 2 ....................................................................................... فولاد صنعت یبررس -3

 3 .............................................................................. صنعت در شرکت گاهیجا -1-3

 3 .................................................................................................. صاردات -2-3

 4 .................................................................................................. سهامداران -4

 4 .................................................................................................. دیتول مقدار -5

 5 ............................................................................. ( یا سهیمقا ( دیتول مقدار -1-5

 5 ............................................................................................... فروش مقدار - 6

 6 ................................................................................... ( یا سهیمقا) فروش مقدار -1-6

 6 ................................................................................................. فروش نرخ -7

 7 ..................................................................................... اسلب یجهان متیق -1-7

 7 ............................................................................................ شده تمام یبها -8

 8 .............................................................................................. میمستق مواد 1-8

 8 .............................................................................. شرکت یا توسعه یها طرح -9

 9 ............................................................................................... سود میتقس -10

 P/S ........................................................................................ 9 و P/E نمودار -11

 10 ................................................................. : انیز و سود صورت لیتحل و هیتجز-12

 11 ........................................................................................ یمال یها نسبت -13

 12 ....................................................................................... :لیتحل مفروضات-14

 13 ....................................................................................... تیحساس لیتحل -15

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ای جهت عنوان به معنی توصیههیچاین گزارش تنها بیانگر نظرات تحلیل گران گروه مالی اقتصادبیدار است و به
رر و زیان گونه مسئولیتی در قبال ضباشند و شرکت گروه مالی اقتصادبیدار هیچخرید یا فروش سهام این شرکت نمی

 ای با اتکا بر این گزارش را بر عهده نخواهد گرفت.انجام هرگونه معامله ناشی از

 

1         
 

جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 فهرست
 2 ........................................................................................................ مقدمه-1

 2 .................................................................... آنها مصرف مقاصد و یاصل محصولات-2

 2 ....................................................................................... فولاد صنعت یبررس -3

 3 .............................................................................. صنعت در شرکت گاهیجا -1-3

 3 .................................................................................................. صاردات -2-3

 4 .................................................................................................. سهامداران -4

 4 .................................................................................................. دیتول مقدار -5

 5 ............................................................................. ( یا سهیمقا ( دیتول مقدار -1-5

 5 ............................................................................................... فروش مقدار - 6

 6 ................................................................................... ( یا سهیمقا) فروش مقدار -1-6

 6 ................................................................................................. فروش نرخ -7

 7 ..................................................................................... اسلب یجهان متیق -1-7

 7 ............................................................................................ شده تمام یبها -8

 8 .............................................................................................. میمستق مواد 1-8

 8 .............................................................................. شرکت یا توسعه یها طرح -9

 9 ............................................................................................... سود میتقس -10

 P/S ........................................................................................ 9 و P/E نمودار -11

 10 ................................................................. : انیز و سود صورت لیتحل و هیتجز-12

 11 ........................................................................................ یمال یها نسبت -13

 12 ....................................................................................... :لیتحل مفروضات-14

 13 ....................................................................................... تیحساس لیتحل -15

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ای جهت عنوان به معنی توصیههیچاین گزارش تنها بیانگر نظرات تحلیل گران گروه مالی اقتصادبیدار است و به
رر و زیان گونه مسئولیتی در قبال ضباشند و شرکت گروه مالی اقتصادبیدار هیچخرید یا فروش سهام این شرکت نمی

 ای با اتکا بر این گزارش را بر عهده نخواهد گرفت.انجام هرگونه معامله ناشی از

گزارش تحلیلی شرکت هرمزگان جنوب

1



 

2         
 

جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 مقدمه-1
ن در کنار خلیج نیلگو، دومین کارخانه بزرگ تولید فولاد بد از انقلاب، هرمز با نماد هرمزگانفولاد شرکت 

ع شده ارس واقغرب شهر بندرعباس و در منطقه ویژه اقتصادی صنایع معدنی و فلزی خلیج فدرهمیشه فارس 
از ویژگیهای این  .استان هرمزگان به قطب سوم فولاد کشور تبدیل می گردد ،است که با وجود این شرکت

شرکت مجاورت با آبهای نیلگون خلیج همیشه فارس جهت دسترسی آسان به آبهای آزاد ، نزدیکی به مخازن 
ی شهید رجایی و حمل و نقل جاده ای عظیم گاز عسلویه، مجاورت با ذخایر سنگ آهن گل گهر، مجتمع بندر

با توجه به ریال سود محقق کند،  600به ازای هر سهم توانست  98در سال ین شرکت  و ریلی می باشد
 .شودبرآورد می یالر 1.094و  914به ترتیب  1400و  99برای سال های مفروضات تحلیل، سود شرکت 

 محصولات اصلی و مقاصد مصرف آنها-2
اسلب بوده که برای تولید ورق گرم، سرد و گالوانیزه و تولید انواع  ت اصلی تولیدی این شرکتاز جمله محصولا

ز که ا کندولید میترا  خودعلاوه بر شمش فولادی شرکت آهن اسفنجی مورد نیاز  .لوله و پروفیل کاربرد دارد
   .استرساندهبه فروش  را آن %1برای تولید شمش و  %99 ،98در سال  این مقدار

 
 
 
 
 
 
 
 

  فولاد صنعت بررسی -3

درصدی نسبت به  10رشد  با 98تولید فولاد میانی کشور در سال ، نجمن تولیدکنندگان فولاد ایرانبه گزارش ا
میلیون و  ۲0درصدی به  6هزار تن رسید. تولید محصولات فولادی نیز با رشد  ۲40میلیون و  ۲۷، به 9۷سال 
میلیون تن رسید. صادرات  ۲8درصدی به حدود  6، با رشد 98هزار تن رسید. تولید آهن اسفنجی نیز در سال  18۲

آمارهای منتشرشده توسط انجمن ، درصدی را تجربه کرده است ۲۲ه ، رشد قابل توج98فولاد ایران نیز در سال 
رشدی  9۷نسبت به سال  98دهد که مصرف ظاهری محصولات فولادی در سال تولیدکنندگان فولاد نشان می

، شش درصد بوده است. حتی رشد مصرف مقاطع طویل 98نداشته و رشد مصرف ظاهری فولاد میانی در سال 
وساز در سال گذشته است. به دهنده تداوم رکود در صنعت ساختفر بوده که این نشان، ص98فولادی در سال 

که شرایط صادرات رسد با توجه به رشد صفرِ مصرف ظاهری محصولات فولادی، راهی نیست جز ایننظر می
 .فولاد تسهیل شود

ه و مصرف ظاهری هزار تن بود 66۲میلیون و  ۷، 98مجموع مصرف ظاهری مقاطع طویل فولادی در سال 
درصدی را تجربه کرده است. مصرف ظاهری کل  ۲درصدی و مصرف میلگرد، رشد منفی  1۵تیرآهن، رشد 

در مجموع رشد مصرف ظاهری مقاطع .هزار تن بوده است ۵9۷میلیون و  1۵، 98محصولات فولادی نیز در سال 
 11ف ظاهری ورق پوششدار رشد در میان مقاطع تخت، مصر .، صفر بوده است98تخت فولادی نیز در سال 

در فولاد میانی، مصرف ظاهری .درصدی را تجربه کرده است 4درصدی و مصرف ظاهری ورق سرد، رشد منفی 
 11به  9۷تن در سال  ۲8۷میلیون و  10درصدی را تجربه کرده و از  16، رشد 98بیلت و بلوم در کشور در سال 

ظاهری اسلب نیز کاهش شش درصدی را تجربه کرده و به  رسیده است. مصرف 98تن در سال  9۵6میلیون و 
بدین ترتیب، مجموع مصرف ظاهری فولاد میانی کشور در . رسیده است 98هزار تن در سال  ۳81میلیون و  8

 4با رشد  98مصرف ظاهری آهن اسفنجی ایران نیز در سال  .هزار تن بوده است ۳۳۷میلیون و  ۲0، 98سال 
معادل  1۳9۷و  1۳96 مقدار تولید این شرکت در سال .هزار تن رسیده است 96۵میلیون و  ۲6درصدی به 

 98تولید واقعی سال  ظرفیت اسمی محصول

  1,456,710 1,500,000 اسلب

 1.650.000 1.650.000 آهن اسفنجی 

 83.513 200.000 بریکت

 112.084 108.000 آهک

1دول ج  
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

بوده از سهم بازار تولید بیلت کشور  %16و  %14به ترتیب در حدود بوده که  اسلبتن  1.691.1۳4و  1.۵۲۵.۵40
 است.

 
 

 جایگاه شرکت در صنعت -1-3
 
 
 
 
 
 
 
 

  صاردات  -2-3
هزار تن  ۳6۳میلیون و  10، به 98مجموع صادرات فولاد ایران )فولاد میانی و محصولات فولادی( در سال 

ادرات فولاد کشور رشد ، ص98هزار تن بوده و در سال  480میلیون  8، 9۷رسید. صادرات فولاد ایران در سال 
، صادرات فولاد 98شود. در سال درصدی را تجربه کرده است که عدد قابل توجهی محسوب می ۲۲بیش از 

هزار تن بود که  ۷۲میلیون و  ۲ زنی 98در سال صادرات اسلب ، کشور، رکورد جدیدی را به ثبت رسانده است
بحران کرونا و همچنین ، 99ماه ابتدایی سال در دو. دهددرصدی را نشان می ۳1، رشد 9۷نسبت به سال 

رآیندهای محدودکننده متعدد داخلی از جمله دریافت ، فهای شدید داخلی مرتبط با ستاد تنظیم بازارمحدودیت
های سنگین فولاد در بورس کالا، باعث مجوزهای محموله به محوله از وزارت صمت و همچنین الزام به عرضه

صادرات  %۵4سابقه کاهش بیو  رین امور واحدهای تولیدی فولاد کشور تبدیل شودتشده تا صادرات به سخت
هزار تن  ۲4۷، 99کل صادرات محصولات فولادی کشور در دو ماهه نخست سال . را تجربه کندفولاد میانی 

و سهم صادرات بیلت و بلوم در د دهددرصدی را نشان می 40بوده که نسبت به دوره مشابه سال قبل، کاهش 
صادرات اهن اسفنجی نیز ، هزار تن بوده است ۷1هزار تن، و سهم صادرات اسلب،  ۳4۳، 99ماهه نخست سال 

در شکل زیر روند صادرات فولاد . هزار تن رسیده است ۲0درصدی به  8۷در دو ماه نخست امسال، با کاهش 
 هرمز آورده شده است: 
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سال میزان  ۳روند رو به رشدی داشته است و این شرکت توانسته طی  9۵تولیدات کل شرکت از سال  مقدار
 اسلبلید توبه منظور  %99ظرفیت اسمی برساند. آهن اسفنجی تولیدی شرکت به میزان  %98تولید خود را به 
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 مقایسه ای ( (مقدار تولید  -1-5

 
طی  سلباتولید ماهانه میانگین ارائه شده است.  96مقدار تولید محصولات اصلی شرکت از سال : ۳شکل 

 داشته باشد. کاهش   %۳6، 99 در اردیبهشت سالشرکت تولید هزار تن بوده است که  1۳۵سال گذشته ۳
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میزان فروش شرکت رسد. خل به فروش میدر دا %60صادر و  %40تولیدی شرکت به طور میانگین  اسلب

سال  مقدار فروش شرکت در صعودی بوده است.سال گذشته  8 تابعی از میزان تولید شرکت می باشد لذا طی
که مقدار فروش شرکت شود میبینی رشد داشته است. پیش  %1۲حدود  نسبت به مدت مشابه سال قبل 1۳98
 تولید شرکت باشد.تابعی از مقدار  1400و  1۳99 یهاسالبرای 
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  
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طی  فروش شرکتمیانگین ماهانه ارائه شده است.  96محصولات اصلی شرکت از سال  فروشمقدار : ۵شکل 

 کاهش داشته باشد.   %۳6، 99شرکت در اردیبهشت سال  فروشهزار تن بوده است که  1۲8سال گذشته ۳
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 

آورده شده است؛ اختلاف  91محصولات شرکت به تفکیک داخلی و صادراتی از سال نرخ فروش  :6شکل 
بینی ها مبنی بر افزایش نرخ دلار و تورم آن پیشرسیده بود که عمده دلیل  %0به  1۳98نرخ فروش در سال 

ختلاف زایش نرخ فروش محصولات، اشود با توجه به افبینی میو در نتیجه افزایش تقاضا بوده است. لذا پیش
 باشد. %۵-و  0به ترتیب  1400و  99نرخ فروش اسلب داخلی و صادراتی برای سال 

 قیمت جهانی اسلب -1-7

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بهای تمام شده  -8
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 نیترشیتمام شده شرکت ارائه شده است همانطور که مشخص است ب یبها بی: در شکل فوق ترک8شکل 
از  باشد. یم %41وسربار تولید با میانگین  % ۵8 نیانگیبا م یتمام شده، سرفصل مواد مصرف یاسرفصل به

آنجایی که شرکت از روش کوره قوس الکتریکی استفاده می کند الکترود مصرفی مهم ترین سرفصل سربار 
ش نرخ دلار و فرایا ،شود هزینه سربار و دستمزد مستقیم تولید متناسب با تورمبینی میلذا پیش باشد.می

 افزایش یابد. 1400و  99های قیمت جهانی الکترود مصرفی برای سال
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 مواد مستقیم  1-8

 
 شودرف میمصتولید آهن اسفنجی  برای که باشدمی مواد مستقیم خریداری شده شرکت گندلهمهم ترین : 9شکل 

ذا کند، لخریداری می کنندگان داخلیا از تولیداز این محصول ر میلیون تن ۲.4و شرکت به طور میانگین سالیانه 
رفصل سمحاسبه نرخ گندله نسبت به شمش فخوز و تغییر ضرایب شود با توجه به افزایش نرخ ارز میپیش بینی

 یابد. شنیز افزای 1400و  99در سال قیم مصرفی مست دو به الطبع موامواد معدنی ) گندله ( 
 
 
 
 
 
 
 
 

 طرح های توسعه ای شرکت -9

باشد که یون تن اسلب در حال برنامه ریزی میمیل ۲میلیون تن به  1.۵طرح افزایش ظرفیت فولاد هرمزگان از 
باشد، ضمنا چندین پروژه در حال اجراست که  1401شود تاریخ بهره برداری از طرح فوق در سال بینی میپیش

 را نیز در پی خواهد داشت. 1400هزار تنی در نیمه اول سال  ۵0افزایش ظرفیت 
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 یابد. شنیز افزای 1400و  99در سال قیم مصرفی مست دو به الطبع موامواد معدنی ) گندله ( 
 
 
 
 
 
 
 
 

 طرح های توسعه ای شرکت -9

باشد که یون تن اسلب در حال برنامه ریزی میمیل ۲میلیون تن به  1.۵طرح افزایش ظرفیت فولاد هرمزگان از 
باشد، ضمنا چندین پروژه در حال اجراست که  1401شود تاریخ بهره برداری از طرح فوق در سال بینی میپیش

 را نیز در پی خواهد داشت. 1400هزار تنی در نیمه اول سال  ۵0افزایش ظرفیت 
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 تقسیم سود -10
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 : سود و زیانتجزیه و تحلیل صورت -12

 
 الگوی. است شده ارائه 91 از سال شرکت ناخالص سود حاشیه و خالصنا سود ،بهای تمام شده ،فروش: 1۳شکل 

نزولی بوده و حاشیه سود ناخالص شرکت افت   94تا  91سال  زمانی بازه در شرکت شده تمام بهای درآمد و
تر از بیش هدرآمد شرکت تحت تاثیر افزایش مقدار فروش و تولید محصولات با ارزش افزود 9۵است. از سال کرده

بینی شاست. پیاست و به الطبع حاشیه سود ناخالص شرکت در مدار صعودی قرار گرفتهداشتهجمله اسلب رشد 
جه به افزایش نرخ دلار و تورم و افزایش تقاضا محصولات فولادی درآمد شرکت و با تو 99شود در سال می

 .بالطبع بهای تمام شده و حاشیه سود ناخالص شرکت افزایش یابد
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 نسبت های مالی -13
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 :مفروضات تحلیل-14
  در نظر  98نسبت به سال  %4با افزایش  1400و  98کاهش نسبت به سال  %۵با  99سال مقدار تولید

 گرفته شده است. ) با توجه به بهره برداری از طرح توسعه افزایش ظرفیت واحد فولاد سازی (
  باشد و همچنین فرض بر این تابعی از مقدار تولید شرکت می 1400و  99مقدار فروش شرکت برای سال

 .برساند فروشه محصولات تولیدی خود را ب ند تمامیاست شرکت بتوا
  دلار در نظرگرفته شده است. ۳8۵ و ۳60به ترتیب، 1400و  99 هایاسلب برای سالنرخ جهانی 
 در نظر گرفته شده است. %۵-و  0به ترتیب  1400و  99 اختلاف نرخ شمش صادراتی و داخلی برای 
  در نظر گرفته شده است.ریال  ۲00.000و  16۵.000به ترتیب  1400و  99های سالنرخ دلار برای 
 شمش فخوز %۵0و  %۲۳.۵به ترتیب  99برای سال  نرخ خرید گندله و آهن اسفنجی 
  شمش فخوز %۵۵و  %۲6.۵به ترتیب  1400نرخ خرید گندله و آهن اسفنجی برای سال 
  دلار در نظر گرفته  1۲.000و دلار  11.000 به ترتیب 1400و  99های برای سالنرخ الکترود گرافیتی

 است.شده
 98سال ماهه  1۲مطابق با صورت مالی  1400 0 99ارزی برای سال  مانده دارایی ها و بدهی های 

 شرکت در نظر گرفته شده است.
  است.در نظر گرفته شده %۳0و  %۳۵به ترتیب  1400و  99سال تورم 
  است.هبینی شدپیش %۳۵ 1400و  99افزایش هزینه انرژی برای سال 
  است.بینی شدهپیش %۳0 1400و  99افزایش هزینه حمل و نقل برای سال 
  است.شدهدر نظر گرفته %۲۵ 1400و  99افزایش هزینه حقوق و دستمزد برای سال 

 
 
 
 
 
 

 

 99کارشناسی  1398 دوره مالی
کارشناسی 

1400 
  11۳،648،9۳1  8۲،۲۵۳،44۳  61،۳66،۷۷۵ فروش

 (81،۲4۲،۵6۷) (۵6،180،96۲) (46،008،6۲9) وش رفتهبهای تمام شده کالای فر
  ۳۲،406،۳64  ۲6،0۷۲،48۲  1۵،۳۵8،146 سود )زیان( ناخالص

 (۳،00۳،09۵) (۲،۲1۳،9۵0) (1،۷69،661) هزینه های عمومی. اداری و تشکیلاتی
  ۲،۵۷4،018  ۲،۷69،۷48  ۳،18۲،089 خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

  ۳1،9۷۷،۲88  ۲6،6۲8،۲80  16،۷۷0،۵۷4 ( عملیاتیسود )زیان
 (1،469،۳۷8) (1،1۳0،۲91) (944،444) هزینه های مالی

  ۷9،610  69،0۳6  8۵۵،0۲4 خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی
  ۳0،۵8۷،۵۲0  ۲۵،۵6۷،0۲۵  16،681،1۵4 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

 (۳،۲۳۷،98۳) (۲،۷06،۲۵1) (1،6۷9،۷۲0) تمالیا
  ۲۷،۳49،۵۳6  ۲۲،860،۷۷4  1۵،001،4۳4 سود )زیان( خالص

  1,094  914  600 سود هر سهم پس از کسر مالیات
  ۲۵،000،000  ۲۵،000،000  ۲۵،000،000 سرمایه

%۲۵ حاشیه سود ناخالص  ۳۲%  ۲9%  
%۲۷ حاشیه سود عملیاتی  ۳۲%  ۲8%  

%۲4 صحاشیه سود خال  ۲8%  ۲4%  
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 تحلیل حساسیت -15
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

  E PS
کارشناسی 
سال 99
914140,000150,000145,000155,000165,000175,000185,000195,000
290371448409486562638715791
300414493454533612692771851
310457539498580663745828910
320499585542628713799884970
3305426315866757638529411,029
3405856766317228149059971,089
3506277226757698649591,0531,148
3606707687198179141,0121,1101,208
3707138147638649651,0661,1661,267
3807568598079111,0151,1191,2231,327
3907989058529591,0651,1721,2791,386
4008419518961,0061,1161,2261,3361,446

تحلیل حساسیت هرمز
نرخ دلار 

نرخ جهانی اسلب
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جنوب فولاد هرمزگان گزارش تحلیلی شرکت  

 
 

 
 

 

  E PS
کارشناسی 
سال 1400
1,094150,000160,000170,000180,000190,000200,000210,000220,000
29515121227334440546652759
30560170279388498607716826
315106218331443555668780893
325152267382498613729844960
3351973164345536717909081,027
3452433644866077298509721,094
3552894135386627879111,0361,161
3653344625897178459721,1001,227
3753805106417729021,0331,1641,294
3854255596938279601,0941,2281,361
3954716087458811,0181,1551,2921,428
4055176577969361,0761,2161,3561,495

نرخ جهانی اسلب

تحلیل حساسیت هرمز
نرخ دلار 
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