
(ارفع)تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع 
واحد تحلیل شرکت سبدگردان اندیشه صبا

1403اسفند ماه 1: تاریخ تهیه گزارش



توضیحات

توسعهطرحهایبهتوجهبا.میکندفعالیتفولادیشمشواسفنجیآهنتولیدزمینهدرتومانمیلیارد۱۲۰۰سرمایهباارفعفولادوآهنشرکت❑

بهحال،اینبا.میباشدتنمیلیون1وتنمیلیون1.2برابرترتیببهشمشوآهناسفنجیتولیداسمیظرفیتحاضرحالدرشرکت،ایندرزیرساختی

کاهشیانهمچنتولیدروندمیشودپیشبینیآینده،سالدرشرایطاینتداومبااست،مقداراینازکمترمراتببهواقعیتولیدبرق،وگازقطعیعلت

.باشد

ایندرارفعشرکتکهبوده،تنهزار13,933حدودکشوربلوموبیلتتولیدکلمیزان1403نخستماههنهدرایران،فولادانجمنگزارشبهتوجهبا❑

.استدادهاختصاصخودبهراداخلدربلوموبیلتتولیدکلدرصد4حدودکهکردهتولیدتنهزار556دوره

باهمجواریمیباشد،شرکتسهامازدرصد44بیشازدارندهکهاستچادرملوصنعتیومعدنیشرکت(گندله)شرکتاولیهمواداصلیکنندهتامین❑

ازاستفادهويتولیدگندلهبالایکیفیتازبهرهوریبهمنجرحمل،هزینهدرجوییصرفهنقل،وحملمشکلاتکاهشبرعلاوهچادرملو،سازیگندلهکارخانه

.میباشدچادرملوشرکتبامعاملاتمزایايمهمترینجملهازکهمیشوداعتباريپرداختهاي

ازبخشیشرکتاینشمش،تولیدبراینیازمورداسفنجیآهنکمبودبهتوجهبااست،اسفنجیآهنبهگندلهتبدیلاولمرحلهدرشرکتتولیدفرآیند❑

.میکندتامین...واردکانفولادیابافقفولادایرانیان،غدیرفولادازراخودنیازمورداسفنجیآهن

کردهصادرداخلینرخازبالاتردرصد۷صادراتینرخبارادرصد۳۵وفروشبهکشورداخلدرراخودتولیدیشمشدرصد۶۵شرکتاین1402سال❑

.استشدهمعاملهکالابورسدرآندرصد70بیشازکهاسترساندهفروشبهداخلدرراخودتولیدیشمشتمامیشرکت،1403ماهه10دراست،

استرسیدهدرصد۵بهویافتهکاهشنسبتایندیوآذرماههایدرامابوده،بالاتردرصد۸اخیرماههدهدرفخوزشمشبهنسبتشرکتشمشنرخ❑

ازبالاتردرصد۵نرخایننیزآیندهسالبرایاساس،همینبراست،بودهفخوزشمشازبالاتردرصد۵نیز۱۴۰۲سالدرنسبتایناینکهبهتوجهباو

درسودهملاحظقابلرشدعدماصلیدلایلازومیگذارندتأثیرشرکتسودرویتوجهیقابلشکلبهعواملاین.استشدهگرفتهنظردرفخوزشمش

.میباشندآیندهسال

موثرنرخلذااست،1411تا1391سالازشرکتمالیاتیمعافیتتوسعه،پنجمبرنامه159مادهببندومستقیممالیاتقانون132مادهبهتوجهبا❑

.شدهاستگرفتهنظردرصفربعدسالهایبرایمالیات

.کندمحققریال3,605و 3,165سهمهرازایبهترتیببه1404و1403مالیسالدرارفعفولادوآهنشرکتمیشودپیشبینی❑



1404سال مفروضات 1403سال  شرح

750,000 509,000 (ریال) نرخ دلار

40% 10% *(درصد)نرخ تورم

25% 5% *(درصد)نرخ حقوق و دستمزد

(تن/ریال)نرخ شمش فخوز 232,859,015 343,112,497

105% 107% (درصد)نسبت نرخ شمش داخلی شرکت به شمش فخوز

26% (درصد)نسبت نرخ خرید گندله به شمش فخوز

1.25 (درصد)ضریب مصرف  آهن اسفنجی به شمش فخوز

704,335 704,335 (تن)مقدار تولید شمش بیلت

974,634 1,025,931 (تن)مقدار تولید آهن اسفنجی

.ماههآخرسالاست3برای1403سالنرختورموحقوقودستمزددر*



1404کارشناسی  1403کارشناسی  1402سال  شرح

فروش 182,455,037 186,919,579 267,310,381

(212,192,775) (136,626,036) (122,407,649) بهایتمامشدهکالایفروشرفته

خالص( زیان)سود  60,047,388 50,293,543 55,117,607

(8,944,824) (6,973,119) (3,809,416) هزینههایعمومی،اداریوفروش

سایردرآمدهاوهزینههایعملیاتی 366,172 2,621,377 5,811,601

عملیاتی( زیان)سود  56,604,144 45,941,801 51,984,385

(7,506,201) (4,833,070) (2,446,430) هزینهمالی

(1,212,997) (824,684) سایردرآمدهاوهزینههایغیرعملیاتی 1,247,583

سود خالص قبل از مالیات 55,405,297 40,284,047 43,265,187

0 (2,300,395) (49,024) مالیات

خالص( زیان)سود  55,356,273 37,983,652 43,265,187

12,000,000 12,000,000 12,000,000 سرمایه

3,605 3,165 4,613 (ریال)سود هر سهم 

صورت سود و زیان



تحلیل حساسیت
3,605 640,000 670,000 700,000 730,000 750,000 780,000 800,000 840,000

370 393 639 884 1,130 1,294 1,540 1,703 2,031
400 1,069 1,347 1,624 1,902 2,087 2,364 2,549 2,919
430 1,746 2,055 2,364 2,673 2,879 3,188 3,394 3,807
457 2,365 2,704 3,042 3,380 3,605 3,944 4,169 4,620
490 3,099 3,471 3,844 4,216 4,465 4,837 5,086 5,582
520 3,775 4,179 4,584 4,988 5,257 5,662 5,931 6,470
550 4,452 4,887 5,323 5,759 6,050 6,486 6,777 7,358

شمش فخوز
)دلار/تن(

دلار)ریال(

تحلیل حساسیت سود1404 بر اساس شمش فخوز

3,605 640,000 670,000 700,000 730,000 750,000 780,000 800,000 840,000
102% 1,850 2,164 2,478 2,792 3,001 3,315 3,525 3,943
103% 2,022 2,344 2,666 2,988 3,203 3,525 3,739 4,169
104% 2,194 2,524 2,854 3,184 3,404 3,734 3,954 4,394
105% 2,365 2,704 3,042 3,380 3,605 3,944 4,169 4,620
106% 2,537 2,884 3,230 3,576 3,807 4,153 4,384 4,846
107% 2,709 3,063 3,418 3,772 4,008 4,363 4,599 5,071
108% 2,881 3,243 3,606 3,968 4,210 4,572 4,814 5,297

تحلیل حساسیت سود1404 بر اساس  نسبت نرخ شمش ارفع به شمش فولاد خوزستان

نسبت
 نرخ شمش ارفع

 به 
شمش فولاد خوزستان

دلار)ریال(



درصد تقسیم سود

85%

قیمت سهم

ریال 18,530
 

P/E 
بعد از مجمع

4.4

ارزشگذاری
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