
تحلیل بنیادی شرکت

غلتک سازان سپاهان
(فسازان)



صنعت آهن و فولاد

یکـی از اساسـی ترین پایه هـای اقتصـادی کشـورهای جهـان را صنایع 
آهن و فولاد تشکیل داده است؛ به  طوری که تولید و مصرف فولاد، 
سـطح توسـعه یافتگی کشورها را نشـان می دهد.  چشم انداز تولید 
فـولاد در افـق ۱۴۰۴ در برنامـه توسـعه کشـور معـادل بـا مقـدار ۵۵ 
میلیون تن است و طبق گزارش انجمن تولیدکنندگان فولاد، تولید در 
سال ۱۴۰۱ بالغ بر ۳۰ میلیون تن بوده است که همچنان از برنامه جامع 

توسعه فولاد کمتر است.



فرآیند تولید

فرآیند تولید فولاد در کشور به دو روش عمده صورت می گیرد: کوره 
بلند و کوره قوس الکتریکی  که تفاوت آ ن ها در استفاده از نوع مواد 
اولیه و سـوخت اسـت. کشـور به دلیل در اختیار داشـتن منابع ارزان به  

عنـوان سـوخت از روش کـوره قـوس الکتریکـی اسـتفاده می کنـد. 
فـولاد،  زنجیـره  کل  تولیـد  شـامل  کشـور   تولیدکننـده  شـرکت های 

محصولات میانی و نهایی هستند.

فولاد
آهن

اسفنجی
کنسانتره سنگ آهنگندله



معرفی شرکت

شرکت غلتک سازان ســـپاهان در سال ۱۳۸۵ تاسیس و در سال ۱۳۹۷ 
در بورس  اوراق بهادار تهران با نماد فســـازان پذیرفته شـــد. شـــرکت، 
انواع شـــمش های فـــولادی و قطعات صنعتـــی را تولیـــد می کند. 
همچنین خدمات خاصـــی را به صنایع مختلف داخلی و خارجی مانند 
صنایـــع فولادســـازی و نورد، شـــیمیایی، خودروســـازی، نفـــت، گاز، 
پتروشـــیمی، کارخانه های ســـیمان و فرآوری مواد معدنـــی و... ارائه 
می دهد. در حال حاضر، شـــرکت تولیدی چدن ســـازان با ۵۷ درصد، از 
سهامداران عمده فسازان به شمار می آید. مرکز اصلی شرکت در شهر 

اصفهان، منطقه صنعتی شرق اصفهان (سجزی) واقع شده است.



 محصولات شرکت
از محصولات شرکت می توان به موارد زیر اشاره کرد:

      شمش های فولادی به روش ریخته گری مداوم و تک باره ای 
      قطعات برای صنعت فولاد نظیر پاتیل و کوکیل

      قطعات برای صنعت سیمان و معدن نظیر  رینگ و غلتک
      انواع قالب برش و پرس بدنه خودرو از جنس چدن های آلیاژی

شرکت حدود ۹۸ درصد شمش و ۲ درصد قطعات تولید می کند. 

مواد اولیه شرکت

نوع مواد

ضایعات فلزی و فروآلیاژها

آهن اسفنجی

درصد استفاده

۶

۹۴



 مزایای رقابتی شرکت
از مزایای رقابتی شرکت می توان به موارد زیر اشاره کرد:

     امکان استفاده از آهن اسفنجی به عنوان مواد اولیه
     در کوره القایی

     عدم استفاده از الکترود گرافیتی در تولید فولاد
     کیفیت بالای شمش تولیدی

     تامین انرژی های مورد نیاز 
     گستره زیاد محصولات قابل تولید



وضعیت تولید و فروش شرکت

شرکت، توانایی تولید سالانه بالغ بر  ۲۰۰,۰۰۰ تن را دارد که با توجه به 
چشـم انداز فـولاد در افـق ۱۴۰۴، در نظـر دارد ظرفیـت تولیـد خـود را 
افزایش دهد که روند افزایش تولید در سال های اخیر مشهود است. 
شـرکت با مجوز بهره برداری جدید در سـال ۱۴۰۱  ظرفیت سـالانه  تولید 

شمش و قطعات را به  ترتیب ۲۷۰ و ۵ هزار تن اعلام کرده است. 

 نسبت فروش شرکت
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در  نمودار زیر نرخ ها و نسبت آهن اسفنجی به شمش (آهن اسفنجی 
و شمش داخلی فسازان) در چند فصل اخیر آورده شده است.
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وضعیت سودآوری شرکت

حاشـیه سـود شـرکت، متاثـر از  نرخ جهانـی شـمش و نرخ بـرابری دلار به 
ریال است.

درآمدسود خالص سودآوری فصلی شرکت (میلیارد تومان)
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ترکیب بهای تمام شده شرکت

مفروضات و  پیش بینی سود

میانگیـن قیمـت دلار نیما برای سـال ۱۴۰۲ معـادل ۴۲,۰۰۰ تومان، نرخ 
تـورم ۴۵ درصـد، نرخ رشـد حقـوق و دسـتمزد ۲۷ درصـد، نرخ  شـمش 
۵۳۰  (دلار/تـن)، نرخ قطعـات ۱,۶۰۰ (دلار/تـن)، نرخ حمـل و نقـل  ۱۵ 
(دلار/تـن)، مقـدار تولیـد ۲۲۲,۰۰۰ تـن و همچنین با توجـه به افزایش 
قیمـت انرژی از سـوی دولـت نرخ برق ۶,۰۰۰ (ریال/کیلـو وات)،  و گاز 
۴۰,۰۰۰ (ریال/متـر مکعـب)، در نـه ماهـه باقی مانـده سـال در نظـر 

گرفته شده است.

مواد مستقیم

سربار

دستمزد مستقیم
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طبق مفروضات، صورت مالی برآوردی شرکت به شرح زیر است. 

صورت سود و زیان-میلیارد تومان
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نظر کارشناسی

نرخ ماده اولیه و محصول شرکت، متاثر از نرخ جهانی است. در مصرف 
ماده اولیه باتوجه به هزینه بالای آهن قراضه، سیاست شرکت بر این 
اسـت کـه از آهـن اسـفنجی بیشـتری اسـتفاده کنـد. همچنیـن روش 
تولید شرکت با استفاده از کوره القایی انجام می شود که روشی انرژی

 بر است و مصرف برق بالایی دارد، بنابراین افزایش هزینه برق در آینده 
یکـی دیگـر از ریسـک های شـرکت اسـت. در نهایـت بـا توجـه بـه سـود 

شرکت با  p/e  فوروارد ۶٫۲۰  در محدوده قیمتی مناسبی قرار دارد.



ما را در شبکه های اجتماعی دنبال کنید

t.me/sdasset

sdasset.ir

instagram.com/sdasset

aparat.com/sd.asset

https://sdasset.ir/
https://instagram.com/sdasset
https://aparat.com/sd.asset
https://t.me/sdasset

