
 

تحلیل بنیادی شرکت پتروشیمی 
 (خراسان) خراسان

 

گاه  شرکت در یک ن

 

 

 معرفی شرکت

 در 1731شركت سهامي پتروشيمي خراسان، بزرگترين مركز توليد محصولات شيميايي شمال و شمال شرق كشـور، در ارديبهشـت سال 

برداري در ليست بنگاههاي صنعتي و توليدي كشور هاي بهرهبا آغـاز فعاليت 1731بجنورد، مركز استان خراسـان شمالي تأسيس و از خرداد 

گيري از آخرين متدهاي علمي و تكنولوژيك و با تركيبي از نيروي انسانـي جوان، متخصص و كارآمد از قرار گرفت. اين مجتمع با بهره

برداري نيل به اصل خودكفايي را به عنوان هدف غايي در امـر توليد سرلوحـه كار خود قرار داد. پايبندي به اين تفكر اي بهرهنخستين روزه

اي مقبول و مطرح در سطوح ملي و فرا ملي ترسيم هاي اخير از مجتمع پتروشيمي خراسان چهرههاي آن، بويژه در سالآلو دستيابي به ايده

 .نموده است

 1111تن در روز ( , كود اوره ) 1111پتروشيمي خراسان )سهامي عام( يك مجتمع توليدي مواد پتروشيميايي در زمينه توليد آمونياك )  شركت

تن در روز ( مي باشد . خوراك اصلي اين مجتمع گاز طبيعي بوده و از شبكه سراسري گاز )خانگيران ( تامين  01تن در روز ( و ملامين )

هاي اخير كليه سهام آن به بخش خصوصي واگذار گرديده است و شركت ملي صنايع پتروشيمي در آن نقش حاكميتي را بعهده ميشود. در سال

 .دارد

سرمايه ثبت شده

1789912

 P/E 

54929791130100004.86

ارزش دفتري به ازاي هر سهم بر 

اساس ترازنامه حسابرسي شده 

95/12/30

اندوخته به ازاي هر سهم بر اساس 

ترازنامه حسابرسي شده     

95/12/30

زيان انباشته به ازاي هر سهم بر 

اساس ترازنامه حسابرسي شده  

95/12/30

1450100350

شرکت در یک نگاه

آخرين قيمت 

)96/06/29(

EPSDPS

پيش بيني 96پيش بيني  95پيش بيني 96محقق سال 95

0.40بازه حقوق صاحبان سهام

0.34بازده دارايي ها

نسبتها



 

 معرفی محصول

اوره يكي از محصولات نيتروژني است كه در زمره ي مواد شيميايي آلي قرار دارد. از آنجا كه اين محصول از آمونياك و دي اكسيد كربن 

جانبي واحد توليد آمونياك( بدست مي آيد لذا تقريباً تمام كارخانه هاي توليد اوره در مجاورت يك كارخانه ي توليد آمونياك  )يك محصول

 يواقع شده اند. از آنجا كه ماده اوليه اين كود شيميايي گاز طبيعي مي باشد. كشورهايي كه داراي منابع گاز طبيعي هستند داراي مزيت نسب

خلاء بازار توسط اين كشورها تامين خواهد شد. در اين بين ايران با دومين ذخاير گازي دنيا مي تواند نقش بسزايي در توليد و خواهند بود و 

عرضه اين محصول داشته باشد و به عنوان قطب توليد اوره و آمونياك حداقل در منطقه خاورميانه در سال هاي آتي باشد و كنترل بازار اين 

 رف آن نيز در آينده فزاينده است تا حدودي در اختيار ايران قرار گيرد.محصول كه رشد مص

اين ماده اغلب به فرم جامد )قرص، گرانول يا كريستال( توليد مي شود.. در برخي از كشورهاي صنعتي، رشد قابل توجهي از مصرف اوره ي 

 ام مشاهده مي شود در اين طرح هدف توليد اوره گرانول مي باشد.مايع در توليد كودهاي شيميايي نيتروژني محلول و نيز در خوراك مايع احش

آمونياك مهم ترين محصول پايه در صنعت جهاني نيتروژن بشمار مي رود. تقريباً تمام آمونياك توليدي در جهان به صورت بي آب و از 

 گاز طبيعي مي باشد(. تحت دما و فشار توليد مي گردد.واكنش كاتاليزوري نيتروژن )از هوا( و هيدروژن )از يك منبع هيدروكربني كه معمولاً 

آمونياك در دما و فشار نرمال بصورت گازي مي باشد كه به لحاظ فراريت و اتلاف )در طي فرايندهاي تبديل به مواد ديگر. حمل و نقل و 

از كل مصرف نهايي  %51ميايي نيتروژني تقريباً از اين ماده ي توليدي، هيچ گاه به بازار مصرف نمي رسد. كودهاي شي %11نگهداري(، تقريباً 

 آمونياك را به خود اختصاص مي دهند.

 فرايند توليد در پتروشيمي خراسان به صورت شكل زير مي باشد:

 

ران  ترکیب سهامدا

 

درصد مالکیتتعداد سهاماسامی سهامداران

M41.6% 745شركت سرمايه گذاري نفت وگازوپتروشيمي تامين-س.ع

M19.0% 340شركت پتروفرهنگ-سهامي خاص-

M16.5% 295شركت گروه گسترش نفت وگازپارسيان-سهامي عام-

M12.3% 219شركت سرمايه گذاري آتيه صبا-سهامي خاص-



 

گاه شرکت در صنعت  جای

محصولات توليدي در اين شركت از كل بازار داخلي و در صنعت پتروشيمي در زمينه توليد كود اوره فعاليت مي نمايد. سهم فروش شركت

 فروش صادراتي در سال جاري به شرح زير است:

 

 

 شرکت بررسی تولید

درصد از درآمد فروش شركت را نيز به خود اختصاص داده است. شركت مقدار توليد  37مي باشد. اين محصول  محصول اصلي شركت اوره

 .ه استهزار تن پيش بيني نمود 113 مقدار 71نسبت به عملكرد واقعي سال افزايشدرصد  5خود را با  اوره

 ظرفيت اسمي پيش بيني شده است. %01 اوره مقدار توليد 1770براي سال همانطور كه در جدول زير مشاهده مي كنيد 

 

 شرکت بررسی فروش

ريال تسعير  70661 لارتن بوده كه با نرخ متوسط هر د به ازاي هر لارد 170معادل  71ماهه سال  11در عملكرد  اورهميانگين نرخ فروش 

اين داشته است.  كاهشدرصد  11حدود  76هزار تن متانول به فروش رسانده كه نسبت به سال  603مقدار  71شده است. شركت در سال 

 پيش بيني شده است. %1 اهشكبا   70براي سال  اوره صادراتي و نرخ فروش %5 افزايشبا در حالي است كه مقدار فروش 

پر فروش ترين محصول و در عين حال سود آور ترين محصول شركت است اما بايد توجه داشت كه شركت در بازار هاي جهاني قيمت  اوره

 .پذير است

و تحريم ها تاثير به سزايي بر عملكرد شركت  لارلذا نرخ د.  مي باشدفروش خارجي ، شركتدرصد فروش  11همچنين بايد توجه داشت 

 .دارند

سهم از صادرات كشورصادرات خراسانكل صادرات كشورداخلي خراسانسهم از بازار داخليكل بازار داخليمحصول

%6       206,512      3,255,306   260,870%1,634,22016اوره

جایگاه در بازار اوره - بر حسب تناژ 1395

 نوع گروه يا 

محصول
 درصد تغيير بودجه 9293949596 ظرفيت اسمي واحد

%507,0008     468,559   499,354   529,416   560,720   825,000         تن اوره

%335,70413     296,623   330,829   345,475   323,274      -               تن آمونياك

%20,61810      18,805     20,305     20,607     19,552     20,000          تن كريستال ملامين

%863,32210     783,987   850,488   895,498   903,546   845,000         جمع

 مقدار تولید



 

 

 

در  (ريال 75111ر لاهر د)ر لاد 111را  اورهنرخ هر تن  70سال راي پيش بيني بداشته است و شركت  كاهشكمي  اورهدر سال جاري نرخ 

 .بودجه لحاظ نموده است

 

 :را مشاهده مي كنيد قيمت جهاني اورهدر نمودار زير روند 

 

 پيش بيني 9596            94             93            92              واحد نوع گروه يا محصول

245,000            260,870     190,428      227,898     246,154       تن اوره

22,000             17,287      14,321        8,587        12,173         تن آمونياك

10,000             9,291        9,912         12,155      8,633          تن كريستال ملامين

277,000            287,448     214,661      248,640     266,960       جمع

 پيش بيني 9596            94             93            92              واحد نوع گروه يا محصول

262,000            206,512     362,590      313,841     214,240       تن اوره

2,000               547          1,660         5,370        5,185          تن آمونياك

10,600             10,292      10,368        7,788        11,888         تن كريستال ملامين

274,600            217,351     374,618      326,999     231,313       جمع

551,600            504,799     589,279      575,639     498,273       جمع كل مقدار فروش

 مقدار فروش داخلی

 مقدار فروش خارجی

 پيش بيني 9293949596 واحد نوع گروه يا محصول

38,500             36,440      34,294        33,420      31,957         ريال دلار

225                 236          258            290          330             دلار هر تن اوره دلاري

156                 144          174            200          215             دلار هر تن آمونياك

1,150               1,090        1,210         1,167        1,313          دلار هر تن كريستال ملامين

6,125               6,125        6,125         6,125        6,125          ريال هر كيلو اوره كشاورزي ريالي

نرخ فروش محصولات



 
 لااب هايي مي باشد كه در نموداراز نرخ  متفاوتصادراتي شركت هاي ايراني با توجه به شرايط قراردادها  اورهنرخ فروش بايد توجه كرد كه 

 مي كنيد.مشاهده 

 

 جهاني از قيمت اوره در سال هاي آينده:پيش بيني بانك 

 

 
 

 

 

 

 

 

 بررسی صورت و سود زیان شرکت

ريالي  737از سود هر سهم  بيشترريال  111ي درصدي يعن 10 مثبتتعديل  با 71خود را نسبت به سود سال  70شركت سود هر سهم سال 

 . پيش بيني نموده است 71سال 

 درصد از سود پيش بيني شده خود را محقق سازد. 11ريال سود بسازد و  156خراسان در دوره سه ماهه سال جاري توانسته 

201720182019202020252030سال

230235240245271300پيش بيني بانك جهاني از اوره 

پیش بینی بانک جهانی از اوره )دلار به متریک تن(



 

 
 

 مفروضات برآورد کارشناسی

 مورد استفاده قرار گرفته است ملاحظه مي فرماييد.در سه سناريو ،  خراسان 70براي برآورد سود سال مفروضاتي كه در جدول زير 

 

سه ماهه 96بودجه 1771/11/171777/11/171776/11/171771/11/711396شرح

6،111،3531،701،1571،617،5516،771،1156،533،3511،150،711فروش خالص و درآمد ارايه خدمات

137،166-1،170،771-1،611،313-1،311،117-1،777،331-1،111،111-بهاي تمام شده كالاي فروش رفته و خدمات ارايه شده

7،150،1501،731،7151،077،3171،717،5111،151،371011،303سود )زيان( ناخالص

111،106-677،151-611،771-671،117-616،613-701،601-هزينه هاي اداري، عمومي و فروش

111درآمد سرمايه گذاريها - عملياتي

117-113،531177،73775،0167111،311خالص ساير درآمدها و هزينه هاي عملياتي

7،165،7771،310،5161،161،5061،631،7111،513،711113،171سود )زيان( عملياتي

1،3311111-هزينه هاي مالي

111درآمد سرمايه گذاريها - غير عملياتي

1،111،017311،371010،566665،517611،71103،671خالص ساير درآمدها و هزينه هاي غيرعملياتي

6،101،5717،603،0101،567،3151،711،3111،115،111131،111سود )زيان( عمليات در حال تداوم قبل از ماليات

00،073-176،515-107،130-137،576-130،377-111،677-ماليات بر درآمد

7،711،7737،171،5131،031،5361،311،6371،117،751115،751سود )زيان( خالص

1،3171،1151،1175111،111156سود )زيان( هر سهم ناشي از عمليات در حال تداوم- عملياتي )ريال(

6567111611101111سود )زيان( هر سهم ناشي از عمليات در حال تداوم- غير عملياتي )ريال(

1،1531،5771،6717371،171156سود )زيان( خالص هر سهم )ريال(

1،357،7111،357،7111،357،7111،357،7111،357،7111،357،711سرمايه

صورت سود و زیان 

سناریو سوم 96سناریو دوم 96سناریو اول 96شرح

برابر با مقدار توليد پيش بيني 96برابر با مقدار توليد پيش بيني 96برابر با مقدار توليد پيش بيني 96مقدار توليد

برابر با مقدار فروش پيش بيني 96مقدار فروش

براي محاسبه وزن داخلي و خارجي 

مقدار فروش از نسبت سال 95 

استفاده شده

برابر با مقدار فروش پيش بيني 96

230230230اوره جهاني

385003850038500نرخ دلار آزاد

330003300033000نرخ دلار مبادله اي

%10%10%10تورم

مفروضات



 
 :برآورد درآمد فروش شركت را در جدول زير مشاهده مي كنيد

 

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96شرح

       468,559        507,000           507,000 اوره

       296,623        335,704           335,704 آمونياك

         18,805          20,618             20,618 كريستال ملامين

       783,987        863,322           863,322 جمع

مقدار فروش داخلی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

       260,870     282,982.85           245,000اوره

         17,287          23,264             22,000آمونياك

          9,291           9,774             10,000كريستال ملامين

       287,448        316,020           277,000جمع

مقدار فروش خارجی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

       206,512        224,017           262,000اوره

             547              736              2,000آمونياك

         10,292          10,826             10,600كريستال ملامين

       217,351        235,580           274,600جمع

       504,799        551,600           551,600جمع كل مقدار فروش

نرخ فروش داخلی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

             6.5              6.5                 6.5اوره

             6.7              6.7                 6.7آمونياك

            43.0             43.0                43.0كريستال ملامين

نرخ فروش خارجی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

             9.2              9.2                 9.2اوره

             5.6              5.6                 5.6آمونياك

            42.3             42.3                42.3كريستال ملامين

مقدار مبلغ داخلی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

     1,683,250      1,825,932         1,580,850اوره

       115,223        155,061           146,637آمونياك

       399,278        420,013           429,747كريستال ملامين

     2,197,751      2,401,006         2,157,233جمع

مقدار مبلغ خارجی

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96نوع گروه يا محصول

     1,890,991      2,051,282         2,399,084اوره

          3,052           4,108             11,160آمونياك

       435,592        458,214           448,628كريستال ملامين

     2,329,636      2,513,604         2,858,872جمع

     4,527,387      4,914,610         5,016,106جمع كل مقدار فروش

 برآورد مقدار تولید

برآورد مقدار فروش

برآورد نرخ فروش

برآورد مبلغ فروش



 

 برآورد هزینه مواد اولیه 

 

 بهای تمام شده برآورد 

 

 طرح توسعه شرکت
هزار تن در سال كريستال ملامين تعريف شده است. بر اساس  11هزار تن آمونياك و  770هزار تن اوره،  001طرح توسعه شركت با هدف توليد 

از گازهاي حاصل از سوخت كل  2coظرفيت هاي مذكور اين واحد آمونياك مازاد نيز دارد كه احتمالا در اين طرح با احداث يك واحد بازيافت 

 توليدي به اوره تبديل خواهد شد. آمونياك

ره واحد ودر اين طرح هدف نهايي توليد اوره مي باشد ولي از آنجا كه آمونياك به عنوان ماده اوليه توليد اوره محسوب مي گردد. لذا براي توليد ا

 بالا دست آن نيز كه واحد توليد آمونياك مي باشد در نظر گرفته شده است.

گزارش امكان سنجي پروژه و مصوبات هيئت مديره دارد. از مهم ترين موارد برنامه آينده طرح مي توان به مجوز و به برنامه آينده بستگي 

 قرارداد خوراك، مجوز و قرارداد تامين آب، مذاكرات ليسانس و تامين مالي اشاره كرد.

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96شرح

     229,113,285     259,299,671   259,299,670.67مقدار گاز مصرفي/ متر مكعب

             3,240             3,240               3,240نرخ گاز متر مكعب / ريال

          742,259          840,054            840,054مبلغ بهاي تمام شده مواد اوليه

برآورد بهای مواد اولیه

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96 شرح

      742,259      840,054      840,054مواد مستقيم مصرفي

      116,358      116,358      116,358دستمزد مستقيم

سربار ساخت

      473,409      473,409      473,409دستمزد غيرمستقيم

        81,624        81,624        81,624مواد غيرمستقيم

      132,442      132,442      132,442استهلاك

      376,769      414,896      414,896برق و سوخت,گاز,تلفن

      316,239      316,239      316,239هزينه تعميرات ماشين آلات

        99,301        99,301        99,301بسته بندي محصول

      182,945      182,945      182,945ساير

   1,662,731   1,700,857   1,700,857جمع سربار

   2,521,347   2,657,269   2,657,269جمع بهاي تمام شده

برآورد بهای تمام شده



 
برنامه ريزي براي اجراي طرح نامشخص ري آن تا زمان هنوز اين طرح در مرحله امكان سنجي قرار دارد بنابراين اثر سودآوبه دليل اينكه 

 باشد.مي

 

 

 

 9316 برآورد کارشناسی سود سال

 

 
 

 

 

سناريو سوم 96سناريو دوم 96سناريو اول 96سه ماهه 96بودجه 1396شرح

6،533،3511،150،7111،110،1106،716،0116،113،753فروش خالص و درآمد ارايه خدمات

1،111،763-1،013،107-1،013،107-137،166-1،170،771-بهاي تمام شده كالاي فروش رفته و خدمات ارايه شده

1،151،371011،3031،715،5731،113،7611،110،177سود )زيان( ناخالص

650،117-676،031-676،031-111،106-677،151-هزينه هاي اداري، عمومي و فروش

1111درآمد سرمايه گذاريها - عملياتي

11711،31111،31111،311-11،311خالص ساير درآمدها و هزينه هاي عملياتي

1،513،711113،1711،556،5011،357،7001،161،113سود )زيان( عملياتي

1111هزينه هاي مالي

1111درآمد سرمايه گذاريها - غير عملياتي

611،71103،671611،711611،711611،711خالص ساير درآمدها و هزينه هاي غيرعملياتي

1،115،111131،1111،171،1011،177،0001،711،113سود )زيان( عمليات در حال تداوم قبل از ماليات

131،577-177،715-111،131-00،073-176،515-ماليات بر درآمد

1،117،751115،7511،171،5571،111،7751،335،015سود )زيان( خالص

1،1111561،117770501سود )زيان( هر سهم ناشي از عمليات در حال تداوم- عملياتي )ريال(

1111110111177سود )زيان( هر سهم ناشي از عمليات در حال تداوم- غير عملياتي )ريال(

1،1711561،1071،115776سود )زيان( خالص هر سهم )ريال(

1،357،7111،357،7111،357،7111،357،7111،357،711سرمايه

برآور د صورت سود و زیان



 

 نتیجه گیری 

در سال سود شركت دستخوش تغيير خواهد  اوره ودلاراست ، در صورت تغيير نرخ  توليدي اورهاز آنجا كه سود شركت به شدت متاثر از نرخ 

 در جدول زير ارائه شده است: هر سه حالتبه همين خاطر تحليل حساسيت سود شركت  فقط  .شد

 

 

 مناسب مي توان قيمت هر سهم را مشخص كرد. p/eبا دادن 

 

 

 

 

 

 

 

 

سناریو سوم 96سناریو دوم 96سناریو اول 96اوره جهانیدلار

38,500     180            807            788                 689                

38,500     200            952            920                 811                

38,500     230            1,169          1,118              994                

38,500     250            1,314          1,249              1,116             

40,000     180            838            815                 714                

40,000     200            989            952                 841                

40,000     230            1,215          1,157              1,031             

40,000     250            1,366          1,294              1,158             

42,000     180            880            850                 748                

42,000     200            1,038          994                 881                

42,000     230            1,276          1,210              1,081             

42,000     250            1,434          1,354              1,214             

تحلیل حساسیت 



 

کال سهم تحلیل تکنی
 

 ...شده مشخص ترتيب به واهداف باشد مي مدت بلند صعودي كانال سقف سمت به صعودي حركت درحال سهم

 

 

 

 

ط موجود در بازار تنظيم شده, يكه براساس داده ها وشرا مي باشد اسنظر كارشن صرفاً مطالب ارائه شده در اين تحليل : سلب مسئولیت

لذا مسئوليت تصميم گيري و انجام هر گونه معامله بر اساس اطلاعات فوق بعهده خود معامله گران بوده و اين مجموعه هر گونه مسئوليتي 

 . نسبت به سود يا زيان احتمالي كاربران را از خود سلب مي نمايند
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تحلیل تهیه و تنظیم:                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                              
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