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گزارش تحلیلی شرکت پتروشیمی زاگرس

شماره هفتادم

شرکت سبدگردان دارایی نیکی

تحلیلگران: حمیدرضا محمدنبی _ رشید مهدوی
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زاگرس

۱۳۷۹
۱۱/۶

۱۴۰۳/۱۲/۲۹

﹝︺︣﹁﹩ ︫︣﹋️ ︎︐︣و︫﹫﹞﹩ زا﹎︣س

﹋﹫︉ ︨︀﹝︡اران ︑︣

درصدتعداد سهم شرکت

شرکت گروه گسترش نفت و گاز پارسیان

شرکت گروه پتروشیمی تابان فردا

شرکت گروه صنعتی شیمی پوشینه

شرکت صادر فر

شرکت صنعت مروارید ارم

سایر سهامداران
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%١٩

%١٧.۵

%١۶.۵

%١.۵
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شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

۱۴۰۳/۱۰/۲۲

شـرکت پتروشـیمی زاگرس ( ســهامی عام ) در تــاریخ 1377/12/03 بــا نــام شــرکت کالا آوران 

پتروشـیمی تأسـیس و در اداره ثبت شــرکت ها و موســات غیر تجاري تهران بــه ثبت رســیده و به 

موجب صورتجلســــــه مورخه 1379/3/7 مجمـع عمـومی فـوق العـاده ، نـام شرکت از پتروشـیمی 

کالا آوران به پتروشیمی زاگـرس (ســهامی خاص) تغییر کرد. شـرکت در حال حاضـربه عنوان واحد 

وابسته شرکت گروه گسترش نفت وگاز پارسیان (سهامی عام ) می باشد
 .
 شرکت پتروشـیمی زاگرس در سـال 1390 با نماد زاگرس مورد پذیرش بورس اوراق بهادار قرار 

گرفت. مجتمع تولیدي این شـرکت براي رقابت در بازارهاي جهانی و همچنین با توجه به وجود منابع 

غنی گاز در منطقه پارس جنوبی و موقعیت استراتژیک منطقه در بندر عســلویه احداث شدو داراي 

معافیت مالیاتی می باشد.

ترکیب سهامداران شرکت زاگرس به شرح جدول زیر است.

(همت)

۴۵٢,١٢٠,٠٠٠

٢٧٨,۴٣۴,۴٣٢

٣٣,٧١۵,٨۴۵

٣٩۵,٣١۵,٠۶٩

۴٢۶,٧٣١,٠٠٠

%١١.۵

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

۷,۶۵۷

۱۴۰,۱۵۰

۲/۴

۷.۴

۳۳/۵

اطلاعات کلی شرکت

۱۸.۳
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شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

 یکی از انواع مهم الکل هاست که در صنایع مختلف براي مصـــــــــارف متعدد به کار می رود.این ترکیب 

شـیمیایی با فرمول�CH3OH شــناخته می شــود و به نام هاي دیگري همچون متیل الکل یا الکل چوب نیز 

شناخته می شود. از تولید سوخت تا صنایع شیمیایی و الکترونیک، متانول نقش مهمی در توسعه صنعتی 

و بهبود محیط زیست ایفا می کند.

متانول یکی از سه محصول مهم صنایع شیمیایی در جهان است و محصولات زیادي از آن مشتق می شود.

H
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H

﹁︣آ﹠︡ ︑﹢﹜﹫︡ ﹝︐︀﹡﹢ل:

گازطبیعی

اکسیژن دي اکسید کربن

متانول

بخش سولفورزدایی 

و اشباع سازی

تقطیر متانول بخش سنتز(متانول)

ریفرمینگ 

(بخارآب)

مخازن ذخیره 

محصول متانول

��فرمینگ
 (اتوترمال)

�ی فشرده سا
(گازسنتر)

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

شماره هفتاد

1 4 0 3 / ۱ ۰ / ۲ ۲
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﹝︺︣﹁﹩ ︮﹠︺️ ﹝︐︀﹡﹢ل: 

متانول یکی از محصولات پایه پتروشیمی و با خوراك گاز طبیعی تولید می شود. ظرفیت تولید 
متانول در ایران بیش از 14 میلیون تن در سـال اســت که حدود 36% این ظرفیت مربوط به 

شرکت هاي عرضه شده در بازار سرمایه است.

︮﹠︺️ ﹝︐︀﹡﹢ل در ︗︀ن:
چین بزرگترین تولید  کننده و مصرف کننده متانول است.

 چیـن، مناطق آسیا و اروپا وارد کننده متانول هسـتند که بیشترین واردات متعلق به کشـور 
چین است. ایران و عربستان بزرگترین صادرکننده هاي خاورمیانه  که نزدیک به 80 درصد 
بازارصادرات خاورمیانه را در اختیار دارند. شرکت هایی مانند الرازي عربســـتان و زاگرس 

ایران در خاورمیانه جزء 5 شرکت بزرگ جهان در این زمینه هستند.

کشورهاي آمریکا و ترینداد نیز در قاره آمریکا از جمله بزرگ ترین صادر کنندگان هستند.
در سـال 2023 چیزي حدود 33 میلیارد دلار ارزش بازار متانول بوده اســـــت و پیش بینی 
می شـــود که تا سال 2030 به 48 میلیارد دلار برسد. نزدیک به 20 میلیارد از ارزش بازار 

مربوط به منطقه آسیا است.
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شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

︋︀زار﹨︀ی ︮︀درا︑﹩  ︫︣﹋️ در ︨︀ل ۱۴۰۲

بازارهای صادراتی شركت پتروشیمی زاگرس در سال ١۴٠٢به ترتيب كشور چين با  ٩۵درصد 

و كشور هند با ۴٫٧۵درصد وكشور عراق با ٠٫۴ درصد می باشد.

%٩۵

%۴٫٧۵

%٠/۴
چینچینچین

هند

عراق

شماره هفتاد
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ایران %۵٨

بح��ن %٢

۴%قطر

٩%عمان

︸︣﹁﹫️ ا︨﹞﹩ ﹝︐︀﹡﹢ل در ︠︀ور﹝﹫︀﹡﹥ و ︨﹛ ا︣ان از آن

︮﹠︺️ ﹝︐︀﹡﹢ل در ا︣ان:

اولین مجتمع تولید کننده متانول در ایران پتروشیمی شیراز بوده که با ظرفیت 84،000 تن در 

سال 1369 به بهره برداري رسید و در آن زمان پاسخگوي نیاز داخلی کشــور به متانول بود پس 

از آن پتروشـیمی خارك با ظرفیت 660 هزار تن و پتروشـیمی فن آوران با ظرفیت 1 میلیون تن 

به بهره برداري رســیدند، اما نقطه عطف صــنعت متانول ایران در ســال 1385 و 1388 با بهره 

برداري از دو مجتمع 1،650،000 تنی پتروشیمی زاگرس بود که در طرح توسعه ظرفیت اسـمی 

خود را به 3،300،000 رساند.

شرکت پتروشیمی مبین
پتروشیمی زاگرس

شرکت پتروشیمی مبین بندر عسلویه

مخزن 
شماره ١

مخزن 
شماره ٢

مخزن 
شماره ٣

مخزن 
شماره ۴

واحد خالص سازی متانول ٣٠٠

واحد ٢٠٠

سنتر متانول

واحد ١٠٠ (واحد ریفرمینگ)

تولید گاز سنتر

گاز خوراک

اکسیژن

بخار

۴١٧ تن در ساعت متانول خالص

Natural Gas

DM Water

Sea Water

Electriciy

Inst.Air

Nitrogen

25

www.niciam.ir

شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

شماره هفتاد

1 4 0 3 / ۱ ۰ / ۲ ۲

ع��ستان %٢٧



سبلان
زاگرس

%٢١.١

آ��ن
%١٠.۶

فناوران
%۶.۴

خارک
%۴.٢

شیراز
%٠.۶

کاوه
%١۴.٨

کیمیا

%١٠.۶

مرجان

%١٠.۶

بوشهر

%١٠.۶

︸︣﹁﹫️ ︑﹢﹜﹫︡ ا︨﹞﹩ ﹝︐︀﹡﹢ل در ۶ ﹝︀﹨﹥ ︨︀ل ۱۴۰۳

﹝﹢اد او﹜﹫﹥: 

  
قیمت گاز طبیعی تعیین شــده در بازار جهانی، میانگین نرخ گاز در 4 بازار شــامل هنري هاب 

آمـریکا، آلبـرتا کانادا، هاب NBP انگلیس و FFTهلند و با قیمت 7500 تومان به ازاي هــر 

متر مکعب می باشد. نرخ گاز سوخت نیز در ابتداي هر سال از طریق قانون بودجه تعیین و بر 

اساس آن محاسبه می گردد.

خوراك اصلی مصــــرفی جهت تولید محصــــولات، گاز دریافتی از شرکت ملی گاز ایران طبق 

قرارداد بلند مدت اسـت. نرخ گاز خوراك، ماهیانه توسـط شــرکت ملی صــنایع پتروشــیمی 

ایران تعیین و به شرکت اعلام می گردد.

ر︧ך ﹨︀ و ﹁︣︮️ ﹨︀ی ︫︣﹋️ زا﹎︣س:
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سبلان
زاگرس

%٢١.١

آ��ن

%١٠.۵
%١٠.۶

فناوران
%۶.۴

خارک
%۴.٢

شیراز
%٠.۶

کاوه
%١۴.٨

کیمیا

%١٠.۶

مرجان

%١٠.۶

بوشهر

%١٠.۶

︸︣﹁﹫️ ︑﹢﹜﹫︡ ا︨﹞﹩ ﹝︐︀﹡﹢ل در ۶ ﹝︀﹨﹥ ︨︀ل ۱۴۰۳

یکی از محرك هاي اصلی بازار، افزایش تقاضا براي متانول توسط چین است.

فرصت ها: 
دسترسی به آبهاي آزاد بین المللی ( سهولت صادرات) 

موقعیت جغرافیایی ممتاز ایران 

رضایت مشتریان از کیفیت محصول 

��سک ها:
عدم رشد صنایع پایین دستی متانول و قطعی گاز در کشور

افزایش قابل توجه قیمت یوتیلیتی و افزایش قیمت خوراك 

کاهش قیمت جهانی متانول و کاهش درآمدهاي صادراتی

6
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شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

شماره هفتاد
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︗︀﹍︀ه ︫︣﹋️ در ︮﹠︺️ ﹝︐︀﹡﹢ل

طبق گزارش نشــــــــــريه Argus ، شركت پتروشیمی زاگرس در سه ماهه ابتدایی  سال ٢٠٢۴ 

حدود ٢ درصـد از ظرفیت توليد اســمی متانول جهان، حدود ۶ درصــد از تجارت جهانی متانول و 

حدود ٢ درصـد از توليد واقعی جهانی متانول را دارا می باشـد.شــركت پتروشــیمی زاگرس جزء 

پنج شركت بزرگ توليدكننده متانول جهان اسـت و در بين شـرکت های فعال در اين صـنعت در 

كشور ايران در رده اول قرار دارد.

متوسط نرخ دلار (ریال)

نرخ تورم (%) 

افزایش دستمزد (%)

افزایش نرخ مواد اولیه (%)

۵٠٠,٠٠٠

٣٠

٢۵

٣٠

مفروضات برآورد سود

                              مفروضات                          1403                     1404                                         

مقدار تولید و فروش محصولات (تن)

مقدارتولید و فروش شرکت در طی ٣ سال گذشته و پیش بینی برای سـال های ١۴٠٣و ١۴٠۴ به 

شرح زیر  می باشد:

٢,٣٩٩,٨٣٩ ٢,۵١۴,٠٨٨

١٤٠٤ پیش بینی             محصول                  ١٤٠٠                        ١٤٠١                       ١٤٠٢                 ١٤٠٣ پیش بینی           

٢,۴٨٨,٠۵٢٢,٣٠٠,٠٠٠متانولمتانول

٢٬۴۵٣٬۴۴٣ ٢٬۴۴٧٬٩۵٧ ٢٬۴۶٠٬١٣٩٢٬٣٠٠٬٠٠٠متانولمتانول ٢٬۴۵٣٬۴۴٣ ٢٬۴۴٧٬٩۵٧ ٢٬۴۶٠٬١٣٩٢٬٣٠٠٬٠٠٠متانولمتانول

٢۵٨٬٧٣۴٬٨٣١ ١٩٢٬۶٢٨٬۴۴۴ ٢١۴٬٢١٣٬۶٠۶٣٣٩٬١۴٧٬۵٢۵مبلغ فروش متانول

وضعیت مبلغ فروش(میلیون ریال)

مبالغ فروش شـرکت در طی ٣ سـال گذشـته و پیش بینی برای سـال های ١۴٠٣و ١۴٠۴ به شـرح 

زیر می باشد.

٢٩٣متانول صادراتی (دلار)

٧۵,٠٠٠گاز خوراک (ریال)

٧۵٠٠,٠٠٠

٣٠

٢۵

٣٠

٢٨٠

٨٢,٠٠٠

٢٩٣متانول صادراتی (دلار)

٧۵,٠٠٠گاز خوراک (ریال)

٢٨٠

٨٢,٠٠٠

٢,٢۵٠,٠٠٠

١٤٠٤ پیش بینی             محصول                  ١٤٠٠                        ١٤٠١                       ١٤٠٢                 ١٤٠٣ پیش بینی           

٢٬٢۵٠٬٠٠٠

١٤٠٤ پیش بینی             محصول                      ١٤٠٠                        ١٤٠١                       ١٤٠٢                 ١٤٠٣ پیش بینی         

۴۶٩٬١٨۶٬۶٨٢



ای ا︗︤ای ︋︀ی ︑﹞︀م ︫︡ه (﹝﹫﹙﹫﹢ن ر︀ل) ︋︣ ︡وا

بیش از۶٨٪ بهای تمام شده شرکت مربوط به هزینه مواد مستقیم مصرفی است.

١٢۵,١۵٨,١۵٨ ١٠۵,٠۶۴,٩٩٩

١,٢۵٢,۶١۴ ٨٠٨,٣٣٨

مواد مستقیم مصرفی

دستمزد مستقیم تولید

١٠٧,٨١٠,٩۴۶

١,۵٨٣,۵٠٣

١۴۴,٠٠٣,۴۴٧

٢,۵٠٠,١٣٠

۴۴,٢٧٨,١٨۵ ۴۶,٠٢٢,١٨١ ٧٨,۶۴٨,۵٣۴۶۵,٨۵٩,٧٣۴سربار تولید

 مستقیم مصرفی(۶٧٪)            دستمزد مستقیم تولید(٣٢٪)            سربار تولید (١٪) 

%١

%٣٢

%۶٧
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١٤٠٤ پیش بینی             محصول                                 ١٤٠٠                           ١٤٠١                           ١٤٠٢                   ١٤٠٣ پیش بینی           

٢٣٢,٧٠۶,٢۵٠

٣,٢۵٠,١۶٩

١٠۶,۴۴٧,٣٠۵



بهاي تمام شده کالایی فروش رفته

سود (زیان) ناخالص

هزینه هاي عمومی، اداري و تشکیلاتی

خالص سایر درآمدها (هزینه ها) عملیاتی

سود (زیان) عملیاتی

هزینه هاي مالی

خالص سایر درآمدها (هزینه ها) غیرعملیاتی

سود( زیان خالص) قبل از مالیات

مالیات

سود (زیان) خالص 

سرمایه

سود هر سهم پس از کسر مالیات

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص

339,147,525 258,734,831 215,847,502 192,628,444

124,458,079

-192,020,455 -150,653,094 -132,224,423

66,714,376 65,194,408 60,404,021

-78,278,060 -57,185,171

26,928,893

-32,817,902

-214,689,446

2,525,742

12,054,947
-

-1,199,951

13,254,898

-

%23

%4

%4

8,035,506

-

26,449,390

-479,503

11,021

2,400,000

%14

%14

-46,301,021

26,896,607

-

30,633,954

12,764

2,400,000

%18

%2

%4

١٤٠٤پیش بینی              صورت سود و زیان                ١٤٠٠                 ١٤٠١                ١٤٠٢              ١٤٠٣   پیش بینی    

-

%31

26,499,390

-

5,523

2,400,000

3,737,347

-690,512

2,400,000

%37

برآورد سود (میلیون ریال)

2,115,347

48,295,366

-45,000,000

44,562,68144,562,681

44,562,681

18,568

%14

%13

-

-
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نکته حائز اهمیت در مورد پتروشیمی زاگرس، طبق یادداشـت های همراه صـورت های مالی منتهی به ٣١ شـهریور 

١۴٠٣ حسـابرسی شده،یادداشت ٢٨ ذخایر (١‐٢٨) ذخیره سرویس های جانبی و گاز مبلغ ١١٢،٨١۶،٨٣١ میلیون 

ریال گزارش شده است و طبق توضیحات همین بند، پیگیری های حقوقی تا حصـول  نتیجه از مراجع قانونی ادامه 

خواهد داشت.(تصویر زیر)
اجماع کارشناسان در مورد این بند تحقق حدود ۴/۵ همت سـود به نفع پتروشـیمی زاگرس خواهد بود که پس از 

محاسبات پیش بینی می شود سودهر سهم پس از کسر مالیات به ٣٧،٣٠٠ ریال افزایش خواهد یافت.

*

30,633,95413,254,898

469,186,682

126,782,958

-102,522,126

-342,403,724

2,400,000

%27

2,115,347

26,376,179

1,319,946

27,696,125

11,540

%6

%6

-

-

27,696,125

27,696,125

*

*

-

*
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شرکت سبدگردان 
دارایی نیکی

شماره هفتاد

شرکت پتروشیمی زاگرس
(زاگرس)

درصد تقسیم سود برآوردي، EPS تحلیلی، P/E تحلیلی

درصد سود تقسیم سود برآوري، EPS تحلیلی، P/E تحلیلی    در صد سود تقسیم سود برآوري، EPS تحلیلی،  P/Eتحلیلی  

قیمت (ریال)

پیش بینی سود هرسهم سال ١۴٠٣ (ریال)

آخرین درصد تقسیم سود(%)

 ١۴٠٣ P/E 
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تحلیل حساسیت 

275

235

245

260

290

305

320

400,000450,000500,000550,000600,000650,000700,000

  ١۴٠٬١۵٠

  ١٨٬۵۶٨

٧۶

٧.۵

 نــ�خ دلار

لار)
(د

ول
تان

ی م
هان

خ ج
(8,081)ن�

(1,384)

(4,733)

1,964

5,313

8,661

12,009

(3,215)

4,319

8,086

552

11,853

15,620

19,387

(3,215)

4,319

8,086

552

11,853

15,620

19,387

1,651

10,022

14,207

5,836

18,393

22,579

26,764

6,517

15,725

20,329

11,121

24,933

29,537

34,141

11,383

21,428

26,451

16,406

31,473

36,496

41,519

16,249

27,131

32,572

21,690

38,014

43,455

48,896

21,115

32,834

38,694

26,975

44,554

50,414

56,273

1,651
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