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درکهبودهتنمیلیون55حدود2018سالدرجهاندرPVCاسمیظرفیت•

تامی شودپیش بینیورسیدهتنمیلیون61حدودبهرقماین2023 سال

حدود2023سالدرPVCتولیدهمچنین.برسدتنمیلیون71به2028سال

.می شودبرآوردتنمیلیون47

جدولدرشدهذکرشرکت هایشاملکشوردرPVCاصلیتولیدکنندگان•

رااسمیدتولیظرفیتبیشتریناروندپتروشیمیشرکت هااینمیاناز.می باشد

.می رساندانجامبهراکشوردرPVCتولیددرصد50ازبیشودارد

زنجیرهمحدودیت هایدلیلبهاخیرسال هایدرکاستیکسودجهانینرخ•

ازارباندازه.استیافتهافزایشتولیدهزینه هایافزایشوتقاضارشدتامین،

برآوردوشدهمحاسبهدلارمیلیارد2024،47سالدرمحصولاینجهانی

.برسددلارمیلیارد74حدودبه،2034سالتارقماینمی شود

بیشواشدمی بکشوردرکاستیکسودتولیدکننده یبزرگتریناروندپتروشیمی•

.می شودانجاماروندتوسطمحصولاینتولیددرصد90از

معرفی اجمالی صنعت 

در کشور PVCتولیدکنندگان 

نام شرکت  (تن)اسمیظرفیت  درصد از کل (تن)1403تولید سال  درصد از کل

پتروشیمی اروند 340,000 43% 297,000 53%

پتروشیمی بندر امام  175,000 22% 125,000 22%

پتروشیمی غدیر 120,000 15% 131,287 23%

پتروشیمی آبادان  110,000 14% 8,531 2%

پتروشیمی هگمتانه 40,000 5% - -

جمع 785,000 - 561,818 -

تولیدکنندگان سود کاستیک در کشور  

نام شرکت  ظرفیت اسمی  درصد از کل تولید سال 
1403 درصد از کل

پتروشیمی اروند 660,000 92% 513,000 93%

نیرو کلر 31,053 4% 35,869 7%

پتروشیمی آبادان  30,000 4% 1,038 0%

جمع 721,053 549,907
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بهشروع1389سالدروشدتاسیس1379سالدراروندپتروشیمیشرکت

درواقعاقتصادیویژهمنطقهدرشرکتکارخانهمکان.کردبهره برداری

دومبازاردر1404دی1تاریخدراروند.می باشدماهشهربندرشهرستان

رکتشفرعیشرکت هایجزواروندپتروشیمی.شدعرضهبورساصلیتابلوی

.می باشدفارسخلیجپتروشیمیصنایع

:می باشدزیراصلیواحدهایشاملشرکتکارخانجات

شرکت هایبهفروشمازاد،صورتدروPVCخوراک:EDC/VCMکارخانه

غدیروامامبندرآبادان،پتروشیمی

E-PVCتنهزار40وS-PVCتنهزار300تولیدظرفیتباPVCکارخانه

خلوصبرمبنایکاستیکتنهزار660تولیدظرفیتبا(آلکالی)CAکارخانه

درصد100

اطلاعات تابلو
(همت)ارزش بازار  70.46

(ريال)قیمت روز سهم  58,720

درصد سهام شناور 5

P/E TTM 7.22

P/E forward 1404 6.77

P/E forward 1405 4.41

P/E  صنعت 9.86

P/S شرکت 1.94

P/S  صنعت 1.33

سهامداران

شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس %65.75

شرکت پتروشیمی نوری %20

شرکت گروه گسترش نفت و گاز پارسیان %1

جمع %86.75

درصد بازدهی

هفته -3.28

ماهانه 29.08

(1404دی 1)بازدهی از تاریخ عرضه  56.59

تقسیم سود

1400 116%

1401 98%

1404 90%

1405پیش بینی  90%

معرفی شرکت

(  TTM)اهم نسبت های مالی 

(روز)دوره وصل مطالبات  92

بازده دارایی ها 34.6%

بازده حقوق صاحبان سهام 97.15%

حاشیه سود خالص  22.61%

افزایش سرمایه

1383/02/29 1233% مطالبات سهامداران

1398/06/02 900% مطالبات سهامداران و 
آورده نقدی

1399/07/15 200% مطالبات سهامداران و 
آورده نقدی
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مدتاعکهمنطقهشرکت هایسایربهخوراکتحویلبهمربوطکالابورسازخارجداخلیفروش•

.می گیردانجامهستندفارسخلیجپتروشیمیصنایعهلدینگزیرمجموعه ی

بهلرکفروشومارونوامیرکبیرفجر،تندگویان،پتروشیمیشرکت هایبهکاستیکفروش•

.می شودانجامخوزستانوغدیرامام،بندرپتروشیمیشرکت های

حاکمیتطرفازصادراتممنوعیتاعمالدلیلبه1402سالدرشرکتPVCصادراتیفروش•

میزانبهصادراتداخلی،عرضهکفبردنبالادلیلبهنیز1403سالدرورسیدحداقلبه

محصولومی شودانجاممستمرصورتبهکاستیکسودصادرات.استشدهانجامکمی

EDCمی گرددصادربودن،مازاددرصورتوداخلینیازهایتامینازپسنیز.

مقدار تولید و فروش

258 
223 

243 263 266 274 270 

484 482 

547 
519 513 524 519 

429 428 
486 461 456 469 463 

25 21 25 30 31 25 28 

1399 1400 1401 1402 1403 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

سیونسوسپان-پلی وینیل کلراید (هزار تن)تولید محصولات اصلی شرکت 
کاستیک
کلر

نامولاسیو-پلی وینیل کلراید 

248 
233 243 262 263 272 270 

445 450 

498 508 500 493 483 

215 198 201 200 221 218 220 

25 22 24 26 24 28 24 

1399 1400 1401 1402 1403 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

ن سوسپانسیو-پلی وینیل کلراید (هزار تن)فروش محصولات اصلی شرکت 
کاستیک 
کلر 

امولاسیون -پلی وینیل کلراید 

99%

1.35%

PVC-S

داخلی صادراتی

78%

22%

سود کاستیک

مقدار فروش داخلی و صادراتی
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نرخ فروش محصولات

بروپتروشیمیملیصنایعشرکتتوسطپتروشیمیمحصولاتپایهقیمت•

بهرقابتدرصدیباکالابورسدرومی گردداعلامجهانیقیمت هایاساس

.می رسندفروش

خلیجفوبنرخازپایین تردرصد5اساسبرکاستیکسودوPVCنرخ های•

85اساسبرکلرقیمتواتیلنقیمتدرصد52اساسبرEDCنرخوفارس

.می شودمحاسبهمصرفیبرقنرخدرصد

.دمی روآتیماه هایدرپایهقیمت هایافزایشانتظاردومتالاردلاراحتساببا•

کهکردنداعلامماهدیاواخردر-اروندجملهاز-پتروشیمیشرکت هایبرخی

درولینکرده انددریافتدومتالارنرخاساسبرتسعیربرمبنیابلاغیه ای

راخودصادراتیمحصولاتفروشدومتالارنرخباعمدتاماهدیگزارشات

اظلحدومتالارنرخاروندپتروشیمیمحصولاتنرخبرآورددر.نموده اندلحاظ

.استشده

322 
443 

555 
631 

990 

1402 1403 1404ماهه 9 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(تن/میلیون ريال)داخلی S-PVCنرخ 

139 

210 

316 339 

491 

1402 1403 1404ماهه 9 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(تن/میلیون ريال)نرخ کاستیک داخلی 
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11.5 
45%

8.2 
32%

1.6 
6%

1.3 
5%

1.7 
7%

1.2 
5%

سیون سوسپان-پلی وینیل کلراید  1403
کاستیک 
کلر 

ون امولاسی-پلی وینیل کلراید 
( صادراتی)کاستیک 

سایر  10.8 
41%

9.9 
38%

1.4 
5%

1.3 
5%

1.2 
4%

1.9 
7%

1404ماهه ی 9

(همت)سبد فروش محصولات 

درآمد شرکت

افزایشدرصد1402،33سالبهنسبت1403سالدرشرکتدرآمد•

59حدود،1403ماهه ی9بهنسبت1404ماهه ی9درآمدواستیافته

درآمدماه،دیگزارشاساسبرهمچنین.استیافتهافزایشدرصد

گذشتهسالمشابهمدتبهنسبت1404سالماه10درشرکتتجمعی

.استیافتهافزایشدرصد57حدود

درمجموعاومی باشدداخلیکاستیکوS-PVCاروند،فروشسبدعمده ی•

تشکیلرادرآمدکلدرصد1404،79ماهه ی9درودرصد77گذشتهسال

.می دهند

7.4 

15.7 
18.8 19.2 

25.6 

38.9 

59.7 

1399 1400 1401 1402 1403 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(همت)مبلغ فروش شرکت 
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حاشیه سود شرکت

دلایلازکهاستداشتهزیادیکاهش1402سالازشرکتسودحاشیه•

.کرداشارهPVCجهانینرخ توجهقابلکاهشبهمی توانآنعمده ی

محدودیت هایدلیلبه1401تا1399سال هایخللدرPVCجهانینرخ

.یافتافزایشاوکراینوروسیهجنگآغازوکروناپاندمیازناشی

سودفروشمحلازشرکتسودسهمعمده یبعدبه1402سالاز•

ناخالصسوددرصد78جاری،سالماهه ی9درواستبودهکاستیک

.می باشدکاستیکفروشمحلاز

کاستیک
71%

پلی وینیل 
-کلراید 

سوسپانسیون
27%

کلر
1%

سایر
1%

1403سال 

کاستیک
78%

پلی وینیل 
-کلراید 

سوسپانسیون
21%

کلر 
1%

1404ماهه ی 9

(همت)سهم هر محصول از حاشیه سود ناخالص 

55%
51%

34% 35% 35%

41%
37% 37%

50% 48%

24%
28%

31%
37%

33% 33%

43%
47%

24%
27% 25%

30%
27% 27%

1400 1401 1402 1403 1404ماهه ی 9 ماهه ی 3کارشناسی 
1404

1404کارشناسی  1405کارشناسی 

حاشیه سود شرکت
حاشیه سود ناخالص
حاشیه سود عملیاتی
حاشیه سود خالص
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شرکتدر(یوتیلیتی)انرژیهزینه هایومصرفیمستقیمموادسهم•

راشرکتعملیاتیشده یتمامبهایساختاردرصد65مجموعااروند

برقومصرفیموادازسهمبیشتریندرصد85بااتیلن.می دهدتشکیل

هداداختصاصخودبهراانرژیهزینه هایازسهمبیشتریندرصد67با

.است

بهای تمام شده شرکت

مواد مستقیم 
مصرفی
6.49
34%

هزینه انرژی
5.95
31%

تعمیرات و 
نگهداری 

2.21
12%

مجموع حقوق و 
دستمزد  

1.46
8%

سایر
2.87
15%

(همت)1403ساختار بهای تمام شده عملیاتی شرکت در سال 

برق
39,228
67%

گاز طبیعی
7,198
13% بخار

4,725
8%

آب بدون املاح
5,347
9%

سایر 
1,828

3%

(میلیارد ريال)هزینه های انرژی شرکت 

اتیلن
55,337
اسید کلریدریک 85%

گازی 
4,383

7%

نمک
3,283
5%

سایر
1,910
3%

(میلیارد ريال)مبلغ مواد مصرفی شرکت 
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بهای تمام شده شرکت

26,725 25,851 

30,612 
32,461 

47,068 

1402 1403 1404ماهه 9 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(مگاوات ساعت/هزار ريال)برق نرخ 

323 

480 
396 

820 

1403 1404ماهه 9 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(تن/ريالمیلیون)نرخ اتیلن مصرفی  محاسبهفارسخلیجفوباتیلننرخدرصد95ایراندراتیلننرخ•

شرکتامیدنامهاساسبر.می شودکسرآنازحملهزینهکهمی گردد

.استشدهذکردلار1403،25.38سالبرایاتیلنحملهزینه

کاویان،ا،آریپتروشیمیتوسطوایرانغرباتیلنلولهخطازشرکتاتیلن•

.می گرددتامینگچسارانومروارید

شاخصدرصد70اضافه یبهقبلسالقیمتصورتبهنمکخریدنرخ•

.می گرددمحاسبهشهریمناطقدرآشامیدنیوخوراکگروهبهای

فارسجخلیانرژیفجرشرکتتوسط(یوتیلیتی)جانبیمحصولاتتمامی•

.می گرددتامین

شدهلحاظدرصدی45افزایشفرضبا،1405سالمصرفیبرقنرخ•

.است
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مفروضات تحلیل

1405کارشناسی  1404کارشناسی سال  ماهه ی 3کارشناسی 
1404 1404ماهه ی 9 1403 1402 1401 1400

مفروضات کلان

1,000,000 805,149 1,450,000 921,760 688,959 517,722 352,124 263,417 دلار آزاد 

763,718 614,907 1,250,000 696,035 508,426 382,443 272,211 230,595 دلار توافقی 

45% 45% 45% - 33% 41% 47% 46% نرخ تورم

45% 45% 45% - - - - - نرخ افزایش دستمزد 

مفروضات تولید و فروش

250,548 252,371 58,192 194,179 259,289 - - 159,370 (تن)داخلی PVC-Sمقدار فروش 

417,778 426,444 111,383 315,061 389,109 - - 366,497 (نت)داخلی سود کاستیک مقدار فروش 

990 631 882 555 443 - - 358 (تن/میلیون ريال)داخلی PVC-Sنرخ 

491 339 407 316 210 - - 88 نرخ سود کاستیک داخلی

820 480 732 396 323 - - 189 (تن/میلیون ريال)اتیلن نرخ خرید 

47 32 38 31 26 27 - - برق مصرفینرخ 
(مگاوات ساعت/میلیون ريال)
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صورت سود و زیان

1405کارشناسی 1404کارشناسی 1404ماهه ی 139914001401140214039

73,305,258157,390,951188,160,924191,673,719255,548,361264,588,563389,024,891597,223,164فروش

375,910,885-244,009,136-170,835,825-165,538,448-126,535,769-91,729,246-71,343,408-33,527,196-بهای تمام شده

39,778,06286,047,54396,431,67865,137,95090,009,91393,752,738145,015,755221,312,279سود ناخالص

45,710,597-31,524,550-20,890,881-19,890,696-12,086,327-9,667,412-7,154,960-3,940,042-هزینه عمومی ، اداری و فروش

6,163,4791,997,3939,879,73514,855,23619,839,109-462,1343,702,696-204,408-سایر عملیاتی

35,633,61278,430,44990,466,96246,888,14472,116,61082,741,592128,346,441195,440,790سود عملیاتی

539,586000000-2,189,729-هزینه مالی

799,7563,896,4456,836,8377,056,47712,187,6421,741,6542,766,7482,991,083سایر غیرعملیاتی

34,243,63981,787,30897,303,79953,944,62184,304,25284,483,246131,113,190198,431,873سود قبل از مالیات

38,851,396-27,157,834-17,499,246-15,550,045-7,791,679-9,053,181-14,759,621-0مالیات

34,243,63967,027,68788,250,61846,152,94268,754,20766,984,000103,955,356159,580,477سود خالص

2,8545,5867,3543,8465,7305,5828,66313,298(eps)سود هر سهم 

12,000,00012,000,00012,000,00012,000,00012,000,00012,000,00012,000,00012,000,000سرمایه

%37%37%35%35%34%51%55%54حاشیه سود ناخالص

%33%33%31%28%24%48%50%49حاشیه سود عملیاتی

%27%27%25%27%24%47%43%47حاشیه سود خالص
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1405تحلیل حساسیت 

ش 
رو

 ف
رخ

ن
pv

c-
s 

(
ال

 ري
ون

یلی
م

/
(تن

(تن/میلیون ريال)نرخ خرید اتیلن 
13,298 1,091 992 902 820 738 701 666
766 6,010 7,262 8,400 9,435 10,469 10,935 11,377
806 6,706 7,958 9,096 10,130 11,165 11,630 12,073
848 7,438 8,690 9,828 10,862 11,897 12,362 12,805
893 8,209 9,461 10,599 11,633 12,668 13,133 13,575
940 9,020 10,272 11,410 12,444 13,479 13,944 14,387
990 9,874 11,126 12,264 13,298 14,333 14,798 15,241

1,039 10,728 11,980 13,118 14,152 15,187 15,652 16,095
1,091 11,625 12,877 14,015 15,049 16,084 16,549 16,991
1,146 12,566 13,818 14,956 15,991 17,025 17,491 17,933
1,203 13,555 14,807 15,945 16,979 18,014 18,479 18,921
1,263 14,593 15,845 16,983 18,017 19,052 19,517 19,959

(مگاوات ساعت/میلیون ريال)نرخ برق مصرفی 

ک 
تی

اس
 ک

ش
رو

 ف
رخ

ن
(

ال
 ري

ون
یلی

م
/

(تن

13,298 63 57 52 47 42 40 38
380 8,599 9,148 9,646 10,100 10,553 10,757 10,951
400 9,175 9,724 10,222 10,676 11,129 11,333 11,527
421 9,781 10,330 10,828 11,282 11,735 11,939 12,133
443 10,419 10,968 11,466 11,920 12,373 12,577 12,771
467 11,091 11,639 12,138 12,591 13,045 13,249 13,443
491 11,798 12,346 12,845 13,298 13,752 13,956 14,150
516 12,505 13,053 13,552 14,005 14,459 14,663 14,857
542 13,247 13,796 14,294 14,748 15,201 15,405 15,599
569 14,026 14,575 15,074 15,527 15,980 16,184 16,378
597 14,845 15,393 15,892 16,345 16,799 17,003 17,197
627 15,704 16,253 16,751 17,205 17,658 17,862 18,056
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منابع

❖Codal.ir
❖tsetmc.com
❖bourseview.com
❖Marketreportsworld.com
❖ime.co.ir
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لاعات مالی این گزارش صرفاً جنبه اطلاع رسانی و تحلیلی داشته و بر اساس اط
ین ا. منتشرشده، داده های تاریخی و مفروضات تحلیلی تهیه شده است

هادار گزارش به هیچ عنوان به منزله توصیه خرید، فروش یا نگهداری اوراق ب
هده تلقی نمی شود و تصمیم گیری نهایی در خصوص سرمایه گذاری بر ع

ئولیتی در تحلیل گر و تهیه کنندگان گزارش، هیچ گونه مس.سرمایه گذار است
این گزارش قبال نتایج حاصل از استفاده مستقیم یا غیرمستقیم از محتوای

رایط همچنین با توجه به تغییرات احتمالی در مقررات، ش. نخواهند داشت
از بازار، و اطلاعات افشا شده از سوی ناشر، لازم است سرمایه گذاران پیش
ر هرگونه تصمیم گیری، اطلاعات جدید و رسمی شرکت را از منابع معتب

.بررسی نمایند
رائه دهنده ی کارگزاری اردیبهشت ایرانیان با بیش از دو دهه سابقه فعالیت حرفه ای در بازار سرمایه، ا

ع مالی و سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار، بورس کالا و انرژی است یه بر ما با تک. خدمات متنو
کسب جهت. تخصص، سرعت و شفافیت، همراه مطمئن سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی هستیم

وره ای، اطلاعات بیشتر، ثبت نام در سامانه های معاملاتی یا بهره مندی از خدمات تحلیلی و مشا
:می توانید از طریق راه های ارتباطی زیر با ما در تماس باشید

نگل بن تهران پونک خیابان اشرفی اصفهانی خیابان مخبری تقاطع سردار ج: آدرس دفتر مرکزی 
ساختمان کارگزاری اردیبهشت ایرانیان۵بست ،شقایق شماره 

www.oibourse.ir آدرس وبسایت:

021-82467 - 021-82446 : تلفن

انیانواحد تحلیل و سرمایه گذاری کارگزاری اردیبهشت ایر

سید علی فاطمی:  تحلیل گر بنیادی
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