
تحلیل بنیادی شرکت پالایش نفت اصفهان

1404مهر ماه الهام طاهری: تهیه کننده 
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. شودسوب میمحپالایشگاه اصفهان یکی از بزرگ ترین پالایشگاه های ایران است و به  عنوان اولین پالایشگاه کشور از نظر تنوع تولید فرآورده های نفتی

پیروزیازقبلوانجام گرفته۵۷تا۵۴سالهایفاصلهدرتیسنوفلورنامبهآلمانیوآمریکاییمشترکشرکتدومشارکتباپالایشگاهاینساختواولیهطراحی

نیرویهیچرحضوبدونوتکمیلپالایشگاهداخلی،کارکنانوکارشناسانهمتبهانقلابازپسبلافاصلهبود؛پایان یافتهآنساختمانیکارهایدرصد۹۰انقلاب،

.گردیدراه اندازی۵۸سالبهمن ماهدرخارجی

.در اداره ثبت شرکت ها و مؤسسات غیرتجاری تهران به ثبت رسید( سهامـی خاص)با عنوان شرکت پالایش نفت اصفهان ۱۳۷۰این واحد صنعتی در سال 

اراک،پتروشیمی،اصفهانپتروشیمیشرکت های)پایین دستیصنایعخوراکتأمیننفتیفرآورده هایتولیدوخامنفتپالایشکناردراصفهاننفتپالایششرکت

. می نمایدتولیدراکشورموردنیازنفتیفرآورده هایازتوجهیقابلبخشوداردعهدهبر(ایرانشیمیاییصنایعوجینفتپالایشسپاهان،نفت

:اصلی ترین واحد های عملیاتی شرکت عبارتند از

زین کس، مجتمع بنوماواحدهای تقطیـر، واحدهای تولیـد گاز مایـع، واحدهای کاهش گرانروی، واحد های تبدیـل کاتالیـستی، واحد تولیـد هیـدروژن، واحدهای آیز–

…سازی، واحد حلال های ویژه، واحد آب و برق و بخار، واحدهای آمین، بازیابی گوگرد و
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هکتار، در شمال غربی اصفهان واقع شده است، در طی ۱۱۴/۵هکتار و دارا بودن فضای سبز به مساحت ۳۴۰شرکت پالایش نفت اصفهان که در منطقه ای با مساحت کل 

درصدی نسبت به ظرفیت طراحی آن ۸۵، ظرفیت پالایش نفت خام این شرکت با افزایش ۶۰سال ها شاهد پیشرفت های بسیاری بوده، به طوری که از سال های آغازین دهه 

.هزار بشکه افزایش یافته است۳۷۵هزار بشکه در روزبه بیش از ۲۰۰از 

واحد قیرسازی شرکت با عنوان شرکت پالایش نفت جی به بخش خصوصی ۱۳۸۲و در سال ( شرکت نفت سپاهان)واحد روغن سازی این شرکت با عنوان ۱۳۸۱در سال 

.واگذارشده است

در مجموعه با داشتن سودآوری و بهره وری بیشتر نسبت به دیگر شرکت های پالایشی، به عنوان یکی از مراکز نفتی پیشگام۱۳۸۶شرکت پالایش نفت اصفهان در سال 

.قانون اساسی قرار گرفت و باعرضه سهام آن در بازار بورس، با نماد شپنا به بخش خصوصی واگذار شد۴۴صنعت عظیم نفت کشور، مشمول اصل 

ولید آن تنها در که تا قبل از این، ت)شرکت در سال های گذشته توانسته علی رغم تحریم ها، پیچیده ترین کاتالیست پالایشی دنیا مربوط به واحدهای بنزین سازی را 

سهم بسزایی ۵با راه اندازی و بهره برداری کامل از مجتمع بنزین سازی و تولید بنزین یورو ۱۳۹۴تولید نموده و از سال ( انحصار دو شرکت بزرگ آمریکایی و فرانسوی بود

.در کاهش آلودگی کلان شهر اصفهان و کشور ایفا می کند
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شازند

تهران تبریز شیراز کرمانشاه لاوان

(هزار بشکه در روز)مقایسه ظرفیت تولید پالایشگاه های مبتنی بر نفت خام کشور 

ان از نظـر ظرفیـت پالایش نفت اصـفه. در کشور فعال میباشند( شرکت نفت ستاره خلیج فارس)پالایشگاه نفت خام و یک پالایشگاه میعانات گازی ۹در حال حاضر 

.در نمودار زیر ظرفیت پالایشگاههای مبتنی بر نفت خام کشور با هم مقایسه شده است. تولید در میان پالایشگاههای کشور در رتبه دوم قرار دارد
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نسبت در خصوص خوراک میعانات باید در نظر داشت که در پالایش این خوراک، میزان پرتی. بخشی از خوراک شرکت های شاوان، شراز و شبندر میعانات است

.به پالایش نفت خام بیشتر است

:ترکیب خوراک پالایشگاه های کشور
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.میگرددتامینکشورداخلازفراوردهدوهرکهاست( MTBEاخیرسالهایدر)بوسترهااکتانوخامنفتبرمشتملاصفهاننفتپالایششرکتاولیهمواد

وگندمکاردهدز،ایذه،ملک،باغرامهرمز،مارون،تلمبه خانههفتازگذشتنازپسکیلومتر۴۳۰طولبهاینچی۳۶و۳۲لوله هایتوسطاهوازمارونخامنفت

.می گرددتصفیهمربوطهمخازندروشدهپالایشگاهوارداصفهان

.  رددگهای نفتی از طریق شرکت ملی پالایش و پخش فرآورده های نفتی اعلام میخام و فرآوردهدستورالعمل قیمت گذاری نفت

العمل ابلاغی فرمول و دستورزارش شده در نشریه پلتس و با احتساب حداکثر پنج درصد تخفیف براساسگنای فوب خلیج فارس بماخذ محاسبه قیمت خوراک بر م

.شودهای نفتی ارسال میبیشترین درآمد شرکت از فروش پنج فرآورده اصلی می باشد که جهت توزیع به شرکت ملی پخش فرآورده. شرکت مذکور میباشد
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تولیدات شرکت

فرآورده های اصلی: دسته اول

. تی ارسال می شوندی نف هافرآورده های اصلی شامل پنج فرآورده گاز مایع، بنزین، نفت سفید، نفت گاز و نفت کوره می باشند که جهت توزیع به شرکت ملی پخش فرآورده

تحویل به مشتریان عمدههدف بافرآورده های ویژه : دسته دوم

فید ویژه، نفتا، وکیوم باتوم، نفت س. شرکت پالایش نفت اصفهان به عنوان تأمین کننده خوراک پنج شرکت بزرگ تولیدی نقش مهمی در اقتصاد کشور ایفا می کند

و نفت سپاهان را انصفهپلاتفرمیت و روغن پایه به عنوان محصولات ویژه ای هستند که خوراک شرکت های نفت جی، صنایع شیمیایی ایران، پتروشیمی اراک، پتروشیمی ا

.تشکیل می دهند

فرآورده های ویژه خوراک صنایع کوچک: دسته سوم

نفت سفید، آیزوماکس، نفت گاز، نفتا، انواع حلال ها، آیزوریسایکل، روغن پایه سبک و سنگین، وکیوم   باتوم، گوگرد 
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تا کنون1403نرخ نفت گاز از ابتدای  1404و 1403میانگین در سال ای 

دلار به ازای هر ۸۱تا شهریور ماه به ۱۴۰۴دلار به ازای هر بشکه بوده است که در سال ۹۰در حدود ۱۴۰۳فوب خلیج فارس در سال ۱۰PPMمتوسط نرخ گازوئیل 

.بشکه کاهش یافته است
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(بشکه/دلار)سنگاپور 95بنزین بدون سرب  میانگین

دلار به ازای هر بشکه ۷۹تا شهریور ماه به ۱۴۰۴دلار به ازای هر بشکه بوده است که در سال ۹۰در حدود ۱۴۰۳سنگاپور در سال ۹۵متوسط نرخ بنزین بدون سرب 

.کاهش یافته است
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:شرکت های زیر مجموعه
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شرکت پتروشیمی اصفهان

هزارتن مواد آروماتیک در کشور به ۲۰۰در مجاورت مجتمع پالایش نفت اصفهان به منظور اجرای اولین طرح تولید آروماتیک با هدف تولید حدود ۱۳۶۸در سال 

.ه استصورت سهامی خاص از سوی شرکت ملی صنایع پتروشیمی تأسیس گردید

ط زایلین، انیدرید مخلون، خوراک این مجتمع پلاتفرمیت دریافتی از پالایشگاه اصفهان و تولیدات آن محصولات آروماتیک شامل بنزن، تولوئن، اورتوزایلین، پارازایلی

برده نگ سازی به کار این محصولات به عنوان خوراک صنایع پایین دستی نظیر شوینده ها، پلاستیکها، الیاف پلی استر، نرم کننده های پلاستیکی و ر. فتالیک است

.  میشود

.میلیارد تومان و بدون تقسیم سود۳۱۹شرکت ۱۴۰۳سود سال 

شرکت پتروپالایش ملاصدرا صفاهان

و هدف از تاسیس این شرکت ایجاد مجموعه ای از کارخانجات محصولات گوگردی با ارزش افزوده بالا. تاسیس و فعالیت خود را آغاز نموده است۱۴۰۱شرکت در سال 

.ی استاخلتبدیل شدن به بزرگترین مجموعه عرضه کننده محصولات زنجیره ارزش  گوگرد در ایران و تامین بخش قابل توجهی از کود مورد نیاز کشاورزی د

شروع ۱۴۰۲طرح احداث پارک گوگردی در سال . میلیارد تومانی شده است۱۱میلیارد تومان بوده است که منجر به سود ۷۷مبلغ ۱۴۰۳درآمد عملیاتی شرکت در سال 

.شده است
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شرکت پتروپالایش سهروردی صفاهان 

.  تأسیس گردید۱۴۰۱ر سال ن داین شرکت با هدف اجرای طرحهای توسعه زنجیره ارزش فرآورده های سنگین و بوتان و جلوگیری از خام فروشی محصولات شرکت پالایش نفت اصفها

:مهم پالایشگاه اصفهان بر عهده شرکت فوق بوده که عبارتند از پتروپالایشیهای پروژه اجرای 

%۶۸پیشرفت فیزیکی  (RHUواحد) گوگرد زدایی از ته ماند برجهای تقطیر پروژه ✓

%  ۲۸فیزیکی پیشرفت (RFCC2 )واحد تقطیرپروژه شکست کاتالیستی ته ماند برجهای ✓

%۰پیشرفت فیزیکی . میلیون لیتر بنزین۴با هداف افزایش روزانه MTBEهزار تن الکیلات و ۵۰۰توسعه زنجیره ارزش بوتان و تولید سالانه ✓

شرکت مشعل پویا اسپادانا

 انرژیبا هدف بومی سازی دانش فنی و ساخت تجهیزات راهبردی در صنعت نفت و ۱۴۰۱کی از شرکت های تابعه شرکت پالایش نفت اصفهان، از سال این شرکت به عنوان ی

.خود را در چهار محور کلیدی متمرکز کرده استفعالیت های 

.طراحی و ساخت تجهیزات فوق سنگین ثابت مکانیکال صنعت پتروپالایش✓

میزان وابستگی به برق سراسری را کاهش خواهد % ۵۰که تا  اصفهاناقدام به احداث هزار مگاوات نیروگاه خورشیدی در استان شرکت پالایش نفت اصفهانبه نمایندگی از✓

.داد

ه ارزش هکتاری کنار پالایشگاه اصفهان، به عنوان بستر استقرار شرکت های فناور و دانش بنیان به ویژه در زنجیر۴۰احداث پردیس فناوری نفت و انرژی نقش جهان در زمینی ✓

.هلدینگ

.تحقق ماموریت وزارت نفت مبنی بر ساخت بار اول و بومی سازی تجهیزات حساس و هایتک در صنعت نفت و انرژی های تجدید پذیر✓
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شرکت پتروپالایش اکسیر ایرانیان

بدون ۴۰۲حلال  جهت بهبود کیفیت نفت سفید با استفاده از فرآیند تصفیه هیدروژنی، تولید۱۴۰۵شرکت پتروپالایش اکسیر ایرانیان در راستای تحقق اهداف افق 

:عمده پروژه های در حال راه اندازی شرکت عبارتند از. تأسیس گردید۱۴۰۱در سال ( کروسین)گوگرد و توسعه زنجیره ارزش نفت سفید 

و توسعه  10PPMگوگرد زدایی از نفت سفید و تولید حلال های با ارزش اقتصادی با مقدار گوگرد کمتر از (KHT)احداث واحد تصفیه هیدروژنی نفت سفید ✓

 .زنجیره ارزش محصولات پایین دستی نفت سفید

.از نفت سفید تصفیه شده DETAL با تکنولوژیLABتولید محصول ✓

شرکت پتروپالایش میرداماد صفه

ای داخلی، ازهشرکت پتروپالایش میرداماد صفه به عنوان یکی از شرکتهای زیرمجموعه شرکت پالایش نفت اصفهان، با هدف افزایش تولید، صادرات و تأمین نی

.ه استآغاز نمود۱۴۰۱فعالیت خود را در سال 

شرکت راهبر ترابر انرژی

تاسیس شرکت با محوریت بازرگانی و حمل و نقل فرآورده های ۱۴۰۱هلدینگ پتروپالایش اصفهان مبنی بر تکمیل زنجیره تامین، در تابستان های  سیاستدر راستای 

. نفتی در دستور کار قرار گرفت
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1405پیش بینی 1404پیش بینی مفروضات

168000168000(بشکه)مقدار پالایش نفت خام 

7071(بشکه /دلار)نفت خام برنت 

665(بشکه /دلار)میعانات گازی پارس جنوبی 

798(بشکه/ دلار)فوب سنگاپور ۹۵بنزین اکتان 

7679(بشکه/ دلار)فوب خلیج فارس ۹۵بنزین اکتان 

8186(بشکه /دلار)فوب خلیج فارس  ppm10نفت گاز 

mt 801) / $)فوب خلیج فارس ۳۸۰نفت کوره 

8081(بشکه /دلار)نفت سفید فوب خلیج فارس 

mt 110) / $)وکیوم باتوم 

8008690000نرخ دلار نیما

140414041405فصل اول (مبالغ به میلیون ریال)صورت سود و زیان 

1605111807785097697177فروش

196507717790908557000618بهای تمام شده کالای فروش رفته

1811917889957601171715ناخالص( زیان)سود 

189898878061675اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

077760051706ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

167185891711116859619عملیاتی( زیان)سود 

868950580685055هزینه های مالی

18860705889915775خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

1780878590169711596681عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

186971695851985601مالیات

1519175696601190799خالص( زیان)سود 

568000056800005680000سرمایه

211322185سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه 19



(بشکه/ دلار)نفت برنت 
دلار نیما

1322555860666871775788088590100

600000097717610195715010708175618699701660

65000088759709150010888159181755881519891

68000095965678911015910998155919691116906

7000007007716101591106810515766796170179

70000550897858117715691118095059557111015177595

700006191518856115891108089578675106718810

78000076975956168716811805761888117119961

800000879996611648114180661798851067756

8000095500797978167811580517595110117799

8500000091771516971159800197569915500

880000158518701771170798711501059116017

90000016676788750717711777971715511018

9500000801009995981796119799096101116161661

10000005909565116901851179068656881117799909

100000565760695605601877670909971757650606
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سلب مسئولیت

تاریخ این گزارش جهت اطلاع رسانى تنظیم گردیده است و تمامى نظرات ، بازتاب ارزیابى ها و داده هایى است که تا این

ه سرمایه بدیهى ست هر گونه تصمیم سازى و استفاده از این مطالب بر عهد. انتشار یافته و امکان تغییر در آن وجود دارد

.گذاران محترم خواهد بود
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