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پالایش نفت بندرعباسنام شرکت

شبندرنماد

1377سال تاسیس

7،130قیمت سهم )1401/05/26( )ریال(

EPS TTM2،211 )ریال(

P/E3.22 گذشته نگر سهم

P/E3.1 آینده نگر سهم )منتهی به 12/ 1401(

P/E3.9 آینده نگر سهم )منتهی به 12/ 1402(

134تعداد سهم )میلیارد(

32.17%درصد شناوری

957،657ارزش بازار )میلیارد ریال(

30 اسفند 1401سال مالی منتهی به

اطلاعات کلی شرکت

معرفی پالایشگاه نفت بندرعباس

 ترکیب سهامداران

شـــرکت پالایـــش نفـــت بندرعبـــاس از ســـال ۱۳۷۵ بـــا تغییـــر نـــام شـــرکت ملـــی گاز مایـــع ایـــران ایجـــاد گردیـــد و بـــا شـــخصیت حقوقـــی 
ــرکت  ــروع گردیـــده اســـت. ایـــن شـ ــال ۱۳۷۷ شـ ــر سـ ــه آخـ ــه ماهـ ــا از سـ ــرکت عمـ ــات مالـــی شـ ــیده و عملیـ ــه ثبـــت رسـ ــد بـ جدیـ
بـــه اســـتناد رای هیئـــت عالـــی واگـــذاری ســـازمان خصوصی ســـازی و تصویـــب هیئـــت وزیـــران در ســـال ۱۳۸۶ مشـــمول واگـــذاری 
قـــرار گرفتـــه و همچنیـــن در ســـال ۱۳۸۸ براســـاس صورتجلســـه مجمـــع عمومـــی فـــوق العـــاده مـــورخ ۱۳۸۸/04/۳0 اساســـنامه 
ـــخ  ـــت. در تاری ـــه اس ـــر یافت ـــام« تغیی ـــهامی ع ـــه »س ـــاص« ب ـــهامی خ ـــرکت از »س ـــی ش ـــخصیت حقوق ـــوع ش ـــد و ن ـــاح گردی ـــرکت اص ش
۱۳90/۱2/2۷ نـــام شـــرکت در فهرســـت شـــرکت های پذیرفتـــه شـــده بـــورس اوراق بهـــادار درج گردیـــد و در تاریـــخ  ۱۳9۱/04/04 
ســـهام شـــرکت از طریـــق بـــورس اوراق بهـــادار بـــه عمـــوم عرضـــه گردیـــد. در حـــال حاضـــر ۱0 شـــرکت پالایشـــی در حـــوزه پالایـــش 
ـــا ظرفیـــت پالایـــش ۳۵0 هـــزار بشـــکه در روز  نفـــت خـــام و میعانـــات گازی در کشـــور فعـــال هســـتند. پالایشـــگاه نفـــت بندرعبـــاس ب

چهارمیـــن پالایشـــگاه بـــزرگ کشـــور اســـت.

ترکیب سهامداران شرکت پالایش نفت بندرعباس در تاریخ ۱40۱/04/22 به شرح جدول زیر است.
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نفت خام  حرارت

گاز پالایشگاه

بنزین

نفتا

نفت سفید

گازوئیل

روان کننده

نفت کوره

قیر
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۱۷0
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فرآیند تولید در پالایشگاه های نفت خام

ــا  ــه بـ ــده کـ ــداری شـ ــام خریـ ــت خـ ــرکت ها، نفـ ــن شـ ــتند. در ایـ ــاده ای هسـ ــبتا سـ ــد نسـ ــام، دارای فرآینـ ــت خـ ــگاه های نفـ پالایشـ
نـــام Crude Oil شـــناخته می شـــود بـــا اســـتفاده از برج هـــای تقطیـــر تبدیـــل بـــه محصـــولات نهایـــی کـــه عمدتـــا ســـوخت هایی مثـــل 
ــا کـــه مـــاده اولیـــه کلیـــدی صنعـــت پتروشـــیمی اســـت و ســـایر محصـــولات ســـنگین تر همچـــون  بنزیـــن و گازوئیـــل و همچنیـــن نفتـ

لوبـــکات و بازمانده هایـــی مثـــل وکیـــوم باتـــوم اســـت. شـــکل زیـــر فرآینـــد کرکینـــگ نفـــت خـــام را نشـــان میدهـــد.
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ظرفیت پالایشگاه های کشور

در حـــال حاضـــر در کشـــور، 9 پالایشـــگاه فعـــال نفـــت خـــام و یـــک پالایشـــگاه میعانـــات گازی )ســـتاره خلیـــج فـــارس( مشـــغول بـــه 
فعالیـــت هســـتند. شـــکل ســـمت چـــپ موقعیـــت جغرافیایـــی ایـــن پالایشـــگاه ها و نمـــودار ســـمت راســـت ظرفیـــت بالفعـــل هرکـــدام 
بـــر اســـاس میـــزان پالایـــش نفـــت خـــام در روز را نشـــان می دهـــد. طرح هـــای آتـــی پالایشـــگاهی )رنـــگ قرمـــز( نیـــز در ایـــن شـــکل 
نمایـــش داده شـــده اســـت. از ایـــن میـــان، طـــرح فراگیـــر پالایشـــگاهی ســـیراف از نـــوع خـــوراک میعانـــات گازی اســـت کـــه در صـــورت 

تکمیـــل بـــه بزرگتریـــن پالایشـــگاه میعانـــات گازی کشـــور تبدیـــل خواهـــد شـــد.
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ظرفیت بالفعل )هزار بشکه در روز(
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 تولیدات شرکت پالایش نفت بندرعباس 

همانطـــور کـــه بیـــان شـــد، ظرفیـــت اســـمی شـــرکت پالایـــش نفـــت بندرعبـــاس بـــر اســـاس تغذیـــه خـــوراک روزانـــه ۳۵0 هـــزار بشـــکه 
نفـــت خـــام و میعانـــات گازی اســـت. ظرفیـــت تولیـــد بـــر اســـاس برنامـــه تولیـــد مصـــوب و بـــا هماهنگـــی شـــرکت ملـــی پالایـــش و 
ـــگاه  ـــت. پالایش ـــات گازی اس ـــی میعان ـــت و مابق ـــام اس ـــت خ ـــگاه نف ـــن پالایش ـــی ای ـــوراک دریافت ـــش از 90% خ ـــد. بی ـــش می باش پخ
نفـــت بندرعبـــاس خـــوراک خـــود را از میـــدان گازی ســـرخون و جزیـــره هنـــگام دریافـــت می کنـــد. نمودارهـــای زیـــر، میـــزان تولیـــد و 
میـــزان فـــروش محصـــولات مختلـــف شـــرکت در ســـال ۱400 را نشـــان می دهـــد. همانطـــور کـــه مشـــخص اســـت، بیـــش از ۸0% از 

تولیـــد شـــرکت را ســـه محصـــول اســـتراتژیک نفـــت گاز، بنزیـــن و نفـــت کـــوره تشـــکیل می دهـــد.

مقدار تولید در سال 1400 )بشکه(

مبلغ فروش در سال 1400 )م ریال(

 بنزین موتور
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سایر %۷

سایر %۷

 وکیوم باتوم
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۳9,9۷4,۳۷۵ ۳9,9۷4,۳۷۵ ۳۶,۸9۳,۱90۳۷,44۳,۷9۸۳۷,۷۱۸,2۶۸۳4,۳۸0,۸۵۱۳9,4۵۶,۶۱0نفت گاز

2۷,۳9۶,۵۸9 2۷,۳9۶,۵۸9 24,0۷۳,۸۸۱2۶,0۳۵,۱۵۳24,90۳,۶2۶2۵,۸9۵,2002۷,900,۶۶0بنزین موتور

2۸,929,۳۶4 2۸,929,۳۶4 2۸,90۱,90۸2۵,9۵۳,9۱۱2۵,۶0۱,0۶۱۱۸,0۱9,9۳۸2۸,۷۳۵,42۵نفت کوره

9,۸0۳,۶۱۶ 9,۸0۳,۶۱۶ ۱0,۶24,099۱۱,429,402۱0,۷۶۳,۵99۱۱,۳۷۶,2209,940,۱00وکیوم باتوم

۳,0۷2,۶۷4 ۳,0۷2,۶۷4 ۱,0۸۸,۱2۶۱,۸۵۶,۵0۶00۳,02۳,۸۱۱لوبکات سنگین

۸,0۷4,۱۳۶ ۸,0۷4,۱۳۶ ۱0,۱۳۷,429۱0,4۶۳,۸49۱0,94۳,۸۳۳۱2,۳۶2,۱۷۱۷,9۷۷,۶۳۸سایر

۱۱۷,2۵0,۷۵۵ ۱۱۷,2۵0,۷۵۵ ۱۱۱,۷۱۸,۶۳4۱۱۳,۱۸2,۶۱9۱09,9۳0,۳۸۷۱02,0۳4,۳۸0۱۱۷,0۳4,24۳جمع

1396139713981399140014011402مقدار تولید

آمار تولید و فروش

 اجزای بهای تمام شده

از میـــان ۱4 محصـــول تولیـــدی در پالایـــش نفـــت بندرعبـــاس، پنـــج محصـــول نفـــت گاز، بنزیـــن موتـــور، نفـــت کـــوره، وکیـــوم باتـــوم 
ـــد، بطـــوری کـــه  ـــه خـــود اختصـــاص داده ان ـــی( را ب ـــد )هـــم حجـــم و هـــم ریال ـــزان تولی ـــه ترتیـــب بیشـــترین می ـــکات ســـنگین ب و لوب
بیـــش از 9۳% از حجـــم و ارزش ریالـــی تولیـــد مربـــوط بـــه ایـــن ۵ محصـــول اســـت. جـــدول زیـــر حجـــم تولیـــد ایـــن محصـــولات را بـــر 

ـــد. ـــش می ده ـــا را نمای ـــال ۱40۱ و ۱402 آنه ـــی س ـــش بین ـــته و پی ـــال های گذش ـــب در س ـــد مترمکع ـــاس واح اس

عمـــده بهـــای تمـــام شـــده شـــرکت های پالایشـــگاهی، خـــوراک دریافتـــی )نفـــت، میعانـــات( از شـــرکت پالایـــش و پخـــش اســـت. 
ـــر اســـت. ـــز اجـــزای بهـــای تمـــام شـــده بـــه شـــرح شـــکل زی ـــرای شـــرکت پالایـــش نفـــت بندرعبـــاس نی ب

واحد )بشکه(

مواد اولیه
%9۸ 

 نفت خام
%9۱

 سربار تولید
%2  میعانات گازی

%۷
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فصل اول 139813991400
1401

سه فصل باقیمانده 
14011402

مفروضات برآورد سود

1397عنوان  

برای برآورد میزان سودآوری شرکت پالایش نفت بندرعباس، مفروضات زیر لحاظ شده است.

شـــرکت پالایـــش نفـــت بنـــدر عبـــاس، در فصـــل اول ۱40۱، برخـــاف فصـــول گذشـــته بخـــش زیـــادی از نفـــت کـــوره و مقـــداری 
از نفـــت گاز تولیـــدی خـــود را بـــه صـــورت موجـــودی نگهـــداری کـــرده اســـت. در ایـــن تحلیـــل فـــرض شـــده اســـت کـــه شـــرکت در 
فصـــل دوم امســـال موجـــودی نفـــت کـــوره، نفـــت گاز و بنزیـــن خـــود را بـــه فـــروش برســـاند و از ایـــن محـــل 4،000 میلیـــارد تومـــان 

ســـود شناســـایی کنـــد.

واحد)میلیون ریال(

24۶,0002۶0,000۳00,000 9۳,۵29۱۱۳,۷4۷222,99۳240,000نرخ دلار )نیمایی(

۸0 9۷90 ۶۳.۷ ۳۳.4 ۵۵.0 40.۷ قیمت نفت خام خریداری شده

20 2۷ ۵0 ۱۷ ۱0 ۱4 ۱0 کرک اسپرد نفت گاز

۱2 ۱۸ 2۵ ۱۵ ۶ ۷ ۳ کرک اسپرد بنزین

0 0 ۱ )2(۳ )9()۱(کرک اسپرد نفت کوره

)۱0()۱۸()2۸()۱۱()۵()۱۶()۶(کرک اسپرد وکیوم باتوم

۱ 2 2 )۱()0()۶(۳ کرک اسپرد لوبکات سنگین

۵ ۸ ۸ ۱0 0 4 ۸ کرک اسپرد سایر محصولات

۳0%40%تورم

20%40%افزایش نرخ دستمزد

 سود برآوری شرکت برای سال های 1401 و  1402  

1397دوره مالی 139613981399

۳,۱۳۶,۱۱4,2۳۸ ۳,۱۸۸,۷44,۷90 ۱,9۷۶,۳۱0,۶۳۶ ۸94,9۸۳,۱۱0 ۷20,۱۸9,020 4۵۳,22۶,۵۱4 222,۳۱۱,۳۸9 فروش

)2,92۱,۶9۷,۸9۶()2,۸24,۱۱۷,09۱()۱,۷۱9,9۸۶,0۸۵()۷۸0,۱۶۸,۵۷2()۶۵۳,۱۸۳,۱22()40۸,۷۷۳,۱۷0()202,۳۶4,۵۸4(بهای تمام شده کالای فروش رفته

2۱4,4۱۶,۳42 ۳۶4,۶2۷,۶99 2۵۶,۳24,۵۵۱ ۱۱4,۸۱4,۵۳۸ ۶۷,00۵,۸9۸ 44,4۵۳,۳44 ۱9,94۶,۸0۵ سود )زیان( ناخالص

)29,0۶۵,900()2۵,۱۷4,۵۱4()22,92۶,۷4۱()۱0,۸۵۵,9۸۸()۵,۶۳0,940()4,۱۶2,04۵()۵,۵4۱,۳2۳(هزینه های عمومی, اداری و تشکیاتی

۱,0۶4,۳۶۳ 9۶۷,۶0۳ ۷,9۵۸,2۳۱ 49,09۷,2۸۸ )۳2,۵۱0,۳0۷(۱,0۷۳,224 ۵۱9,24۷ خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

۱۸۶,4۱4,۸0۵ ۳40,420,۷۸۸ 24۱,۳۵۶,04۱ ۱۵۳,0۵۵,۸۳۸ 2۸,۸۶4,۶۵۱ 4۱,۳۶4,۵2۳ ۱4,924,۷29 سود )زیان( عملیاتی

)2,۵۳۶,0۱2()2,۵۳۶,0۱2()۱,۵۳9,42۱()4,4۵۳,۷02()۱9۶,00۸()۱99,۷۳9()۱۵۶,۸۸2(هزینه های مالی

2۶,۱29,2۳9 2۳,0۸۵,۳۳0 ۱9,۸۶۸,۵0۷ ۸,9۵۷,0۸۷ ۳,۸۷۸,242 2,20۷,۱۳9 ۵4۵,429 خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

2۱0,00۸,0۳2 ۳۶0,9۷0,۱0۶ 2۵9,۶۸۵,۱2۷ ۱۵۷,۵۵9,22۳ ۳2,۵4۶,۸۸۵ 4۳,۳۷۱,92۳ ۱۵,۳۱۳,2۷۶ سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

)29,40۱,۱2۵()۵4,۶۵9,۵۱0()۳2,۳0۳,4۶4()2۳,4۸۷,4۷2()۶,۱۶۶,۶09()۸,2۸4,094()2,99۸,۷۵۳(مالیات

۱۸0,۶0۶,90۸ ۳0۶,۳۱0,۵9۶ 22۷,۳۸۱,۶۶۳ ۱۳4,0۷۱,۷۵۱ 2۶,۳۸0,2۷۶ ۳۵,0۸۷,۸29 ۱2,۳۱4,۵2۳ سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

۱۸0,۶0۶,90۸ ۳0۶,۳۱0,۵9۶ 22۷,۳۸۱,۶۶۳ ۱۳4,0۷۱,۷۵۱ 2۶,۳۸0,2۷۶ ۳۵,0۸۷,۸29 ۱2,۳۱4,۵2۳ سود )زیان( خالص

۱,۳44 2,2۸0 ۱,۶9۳ 99۸ 920 ۱,22۳ ۸92 سود هر سهم پس از کسر مالیات

۱۳4,۳4۱,992 ۱۳4,۳4۱,992 ۱۳4,۳4۱,922 ۱۳4,۳4۱,922 2۸,۶۸۸,000 2۸,۶۸۸,000 ۱۳,۸00,000 سرمایه

%۷%۱۱%۱۳%۱۳%9%۱0%9حاشیه سود ناخالص

%۶%۱۱%۱2%۱۷%4%9%۷حاشیه سود عملیاتی

%۶%۱0%۱2%۱۵%4%۸%۶حاشیه سود خالص

140014011402



)شبندر(
شماره شصت و سوم

سرمایه گذاری ملی ایران )سهامی عام(
 »هلدینگ«

1 4 0 1 /0 5 /2 98

www.nici.ir

گزارش تحلیلی شرکت پالایش نفت بندرعباس

بررسی میزان حاشیه سود عملیات پالایش نفت خام در شبندر

بـــا توجـــه بـــه مکانیـــزم محاســـبه قیمـــت نفـــت خـــام و میعانـــات تحویلـــی بـــه پالایشـــگاه ها و همچنیـــن تعییـــن نـــرخ خریـــد 
فرآورده هـــای اصلـــی از آنهـــا کـــه همگـــی توســـط شـــرکت ملـــی پالایـــش و پخـــش فرآورده هـــای نفتـــی ایـــران صـــورت می پذیـــرد و 
همچنیـــن بـــا در نظـــر گرفتـــن ســـبد محصـــولات تولیـــدی شـــرکت، می تـــوان متوســـط کـــرک اســـپرد را بـــرای پالایـــش یـــک بشـــکه نفـــت 
ـــر متوســـط کـــرک اســـپرد )برحســـب  خـــام توســـط شـــرکت محاســـبه نمـــود و مـــاک مقایســـه عملکـــرد شـــرکت دانســـت. در نمـــودار زی
ـــت  ـــش نف ـــرکت پالای ـــص ش ـــود ناخال ـــیه س ـــزان حاش ـــراه می ـــه هم ـــه ای( ب ـــودار میل ـــام )نم ـــت خ ـــکه نف ـــک بش ـــش ی ـــرای پالای دلار( ب
بندرعبـــاس بـــه ازای پالایـــش یـــک بشـــکه نفـــت خـــام )نمـــودار خطـــی( نمایـــش داده شـــده اســـت.  همانطـــور کـــه مشـــخص اســـت 
ــط %۱0  ــور متوسـ ــه طـ ــام، بـ ــت خـ ــکه نفـ ــر بشـ ــه ازای پالایـــش هـ ــرکت بـ ــود ناخالـــص شـ ــیه سـ ــته حاشـ ــال های گذشـ ــی سـ در طـ
ـــام و  ـــت خ ـــت نف ـــی قیم ـــش ناگهان ـــا جه ـــال ۱40۱ ب ـــل اول س ـــم در فص ـــن رق ـــه ای ـــت ک ـــوده اس ـــده ب ـــداری ش ـــام خری ـــت خ ـــای نف به
ـــه طـــور  ـــه ازای پالایـــش هـــر بشـــکه نفـــت ب ـــی ســـابقه 24% رســـیده اســـت. در همیـــن فصـــل شـــرکت ب ـــه رقـــم ب فرآوردهـــای آن ب
متوســـط 24.۳2 دلار درآمـــد کســـب کـــرده اســـت. در ایـــن تحلیـــل بـــرای ادامـــه فصـــول ســـال ۱40۱، حاشـــیه ســـود فرآینـــد پالایـــش 
توســـط شـــرکت همـــان مقـــدار متوســـط بلندمـــدت شـــرکت یعنـــی حـــدوداً ۱0% در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت.  اطاعـــات ســـه فصـــل از 

ســـال ۱40۱ و ســـال ۱402 پیـــش بینـــی شـــده اســـت.
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گزارش تحلیلی شرکت پالایش نفت بندرعباس

 تحلیل حساسیت سودآوری
ـــرات "متوســـط کـــرک اســـپرد  ـــه تغیی ـــر تحلیـــل حساســـیت ســـود هـــر ســـهم )EPS( شـــرکت شـــبندر در ســـال ۱402 را نســـبت ب شـــکل زی
پالایـــش یـــک بشـــکه نفـــت خـــام" و "قیمـــت دلار" نشـــان می دهـــد. همانطـــور کـــه اشـــاره شـــد، در فصـــل اول ۱40۱ متوســـط وزنـــی 
کـــرک قیمتـــی محصـــولات نهایـــی شـــرکت نســـبت بـــه قیمـــت نفـــت خـــام 24.۳ دلار در هـــر بشـــکه بـــوده اســـت کـــه در ایـــن گـــزارش 
ایـــن مقـــدار بـــرای ســـال ۱40۱، برابـــر بـــا ۱۱.۶ دلار در هـــر بشـــکه در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت و بـــرای ســـال ۱402 برابـــر بـــا 9.۱۵ دلار بـــرای 

هـــر بشـــکه در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت.
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توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


