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کرماشانماد

1375سال تاسیس

62,730قیمت سهم ) 1401/06/16( )ریال(

EPS13,385 گذشته نگر)ریال(

P/E4.69 گذشته نگر

27%درصد شناوری

3,529سرمایه )میلیارد ریال(

221,386ارزش بازار)میلیارد ریال(

16,184سود برآوردی هر سهم 1401)ریال(

15,771سود برآوردی هر سهم 1402)ریال(

P/E3.88 آینده نگر

 29اسفندسال مالی منتهی به

اطلاعات کلی شرکت پتروشیمی کرمانشاه

معرفی شرکت

سرمایه

شـــرکت پتروشـــیمی کرمانشـــاه در فروردیـــن 1375 در اســـتان کرمانشـــاه بـــه ثبـــت رســـید، در دی مـــاه 1386 بـــه صـــورت آزمایشـــی 
بـــه بهـــره بـــرداری رســـید و در تاریـــخ 1390/06/13 در بـــورس اوراق بهـــادار تهـــران پذیرفتـــه شـــد. در حـــال حاضـــر ایـــن شـــرکت 
جـــزو زیـــر مجموعـــه هـــای شـــرکت گـــروه گســـترش نفـــت و گاز پارســـیان اســـت. فعالیـــت اصلـــی شـــرکت، شـــامل تولیـــد و فـــروش 
محصـــولات اوره و آمونیـــاک اســـت کـــه ظرفیـــت تولیـــد در جـــدول زیـــر آمـــده اســـت. ایـــن شـــرکت بـــا تولیـــد 686 هـــزار تـــن اوره 

حـــدود  9 درصـــد از کل تولیـــد اوره در کشـــور را بـــه خـــود اختصـــاص داده اســـت.

روند افزایش سرمایه شرکت در جدول زیر نشان داده شده است.

ظرفیت واحد محصولات

686،000تناوره

396،000تنآمونیاک

محل افزایش سرمایه سرمایه جدید -میلیون ریال درصدتاریخ شروع

پذیره نویسی124،900شهریور 1379

پذیره نویسی36169،900تیر و دیماه 1382

پذیره نویسی135400،000اردیبهشت 1384

پذیره نویسی121882،300سال 1385

از محل آورده نقدی و مطالبات1001،764،600بهمن 1390

از محل آورده نقدی و مطالبات1003،529،200مرداد 1394
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ترکیب سهامداران

معرفی اوره

درصد تعداد سهم / میلیون سهم سهامدار/دارنده

100037.470شرکت گروه گسترش نفت وگازپارسیان

72820.610 شرکت گروه پتروشیمی سرمایه گذاری ایرانیان

3148.900 شرکت واسط مالی بهمن

1253.540 شرکت مدیریت توسعه صنایع پتروشیمی

531.500 شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس

381.060 شرکت سرمایه گذاری فرهنگیان

ترکیب سهامداران شرکت به شرح جدول زیر است.

اوره یـــک ترکیـــب نیتـــروژن دار اســـت کـــه شـــامل یـــک گـــروه کربونیـــل متصـــل بـــه دو گـــروه آمیـــن می باشـــد. اوره مصنوعـــی از 
ـــا نـــام تجـــاری کاربامیـــد نیـــز  آمونیـــاک مصنوعـــی و دی اکســـید کربـــن ایجـــاد مـــی شـــود و بـــه صـــورت جامـــد تولیـــد شـــود. اوره را ب
مـــی شناســـند. اوره بـــه طـــور طبیعـــی هنـــگام تجزیـــه پروتئیـــن یـــا اســـیدهای آمینـــه و آمونیـــاک تولیـــد مـــی شـــود. مـــاده اولیـــه 
تولیـــد اوره، آمونیـــاک اســـت. آمونیـــاک از هیـــدروژن حاصـــل از یـــک مـــاده هیدروکربنـــی )متـــان، هیدروکربن هـــای ســـنگین تر و 
یـــا زغـــال ســـنگ( و نیتـــروژن حاصـــل از هـــوا تولیـــد می شـــود. گاز دی اکســـید کربـــن محصـــول جانبـــی تولیـــد آمونیـــاک )حاصـــل 
از کربـــن هیدروکربـــن( اســـت کـــه پـــس از واکنـــش آمونیـــاک و دی اکســـید کربـــن و از دســـت دادن آب، اوره جامـــد تولیـــد 

می شـــود.

CO)NH2(2فرمول شیمیایی اوره

بلور یا گلوله های جامدشکل ظاهری

بی رنگ، بدون بورنگ

g/cm3 1.33چگالی

غیر قابل احتراقاشتعال

C° 132.7نقطه جوش

شرکت سرمایه گذاری 
 فرهنگیان
%1.060

شرکت مدیریت توسعه 
 صنایع پتروشیمی

%3.540

شرکت صنایع پتروشیمی 
 خلیج فارس

%1.500

شرکت واسط مالی بهمن
%8.900

شرکت گروه گسترش نفت 
 وگازپارسیان
%37.470

شرکت گروه پتروشیمی سرمایه 
 گذاری ایرانیان

%20.610

مشخصات اوره
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فرآیند تولید 

تولید جهانی اوره

ـــب  ـــوا ترکی ـــروژن ه ـــا نیت ـــی ب ـــود در گاز طبیع ـــدروژن موج ـــه در آن هی ـــت ک ـــر اس ـــه هاب ـــن روش، پروس ـــج تری ـــد اوره، رای ـــرای تولی ب
شـــده و ســـپس آمونیـــاک تولیـــد شـــده بـــه اوره تبدیـــل می شـــود. بـــرای تولیـــد 1 تـــن اوره، 580 کیلوگـــرم آمونیـــاک مـــورد نیـــاز 

اســـت.
ــنگ  ــال سـ ــی و زغـ ــاک، گاز طبیعـ ــای آمونیـ ــوراک واحدهـ ــت. خـ ــاز اسـ ــب گاز نیـ ــر مکعـ ــه 750 متـ ــاک، بـ ــن آمونیـ ــد 1 تـ ــرای تولیـ بـ
می باشـــد. بـــا توجـــه بـــه اینکـــه چیـــن مهمتریـــن کشـــور مصـــرف کننـــده اوره اســـت، اوره را از زغـــال ســـنگ تامیـــن می کنـــد لـــذا 
همبســـتگی بالایـــی بیـــن قیمـــت اوره و زغـــال ســـنگ مشـــاهده می شـــود. ایـــران بـــه دلیلـــی منبـــع غنـــی گاز، از گاز طبیعـــی بـــرای 

تولیـــد اوره اســـتفاده می کنـــد. 

ســـالانه بیـــش از 180 میلیـــون تـــن اوره در ســـطح جهـــان تولیـــد مـــی شـــود. ایـــن در حالـــی اســـت کـــه ضریـــب بهره بـــرداری حـــدود 
ــال 2021  ــازار شـــدند، سـ ــال 2020 وارد بـ ــه در سـ ــاک و اوره کـ ــد آمونیـ ــای جدیـ ــود ظرفیت هـ ــا وجـ ــد اســـت. بـ ــا 85 درصـ 80 تـ
ــاً ناشـــی از هزینه هـــای بـــالای تولیـــد و محدودیت هـــای صادراتـــی  بـــازاری بـــا محدودیـــت عرضـــه بـــود. کاهـــش عرضـــه عمدتـ

اســـت.

 ریفورمر
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مصرف کود جهانی 

میزان تولید و فروش  

در ســـال 2021، مصـــرف جهانـــی کـــود نیتـــروژن دار، 112 میلیـــون تـــن گـــزارش شـــد کـــه برابـــر بـــا مصـــرف قـــوی در ســـال 2020 بـــود. 
امنیـــت غذایـــی، حمایـــت دولـــت از بخـــش کشـــاورزی و کـــود و قیمـــت بالاتـــر محصـــولات از جملـــه دلایلـــی بودنـــد کـــه از تقاضـــای 

ـــد.  ـــتیبانی کردن ـــوی پش ق
مصـــرف جهانـــی کودهـــای فســـفات دار در ســـال 2021  در حـــدود 48 میلیـــون تـــن بـــوده اســـت. مصـــرف جهانـــی کودهـــای پتاســـیم دار 
در ســـال 2021  در حـــدود 40 میلیـــون تـــن بـــوده اســـت. ظرفیـــت فعلـــی انـــواع کـــود در حـــال حاضـــر حـــدود 220 میلیـــون تـــن اســـت 

کـــه انتظـــار مـــی رود بـــا محوریـــت هنـــد، بنـــگلادش، نیجریـــه و مصـــر بـــه بیـــش از 300 میلیـــون تـــن در ســـال 2030 افزایـــش یابـــد.

پتروشـــیمی کرمانشـــاه بـــا ظرفیـــت حداکثـــری اقـــدام بـــه تولیـــد اوره و آمونیـــاک مـــی کنـــد ایـــن شـــرکت در ســـه ماهـــه منتهـــی بـــه 
بهـــار 1401 موفـــق بـــه تولیـــد 189 هـــزار تـــن اوره و 110 هـــزار تـــن آمونیـــاک شـــده اســـت و بـــرآورد مـــی شـــود در پایـــان ســـال مالـــی 1401 

مقـــدار 678 هـــزار تـــن اوره و 390 هـــزار تـــن آمونیـــاک تولیـــد کنـــد.

Asia
بیـــش از 70 درصـــد اوره 
تولیـــد  آســـیا  در  جهـــان 

مـــی شـــود

تولید جهانی اوره سالانه
بیش از 180  میلیون تن 

)چین(
)هند(

)آمریکا(
رتبه اول

رتبه دوم

رتبه سوم

1397139813991400

698,841608,115681,145671,015189,894488,614678,508678,508686,000اوره

399,665349,694392,784384,681110,711279,630390,341390,341396,000آمونیاک

1,098,506957,8091,073,9291,055,696300,605768,2431,068,8481,068,8481,082,000جمع

پیش بینی 3ماهه 1401
1401

پیش بینی 
1402

ظرفیت 
اسمی

 کارشناسی
 9 ماهه 1401

مقدار تولید)تن(
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139713981399

300,201 300,201 240,718 59,483 305,701 327,984 258,130 315,676 اوره داخلی

378,306 378,306 303,347 74,959 366,715 313,134 419,021 355,165 اوره صادراتی

678,508 678,508 544,066 134,442 672,416 641,118 677,151 670,841 جمع اوره

1,632 1,632 1,169 463 2,096 3,617 2,494 2,605 آمونیاک داخلی

5,169 5,169 3,703 1,466 2,512 598 1,905 500 آمونیاک صادراتی

6,801 6,801 4,872 1,929 4,608 4,215 4,399 3,105 جمع آمونیاک

685,309 685,309 548,938 136,371 677,024 645,333 681,550 673,946 جمع

پیش بینی 3ماهه 1401
1401

پیش بینی 
1402

 کارشناسی
 9 ماهه 1401

مقدار فروش)تن(

1400

139713981399

34,569,977 33,475,963 26,198,408 7,277,555 23,301,083 10,872,915 4,523,212 3,895,581 اوره داخلی

52,962,870 51,286,787 41,012,543 10,274,244 37,519,836 13,072,195 9,450,469 6,302,946 اوره صادراتی

87,532,847 84,762,750 67,210,951 17,551,799 60,820,919 23,945,110 13,973,681 10,198,527 جمع اوره

310,614 303,482 214,886 88,596 138,202 54,200 34,733 31,804 آمونیاک داخلی

884,433 864,127 611,861 252,266 155,516 15,529 30,867 6,262 آمونیاک صادراتی

1,195,047 1,167,610 826,748 340,862 293,718 69,729 65,600 38,066 جمع آمونیاک

88,727,894 85,930,360 68,037,699 17,892,661 61,114,637 24,014,839 14,039,281 10,236,593 جمع

پیش بینی 3ماهه 1401
1401

پیش بینی 
1402

 کارشناسی
 9 ماهه 1401

مبلغ فروش-میلیون ریال

1400

شـــرکت پتروشـــیمی کرمانشـــاه حـــدود 56 درصـــد از محصـــولات خـــود را صـــادر مـــی کنـــد و حـــدود 44 درصـــد محصـــولات خـــود را 
ـــرخ فـــروش  ـــه جهـــاد کشـــاورزی اختصـــاص داده اســـت. ن ـــی خـــود را ب ـــد، کـــه عمـــده فـــروش داخل ـــازار داخـــل عرضـــه مـــی نمای در ب

ـــت. ـــی اس ـــروش صادرات ـــرخ ف ـــد ن ـــدودا 80 درص ـــی ح ـــولات داخل محص
در ایـــن تحلیـــل نـــرخ فـــروش اوره بـــرای نـــه ماهـــه باقیمانـــده ســـال جـــاری 520 دلار و نـــرخ تســـعیر ارز 260،000 ریـــال فـــرض شـــده 

اســـت.

بهای تمام شده کالای فروش رفته

ترکیب بهای تمام شده

 سربار
% 32

دستمزد مستقیم
% 2 مواد مستقیم مصرفی

% 66
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139713981399

14,371,560 14,371,560 10,295,401 4,076,159 15,018,423 4,739,492 2,734,511 2,214,862 مواد مستقیم مصرفی

945,727 700,538 529,675 170,863 341,234 235,590 163,928 122,826 دستمزد مستقیم

10,966,671 10,345,097 7,608,309 2,736,788 7,229,954 3,197,294 2,494,937 1,765,091 سربار 

26,283,958 25,417,196 18,433,386 6,983,810 22,589,611 8,172,376 5,393,376 4,102,779 جمع هزینه های تولید

2,010,656 1,850,267 4,021,311 1,850,267 715,957 )3,002()41,480(0 موجودی ابتدای دوره

)2,010,656()2,010,656()2,010,656()4,021,311()1,850,267()565,812(366,552 )274,809(موجودی پایان دوره

26,283,958 25,256,807 20,444,041 4,812,766 21,455,301 7,603,562 5,718,448 3,827,970 بهای تمام شده کالای فروش رفته

 3ماهه
1401 

پیش بینی 
1401

پیش بینی 
1402

 کارشناسی
 9 ماهه 1401

بهای تمام شده کالای فروش رفته - میلیون ریال

1400

ترکیـــب بهـــای تمـــام شـــده طـــی ســـنوات قبـــل در جـــدول بـــالا نشـــان داده شـــده اســـت و حـــدودا 66 درصـــد بهـــای تمـــام شـــده را 
مـــواد مصرفـــی تشـــکیل مـــی دهنـــد کـــه عمـــده مـــواد مصرفـــی  شـــامل گاز ســـوخت و خـــوراک اســـت. 

گاز طبیعـــی اصلـــی تریـــن مـــاده اولیـــه بـــرای تولیـــد محصـــول در پتروشـــیمی کرمانشـــاه اســـت کـــه شـــامل گاز خـــوراک و 
 )NM3( و نـــرخ گاز ســـوخت 20،000 ریـــال )NM3( گاز ســـوخت اســـت در ایـــن تحلیـــل نـــرخ گاز خـــوراک 50،000 ریـــال

فـــرض شـــده اســـت.

مفروضات

1402 نه ماهه 1401

35%20%تورم

280,000 260,000 دلار

500 520 اوره دلاری

611 636 آمونیاک دلاری

50,000 50,000 نرخ خوراک 

20,000 20,000 نرخ سوخت

EPS 12,440 15,771
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88,727,894 85,930,360 68,037,699 17,892,661 61,114,637 24,014,839 14,039,281 10,236,593 فروش خالص

)26,283,958()25,256,807()20,444,041()4,812,766()21,455,301()7,603,562()5,718,448()3,827,970(بهای تمام شده

62,443,936 60,673,553 47,593,658 13,079,895 39,659,336 16,411,277 8,320,833 6,408,623 سود ناخالص

)6,397,403()4,686,157()3,712,991()973,166()2,259,145()1,546,773()1,081,108()801,365(هزینه های فروش، اداری و عمومی

خالص سایر درآمدها و هزینه های 
عملیاتی

)128,243( 140,565 27,845 379,556 1,077,920 0 1,077,920 0

56,046,533 57,065,315 43,880,666 13,184,649 37,779,747 14,892,349 7,380,290 5,479,015 سود عملیاتی

)629,856()209,952()157,464()52,488()256,249()173,976()214,956()381,830(هزینه های مالی

خالص سایر درآمدها و هزینه های 
غیر عملیاتی

 40,321)274,557()2,285,681()985,300( 79,555 180,534 260,089 240,712

55,657,389 57,115,452 43,903,736 13,211,716 36,538,198 12,432,692 6,890,777 5,137,506 سود خالص قیل از مالیات

0 0 0 0 2,743,063 0 0  مالیات 

55,657,389 57,115,452 43,903,736 13,211,716 39,281,261 12,432,692 6,890,777 5,137,506 سود خالص

EPS 1,456 1,953 3,523 11,130 3,744 12,440 16,184 15,771

3,529,200 3,529,201 3,529,200 3,529,200 3,529,200 3,529,200 3,529,200 3,529,200 سرمایه

 3ماهه
1401 

پیش بینی 
1401

پیش بینی 
1402

 کارشناسی
 9 ماهه 1401

صورت سود و زیان-میلیون ریال

1400

برآورد صورت سود و زیان

نتیجه گیری 
ـــره انـــرژی و تقاضـــای مصرفـــی همچنـــان از حاشـــیه امنـــی برخـــوردار اســـت  ـــر قیمـــت زنجی ـــا توجـــه بـــه شـــرایط جهانـــی اوره تحـــت تاثی ب
ـــا مفروضـــات یـــاد شـــده شـــرکت در ســـال مالـــی جـــاری 16،184 ریـــال و ســـال مالـــی 1402 بـــه ســـود 15،771 ریـــال  انتظـــار مـــی رود ب
ـــح اســـت  ـــه توضی ـــه طـــرح توســـعه ایـــن شـــرکت اشـــاره نمـــود. لازم ب ـــوان ب ـــد از مزیـــت هـــای پتروشـــیمی کرمانشـــاه مـــی ت محقـــق کن
طـــرح توســـعه فـــاز دوم شـــرکت بـــا ظرفیـــت تولیـــد 660 هـــزار تـــن اوره و 396 هـــزار تـــن آمونیـــاک در ســـال اســـت،  کـــه در صـــورت 
عملیاتـــی شـــدن طـــرح توســـعه فـــاز دو شـــرکت، ظرفیـــت تولیـــد شـــرکت دوبرابـــر خواهـــد شـــد. ایـــن طـــرح از ســـال 1392 آغـــاز و تـــا 
تاریـــخ 1401/03/31 برابـــر 61 درصـــد پیشـــرفت داشـــته اســـت و پیـــش بینـــی مـــی شـــود در صـــورت تامیـــن منابـــع در ســـال مالـــی 

ـــد. ـــرداری برس ـــره ب 1403 به



شماره شصت و ششم

سرمایه گذاری ملی ایران )سهامی عام(
 »هلدینگ«

1 4 0 1 /0 6 /1 99

www.nici.ir

وشیمی کرمانشاه گزارش تحلیلی شرکت پتر
) کرماشا(        

تحلیل حساسیت نه ماهه 1401 

تحلیل حساسیت سال 1402

نرخ دلار

 270,000  260,000  250,000  240,000  230,000

لار
-د

ره
 او

رخ
ن

 4508,052 8,680 9,308 9,936 10,564 

480 9,001 9,671 10,340 11,009 11,678 

500 9,634 10,331 11,028 11,725 12,421 

520 10,267 10,992 11,716 12,440 13,164 

550 11,217 11,982 12,748 13,513 14,279 

600 12,799 13,633 14,468 15,302 16,136 

لار
-د

ره
 او

رخ
ن

نرخ دلار

 290,000  280,000  270,000  260,000  250,000

 4008,863 9,562 10,261 10,960 11,659 

450 11,011 11,796 12,580 13,365 14,150 

500 13,158 14,029 14,900 15,771 16,641 

550 15,306 16,262 17,219 18,176 19,132 

600 17,453 18,496 19,538 20,581 21,624 

650 19,601 20,729 21,858 22,986 24,115 
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