
 

 

 تحلیل بنیادی ایت نگرـنهارگزاری ـرکت کـش گذاری اوره سرمایهـد مشـواح

 

 

پتروشیمی مارون تحلیل بنیادی شرکت  

 

1395 شهریور  



 

 

 تحلیل بنیادی ایت نگرـنهارگزاری ـرکت کـش گذاری اوره سرمایهـد مشـواح

  

  شرکتنگاهی به  

 10/06/95الی 01/01/95*از تاریخ 

 معرفی شرکت

 تاریخچه تاسیس 

تاریخ در پتروشيمی شركت.  است آن فرعی شركت و(  اصلی شركت( )عام سهامی) مارون پتروشيمی شركت شامل گروه 

 و ها شركت ثبت دراداره مارون 11/1377/ 24 مورخ 148012 شماره طی و شده تاسيس خاص سهامی صورت به 1377/ 24/11

 انتقال به توجه با " ضمنا.  ست ا نمودهشروع به بهره برداری  26/12/1394 تاریخ از متعاقباً و رسيد ثبت به تهران صنعتی مالكيت

 ثبت اداره در 6499 شماره تحت05/10/1386تاریخ در(  پتروشيمی اقتصادی ویژه منطقه)  ماهشهر به تهران از شركت اصلی مركز

 به 08/06/1388 مورخ العاده فوق عمومی مجمع صورتجلسه موجب به شركت. رسيد ثبت به ماهشهر شهرستان املاك و اسناد

 پتروشيمی شركت حاضر، حال در.  است شده پذیرفته بهادار اوراق بورس در 17/07/1390تاریخ در و تبدیل عام سهامی شركت

. باشد می مارون پتروشيمی شركت گروه، نهایی تجاری واحد و است مارون پتروشيمی شركت فرعی تجاری واحد جزء لاله

 شهر در آن اصلی محل 2 سایت پتروشيمی اقتصادی ویژه منطقه خوزستان، آن فعاليت محل و شركت مركزاصلی نشانی

 .است ماهشهرواقع

 

 موضوع فعالیت 

 توليد، منظور به صنعتی كارخانجات برداری بهره و اندازی راه ، ازاحداث است عبارت اساسنامه ماده طبق شركت فعاليت موضوع

 ذیربط مشتقات و پتروشيميایی مواد كليه تبدیل و صادرات واردات، ذخيره، پتروشيمی، محصولات صدور فروش، بازاریابی،

 می مذكور عمليات به مربوط مستقيم غير یا مستقيم طور به كه ومهندسی فنی بازرگانی، صنعتی، ، توليدی فعاليتهای كليه وانجام

 .باشد

 و شيميایی محصولات توليد برای را آن طبيعی گاز از اتان بازیافت با ، اتان بازیابی كارخانه بودن دارا با مارون پتروشيمی شركت

 سنگين، اتيلن پلی تن 300000 پروپيلن، تن 200000 اتيلن، تن1100000 سالانه توليد توانایی با شركت این.برد می كار به پليمری

 می جهان و ایران در پتروشيمی های شركت بزرگترین از یكی گلایكول انواع تن443000 از بيش و پروپيلن پلی تن 300000

 .باشد

 

 29/12سال مالی :  ميليون ریال   4،000،000سرمایه:  ماروننماد شركت: 

 ریال   7،733هر سهم:  ارزش ویژه ریال 32،022 :قيمت آخرین 1 :مبنا حجم

 %113: قبل سال تقسيمی سود درصد انحراف نسبت به پيش بينی قبل:.  ریال 4،470:  95سال  EPSپيش بينی 

P/E:141: رتبه نقد شوندگی مرتبه 15/7 شركت P/Eمرتبه 67/5: صنعت 

 %35/8 :جاری* دوره كل بازده  27،793-36،417بازه قيمتی دوره جاری*: 
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 مدارانسها 

 

  
 

 

 ترکیب مواد اولیه و محصولات شرکت 

 

   
 

 

 
 

 

درصدتعداد سهامسهامدار

%920,000,00023سازمان تامين اجتماعی نيروهای مسلح

%804,000,00020شركت گروه پتروشيمی تابان فردا)سهامی عام(

%506,000,00013شركت سرمایه گذاری نفت وگازوپتروشيمی تامين

%267,000,0007شركت گروه گسترش نفت وگازپارسيان)سهامی عام(

%122,000,0003شركت س اتهران س.خ-م ك م ف ع-

%110,000,0003شركت سرمایه گذاری آتيه صبا-سهامی خاص-

%97,000,0002شركت س اخراسان رضوی س.خ-م ك م ف ع-

%83,000,0002شركت س افارس س.خ-م ك م ف ع-

%75,000,0002شركت س ااصفهان س.خ-م ك م ف ع-

%74,000,0002شركت س اخوزستان س.خ-م ك م ف ع-

%62,000,0002شركت س اآذربایجان شرقی س.خ-م ك م ف ع-

%58,000,0001شركت س امازندران س.خ-م ك م ف ع-

%57,000,0001شركت س اكرمان س.خ-م ك م ف ع-

%52,000,0001شركت س اگيلان س.خ-م ك م ف ع-

يهدرصدمحصول درصدمواد اول

%27پلی اتيلن سنگين

%27اتيلن

%20پلی پروپيلن

%19منو اتيلن گلایكول

%8سایر%8سایر

%92گاز اتان
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 فاکتورهای اساسی موثر بر شرکت 

 :عوامل موثر بر سودآوری شركت عبارتند از

 دلار به ازای هر تن تعيين گردیده است. 270، 95ل ادلار به ازای هر تن و برای س 240، 94تعيين نرخ گاز اتان كه برای سال  .1

 و همچنين نرخ های جهانی و بورس كالا (صادرات محصولاتنرخ دلار مبادله ای)برای خرید گاز(و نرخ دلار آزاد)برای  .2

 از ناشی ابرازی ماليات مشمول آمد در درصد 100 ميزان به مالياتی معافيت از برخورداری امكان مارون پتروشيمی شركت .3

 .باشد می دارا را 1396 لغایت 1388 سال از توليدی های فعاليت

 تحقیق و توسعه 

 الفين، تن ميليون یک متانول، تن هزار 650 و ميليون یک سالانه توليد هدف طرح با –% مالكيت( 40پتروشيمی بوشهر) .1

 می اجرا و طراحی استيک اسيد تن هزار سيصد و سبک و سنگين پليمر تن هزار300 گليكول، اتيلن تن هزار پنجاه و پانصد

 واحدهای به اتان. خواهد شد صادر را شده توليد متانول روكل این از است، شده اشباع متانول حوزه در بازار اكنون ).شود

هم اكنون فاز اول این .(شود می صادر نيز گوگرد و بوتان پروپان، چون دیگر توليدی محصولات اما شود، می داده اتيلنی

 می باشد. 96برای شهریورماه سال  طرح در حال بهره برداری و زمان اتمام كامل طرح

 شده ریزی ریزی برنامه. پليمری گرید نوع از پروپيلن تن هزار 450 توليد ظرفيت -% مالكيت( 34پتروشيمی سلمان فارسی)  .2

پيش بينی می شود .شود تأمين بندرامام مجتمع توليدی پروپان از سال در تن هزار 560 ميزان به پتروشيمی مجتمع این خوراك

 به بهره برداری رسد. 95مذكور برای پایان سال طرح 

 پلی واحد دوم، فاز و الفين واحد اول، فاز. گردند می توليد فاز دو در شركت توليدات -% مالكيت( 7/6) –پتروشيمی ایلام  .3

 و پيروليز بنزین پروپيلن، اتيلن، پلی اتيلن، به فرایندهایی طی گاز و مایع خوراك مجتمع این الفين واحد در.باشد می اتيلن

 پيش بينی می گردد. 95به طوری كلی پيش بينی اجرای كامل طرح برای سال .گردد. می تبدیل چهاركربنه برشهای

 تامین مواد اولیه 

 عمده مصرف مواد، خوراك اتان بوده كه از شركت ملی نفت ایران تهيه می گردد.

 

 
 بازار فروش محصولات 

فروش و به پتروشيمی های لاله، تندگویان، امير كبير و ...( ، از طریق مبلغ % از 35محصولات شركت به صورتی بين مجتمعی)

 فروش( و فروش های صادراتی و متفرقه می باشد. مبلغ% از15بورس كالا)

 

درصدتامين مواد

%100داخلی

%0خارجی
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 خلاصه نکات کلیدی ترازنامه 

 ارز، قيمت افزایش دليل به 91 سال در شركت های دارایی رشد.است بوده تقریبا ثابت گذشته سال 3 طی ها دارایی جمع 

 .است بوده چشمگير

 افزایش و شركت سودآوری و ارز نرخ رشد دليل به 91 سال در.  است بوده دریافتی مالی تسهيلات دارای 91 سال تا شركت 

 .مجدد اقدام به اخذ تسهيلات نموده است 94ولی از سال  نمونده دریافتی تسهيلات تسویه به اقدام شركت ، نقدینگی چشمگير

 انباشته را دارد. در سال جاری شركت برنامه افزایش سرمایه از محل سود. است بوده ثابت اخير های سال طی شركت سرمایه 

 مقایسه نموداری 

 نمودار مقایسه ای سود آوری شرکت .1

 

 
 

 مقایسه حاشیه سود .2

 

درصدفروش محصولات

%62داخلی

%38خارجی

13 89 /1 2 /2 9 1 3 9 0 /1 2 /2 9 1 3 9 1 /1 2 /3 0 1 3 9 2 /1 2 /2 9 1 3 9 3 /1 2 /2 9 1 3 9 4 /1 2 /2 9

12   فروش  ,4 6 7 ,6 4 6 1 5 ,5 6 1 ,8 3 3 2 9 ,7 7 1 ,7 0 3 4 3 ,2 6 7 ,3 1 2 4 4 ,4 7 6 ,7 3 9 4 2 ,0 7 4 ,4 6 9

4   بهای تمام شده كالای فروش رفته  ,1 2 7 ,4 4 5 5 ,6 2 6 ,6 5 3 8 ,2 0 0 ,8 6 3 1 2 ,4 8 4 ,9 0 2 1 9 ,0 6 3 ,2 5 7 2 2 ,2 5 1 ,9 7 1

ناخالص( زیان)سود    8 ,3 4 0 ,2 0 1 9 ,9 3 5 ,1 8 0 2 1 ,5 7 0 ,8 4 0 3 0 ,7 8 2 ,4 1 0 2 5 ,4 1 3 ,4 8 2 1 9 ,8 2 2 ,4 9 8

0
5 ,0 0 0 ,0 0 0

1 0 ,0 0 0 ,0 0 0
1 5 ,0 0 0 ,0 0 0
2 0 ,0 0 0 ,0 0 0
2 5 ,0 0 0 ,0 0 0
3 0 ,0 0 0 ,0 0 0
3 5 ,0 0 0 ,0 0 0
4 0 ,0 0 0 ,0 0 0
4 5 ,0 0 0 ,0 0 0
5 0 ,0 0 0 ,0 0 0

 مقایسه فروش و بهای تمام شده

13 90 /1 2 /2 9 1 3 9 1 /1 2 /3 0 1 3 9 2 /1 2 /2 9 1 3 9 3 /1 2 /2 9 1 3 9 4 /1 2 /2 9

63 سود ناخالص به فروش .8% 72 .5% 71 .1% 57 .1% 47 .1%

59 سود عملياتی به فروش .9% 68 .4% 67 .1% 53 .1% 42 .9%

62 سود خالص به فروش .9% 77 .3% 76 .9% 63 .3% 52 .6%
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 نسبتهای مالی 

 

 
 

  1395پیش بینی سود سال 

 مفروضات بودجه  .1

 

 

 کارشناسی بودجه شرکت جدول مفروضات 

  39،017،594  39،411،200 نرخ فروش پلی اتیلن سنگین

  20،689،313  19،715،400 نرخ فروش منو اتیلن گلایکول

  22،775،939  22،175،999 نرخ فروش اتیلن

  33،630،825  35،293،046 نرخ فروش پلی پروپیلن

 دلار 270 دلار 240 نرخ خرید )مصرف( گاز طبیعی

  35،000  36،000 نرخ دلار آزاد

  30،000  32،000 نرخ دلار مبادله ای

 

در تحليل فوق فرض گردیده است ماهه به دليل فروش كمتر در این دوره، پایين می باشد .  3پوشش سودآوری شركت در گزارش 

 . شركت توانایی پوشش كامل بودجه خود به لحاظ مقداری را دارا می باشد

1390/12/291391/12/301392/12/291393/12/291394/12/29شرح
2.23.25.43.31.7نسبت جاری
1.62.84.72.71.3نسبت آنی

4,850,82717,281,55024,767,63018,355,0499,823,035سرمایه در گردش
%57.4%61.0%67.5%68.1%45.8نسبت دارایی جاری به كل دارایی

%15.6%23.0%13.2%12.2%10.7نسبت وجه نقد و سرمایه گذاری ها به دارایی جاری
%61.9%59.9%74.2%76.4%64.4نسبت مطالبات به دارایی جاری

%21.0%17.1%12.5%11.4%24.9نسبت موجودی كالا و پيش پرداخت به دارایی جاری

4.534.654.805.525.25گردش موجودی كالا
3.613.513.803.332.71گردش حسابهای دریافتنی

0.851.051.061.010.98گردش دارایيها
1.462.663.282.832.39گردش دارایيهای ثابت
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نرخ های فروش بر اساس نرخ های جهانی و نرخ های بورس كالا به صورت ميانگين وزنی تركيب فروش در جدول فوق لحاظ شده 

صادراتی می باشد و نرخ دلار كارشناسی كمتر از نرخ دلار بودجه شده می  % پلی اتيلن سنگين بصورت70اند. با توجه به اینكه بيش از 

 این محصول كمتر از نرخ بودجه شركت می باشد.باشد ، ميانگين نرخ 

 

 پیش بینی سود  .2

 

 
 

  گیری:نتیجه 

 ریال پيش بينی می گردد. 4370،  95، سود هر سهم برای سال كارشناسی مفروضات به توجه با

لازم به توضيح است كه عمده درآمد حاصل از سرمایه گذاری ها مربوط به درآمد ناشی از سرمایه گذاری در شركت پتروشيمی لاله 

 سپرده گذاری می باشد. %( وعمده درآمد متفرقه مربوط به درآمد حاصل از64)مالكيت 

بودجه کارشناسیبودجه شرکتواقعی 3 ماههشرح
درصد 

انحراف

%9,600,87842,680,33042,779,5740 فروش  

%27,500,7183-26,662,718-5,901,839- بهای تمام شده کالای فروش رفته  

-%3,699,03916,017,61215,278,8565 سود )زیان( ناخالص

-%1,697,0882-1,739,108-487,020- هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی  

%107,297185,690185,6900- خالص سایر درآمدها )هزینه ها( ی عملیاتی

-%3,104,72214,464,19413,767,4585 سود )زیان( عملیاتی

-%875,3918-953,148-220,580- هزینه های مالی

%01,868,1201,868,1200 درآمد حاصل از سرمایه گذاریها

%337,6992,500,6552,500,6550 خالص درآمد )هزینه( های متفرقه

-%3,221,84117,879,82117,481,4222 سود )زیان( قبل از اقلام غیر مترقبه

000 اقلام غیر مترقبه

-%3,221,84117,879,82117,481,4222 سود )زیان( قبل از کسر مالیات

000 مالیات  

-%3,221,84117,879,82117,481,4222 سود )زیان( خالص پس از کسر مالیات

7763,6163,442سود عملیاتی هر سهم

8054,4704,370سود خالص هر سهم

4,000,0004,000,0004,000,000 سرمایه


