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  خلاصه مدیریت:                                                                                  
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  شده   پذیرفته  پالایشی شرکت  6خام، در بین هزار بشکه نفت 350روزانه  ده نفت بندرعباس با نماد شبندر با ظرفیت اسمی فرآور پالایش شرکت  

  اسفند  29شده منتهی به    های مالی حسابرسی طبق صورت.   روزانه از آن خود کرده است  ده سرمایه، رتبه دوم را از منظر ظرفیت فرآور  بازار در  
  63)    با تولید کل صنعت  مقایسهدر  که    بوده  مترمکعب میلیون    18.6  میزاننفت بندرعباس به    پالایششرکت    محصولات میزان تولید    1400

میلیون   987.413.126بازار بیش از   شسرمایه را به خود اختصاص داده و با ارز های پالایشی بازاراز تولید فرآورده%    29  سهم  میلیون مترمکعب( 

ماهه ابتدای سال   3های مالی  همچنین بر اساس صورت .صنعت را به خود اختصاص داده است  اینرتبه دوم را در ( شهریور   16 به منتهیریال )
درصد کسب    13درصد و حاشیه سود خالص   15های هم صنعت رتبه نخست را در حاشیه سود عملیاتی  های مالی شرکتبا مقایسه نسبت  1401

 .  قرار گرفته است  چهارمواحد در رتبه  P/S 0.44رتبه اول و  P/E  3.32های پالایشی با داشتن ضریب ت همچنین درمیان شرکتنموده اس
تواند اثر  در نظر گرفت و از همین جهت حوادث و اتفاقات جهانی می  نفت  جهانی  قیمتتوان  را می  پالایشیمهمترین عامل اثرگذار بر صنعت  

 .های این صنعت داشته باشدقابل توجهی را بر قیمت خوراک و به تبع، قیمت فرآورده
او این    رسید و   دلار   138  سابقهجهانی نفت برنت به رقم بی   قیمتبا آغاز عملیات نظامی روسیه در اوکراین،    میلادی  2022  لسا  لدر نیمه 

شد   باعث  یعنی    محصولاتاسپرد    کرکموضوع  شرکت،  این  و    محصولات عمده  گاز  به رقم 1400در سال    بنزیننفت  متوسط    هایبطور 

برند و رفته  با توجه به اینکه در حال حاضر جنگ روسیه و اکراین ادامه دارد و کشور های اروپایی در بحران انرژی به سر می .برسد دلار 17و18
   .باشدشویم احتمال کاهش قیمت نفت در میان مدت ضعیف میفصل سرما نزدیک می رفته به 

 شبندر شرح 
 7220 قیمت پایانی)ریال( 

 987.413.126 ارزش روز )میلیون ریال( 

 134.341.992 سرمایه )میلیون ریال( 

 %32 درصد سهام شناور آزاد

 P/E (ttm) 3.32نسبت 

P/E 3.93 گروه 

P/S 0.44 

EPS(ttm)-  2211 ریال 

 پایان اسفندماه  سال مالی

 134,071,751 میلیون ریال -1399سود خالص 

 153,055,838 میلیون ریال-1399سود عملیاتی

 241,356,041 میلیون ریال -29/12/1400سود عملیاتی 

 227,381,663 میلیون ریال -29/12/1400سود خالص 

 19 رتبه ارزش شرکت 
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به ازای هر سهم برای  تومانی    233  معادل  سودیمفروضات ذیل    با  1401سالنفت بندرعباس در   پالایش رود شرکت  در نهایت انتظار می       
 : نمایدق قگذاران خود محسرمایه

 17.461.275 محصولات مقدار فروش کل 

 هزار تومان  26 میانگین دلار نیما 

 دلار هربشکه  95 میانگین نرخ نفت 

 دلار بر بشکه 109 92-بنزین 

 دلار بر بشکه 114 95-بنزین 

 دلار بر بشکه 133 گازوئیل

 دلار بر تن 408 نفت کوره

 درصد  40 نرخ تورم

 درصد  50 نرخ افزایش حقوق و دستمزد 

 2.332 سود هرسهم )ریال(  

شود در صورت اینکه  اهمیتی در میان مدت برای نماد شبندر محسوب می   تومان ناحیه حمایتی با 700تومان تا    665محدوده  به لحاظ تکنیکالی  

تومان    859داده و به سمت قیمت  توان انتظار داشت از این ناحیه واکنش مثبت ازخود نشان  قیمت نماد در این ناحیه در میان مدت حفظ شود می

تومان  934و در صورتی که موفق شود مقاومت خود عبور نماید اولین هدف قیمتی خود . مدت است حرکت نمایدکه مقاومت با اهمیت در میان

 رو دارد . را پیش

 

 

 

 

 

 

 

 

 

P/E2.533.544.555.566.577.588.59

5,8296,9958,1609,32610,49211,65812,82413,98915,15516,32117,48718,65219,81820,984پیش بینی قیمت هر سهم 
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تومان   1140توان انتظار داشت به ترتیب اهداف  می نماید تومان حفظ    860تا   850اما در بلند مدت در صورت اینکه بتواند قیمت خود را در ناحیه  

 اید. تومان را لمس نم 1240و در صورت عبور هدف قیمتی  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مقدمه:

 

 جهان  در نفتی هایدهرپالایش فرآو صنعت بررسی
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  پتروشیمی   و  پالایشگاهی  صنایع  مثل  نفت  به  وابسته  صنایع  کلی  طور  هب.است  خام  نفت   پالایش  صنعت  دنیا  صنایع  ترین   برسرمایه  و  ترین   بزرگ  از  یکی

  نفت   نقل  و  حمل  و  برداریبهره تولید،  حفاری،  مخازن،  اکتشاف،  به  مربوط  عملیات هرگونه.  کرد  تقسیم  دستیپایین   و بالادستی  بخش  دو  به  توان می  را

  مختلف  مشتقات  تبدیل  همچنین   و  خامنفت  پالایش  در   مختلف  عملیات  شامل  دستیپایین   هایفعالیت  و  شوندمی  تلقی  بالادستی  بخش  جزء  گاز  یا  خام

   .است هاپتروشیمی در آن 

  1875  سال  در  که  است   دیگری  پالایشگاه قدیمی  Oljeonشد.    ساخته  1856  سال  در  رومانی  پلوتشتی  در  جهان  نفت  سیستماتیک  پالایشگاه  اولین 

 و  آسیا  منطقه  در   جهان   بزرگ  هایپالایشگاه  از   زیادی  تعداد.  است  رسیده  ثبت  به  یونسکو  جهانی  میراث   در  موزه  عنوان   به  اکنون هم  و  گردید  افتتاح

 میزان  این   که  است  روز  در  بشکه  هزار  240  و  میلیون   یک  پالایش  ظرفیت  دارای  هند،  گجرات  ایالت  در  جامنگر واقع  پالایشگاه.  دارند  قرار  اقیانوسیه

 شود.  می شامل را هند کشور پالایشی ظرفیت کل چهارمیک

  در   صنعت  این   مرور  به  و  نمود  آغاز  روز  در  بشکه  2500  ظرفیت  با  آبادان   پالایشگاه  تأسیس  با  1291  سال  در  را  خامنفت  پالایش  فعالیت  ایران 

 نفت   درصد  2  حدود  رسیدکه  روز  در  بشکه  میلیون   2.4  به  کشور  سطح  در  خامنفت  پالایش  ظرفیت  2019  سال  در  که  تا جایی  یافت،  کشورگسترش

 .رودمی شمار به جهان  در شده پالایش

 درآمد   و  کنندمی  پردازش  خام  نفت  بشکه  میلیون  83  حدود  روزانه  جهان   نفت  هایپالایشگاه   ،  2020  سال  در  پترولیوم  بریتیش   آماری  بررسی براساس 

 .شودمی برآورد دلار میلیارد 500 صنعت حدود این  سالانه

 صنعت فرآورده های نفتی )پالایشی(  

 : جهان انرژی منابع -1

 درصد 80  از  بیش  تامین   با  را  جهان   انرژی  تامین   اول  جایگاه  همچنان   فسیلی  هایسوخت  و   خام  نفت IEA 2019  سال  گزارش  براساس  

 کاهش میلادی 70 دهه  در  خود  جهانی مصرف  اوج  از  گزارش تاریخ  در  خام نفت هرچند مصرف. دارند برعهده بشری جوامع مصرفی انرژی

 .دارد را انرژی مصرف نخست همچنان جایگاه آن  از استفاده و استخراج تکنولوژی های و مناسب قیمت علت به لیکن  داشته گیریچشم
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  جغرافیایی مناطق براساس  انرژی مصرف-2

 :است زیر نمودار شرح به جغرافیایی منطقه هر مصرفی سبد در جهان  انرژی منابع از کدام هر سهم  2021 سال گزارش براساس

 

 
 درصد  منابع  این ,  طبیعی  گاز  زیاد   بسیار  منابع  وجود  علت   به CIS حوزه  و  خاورمیانه  مانند  مناطقی  در  کنیدمی  مشاهده  بالا  جدول  در  که  همانگونه

  را  اقیانوسیه   آسیا  منطقه  مصرفی  انرژی  از  بیشتری  سهم  سنگ  زغال  آنکه  حال  شوندمی  شامل  را  یاد شده  مناطق  مصرفی  انرژی  سبد  از  بیشتری

  منابع   از  کدام  هر   از  مصرف  مقدار  بیشترین   اقیانوسیه   آسیا  منطقه  دهدمی  نشان ,  است   شده  تهیه BP 2021  سال  گزارش  براساس  .دهدمی  تشکیل

  کشور  چهار  همچنین .  است  نموده  استفاده  را  2020  سال  مصرفی  سوخت  کل  درصد  45  از  بیش  تنهایی  به  این منطقه  همچنین .  دارد  را  جهان   انرژی

 درصد 53 تنهایی به 2020 سال در شده  تولید انرژی کل از درصد 5 و درصد 6, درصد 19, درصد  26 مصرف با ترتیب به روسیه و هند, آمریکا, چین 

 .شوندمی شامل را سال انرژی مصرف کل
 

 نفت خام :   -3

  موارد   رواین   از   است  فعلی   انرژی  منبع  مهمترین   عنوان   به  خامنفت  ذخایر  میزان   تخمین ,  آن   آینده  و  جهان   انرژی  منابع  بررسی  کلیدی  موارد   از  یکی

 :گرددمی ارائه زیر

  و  اکتشاف یا دارد  وجود زمین  سطح زیر  در نفت مقدار چه که بداند دقیقاً تواندنمی  جهان  در  نهادی یا فرد هیچ : 2022 سال پایان  تا شده اثبات ذخایر

 آگاهانه  برآوردهایی,  حالت  بهترین   در,  شوندمی  ارائه   آتی   جداول  در  که  اعدادی  همه.  بود  خواهد  پذیرامکان   در آینده  نفت  بشکه  میلیون   چند  استخراج

 . دارد وجود کلیدی تفاوت چندین  نفت "ذخایر" عمومی مفهوم در. هستند  امروز تکنولوژی و دانش براساس
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 :از عبارتند آنها مهمترین  که 

  90 معادل حجمی توان می نفتی میدان  عمر طول در و روز دانش براساس که است ذخایری منظور :" Proved reserves " شده اثبات ذخایر( الف
 نمود؛  استخراج  را ذخایر آن  از بیشتر یا درصد

 50  از  بیش  تولید  گرددمی  برآورد  اقتصادی  و  فنی  نظر  از  که  شوندمی  تقسیم  طبقه  این   در   ذخایری :" Probable reserves " محتمل  ذخایر(  ب
 باشد؛ محتمل آنها درصد

 زده  تخمین   اما,  گرفتتوان آنها را احتمال درنظر  ذخایری است که در حال حاظر نمیاین حجم شامل   Possible reserves " ممکن   ذخایر  (  پ

 .باشند داشته اقتصادی و فنی تولید  برای( درصد 50 از کمتر البته) توجهی قابل شانس که شودمی
 .است زیر جدول شرح به کلی صورت به 2020 و  2010,   2000 هایسال در مختلف هایبندیتقسیم  و جغرافیایی حوزه براساس شده اثبات ذخایر

 زیر جدول شرح  به(  2020 تولید براساس) R/P ratio تولید به ذخایر نسبت  همچنین  و ذخایر آخرین  براساس ذخایر بیشترین  با کشور10

   :است

 بشکه میلیارد  2020 سال در نفت شده  اثبات ذخایر
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 بشکه  میلیارد  2020  سال  در نفت شده  اثبات ذخایر                                           

 

 

 2020 به منتهی  سال 5 طی  روزانه تولید

 

 بشکه هزار  2020 دسامبر به منتهی  سال 5 طی  روزانه تولید
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  2020 دسامبر به منتهی سال 5 طی گازی میعانات و خام نفت روزانه  مصرف                                           

 

 

 

 

 

 

 

  2020 تا 2002 سال  از تگزاس   وست و برنت  خامنفت نرخ تغییرات  نمودار

 
 قیمت   از  خود  بینیپیش  2022  ژوئن  ماه  در U.S Energy Information Administration  آمریکا  انرژی  اطلاعات  مرکز

 :نمود  اعلام زیر شرح به را نفت

 به   Q3&Q  2022  سال  دوم  نیمه  در  برنت  خامنفت  قیمت  داریم  انتظار  ما.  بود  بشکه   هر  در  دلار  113  می  ماه  در  برنت   خامنفت  قیمت  میانگین*  

  موضوع  این   است  پایین   خامنفت  فعلی   ذخایر  میزان   آنجاکه  از.  یابد   کاهش  بشکه  هر  در  دلار  97  به  2023  سال  در  و سپس  برسد  بشکه  هر  در  دلار  108

 و فعلی هایتحریم آثار  بر مستقیمی ارتباط بینیپیش مورد دوره در  خامنفت نرخ واقعی نتایج  .گرددمی خامنفت قیمت نوسانات پتانسیل افزایش باعث

 .دارد جهانی بازار در روسیه نفت عرضه میزان  بر آتی احتمالی

  روز   در  بشکه  میلیون   9.3  به  Q1  2022  سال  اول  ماهه  سه  در روز  در  بشکه  میلیون   11.3  از  روسیه  مایع  سوخت  کل  تولید  که  شودمی  بینیپیش*  

 طریق از نفتی هایفرآورده و خامنفت واردات برای اروپا اتحادیه اخیر ممنوعیت شامل  STEO  این . یابد کاهش ( Q4 ) 2023 چهارم ماهه سه در
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.  شودمی اعمال دیگر ماه 8 تا  نفتی  هایفرآورده واردات ممنوعیت و  دیگر ماه 6 تا نفت خام  واردات ممنوعیت کنیممی فرض ما. است روسیه از دریا 

   در  بینیپیش  این   کردن   نهایی زمان   در  هاییمحدودیت  به چنین   مربوط   جزئیات  زیرا,  کند نمی  منعکس  را  کشتیرانی  بیمه  هایمحدودیت  بینیپیش  این 

 تواندمی,  دهند  کاهش  حد انتظار  از  بیش  را  روسیه  نفت  تولید  آینده  احتمالی  هایتحریم  سایر  یا  هاتحریم  این   اینکه  احتمال.  نبود  دسترس  در  ژوئن   2

 .گردد بینیپیش مورد دوره در خام نفت افزایش باعث

 اوپک   خام  نفت  تولید  داریم  انتظار  ما.  داد  خبر  آگوست  و جولای  هایماه  برای  تولید  اهداف  افزایشی  تعدیل  از  خود  ژوئن   دوم  نشست  در  پلاس  اوپک  *

 .است بیشتر  2022 سال اول نیمه به نسبت روز در بشکه میلیون   0.8 که برسد روز در بشکه میلیون  29.2به  2022 سال دوم نیمه در

  که   هستند  فعالیت  درحال  خود   ظرفیت  درصد  94  حد   در  متوسط  طور  به  22  سال  سوم  ماهه  سه  در  متحده  ایالات  هایپالایشگاه,  بینیپیش  طبق*  

 ظرفیت حد در  هاپالایشگاه از برداریبهره بر مبنی ما  انتظار برخلاف. است  محصولات فروشی عمده بالای سود ناخالص حاشیه  علت به موضوع این 

  است  2019 سال پایان  از کمتر روز در بشکه 900.000 حدود برداریبهره قابل هاظرفیت پالایشگاه , آن  سطح  بالاترین  به نزدیک یا گذشته سال پنج

  بالای   برداریبهره  که  داریم  انتظار  ما  اگرچه.  برسد  سال گذشته  پنج  در  خود  سطح  بالاترین   به  هاپالایشگاه  تولیدات  کل  نداریم  انتظار  ما,  نتیجه  در  و

 .کند کمک سابقهبی سطوح از فروشی عمده ناخالص سود حاشیه کاهش به پالایشگاه

   نفت جهانی تقاضای

 تورم  افزایش,  اوکراین  به  روسیه  حمله  تاثیر  به  اشاره  با  را  2022  سال  در  نفت  جهانی  تقاضای  رشد  از  خود  بینیپیش  2022  آوریل  گزارش  طی  اوپک

  صادرکننده   کشورهای  سازمان .  داد  کاهش  قبلی   گزارش  به  نسبت  چین   در Omicron کرونای  ویروس  احیای نوع  و  خامنفت  قیمت  افزایش  دلیل  به

 480  که  یافت  خواهد  افزایش  روز  در  بشکه  میلیون   3.67  میزان   به  2022  سال  در  جهانی  تقاضای  ندکرد  اعلام  خود  ماهانه  گزارش  در  (اوپک)  نفت

  در   دو   هر  اوکراین   و  روسیه  شود می  بینیپیش  که   حالی  در :  افزود  گزارش  این   در   اوپک   .است  سازمان   آن   قبلی  بینیپیش  از  کمتر  روز  در  بشکه  هزار

  تنگناهای  با  ترکیب  در  کالاها  قیمت  شدید  خواهد افزایش  قرار  تأثیر  تحت  کاملاً  نیز  جهانی  اقتصاد  بقیه,  شوند  مواجه  اقتصادی  رکود  با  2022  سال

  اوپک  که همانطور, وجود این  زنند بامی  دامن  جهانی تورم به همگی دیگر جاهای  و چین  در   COVID با مرتبط لجستیکی مشکلات و تامین  زنجیره

,  اوپک  اخیر  گزارش  براساس.  رود  فراتر  روز  در  بشکه  میلیون   100  مرز  از  سوم  ماهه  سه  در   نفت  جهانی  مصرف  رودمی  انتظار,  است  کرده  بینیپیش

 جهانی  اقتصاد  بر   تأثیرگذار  اصلی   عامل  را   تورم   اوپک  .است  شده  تجربه  2019  سال  در   بار  آخرین   روز   در  خامنفت  بشکه  میلیون   100  از   مصرف بیش

 این   طی  وپکا   .دارد   وجود  نیز  بیشتر  کاهش  احتمال  که  گفت  و  داد  کاهش  درصد  3.9  به  درصد  4.2  از  را  امسال  اقتصادی  رشد  بینیپیش  و  دانست

 از ناشی گیریهمه  نتیجه حدی تا که نفتی میادین  در اوپک اعضای از برخی ناکافی گذاریسرمایه: گویدمی اعضا گذاریسرمایه خصوص در گزارش

 .کند برآورده را خود تولید افزایش کامل طور به  است نتوانسته  گروه این  که است معنی این  به کروناست ویروس

 هزار 253 افزایش به نسبت که رسید روز در بشکه  میلیون  28.56 به افزایش بشکه هزار 57 با تنها مارس ماه در  اوپک تولید داد نشان  اوپک گزارش

 .است ترعقب, بود دانسته مجاز اوپک پلاس توافق طبق اوپک که ایبشکه
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محصولات   مواد و  معرفی  

 انواع نفت بر اساس درصد گوگرد 

ای که باید به آن توجه کرد این است که درصد باشد آن نفت، نفت ترش خواهد بود. نکته0.5درصد گوگرد بیشتر از  اگر در ترکیب نفت   :نفت ترش

 .بیشتر نفت خام دنیا از نوع ترش است

نفت خام  دهد که بیشتر  ها نشان میدرصد باشد آن نفت، نفت شیرین خواهد بود. بررسی0.5اگر در ترکیب نفت درصد گوگرد کمتر از   :نفت شیرین 

افزوده تر بوده زیرا محصولات تولید شده از این نوع نفت ارزشموجود در جهان، از نوع سبک و شیرین است. قیمت نفت ترش نسب به شیرین پایین 

 .بالایی ندارند

 )گازی میعانات و خام)نفت مصرفی اولیه مواد

  تعریف   مختلفی  مفاهیم  براساس  هاپالایشگاه  اصلی  خوراک  عنوان   به  خامنفت.  هستند  نفتی  هایفرآورده  تولید  اصلی  اولیه  ماده  گازیمیعانات  و  خامنفت

 .دارند پالایشی هایشرکت تولیدات ترکیب همچنین  و آن  گذارینرخ بر  مستقیمی تاثیر بندیطبقه مفاهیم و این  که شودمی بندیطبقه و

  های خامنفت بیشتر و  سبک, شیرین  هایخامنفت بیشتر.  است خامنفت وزن  درصد  3  تا درصد 0.1 بین  طورمعمولبه خامنفت در موجود گوگرد میزان 

 نسبتاً  مزهای  گوگرد کم  هاینفت  چون   و  کردندمی  مزه  را  آن   از  کمی  مقدار  نفت  مرغوبیت  تشخیص  برای  نوزدهم  قرن   در  .هستند  سنگین ,  ترش

 .شدند   معروف ترش نفت به داشتند نامطبوعی مزه که بالا گوگرد دارای هایو نفت شده معروف شیرین  نفت به داشتند مطبوع و شیرین 

 

 )میلیون بشکه در روز) میلادی 2021 در سال پالایشیتولید جهانی صنعت 
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 نفتی  های فرآورده

 :گردندمی بندیطبقه زیر شرح به و گروه دو در آنها محصولات و گازی میعانات و نفت هاپالایشگاه اصلی اولیه مواد

  شرکت   توسط   آنها  سراسری   توزیع   و  تحویل   نفتی  هایفرآورده  پخش  ملی  شرکت   به  پالایشگاه  درب  هافرآورده  این :  هوایی   سوخت  و  اصلی  فرآورده  پنج

 محصولات  گذاریقیمت,  نفت   وزارت  هایابلاغیه  آخرین   براساس,  پخش  ملی  شرکت توسط  رفته  فروش  احجام  تسهیم  از  پس  .گیردمی  صورت  مزبور

  آنجا   از .  گرددمی  مشخص  نفت  وزارت  ابلاغیه  براساس  سالانه  محصولات  گذاریقیمت  نحوه.  گرددارسال می  هاپالایشگاه  برای  صورتحساب  و  انجام

 و   کننده  تامین   همزمان   پخش   و  پالایش   ملی  شرکت,  لذا  دهدمی  اصلی تشکیل  هایفرآورده  را  پالایشی  هایشرکت  تولیدات  درصد   75  بر  بالغ   که

 . کندمی مشخص نیز را هاشرکت این  فروش و خرید نرخ که است پالایشی هایشرکت اصلی مشتری
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  ایران در نفتی هایپالایش فرآورده صنعت بررسی
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 نفت  صنعت در ایران جایگاه و نفت

  در  اوپک  سازمان .  است  اوپک   مهم   اعضای از یکی  حاضر  حال  در   و  بوده  سازمان   آن   دبیرکل  نخستین   و  1960  سال  در   اوپک   مؤسسین   از   یکی  ایران 

  شده   اثبات  ذخایر  درصد  70  از  بیش,    2020  سال  برای BP گزارش  براساس  که  بوده   جهان   در  نفت  مهمترین بازیگران   از  یکی  آمریکا  و  روسیه  کنار

  اوپک   عضو  کشورهای  سوم  رتبه  شده  اثبات  ذخایر  لحاظ  از  ایران .  سازمان است  آن   عضو  13  اختیار   در,  باشد می  بشکه  میلیارد  1.215  معادل  که  خامنفت

 .باشدمی دارا را جهان  چهارم رتبه و سعودی عربستان  و ونزوئلا از بعد

  کشورهای   تولیدی  خامنفت  سهم  بین   زیاد  فاصله  علت.  اندنموده  تولید  را  جهان   خامنفت  کل  درصد  35  معادل  2020  سال  در  اوپک  اعضای  همچنین 

,  تر پایین   تکنولوژیکی  توان ,  ها زیرساخت  مناسب  توسعه  عدم,  نفت   بزرگ  بازیگران   سایر  سهم  همچنین   و  شده آنها  اثبات  ذخایر  به  نسبت  اوپک  عضو

 2010 سال در روز در بشکه میلیون  2.7 از ونزوئلا تولید, هاتحریم پی مثال در عنوان  به. است بوده سازمان  آن  اعضای مدت طولانی تحریم و جنگ

 .است یافته کاهش 2020 سال در  روز در بشکه هزار 488 به

 2020 تا 2010 سال از ایران گازی میعانات و نفت  مصرف و تولید
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   پالایش صنعت

 کاربرد ,  نشده  فرآوری  یا  خام  صورت  به  ماده  این .  اند شده  تشکیل  کربن   و  هیدروژن   از  تنها  که  است  متفاوت  هایطول  با  مولکولی  هایهیدروکربن ,  نفت

 به متعددی موارد در پالایش صورت در تواندمی مختلف هایطول و مولکولی وزن   با هاییهیدروکربن  خاطر داشتن  به  نفت حال این  با. ندارد چندانی

-تشکیل اجزای خلوص  افزایش و جداکردن  شامل نفت پالایش. دهدمتفاوتی می  خواص  نفت اجزای به هامولکول مختلف ساختارهای. شود برده کار

,  نفتا ,  مایع  گاز,  جت  سوخت  ,گازوئیل,  بنزین   جمله  از  ارزشمندتر  و  مفیدتر  مواد  به  خامنفت  تبدیل  نفت  پالایش.  است  نفتی  هایفرآورده  و  مواد  دهنده

  .است...   و روانکارها

  کاتالیستی  واحدهای از همچنین. کرد جدا تقطیر فرآیند توسط  را آنها توانمی وراین  از و  هستند متفاوت  جوشی  نقطه  دارای یادشده درموا از کدام هر

 رو  این   از  و  است  افزایش  حال  در  سبکتر  نفتی  هایفرآورده  برای  تقاضا.  شودمی  استفاده  مدرن   هایدر پالایشگاه  محصولات  کردن   سازیبهینه  برای

  صنعتی  هایمجموعه نفت هایپالایشگاه. اند شده  ساخته  محصولات ارزشمندتر به نفت تبدیل هدف با بالاتر  هایپیچیدگی با ترمدرن هایپالایشگاه

  تولید   متفاوتی محصولات  ,پیچیدگی  براساس  که  هستند  متفاوتی  پیچیدگی  ضرایب  دارای  و  طراحی,  خوراک  اساس  بر  که  هستند  ایپیچیده  و  بزرگ

 . شودمی فراهم بیشتر سود کسب نتیجه در و بالاتر افزوده ارزش با سبکتر هایفرآورده تولید امکان , باشد  بالاتر پیچیدگی ضریب چه هر. کنندمی

  با   و  است  پالایش  ظرفیت  بشکه  هر  ازای  به  دلار  هزار  20  تا   15  بین   متوسط  پیچیدگی  ضریب  با  پالایشگاه  یک  احداث  گذاری برایسرمایه  میزان 

 .  دارد گذاری نیازسرمایه بشکه هر در دلار هزار 25 تا پیچیدگی ضریب افزایش

,  تولید   فرآیند,  ایران   پالایش  صنعت  خصوص   در  کلی   توضیحات  ادامه  در  سرمایه  بازار  همچنین   و  کشور  اقتصاد  در  صنعت  این   اهمیت  به  توجه  با

 .گرددمی ارائه تولیدی و محصولات خوراک گذاریقیمت نحوه, سهامداران 

 محصولات صنعت پالایش

شود. یکی از نکات مهم در های نفتی تبدیل شود، پالایش گفته میشود تا به فرآوردهفرآیندهایی که بر روی نفت خام انجام میصورت کلی به  به

تواند منجر به نابودی  صورت پیوسته و مداوم انجام شود. در غیر این صورت، این موضوع میفرآیند پالایش و استخراج نفت این است که باید به

 .و از بین رفتن ذخایر نفتی شود های فعالچاه

 :شوددستی تقسیم میاین صنعت به دو بخش بالادستی و پایین 

 صنایع بالادستی صنعت پالایش 

 خام یا گاز ونقل نفتبرداری و حملهرگونه عملیات مربوط به اکتشاف مخازن، حفاری، تولید، بهره

 دستی صنعت پالایش صنایع پایین

 های نفتی و گازی تأسیسات پالایشی جهت تولید فرآوردهعملیات تصفیه و پالایش در 

ها،  شود و براساس نقطه جوش فرآوردهدست آورد. در ابتدا نفت خام استخراج و وارد برج تقطیر میتوان از پالایش نفت خام بهمحصولات متنوعی را می 

که هرچه محصولات در قسمت بالاتر برج تقطیر قرار داشته  شوند. ذکر این نکته ضروریستمحصولات تفکیک شده و تبدیل به محصول نهایی می

 .باشند، ارزش اقتصادی بالاتری خواهند داشت
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های ها را با یکدیگر مقایسه کنیم تا بهترین شرکت از لحاظ شاخصشود که بخواهیم سبد محصولات تولیدی شرکتاین نکته زمانی با اهمیت می

درصد به گازوئیل  30درصد آن به بنزین،  50های ایران از هر بشکه نفت خام دریافتی،  گذاری انتخاب کنیم. عموماً در پالایشگاهسرمایهارزندگی را برای  

 .های جدید، متفاوت استدلیل استفاده از تکنولوژیشود. در جهان این درصدها بهدرصد به نفت سنگین یا مازوت تبدیل می20و 

 رجهان و ایران :  تفاوت صنعت پالایش د

های پالایشگاهی به پالایش نفت دهند. در صورتی که در ایران شرکت های پالایشی عملیات پالایش و پخش را با هم انجام میدر جهان شرکت

آن  فروش محصولات  اما  شرکتپرداخته  میان  تفاوت  این  است.  پخش  و  پالایش  کلی  شرکت  برعهده  ریسک ها  خارجی  و  داخلی  پالایشی    های 

گذاری کاملاً سیاسی خواهد بود. لذا برای تحلیل گذاری در این صنعت را در ایران افزایش داده است چرا که روند نظارت بر صنعت و قیمتسرمایه

 .بهتر این صنعت نیاز به تسلط نسبی در مباحث اقتصاد سیاسی خواهیم داشت

خام از های پالایشگاهی فعال در دنیا فرآیند به این صورت است که شرکت پس از خرید نفتکنید، در شرکتمشاهده می ذیلمانطور که در تصویر ه

 نماید. رساند و مالیات بر درآمد فروش خود را به دولت پرداخت می فروش میدولت، عملیات پالایش را انجام داده و محصول نهایی را به 

با توجه به فروش مدر   پالایشگاهایران  درآمد برای شرکتستقیم محصولات  از محل  مالیاتی  درنظر گرفته ها توسط خود دولت  پالایشگاهی  های 

 .شودها گرفته شده و پخش محصول توسط شرکت ملی پالایش پخش انجام میشود؛ اما اختیار فروش از شرکتنمی

 :   در ایران پالایشصنعت 

اصفهان، بندرعباس، تهران،    پالایشگاه  6کنند که  نفت خام و میعانات گازی فعالیت می  پالایشکشور در حوزه    پالایشیشرکت    10در حال حاضر  

 .انددر بورس اوراق بهادار پذیرفته شده لاوان تبریز، شیراز و 

بشکه در روز در رده چهارم قرار گرفته است و از نظر   هزار 350نفت بندرعباس با ظرفیت فرآورش روزانه    پالایش، شرکت  پالایشبراساس ظرفیت  

-از زیرمجموعه  نفت ستاره خلیج فارس   پالایشگاههمچنین  .  باشدنفت خام سنگین می   پالایشنفت خام، تنها شرکتی است که قادر به    پالایش

 .باشدمیخوراک آن میعانات گازی باشد که کشور می پالایشگاههای هلدینگ خلیج فارس، تنها 
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   فعال  های پالایشگاه      

   :است  زیر شرح به که  هستند فعال  کشور در پالایشگاه 10 حاضر حال در
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 پالایشی  شرکتهای سهامداران ترکیب

 ساختار در  چندپارگی باعث متعدد سهامداران  به پالایشی هایشرکت مالکانه سهام  واگذاری, عدالت سهام توزیع همچنین  و سازیخصوصی فرآیند در

 سرعت  و گیریتصمیم  قدرت کاهش باعث موضوع این , گردید هاشرکت این  از بخشی در کننده کنترل وجود سهامدار عدم و هاشرکت این  مدیریتی

 . است  شده پربازده هایطرح اجرای

  است   مشاهده  قابل  ادامه  در  .هستند  نهایی  کننده  کنترل  گروه  یک  فاقد  پالایشی  هایشرکت  از  برخی  که  گرددمشاهده می  روشنی  به  زیر  جدول  در

  های شرکت  طریق  از  دولت  همچنان   لیکن,  است  شده  انجام  دولت  توسط  پالایشی  هایشرکت  سهام  واگذاری  و  سازیخصوصی  فرآیند   چند  هر  که

-شرکت  نهایی  کنندهکنترل  عدالت  سهام  و  دولتیشبه  هایشرکت,  لشکری   و  کشوری  بازنشستگی  هایصندوق  و  عمومی  هایسازمان ,  ها بانک  ,دولتی

 است.  پالایشی ایه

 

 

   پالایشی های شرکت دریافتی خوراک مقایسه

 در. است گازی میعانات شبندر و شراز, شاوان  هایشرکت خوراک از بخشی پالایشی هایشرکت بین  در , گرددمی مشاهده زیر  جدول در که همانگونه

 .  است بیشتر خامنفت پالایش به نسبت ضایعات میزان , خوراک این  پالایش در که داشت نظر باید در گازی میعانات خصوص
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 عوامل تأثیرگذار بر سودآوری صنعت پالایش 

های پالایشی برای دو هفته ها )شرکتهای پالایشی افزایش قیمت نفت خام با تاثیر بر موجودی شرکتماهیت شرکتبا توجه به   :قیمت نفت خام

کنند( و افزایش میزان تخفیف در هر بشکه نفت )میزان تخفف در هر بشکه بر اساس فرمول نسبت به ظرفیت خود اقدام به نگهداری موجودی می

های  ایش میزان قیمت نفت میزان تخفیف اعطا شده نیز افزایش پیدا خواهد کرد( تاثیر مثبتی بر سودآوری شرکتدرصد است. بنابراین با افز5جدید  

های اوپک پلاس، میزان ذخایر نفت در کشورها، میزان  توان به مواردی چون سیاستپالایشی خواهد داشت. از عوامل تأثیرگذار بر قیمت نفت خام می

 .ایی اشاره نمودونقل دریایی و هوو سطح حمل

 

 

 

 

 

 

 

فرآورده :کرک اسپرد و  نفت  بشکه  یک  قیمت  بین  بهتفاوت  را  شده  تولید  میهای  اسپرد  بهاصلاح کرک  می گویند.  کلی  که صورت  توان گفت 

  توجه .  دارند  تقطیر  برج   پایین  های تولید شده در  اسپرد بالاتری نسبت به فرآورده  کترتیب کر شوند بهمحصولاتی که در بالای برج تقطیر تولید می

شاهد کرک اسپرد منفی هستیم. به این صورت که قیمت نفت   کوره،  نفت   جمله  از دارند  قرار  تقطیر  برج  پایین  در  که  محصولات  از  تعدادی  در  که  شود

 .عنوان ماده اولیه کمتر استعنوان محصول نهایی، از نفت خام بهکوره به

ها نیست. هر کدام از محصولات  اسپرد آن ک  معنی افزایش حتمی قیمت محصولات و کر  این نکته را باید درنظر گرفت که افزایش قیمت نفت خام به

این محصولات و تغییرات قیمت نفت خام،  گذاری شده و تفاوت تغییرات قیمتتقاضا آن محصول قیمتوبراساس عوامل تاثیرگذار بر عرضه پالایشی،

 .باعث ایجاد نوسان در کرک اسپرد خواهد شد

نیمایی است. واضح است که بالا رفتن نرخ  دهند نرخ ارز  های پالایشی از طریق آن معاملات خود را انجام می نرخ ارزی که شرکت ارز:  قیمت  

 .ها خواهد شدنیمایی باعث رشد سودآوری این شرکت
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  صنعت موزون اسپرد  کرک  مقایسه

  شرکت   ،  1394  تا  1391  سال  از.  است  گرفته  قرار  مقایسه  مورد  1400  تا  1390  هایسال  طی  هاشرکت  شده  موزون   اسپرد  کرک  ذیل،  نمودار  در

 از اما. اندداشته پالایشی هایشرکت سایر با قیاس در را شرکت موزون  اسپرد کرک  بیشترین  تبریز پالایش نفت سپس و عباس بندر نفت پالایش

 اسپرد کرک بیشترین   بندرعباس، نفت  پالایش شرکت مجددا 1400 سال  در و است گرفته  قرار اول رتبه در تبریز نفت  پالایش 1399 تا  1394 سال 

 .است کرده خود آن  از را موزون 

 صنعت  موزون اسپرد کرک مقایسه نمودار

 
   در بازار سرمایه پالایشبررسی تولید صنعت 

 پالایشهزار میلیارد تومان بوده که بیشترین ارزش بازار را   395در بازار سرمایه مجموعا    پالایشیارزش بازار صنعت    1400ماهه ابتدایی سال    6در  

   سالانهمجموع تولید  ، 1400همچنین از منظر میزان تولید در سال  .هزار میلیارد تومان به خود اختصاص داده است 124نفت اصفهان با ارزش 

با تولید    پالایشرا    میلیون بشکه بوده است و بیشترین تولید  398بازار سرمایه    پالایشگاهیهای  شرکت میلیون بشکه و سپس   122نفت اصفهان 

   .را به ثبت رساندند پالایشیدرصدی از تولیدات صنعت  29و  31میلیون بشکه، به ترتیب سهم   117نفت بندرعباس با تولید  پالایش

 1400بازار سرمایه از تولید در سال  های پالایشیسهم نمودار
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   مقایسه حاشیه سود عملیاتی صنعت     

حاشیه سود  1397و   1396،  1394،  1390های مورد مقایسه قرار گرفته است. به استثنای سال 1400تا   1390حاشیه سود عملیاتی صنعت طی سال  

 . بوده است  بالاترها، از میانگین صنعت نفت بندرعباس در تمامی سال پالایشعملیاتی شرکت 

 

 

 مقایسه حاشیه سودعملیاتی صنعت نمودار

 

 های کشورپالایشگاه محصولاتترکیب فروش 

های مالی حسابرسی شده  بنزین و نفت کوره در نظر گرفت. به شکلی که مطابق صورتتوان نفت گاز،  را می  پالایشیصنعت    محصولاتمهمترین  

چون نفت گاز، بنزین و نفت کوره   محصولاتیها را درصد حجم فروش این شرکت 78،  پالایشینمادهای صنعت  1400اسفندماه سال  29منتهی به 

 ت. مورد بررسی قرار گرفته اس  پالایشیمذکور در صنعت   محصولاتاند. در نمودار ذیل، سهم از فروش هر یک از  تشکیل داده
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 ایران  فعال در بازار سرمایه  پالایشی   هایشرکت کلی بررسی

بیشترین    "شبندر"و    "شتران"است )بر حسب ازرش بازار(.    "شراز"و کوچکترین آن    "شبندر"بزرگترین شرکت پالایشی پذیرفته شده در بورس  

طوری که درصد بوده است. به10الی  5های پالایشی بورسی دارند. میانگین حاشیه سود این صنعت در ایران بین بین شرکتحاشیه سود خالص را در 

 .درصد منطقی و پایدار نبوده و در صورت رسیدن آن به این سطوح شاهد تغییر مجدد آن هستیم5درصد و پایین 10بالای 

 
هزار بشکه در روز است. بررسی سبد   306هزار میلیارد تومان بوده و ظرفیت پالایش آن نیز  119ارزش بازار آن  با "شبندر" شرکت پالایشی بورسی 

ترتیب گازوئیل، نفت کوره، بنزین و وکیوم باتوم هستند. نکته دهد که بیشترین محصولات تولید شده شرکت بهمحصولات تولید شده آن نشان می

آورد. این  وجود نمیلای نفت کوره در سبد محصولات شرکت است که انتظار حاشیه سود بالا از این شرکت را به منفی در خصوص این شرکت وزن با

طوری که در پنج سال اخیر روند حاشیه سود این شرکت کاهشی شود؛ به وضوح دیده میموضوع در تغییرات حاشیه سود شرکت در چند سال اخیر به

 .تواند ریسک زیادی را برای سودآوری این شرکت رقم زندغییر در سبد محصولات اتفاق نیفتد، میبوده و اگر تغییرات تکنولوژی و ت

 .بینی کردریال سود برای پالایش نفت بندر عباس پیش 1,562و  1,282توان به ازای هر سهم ترتیب میبه 1401و  1400برای سال  

ها  شود این طرحبینی میکیفیت محصولات و کاهش تولید نفت کوره و افزایش مخازن است و پیششرکت دو طرح توسعه دارد که در راستای ارتقای  

 .به بهره برداری برسند 1401تا پایان سال 

 پالایش نفت اصفهان ) شپنا(  

هزار بشکه نفت خام را در روز    330است. این شرکت پالایشی ظرفیت پالایش   "شپنا" رتبه دومین شرکت پالایشی از منظر ارزش بازار متعلق به نماد

هایی است که در راستای تحقق  با مشارکت دو شرکت آلمانی و آمریکایی ساخته شده و جزء معدود شرکت  1357و    1354دارد. این شرکت در سال  

دستی خود را نیز  پایین   های نفتی، خوراک صنایعخام و فرآوردهطوری که علاوه بر پالایش نفتهدف پترو پالایشی شدن در حال حرکت است؛ به

 .کندتأمین می
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دهد که بیشترین محصولات تولیدی شرکت به ترتیب گازوئیل، بنزین و نفت کوره هستند که نسبت به شبندر تنوع بررسی سبد محصولات نشان می

افزایش سهم نفت گاز )گازوئیل( هستیم  تاکنون شاهد کاهش سهم نفت کوره در پرتفوی محصولات شرکت و    1391محصولات کمتری دارد. از سال  

شود؛ اما باید توجه کرد که بیشتر محصولات شرکت، محصولات با گوگرد بالا هستند که که این نکته نیز به دیگر نکات مثبت شرکت اضافه می

  .ها اندک استحاشیه سود تولیدی آن 

 .بینی کردریال سود برای این نماد پیش 3,066و   2,042توان به ازای هر سهم ترتیب میبه 1401و  1400برای سال 

 

 شرکت پالایش نفت تهران )شتران(  

کند. بررسی سبد محصولات هزارمیلیاردتومانی در بورس فعالیت می 99هزار بشکه و ارزش بازار    250ظرفیت    با  "شتران "  پالایشگاه نفت تهران یا همان 

درصد محصولات این شرکت، نیز  13ترتیب گازوئیل، بنزین و نفت کوره هستند. بیش از  دهد که بیشترین محصولات تولیدی بهشرکت نشان می

 .محصولاتی هستند که تنوع بالایی دارند

 .بینی کردریال سود پیش 1,223و   1,019توان به ازای هر سهم ترتیب میبه 1401و  1400ی سال برا
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 شرکت پالایش نفت تبریز )شبریز(  

هزار   110هزارمیلیاردتومانی، چهارمین شرکت صنعت پالایشی از منظر ارزش بازار است. این شرکت ظرفیت پالایش  40با ارزش بازار   "شبریز " نماد

فت کوره هستند. با توجه به این موضوع که درصد  ن و بنزین  گازوئیل، ترتیببه شرکت تولیدی محصولات رین بیشت. دارد را  روز در  را خام بشکه نفت 

  .توان حاشیه سود کمتری را نیز برای آن متصور شدبیشتر است، می "شتران "تولید نفت کوره در این شرکت نسبت به نماد 

 .کندخوراک نفتا این واحد را نیز تامین میدرصدی بر پتروشیمی تبریز داشته و 48این شرکت مالکیت 

 .بینی کردریال سود برای پالایش نفت تبریز پیش  7,920و   6,346توان به ازای هر سهم ترتیب میبه 1401و  1400برای سال 

 

http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=48753732042176709
http://www.tsetmc.com/Loader.aspx?ParTree=151311&i=48753732042176709
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 شرکت پالایش نفت لاوان )شاوان( 

طوری که ظرفیت پالایش آن تقریبا  پالایش از لحاظ ظرفیت تولید است. بههای صنعت جزء کوچکترین شرکت با نماد)شاوان(پالایشگاه نفت لاوان 

برای  .ترتیب گازوئیل، بنزین، نفتا و نفت کوره استهزار بشکه در روز است که عدد نسبتا کوچکی است. بیشترین محصولات تولیدی شرکت به 50

 .بینی کردریالی را برای این نماد پیش35,456و   30,010توان به ازای هر سهم ترتیب میبه 1401و  1400سال 

 

 شرکت پالایش نفت شیراز)شراز(  

با نما بازار سرمایه فعالیت می  "شراز"د  پالایش نفت شیراز که  بازار سرمایه در صنعت هزارمی14  بازار  ارزش  با کنددر  لیاردتومانی کوچکترین نماد 

  گازوئیل،   ترتیببه  آن   تولیدی  محصولات  بیشترین   و  باشدمی  هزار بشکه در روز    55پالایشگاهی از منظر ارزش بازار است. ظرفیت پالایش شرکت،  

 .بینی کرد ریالی را برای این نماد پیش 21,021و  18,130سود توان به ازای هر سهم ترتیب می به  1401و   1400برای سال  .هستند بنزین  و کوره نفت
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سهم درصد ارزش بازارارزش روزصنعترتبه  یشگاه در بازار سرمایه ایران : لاجایگاه صتعت پا

%16,444,466,133,937,10024شیمیایی1

%10,222,794,201,182,70015فلزات اساسی2

%6,401,642,371,400,0009استخراج کانه های فلزی3

%4,478,626,411,079,1607سرمایه گذاریها4

%4,469,973,713,412,0007چندرشته ای صنعتی5

%4,201,199,545,320,0006فرآورده های نفتی6

%3,780,525,224,397,0006بانکها و موسسات اعتباری7

%2,314,419,422,851,2903خودرو و قطعات8

%2,116,147,527,876,6103بیمه و بازنشستگی9

%1,639,959,160,000,0002فعالیتهای کمکی به نهاد های مالی واسط10

%1,486,649,966,050,0002دارویی11

%1,346,123,889,114,0002عرضه برق،گاز،بخار و آب گرم12

%990,565,499,215,8851سیمان آهک گچ13

%894,905,928,351,7241غذایی بجز قند وشکر14

%785,112,000,000,0001مخابرات15

%740,555,048,710,4001حمل و نقل انبارداری و ارتباطات 16

%714,630,265,432,0001رایانه17

%618,566,689,700,0001فنی و مهندسی18

%494,681,604,162,0001واسطه گریهای مالی و پولی19

%406,588,212,173,9151انبوه سازی املاک و مستغلات20

323,916,471,022,180زراعت و خدمات وابسته21

271,715,986,235,624ماشین آلات و تجهیزات22

259,289,395,121,000کانی غیر فلزی23

238,231,133,689,584قند و شکر24

228,946,107,652,425هتل و رستوران25

222,767,203,347,701دستگاههای برقی26

211,405,222,390,000خرده فروشی27

161,935,099,512,039لاستیک و پلاستیک28

153,449,108,475,000اطلاعات و ارتباطات29

138,424,620,300,000استخراج نفت گاز جز اکتشاف30

104,530,533,708,986محصولات فلزی31

88,808,182,416,000کاشی و سرامیک32

88,509,800,000,000استخراج زغال سنگ33

70,615,214,280,000فعالیتهای فرهنگی و ورزشی34

61,923,246,540,000پیمانکاری صنعتی35

41,967,574,397,000محصولات کاغذی36

36,210,000,000,000محصولات کامپیوتری الکترونیکی و نوری37

34,243,545,547,000وسایل ارتباطی38

29,443,277,464,200محصولات چرمی39

21,079,000,000,000محصولات چوبی40

20,225,638,410,070منسوجات41

17,132,000,000,000سایر واسطه گریهای مالی42

9,558,900,000,000چاپ43

9,313,400,000,000ابزار پزشکی44

6,161,171,664,000استخراج سایر معادن45

4,883,400,000,000سایر حمل و نقل46

2,260,776,700,000فعالیتهای هنری، سرگرمی و خلاقانه47

2,239,500,000,000فعالیت مهندسی، تجزیه، تحلیل و آزمایش فنی48

10,620,000,000تجارت عمده و خرده فروشی وسائط نقلیه موتور49

کمتر از یک درصد

لحاظ   به  ایران  بازارسرمایه  در  پالایشگاه  صنعت 

ارزش    درصد  6باشد و  را دارا می  6رتبه  ارزش بازار  

 بازار سهام را به خود اختصاص داده است   

: جایگاه صنعت بر اساس ارزش بازار -1  
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درصد بازدهی با احتساب آوردهصنعترتبه  : یصنعت بر اساس بازده گاهیجا - 2              

79.75اطلاعات و ارتباطات1

43.70خرده فروشی2

43.08عرضه برق،گاز،بخار و آب گرم3

39.90محصولات چوبی4

36.35حمل و نقل انبارداری و ارتباطات 5

31.74واسطه گریهای مالی و پولی6

31.10سایر واسطه گریهای مالی7

30.95قند و شکر8

29.21زراعت و خدمات وابسته9

23.84سیمان آهک گچ10

23.69پیمانکاری صنعتی11

23.67چاپ12

21.26دارویی13

18.47سایر حمل و نقل14

18.20کانی غیر فلزی15

16.06فرآورده های نفتی16

14.99کاشی و سرامیک17

12.92ماشین آلات و تجهیزات18

12.78منسوجات19

11.64انبوه سازی املاک و مستغلات20

10.92بیمه و بازنشستگی21

10.17رایانه22

10.08دستگاههای برقی23

9.24محصولات فلزی24

8.31شیمیایی25

7.45مخابرات26

7.06استخراج زغال سنگ27

6.98خودرو و قطعات28

6.56فنی و مهندسی29

5.58غذایی بجز قند وشکر30

4.74فعالیتهای کمکی به نهاد های مالی واسط31

4.18چندرشته ای صنعتی32

3.07سرمایه گذاریها33

2.37فعالیتهای هنری، سرگرمی و خلاقانه34

1.55محصولات کامپیوتری الکترونیکی و نوری35

0.00تجارت عمده و خرده فروشی وسائط نقلیه موتور36

0.00ابزار پزشکی37

0.12-محصولات چرمی38

0.91-هتل و رستوران39

2.32-لاستیک و پلاستیک40

4.21-استخراج نفت گاز جز اکتشاف41

4.35-محصولات کاغذی42

4.60-فعالیت مهندسی، تجزیه، تحلیل و آزمایش فنی43

6.27-استخراج سایر معادن44

7.00-بانکها و موسسات اعتباری45

8.67-فلزات اساسی46

11.79-فعالیتهای فرهنگی و ورزشی47

12.63-وسایل ارتباطی48

14.23-استخراج کانه های فلزی49

لحاظ   به  ایران  بازارسرمایه  در  پالایشگاه  صنعت 

با    1401شهریور    21بازدهی  از ابتدای سال جاری تا  

صنایع    16جایگاه  درصد    06/16بازدهی   بین  در  را 

    فعال بازار سرمایه ایران دارا می باشد .
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شرکت معرفی و بررسی عملکرد مالی  
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 شرکت پالایش نفت بندرعباس تاریخچه و موضوع فعالیت

ایجاد شد. مرکز اصلی و محل فعالیت شرکت در استان هرمزگان،    مایع ایرانگاز    یییر نام شرکت مل غبا ت  1375  سال  نفت بندرعباس در  پالایششرکت  

های پذیرفته  نام شرکت در فهرست شرکت  1390  لدر اواخر سا  واگذاری قرار گرفت  لمشمو  1386  لباشد. این شرکت در ساشهرستان بندرعباس می

  350روزانه    پالایشسهام شرکت از طریق بورس اوراق بهادار به عموم عرضه شد. این شرکت با    1391 لشده بورس اوراق بهادار درج گردید و در سا

ش قابل توجهی از نیازهای  خبر تامین ب  علاوهکند.  درصد از سوخت مورد نیاز کشور را تامین می  16هزار بشکه نفت خام سنگین و میعانات گازی حدود  

 .های تولیدی را نیز دارداد، امکان صادرات فرآوردههای آزداخلی، به دلیل مجاورت با آب

   ملیات شرکتع

، ابتدا وارد تجهیزات  ه پالایشگاه هزار بشکه نفت خام سنگین ب  350ا ورود روزانه  ب

پس از آن نفت خام جهت   شود.زدوده    کامل  طورآن به  املاحگیر شده تا  نمک

رسد. در گراد میدرجه سانتی   340ه  آن ب  دمایو    شدهگرمایش کامل وارد کوره  

باشد. ار میخدرآمده و ترکیبی از مایع و ب   فازی  2خام به صورت  این مرحله نفت

ت  پس متناس قاز آن نفت خام وارد برج  و  ن  بطیر شده  از    شطه جو قبا  هر یک 

  .شوندتلف از یکدیگر جدا میخهای نفتی مش، برمحصولات

-گراد میسانتی  درجه  340  پایین و در قسمت    درجه   20  دما در بالای برج تقطیر

تر از های سنگین شبرج و بر بالاییهای تر نفتی از قسمتهای سبکشاشد. برب

برج خارج می  پایین  از برج توه  جریان شوند.  قسمت  طیر به حالت  ق ای خروجی 

 .آینداز کندانسروها به حالت مایع در می عبورار هستند و پس از خب

 

   ترکیب سهامداران : 

 

 

 عادی فهرست سهامداران
 درصد سهامداری  تعداد سهام   نام شرکت 

 30.53 41.008.724.595 بانک رفاه کارگران 

 15.25 20.486.832.542 گروه گسترش نفت وگاز پارسیان 

 4.81 6.457.815.933 بانک صادرات

 4.79 6.429.611.364 بانک تجارت 

 3.75 5.036.333.081 توسعه سرمایه رفاه 

 3.67 4.924.201.367 صندوق سر. پالایشی یکم 

 تلفیقی  فهرست سهامداران
 درصد سهامداری  نام شرکت 

 34.34 سازمان تامین اجتماعی

 15.42 سازمان تامین اجتماعی نیروهای مسلح

 10.86 عدالت سهام 

 5.49 بانک صادرات 

 5 بانک تجارت 

 3.67 صندوق پالایش یکم
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 :  ت مدیره ئی معرفی اعضای ه  

 اعضای هئیت مدیره     
 سمت   نام /نماینده اشخاص حقوقی  اعضای هئیت مدیره

 رئیس هئیت مدیره   اسحاق جعفری  شرکت توسعه پیشرو رفاه پردیس 

 مدیر عامل و نائب رئیس هئیت مدیره  هاشم نامور  رفاه شرکت سر. توسعه سرمایه 

 عضو اصلی هئیت مدیره  رضا کیانی  شرکت سر. استان هرمزگان 

 عضو اصلی هئیت مدیره  سیاوش اعرابی  شرکت ملی پخش فرآورده های نفتی ایران 

 عضو اصلی هئیت مدیره  احمد صالحی گروه گسترش نفت وگاز پارسیان 
 

 تغییرات سرمایه شرکت  

 تغییرات سرمایه شرکت )میلیون ریال( 
 محل افزایش سرمایه  مبلغ جدید  مبلغ افزایش  سرمایه قبلی  تاریخ ثبت افزایش سرمایه 

 بدو تاسیس 100 0 0 25/07/1377

17/12/1382 100 13.799.900 13.800.000 
 تامین اعتبارات دارایی غیرمنقول  -1

 ارزیابی دارایی مازاد تجدید  -2
 اندوخته مخصوص -3

 اندوخته طرح های توسعه ایی 28.688.000 14.888.000 13.800.000 30/09/1398

 سود انباشته، مازار تجدید ارزیابی  134.341.922 105.653.902 28.688.000 25/02/1400

 

 جایگاه شرکت در صنعت 

شرکت پالایشی کشور در    10ر  ضبندی شـده اسـت. در حال حاای« در بازار بورس طبقههای نفتی، کک و سوخت هستهشرکت در گروه »فرآورده

قرار گرفته  پالایش نفت بندرعباس در رده چهارم، شـرکت  ظرفیـت پـالایشکنند که بر اساس  خام و میعانات گازی فعالیت میحوزه پالایش نفت 

سنجی و اجرای  باشد، همچنین شرکت نسبت به امکانخام سنگین میقـادر بـه پـالایش نفتخام، تنها شرکتی است که  است و از نظر پالایش نفت

به   1400اقدام نموده و طرح مذکور از ابتدای سال  1399هزار بشکه در روز در اواخر سال 30خام سنگین به میـزان حداکثر طرح افزایش خوراک نفت

   .برداری کامل رسیده استبهره
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 جایگاه شرکت از منظر ارزش بازار )ریال(                   

 ارزش بازار  شرکت  سهم

 1126700000000000 پالایش نفت اصفهان  شپنا 

 987413126700000 پالایش نفت بندرعباس  شبندر 

 832660000000000 پالایش نفت تهران شتران 

 455700000000000 پالایش نفت تبریز  شبریز 

 149360000000000 پالایش نفت لاوان  شاوان 

 147290000000000 پالایش نفت شیراز شراز
 

میلیارد ریال   987.413با ارزش بازار تقریبی بالغ بر  شرکت پالایش نفت بندرعباسهای پالایشی همگروه  بندی شرکتباتوجه به جدول فوق و رتبه 

   پس از پالایش نفت اصفهان قرار دارد.   دومدرمکان 

 در میان سایر رقبا:   p/sو   p/eاز لحاظ  شرکتجایگاه  

 نسبت قیمت به سود محقق شده

 P/E ttm P/S سهم

 402 038شاوان 
از  367 040شر
 412 042شپنا

 332 044شبندر
ان   361 047شتر
یز   487 053شتر

 

قرار گرفته   چهارمدر رتبه واحد  p/s 0.44و رتبه اول  p/e  3.32 های پالایشی با داشتن ضریبپالایش نفت بندرعباس درمیان شرکت شرکت
   .است

 ای درصد نرخ رشد شرکت با سایر رقبا دول مقایسهج

کت  ها مقایسه شر
 نرخ رشد 

 نماد 
ن نرخ رشد   میانگی 

 سال  5 -درآمد  
ن نرخ رشد سود   میانگی 

 سال   5 - عملیاتی 
ن نرخ رشد سود   میانگی 

 سال   5 - خالص 

نرخ رشد سود عملیاتی  
فصل آخر نسبت به  
 فصل مشابه سال قبل 

نرخ رشد سود  
عملیاتی فصل آخر  
 نسبت به فصل قبل 

نرخ رشد سود  
خالص فصل آخر  
 نسبت به فصل قبل 

 064 081 086 173 056 021 شبندر 

یز   064 063 083 227 215 051 شبر

 062 093 092 112 449 124 شاوان 

ان  061 068 075 381 202 107 شبی

 061 063 071 462 111 088 شپنا 

از  058 069 073 271 135 067 شر
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به ترتیب با میانگین نرخ رشد   شرکت پالایش نفت بندرعباسهای پالایشی همگروه  باتوجه به جدول فوق در شرکت

   قرار دارد.   اول درمکان  %81 سال اخیر  5در  و میانگین نرخ رشد سود عملیاتی  %64 سال اخیر  5در درآمد
 

 های مالی با اهمیت : نسبت

 

 

 

 

 

 

رتبه اول را درخصوص حاشیه سود عملیاتی در   1401ماهه ابتدای    3به   منتهیهای مالی  شبندر بر اساس صورت •

  .میان رقبا کسب نموده است

   است.  درصد حاشیه سود رتیه اول را کسب نموده  13در خصوص حاشیه سود خالص شبندر به همراه شتران با   •

 .باشدرا در میان رقبا می  3شبندر رتبه  ROA) )ها  به لحاظ بازده دارایی •

 . باشدرا دارا می  5نماد فعال رتبه  6شبندر از     (ROE) لحاظ بازده حقوق صاحبان سهامبه   •

 

نماد
TTM حاشیه 

سود عملیاتی

TTM حاشیه 

سود خالص
بازده دارایی ها

بازده حقوق 

صاحبان سهام

دوره وصول 

مطالبات

جمع بدهی ها به 

جمع دارایی ها

نسبت سود 

انباشته به 

دارایی ها

نسبت 

جاری

نسبت وجه نقد آزاد 

شرکت به سود خالص

0.150.130.540.858.860.400.422.060.40شبندر

0.130.130.580.785.170.210.462.220.49شتران

0.120.110.621.3311.360.580.341.510.50شبریز

0.120.110.431.1310.070.450.511.860.36شراز

0.130.100.500.919.650.350.452.000.31شپنا

0.110.090.541.0410.840.360.552.430.46شاوان
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 بررسی عملکرد مالی شرکت 

 29/12/1400منتهی به سال مالی  حسابرس مستقل و بازرس قانونی به مجمع عمومی صاحبان سهام  اظهارنظر 

  1400اسفند   29های مالی یاد شده در بالا، وضعیت مالی شرکت پالایش نفت بندرعباس )سهامی عام( در تاریخ  به نظر این مؤسسه، صورت*

به های بااهمیت، طبق استانداردهای حسابداری، های نقدی آن را برای سال مالی منتهی به تاریخ مزبور، از تمام جنبهو عملکرد مالی و جریان

 .دهد نشان می وبنحو مطل

 :  بر مطالب خاص دیتاک

ملی پالایش و    های اصلی، نحوه تعیین نرخ ها، ترکیب تولید، تسویه حساب و سایر مراودات با شرکتضعیت خرید نفت خام، فروش فرآوردهو

فرآورده فرآوردهپخش  ایران و شرکت ملی پخش  نفتی  ایرانهای  نفتی  دریب  های  مقداری  تائیدیه  از شرکت ملی پخش  راساس آخرین  افتی 

تماما برگشت و در نتیجه مغایرت مقداری به    1399و    1398های  های نفتی ایران، مقدار اعلام شده قبلی توسط آن شرکت برای سالفرآورده

این موضوع    میلیون لیتر نسبت به سوابق دفتری شرکت پالایش نفت بندرعباس تاکنون بلاتکلیف باقی مانده است. شایان ذکر است  166میزان  

 باشد.  با توجه به ماهیت و دلائل مربوط به ایجاد سرک، توسط انجمن صنفی کارفرمایی صنعت پالایش نفت در حال پیگیری می

مبلغ   مبالغ برداشت شده از حساب شرکت ملی پالایش و    5،091اقدامات جهت وصول  میلیارد ریال مطالبات از سازمان امور مالیاتی ناشی از 

های نفتی ایران، توسط نماینده دادگستری و مجری دستور بازداشت اموال بابت مالیات ارزش افزوده و عملکرد شرکت پالایش  فراوردهپخش  

میلیارد ریال مازاد بر مبالغ منظور    2،126مبلغ  به    1398باشد. همچنین برگ تشخیص مالیات عملکرد برای سال  نفت بندرعباس در جریان می

ملی  هشده در حساب به شرکت  بدهی  به  مربوط  ارز  پذیرش زیان تسعیر  به دلیل عدم  به شرکت ابلاغ گردیده، که عمدتا  ابرازی  مالیات  ا و 

میلیارد ریال در تعیین درآمد مشمول مالیات، به    10،428کش ایران و همچنین سهم اعتبار مالیات بر ارزش افزوده هزینه شده جمعا به مبلغ نفت

و سال مالی مورد گزارش بر مبنای درآمد ابرازی پس از کسر   1399تراض شده است. افزون بر این مالیات عملکرد سال  برگ تشخیص صادره اع 

های مستقیم( محاسبه  قانون مالیات  105ماده    7کل کشور و معافیت تبصره    1401قانون بودجه سال    6تبصره    "ن"ها )شامل معافیت بند  معافیت

   .شده است 

 به شرکت پالایش نفت بندرعباس  اهم اخبار مربوط 

 درخصوص :   02/07/1401ه در تاریخ  العادعمومی عادی بطور فوقبرگزاری مجمع  ❖

  .استماع و تصویب گزارش هیئت مدیره در خصوص طرح ارتقاء کیفیت محصولات نفتی سنگین پالایشگاه -1

واگذاری    -2 برنامه  در خصوص  مدیره  هیئت  گزارش  و تصویب  کارکنان استماع  به  مروارید  منازل سازمانی شهرک  و  اراضی 

 .شرکت

   .العاده باشد سایر مواردی که در صلاحیت مجمع عمومی عادی بطور فوق -3
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 )شبندر( پالایش نفت بندرعباس  شرکت تولید مقدار

 پالایش نفت بندرعباس-شبندر

 تولید میزان  

 1400 1399 1398 1397 بر  مقدار تولید 
منتهی  فصل اول 

 03/1401به 
  4139134  3959241  4116884  4435717  1085043 متر مکعب  بنزین موتور 

  200971  191494  169518  224821  43988 متر مکعب  سوخت سنگین جت
  1817075  1711224  1808620  1580302  398756 متر مکعب  وکیوم باتوم 
  4126218  4070121  2864855  4568430  1258196 مکعب متر  نفت کوره
  805571  778560  794218  493739  126487 متر مکعب  نفت سفید 
  424885  324764  295342  330419  88143 متر مکعب  گازمایع 
     33595  10276 کیلوگرم  گوگرد 
 25851  32859  41927    متر مکعب  گوگرد 

  5952909  5996545  5465954  6272911  1743486 متر مکعب  نفت گاز
  44621  39127  47783  44030  7923 متر مکعب  آیزوریسایکل 

  49  219  251  221  145 متر مکعب  پروپان
  50004  22289  99367  48435  2983 متر مکعب  حلال ها

  36394  51786  37613  22365  2286 متر مکعب  وکیوم سلاپس
  75127  84300  192245  70682  68923 متر مکعب  نفتا

  295152    480733  133000 متر مکعب  لوبکات سنگین 
  214478  287105    متر مکعب  لوپکات 

 جمع
 

 )شبندر( پالایش نفت بندرعباس  فروش شرکت  مقدار

 پالایش نفت بندرعباس-شبندر

 میزان فروش

 1400 1399 1398 1397 بر مقدار تولید
فصل اول منتهی  

 03/1401به 

  4115925  3696247  4433008  4227582  1039430 متر مکعب بنزین موتور
  196178  191952  170908  220505  67976 متر مکعب سوخت سنگین جت 

  1830043  1694633  1810117  1582198  400247 متر مکعب وکیوم باتوم 
  3659939  4276889  2981744  4374668  92360 متر مکعب نفت کوره
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 1400 1399 1398 1397 بر مقدار تولید
فصل اول منتهی  

 03/1401به 

  706239  822790  779073  549390  51389 متر مکعب نفت سفید 
  426000  321420  291558  319322  88033 متر مکعب گازمایع 
   37956  38098  33496  4250 کیلوگرم  گوگرد 

  5742615  5949373  5512618  6195739  1489606 متر مکعب نفت گاز 
  44621  39127  47783  44030  7923 متر مکعب آیزوریسایکل 

  49  219  251  221  145 متر مکعب پروپان
  50004  22289  99367  48435  2983 متر مکعب حلال ها 

  36394  51786  37613  22365  2286 متر مکعب وکیوم سلاپس 
  76652  84299  192281  70682  68923 متر مکعب نفتا

  295152  214478  287105  480733  133000 متر مکعب لوبکات سنگین 
  17201485  17403460  16681524  18169364  3448455 جمع 

 

 مبلغ فروش  

  

 1400 1399 1398 1397 مبلغ فروش 
فصل اول منتهی به  

03/1400 
  106204100  164123358  241825469  503221846  196012294 بنزین موتور 

  6294419  9703765  9967352  25874570  14843732 سوخت سنگین جت
  37547319  47168989  72363467  126906806  42827482 وکیوم باتوم 
  84894397  139627537  152008857  404204726  14024367 نفت کوره
  25675794  40787985  41448466  69611718  11159707 نفت سفید 
  7223409  8461290  10147417  28745789  9852383 گازمایع 
  248255  328929  953560  2593781  771277 گوگرد 

  172278006  295129172  337218355  750358226  338847132 نفت گاز
  1400308  1601261  2842303  5133857  1484983 آیزوریسایکل 

  2163  4858  11784  19131  4934 پروپان
  1658093  1163592  5573167  5195279  470224 حلال ها

  726924  1538255  1136935  1798939  225472 وکیوم سلاپس
  1556587  2989764  6180232  7270439  9046391 نفتا

  7516740  7560265  13305746  45375529  20417790 لوبکات سنگین 
  جمع
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 ( متر مکعب / ریال) نرخ فروش

 1400 1399 1398 1397 نرخ فروش 
فصل اول منتهی  

 03/1401به 

  25803216  44402703  54551101  119033018  188576714 بنزین موتور 
سوخت سنگین  

 جت 
32085244  50553081  58319985  117342328  218367247  

  20517179  27834339  39977232  80209181  107002631 وکیوم باتوم
  23195577  32646986  50979848  92396663  151844597 نفت کوره
  36355673  49572777  53202288  126707290  217161396 نفت سفید 
  16956359  26324715  34804111  90021323  111916929 گازمایع 
  11505005  8666061  25029135  77435545  181476941 گوگرد 

  29999923  49606769  61172088  121108753  227474333 نفت گاز
  31382264  40924707  59483561  116599069  187426859 آیزوریسایکل

  14917241  21981900  46948207  87356164  100693878 پروپان
  33159207  52204765  56086699  107262909  157634596 حلال ها

  19973732  29704071  30227182  80435457  98631671 وکیوم سلاپس 
  20307194  35466186  32141668  102861252  131253587 نفتا

  25467352  35249606  46344529  94388213  153517218 لوبکات سنگین 
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 بهای تمام شده   

فصل اول منتهی   1400 1399 1398 1397 بهای تمام شده

 03/1401به 
  430463375  678758101  759175124  1788348260  764058863 مواد مستقیم مصرفی 
  318275  739321  1264170  1689374  441269 دستمزد مستقیم تولید 

  5623146  7796914  10749149  35180021  9295527 سربار تولید 
  436404796  687294336  771188443  1825217655  773795659 جمع 

  436404796  687294336  771188443  1825217655  773795659 جمع هزینه های تولید 
 1448803 8546735 145637 13981999 2108243 خالص موجودی کالای درجریان ساخت 

  434955993  678747601  771042806  1811235656  771687416 بهای تمام شده کالای تولید شده 
  7968237  34151060  59715539  50589773  141839344 موجودی کالای ساخته شده اول دوره 

 34151060 59715539 50589773 141839344 395116035 پایان دوره موجودی کالای ساخته شده 
  408773170  653183122  780168572  1719986085  518410725 بهای تمام شده کالای فروش رفته

 جمع بهای تمام شده

 بار هزینه سر

 هزینه عمومی و اداری  

فصل اول منتهی به   1400 1399 1398 1397 هزینه سربار 

03/1401 
  398267  630321  782322  1292323  368867 هزینه مواد مصرفی 
  938516  1464515  2155557  3952782  879074 هزینه استهلاک 

  1630712  2197921  3422396  9949788  2883381 هزینه حقوق و دستمزد 
  2655651  3504157  4388874  19985128  5164205 سایر هزینه ها 

 جمع

فصل اول منتهی   1400 1399 1398 1397 هزینه های عمومی و اداری

 03/1401به 
 48808 70433 121591 162228 46305 هزینه مواد مصرفی 

 0 0 0 0 0 هزینه انرژی )آب، برق، گاز و سوخت(
 43759 104324 140156 167446 37239 هزینه استهلاک 

 619437 853732 1786137 3588145 927012 هزینه حقوق و دستمزد 
 0 0 0 0 0 هزینه مطالبات مشکوک الوصول 

 3450041 4602450 8808104 19008922 2149651 سایر هزینه ها 
  جمع
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 ترازنامه :

 

فصل اول منتهی به 13971398139914001401/03دوره مالی

دارایی

5,912,0428,986,62415,793,0317,928,13233,607,554موجودی نقد

2,599,9935,816,99335,286,44057,095,70963,247,863سرمایه گذاری کوتاه مدت

3,122,26613,759,29057,962,90054,851,47569,155,444دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

56,664,71659,744,527126,511,754246,287,533520,354,940موجودی مواد و کالا

479,9271,141,4341,693,4982,499,1433,072,693پیش پرداخت ها

68,778,94489,448,868237,247,623368,661,992689,438,494جمع داراییهای جاری

00000حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت

35,29920,13555,135700,135700,135سرمایه گذاریهای بلند مدت

00000سرمایه گذاری در املاک

33,675,52738,646,56451,249,233152,082,080155,735,434داراییهای ثابت مشهود

16,20051,89851,65181,48879,192داراییهای نامشهود

163,018160,675263,152519,320504,320سایر دارایی ها

33,890,04438,879,27251,619,171153,383,023157,019,081جمع داراییهای غیرجاری

102,668,988128,328,140288,866,794522,045,015846,457,575جمع داراییها

بدهی

29,081,79056,321,04177,193,43263,365,608249,978,134پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

1,532,62198,8244,328,2055,309,61613,778,133پیش دریافتها

6,588,5125,803,76516,551,70728,681,47251,931,637ذخیره مالیات بر درامد

6,949,0423,649,0431,099,8794,038,663838,663سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

0636,2214,323,30422,070,50617,960,026حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

44,151,96566,508,894103,496,527123,465,865334,486,593جمع بدهیهای جاری

00000حسابها و اسناد پرداختنی بلند مدت

00000تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت

1,083,7561,465,7032,993,9333,584,7073,545,573ذخیره مزایای پایان خدمت

1,083,7561,465,7032,993,9333,584,7073,545,573جمع بدهیهای غیر جاری

45,235,72167,974,597106,490,460127,050,572338,032,166جمع بدهیهای جاری و غیر جاری

بدهیها و حقوق صاحبان سهام

13,800,00028,688,00028,688,000134,341,922134,341,922سرمایه

00000صرف سهام

1,380,0002,699,0142,868,80013,434,19213,434,192اندوخته قانونی

19,638,10912,664,19212,664,1924,0014,001اندوخته طرح و توسعه

-----مازاد تجدید ارزیابی دارایی های غیر جاری نگه داری شده برای فروش

0006,658,0786,658,078مازاد تجدید ارزیابی داراییها

-----اندوخته تسعیر ارز داراییها و بدهیهای شرکت های دولتی

00000تفاوت تسعیر ناشی از تبدیل واحد پول گزارشگری

22,615,15816,302,337138,155,342240,556,250353,987,216سود )زیان( انباشته

57,433,26760,353,543182,376,334394,994,443508,425,409جمع حقوق صاحبان سهام

102,668,988128,328,140288,866,794522,045,015846,457,575جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام
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 :  (زیان)صورت سود و 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

فصل اول منتهی به 13971398139914001401/03دوره مالی

453,226,514720,189,020894,983,1101,976,310,636659,988,168فروش

(518,410,725)(1,719,986,085)(780,168,572)(653,183,122)(408,773,170)بهای تمام شده کالای فروش رفته

44,453,34467,005,898114,814,538256,324,551141,577,443سود )زیان( ناخالص

(3,160,207)(22,926,741)(10,855,988)(5,630,940)(4,162,045)هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

49,097,2887,958,231112,521(32,510,307)1,073,224خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

41,364,52328,864,651153,055,838241,356,041138,529,757سود )زیان( عملیاتی

(634,003)(1,539,421)(4,453,702)(196,008)(199,739)هزینه های مالی

2,207,1393,878,2428,957,08719,868,5073,892,954خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

43,371,92332,546,885157,559,223259,685,127141,788,708سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(28,357,742)(32,303,464)(23,487,472)(6,166,609)(8,284,094)مالیات

35,087,82926,380,276134,071,751227,381,663113,430,966سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

00000سود )زیان( عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی

35,087,82926,380,276134,071,751227,381,663113,430,966سود )زیان( خالص

1,2239209981,693844سود هر سهم پس از کسر مالیات

28,688,00028,688,000134,341,922134,341,922134,341,992سرمایه

2611969981,693844سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه



 

  
 

40 
 

 

یرهای اخماهه ابتدایی در سال 3مقایسه صورت سود و زیان 

دوره مالی
فصل اول منتهی 

به 1397/03

فصل اول منتهی به 

1398/03

فصل اول منتهی 

به 1399/03

فصل اول منتهی به 

1400/03

فصل اول منتهی 

به 1401/03

75,746,857174,504,38386,082,095411,985,864659,988,168فروش

(518,410,725)(356,593,170)(99,735,700)(154,562,525)(67,701,792)بهای تمام شده کالای فروش رفته

55,392,694141,577,443(13,653,605)8,045,06519,941,858سود )زیان( ناخالص

(3,160,207)(4,719,358)(849,529)(2,378,983)(312,420)هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

110,531287,14133,025,682125,044112,521خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

7,843,17617,850,01618,522,54850,798,380138,529,757سود )زیان( عملیاتی

(634,003)(128,155)(17,041)(32,000)(66,958)هزینه های مالی

256,045283,688622,6083,499,2023,892,954خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

8,032,26318,101,70419,128,11554,169,427141,788,708سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(28,357,742)(10,412,642)(3,747,088)(3,569,407)(1,572,937)مالیات

6,459,32614,532,29715,381,02743,756,785113,430,966سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

6,459,32614,532,29715,381,02743,756,785113,430,966سود )زیان( خالص

468507114326844سود هر سهم پس از کسر مالیات

13,800,00028,688,000134,341,922134,341,922134,341,992سرمایه

48108114326844سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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های مالی نماد شبندرنسبت

 1400 1399 1398 1397 سودآوری   
منتهی   1فصل 

 1401-03به 

TTM 9 حاشیه سود ناخالص81 930 1283 1297 1540 
TTM  9 حاشیه سود عملیاتی13 401 1710 1221 1480 
 957 452 1760 1314 1561 حاشیه سود قبل از مالیات 
TTM 7 حاشیه سود خالص74 366 1498 1151 1335 

 4292 1817 7628 5511 5412 داراتی هابازده 
 8465 3987 13770 8469 8465 بازده حقوق صاحبان سهام 

 5060 1988 8708 5849 5995 نسبت سود قبل از بهره و مالیات به داراتی 
      کارایی  

 55445 49611 50917 47896 40524 گردش داراتی ها 
 163412 207490 218383 172176 149898 گردش داراتی های ثابت 
 122940 72567 94658 100347 72614 گردش موجودی کال 
 93265 27277 91947 97467 88570 دوره وصول مطالبات

      اهرم/ریسک  
 4406 5297 3686 2434 3993 جمع بدهی ها به جمع داراتی ها 

 7876 11263 5839 3217 6649 جمع بدهی ها به حقوق صاحبان سهام 
 000 050 150 423 212 نسبت بدهی

 000 105 237 559 353 نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام 
 000 000 000 000 000 نسبت بدهی های بلند مدت 

 2203 1270 4783 4608 4182 نسبت سود انباشته به داراتی ها 
 2070929 1472626 343660 1567836 1609018 نسبت پوشش هزینه بهره 

   
ی

      نقدینگ
 15578 13449 22923 29859 20612 نسبت جاری
 2744 4466 10699 9912 5055 نسبت آتن 
 1928 2226 4935 5267 2896 نسبت نقد

      وجوه نقد  
کت به درآمد   542 338 498 534 529 نسبت وجه نقد آزاد شر

کت به سود خالص  7003 9239 3327 4640 3963 نسبت وجه نقد آزاد شر
 528 345 497 617 572 نسبت جریان نقد سهامداران به درآمد
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 پیش بینی درآمد  و سود شرکت
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 مفروضات  تحلیل                                       

 ؛ دلار بر بشکه   95میانگین قیمت نفت  ❖

 ؛ دلار بر بشکه  114با میانگین قیمت  95دلار و بنزین  109با میانگین قیمت  92بنزین  ❖

   ؛دلار بر بشکه  133 گازوئیل قیمت  ❖

 ؛ دلار بر تن   408قیمت نفت کوره   ❖

 ؛ هزار تومان 26 نرخ  1401سال میانگین دلار ❖

 درصد؛  50درصد و نرخ افزایش حقوق و دستمزد  40نرخ تورم  ❖

 ش  پیش بینی مقدار فرو

 

     

13971398139914001401مقدار فروش

مقدار فروش داخلی

4,115,9253,543,8213,995,5684,097,5654,000,963متر مکعببنزین موتور

196,178191,952170,908220,505240,005متر مکعبسوخت سنگین جت

1,830,0431,694,6331,810,1171,582,1981,552,262متر مکعبوکیوم باتوم

510,8851,058,203512,895708,736708,360متر مکعبنفت کوره

706,239822,790779,073549,390600,389متر مکعبنفت سفید

426,000321,420291,558319,322335,724متر مکعبگازمایع

21,57837,95638,09833,49627,824کیلوگرمگوگرد

5,238,7355,165,9905,407,2176,120,0336,084,591متر مکعبنفت گاز

44,62139,12747,78344,03042,847متر مکعبآیزوریسایکل

145221251219208متر مکعبپروپان

50,00422,28999,36748,43546,983متر مکعبحلال ها

36,39451,78637,61322,36519,108متر مکعبوکیوم سلاپس

76,65284,299192,28170,682139,297متر مکعبنفتا

295,152214,478287,105480,733497,714متر مکعبلوبکات سنگین

13,548,55113,248,96513,669,83414,297,70914,296,275جمع مقدارفروش داخلی

مقدار فروش خارجی

152,426437,440130,017120,000-متر مکعببنزین موتور

3,149,0543,218,6862,468,8493,665,9323,000,000متر مکعبنفت کوره

000-متر مکعبگازمایع

503,880783,383105,40175,70645,000متر مکعبنفت گاز

0000متر مکعبنفتا

3,652,9344,154,4953,011,6903,871,6553,165,000جمع فروش خارجی

17,201,48517,403,46016,681,52418,169,36417,461,275 جمع کل مقدار فروش 
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 پیش بینی نرخ فروش    

 

 

 

 

 

 

 

13971398139914001401

نرخ فروش داخلی

25,803,21644,389,19053,870,769119,474,667173,057,093متر مکعب / ریالبنزین موتور

32,085,24450,553,08158,319,985117,342,328216,398,188متر مکعب / ریالسوخت سنگین جت

20,517,17927,834,33939,977,23280,209,18187,656,116متر مکعب / ریالوکیوم باتوم

23,610,13532,973,44253,637,515101,675,012109,095,090متر مکعب / ریالنفت کوره

36,355,67349,572,77753,202,288126,707,290214,256,790متر مکعب / ریالنفت سفید

16,956,35926,324,71534,804,11190,021,3230متر مکعب / ریالگازمایع

11,505,0058,666,06125,029,13577,435,54553,604,227کیلوگرم / ریالگوگرد

29,925,08249,607,15061,603,295120,980,713227,981,499متر مکعب / ریالنفت گاز

31,382,26440,924,70759,483,561116,599,069150,232,012متر مکعب / ریالآیزوریسایکل

14,917,24121,981,90046,948,20787,356,16484,668,269متر مکعب / ریالپروپان

33,159,20752,204,76556,086,699107,262,909185,940,106متر مکعب / ریالحلال ها

19,973,73229,704,07130,227,18280,435,45797,731,788متر مکعب / ریالوکیوم سلاپس

20,307,19435,466,18632,141,668102,861,252114,145,983متر مکعب / ریالنفتا

25,467,35235,249,60646,344,52994,388,213121,659,359متر مکعب / ریاللوبکات سنگین

نرخ فروش خارجی

44,716,87260,765,248105,114,185167,610,067-متر مکعب / ریالبنزین موتور

23,128,32132,539,65850,427,72790,602,87795,592,322متر مکعب / ریالنفت کوره

30,778,02549,604,25639,050,588131,459,501217,484,267متر مکعب / ریالنفت گاز

نرخ فروش 
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 پیش بینی مبلغ فروش         

 

 

 

 

 

13971398139914001401

فروش داخلی

106,204,100157,307,344215,244,319489,555,215692,395,026میلیون ریالبنزین موتور

6,294,4199,703,7659,967,35225,874,57051,936,647میلیون ریالسوخت سنگین جت

37,547,31947,168,98972,363,467126,906,806136,065,258میلیون ریالوکیوم باتوم

12,062,06434,892,59527,510,41372,060,74177,278,598میلیون ریالنفت کوره

25,675,79440,787,98541,448,46669,611,718128,637,420میلیون ریالنفت سفید

248,255328,929953,5602,593,7811,491,484میلیون ریالگوگرد

156,769,575256,270,041333,102,384740,405,9531,387,174,175میلیون ریالنفت گاز

1,400,3081,601,2612,842,3035,133,8576,436,991میلیون ریالآیزوریسایکل

2,1634,85811,78419,13117,611میلیون ریالپروپان

1,658,0931,163,5925,573,1675,195,2798,736,024میلیون ریالحلال ها

726,9241,538,2551,136,9351,798,9391,867,459میلیون ریالوکیوم سلاپس

1,556,5872,989,7646,180,2327,270,43915,900,193میلیون ریالنفتا

7,516,7407,560,26513,305,74645,375,52960,551,566میلیون ریاللوبکات سنگین

364,885,750569,778,933739,787,5451,620,547,7472,568,488,452جمع فروش داخلی

فروش خارجی

6,816,01426,581,15013,666,63120,113,208-میلیون ریالبنزین موتور

72,832,333104,734,942124,498,444332,143,985286,776,966میلیون ریالنفت کوره

000-میلیون ریالگازمایع

15,508,43138,859,1314,115,9719,952,2739,786,792میلیون ریالنفت گاز

0000میلیون ریالنفتا

88,340,764150,410,087155,195,565355,762,889316,676,966جمع فروش خارجی

453,226,514720,189,020894,983,1101,976,310,6362,885,165,418

مبلغ فروش

جمع
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 پیش بینی بهای تمام شده  

 

 

 

 

 نی هزینه مالی ی پیش بنی هزینه های عمومی و اداری  یپیش ب 

 

 

 

13971398139914001401هزینه های عمومی و اداری

48,80870,433121,591162,228217,150هزینه مواد مصرفی

0000هزینه انرژی )آب، برق، گاز و سوخت(

43,759104,324140,156167,446175,350هزینه استهلاک

619,437853,7321,786,1373,588,1455,171,468هزینه حقوق و دستمزد

00000هزینه مطالبات مشکوک الوصول

3,450,0414,602,4508,808,10419,008,9229,350,906سایر هزینه ها

4,162,0455,630,93910,855,98822,926,74114,914,874جمع

13971398139914001401تعداد پرسنل

335426156115611570تعداد پرسنل غیر تولیدی شرکت

9941198212021202069تعداد پرسنل تولیدی شرکت

13971398139914001401بهای تمام شده

430,463,375678,758,101759,175,1241,788,348,2602,688,162,757مواد مستقیم مصرفی

318,275739,3211,264,1701,689,3742,207,446دستمزد مستقیم تولید

5,623,1467,796,91410,749,14935,180,02158,632,267سربار تولید

436,404,796687,294,336771,188,4431,825,217,6552,749,002,470جمع

436,404,796687,294,336771,188,4431,825,217,6552,749,002,470جمع هزینه های تولید

(2,108,243)(13,981,999)(145,637)(8,546,735)(1,448,803)خالص موجودی کالای درجریان ساخت

434,955,993678,747,601771,042,8061,811,235,6562,746,894,227بهای تمام شده کالای تولید شده

7,968,23734,151,06059,715,53950,589,773141,839,344موجودی کالای ساخته شده اول دوره

(440,623,917)(141,839,344)(50,589,773)(59,715,539)(34,151,060)موجودی کالای ساخته شده پایان دوره

408,773,170653,183,122780,168,5721,719,986,0852,448,109,654بهای تمام شده کالای فروش رفته

408,773,170653,183,122780,168,5721,719,986,0852,448,109,654جمع بهای تمام شده
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 پیش بینی هزینه مالی  

 

 

 

 گذاری : پیش بینی درآمد سرمایه

 

 

 

 

 

 

 

       

 

 

 

1401نوع
پیش بینی 9 ماهه مانده به 

انتهای  سال 1401

 3ماهه ابتدای سال 

1401

مبلغ تسهیلات 

نرخ بهره 

2,789,2062,155,203634003مجموع هزینه 

16%

17,960,026

285,000,000تعداد سهام 

650سود تقسیمی  به ازای هر سهم 

185,250درامد حاصل از سرمایه گذاری 

ده  23,250,000مبلغ سپر

%18درصد سود 

4,185,000درامد حاصل از سرمایه گذاری 

ده  2,149,013مبلغ سپر

%15درصد سود 

322,352درامد حاصل از سرمایه گذاری 

4,692,602مجموع کل درامد سرمایه گذاری 

6,799,591سایر درامدهای غپر عملیاتی 

11,492,193مجموع کل درامد غپر عملیاتی 

سرمایه گذاری کوتاه مدت 

کت  پلایش نفت اصفهان  سرر

ده بلند مدت  سپر
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  همهر سیش بینی سود  پ

 

 

 

 

 

 

 

 

13971398139914001401دوره مالی

453,226,514720,189,020894,983,1101,976,310,6362,885,165,418فروش

(2,515,492,888)(1,719,986,085)(780,168,572)(653,183,122)(408,773,170)بهای تمام شده کالای فروش رفته

44,453,34467,005,898114,814,538256,324,551369,672,530سود )زیان( ناخالص

(14,914,874)(22,926,741)(10,855,988)(5,630,940)(4,162,045)هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

49,097,2887,958,2319,425,541(32,510,307)1,073,224خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

41,364,52328,864,651153,055,838241,356,041364,183,197سود )زیان( عملیاتی

(2,789,206)(1,539,421)(4,453,702)(196,008)(199,739)هزینه های مالی

2,207,1393,878,2428,957,08719,868,50711,492,193خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

43,371,92332,546,885157,559,223259,685,127372,886,184سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(59,661,789)(32,303,464)(23,487,472)(6,166,609)(8,284,094)مالیات

35,087,82926,380,276134,071,751227,381,663313,224,395سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

00000سود )زیان( عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی

35,087,82926,380,276134,071,751227,381,663313,224,395سود )زیان( خالص

1,2239209981,6932,332سود هر سهم پس از کسر مالیات

28,688,00028,688,000134,341,922134,341,922134,341,922سرمایه

2611969981,6932,332سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه



 

  
 

49 

 

 نماد شبندر    P/Eبررسی  

 

 : P/Eپیش بینی قیمت )ریال( بر اساس ضریب  

 

 

 

 

 

 فعلی بازار P/ EP/E صنعت پالایشگاهیمیانگین P/E  سالهای اخیر P/E فعلی شبندر

3.328.673.935.52

P/E2.533.544.555.566.577.588.59

5,8296,9958,1609,32610,49211,65812,82413,98915,15516,32117,48718,65219,81820,984پیش بینی قیمت هر سهم 
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 تحلیل تکنیکال نماد شبندر 
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  بلند مدت : کانال  

 

 پیش بینی  کوتاه مدت : 



 

  
 

52 
 

 

رود در کوتاه مدت پس از برخورد با باشد انتظار میتومان می  730مقاومت قرارگرفته است که   در حال حاضر نماد شبندر در یک روند نزولی

تومان را از دست بدهد    700تومان اصلاح نماید در صورت اینکه حمایت    700خط روند نزولی واکنش منفی نشان داده و به محدوده حمایتی  

رو شود و از این ناحیه  رود در این محدوده نماد با حمایت ویژه روبهظار می تنماید انتومان میل می  663اهمیت خود محدوده    به حمایت با

تواند  تومان را رو به بالا عبور نماید می   730مدت خود  واکنش مثبت از خود نشان دهد در سناریو دیگر در صورتی که موفق شود مقاومت کوتاه 

 تومان را در کوتاه مدت مورد هدف قرار دهد.    771 قیمتیهدف 

 : میان مدت و بلند مدت  پیش بنی
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شود در صورت اینکه قیمت نماد در  تومان ناحیه حمایتی با اهمیتی در میان مدت برای نماد شبندر محسوب می  700تومان تا   665محدوده 

  859داده و به سمت قیمت  توان انتظار داشت در میان مدت از این ناحیه واکنش مثبت ازخود نشان  این ناحیه در میان مدت حفظ شود می

و در صورتی که موفق شود مقاومت خود عبور نماید اولین هدف قیمتی خود  .  مدت است حرکت نمایدتومان که مقاومت بااهمیت در میان

 رو دارد . تومان را پیش   934

تومان    1140انتظار داشت به ترتیب اهداف  توان  تومان حفظ کند می  860تا   850اما در بلندمدت درصورت اینکه بتواند قیمت خود را در ناحیه  

 تومان را لمس نماید.   1240و در صورت عبور هدف قیمتی  

                                                                           

 

 با تشکر                                                                                                       

 گستر سرمایه گذاری سایهسرمایه شرکت تیم تحلیل                                                                                                  


