
پتروشیمی بوعلی

400آذر  –عطا محمدیان 



 3,500,000میلیون ریال-سرمایه 

 72,660(1400آبان 28)ریال -قیمت سهم 

 193میلیون دلار-1400سود خالص تخمینی برای 

 204میلیون دلار-1401سود خالص تخمینی برای 

 13,265ریال-1400سود به ازای هر سهم تخمینی برای 

 15,703ریال-1401سود به ازای هر سهم تخمینی برای 

1401 - P/E Forward4.6 

صندوق بازارگردانی 
خلیج فارس

هلدینگ خلیج 
فارس

شرکت های 
سرمایه گذاری سهام 

عدالت

56% 4%30%

وانعنبهراگازیمیعاناتونفتاازاستفادهقابلیتشرکت•

آتیسال هایخوراکسبدوتامیننحوهتخمینوداردخوراک

.می باشدتحلیلبرایمبهمموضوعاتاز

پارازایلنتولیدواحدآتش سوزی،اثربرو95سالاوایلدر•

خارجمدارازمربوطهمحصولاتنگهداریمخزنوشرکت

.یافتکاهشمجتمعآروماتیکیمحصولاتتولیدوشدند

پیش بینیطبقواجراستحالدرواحداینبازسازیپروژه

.بازمی گرددتولیدمداربه400دیازمدیریت،

لقاببخششدخواهدباعثپارازایلن،واحدمداربهبازگشت•

محصولاتبهنهایتدرریفرمیتفعلیمحصولازتوجهی

ابلیتقفرآینداینوشودتبدیلپارازایلنجملهمنآروماتیکی

.داشتخواهدرادرآمددلاریمیلیون50افزایش

یهتسوبابتتندگویانپتروشیمیسهاماز%99،11.4سالدر•

هب(فارسبهشگویاازانتقالی)فارسپرداختنیحساب های

%90ودستقسیمفرضباکهشدواگذارشرکتاینبهبوعلی،

همراهبهبوعلیبرایدلاریمیلیون10پایدارسودتندگویان،

.داشتخواهد

وعلیخلاصه مدیریت و نکات کلیدی پتروشیمی ب

1

یبوعلپتروشیمی 

پتروشیمی 
تندگویان

11.4%

کاربردهزار تن-ظرفیت محصولات اصلی

LABتولید استایرن و  180بنزن

خوراک واحدهای الفینی 350برش سبک

خوراک واحدهای الفینی 40گاز مایع

د مصارف سوخت، نفت سفی 500برش سنگین
و حلال های صنعتی

، 4مصارف سوخت یورو  700ریفرمیت
سوپر و معمولی

هزار تن به مدار 400، تولید پارازایلن با ظرفیت 401از ابتدای *

باز خواهد گشت



200واحد 
تاپیش تفکیک نف

300واحد 
تصفیه نفتا با 

هیدروژن

400واحد 
ریفرمینگ نفتا

801و 800واحد 
ایزومریزاسیون 

نفتا

900واحد 
جداسازی پارازایلن

100واحد 
هیدروژناسیون 

بنزین پیرولیز

500واحد 
استخراج بنزن 

تولوئن

600واحد 
جداسازی 
آروماتیک ها

700واحد 
آلکیلاسیون سایر 

آروماتیک ها

تولوئن و 
9آروماتیک های 

کربنه

برش پنتان

برش سنگین

8آروماتیک های 
رکربنه و سنگین ت

گاز مایع

رافینیت

9آروماتیک های 
رکربنه و سنگین ت

BTX

آروماتیک 
سنگین

بنزن

برش سبک

برش سنگین

ارتوزایلن

رافینیت

مخلوط زایلن

پارازایلن

محصولات 
نهایی

زبنزین پیرولی

میعانات گازی 
نفتا/ 

خوراک

یشماتیک فرآیندهای پتروشیمی بوعل

از مدار خارج شده

از امیرکبیر و 
مارون

از پارسیان، فجر 
جم، پازنان
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2

بندرامامپتروشیمی1.

رازیپتروشیمی2.

فارابیپتروشیمی3.

بوعلیپتروشیمی4.

تندگویانپتروشیمی5.

خوزستانپتروشیمی6.

امیرکبیرپتروشیمی7.

فجرپتروشیمی8.

غدیرپتروشیمی9.

بافتشیمیپتروشیمی10.

فناورانپتروشیمی11.

رجالپتروشیمی12.

رسولیشهیدپتروشیمی13.

اروندپتروشیمی14.

مارونپتروشیمی15.

لالهپتروشیمی16.

جمشیدتختپتروشیمی17.

کارونپتروشیمی18.
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پتروشیمی های مستقر در ماهشهر
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میلیون دلار تن/ دلار 

عملیات پتروشیمی بوعلی

612 
565 

833 

539 

718 
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587 

505 
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94 95 96 97 98 99

روند عملیات و حاشیه سود عملیاتی شرکت

درآمد عملیاتی هزینه اداری فروش+ بهای تمام شده  سایر اقلام عملیاتی

6%
3%

11%

5%

10%

17%

463 468 

538 

478 

534 

373 444 
418 

470 473 482 

327 

19 
49 

68 

4 

53 46 

94 95 96 97 98 99

کرک اسپرد هر تن محصول

نرخ فروش به ازای هر تن محصول

هزینه اداری فروش به ازای هر تن محصول+بهای تمام شده

کرک اسپرد به ازای هر تن محصول

.مقداری خوراک به صورت گاز مشعل به هدر می رود و قابل استفاده نمی باشد% 5تقریبا 
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فروش شرکت به تفکیک مبلغی محصولات

برش سنگین ریفرمیت برش سبک رافینیت

گاز مایع برش میانی آروماتیک سنگین مخلوط زایلن

تولوئن بنزن ارتوزایلن پارازایلن
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فروش شرکت به تفکیک مبلغی سبد محصولات

برش سنگین ریفرمیت سبد برش سبک سبد آروماتیک

فروش پتروشیمی بوعلی
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نرخ فروش سبد محصولات شرکت

برش سنگین ریفرمیت سبد برش سبک سبد آروماتیک

میلیون دلار
میلیون دلار

تن/ دلار 

برشبدسدررامیانیبرشومایعگازرافینیت،سبک،برشمحصولاتشرکتتحلیلسادگیبرای

تخمینبرنتنرخ1.05را1400درسبداینمحصولاتفروشنرخمیانگینومی گیریمنظردرسبک

.می زنیم

بدسدرهمراپارازایلنوارتوزایلنبنزن،تولوئن،زایلن،مخلوطسنگین،آروماتیکمحصولات

فروشنرخمیانگینسبد،ایندربنزنبالایوزندلیلبهومی گیریمنظردرآروماتیکمحصولات

.می کنیمفرض1400سالدربنزنتخمینینرخراسبداینمحصولات

برنتنفتقیمت1.22و1.06ترتیببهراشرکتریفرمیتوسنگینبرشفروشنرخهمچنین

.می زنیمتخمین
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فروش پتروشیمی بوعلی
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94 95 96 97 98 99

فروش شرکت به تفکیک مقداری داخلی و صادراتی

داخلی صادراتی

28 

6 
2 

38 

54 

16 

94 95 96 97 98 99

کالا به کل فروش داخلیدر بورس فروش مبلغ و نسبت 

7% 2% 1%

19% 22%

7%
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94 95 96 97 98 99

فروش شرکت به تفکیک مبلغی مشتریان

صادراتی امیرکبیر بندر امام پارس سایر

%70حدود.می شوندصادرودارندخارجیمشتریانشرکتریفرمیتوسنگینبرشعمده•

.منطقهکشورهایبهمابقیوشرقیآسیایکشورهایبه

فروختهمامابندروامیرکبیرپتروشیمی هایبهخوراکعنوانبهسبکبرشسبدمحصولات•

.می شوند

.می شودفروختهپارسپتروشیمیبههمتولیدیبنزنبیشتر•

انتندگویپتروشیمیبهمربوطداردتوجهیقابلسهمکه95و94سال هایدرسایربخش•

سالطاواسدرشرکتپارازایلنتولیدخطکهمی خریدراشرکتتولیدیپارازایلنکهاست

.شدخارجمداراز95

تن

میلیون دلار
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ترکیب بهای تمام شده و هزینه های اداری، فروش

مواد مستقیم حقوق و دستمزد یوتیلیتی هزینه های فروش سایر

هزینه های پتروشیمی بوعلی

میلیون دلار

یبهامولفهمهم تریناست،مشخصمقابلنمودارهایازکههمانطور•

مصرفیمستقیمموادخریدبهمربوطشرکتعملیاتشدهتمام

.می باشد

نانپازمنطقهازنفتاخوراکدریافتمبنایبرمجتمعاولیهطراحی•

امکانعدمدلیلبهوابتداهمانازکهبوده(بشکههزار44روزانه)

ازنفتاخریدبهمجبورشرکتمسیر،اینازخوراککاملتامین

کهتشده اسجمفجروپارسیانازگازیمیعاناتوآبادانپالایشگاه

دلاریمیلیون15حدودسالانهاولیهموادحملهزینهموضوعاین

.داشته استشرکتبرای

غییرتهممحصولاتسبدتولیدنسبتخوراک،ترکیبتغییربا•

وزنسنگینبرشسبدآبادان،سنگیننفتایخوراکبا.می کند

یدتولسبکبرشسبدگازی،میعاناتخوراکباوداردبیشتری

.داشتخواهدبیشتری

مقداران،خوزستنفتیمیادیندرنفتتولیدافزایشبامی رودانتظار•

ازاتمیعانسهموباشدشرکتدسترسدربیشتریگازیمیعانات

سهمآتیسال هایبرای.یابدافزایشمجتمعاینخوراکسبد

راتمعمجخوراکسبدازپیرولیزبنزینونفتاگازی،میعاناتمقداری

.می زنیمتخمین%8و%25،%67ترتیببه
0%

20%

40%

60%

80%

100%

94 95 96 97 98 99

سهم مقداری مواد اولیه از سبد خوراک مجتمع

میعانات گازی نفتا بنزین پیرولیز

34,095 
29,025 

38,757 

25,820 

33,559 34,907 

مقدار خوراک مصرفی روزانه شرکت

بشکه
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پروژه پارازایلن پتروشیمی بوعلی

دچار2001Cمخزنوپارازایلنواحدمجتمع،801برجدرگازنشتدلیلبهو95سالتیرماهدر

دچارنیزکارخانه900و700،810واحدهایآنتبعبهوشدندخارجتولیدمدارازوشدهآتش سوزی

کاستهنیززنبنتولیدازوشدهقطعکاملبطورارتوزایلنوپارازایلنمحصولاتتولیدعملاوشدندوقفه

ارکدستوردرجدیدمخزنخریدوطراحیوپارازایلنواحدبازسازیعملیاتماههدووقفهازپس.شد

.گرفتصورتآنبرایماهه32زمانیبرآوردوگرفتقرار

معادلبازهآنتومان4000حدودیوروبا)ریالیتومانمیلیارد145وارزییورومیلیون15.7هزینه های

ریالیتومانمیلیارد3وارزییورومیلیون1.1وپارازایلنواحدبازسازیبرای(یورومیلیون36حدود

.شده اندبرآوردمخزننصبوخریدبرای(یورومیلیون0.75معادل)

ترتیب،به99سالانتهایتامخزننصبوپارازایلنواحدبازسازیطرح هایفیزیکیپیشرفتدرصد

.برسندبهره برداریبه1400خردادو1400دیدرمی شودزدهتخمینوبوده اند%75و31%

وفتانازبنزنیترکیباتوزایلن هامخلوطجداسازیمجتمع،ایندرآروماتیک هاتولیدماقبلمرحله

رامحصولاینشرکتحاضرحالدرومی رسد%65حدودبهآن هاخلوصکهمی باشدگازیمیعانات

.می کندصادروتولیدریفرمیتعنوانتحت

اینازبهره برداریباکهبودهتنهزار680اخیرسال4درشرکتریفرمیتسالانهتولیدمقدارمتوسط

تنهزار30پارازایلن،تنهزار330حدود)آروماتیکیمحصولاتتنهزار430تولیدقابلیتپروژه،

شدخواهدتبدیلرافینیتبهعمدتاریفرمیتمابقیوشدخواهدایجاد(بنزنتنهزار70وارتوزایلن

.داشتخواهدراشرکتعملیاتیدرآمدهایدلاریمیلیون50افزایشقابلیتو

موردارازایلنپاصلیکنندهتامینبهدوبارهرابوعلیپتروشیمیمجتمع،ایندرپارازایلندوبارهتولید

پارازایلنولمحصصادراتبهمجبوردوبارهنوریپتروشیمیوکردخواهدبدلتندگویانپتروشیمینیاز

.شدخواهدخود

609 
508 558 

397 

635 

822 

1,009 

742 

499 

780 

96 97 98 99 400نیم سال 

نرخ های فروش محصولات

نرخ فروش ریفرمیت صادراتی بوعلی نرخ پارازایلن فوب خلیج فارس
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94 95 96 97 98 99 

درآمد عملیاتی
20,933,453 20,550,968 33,677,422 41,389,805 80,452,055 131,398,196 

612 565 833 539 718 622 

(99,951,975)(66,336,680)(37,543,980)(28,467,787)(17,736,531)(19,359,730)بهای تمام شده

(15,118,469)(6,189,164)(3,474,074)(949,908)(652,019)(721,043)هزینه فروش اداری

 5,534,724(113,233) 1,739,476(510,400)(1,532,216) 431,174سایر اقلام عملیاتی

سود عملیاتی
1,283,854 630,202 3,749,327 2,111,227 7,812,978 21,862,476 

38 17 93 27 70 104 

%17%10%5%11%3%6حاشیه سود عملیاتی

 2,170,115 273,810 182,477 1,206,418 2,206,458 269,013سایر اقلام غیرعملیاتی

(2,448,073)(551,422) 0(711,744)(148,169)(222,008)مالیات

سود خالص
1,330,859 2,688,491 4,244,001 2,293,704 7,535,366 21,584,518 

39 74 105 30 67 102 

 3,500,000 3,500,000 3,500,000 500,000 500,000 500,000سرمایه

 6,167 2,153 655 8,488 5,377 2,662ریال-سود به ازای هر سهم 

م ریال

م دلار

م ریال

م دلار

م ریال

م دلار

سود و زیان چند سال اخیر پتروشیمی بوعلی
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مفروضات و تخمین سودآوری پتروشیمی بوعلی

1400تخمین سودآوری سال مفروضات تحلیل

هخوش بینان401پایه401بدبینانه400401

 1,750,000 1,700,000 1,650,000 1,700,000تن-مجموع مقدار تولید و فروش 

 0 0 0 850,000تن-مقدار تولید و فروش ریفرمیت 

 612,500 595,000 577,500 289,000تن-مقدار تولید و فروش سبد برش سبک

 472,500 459,000 445,500 442,000نت-مقدار تولید و فروش برش سنگین 

 665,000 646,000 627,000 119,000نت-مقدار تولید و فروش سبد آروماتیک 

 692 621 603 665تن/دلار-نرخ فروش ریفرمیت 

 618 555 539 594تن/دلار-نرخ فروش برش سنگین 

 594 533 518 571تن/دلار-نرخ فروش سبد برش سبک 

 853 813 772 1,012تن/دلار-نرخ فروش سبد آروماتیک 

 78 70 68 75بشکه/دلار-نرخ نفت برنت 

 492 440 427 472بشکه/دلار-نرخ خرید میعانات 

 480 431 419 462تن/دلار-نرخ خرید نفتا 

 527 471 458 506تن/دلار-نرخ خرید بنزین پیرولیز 

 290,000 270,000 250,000 240,000ریال-نرخ دلار 

401پایه401هبدبینان400401
خوش بینانه

 1,223 1,097 1,023 1,113میلیون دلار-درآمد عملیاتی 

-هزینه اداری فروش + بهای تمام شده 
(1,011)(901)(865)(944)میلیون دلار

 212 196 158 169میلیون دلار-سود عملیاتی 

%17%18%15%15حاشیه سود عملیاتی

 20 20 20 35میلیون دلار-سایر اقلام غیرعملیاتی 

 0(12)(10)(11)میلیون دلار-مالیات 

 232 204 168 193میلیون دلار-سود خالص 

 3,500,000 3,500,000 3,500,000 3,500,000میلیون ریال-سرمایه 

 19,263 15,703 12,036 13,265ریال-سود به ازای هر سهم 

.میلیون دلار سود نقدی پتروشیمی تندگویان در نظر گرفته شده است10در سایر اقلام غیر عملیاتی 

.ساله شامل حال بوعلی نیز بشود10در حالت خوش بینانه فرض شده است تمدید معافیت مالیاتی 
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12

اطلاعیه سلب مسئولیت

ونههیچگکیان.نیستکافیسرمایهگذاریانجامبرایتنهاییبهگزارشاینمحتوای
.استنکردهارائهسرمایهگذاریهیچمورددرگزارشایندرضمنییاصریحتضمین

هادپیشنسرمایهگذاری،حلراهارائهعنوانبهنبایدوجههیچبهگزارشاینمحتوای
یبترغیاومالی،ابزارهایسایریابهاداراوراقهرگونهفروشوخریدبرایایجابمعامله،

.گرددتلقیتجاریومالیتصمیمهرگونهاتخاذبه

صورتمتناینبهاتکاباصرفا نبایدگزارشایندرشدهبررسیسرمایهگذاریتصمیمهای
شاورهمحتما استلازمواستمتفاوتفردهربرایسرمایهگذاریبهینهتصمیم.پذیرد

.گردددریافتسرمایهگذاریازقبلشخصی

تیمسئولیکیانوکندتغییرلحظههردراستممکنگزارشاینفرضیاتواطلاعات
ازلاعاطبنابراین.نمیپذیردگزارشدریافتکنندگانبهاطلاعاتاینبروزسانیبابت

.تاسالزامیگزارشاینمحتوایبرمبتنیاقدامگونههرازقبلبازارهاوضعیتآخرین

هبافشایاوبازتولیدموردنبایدوبودهمحرمانهگزارش،اینمجموعهواطلاعاتتمام
.کیانکتبیرضایتاخذبامگرگیرد،قراردیگراشخاص
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گروه خدمات مالی کیان

تهران، میدان آرژانتین، خیابان الوند، : دفتر مرکزی

15149-44834، کد پستی 4، طبقه 19پلاک 

a.mohammadian@kian.capital

47180404: فکس|47180400: تلفن


