
•   پتروشیمی نوری با ظرفیت حدود 4.5 میلیون تن، بزرگ ترین تولیدکننده آروماتیک کشور و از زیرمجموعه های هلدینگ خلیج فارس است.
•   از مهم ترین تولیدات شرکت می توان به پارازیلین، برش سبک و سنگین و بنزن اشاره کرد.

•   خوراک اصلی مجتمع میعانات گازی است که از پارس جنوبی تامین می شود. 
•   نوری سومین تولیدکننده بزرگ پارازیلین در خاورمیانه است. 

•   محصولات فرعی نوری به عنوان خوراک پتروشیمی های الفینی مصرف می شوند.
•   مالکیت پتروشیمی هنگام در اختیار نوری است و در آستانهی بهره برداری قرار دارد. 
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 1402 1401 1400 1399 سال 

271 105,490 75,237 43,194 فروش  ,000 

 21,500 14,123 15,539 12,794 سود ناخالص

 16,600 10,229 11,784 10,946 سود عملیاتی

11 13,154 12,411 سود خالص ,428 71 ,000 

     



دیدگاه خوشبین

دیدگاه بدبین

•  پتروشــیمی نــوری در شــش ماهــه 1401، 106% ظرفیــت خــود تولیــد داشــته اســت در حالــی کــه ایــن نســبت بــرای متوســط پتروشــیمی 
هــای کشــور 85% بــوده اســت. 

•  از اواخــر تابســتان 1401، شــرکت اقــدام بــه فــروش ریفرمیــت)A80.A92( بــه شــرکت ملــی پالایــش و پخــش کــرده اســت. ایــن محصــول 
بــرای تولیــد بنزیــن اســتفاده مــی شــود و فــروش آن حاشــیه ســود 45% بــرای شــرکت داشــته اســت.

•  احتمــال اصــاح فرمــول نــرخ میعانــات گازی جــدی اســت تــا کیفیــت میعانــات تحویلــی بــر نــرخ اثرگــذار باشــد. بنابرایــن احتمــال تعدیــل 
بهــای تمــام شــده در دوره هــای بعــد وجــود دارد.

•  بــا توجــه بــه راه انــدازی واحــد پارازایلیــن پتروشــیمی بوعلــی در اواخــر ســال 1401، از فــروش داخلــی پارازایلیــن پتروشــیمی نــوری کاســته 
و بــه صــادرات افــزوده خواهــد شــد. و در صــورت کاهــش تقاضــای پارازایلیــن،  نــوری ایــن امــکان را دارد کــه از تولیــد پارازایلیــن کاســته  و 

بــه تولیــد محصــولات دیگــر اضافــه کنــد تــا تولیــد خــود را در ســطح ظرفیــت حفــظ کنــد.
•  نــوری بــا ســرمایه گــذاری در پتروشــیمی هنــگام بــا ظرفیــت تولیــد 1میلیــون تــن اوره و 700هزارتــن آمونیــاک، در ســال هــای آتــی از 
درآمــد بــازار اوره نیــز منتفــع خواهــد شــد. واحــد آمونیــاک هنــگام در زمســتان 1401 و واحــد اوره در زمســتان 1402 افتتــاح خواهــد شــد.

ــه بهــره  ــا هــدف کاهــش ســطح گوگــرد بــه کمتــر از 10ppm  در انتهــای ســال 1402 ب •  طــرح شــیرین ســازی بــرش ســنگین نــوری ب
بــرداری خواهــد رســید و در نتیجــه آن احتمــال چالــش در صــادرات بــه اروپــا منتفــی خواهــد شــد و درآمــد مســتمر 10 میلیــون دلاری بــرای 

شــرکت خواهــد داشــت.
•  از آنجایــی کــه بــه طــور معمــول نــرخ بــرش ســنگین در فصــل ســرد افزایــش مــی یابــد و در حــال حاضــر امــکان افزایــش نــرخ نفتــا و 
همچنیــن کاهــش نــرخ میعانــات وجــود دارد؛ احتمــال بهبــود وضعیــت ســودآوری در پاییــز و زمســتان ســال جــاری نســبت بــه تابســتان وجــود 

دارد.

•  در حالــی کــه در ســال 1400 نــرخ نفتــا بــه طــور متوســط 108 دلار بیشــتر از نــرخ میعانــات گازی بــوده اســت. در ســال جــاری، افزایــش 
نــرخ میعنــات گازی همــراه بــا کاهــش نــرخ نفتــا، ســبب شــد تــا در تابســتان ســال 1401، فــروش برخــی از محصــولات نــوری کــه بــر پایــه نفتا 

نــرخ گــذاری مــی شــوند بــا زیــان همــراه باشــد. بــه طــور مثــال در شــهریور مــاه نــرخ نفتــا 56$ کمتــر از نــرخ میعانــات گازی بــوده اســت.
•  حــدود نیمــی از فــروش پارازایلیــن نــوری در ســال 1400 بــه پتروشــیمی تندگویــان بــوده اســت. بــا شــروع بــه کار خــط تولیــد پارازایلیــن 

پتروشــیمی بوعلــی، بوعلــی پارازایلیــن تندگویــان را تامیــن خواهــد کــرد و نــوری تمــام پارازایلیــن خــود را صــادر خواهــد کــرد.
بیــش از 60% تقاضــای پارازایلیــن در جهــان متعلــق بــه چیــن اســت کــه بــا ســرعت در حــال پیشــبرد برنامــه خودکفایــی در تولیــد پارازایلیــن 
اســت. بــا تکمیــل ایــن طــرح و حــذف تقاضــای چیــن از بــازار بیــن الملــل و بــه تبــع آن کاهــش نــرخ جهانــی، پتروشــیمی نــوری قســمتی از 

تقاضــا و درآمــد صادراتــی خــود را از دســت خواهــد داد.
•  معافیــت مالیــات فــروش داخلــی و صادراتــی نــوری در دوره 10ســاله دوم خــود اســت. امــا طبــق بودجــه ســال جــاری تمــام شــرکت هــای 
تولیــدی بــا هــر نــوع معافیــت قبلــی، مشــمول مالیــات صــادرات مــواد خــام  و نیمــه خــام خواهنــد بــود. بــر ایــن اســاس صــادرات پارازایلیــن، 

بــرش ســنگین،بنزن، نفتــا و اورتوزایلیــن شــرکت مشــمول مالیــات خواهــد شــد. 



Instagram.com/surena.capital

t.me/surenacapital

linkedin.com/company/surena-capital

مــارا در شــبکه هــای اجتماعــی دنبــال کنید.
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نتیجه گیری

پتروشــیمی نــوری بــه عنــوان بــزرگ تریــن پتروشــیمی آروماتیکــی ایــران بیــش از نیمــی از ظرفیــت تولیــد پارازایلیــن کشــور را در اختیــار 
دارد. پــس از آتــش ســوزی واحــد زایلیــن پتروشــیمی بوعلــی، مجبــور بــه تامیــن پارازایلیــن پتروشــیمی تندگویــان شــد و از حجــم صادراتــش 
کاســته شــد. بــا نزدیــک شــدن بــه تاریــخ بهــره بــرداری از واحــد زایلیــن بوعلــی، نــوری در حالــی امــکان افزایــش صــادرات پارازایلیــن را خواهــد 

یافــت کــه بــازار جهانــی در بــازه چنــد ســاله بــا ریســک کاهــش تقاضــا )خودکفایــی چیــن( روبروســت
کاهــش کیفیــت میعانــات گاز دریافتــی همــراه بــا افزایــش نــرخ آن، اعــام نــرخ میعانــات بــا تاخیــر چنــد ماهــه، کاهــش نــرخ جهانــی نفتــا و 
الــزام شــرکت بــه شناســایی مالیــات بــر صــادرات مــواد خــام و نیمــه خــام  کــه تــا لحظــه انتشــار ایــن گــزارش لغــو نشــده اســت  از چالــش 

هــای پتروشــیمی نــوری در مــدت اخیــر بــوده اســت. 
اصاح فرمول نرخ گذاری میعانات گازی در کوتاه مدت می تواند سال مالی بهتری برای شرکت رقم برند. 

در بلندمــدت امــا بــا ورود بــه بــازار اوره، حرکــت در جهــت حفــظ اســتانداردهای اروپــا و تثبیــت صــادرات بــرش سنگین)شــیرین ســازی بــرش 
ســنگین( در حالــی کــه برخــی پتروشــیمی هــای رقیــب اصاحــات را آغــاز نکــرده انــد؛ و بهینــه ســازی مصــرف خوراک)زیــرو فلیرینــگ( انتظــار 
ســودآوری خوبــی از شــرکت وجــود دارد. بــا نــرخ دلار 34000 تومانــی و نفــت 80 دلاری، ســود ســال آتــی شــرکت 17000 میلیــارد تومــان 

تخمیــن زده مــی شــود. در صــورت افزایــش نــرخ نفــت، اســپرد محصــولات و درآمــد شــرکت افزایــش مــی یابــد.


