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حفاری شمال

قرارداد های جدید دکل های دریایی شرکت، سودآوری حفاری شمال را متحول خواهد کرد
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حفاری شمال آسیا

نرخ اجاره روزانه دکل های دریایی در ایران و آسیا

بودخواهدروزدردلارهزار72حداقلجدیدقراردادهایدرالیماو1،2سحرآپجکهایدکلاجارهنرخ
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دکل های در حال کار ضریب بهره برداری

تعداد دکل های جک آپ در جهان تحت قرارداد و ضریب 

بهره برداری

پیشبینی
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دکل های در حال کار قرارداد های در شرف اجرا مناقصات برگزار نشده

جکآپ دریایی توسط آرامکو با روند بکار گیری دکل های 

توجه به مناقصات برگزار شده

رخندرکشورحفاریصنعتوابستگیعدمبرمبنیمتعددادعاهایبرخلاف1
نرخینبخوبیهمبستگیدهدمینشانگذشتهبهنگاه،منطقهفضایباگذاری
.داردوجوددریاییهایدکلاجارهداخلیهاینرخباخاورمیانهحداقلوآسیاهای

ظرفیتمازاد.بود%50حدودهادکلازبرداریبهرهضریبگذشتهسال6-5در2
نرخافزایشبا،2021سالاواخرازبودشدهاجارههاینرخدرجدیکاهشموجبدکل
کندبرابردوحدود2023تاراخودجک آپناوگانافزایشبرقصدعربستانآرامکونفت،
.بردخواهدبالارادنیادرجک آپدکل هایبرداریبهرهضریب%10تنهاییبهیعنیکه

نرخرشدبهمااعتقاداخیرسال7سقفبهرسیدنوبرداریبهرهضریبافزایش3
ریبضبرمبنیهاییپیشبینی.استکردهتقویترادریاییدکل هایاجارههای

.داردوجودخاورمیانهدر%100بهنزدیکبهره برداری
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نرخ اجاره روزانه ضریب  بهره برداری

حفاری شمال

و نرخ نفتدکل های جک آپ در آسیاضریب بهره برداری و اجاره روزانه نرخ 

رفتخواهدبالاروزانهقراردادهاینرخاست،رسیدهخوداخیرسال7سطحبیشترینبهآپجکدکل هایازبهره برداریضریب

راروزانهاجارهنرختیرقابفضایایجادباهمچنینوبردمیبالاترراحفاریهایشرکتهایداراییازبرداریبهرهضریبهادکلتقاضایافزایش.دارندمستقیمارتباطحفاریهایدکلبرایتقاضامیزانوخام،نفتقیمت
.بودخواهدروزانهدلارهزار72حداقلحاضر،حالنفتنرخبالایرژیموفعلی،منطقهایهاینرخباجکآپ،دریاییدکلاجارهجدیدقراردادهرمعتقدیم.میدهدافزایش

ضریب بهره برداری از دکل . ، موجب کاهش تقاضای برای دکل و عدم سرمایه گذاری مجدد در این حوزه شد2015نرخ نفت خام به عنوان مهمترین متغیر مشخص کننده تقاضا برای دکل های حفاری بعد از ریزش در سال های بعد از 
در . ماهه خود را در ضریب بهره برداری و نرخ اجاره دکل ها نشان داده است6با لگ حدود 2020رشد نرخ نفت خام بعد از اواخر . نوسان داشت2020تا نیمه %  65تا % 55و سپس در محدوده بین . هم رسید% 40ها ی جک آپ به زیر 

.هزار دلار روزانه را ثبت نماید70نرخ های بیش از 2و 1انتظار داریم حفاری شمال در قراردادهای جدید برای سحر . دلار روزانه بطور متوسط است80000حال حاضر نرخ اجاره بیش از 



حفاری شمال

1402سال 
افزایش تولید نفت کشور
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تولید نفت ایران

1394تیر 
لغو تحریم های هسته ای

1397خرداد 
خروج آمریکا از برجام

محدوده عقدقرارداد های فعلی

دانستشرکتدرآمدیتوانبرایشاخصیتواننمیراگذشتهدوسالیکیوحاضرحالزاییدرآمد

ملاک.ساختهاندراشرکتدرآمدعمدهاخیرسالدودرکه،2سحرو1سحریورویی42000فعلیقراردادهایوکردهانددرگیرراشرکتخشکیهایدکلکهمارونوگلخاریازاعمشرکت،فعلیهایقراردادمعتقدیم
.استبودهقراردادهااینعقدزماندرصنعتخاصشرایطونیستندآیندهبهگذارینرختعمیمبرایمناسبی

، سقوط میزان صاادرات نفات 1397بعد از خروج آمریکا از برجام در سال 
نماودار سامت راسات . ساله شاهد باودیم1.5ایران را در یک بازه زمانی 

ده اند نشان می دهد تمامی قرارداد های فعلی شرکت در باه زمانی بسته شا
سااله خاود رسایده باود 7که میزان تولید نفت ایران به کمتارین میازان 

حفاری را وشدت تحریم ها امید به افزایش تولید، افزایش نیاز به دکل های
 های در دوره زمانی مذکور و بطور کلای در ساال.  بعید نشان میداده است

یان نرخ نفت در رژیم پایین قرار داشته است، جمیا  ا2021تا 2015بین 
ار کمتار عوامل موجب گشته بود که میزان تقاضای دکل های حفاری بسی
. گیرنداز معمول خود و نرخ ها با رقابت های منفی در سطوح پایینی قرار ب

تعداد دکل های جک آپ در جهان تحت قرارداد و ضریب بهره برداری



حفاری شمال

زیان ناشی از عدم استفاده از دکل های خشکی در قرارداد های روزانه به واسطه نیاز دکل ها در پروژه مارون و گلخاری

سود ناخالص متوسط کارکرد یک
دکل خشکی در سال

سود ناخالص در صورت استفاده در
قرارداد های اجاره روزانه

یزی تعداد روز باسازی و توقف غیر برنامه ر
شد بطور تخمینی طی سال 

تعدادروز جابه جایی نرمال 
(فاقد فعالیت)طی سال 

ر سود روزانه هر دکل خشکی در صورت استفاده د
(دلار در روز)قراردادهای اجاره روزانه 

مدت زمان کارکرد در قرارداد مارون و گلخاری 
(مبنای سال)

تخمین زمان اتمام 
فعالیت 

شروع کار در پروژه 
های مارون و 

گلخاری
دکل

6.82 12 28 8000 2.75 1403شهریور  1400آذر ماه  110

4.96 12 28 8000 2 1403شهریور  1401شهریور ماه  111

5.1584 12 28 8000 2.08 1403شهریور  1401مرداد  112

7.936 12 28 8000 3.2 1403شهریور  1400خرداد  117

7.44 12 28 8000 3 1403شهریور  1400مرداد  119

1.6 32 13.03 مجموع

.دلار  نرخ اجاره روزانه است16000دلار هزینه عملیاتی از 10500مبنای محاسبه سود ناخالص هر دکل برای یک روز از کسر •
.  مبنای زمان اتمام قرارداد هم محاسبات کیان طبق میانگین متراژ حفاری هر دکل در سال و وسعت پروژه و همچنین گفتهمدیران شرکت می باشد.                                               مبنای تعدا روز فاقد عملیات برای هر دکل خشکی ، اطلاعات تاریخی است•

آوردنمیدرپاازراشرکتگلخاریومارونسنگینپروژهدوازحاصلزیان

نهمچنی.شدنخواهدپیمانکارانازقراردادزمانبهپایبندیعدمجریمهاخذبهمنجرصنعتساختارعلتبهگشتایجاد1398سالدروقبلیمدیریتتوسطکهگلخاریومارونهایپروژهدرشرکتسنگینتعهدمعتقدیم
هایقراردادزمانیهموقیمتیهمتعدیلبرمبتنیاخبارآخریناستذکربهلازمالبته.بودخواهددلارمیلیون21معادلوماههفتوسالدومدتبرایسودبدونخشکیدکل5دادناجارهمعادلپروژههااینازحاصلهزیان
conservative))محافظهکارسرمایهگذاربرایالبتهداشتراتعدیلاتاینانتظارتوانمی1402سالدررسدمیبنظرواستگلخاریومارون investorنظردرریسکپرراپروژهاینسودآوریرویکردنحساب

.میگیریم

دکال 60دکال حفااری شاامل 80عملیات انگیزشی روی چاه ها پیش بینی شده بود،  و با اجرایی شدن این طارح، 651حلقه چاه و انجام 143حلقه چاه جدید، تعمیر 228پروژه روزمینی، حفاری 124مخزن انجام 28در طرح توسعه 
به علت مشاکلات . مخزن شرکت کردند28تقریبا تمام شرکت های فعال در حوزه بالادستی صنعت نفت کشور اعم از صاحبان دکل های خشکی مانند حفاری شمال در مناقصات  . دکل تعمیراتی قرار بر فعالیت داشتند20توسعه ای و 

طباق . رارداد تعادیل شاودطبق رای زنی های پیمانکاران با کارفرما و وزارت نفت، احتمال می دهیم مبلغ ق. ساختاری در تامین مالی به موق  پروژه ها و صرفه اقتصادی برای پیمانکاران در حال حاضر پیشرفت پروژه ها بسیار کند است
.در برآوردهای ما سود و زیانی از محل انجام پروژه ها برای شرکت حفاری شمال در نظر گرفته نشده است. میلیون یورویی قرارداد مارون و گلخاری مورد انتظار است50گفته مدیران شرکت تمدید مدت زمان قرارداد و افزایش 

ود به دو پروژه مارون بر اساس آخرین نرخ های اجاره دکل های خشکی عدم النف  حفاری شمال از ور. به علت ساختار صنعت و پیمانکاران کم تعداد این حوزه، عملا امکان تحمیل جریمه از سمت کارفرما به پیمانکاران دور از انتظار است
.میلیون دلاردر سال را داریم1.6انتظار استفاده از دکل های خشکی را در پروژه های اجاره روزانه با سودآوری 1404از سال 1403و پس از بازسازی در نیمه دوم سال . میلیون دلار تخمین می زنیم21و گلخاری را با محاسبات زیر
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1شروع به کار دکل سحر : 1391
2شروع به کار دکل سحر : 1392

و الیما2سحر 1و چشم انداز سودآوری امیرکبیر سحر 
درآن زمان تمام دارایی های شرکت مولد بودند و ضریب 

% 100بهره برداری نزدیک به 

کاهش نرخ های اجاره روزانه
همچنین شروع دوره عدم فعالیت 

دکل الیما

1394:
برجام

گذشتهدههیکدرشمالحفاریدلاریارزشهایونشیبفراز

1399تا ابتدای سال 1393میانگین ارزش دلاری از نیمه دوم 
میلیون دلار بوده است273

سال مالی 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 یرمیانگین سود ناخالص دهه اخ
درامد ارائه خدمات 249 227 283 278 206 192 189 93 75 58 74 69 166 

هزینه ارائه خدمات (163) (132) (166) (180) (155) (152) (184) (88) (60) (34) (61) (63) (120)

ناخالص( زیان)سود  86 95 117 98 51 40 5 5 15 24 13 6 46 
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دکل های های خشکی
پروژه نام دکل زمان اتمام پروژه نرخ روزانه هزینه روزانه مبلغ پروژه 1402سال ناخالصسود 

مارون

111 یکسال - -

150 0
112 یکسال - -
117 یکسال - -
119 یکسال - -

پترو گوهر 114 شش ماهه 16500 10000 - 1.1

گلخاری
110 یکسال و سه ماه - -

150 0
116 یکسال و سه ماه - -

مپنا
113 یک سال 17500 10000 - 2.4

115 یک سال 17500 10000 - 2.4

اروندان
کرایه یکسال و نیم 21000 -

85 4.3
کرایه یکسال و نیم 21000 -

(پژواک)غزل تپه  111 یکسال 17000 - 8.5 2.1

دکل های دریایی
پروژه نام دکل زمان اتمام پروژه نرخ روزانه هزینه روزانه مبلغ پروژه سود ناخالص

نفت فلات قاره 1سحر حداقل دو سال 72000 32000 - 12.8
1سحر حداقل دو سال 72000 32000 - 12.8

- الیما - 80000 - - -

مجموع سود سالانه 37.8



این گزارش توسط تیم مدیریت دارایی کیاان در شارکت مشااور سارمایه گذاری پرتاو آفتاا  کیاان 
.منتشر می شود( دارای مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار)

ری، یک نهاد مالی ثبت شده نزد سازمان بورس است که در گروه خود مجوزهای کارگزاری، مشااوره سارمایه گذاگروه مالی کیان 
ی را از سبدگردانی، هفت صندوق سرمایه گذاری و پردازش اطلاعات مالی را از سازمان بورس اوراق بهادار و مجوز پرداخت یاری و واسپار

تاسیس و فعالیت آن در حال حاضر مدیریت دارایای، بانکاداری سارمایه گذاری،1395گروه کیان در سال . بانک مرکزی اخذ کرده است
گاروه ابزارهای سرمایه گذاری تحات مادیریت. معاملات و توسعه زیرساخت فن آوری مرتبط با بازارهای سرمایه گذاری را شامل می گردد

صانای  و کیان امکان سرمایه گذاری در کلاس های دارایی مختلف شامل سهام، طلا، دارایی با درآمد ثابت و سرمایه گذاری خصوصی در
.ساختمان را برای سرمایه گذاران فراهم می سازد

ریت تیم مدیریت دارایی کیان متشاکل از تحلیلگاران و همکااران اجرایای باا تخصاص های مادی: تیم مدیریت دارایی کیاان
مادیران . حضاور دارنادCFAبرخی از اعضای تیم مدیریت دارایی، در برناماه . پرتفولیو، سرمایه گذاری، مهندسی، آمار و حسابداری است

.سال سابقه حرفه ای در بازار سرمایه ایران دارند15ارشد گروه، بیش از 

گذاران سرمایه. خدمات مدیریت ثروت اختصاصی را به مشتریان حقیقی و حقوقی با مناب  بزرگ ارائه می کند، سبدگردانی کیاان
. میلیارد ریال، مخاطب این سرویس هستند200های تأمین آتیه و افراد حقیقی با سرمایه بیش از ها و شرکتنهادی نظیر بیمه

:صندوق های سرمایه گذاری گروه مالی کیان

صندوق آوای سهام کیان•

صندوق آهنگ سهام کیان•

(نماد کیان)صندوق با درآمد ثابت قابل معامله کیان •

صندوق با درآمد ثابت ندای ثابت کیان•

(نماد گوهر)صندوق طلای قابل معامله کیان •

(هم وزن)صندوق سرمایه گذاری قابل معامله شاخصی کیان •

صندوق سرمایه گذاری اختصاصی بازارگردانی کیان•

تضمینهیچ گونهکیان.نیستکافیسرمایه گذاریانجامبرایتنهاییبهگزارشاینمحتوای
.استنکردهارائهسرمایه گذاریهیچمورددرگزارشایندرضمنییاصریح

یانظارتترل،کنهیچ گونهوشدهانجاماستقلالوبی طرفیرعایتباوکیانداراییمدیریتتیمتوسطگزارشایناطلاعاتتمامی
.استنشدهواردگزارشایناظهار نظر هایوادبیاتنتایج،بهنسبتدپارتمان هاسایرسمتازاجباری

اوراقونههرگفروشوخریدبرایایجابمعامله،پیشنهادسرمایه گذاری،راه حلارائهعنوانبهنبایدوجههیچبهگزارشاینمحتوای
.گرددتلقیتجاریومالیتصمیمهرگونهاتخاذبهترغیبیاومالی،ابزارهایسایریابهادار

هربرایرمایه گذاریسبهینهتصمیم.پذیردصورتمتناینبهاتکاباصرفا  نبایدگزارشایندرشدهبررسیسرمایه گذاریتصمیم های
.گردددریافتسرمایه گذاریازقبلشخصیمشاورهحتما استلازمواستمتفاوتفرد

دریافت کنندگانهباطلاعاتاینبروزسانیبابتمسئولیتیکیانوکندتغییرلحظههردراستممکنگزارشاینفرضیاتواطلاعات
.تاسالزامیگزارشاینمحتوایبرمبتنیاقدامگونههرازقبلبازارهاوضعیتآخرینازاطلاعبنابراین.نمی پذیردگزارش

کتبیضایتراخذبامگرگیرد،قراردیگراشخاصبهافشایاوبازتولیدموردنبایدوبودهمحرمانهگزارش،اینمجموعهواطلاعاتتمام
.کیان

اطلاعیه سلب مسئولیت *مدیریت دارایی در کیان

.تماس بگیریدam@kian.capitalبرای کسب اطلاعات بیشتر با *  
.مراجعه کنیدirancr.comبرای دسترسی به آخرین اطلاعات اجماع تحلیلگران به ** 
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