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چکیده مدیریتی
اوره در  و  آمونیــاک  تولیدکننــده  بزرگتریــن مجتمــع  پردیــس  پتروشــیمی  شــرکت 
 خاورمیانــه می باشــد. ایــن شــرکت ســال 1383 تأســیس شــد و بــا ظرفیــت اســمی 
فعالیــت  آمونیــاک،  تــن  هــزار   40 و  میلیــون   2 و  اوره  و 225 هزارتــن  میلیــون   3
می کنــد. بــا تکمیــل پــروژه پتروشــیمی همــت به عنــوان فــاز چهــارم ایــن مجتمــع، 
ظرفیــت اســمی تولیــد اوره پتروشــیمی پردیــس بــه بیــش از 4.3 میلیــون تــن در 
ســال خواهــد رســید. وجــود ریســک قطــع گاز و عــدم وصــول مطالبــات از دولــت 
ســود شــرکت را تحت الشــعاع قــرار می دهــد. ایــن شــرکت در طــی ۳ ســال گذشــته 
به صــورت میانگیــن ۶۴درصــد ســود خــود را میــان ســهام داران تقســیم کــرده اســت 
 P/E و در ســال مالــی 1403/06، بــه ازای هــر ســهم ســود 35،615 ریالــی و نســبت

معــادل بــا 4.3 بــا توجــه بــه مفروضــات، پیش بینــی می  گــردد.
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  معرفی صنعت اوره
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اوره پریلاوره گرانول

•     اوره یــک ترکیــب آلــی بــا فرمــول شــیمیایی CH4N2O اســت. ایــن ترکیــب ســخت، 
بی رنــگ، بی بــو، بســیار حــال در آب و نســبتاً غیرســمی، به صــورت گســترده ای در 
کودهــای شــیمیایی به عنــوان یــک منبــع غنــی و مناســب نیتــروژن مــورد اســتفاده قــرار 
می گیــرد. بــه نحــوی کــه نزدیــک بــه 80درصــد از مقــدار اوره تولیــد شــده در جهــان 

به عنــوان کــود نیتــروژن دار اســتفاده می شــود. 
•  کــود اوره بــه دو شــکل گرانــول و پریــل تولیــد می شــود. تفــاوت بیــن کــود اوره گرانــول و 
پریــل در فرآینــد تولیــد، خــواص فیزیکــی و انــدازه دانه هــای تولیــد شــده اســت. معمــولاً 
انــدازه دانه هــا در اوره پریــل 1 الــی 2.4 میلی متــر و در اوره گرانــول 2 الــی 4 میلی متــر بــا 

ســاختار فیزیکــی ســخت تر نســبت بــه اوره پریــل می باشــد.
•   لازم بــه ذکــر اســت کــه هــر دو شــکل اوره گرانــول و پریــل، دارای خــواص شــیمیایی 
یکســانی اعــم از درصــد نیتــروژن موجــود در ســاختار می باشــند. هرچــه دانــه اوره ریزتــر 
باشــد، ســفت تر خواهــد بــود و در آب دیرتــر حــل می شــود در نتیجــه بهتریــن ابعــاد برای 

کــود، اوره گرانــول می باشــد.



•      براســاس گــزارش STATISTA، تولیــد اوره در جهــان در ســال 2020 در حــدود 181 
میلیــون تــن، در ســال 2021 در حــدود 180 میلیــون تــن و در ســال 2022 در حــدود 
184 میلیــون تــن بــوده همچنیــن تولیــد اوره در 10 ســال اخیــر بــا رشــدی در حــدود %22  

همــراه بــوده اســت.
•     پیش بینــی می شــود کــه به دلیــل پروژه هایــی کــه تــا ســال ۲۰۳۰ قــرار اســت به طــور 
عمــده در کشــورهای هنــد، بنــگادش، نیجریــه، مصر، روســیه و ازبکســتان انجام شــود، 
ظرفیــت تولیــد اوره تــا ســال ۲۰۳۰ بــا رشــدی در حــدود 68درصــد بــه ۳۰۱ میلیــون تــن 

برسد.
• کشــورهای چیــن، هنــد، آمریــکا و روســیه بزرگتریــن تولیدکننــدگان اوره در جهان انــد. 

ایــران بــا ســهم بیــش از 4درصــدی در زمــره ی بزرگتریــن تولیدکننــدگان اوره قــرار دارد.
ــی و اعــام  ــواد غذای ــه م ــاز ب ــل  وجــود همیشــگی نی ــا ، به دلی •  در  زمــان  شــیوع کرون
اوره به عنــوان کالای اساســی توســط برخــی از کشــورها، برخــاف ســایر کامودیتی هــا 
شــاهد افــت ارزش قیمــت اوره نبودیــم و از آنجایــی کــه مهم تریــن روش حمل ونقــل 
اوره، حمــل دریایــی اســت، ایــن محصــول کمتــر تحــت تأثیــر محدودیت هــای کرونایی 

قــرار گرفتــه اســت.

  وضعیت تولید اوره در جهان
تولید اوره جهانی )میلیون تن(

  2009   2010   2011    2012   2013  2014  2015  2016   2017   2018   2019   2020    2021  2022

پیش بینی سال 2030سال 2022ظرفیت تولید اوره )میلیون تن(

220301جهان

154210آسیا

8.712ایران

4%4%سهم ایران از جهان 

6%6%سهم ایران از آسیا  
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•   از آنجایــی کــه اوره به عنــوان کــود کشــاورزی اســتفاده می شــود، تولیــد آن رابطــه 
مســتقیمی بــا جمعیــت کشــورها دارد، بیــش از 70درصــد اوره  جهــان در آســیا تولیــد 
می شــود. ســهم ایــران از تولیــد اوره در ســال های مختلــف بیــن 4 تــا 5 درصــد از کل 

ظرفیــت اوره ی تولیــدی جهــان بــوده  اســت.

  تولید اوره در جهان به تفکیک مناطق
مقدار تولید اوره در جهان به تفکیک منطقه )میلیون تن(

اقیانوسیه

اروپای مرکزی

آمریکای لاتین

اروپای غربی

آفریقا

آمریکای شمالی

اروپای شرقی و آسیای مرکزی

غرب آسیا

جنوب آسیا

شرق آسیا
جنوب آسیا
%19.21 

اروپا شرقی و آسیا مرکزی
%8.06 

شرق آسیا 
%38.53

غرب آسیا
%13.80 

آمریکا شمالی
%7.68 

آفریقا
%7.22 

سایر
%5.50 
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  روند قیمت اوره فوب خلیج فارس از سال 1397

قیمت اوره فوب خلیج فارس از سال 1397 تا کنون )دلار(
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 نــوع اوره تولیــدی در شــیراز و خراســان، پریــل می باشــد و در ســایر شــرکت ها اوره 
به صورت گرانول تولید می شود.

سهم از کل ظرفیت کشورظرفیت تولید اسمینام شرکت

37%3,225,000پتروشیمی پردیس

18%1,567,500پتروشیمی شیراز

12%1,075,000پتروشیمی مسجد سلیمان

12%1,072,500شرکت کود شیمیایی اوره  لردگان 

8%686,000صنایع پتروشیمی کرمانشاه

7%594,000پتروشیمی رازی

6%495,000پتروشیمی خراسان

  صنعت اوره در ایران
ظرفیــت تولیــد اوره در ایــران بالــغ بــر 8.7 میلیــون تــن در ســال اســت کــه 80درصــد 
آن در شــرکت های پتروشــیمی پردیــس، شــیراز، کرمانشــاه، خراســان و شــرکت کــود 

شــیمیایی اوره لــردگان تولیــد می گــردد. 
اســمی بــا ظرفیــت  پردیــس  پتروشــیمی  اوره،  تولیدکننــده  شــرکت های  بیــن   در 

 3 میلیــون و 225 هــزار تــن، بیشــترین مقــدار تولیــد را دارد. دو  شــرکت پتروشــیمی 
 رازی  و  پتروشــیمی مســجد  ســلیمان،  دو اوره ســاز غیر بورســی مهم کشــور می باشــند. 
عمــده فــروش داخلــی شــرکت ها بــه شــرکت خدمــات حمایتــی کشــاورزان اســت و 
ســایر مشــتریان از طریــق بــورس کالا اقــدام بــه خریــد محصــول می نماینــد. عمــده 
فــروش صادراتــی شــرکت ها بــه کشــورهای هندوســتان، افغانســتان، آمریــکای لاتیــن، 

آســیای میانــه، شــرق آســیا، ترکیــه و برزیــل می باشــد. 

               8,715,000         مجموع ظرفیت تولید اوره کل کشور
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شلردکرماشاخراسانشیرازشپدیسشرح

873623196ارزش بازار )هزار میلیارد تومان(

27%26%7%11%17%سهام شناور

P/E TTM4.564.757.186.6215.44

P/S2.591.673.342.150.92

49%60%96%59%75%درصد تقسیم سود آخرین مجمع

پنج شــرکت پتروشــیمی پردیس، شــیراز، خراســان، کرمانشــاه و شــرکت کود شــیمیایی 
اوره  لــردگان در بــورس اوراق بهــادار ایــران حضــور دارنــد و پتروشــیمی پردیــس از نظــر 

ظرفیــت اســمی و ارزش بــازار در جایــگاه اول قــرار دارد.
  مقایسه شرکت های اوره در بازار سرمایه
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P/E TTM4.56شپدیسنماد

P/E6.62 گروه 1383سال تأسیس

17%درصد شناوری1403/06/31سال مالی منتهی

874ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(146,480 قیمت سهم )ریال( تاریخ 1402/12/08 

1402 EPS)6,000,000سرمایه )میلیون ریال(36,630  )ریال

  حاکمیت شرکتی

اطاعات کلی
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شرکت توسعه و مدیریت سرمایه صبا

شرکت سرمایه گذاری سپه

شرکت بازرگانی پتروشیمی

شرکت گروه گسترش نفت و گاز پارسیان

  سهام داران

%68.8

%13.1

%1.4 %1.2
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سال مالی منتهی بهمفروضات
1403/06/31 

0.16 نرخ گاز طبیعی )دلار-متر مکعب(

370  نرخ اوره فوب خلیج فارس )دلار-تن( 

   30,000  نرخ اکسیژن )ریال-متر مکعب( 

420,000 میانگین نرخ دلار مبادله ای )ریال( 

50% تورم 

35% رشد حقوق و دستمزد 

  مفروضــات تحلیــــل
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هــر  ســاله در فصــول ســرد، بــه دلیــل کمبــود گاز، تولیــد شــرکت کاهــش می یابــد. شــایان ذکــر اســت کــه ایــن موضــوع در پیش بینــی وضعیــت بنیــادی شــرکت لحــاظ شــده اســت. 
شــرکت در ســال مالــی 1402/06 حــدود 347 هــزار میلیــارد ریــال فــروش داشــته اســت و بــا توجــه بــه مفروضــات عملکــرد ســال مالــی 1403/06، مبلــغ حــدود 391 هــزار میلیــارد ریــال 

فــروش بــرای شــرکت پیش بینــی می شــود.

   روند مقدار تولید ماهانه شرکت
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 شــرکت بیــش از 70درصــد درآمــد خــود را از صــادرات اوره و ۱۹درصــد آن را از فــروش اوره بــه دولــت جهــت مصــارف کشــاورزی کســب می نمایــد کــه مطالبــات ســنوات گذشــته از دولــت
 تا کنون وصول نشده است.

کاهش نرخ فروش شرکت در سال ۱۴۰۱ به علت ریزش قیمت جهانی اوره در آن دوره بوده است.

  نرخ فروش سالیانه پتروشیمی پردیس

نرخ فروش )تن-ریال(

1398 1399 1400 1401 1402 کارشناسی 1403

آمونیاک صادراتی                     اوره صادراتی                     اوره کشاورزی
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گاز خوراک مهم ترین ماده مصرفی مستقیم شرکت می باشد که 50درصد بهای تمام شده را تشکیل می دهد.
گاز ســوخت و اکســیژن مجموعــا 51درصــد ســربار شــرکت را تشــکیل می دهنــد کــه تأمیــن آن هــا بــر عهــده شــرکت مبیــن انــرژی خلیــج فــارس می باشــد. لازم بــه ذکــر اســت کــه شــرکت در صــورت 

مالــی خــود از اکســیژن به عنــوان ســرویس های جانبــی یــاد می کنــد.

  اقام تشکیل دهنده بهای تمام شده و سربار

 مواد مستقیم مصرفی
%50

سربار تولید  
%48

اقام تشکیل دهنده بهای تمام شده

  دستمزد مستقیم تولید
%2

اقام تشکیل دهنده سربار

گاز سوخت
%26

 خدمات دریافتنی از پیمانکاران
%16

 تعمیر و نگهداشت از دارایی ها
%5

 حقوق و دستمزد
%6

 سایر اقام زیر 3 درصد
%22

 سرویس های جانبی
%25
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   صورت سود و زیان پتروشیمی پردیس
)اقام به میلیون ریال(

پیش بینی 1398/061399/061400/061401/061402/061403/06دوره مالی
391,789,917 347,856,284 431,582,823 197,398,681 78,340,025 51,895,084 فروش

)203,513,797()167,766,608()159,682,555()70,710,577()30,994,287()26,538,724(بهای تمام شده کالای فروش رفته
188,276,120 180,089,676 271,900,268 126,688,104 47,345,738 25,356,360 سود ناخالص

48%52%63%64%60%49%حاشیه سود ناخالص
)28,463,373()26,237,752()38,847,143()9,591,839()8,165,941()3,484,756(هزینه های عمومی، اداری و تشکیاتی

15,567,128 32,643,877 11,254,375 2,372,391 18,351,893 2,294,877 خالص سایر درآمدهای عملیاتی
175,379,876 186,495,801 244,307,500 119,468,656 57,531,690 24,166,481 سود عملیاتی

45%54%57%61%73%47%حاشیه سود عملیاتی
)1,933,062()1,610,885()1,065,627()474,078()732,424()505,619(هزینه های مالی

40,674,224 35,320,071 12,770,725 4,525,226 736,262 )104,635(خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی
214,121,038 220,204,987 256,012,598 123,519,804 57,535,528 23,556,227 سود خالص از مالیات

)428,242()422,781()184,701(4,597,514 )51,495()46,547(مالیات
213,692,796 219,782,206 255,827,897 128,117,318 57,484,033 23,509,680 سود خالص

55%63%59%65%73%45%حاشیه سود خالص
35,615 36,630 42,638 21,353 9,581 3,918 سود هر سهم )ریال(

6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 سرمایه
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   تحلیل حساسیت سال مالی 1403/06 

نرخ اوره صادراتی شپدیس )دلار(

EPS 1403 290 300 310 320 330 340 350

 نرخ دلار مبادله ای )ریال( 

 360,000 21,180 22,926 24,672 26,417 28,163 29,908 31,654

 380,000 23,956 25,798 27,641 29,483 31,326 33,168 35,011

 400,000 26,731 28,670 30,610 32,549 34,489 36,428 38,368

 420,000 29,506 31,542 33,579 35,615 37,652 39,688 41,725

 440,000 32,281 34,415 36,548 38,682 40,815 42,949 45,082

 460,000 35,056 37,287 39,517 41,748 43,978 46,209 48,439

 480,000 37,832 40,159 42,486 44,814 47,141 49,469 51,796
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بیانیه سلب مسئولیت:
محتــوای ایــن گــزارش مبتنی بــر تحلیــل آخرین وضعیت شــرکت اســت و توصیه ای 
بــرای خریــد و فــروش ســهام نمی باشــد. هــدف از تهیــه ایــن گزارش اشــاعه فرهنگ 

تحلیل در بازار ســرمایه اســت. 
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