
 )تاپیکو(نفت و گاز پتروشیمی تامین ارزش دارایی شرکت خالص

شرکت مدیریتی و  40 حدود ریال با در اختیار داشتن میلیارد 81500ایه ( با سرمتاپیکو )سرمایه گذاری نفت و گاز پتروشیمی تامین هلدینگ 

 می اردیبهشت 31ه بسال مالی شرکت منتهی  .فعالیت استدر حال  و سایر صنایع سلولزی ،تایر صنایع ،پتروشیمی ،گاز ،وابسته در صنایع نفت

 م کرد.آن را میان سهامداران تقسیریال  400 سالیانه ریال سود ساخت که در مجمع 433به ازای هر سهم  98شرکت در سال  .باشد

 پرتفوی بورسی 

 ته شده است:روز بازار در نظر گرف دل ارزشرتفوی بورسی معا،پ31/4/1399 تاریخدر  به منظور محاسبه خالص ارزش دارایی های تاپیکو

 نام شرکت
ارزش در  مالکیت سرمایه

 پرتفوی

بهای تمام 

 شده)میلیون ریال(

ارزش بازار)میلیون 

 ریال(

ارزش افزوده)میلیون 

 ریال(

ارزش 

 افزوده)%(

صنایع پتروشیمی 

 خلیج فارس
143,500,000 7.60% 40.67% 41,843,725 358,182,576 316,338,851 756% 

سرمایه گذاری 

 صدرتامین
20,000,000 17.26% 17.21% 17,706,010 57,069,374 39,363,364 222% 

گذاری سرمایه

 صنایع پتروشیمی
1,820,000 67.68% 8.99% 9,253,258 36,547,678 27,294,420 295% 

 %2200 202,239,593 211,432,281 9,192,688 %8.94 %16.65 8,000,000 پتروشیمی مارون

 %2377 118,095,922 123,064,624 4,968,702 %4.83 %16.83 13,800,000 پتروشیمی جم

 %4893 199,484,247 203,560,966 4,076,719 %3.96 %50.85 950,000 پتروشیمی فناوران

 %22 518,991 2,887,560 2,368,569 %2.30 %2.99 5,210,810 حفاری شمال

 %3351 69,850,956 71,935,691 2,084,735 %2.03 %43.13 1,789,912 پتروشیمی خراسان

 %2110 39,637,597 41,516,538 1,878,941 %1.83 %16.67 8,064,000 پتروشیمی شازند

 %2716 38,125,318 39,529,042 1,403,724 %1.36 %49.39 2,000,000 نفت ایرانول

 %3684 51,289,357 52,681,483 1,392,126 %1.35 %67.57 1,300,000 پتروشیمی غدیر

 %4018 53,265,449 54,591,064 1,325,615 %1.29 %50.17 2,400,000 نفت پاسارگاد

 %3272 39,941,684 41,162,435 1,220,751 %1.19 %50.66 2,526,500 بارز صنعتی گروه

 %8630 82,730,814 83,689,470 958,656 %0.93 %15.30 3,000,000 پتروشیمی نوری

 %6560 60,331,144 61,250,770 919,626 %0.89 %18.58 6,000,000 خارک پتروشیمی

مبین انرژی خلیج 

 فارس
14,252,000 0.74% 0.76% 785,049 3,472,708 2,687,659 342% 

 %3340 18,759,575 19,321,208 561,633 %0.55 %54.06 3,520,000 پتروشیمی آبادان

 %498 2,453,990 2,947,161 493,171 %0.48 %0.47 6,000,000 پتروشیمی پردیس

 %309 377,362 499,650 122,288 %0.12 %0.05 6,000,000 پتروشیمی پارس

مجتمع صنایع 

 لاستیک یزد
510,000 33.77% 0.09% 94,989 8,803,292 8,708,303 9168% 

 %2850 2,642,204 2,734,898 92,694 %0.09 %16.74 600,000 یاساتایرورابرایران

 %7229 6,278,854 6,365,712 86,858 %0.08 %32.09 400,000 نیروکلر

 %464 177,703 216,009 38,306 %0.04 %0.05 2,400,000 پتروشیمی زاگرس

 %2325 105,174 109,698 4,524 %0.00 %0.48 2,630,463 پتروشیمی فارابی

 %71630 1,380,698,532 1,483,571,889 102,873,357       مجموع

 



 از شرکت های با ارزش در پرتفوی غیر بورسی پالایشگاه نفت ستاره خلیج فارس می باشد.

 نگاهی اجمالی به پالایشگاه نفت ستاره خلیج فارس 

 بشکه هزار 360 ظرفیت اب گازی میعانات خوراک اساس بر شده طراحی پالایشگاه نخستین عنوانبه فارس، خلیج ستاره گازی میعانات پالایشگاه

زار بشکه در روز شده است ه 420این پالایشگاه موفق به دریافت روزانه  98در سال  .استشده ساخته مایع گاز گازوییل، بنزین، تولید دفه با

ظرفیت  1399ت که در سال هزار بشکه در روز در حال انجام اس 540فاز قبلی برنامه ریزی برای دستیابی به  3که با طرح رفع گلوگاه ها و بهبود 

 پارس گاز هایگاهپالایش از کیلومتر 485 از بیش طول به لوله خط یک با پالایشگاه این نیاز مورد خوراک. هزار بشکه محقق خواهد شد 480

 .استشده تأمین جنوبی

 میعانات هایالایشگاهپ دهافزو ارزش .شد خودکفا یلگازوی و بنزین تولید نظر از ایران فارس، خلیج ستاره پالایشگاه نخست فاز سه از برداریبهره با

 جمله از گازی میعانات اهپالایشگ خوراک از گاز نفت و بنزین درصد 75 از بیش تولید دیگر، سوی از و است نفتی هایپالایشگاه از بیشتر گازی

 .است پروژه انجام برای اقتصادی هایتوجیه

شرکت   درصد 33 ،)تاپیکو(ایه گذاری نفت و گاز پتروشیمی تامینسرم شرکت به متعلق فارس خلیج ستاره نفت پالایش شرکت سهام درصد 49

 درصد متعلق به شرکت ملی پخش و پالایش فرآورده های نفتی ایران است.18سرمایه گذاری اهداف و 

،گازوییل، و  5وروین یاین پالایشگاه تولیدکننده محصولات بنز محل فعالیت و احداث پالایشگاه نفت ستاره خلیج فارس در بندر عباس می باشد.

 و برداری بهره به 97 اهم اردیبهشت در پالایشگاه دوم فاز ،رسیده برداری بهره به 96 ماه اردیبهشت در پالایشگاه اول فازگاز مایع می باشد. 

 این پالایشگاه امکانات از بهینه استفاده با. شد افتتاح 97 ماه بهمن در فارس خلیج ستاره پالایشگاه سوم فاز و است رسیده تولید کامل ظرفیت

 برخی صادراتی فروش محل از سوم فاز از برداری بهره برای پروژه مالی تامین. است گردیده نائل کشور بنزین تامین و تولید اول رتبه به مجموعه

 است ذیرفتهپ صورت نفتی های فرآورده پخش و پالایش ملی شرکت مجوز و مساعدت با LPGو ترش نفتای نظیر پالایشگاه میانی محصولات از

نفت ستاره خلیج  میلیارد یورویی شرکت 4,4همچنین به دلیل تسهیلات ارزی  رسیده است. شده بینی پیش تولید کامل ظرفیت به پالایشگاه و

باشد. ریان می فارس و همچنین نسبت مالکانه پایین آن شرکت ، مذاکرات در خصوص افزایش نسبت مالکانه و احراز شرایط عرضه ی آن در ج

 و سهامداران نقدی هآورد محل از آن درصد 30 که است یافته افزایش یورو میلیون 4060 بهمخارج احداث پالایشگاه   برآوردها آخرین اساس بر

 .میگردد أمینت سلف اوراق انتشار و هاک بان و انرژی صندوق ، ملی توسعه صندوق قبیل از شرکت از خارج منابع سایر از مابقی درصد70

 بشکه هر ظرفیت.است لگازویی و بنزین تولید و گازی میعاناتروزانه هزار بشکه  120ظرفیت هر فاز  باشد می فاز سه در پالایشگاه احداث رحط 

 توجه به ظرفیت فاز های احداث شده مقدار فروش شرکت به شرح زیر خواهد بود: .باشد می لیتر 159 معادل

 



 

 

 95که بر مبنای ،شود دریافت می به طرفیت شرکت پخش و پالایش ز پارس جنوبیگامیدان  زنات گازی که امیعا ،اولیه مصرفی پالایشگاهمواد 

  محاسبه می شود. در هر ماه خلیج فارسدر  مشابه صادراتی محموله های بهای درصد متوسط

د واه های با حاشیه سپالایشگ زنفت ستاره ا ، درحالیکهشرکت احتمالا تقسیم سودی برای تاپیکو نخواهد داشت پالایشگاه جه به بدهی های باتو

این دارایی با رای تاپیکو،نفت ستاره ب ریالی دمیلیار12585 با توجه به بهای تمام شده   .باشد که عمده تولید بنزین کشور برعهده دارد بالا می

     ارزش بر روی خالص اررزش دارایی تاپیکو تاثیر گذار خواهد بود.

 

ارزی و ریالی نفت ستاره خلیج فارس به شرح زیر می باشد: بدهی های  

 

 میلیون یورو تسهیلات ارزی شرکت

 1202 شرکت پخش و پالایش فراورده های نفتی ایران

 600 شرکت پخش و پالایش فراورده های نفتی ایران

 729 صندوق توسعه ملی

 290 صندوق ذخیره ارزی

 15 بانک تجارت

 1320.7 سود و کارمزد

 41.567 مجموع بدهی ارزی
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گازوییل بنزین گاز مایع نفتا برش سنگین

1396 1.024.724 1.981.783 10.039 616.993 46.088

1397 2.546.398 7.596.987 325.990 551.824 139.525

1398 4.104.000 16.439.000 816.000 1.111.854 1.026.000

مقدار فروش نفت ستاره خلیج فارس



 میلیون ریال تسهیلات ریالی شرکت

 1,000,000 سامان بانک

 250,000 تجارت بانک

 1,250,000 مجموع بدهی ریالی

 

ه ذخیر  صندوق بوط بهمیلیون یورو مر290میشود بدهی  ی پیش بین های شرکت در ارتباط با بدهی وجه به اطلاعات دریافتی از مجمع تاپیکو،بات

با  خواهد شد. پرداختبازسال  4طی  99از سال  پخش وپالایش به بدهی شرکتی شود ، همچنین ریالباتوجه به قانون رفع موانع تولید ارزی

 رداخت نماید.سامانه نیما پ دلار کمتر از نرخ هی به پخش و پالایش با نرخ دلارت دریافتی شرکت در تلاش است که بدتوجه به اطلاعا

اتوجه به مفروضات ب یافت. میلیارد ریال کاهش 2958 به 4291از   شرکت  زیان انباشته ی،لیارد ریالمی 1333 ا تحقق سود خالصب ،97در سال 

 داده خواهدشد.پوشش  شرکت زیان انباشته و وری برسدآبه سود  98در سال پالایشگاه پیش بینی می شود زیر

 ،یکه با توجه به ارزش فعلی بدهی ارزی و ریال ،ارزشگذاری شده است  DDM فارس به روشنفت ستاره خلیج پالایشگاه باتوجه به مفروضات زیر 

 محاسبه شده است. خلیج فارس خالص ارزش نفت ستاره

 1400 1399 1398 مفروضات

 240،000 200,000 115,000 نرخ دلار

 540,000 480،000 420,000 ظرفیت خوراک)بشکه(

 50 50 55 نفت سبک ایران)دلاربر بشکه(

 58 58 67 گازوییل)دلار بر بشکه(

 57 57 63 بنزین)دلار بر بشکه(

 45 45 47 نفتا)دلار بر بشکه(

 40 40 50 میعانات گازی)دلار بر بشکه(

 

 

 ارزشگذاری

 4,061,021,435 (DDM)ت ستاره بدون در نظر گرفتن بدهی ارزش نف

 977,707,159 ارزش فعلی بدهی های ارزی و یالی

 3,083,314,277 خالص ارزش شرکت

 1,510,823,996 سهم تاپیکو

 

 

 



 گروه صنعت سلولزی تامین گستر نوین 

است و ارزش آن  درصدی این شرکت 100ی دیگر این شرکت ، گروه صنعت سلولزی تامین گستر نوین است. تاپیکو مالک از زیر مجموعه ها

 می باشد. %8در پرتفوی تاپیکو در حدود 

سی رکت های غیر بورشبا توجه به زیرمجموعه های شرکت، خالص ارزش دارایی محاسبه کرده ایم که البته ارزش برای تامین گستر نوین هم 

ای بورسی این شرکت شامل هزیر مجموعه  .رسیدیم  NAVمیلیارد تومان برای 1500آن را برابر با بهای تمام شده ی آنها قرار دادیم و به عدد 

 چکاوه، فارس، جم، چکارن و کالا می باشد

 گروه صنعت سلولزی تامین گسنر نوین

 اردیبهشت 31 سال مالی

 11,276,896 ارزش روز پرتفوی بورسی

 225,821 بهای تمام شده

 11,051,075 افزایش)کاهش( پرتفوی بورسی

 0 ارزش روز پرتفوی غیر بورسی

 0 بهای تمام شده پرتفوی غیر بورسی

 0 افزایش )کاهش( پرتفوی غیر بورسی

 11,051,075 ارزش افزوده سرمایه گذاری ها 

 4,562,707 حقوق صاحبان سهام 

 NAV 15,613,782)خالص دارایی های شرکت)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 پرتفوی غیر بورسی 

آن سایر شرکت ها ارزش بازار و گروه صنعت سلولزی تامین گستر نوین، در بخش پرتفوی غیر بورسی به جز پالایشگاه نفت ستاره خلیج فارس

 ی تمام شده در نظر گرفته شده است.برابر بها ها

 

 

 نام شرکت
سرمایه)میلیون 

 ریال(
 مالکیت

بهای  %

 تمام شده

بهای تمام 

شده)میلیون 

 ریال(

ارزش تخمینی 

 )میلیون ریال(

ارزش 

افزوده)میلیون 

 ریال(

 1,498,238,860 1,510,823,996 12,585,136 %62.50 %49.00 25,500,000 نفت ستاره خلیج فارس

 0 2,742,174 2,742,174 %13.62 %17.00 16,000,000 پتروشیمی ایلام

گروه صنعت سلولزی 

 تامین گستر نوین
1,700,000 100.00% 8.45% 1,700,600 15,613,782 13,913,182 

 0 1,688,100 1,688,100 %8.38 %17.00 4,949,211 پترو شیمی مروارید

 0 687,290 687,290 %3.41 %4.55 15,000,000 پتروشیمی باختر

 0 209,716 209,716 %1.04 %50.00 200,000 پرسی ایران گاز

صنایع چوب وکاغذ 

 ایران جوکا
5,112,000 53.00% 0.96% 193,256 193,256 0 

سرمایه گذاری توسعه 

 صنایع لاستیک
1,000,000 51.20% 0.80% 161,215 161,215 0 

 0 67,001 67,001 %0.33 %99.83 25,000 پتروسینا

پایانه ها ومخازن 

 پتروشیمی
3 16.00% 0.31% 62,015 62,015 0 

صنایع پتروشیمی بین 

المللی قشم)نفت نیک 

 قشم(

1,183,408 2.85% 0.20% 40,060 40,060 0 

صنایع پتروشیمی بین 

المللی قشم)نفت نیک 

 قشم(

1,183,408 2.85% 0.20% 40,060 40,060 0 

 0 0 0 0 0 100,000 پالایش نفت آناهیتا

 0 0 0 0 0 23,600,000 پتروشیمی مرجان

 1,512,152,041 1,532,328,664 20,176,623 1 - - مجموع

 

 

 

 

 



، گروه صنعت تاپیکو در سال جاری نیز قصد عرضه ی سهام شرکت های نفت ستاره خلیج فارس، چوب خزر کاسپین،محصولات کاغذی لطیف

 سلولزی تامین گستر نوین و سرمایه گذاری و توسعه صنایع لاستیک را در بازار سرمایه دارد.

. همانطور که در جدول پایین مشاهده می کنید، است  تومانیلیارد م هزار 300تاپیکو خالص ارزش دارایی های ده، ارائه شباتوجه به توضیحات 

NAV  تومان است که با توجه به  3,686سهم تاپیکو برابر باp/nav  می باشد. %58در محدوده ی 

 

NAV  1399/04/31تاپیکو)میلیون ریال( به تاریخ 

 اردیبهشت 31 سال مالی

 1,483,571,889 ارزش روز پرتفوی بورسی

 102,873,357 بهای تمام شده

 1,380,698,532 افزایش)کاهش( پرتفوی بورسی

 1,532,328,664 ارزش روز پرتفوی غیر بورسی

 20,176,623 بهای تمام شده پرتفوی غیر بورسی

 1,512,152,041 افزایش )کاهش( پرتفوی غیر بورسی

 2,892,850,573 ارزش افزوده سرمایه گذاری ها 

 111,878,762 حقوق صاحبان سهام 

 3,004,729,335 (NAVخالص دارایی های شرکت)

 81,500,000 شرکتسرمایه 

NAV 36,868 هر سهم 

 21,400 قیمت هر سهم 

P/NAV 58% 

 


