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  همسپتروشیمی کرمانشاه// گروه تحلیل گری بتا  تحلیل بنیادی 

 

 مقدمه

 1375 نیفرورد 8 خیدر تار 4446عام به شماره  یکرمانشاه به صورت شرکت سهام یمیپتروش عیشرکت صنا

به صورت  1386ماه  یدر د یمیپتروش نیاست. ا دهیاستان کرمانشاه به ثبت رس یهادر اداره ثبت شرکت

شده  رفتهیتهران پذ اردر بورس اوراق بهاد 13/06/1390 خیقرار گرفت و در تار یمورد بهره بردار یشیآزما

شرکت گروه گسترش نفت و  یفرع یکرمانشاه جزء واحدها یمیپتروش عیاست. در حال حاضر شرکت صنا

 باشد. یگروه ساتا م یینها یاست و واحد تجار انیگاز پارس

 موضوع فعالیت

کرمانشاه تولید کننده محصولات اوره و آمونیاک برای تامین بخشی از نیاز های کشاورزی شرکت پتروشیمی 

تن اوره به عنوان  686000کشور و صادرات به منطقه می باشد،شرکت دارای ظرفیت اسمی و عملی تولید 

شرکت  یاز جمله رقبا داخلتن آمونیاک می باشد، 396000درصد ظرفیت کشور و  9که برابر با  محصول اصلی

 اشاره کرد. یو راز رازیخراسان، ش س،یپرد یمیپتروش یهابه شرکت توانیم

 نیو همچن یعیگاز طب یبر رو ییارزش افزا قیمنطقه و کشور از طر یبرا شتریدرآمد ب جادیه منظور اب

فاز دوم طرح اوره و  یاقدام به اجرا 1393کرمانشاه از سال  یمیمنطقه، شرکت پتروش نیدر ا شتریب ییاشتغالزا

تن در روز کود  4،000 زانیبه م یعلف تیمجتمع به دو برابر ظرف دیتول تیظرف شیافزا یخود در راستا اکیآمون

 میلیون یورو می باشد. 213که برآورد هزینه آن  نموده است اکیتن آمون 2،400اوره و  ییایمیش

کار در  یکیزیف شرفتیشرکت، درصد پ 1399شش ماهه سال  یمال یهار اساس اطلاعات مندرج در صورتد

برسد. با  یبردارفاز به بهره نیا 1402سال  انیاست تا پا دهیو برآورد گرد باشدیدرصد م 37/33برابر با  2فاز 

به عدم  توانیپروژه م نیاز ا یبرداررهدر به ریتأخ لی، از دلا1396افتتاح طرح در سال  هیتوجه به برآورد اول

 اشاره نمود. هامیتحر دیو تشد یصندوق توسعه مل یاز سو یارز ازیمنابع مورد ن صیتخص

اوره ساخته شده در این مجتمع مقاصد صادراتی داشته است که عمده آن ها به کشور عراق  %46در سال جاری

 و ترکیه بوده است.
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 اطلاعات سهم 

 

 

 

 

 

 

 سهامداران عمده

 تعداد سهام درصد  نام سهامدار

 میلیارد 1 44/37 سهامی عام-گسترش نفت وگازپارسیان گروه شركت

 میلیون 728 61/20 پتروشیمی سرمایه گذاری ایرانیان شركت گروه

 میلیون 314 9/8 بامسئولیت محدود-شركت واسط مالی بهمن

 میلیون 125 54/3 سهامی خاص-شركت مدیریت توسعه صنایع پتروشیمی

 میلیون 53 5/1 سهامی عام-شركت صنایع پتروشیمی خلیج فارس

 میلیون 37 05/1 سهامی خاص-شركت سرمایه گذاری فرهنگیان

 میلیون 36 02/1 سهامی خاص-سرمایه صبا شركت توسعه ومدیریت

 

 

 

 کرماشا نماد

 میلیارد3،529 تعداد سهام

 27% سهام شناور

 بازار اول بورس تابلو

 شیمیایی گروه صنعت

eps 2،761ریال 

p/e ttm 54/13 

p/e  12.49 گروه 

37%

21%
9%

4%
1%1%
1%

26%

درصد مالکیت
امي سه-شركت گروه گسترش نفت وگازپارسيان

عام
انشركت گروه پتروشيمي سرمايه گذاري ايراني

بامسئوليت محدود-شركت واسط مالي بهمن

هامي س-شركت مديريت توسعه صنايع پتروشيمي
خاص

عامسهامي-شركت صنايع پتروشيمي خليج فارس

سهامي خاص-شركت سرمايه گذاري فرهنگيان

اصسهامي خ-شركت توسعه ومديريت سرمايه صبا

ساير
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 بهای تمام شدهروند 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 98شده اسفند محقق  99شده شهریور محقق  شرح

 2،734،511 1،165،605 خوراک مصرفیگاز 

 163،928 109،382 مستقیمدستمزد 

 - - :شامل ساختسربار 

 607،660 391،337 غیر مستقیمدستمزد 

 267،535 130،299 غیر مستقیممواد 

 381،428 195،312 استهلاک

 97،849 18،813 یدکیقطعات 

 607،834 338،589 سوختگاز 

 228،697 117،431 و نگه داریتعمیر 

 303،934 192،821 سایر

 5،393،376 2،659،589 کلجمع 

 (41،480) 0 جذب نشدههزینه 

 5،351،896 2،659،589 مام شده ساختتبهای 

 366،552 (285،228) موجودی (کاهش)افزایش

 5،718،448 2،374،361 کلجمع 

49%
47%

4%

بهای تمام شده

مواد مستقيم

سربار ساخت

دستمزد مستقيم
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 (تن)فصلی شرکتتولید 

 ماه اوره آمونیاک

 (99بهارماهه اول ) 3 180،253 106،398

 (99 تابستانماهه دوم ) 3 190،291 108،329

 (99پاییزماهه سوم ) 3 184،313 105،040

 

 (تن)فصلی شرکت فروش 

 ماه صادراتیاوره  داخلیاوره  داخلی سایراوره  صادراتمونیاک آ داخلیمونیاک آ

 ماهه اول سه 78،029 63،126 13،577 40 2،012

 ماهه دومسه  102،032 43،415 28،743 415 1،274

 سومماهه سه  73،367 53،850 28،648 143 291

 

 (میلیارد تومان)فصلی شرکت فروش 

 ماه صادراتیاوره  داخلیاوره  داخلی سایراوره  صادراتمونیاک آ داخلیمونیاک آ

 ماهه اول سه 228 140 34.4 26 0.9

 ماهه دومسه  400 96.5 87.6 20.37 10.36

 سومماهه سه  371 193.8 122.7 7.07 4.26

 (لیارد تومانمی) 99و  98سال  فصلی شرکتفروش ایسه مق

 ماه 99به اسفند منتهی  98به اسفند منتهی 

 ماهه اول  3 455 382

 ماهه دوم  3 588 248

 ماهه سوم  3 689 257

 ماهه جهارم 3 - 530
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 (تن) اوره تجمعی تولیدفراوانی 

 (تن)مونیاک آتولید  تجمعیفراوانی 
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 (میلیون ریال) تتجمعی ارزش ریالی فروش شرکفراوانی 

 (میلیارد تومان)فصلی شرکت فروش 
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 های رقابتی شرکتمزیت 

با توجه به موقعیت مکانی شرکت و دسترسی مناسب به مرز های غربی  :جغرافیاییموقعیت  .1

 شرکت دسترسی مناسبی به بازار های صادراتی از جمله کشور عراق و ترکیه راداراست.،کشور

درصد اوره کشور راداراست بنابر  9شرکت پتروشیمی کرمانشاه توانایی تولید  :صادراتی شرکتظرفیت  .2

درصد از  46 صادر حدودانیاز کشور و وجود ظرفیت های صادراتی این شرکت دارای توانایی 

 را داراست. (اوره)محصول عمده خود

بهره برداری فاز دوم خود توانایی افزایش دو برابری  شرکت با 1402تا سال  :ظرفیت شرکتتوسعه  .3

 .است وری شرکتآدر سودتغییرات عمده  وردنآ پدید ظرفیت و

 های حاکم برشرکتریسک 

 سیستماتیک ریسک .1

 جاری ایران از سوی کشور های خارجی باعث کاهش تحریم های ت :سیاسی ریسک

و از طرفی ریسک بازگشت ارز های حاصل از  خواهد شد شرکت یصادراتظرفیت 

که می تواند تاثیرات قابل توجهی را بر سود و زیان  صادرات نیز افزایش می یابد

 شرکت بگذارد.

  نوسانات نرخ ارز باعث کاهش حاشیه سود و افزایش بهای تمام شده شرکت  :ارزنرخ

 و همجنین باعث افزایش هزینه های ریالی طرح توسعه ای شرکت خواهد شد

  مصوبه های تصویبی از سوی دولت برای تعیین نرخ مواد اولیه  :های دولتیمصوبه

مانند خوراک و همچنین نرخ گذاری برای محصولات شرکت با هدف حمایت های 

 از جمله ریسک های حاکم بر شرکت است.دولتی 

  در فصول سرد سال با توجه به افزایش مصرف خانوار و با  :و افت فشار گاز قطعی

توجه به افت فشار گاز امکان توقف تولید شرکت خواهد شد که می تواند بر صورت 

 سود و زیان شرکت اثرگذار باشد.های 
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 های غیر سیستماتیکریسک  .2

  بازار های صادراتی شرکت دو کشور عراق و ترکیه می  :تنوع بازار های صادراتیعدم

و اقتصادی مورد  ز شرایط خاص سیاسیباشد که تنوع پایینی دارد و در صورت برو

 تهدید قرار می گیرد.

  شرکت گاز ،تنها تامین کننده خوراک پتروشیمی کرمانشاه :در تامین خوراکانحصار

 استان است بنابر این شرکت گاز دارای قدرت اثر گذاری بالا بر شرکت است.

  شرکت جهت تامین هزینه های فاز دوم خود که  :2نقدینگی جهت توسعه فاز تامین

 ی است می تواند تحت تاثیر قرار گیرد.نیازمند هزینه های بالای ارز
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 1400و  99سود شرکت برای سال مالی ورد آبر

 مفروضات تحلیل

 ریال محاسبه گردیده است. 230،000نرخ دلار  .1

 دلار در نظر گرفته شده است. 240نرخ اوره صادراتی  .2

 تولید اسمی برای فروش در نظر گرفته شده است. 90% .3

شامل گاز خوراک و نسبت به سال قبل برای مواد مستقیم مصرفی که  1400در بهای تمام شده برای  .4

درصد رشد در نظر گرفته  %8و  %19گاز سوخت می باشد بر اساس مفروضات سال قبل به ترتیب 

 شده است.

درصد افزایش در نظر گرفته سده  %25بر اساس مفروضات بودجه ای در هزینه های حقوق و دستمزد  .5

 است.

 29/12/1400منتهی به  29/12/1399منتهی به  شرح

 30،280،325 19،817،904 درآمد های عملیاتی

 (8،406،661) (6،484،341) بهای تمام شده درآمد های عملیاتی

 21،873،664 13،333،563 سود و زیان ناخالص

 (1،632،957) (1،306،366) هزینه اداری و عمومی

 656،716 525،373 سایر درآمد ها

 (481،010) (384،808) سایر هزینه ها

 20،416،413 12،167،762 سود عملیاتی

 (113،938) (113،938) هزینه های مالی

 (622،391) (622،391)  سایر درآمد های غیر عملیاتی

 19،680،084 11،431،433 تداوم حال در عملیات خالص( زیان) سود

 5،576 3،239 سود و زیان پایه هر سهم

 3،529،200 3،529،200 سرمایه
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گرفته شده است،اما مفروضات ماه گذشته در نظر  9همانند  1399میزان صادرات برای ادامه سال  .6

بیشتر در نظر گرفته شده و محاسبه  %2، با توجه به چشم انداز مثبت سیاسی  1400صادرات برای سال 

 گردیده است.

 تحلیل حساسیت سود شرکت با توجه به نرخ اوره و دلار در صفحه بعد آمده است. .7

 

 حساسیت سود شرکتتحلیل 
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