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پتروشیمی زاگرسنام شرکت

زاگرسنماد

1379سال تاسیس
234،726 قیمت سهم )ریال( )1400/05/24(

EPS TTM29،591 )ریال(

P/E7.93 گذشته نگر سهم

38،896سود برآوری هر سهم برای 1400

P/E6 آینده نگر سهم

2،400،000،000تعداد سهم 

11.6%درصد شناوری

563,342ارزش بازار )میلیارد ریال(

1400/12/29سال مالی منتهی به

شـــرکت پتروشـــیمی زاگـــرس در ســـال 1379 در راســـتای اجـــرای برنامـــه ســـوم توســـعه اقتصـــادی، اجتماعـــی و 
فرهنگـــی کشـــور و بـــه منظـــور دســـتیابی بـــه بازارهـــای جهانـــی و کســـب ســـهم مناســـبی از بـــازار متانـــول تأســـیس و 
بـــه منظـــور توانمندســـازی شـــرکت بـــرای رقابـــت در بازارهـــای جهانـــی و همچنیـــن بـــا توجـــه بـــه وجـــود منابـــع غنـــی گاز 
ـــرژی  ـــژه ان ـــه وی ـــار در منطق ـــاحت 30 هکت ـــه مس ـــی ب ـــه، زمین ـــتراتژیک منطق ـــت اس ـــی و موقعی ـــارس جنوب ـــه پ در منطق

پـــارس جنوبـــی، تملیـــک و مجتمـــع تولیـــدی ایـــن شـــرکت در بنـــدر عســـلویه احـــداث گردیـــد.
ــن در  ــالانه 3،300،000  تـ ــمی سـ ــا ظرفیـــت اسـ ــول بـ ــده متانـ ــد كننـ ــوان توليـ ــه عنـ ــرس بـ ــيمي زاگـ ــركت پتروشـ شـ

ــال فعالیـــت اســـت. ــلويه ( در حـ ــي ) عسـ ــارس جنوبـ ــه پـ منطقـ

محصـــول اصلـــی ایـــن شـــرکت متانـــول اســـت. متانـــول در واقـــع مایعـــی بـــدون رنـــگ، حـــال در آب و دارای بـــوی 
ـــرای تولیـــد مـــواد شـــیمیایی صنعتـــی هماننـــد  ـــکل اســـت. ایـــن محصـــول بالادســـتی بـــه صـــورت گســـترده ب ملایـــم ال
فرمالدهیـــد، اســـتیک اســـید، دی متیـــل اتـــر، مختلـــط ســـوخت و بســـیاری دیگـــر از ترکیبـــات شـــیمیایی مـــورد اســـتفاده 

قـــرار می‌گیـــرد.

 فرمالدئید
%28

 سایر
%21

MTO 
%14

 استیک اسید
%10

 دی متیل اتر
%5

MTBE 
%11

 سوخت
%11

مقدمه

متانول

اطلاعات کلی شرکت
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ــی و در  ــد گاز طبیعـ ــت تولیـ ــوراک آن جهـ ــود. در روش اول خـ ــی شـ ــد مـ ــق تولیـ ــه دو طریـ ــول بـ ــی متانـ ــور کلـ ــه طـ بـ
روش دوم خـــوراک آن ذغالســـنگ اســـت. 60% پتروشـــیمی هـــای جهـــان از روش گاز طبیعـــی و مابقـــی بـــه روش 

ذغالســـنگ در حـــال تولیـــد متانـــول هســـتند.

گاز طبیعی
سولفورزدایی

 تولید
 متانول خام

ریفرمینگ

دی‌اکسیدکربن بخار

خالص‌سازی 
متانول خام 

فشرده کردن 
گاز سنتز

ذخیره‌سازی

چین %49

اروپا  %3

آمریکای شمالی  %18

آمریکا جنوبی  %11

آسیا به جز چین  %19

مصارف متانول به تفکیک قاره

ـــن  ـــون ت ـــول در جهـــان حـــدود 150 میلی ـــد متان ـــزارش ســـال 2020 موسســـه MMSA ظرفیـــت اســـمی تولی ـــق گ ـــر طب ب
اســـت کـــه از ایـــن مقـــدار حـــدود 100 میلیـــون تـــن تولیـــد مـــی شـــود. چیـــن بـــا تولیـــد 36 میلیـــون تـــن و مصـــرف 

حـــدود 49 میلیـــون تـــن بـــه عنـــوان بزرگتریـــن تولیـــد کننـــده و مصـــرف کننـــده متانـــول شـــناخته مـــی شـــود. 
ایـــران بـــا تولیـــد حـــدود 12 میلیـــون تـــن حـــدود 8 درصـــد ظرفیـــت اســـمی و حـــدود 12 درصـــد تولیـــد متانـــول جهـــان 

را بـــه خـــود اختصـــاص داده اســـت.
ــور محســـوب مـــی  ــیمی هـــای داخـــل کشـ ــرای پتروشـ ــران، مزیـــت رقابتـــی بـ ــرژی در ایـ ــای انـ ارزان بـــودن حامـــل هـ

ــود. ــی شـ ــد مـ ــی تولیـ ــدی از روش گاز طبیعـ ــول تولیـ ــی متانـ ــران تمامـ ــذا در ایـ ــردد. فلـ گـ
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میزان فروش به تفکیک صادراتی و وارداتی

متانول آسیا )CFR چین(

هـــر ســـاله بـــه طـــور میانگیـــن حـــدود ۵ درصد)مقـــداری( از کل تولیـــد متانـــول در ایـــران در داخـــل و از طریـــق بـــورس 
کالا بـــه فـــروش مـــی رســـد و مابقـــی را بـــر اســـاس قیمـــت هـــای جهانـــی بـــه مشـــتریان خارجـــی صـــادر مـــی شـــود.

ـــزوده  ـــان اف ـــت کل جه ـــه ظرفی ـــن ب ـــون ت ـــا 15 میلی ـــدود 14 ت ـــده در ح ـــال آین ـــه س ـــا س ـــا ت ـــی ه ـــش بین ـــاس پی ـــر اس ب
ــد تولیـــدی  ــه واحـ ــا سـ ــران بـ ــون تـــن و ایـ ــهم، در حـــدود 7 میلیـ ــترین سـ ــزان چیـــن بیشـ ــن میـ ــه از ایـ ــود کـ می‌شـ
ــوی بخـــش  ــا از سـ ــی افزایـــش تقاضـ ــه پیش‌بینـ ــه بـ ــا توجـ ــد و بـ ــن را دارنـ ــون تـ ــدودا 2/ 4 میلیـ ــهم حـ ــد سـ جدیـ

ــود. ــازاد، پوشـــش داده می‌شـ ــه مـ ــن عرضـ ــیمیایی ایـ ــتقات شـ ــرژی، مشـ انـ

 فروش صادراتی 
%95

 فروش داخلی 
%5

نمـــودار تاریخـــی قیمـــت متانـــول بـــر اســـاس دلار در ســـالهای گذشـــته در نمـــودار زیـــر قابـــل مشـــاهده اســـت. در 
ابتـــدای ســـال 1397، بـــه دلیـــل شـــروع جنـــگ تجـــاری آمریـــکا و چیـــن و بـــا افـــت قیمـــت نفـــت و همبســـتگی بـــالای 
ــای  ــرکت هـ ــروش شـ ــغ فـ ــع آن کاهـــش مبلـ ــه تبـ ــول و بـ ــت متانـ ــاهد کاهـــش قیمـ ــت، شـ ــت نفـ ــا قیمـ ــن کالا بـ ایـ
ـــا و ریـــزش ســـنگین قیمـــت نفـــت،  ـــا تشـــدید تبعـــات شـــیوع ویـــروس کرون ـــر ب حـــوزه متانـــول بودیـــم.  وضعیـــت اخی
قیمـــت متانـــول را در فصـــل دوم ســـال  ۲٠۲٠ میـــادی بـــه  ۱5٠دلار رســـاند. در ادامـــه قیمـــت ایـــن محصـــول بـــا 
کنتـــرل ویـــروس کرونـــا در چیـــن و بازگشـــت اقتصـــاد ایـــن کشـــور بـــه چرخـــه تولیـــد و هـــم چنیـــن ممنوعیـــت واردات 
ذغالســـنگ از اســـترالیا بـــه چیـــن، رشـــد جدیـــدی را آغـــاز نمـــود و در فصـــل دوم ســـال ۲٠۲۱، میـــادی بـــه محـــدوده  
۳٠٠دلار رســـیده اســـت. لازم بـــه ذکـــر اســـت کـــه اســـترالیا بزرگتریـــن صـــادر کننـــده ذغالســـنگ بـــه چیـــن بـــوده 

اســـت. در حـــال حاضـــر قیمـــت متانـــول در محـــدوده 300 تـــا 315 در حـــال نوســـان اســـت. 

نرخ متانول
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آخرین ترکیب سهامداری شرکت پتروشیمی زاگرس در تاریخ 1400/05/18 به شرح جدول زیر می¬باشد.

معرفی شرکت

ترکیب سهامداران شرکت

سایر شرکت های تولید کننده متانول در ایران

81433.900شركت گروه گسترش نفت وگازپارسيان
46019.160شركت گروه پتروشيمي تابان فردا
42717.780شركت گروه صنعتي شيمي پوشينه

38716.100شركت صادرفر
471.960شركت صنعت مرواريدارم

26811.66سایر
100%2،400مجموع

1،000،000 شفنشرکت پتروشیمی فن آوران
660،000 شخارکشرکت پتروشیمی خارک
90،000شیرازشرکت پتروشیمی شیراز

1،350،000غیربورسیشرکت پتروشیمی مرجان 
2،310،000غیر بورسیشرکت پتروشیمی کاوه

1،650،000غیربورسیشرکت پتروشیمی بوشهر
1،650،000غیربورسیشرکت پتروشیمی کیمیای پارس خاور میانه

تاسیس در سال 1379 و پذیرش در بورس در سال 1380سال تاسیس و پذیرش در بورس
استان بوشهر- منطقه ویژه اقتصادی انرژی پارس جنوبیمحل فعالیت

چین  85% و هند 15%مشتریان اصلی شرکت
متانولمحصول اصلی شرکت

حدود 27 درصد از ظرفیت تولید عملی کل کشورسهم از بازار 

تعداد سهام)میلیون سهم(

نماد

شرح

درصد

ظرفیت اسمی تولید

سهامداران

نام شرکت

موضوع
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 سربار تولید
%29

مواد اولیه مستقیم 
%71

 اکسیژن
%82

 دستمزد مستقیم
%1 

سرویس های جانبی مصرفی %67

خدمات پیمانکاری %6

استهلاک دارییی‌ها %4

مواد و کالای مصرفی و قطعات %5

سایر هزینه ها %2

دستمزد غیر مستقیم   %16

3،300،0002،737،7443،015،0573،014،178تنمتانول

7،365،6005،737،5846،380،7345،993،146تنبخار

3,015,4223،014،178 2,818,603 2,867,922 تنمتانول

1,258,2745،993،146 1,215,060 1,934,147 تنبخار

مقدار تولید و فروش

بهای تمام شده

محصول

حجم کل فروش

واحد

واحد

ظرفیت اسمی

سال 1397

تولید 1398

سال 1398

تولید1399

سال 1399

برآورد تولید  1400

سال 1400 برآوردی

ترکیب ریالی بهای تمام شده بر اساس صورت‌های مالی سال 1399:

ترکیب سربار ترکیب بهای تمام شده ترکیب مواد مستقیم

 گاز طبیعی
%18
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ـــم  ـــته و ه ـــال گذش ـــارم س ـــه چه ـــه ماه ـــروش س ـــن ف ـــاس میانگی ـــر اس ـــولات ب ـــروش محص ـــرخ ف  ن
چنیـــن ســـه ماهـــه ابتدایـــی ســـال 1400 بـــرآورد شـــده اســـت. بـــا توجـــه بـــه افزایـــش نـــرخ در ایـــن دو 

دوره، بـــرای ادامـــه ســـال رشـــدی جهـــت نـــرخ دلاری متانـــول فـــرض نشـــده اســـت.
 حقوق و دستمزد با فرض عدم تغییر تعداد کارکنان در نظر گرفته شده است. 

 نـــرخ گاز طبیعـــی کـــه عمـــده مـــواد مســـتقیم را تشـــکیل مـــی دهـــد، طبـــق مصوبـــه هیـــات وزیـــران 
نـــرخ گاز خـــوراک طبـــق نـــرخ هـــای اعلامـــی مراجـــع ذی صـــاح و بـــر مبنـــای محاســـبه نـــرخ تســـعیر ارز 
در هرمـــاه بـــا اســـتفاده از متوســـط نـــرخ معاملاتـــی در ســـامانه نیمـــا صـــورت مـــی پذیـــرد و همچنیـــن 
ــد  ــال ١٠ درصـ ــا اعمـ ــال بـ ــه اول سـ ــور در ۶ ماهـ ــای مذکـ ــرخ هـ ــاح نـ ــع ذیصـ ــم مراجـ ــق تصمیـ مطابـ
تخفیـــف بعـــاوه هزینـــه بالاســـری هزینـــه انتقـــال گاز و جهـــت ۶ ماهـــه دوم  نیـــز ١٠ درصـــد بالاســـری 
بـــه عـــاوه هزینـــه بالاســـری هزینـــه انتقـــال گاز محاســـبه مـــی گـــردد. امـــا بـــه جهـــت اینکـــه بتـــوان 
پیـــش بینـــی درســـتی از قیمـــت اعلامـــی داشـــت، نـــرخ گاز اعلامـــی از فرمـــول زیـــر محاســـبه مـــی شـــود:

قیمـــت گاز طبیعـــی در بـــازار تعییـــن شـــده * 0.5 + معـــدل وزنـــی قیمـــت داخلـــی، صادراتـــی و وارداتـــی 
* 0.5= قیمـــت گاز طبیعـــی

 در فرمـــول فـــوق قیمـــت گاز طبیعـــی در بـــازار تعییـــن شـــده از نـــرخ خـــوراک پتروشـــیمی هـــا تاثیـــر 
ــادا و  ــا کانـ لبرتـ ــکا، هـــاب آ ــرح هنـــری هـــاب آمریـ ــازار بـــه شـ ــرخ 4 بـ ــامل میانگیـــن نـ ــرد کـــه شـ میگیـ

هابهـــای NBP انگلیـــس و FFT هلنـــد اســـت.

 هم چنین معدل وزنی قیمت داخلی، صادراتی و وارداتی از فرمول زیر بدست می آید:

240،000 نرخ دلار)ریال(
300 نرخ متانول)دلار(

45هزینه حمل متانول
10نرخ گاز طبیعی)سنت(

30%تورم

دوره 9 ماهه منتهی به 1400/12/29

مفروضات برآورد سود سال 1400
با توجه به تحقق سود فصل اول، مفروضات برآورد فصول باقیمانده به شرح زیر است:

مفروضات

 

مق�ار  واردات � − �مق�ار  ف�وش  س�ی� مص�رف داخلی + درآم�  ح�صل از ص�درات + قیمت مت�سط  ف�وش  س�ی� مص�رف داخلی + کل پ�داختی ب�ای واردات 

داخلی + مق�ار  ف�وش  س�ی� مص�رف + مق�ار  ص�درات
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)زاگرس(

ـــماره سیزدهم شـ
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برآورد سود

ریسک‌ها

215,605,775 73,845,43378,031,948143,234,76854,685,365160,920,410درآمد های فروش

)96,473,684()75,580,547()20,893,137()61,344,224()35,383,558()29,833,190(بهای تمام شده کالای فروش رفته 

44,012,24342,648,39081,890,54433,792,22885,339,863119,132,091سود )زیان( ناخالص

)36,700,287()27,848,406()8,851,881()34,001,119()17,711,023()10,499,423(هزینه های اداری، عمومی و فروش

0 00 10,112,385 6,385,911 3,189,587 سایر درآمدها

5,013,225 7,131,806 )2,118,581()341,596()2,611,863(0 سایر هزینه ها

36,702,40728,711,41557,660,21322,821,76664,623,26387,445,029سود )زیان( عملیاتی

0 0 0 0 0 0 هزینه های مالی

5,656,152 4,949,133 707,019 1,110,526 621,064 841,201 درآمد سرمایه گذاری ها

250,080 218,820 31,260 )863,258(63,358 )47,364(سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی- اقلام متفرقه

37,496,24429,395,83757,907,48223,560,04569,791,21693,351,261سود )زیان(  قبل از مالیات

0 00 0 )7,502()196,171(مالیات

37,300,07329,388,33557,907,48223,560,04569,791,21693,351,261سود )زیان( خالص

EPS9,81729,08038,896 15,54212,24524,128سود )زیان( پایه هر سهم

2,400,0002,400,0002,400,0002,400,0002,400,0002,400,000سرمایه

سه ماهه اول 1400دوره مالی سال 1399سال 1398سال 1397
نه ماهه منتهی به 

سال 1400/12/291400

قیمت گذاری 
فروش CFRخوراک مجتمع

وابستگی بالا 
به صادرات

سابقه تقسیم سود
شرکت در 2 سال اخیر به صورت میانگین 95 درصد تقسیم سود داشته است. 
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تحلیل حساسیت   
جـــدول زیـــر تحلیـــل حساســـیت ســـود شـــرکت بـــرای ســـال 1401  بـــر مبنـــای مقـــدار فـــروش و بـــا لحـــاظ کـــردن فـــرض 
ـــرات در طـــرح توســـعه  ـــم و مابقـــی تغیی ـــه قدی ـــد کارخان ـــن تولی ـــن )33 هـــزار ت ـــرداری از طـــرح توســـعه قزوی بهـــره ب
فـــاز قزویـــن( و تغییـــرات نـــرخ تورم)کـــه بـــر نـــرخ فـــروش محصـــولات و اقـــام بهـــای تمـــام شـــد اثـــر گـــذار می باشـــد( 

را نشـــان می دهـــد: 

    

200,000220,000240,000260,000280,000300,000

 1808,04910,38012,71115,04217,37219,703

 20011,68614,38117,07519,77022,46425,158

22015,32318,38121,43924,49727,55630,614

 24018,96022,38225,80429,22532,64736,069

 26022,59726,38230,16833,95337,73941,524

28026,23430,38334,53238,68142,83046,980

30029,87134,38438,89643,40947,92252,435

32033,50838,38443,26148,13753,01457,890

34037,14442,38547,62552,86558,10563,346

36040,78146,38551,98957,59363,19768,801

نرخ جهانی متانول 
)دلار(

نرخ دلار)ریال( 



)زاگرس(

www.nici.ir

کریـــم خـــان زنـــد، خیابـــان شـــهید عضـــدی   تهـــران ، خیابــــــــــــــــــــــان 
 )آبـــان جنوبـــی(، شـــماره 11، ســـاختمان شـــهید بهمـــن محمودپـــور
تلفن :88903293-021                                  فکس : 021-88919676

توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


