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جهان،درنالفیتولیدواحدهایبزرگ‌ترینازیکیبه‌عنوانجمپتروشیمیشرکت•

ایرانمیپتروشیصنایعملیشرکتتوسعه‌ایطرح‌هایازیکیبه‌عنوانابتدادر

تولیدبه‌منظورعمدتاًعسلویه،درپارسپتروشیمیآزادمنطقهدر1378سالدر

ختاریدر.گردیدتأسیسسنگینوخطیسبکپلی‌اتیلن‌هایوهاالفین

نظوربه‌مپتروشیمیصنعتدرکشورکلانبرنامه‌هایراستایدر1379/06/09

تحتمجپتروشیمیشرکتعنوانتحتجنوبیپارسگازیمیدانازبهره‌برداری

ادهفوق‌الععمومیمجمعصورت‌جلسهاساسبرورسیدهثبتبه32285شماره

یرتغیعامسهامبهخاصسهامیازشرکتحقوقیشخصیت1387/06/25مورخ

منطقهدرهکتار77تقریبیمساحتبهزمینیدرجم،پتروشیمیسایت.یافت

احداثبوشهراستاندرواقععسلویهدرجنوبیپارسانرژیاقتصادیویژه

.استگردیده

نزدثبت‌شدهشرکت‌هایفهرستدر1390/08/02درجمپتروشیمیشرکت•

تاریخدرشرکتاین.استگردیدهدرجتهرانبهاداراوراقوبورسسازمان

مورخآنسهاموشدفرابورسدومبازاردرپذیرشبهموفق1391/12/01

احرازبهتوجهباادامهدر.شدعرضهفرابورسدومبازاردر1392/06/26

جمپتروشیمیشرکت1394تیرماه22تاریخازسازمانتوسطتعیین‌شدهشرایط

ختاریدرودرجتهرانبهاداراوراقبورسدومبازارتابلوینرخ‌هایفهرستدر

.شدمعاملهبازارایندرمردادماه18

3

مقدمه

:کارخانجاتمحلوشرکتاصلیمرکز•

گنجوی،ینظامخیابانتوانیر،میدانولیعصر،خیابانتهران،درواقعاصلیمرکز•

ویه،عسلبوشهر،استاندرجمپتروشیمیصنعتیمجتمعومی‌باشد27پلاک

.استگردیدهواقعجنوبیپارساقتصادیویژهمنطقه

:اصلیشرکتفعالیتموضوع•

2مادهطبقآنفرعیشرکت‌هایوجمپتروشیمیشرکتفعالیتموضوع•

ویپتروشیمفرآورده‌هایفروشوتولیدزمینه‌هایدرعمدتاًوبودهاساسنامه

.می‌باشداجرانظارت،مشاوره،طراحی،خدماتارائه

آخرین-(عددمیلیون13,800بهمنقسم)ریالمیلیارد13,800:شرکتسرمایه•

سهامدارانمطالباتوآوردهمحلاز97سالسرمایهافزایش

ی‌صندوق‌بازنشستگ

.کشوری

19%

شرکت‌سرمایه‌

گذاری‌نفت‌

وگازوپتروشیمی‌

16.59,‌تامین
صندوق‌.س.شرکت

,‌‌بازنشستگی‌کشوری

23

شرکت‌گروه‌

پتروشیمی‌سرمایه‌

,‌گذاری‌ایرانیان

4.61

موسسه‌صندوق‌بیمه‌

اجتماعی‌روستائیان‌‌

4.5,‌وعشایر

شرکت‌گروه‌مدیریت‌

ارزش‌سرمایه‌

,‌‌کشوری.ب.صندوق

3.64

28.92,‌سایر

سهامداران
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ازحاصلییشیمیاموادمعنیبهوبودهشیمیوپترولکلمهدوازترکیبیپتروشیمیواژه‌ی•

طریقازکههستندشیمیاییمحصولاتازگروهآنپتروشیمیموادبه‌طورکلی.استنفت

تهیهیعیطبگازیانفتهیدروکربن‌هایازقسمتیانفعالاتوفعلیایافتنشکلتغییر

.می‌شوند

اختسدروهستندمتعددیصنعتیوعمومیاستعمالموارددارایپتروشیمیمحصولات•

حلال‌ها،ی،شیمیایکودهایالکتریکی،لوازممصنوعی،پنبهپشم،نایلون،قبیلازموادی

ولاتمحصاین.می‌گیرندقرارمورداستفادهغیرهوسمومچسب‌ها،رنگ‌ها،پاک‌کننده،مواد

.می‌شوندمصرفدیگرمحصولصدهااولیهماده‌یبه‌عنوانیاومستقیمبه‌طوریا

مصرفیخوراک.می‌گویندمصرفیخوراکاصطلاحاًپتروشیمیصنعتورودیموادبه•

خوراک.می‌شوندتقسیم‌بندیمایعخوراکوگازیخوراکدودسته‌یبهپتروشیمیصنعت

رافینیت،ا،نفتبوتان،پروپان،ازجملهگازیمایعاتونفتیفراورده‌هایازوسیعیطیفمایع

وتانمگازاصلیدودسته‌ینیزگازیخوراک.می‌شودشاملرابرش‌هاانواعوپلاسپنتان

.می‌گیردقراراتانگاز

(CH4)متانگازازآنبخشعمده‌یوبودهبوبدونوبی‌رنگگازیطبیعی،گاز•

بوتان،وپروپاناتان،قبیلازهیدروکربن‌هاسایرازمقادیریدارایغالباًاماتشکیل‌شده،

.استسنگین‌ترترکیباتوپنتان

4

صنعت

یطبیعگازدرموجودترکیبات

ی‌از‌متان،‌اتان‌دومین‌جزء‌تشکیل‌دهنده‌ی‌گااز‌طبیعا‌‌پس‌(‌C2H6)اتان‌•

مگا‌ژول‌بر‌کیلوگرم‌47/5گاز‌اتان‌دارای‌ارزش‌حرارتی‌به‌میزان‌.‌است

مایلادی،‌اتاان‌و‌مولکاول‌هاای‌بازرگ‌تار‌‌‌‌‌‌‌1960است‌که‌پیش‌از‌سال‌

کی‌درحالی‌که‌امروزه،‌اتان‌ی.‌به‌طورمعمول‌از‌گاز‌طبیعی‌جدا‌نمی‌شدند

تی‌از‌مواد‌اولیه‌ی‌ارزشمند‌در‌صنایع‌پتروشیمی‌جهات‌تولیاد‌محصاولا‌‌‌

.‌همچون‌اتیلن‌محسوب‌شده‌است

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم
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5

تان،اشاملطبیعیگازدرموجودهیدروکربن‌هایازوسیعیطیفازگازیمایعات•

گازتفکیکوراجاستخازپسکهاست،شکل‌گرفتهسنگین‌ترترکیباتوبوتانپروپان،

.می‌آینددستبهطبیعی،

وبوتادینولنپروپیاتیلن،بهقابل‌تبدیلترتیببهبوتانوپروپان،اتانمحصولات•

ازپایین‌دستیمحصولاتدیگرتولیدجهتبه‌کارگیریقابلیتخودکههستندبوتیلن

.رادارندپلی‌اتیلن‌هاقبیل

برشازومی‌شوندمحسوبگازیمایعاتسنگینشاخه‌یبه‌عنواننیزگازیمیعانات•

محصولاتتولیدبرایخودکهمی‌شوندتولیدسنگینوسبکنفتایمحصولاتآن،

.می‌شونداستفادهآروماتیکی

تهدسچهاربهتقسیم‌بندیقابلیتخامنفتدرموجودترکیباتکلیحالتدر•

برتنیمبمسیرهایوشاخه‌هاکهرادارندآروماتیک‌هاونفتن‌هاالفین‌ها،پارافین‌ها،

الفینگروهدربخصوصراگازبرمبتنیمسیرهایبامتعددیاشتراکنقاطآن‌ها،

.رادارند

تیلن،ا)سبکالفین‌هایشاملکهپتروشیمیصنعتدرپایهماده‌یهفتمیاندر•

است،(لنزایتولوئن،بنزن،)آروماتیک‌هاومتانول،(بوتیلنوبوتادینوپروپیلن

لدرکراپتروشیمیماده‌یهفتاینازتولیدسهمدرصد60ازبیشسبکهایالفین

.داده‌انداختصاصخودبهدنیا

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم
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جهاندرازیگمایعاتتولیدکنندگانبزرگ‌ترینترتیببهخاورمیانهوشمالیآمریکای•

درجهانگازیمایعاتیک‌چهارمازبیش.(تولیداتکلاز%60سهم)می‌شوندمحسوب

ازاشتبرددراساسیتحولاتازناشیعمدتاًکهمی‌شودتولیدامریکاایالات‌متحده‌ی

السدرکهاستشرایطیدراین.استبودهآمریکادر(شیل)گازینامتعارفذخایر

2.910لغ‌برباتراکنشیمجموعاًپتروشیمیمحصولاتتولیدکنندهبرترکشورده،2018

.داشته‌اندیورومیلیارد

کهتاستولیدشدهکشوردرپتروشیمیمحصولتنمیلیون53.3حدود1397سالدر•

درصد17حدودصادر،درصد38حدودتولیدیمحصولمقداراینازآمار،اساسبر

داخلدردرصد29حدودرسیده،فروشبهپتروشیمیمجتمع‌هایبینداخلدر

8.5معادلآندرصد16حدودفقطومصرف‌شدهواسطهمحصولبه‌عنوانمجتمع‌ها

فروشبهداخلدرخالصبه‌طورداخلیفروشتنمیلیون17.7کلازتنمیلیون

.می‌گیردصورتآنمعاملاتبورس،طریقازعمدتاًکهاسترسیده

ارزشودلارمیلیارد11.4بابرابر1397سالدرپتروشیمیمحصولاتصادراتارزش•

شرایطیدراین.استبودهتومانمیلیارد522هزار67حدودمحصولاتداخلیفروش

ابپتروشیمیمحصولاتمبلغیارزشنفتمحترموزیرصحبت‌هابهبناکهاست

دلارمیلیارد37به1405سالتاساختحالدرپتروشیمیمجتمع‌هایازبهره‌برداری

شدنبرطرفصورتدرکشوربرایارزیدرآمدمهممنبعمی‌تواندکهرسید،خواهد

.باشدتحریمیموانع
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:شرکتمالیصورت‌هایمورددرحسابرساظهارنظر•

جریان‌هایومالیعملکردو1397اسفندماه29تاریخدرجمپتروشیمیشرکتمالیصورت‌های

اردهایاستاندطبقبااهمیت،جنبه‌هایتمامازمزبور،تاریخبهمنتهیمالیسالبرایراآننقدی

وافیکمالیبه‌طورکلینسبتمشروطاظهارنظربرایکسب‌شده،حسابرسیشواهدوحسابداری

:ازعبارت‌اندمشروطاظهارنظرمبانیمهم‌ترین.استمناسب

گسترششرکتازطلبریالمیلیارد3ر781مبلغشاملاصلیشرکتتجاریدریافتنی‌هایسرفصل

لساآذرماهتا)مالیکارگزاربه‌عنوانشرکتآننزدارزیوجوهماندهبابتسباپارستجارت

تالیکنشود،تسویهوبازپرداخت1393/12تاریخازماهششطیبودقرارکهمی‌باشد(1393

شرحبهزیارمانده‌هایمضافاً.نشدهتسویهشرکتعمدهسهامدارتضمینعلیرغمگزارشاینتاریخ

طلبمانده.ستانگردیدهتسعیرسالپایانارزنرخ‌هایباآنها،وصولتکلیفتعیینعدمدلیلبهفوق

صورتاساسبرکهمی‌باشدریالمیلیارد5ر328مبلغبهمهرپتروشیمیشرکتازاصلیشرکت

میلیارد4ر404مبلغودفاترازکمتریورومیلیون5/128ودلارمیلیون9/65مبالغتهیه‌شدهتطبیق

لیکنهشدارجاعداوریبهفوقیادداشتشرحبهمذکورمغایرت‌های.می‌باشددفاترازبیشترریال

ل‌دسترسقابارزنرخ‌هایبامربوطهارزیمانده‌هایاینکهضمن.استنشدهمشخصتاکنونآننتیجه

.استنگردیدهواصلارسالیتأییدیهپاسخونشدهتسعیرسالپایان

اینتاریختاریالمیلیارد1ر211مبلغبهمرواریدشرکت‌ازطلببابتدرخواستیتأییدیه‌پاسخ

هایپاسخدرریالمیلیارد4ر786مبلغبهبدهکارانازتعدادیهمچنین.استنشدهواصلگزارش

لغمببهبستانکارانازتعدادیوکمترریالمیلیارد1ر196مبلغبهجمعاًراخودبدهیماندهارسالی

شرکتدفاترازبیشترریالمیلیارد15ر209میزانبهجمعاًراخودطلبماندهریالمیلیارد15ر287

اروندیپتروشیموفرساشیمیشاملعمدتاًبدهکارانمانده‌هایبهمربوطمغایرت.نموده‌انداعلام

انکارانبستمانده‌هایبهمربوطمغایرتوخوراکدریافتمقادیرومحصولفروشنرخاختلافبابت

دراختلافبابتریالمیلیارد7ر181مبلغبهجمعاًپارسونوریپتروشیمیشرکت‌هایشاملعمدتاً

وگزارشموردسالاولماهه6خوراکخریدارزیصورتحساب‌هایریالیمعادلتسویهنحوه

اتاننرخمابه‌التفاوتمحاسبهریالمیلیارد6ر241مبلغبابتجنوبیپارسگازمجتمعشرکت

.می‌باشدخریداری‌شده

ازناشیمالیآثارومزبوراقلامتسویهچگونگیخصوصدرکافیمستنداتبهدسترسیعدمدلیلبه

.نمی‌باشدمشخصسازماناینبرایبابتاینازاحتمالیتعدیلات

7

ترازنامه

نشدهحسایرسی98مالیسالترازنامه

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

1397/121398/12(میلیون ریال)ترازنامه 
دارایی 

4,193,6146,521,168موجودی نقد  
365,802-سرمایه گذاری کوتاه مدت  

31,184,38243,089,607دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها  
7,009,27613,001,381موجودی مواد و کالا  

3,916,9343,177,590پیش پرداخت ها  
244,996244,996دارایی های نگهداری شده برای فروش  

46,549,20266,400,544جمع داراییهای جاری  
5,995,64510,674,153حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت  

12,987,11412,972,795سرمایه گذاریهای بلند مدت  
11,099,7219,998,753داراییهای ثابت مشهود  

22,79319,367داراییهای نامشهود  
1,377,0751,987,036سایر دارایی ها  

31,482,34835,652,104جمع داراییهای غیرجاری  
78,031,550102,052,648جمع داراییها  

بدهی 
19,231,59428,745,338پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها  

3,406,1661,524,689پیش دریافتها  
2,606,5701,411,371سود سهام پیشنهادی و پرداختنی  

2,431,8354,891,705حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی  
27,676,16536,573,103جمع بدهیهای جاری  

-63,751تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت  
671,945891,733ذخیره مزایای پایان خدمت  

735,696891,733جمع بدهیهای غیر جاری  
28,411,86137,464,836جمع بدهیهای جاری و غیر جاری  

بدهیها و حقوق صاحبان سهام 
9,600,00013,800,000سرمایه  

-4,200,000وجوه دریافتی بابت افزایش سرمایه  
960,0001,380,000اندوخته قانونی  

34,859,68949,407,812انباشته  ( زیان)سود 
49,619,68964,587,812جمع حقوق صاحبان سهام  

78,031,550102,052,648جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام  
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:نقدوجوهجریانصورتمهمنکات•

فعالیت‌هایازمتأثرریالمیلیاردهزار18مبلغبهنقدوجهورودیخالصجریانافزایش

98سالدرعملیاتیپرداختنی‌هایافزایشوخالصسودافزایشازناشیکهعملیاتی

.می‌باشد

سالبهنسبت)سرمایه‌گذاری‌هافعالیت‌هایازناشینقدوجهورودخالصجریانافزایش

افتیدریوجوهودریافتیسهامسودافزایشدلیلبهکهریالمیلیاردهزار5مبلغبه(پیش

.استبودهبلندمدتسرمایه‌گذاری‌هایواگذاریبابت

هزار21مبلغبهمالیتأمینفعالیت‌هایازناشینقدوجهخروجیخالصجریانافزایش

.می‌باشدپرداختیسهامسودافزایشآنعمدهدلیلکهریال،میلیارد

مبلغشرکتنقدوجهنقد،وجوهجریانصورتاساسبر98مالیسالانتهایدردرنهایت

رکتشدورهپایاننقدوجهدوره،اولنقدوجهبهتوجهباوافزایشریالمیلیاردهزار1/6

استپیداکردهافزایشریالمیلیاردهزار6به

8

جریان وجوه نقد

نشدهحسایرسی98مالیسالنقدوجوهجریان

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

1397/121398/12(میلیون ریال)جریان وجوه نقد 
فعالیتهای عملیاتی 

13,554,30318,093,899نقد حاصل از عملیات 
-(295,216)مالیات بر درامد پرداختنی 

13,259,08718,093,899وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی ( خروج)جریان خالص ورود 
فعالیتهای سرمایه گذاری  

1,501454وجوه دریافتنی بابت فروش دارایی های ثابت مشهود 
(546,324)(1,862,183)وجوه پرداختنی بابت تحصیل دارایی های ثابت مشهود 

190,66624,170دریافت های نقدی حاصل از فروش دارایی های نگهداری شده برای فروش  
-(1,183)وجوه پرداختی بابت تحصیل دارایی های نامشهود  

2,184,726(572,563)وجوه پرداختنی بابت تحصیل سرمایه گذاری های بلند مدت 
(93,681)-وجوه دریافتی بابت فروش سرمایه گذاری در املاک  

2,256,8003,681,283سود سهام دریافتی 
194,969147,090سود دریافتنی بابت سایر سرمایه گذاری ها 

208,0075,397,027سرمایه گذارینقد حاصل از فعالیت های ( خروج)جریان خالص ورود 
13,467,09423,490,926وجه نقد قبل از فعالیتهای تامین مالی ( خروج)جریان خالص ورود 

فعالیتهای تامین مالی  
5,400,0006,000,000وجوه دریافتنی حاصل از استقراض  

(3,308,894)(3,099,593)بازپرداخت استقراض  
(341,202)(310,014)سود پرداختنی بابت استقراض  

(24,241,199)(13,764,718)سود سهام پرداختی 
(21,891,295)(11,774,325)مالینقد حاصل از فعالیت های تامین ( خروج)جریان خالص ورود 

1,692,7691,599,631در وجه نقد ( کاهش)خالص افزایش 
2,281,7554,193,614مانده وجه نقد در ابتدای دوره  

219,090727,923تاثیر تغییرات نرخ ارز  
4,193,6146,521,168وجه نقد در پایان دوره  

-4,026,704مبادلات غیر نقدی 
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تولید، فروش و نرخ

ظرفیتبا(اتیلن)الفینتولیدخطدارای.می‌کندفعالیتپتروشیمیصنعتدرشرکت•

وبوتنتن،592,000معمولظرفیتباسبکوسنگینپلی‌اتیلنتن،1,113,000معمول

.می‌باشد...وتن100,000معمولظرفیتبابوتادین

2001لسابهمربوطکارخانهسبکوسنگینپلی‌اتیلنخطالفین،خطتکنولوژی•

در.می‌باشد2002سالبهمربوطکارخانهبوتنوبوتادینخطتکنولوژی.می‌باشد

زملابرنامه‌ریزیوگرفتهصورتاساسیاورهالتولیدخط‌هایبهینه‌سازیخصوص

صورتفینالبخشدرظرفیتافزایشوماشین‌آلاتبهینه‌سازیتداومجهتنیازبرحسب

.گرفتخواهد

ازکیبیترمایعو(اتان)گازیخوراکنوعدوازاستفادهبرمبنیجمپتروشیمیمزیت•

Lightچهارگانه،برشنفتا، end،LPGبامواجهدرشرکتمانورقدرتکه،می‌باشد

.می‌دهدافزایشراپیش‌بینی‌نشدهحوادث

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم
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ال
ری
ن‌
یو
میل

ن
ت

مبلغ‌فروش-مقدار‌تولید‌و‌فروش

مقدار‌تولید مقدار‌فروش مبلغ‌فروش

ازلحاظو15جایگاهدرمقداریازلحاظ97سالدرشرکتصادراتیمحصولات•

5جایگاهارزشیومقداریازلحاظداخلیمحصولاتو8جایگاهدرارزش

میلیاردهزار135توانسته98سالدرشرکتکهاستشرایطیدراین.می‌باشد

.باشدداشتهفروشریال

ازقسمتیکه)اتیلن:ازعبارت‌اندترتیببه98سالدرشرکتفروشمبلغبیشترین•

و%22سنگینپلی‌اتیلن،%26(می‌شودمصرفپلی‌اتیلنتولیدفراینددرنیزآن

.فروشمبلغکلاز%20سبکپلی‌اتیلن

وینسنگپلی‌اتیلنسهمکهاست،بودهصادراتی98سالدرشرکتمحصولات26%•

فروشصادراتیعمدهمقاصد.می‌باشد(محصولدواینفروشکلاز)%63سبک

لاتمشکشدنبرطرفباطبیعتاًکه،می‌باشدCISوترکیهچین،کشورهایمحصولات

.می‌شوندگرفتهسرازکروناشیوعدلیلبهمرزهاشدنبسته

99سالاولماهدودرشرکتفروشمبلغوتولیدمقداراستمشخصکههمان‌طور•

نرخکاهشوکروناشیوعازمتأثرکهاست،بودهکمتر98سالماهدوبهنسبت

.می‌باشدپتروشیمیمحصولات

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

تولید، فروش و نرخ

0

50،000

100،000

150،000

200،000

250،000

ن
دی
ور
فر

ت
هش
دیب
ار

اد
رد
خ یر
ت

اد
رد
م

ور
ری
شه هر
م

ن
آبا ذر
آ

ی
د

ن
هم
ب

ند
سف
ا

ن
ت

مقدارتولید

1398مقدار‌تولید‌ 1399مقدار‌تولید‌ 1397مقدار‌تولید‌

0

2،000،000

4،000،000

6،000،000

8،000،000

10،000،000

12،000،000

14،000،000
ن
دی
ور
فر

ت
هش
دیب
ار

اد
رد
خ یر
ت

اد
رد
م

ور
ری
شه هر
م

ن
آبا ذر
آ

ی
د

ن
هم
ب

ند
سف
ا

ال
ری
ن‌
یو
میل

مبلغ‌فروش

1398مبلغ‌فروش‌ 1399مبلغ‌فروش‌ 1397مبلغ‌فروش‌



ت تامین سرمایه امین
شرک

ت دارایی و سرمایه گذاری
مدیری

11

20،000،000

30،000،000

40،000،000

50،000،000

60،000،000

70،000،000

80،000،000

90،000،000

100،000،000

110،000،000

120،000،000

13
97

/0
1

13
97

/0
2

13
97

/0
3

13
97

/0
4

13
97

/0
5

13
97

/0
6

13
97

/0
7

13
97

/0
8

13
97

/0
9

13
97

/1
0

13
97

/1
1

13
97

/1
2

13
98

/0
1

13
98

/0
2

13
98

/0
3

13
98

/0
4

13
98

/0
5

13
98

/0
6

13
98

/0
7

13
98

/0
8

13
98

/0
9

13
98

/1
0

13
98

/1
1

13
98

/1
2

13
99
/0
1

13
99
/0
2

ن
ت

/
ال
ری

(ریالی)اصلی‌نرخ‌فروش‌سه‌محصول‌

پلی‌اتیلن‌سنگین اتیلن پلی‌اتیلن‌سبک

300

500

700

900

1،100

1،300

1،500

13
96

/0
1

13
96

/0
2

13
96

/0
3

13
96

/0
4

13
96

/0
5

13
96

/0
6

13
96

/0
7

13
96

/0
8

13
96

/0
9

13
96

/1
0

13
96

/1
1

13
96

/1
2

13
97

/0
1

13
97

/0
2

13
97

/0
3

13
97

/0
4

13
97

/0
5

13
97

/0
6

13
97

/0
7

13
97

/0
8

13
97

/0
9

13
97

/1
0

13
97

/1
1

13
97

/1
2

13
98

/0
1

13
98

/0
2

13
98

/0
3

13
98

/0
4

13
98

/0
5

13
98

/0
6

13
98

/0
7

13
98

/0
8

13
98

/0
9

13
98

/1
0

13
98

/1
1

13
98

/1
2

13
99
/0
1

13
99
/0
2

ن
ت

/
لار
د

(‌‌دلاری)اتیلن‌اتیلن‌و‌نرخ‌پلی‌

پلی‌اتیلن‌سنگین اتیلن پلی‌اتیلن‌سبک

اساسبر‌همآنکهمی‌باشد،پتروشیمیصنایعصنفیانجمناتیلنقیمت‌گذاریمبنای•

حملنههزیمنهایاروپاغربشمالوشرقیشمالوجنوبآسیایمنطقهسهنرخمتوسط

.می‌باشد

قیمت‌گذاریایمبن.می‌شوندفروختهکالابورسطریقازعمدتاًسنگینوسبکپلی‌اتیلن•

حملهزینهمنهایآسیاشرقجنوبوشرقشمالمنطقهدونرخ‌هایمتوسطپروپیلن

.می‌باشد

پایین‌دستیصنایعتوسعهدفترتوسطاعلامینرخ‌هایبه‌وسیله‌یمحصولسهفروشنرخ•

زمانیبازهدراستمشخصکههمان‌طور.تبدیل‌شده‌انددلار/تنبهپتروشیمی

.استدهبونزولینیزمحصولسهایننرخنفت،قیمتبودنزولیبهتوجهباموردنظر

.طبیعیستاامریکاملاًکهاست،یکدیگربهمحصولسهاینهمبستگیدیگرمهمنکته

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

تولید، فروش و نرخ
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نسبت‌نرخ‌پلی‌اتیلن‌به‌اتیلن

پلی‌اتیلن‌سنگین‌به‌اتیلن پلی‌اتیلن‌سبک‌به‌اتیلن

رهمان‌طو.می‌باشدآسیاشرقشمالاتیلننرخدرصد85حدوداًکشورداخلاتیلننرخ•

کاملاًنموداردرالبته.استشدهکم‌ترزمانبه‌مروراختلافایناستمشخصکه

تأخیرباجهانیاتیلنبهنسبتداخلیاتیلنفروشنرختأثیرپذیریکهاستمشخص

.تاسبودهافزایشیپلتساتیلننرخآخریناستمشخصکههمان‌طور.استهمراه

میانگین.ستاحاصل‌شدهاتیلندلارینرخبرپلی‌اتیلندلارینرختقسیمازفوقنسبت•

نشان‌دهنده‌ینسبتاینافزایش.می‌باشد1.5سطحدرمحصولدوهربراینسبتاین

فروشلصناخاسودحاشیهافزایشطبیعتاًواتیلنبهنسبتپلی‌اتیلننرخافزایش

دوبیناختلافونسبتاینادامهدرداریمانتظارالبته.می‌باشداتیلنبهنسبتپلی‌اتیلن

.برگرددبلندمدتنرمالسطحبهنرخ

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

تولید، فروش و نرخ
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صد
ندر
یو
میل

ال
ری

(فصلی)ناخالص‌فروش،بها،‌سود‌خالص‌و‌حاشیه‌سود‌

فروش بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته خالص(‌زیان)سود‌ حاشیه‌سود‌ناخالص

96بهارازفصلیبه‌صورتشرکتناخالصسودحاشیهوخالصسودهزینه،درآمد،•

ودیصعموردنظرزمانیبازهدرشرکتتمام‌شدهبهایودرآمدالگوی.استارائه‌شده

شرکتفروشبهنسبتتمام‌شدهبهایکهاستاینموردنظرنکتهولیکن.استبوده

در.استبودهنزولی98پاییزتاناخالصسودحاشیهبه‌طوری‌کهاستکردهرشدبیشتر

(عمایخوراکمخصوصاً)خوراکنرخکاهشونفتقیمتکاهشبهتوجهبا98زمستان

.استشدهصعودیناخالصسودحاشیهشرکت،محصولاتبهنسبتمصرفی

فعالیتتأثیرتحتگذشتهادواربهنسبت98زمستاندرشرکتخالصسودافزایش•

یهزینه‌هاودرآمدهاسایرخالصسرفصلرشدهمچنینوشرکتمناسبعملیاتی

.می‌باشد(سرمایه‌گذاری‌هادرآمد)غیرعملیاتی

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم
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بهای تمام شده

مواد‌مستقیم‌‌

مصرفی

83%

م‌‌دستمزد‌مستقی

تولید

1%

سربار‌تولید

16%

98ماهه‌12بهای‌تمام‌شده‌درآمدهای‌عملیاتی‌

%83رفیمصمستقیمموادتمام‌شده،بهایسرفصلبیشتریناستمشخصکههمان‌طور•

.استبودهریالمیلیاردهزار98،101سالدرشرکتتمام‌شدهبهای.می‌باشد

98ماهه12دردرمجموع.می‌باشداتانسپسوسبکبرشمصرفیموادبیشترین•

‌هایخوراکقیمتمبنای.استکردهمصرفمستقیمموادریالمیلیاردهزار87شرکت

FOBبوتانقیمتاساسبربوتانونفتاقیمتپنتانبرشورافینیتسبک،برشمایع

قیمتاساسبرکه)ابلاغیفرمولاساسبراتانقیمتمبنای.می‌باشندخلیج‌فارس

شدیدافت.می‌گرددمحاسبهدلار220قیمتیکفو(استپلی‌اتیلنیمحصولاتفروش

گازقیمتبرتربیشتأثیرمایعخوراکبردارد،اولیهموادنرخبرمستقیمتأثیرنفتقیمت

بهنسبتمایعخوراکبیشترافتبهتوجهبادرنتیجه.(قیمتیکفدلیلبه)کمترتأثیر

.تاسپیش‌گرفتهرامایعخوراکازحداکثریبهره‌برداریاستراتژیشرکتگازی،

کوره6اینبرسابق)مایعکوره3.7وگازیکوره4باواحدحاضرحالدربه‌طوری‌که

ومایعخوراکدرصد%55به‌عبارت‌دیگر.می‌باشدسرویسدر(مایعکوره3وگازی

.می‌شوددریافتگازخوراک45%

برش‌سبک

35%

رافینیت

10%

برش‌

پنتان

5%

اتان

33%

پروپان

0%

گاز‌مایع

2%

آروماتیک‌سنگین

1%
c3+

8%

بوتان

6%

98ماهه‌12مواد‌مستقیم‌مصرفی‌

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم
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تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

توسعهطرح 

:مهمتوسعهطرح‌های•

(PDH/PP)روشبهپلی‌پروپیلنوپروپیلنتولیدسرمایه‌گذاریطرح

طرحجم،پتروشیمیشرکتاجرایدردستتوسعه‌ایطرح‌هایبزرگ‌ترینازیکی

تنهزار450وپروپیلنتنهزار600ظرفیتبهپلی‌پروپیلنوپروپیلنتولیدسرمایه‌گذاری

درصدبایورومیلیون1398/12،24تاریختابرآوردیهزینه‌های.استسالدرپلی‌پروپیلن

.می‌باشد1400/11بهره‌برداریتاریخو%4فیزیکیپیشرفت

جمپادپلیمرپروژه

اختیاردرشرکتاینمالکیتسهماز%99که)جمپادپلیمرشرکتABS-RUBBERپروژه

به1400سالاوایلدرواستداشتهپیشرفت%75حدود(داردقرارجمپتروشیمیشرکت

حدود1398سالپایانتامذکورپروژهدرسرمایه‌گذاریمیزانورسیدخواهدبهره‌برداری

وسهامصاحبانحقوقمحلازآنسرمایه‌گذاریمنابع.استبودهریالمیلیارد25,000

میزان.دمی‌شوتأمینسرمایهبازاردربهاداراوراقانتشاروریالیوارزیتسهیلاتهمچنین

.استبودهدرصد8بهرهمتوسطبایورومیلیون29حدودتاکنوندریافتیتسهیلات

:جمپتروشیمیمهمزیرمجموعه‌های•

ازبهره‌برداریوراه‌اندازیساخت،احداث،شرکتفعالیتموضوع:پتروشمیرانشرکت

تجهیزاتوتأسیساتایجادووابستهصنایعهیدروکربوری،وپتروشیمیفرآوریتأسیسات

ازیشب.می‌باشد...وخریدوفروشپتروشیمی،محصولاتانواعتبدیلوتولیدجهتلازم

.می‌باشدجمپلی‌پروپیلنشرکتسهامدرپتروشمیرانشرکتسرمایه‌گذاری‌هایدرصد95

انجاتکارخادارهبهره‌برداری،وراه‌اندازیاحداث،شرکتموضوع:جمپلی‌پروپیلنشرکت

کلیهبدیلتوصادراتوذخیرهپتروشیمی،محصولاتصدورفروش،تولید،به‌منظورصنعتی

وروپیلنپتولیدکنندهشرکت....وفرعیفرآورده‌هایوپتروشیممیاییوپتروشیمیمواد

تالاردرشرکتسهاماولیهعرضه98سالدرکهتن،270,000عملیظرفیتباپلی‌پروپیلن

.شدانجام(درصد4.91جمپتروشیمیشرکتسهم)درصد10میزانبهبورس
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مفروضات

1399/121400/12مقدار‌تولید‌)تن(

             28,501           25,373سایر

         272,985         272,985بنزین‌پیرولیز

         329,985           296,018پلی‌اتیلن‌سنگین

            305,000         236,547پروپیلن

          1,320,000       1,186,357اتیلن

             19,272             19,272نفت‌کوره

             18,439             18,439بوتن‌1

         372,945           309,167پلی‌اتیلن‌سبک

            93,564            93,564بوتادین

       2,760,690     2,457,722جمع

1399/121400/12مقدار‌فروش‌)تن(

             28,501           25,373سایر

         272,985         272,985بنزین‌پیرولیز

         329,985           296,018پلی‌اتیلن‌سنگین

            305,000         236,547پروپیلن

            611,480         576,359اتیلن

             19,272             19,272نفت‌کوره

             18,439             18,439بوتن‌1

         372,945           309,167پلی‌اتیلن‌سبک

            93,564            93,564بوتادین

        2,052,170      1,847,724جمع

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

1399/121400/12مفروضات

                    200,000              160,000دلار

                           1.2                     1.2رشد‌دستمزد

                           1.2                     1.3تورم

خوراک‌)تن/دلار(

                          321                    300برش‌سبک

                           200                    200اتان

خوراک‌)تن/ریال(

          64,232,326        48,000,000برش‌سبک‌

               44,000,000       35,200,000اتان‌

محصولات‌)تن/دلار(

                        575                   550اتیلن‌

                          820                  785پلی‌اتیلن‌سبک‌

                        853                   816پلی‌اتیلن‌سنگین‌

محصولات‌)تن/ریال(

             115,040,000      88,064,000اتیلن-‌ریالی

125,529,953پلی‌اتیلن‌سبک)تن/ریال(  163,982,624        

         170,628,906  130,617,733پلی‌اتیلن‌سنگین‌)تن/ریال(
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پیش بینی عملکرد

:مهمنکات•

-ABSپروژهو(PDH/PP)روشبهپلی‌پروپیلنوپروپیلنازعبارت‌اندکهشرکتتوسعهطرح‌های-1

RUBBERتحت(بعدبه1401)آتیسال‌هایبرایراشرکتسودمی‌تواندکهجمپادپلیمرشرکت

.دهدقرارتأثیر

،1400سالبرایوریال4,000سهمهربرایمی‌تواند99سالبرایشرکتفعلیمفروضاتبا-2

.بسازدسود(ریالیمیلیارد13,800سرمایهبا)ریال6,700

ثبت‌شدهسرمایهبرابر2.5تقریباًکهاستریالمیلیارد49,407شرکتمجمعازقبلانباشتهسود-3

.می‌باشدشرکت

برشنفتا،زاترکیبیمایعو(اتان)گازیخوراکنوعدوازاستفادهبرمبنیجمپتروشیمیمزیت-4

Lightچهارگانه، end،LPGارپیش‌بینی‌نشدهحوادثبامواجهدرشرکتمانورقدرتکه،می‌باشد

.می‌دهدافزایش

فروشارزشازلحاظپنجمجایگاهوریالمیلیارد609,546بازاریارزشباجمپتروشیمی-5

مجتمع‌هایبزرگ‌ترینجزءصادراتیمحصولاتدرهشتمجایگاهوکشورداخلدرمحصولات

.می‌باشدایرانپتروشیمی

6-P/E TTMفوقمفروضاتبادرحالی‌کهاست،مرتبه17شرکتP/E Forward99،12سالبرای

.می‌باشدمرتبه1400،7سالبرایو

سالاولماهپنجبرایقیمتیکفاصلاحوفرمولتغییراحتمال،(اتان)گازیخوراکنرخکاهش-7

.پتروشیمیمجتمع‌های(متان)طبیعیگازخوراکنرخکاهشبهتوجهبا

تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

کارشناسی‌1400/12کارشناسی‌1398/121399/12صورت‌سود‌و‌زیان‌)میلیون‌ریال(

     222,244,723        173,820,363 135,337,023فروش

     (129,352,908)       (116,439,725)  (101,553,940)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

         92,891,816          57,380,639   33,783,083سود‌)زیان(‌ناخالص

        (10,665,571)            (9,713,168)     (7,289,440)هزینه‌های‌عمومی,‌اداری‌و‌تشکیلاتی

                         -                           -                    -هزینه‌کاهش‌ارزش‌دریافتنی‌‌ها‌)هزینه‌استثنایی(

           1,853,268               1,316,961         944,398خالص‌سایر‌درامدها‌)هزینه‌ها(‌ی‌عملیاتی

         84,079,512         48,984,432    27,438,041سود‌)زیان(‌عملیاتی

              (560,307)              (438,223)         (341,202)هزینه‌های‌مالی

            8,209,088             7,458,420     10,917,284خالص‌سایر‌درامدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

        91,728,293           56,004,629     38,014,123سود‌)زیان(‌خالص‌عملیات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌مالیات

                         -                           -                    -مالیات

        91,728,293           56,004,629     38,014,123سود‌)زیان(‌خالص‌عملیات‌در‌حال‌تداوم

                         -                           -                    -سود‌)زیان(‌عملیات‌متوقف‌شده‌پس‌از‌اثر‌مالیاتی

        91,728,293           56,004,629     38,014,123سود‌)زیان(‌خالص

                   6,647                      4,058              2,755سود‌هر‌سهم‌پس‌از‌کسر‌مالیات

            13,800,000              13,800,000        13,800,000سرمایه

%42%33%25حاشیه‌سود‌ناخالص

%38%28%20حاشیه‌سود‌عملیاتی

%41%32%28حاشیه‌سود‌خالص
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تحلیل بنیادی پتروشیمی جم

تحلیل حسایت 

1399سالهرسهمسود•

1400سالهرسهمسود•

4,058     150,000    160,000    170,000     180,000     190,000      200,000     

500          2,938      3,198       3,457       3,717       3,977       4,236       

550         3,738     4,051       4,365       4,678       4,991         5,304       

600          4,496      4,859      5,223       5,586       5,950        6,313       

650         5,191        5,600       6,010         6,420        6,830       7,240        

700          5,885      6,342      6,798       7,254       7,710        8,166        

750         6,580       7,083      7,585       8,088        8,590        9,093        

800          7,275      7,824      8,373      8,922        9,471        10,019        

اتیلن

دلار

6,647    190,000     200,000    210,000     220,000     230,000    240,000     

525         5,186       5,587      5,989        6,390        6,792        7,193        

575        6,188       6,643      7,097        7,551        8,006        8,460        

625         7,089       7,596      8,103        8,610        9,117         9,624        

675        7,979       8,538      9,098         9,658       10,218       10,778      

725         8,869      9,481       10,094       10,706      11,319       11,932      

775        9,759       10,424     11,089       11,755      12,420      13,085     

825         10,649     11,367    12,085      12,803      13,521      14,239     

اتیلن

دلار


