
تامین ســرمایه امیـن



1405شهریور 

گزارش تحلیلی صنعت اوره
با نگاهی به پتروشیمی شیراز و پردیس





3

فهرست•

4..................................................................................اورهصنعت

5........................................................................اورهتقاضایوعرضه

7.............................................................................اورهجهانینرخ

8...............................................................................فروشوتولید

10............................................................................فروشنرخروند

12............................................................................خوراکگازنرخ

13..........................................................................دولتازمطالبات

14...........................................................................سودحاشیهروند

15......................................................................شپدیسسودبرآورد

16.........................................................................شیرازسودبرآورد





الایبمحتوای.استآمونیاکزنجیرهاصلیمحصولاتازیکیوجهاننیتروژنیکودمهم‌تریناوره•

ازیکیبهرامحصولاینکشاورزی،درگستردهکاربردوحمل‌ونقلسهولت،(٪۴۶حدود)نیتروژن

.استکردهتبدیلغذاییامنیتتأمیننهاده‌هایمهم‌ترین

تجارتورسیدتنمیلیون۲۰۴رکوردبهدرصدی۲حدودرشدبااورهجهانیتولید،۲۰۲۵سالدر•

معادلحجمیترتیب،اینبه.یافتافزایشتنمیلیون۵۶بهدرصدی۴حدودرشدبانیزآنجهانی

.می‌شودتجارتبین‌المللیبازاردرجهانیتولید٪۲۷حدود

:اورهبازارمحرک‌هایمهم‌ترین•

طبیعیگازبهدسترسیوقیمت-1

آمونیاکقیمتوتولید-۲

زراعیمحصولاتقیمتوکشاورزیبخشتقاضای-۳

هندوارداتیویارانه‌ایسیاست‌های-۴

چینصادراتوتولیدسیاست‌های-۵

دریاییحمل‌ونقلوضعیتوخاورمیانهوروسیهعرضه-۶

صنعت اوره در یک نگاه





مصرفربازابزرگ‌ترینچین.داردقرارهندوچینتأثیرتحتبه‌شدتتقاضاسمتازاورهجهانیبازار•

د؛می‌شومصرفکشاورزیبخشدرکشوراینداخلیتولیدازقابل‌توجهیبخشواستجهاناوره

جهانیبازاروضعیتوداخلینیازتأمینبامستقیمیارتباطچینصادراتوتولیدسیاست‌هایازاین‌رو

.دارد

به۲۰۲۵/۲۶مالیسالدرکشورایناورهمصرف.استاورهمصرفبازارهایبزرگ‌ترینازیکینیزهند•

.بودتنمیلیون۳۸.۷۹حدود۲۰۲۴/۲۵مالیسالدررقمایندرحالی‌کهرسید؛تنمیلیون۳۹.۶۶حدود

دراورهارانخریدمهم‌ترینازیکیهمچنانکشوراینونیستهندتقاضایکلپاسخگویداخلیتولید

.می‌شودمحسوببین‌المللیبازار

میلیون۷.۷۳بابرزیلشامل۲۰۲۵سالدراورهوارداتیبازارهایمهم‌ترینجهانی،تجارتسمتدر•

باتایلندوتنمیلیون۳.۶۸بااسترالیاتن،میلیون۵.۲۳باآمریکاتن،میلیون۷.۳۸بااروپااتحادیهتن،

بزرگ‌ترینازیکیدلارمیلیارد۴.۶۹حدودباوارداتارزشنظرازنیزهند.بوده‌اندتنمیلیون۲.۵۴

.استبودهجهانیبازارهای

بزرگ ترین مصرف کنندگان و مراکز تقاضای جهانی اوره
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اسرائیل اردن مصر عربستان‌

سعودی

قطر امارات‌متحده‌

عربی

بحرین ایران عمان

۲۰۲۴صادرات‌کود‌به‌تفکیک‌کشور‌در‌سال‌

آمونیاک اوره اسید‌فسفریک MAP+DAP MOPپتاس‌
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روند‌نسبت‌قیمت‌اوره‌به‌قیمت‌محصولات‌کشاورزی

زیتمرکز عرضه و نسبت قیمت اوره به قیمت محصولات کشاور

میانرد.استاصلیکشورچنددراورهعرضهبالایتمرکزنشان‌دهندهخاورمیانهدرکودتجارتساختار•

اورهصادراتازقابل‌توجهیسهمعمانوسعودیعربستانقطر،ایران،نمایش‌داده‌شده،کشورهای

دی‌آمونیومو فسفاتمونوآمونیوماوره،برعلاوهوبودهمتنوع‌ترعربستانصادراتترکیبدرحالی‌کهدارند؛

بهبتنسرااورهجهانیبازارجغرافیایی،تمرکزاین.دارندآنصادراتیسبددربالاییسهمنیز فسفات

.می‌کندحساسمنطقه‌ایاختلالاتوحمل‌ونقلتولید،تحولات

ابل‌توجهیقنوساناتگذشتهدههدوطیکشاورزیمحصولاتقیمتبهاورهقیمتنسبتتقاضا،سمتدر•

میانگینازبالاترسطوحبه۲۰۲۰–۲۰1۹و۲۰1۷–۲۰1۶ماننددوره‌هاییدرنسبتاین.استداشته

قابل،مدر.استبودهکشاورزانبرایاورهبودنمقرون‌به‌صرفهکاهشنشان‌دهندهکهرسیدهبلندمدت

محصولاتقیمتبامقایسهدراورهقیمتمی‌دهدنشان۲۰۲۶ابتدایو۲۰۲۵درنسبتاینشدیدافت

.استافتهیبهبودکشاورزیبخشبرایکودنسبیخریدقدرتورسیدهپایین‌تریسطوحبهکشاورزی



نرخ جهانی اوره7
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ایران FOBاوره‌گرانوله‌ خلیج‌فارس FOBاوره‌گرانوله‌ خلیج‌فارس FOBاوره‌پریل‌ چین FOBاوره‌گرانوله‌ چین FOBاوره‌پریل‌

:آرگوسگزارشبراساس

خریدپیشنهادهایآخرینبراساس1۴۰۵شهریورپایانیهفتهطولدرایرانگرانولهاورهقیمت•

.شدارزیابیFOBتنهرازایبهدلار۳۵۰تا۳۴۰محدودهدرفروشو

۳۰وتنهزار۶۰تا۳۰فروشبرایراجداگانهمناقصهدوسپتامبر1۶درکرمانشاهوپردیس•

ماهرداستقرارمناقصاتایندراورهمحموله‌هایتمام.رساندندپایانبهگرانولهاورهتنهزار

.استنشدهتاییدرسمیطوربهمعامله‌ایهیچگزارش،انتشارزمانتا.شوندبارگیریسپتامبر

ت‌هایفعالی.استانداختهسایهبازاربرهمچنانهرمزتنگهازکشتی‌هاعبورخصوصدرابهام•

وتهگرفقرارتنگهازعبورریسکبامرتبطقراردادیبندهایتاثیرتحتشدتبهتجاری

شدهمرکزمتکالاتحویلمسئولیت‌هایوحملهزینه‌هایتقسیمنحوهبرپیشازبیشمذاکرات

.است

می‌شودبرآوردظرفیتدرصد۵۰حدودحاضرحالدرتولیدیواحدهایتجمیعیبهره‌بردارینرخ•

.استنداشتهقبلبهنسبتتغیریو

دهند؛ادامهخودافزایشبهقیمت‌هامی‌رودانتظارنکند،تغییریعرضهسمتشرایطکهزمانیتا•

قیمتواستمناسبهمچنانمصرف‌کنندگانخریدتواناست،شدنتقویتحالدرتقاضازیرا

حمایتاورهجهانیبازارازهمچنانعواملاین.داردقراربالاییبسیارسطوحدراروپادرگاز

.می‌کنند
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1۴۰۵ماهه‌۵مقایسه‌مقدار‌تولید‌و‌فروش‌اوره‌در‌

محصول
تولید‌و‌فروش‌مقداری

سهم‌پردیس‌از‌کلسهم‌شیراز‌از‌کلجمع‌کلشیرازلردگانکرمانشاهخراسانپردیس

%30%38 250,100244,70917,094620,4631,623,812 491,446تن-تولید‌اوره

%25%38 366,614 140,201 64,33454,90617,350 89,823تن-فروش‌اوره‌داخلی

%45%21 770,485 161,162 103,728129,80730,306 345,482تن-فروش‌اوره‌صادراتی

%38%27 1,137,099 301,363 168,062184,71347,656 435,305جمع‌کل‌مقداری‌فروش‌اوره

محصول
میلیون‌ریال/فروش‌مبلغی

سهم‌پردیس‌از‌کلسهم‌شیراز‌از‌کلجمع‌کلشیرازلردگانکرمانشاهخراسانپردیس

%25%38 210,702,198 80,515,021 37,092,26231,533,8479,833,320 51,727,748فروش‌اوره‌داخلی

%45%21 443,221,265 91,382,435 67,575,74370,617,83116,134,125 197,511,131فروش‌اوره‌صادراتی

%38%26 653,923,463 171,897,456 104,668,005102,151,67825,967,445 249,238,879جمع‌کل‌مبلغی‌فروش‌اوره

تولید و فروش اوره

بهاداراوراقبورسازخارجهایشرکت.می‌گرددعرضهوتولیدبهاداراوراقبورسدرشدهپذیرفتهشرکت‌هایتوسطآندرصد۸۷حدودکهمی‌باشدتنمیلیون۹حدوددرکشوراورهتولیدظرفیتمجموع•

.می‌باشدسلیمانمسجدورازیپتروشیمیشرکت‌هایشامل
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تن-روند‌مقدار‌تولید‌و‌فروش‌اوره‌شپدیس‌
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میلیون‌ریال–روند‌مبلغ‌فروش‌اوره‌شپدیس‌
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میلیون‌ریال‌در‌هر‌تن–نرخ‌فروش‌اوره‌شپدیس‌

اوره‌کشاورزی اوره‌غیرحمایتی اوره‌صادراتی
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دلار‌در‌هر‌تن–نرخ‌فروش‌اوره‌شپدیس‌

اوره‌کشاورزی اوره‌غیرحمایتی اوره‌صادراتی
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دلار‌در‌هر‌تن–نرخ‌فروش‌اوره‌شیراز‌

اوره‌کشاورزی اوره‌غیرحمایتی اوره‌صادراتی
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میلیون‌ریال‌در‌هر‌تن–نرخ‌فروش‌اوره‌شیراز‌

اوره‌کشاورزی اوره‌غیرحمایتی اوره‌صادراتی
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وییزپادرگازنرخمی‌رودانتظارگذشته،سال‌هایدرزمستانوپاییزفصولدرگازنرخافزایشبهتوجهبا.استشدهلحاظمردادوتیرماه‌هایبراساس1۴۰۵تابستانگازنرخفلذانشدهاعلامشهریورماهگازنرخگزارش،تهیهزماندر•

ریال۴۶۷،۰۰۰معادلریال1،۶۷۰،۰۰۰توافقیدلارباکهمی‌باشدسنت۲۸فرمولطبقگازنرخحاضرحالدر).باشدداشتهملاحظه‌ایقابلجهشاروپایی،هاب‌هایگازنرخوتوافقیدلارنرخافزایشبهتوجهباامسالزمستان
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ریال‌در‌هر‌مترمکعب–نرخ‌گاز‌خوراک‌
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1مطالبات از دولت
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هزار‌میلیارد‌ریال–میزان‌مطالبات‌از‌جهاد‌کشاورزی‌

شپدیس شیراز

جهادوزارتبهاورهمحصولفروشقیمت‌گذاریمبنای1۴۰۳/۰۵/۰۳مورخوزیرانهیئتمصوبهطبق•

میانگینوحمایتیخدماتنرخمابه‌التفاوتواستگذشتهماهسهدرکالابورسقیمتمیانگینکشاورزی،

.می‌شودثبتکشاورزیجهادوزارتودولتازمطالباتعنوانبهکالابورسقیمت
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ریال‌در‌هر‌تن-نرخ‌فروش‌اوره‌حمایتی‌و‌نرخ‌بورس‌کالا‌شیراز‌

نرخ‌خدمات‌حمایتی نرخ‌میانگین‌سه‌ماهه‌بورس‌کالا
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ریال‌در‌هر‌تن-نرخ‌فروش‌اوره‌حمایتی‌و‌نرخ‌بورس‌کالا‌شپدیس‌

نرخ‌خدمات‌حمایتی نرخ‌میانگین‌سه‌ماهه‌بورس‌کالا
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روند‌حاشیه‌سود‌شپدیس

حاشیه‌سود‌ناخالص حاشیه‌سود‌عملیاتی حاشیه‌سود‌خالص
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روند‌حاشیه‌سود‌شیراز

حاشیه‌سود‌ناخالص حاشیه‌سود‌عملیاتی حاشیه‌سود‌خالص



1برآورد سود شپدیس
(میلیون‌ریال)صورت‌سود‌و‌زیان‌

‌ 1۴۰۶کارشناسی‌1۴۰۵کارشناسی‌1۴۰۴عملکرد‌1۴۰۳عملکرد

 1,585,520,248 834,002,180 600,474,556 424,017,802فروش‌خالص‌

(822,122,673)(415,285,863)(303,172,287)(209,022,764)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

 763,397,575 418,716,317 297,302,269 214,995,038ناخالص(‌زیان)سود

(80,298,153)(50,056,441)(36,980,963)(42,450,423)هزینه‌های‌فروش،‌اداری‌و‌عمومی‌

‌هایهزینه‌)سایر‌درآمدها  0 22,217,230 39,716,715 48,452,221عملیاتی‌(

 683,099,422 390,877,106 300,038,021 220,996,836عملیاتی(‌زیان)سود

(44,394,567)(20,538,239)(12,107,428)(1,501,735)هزینه‌های‌مالی

 25,964,989 119,370,826 40,805,574 29,787,163سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی‌

 664,669,844 489,709,693 328,736,167 249,282,264سود‌خالص‌قبل‌از‌مالیات

(102,576,000)(57,725,133)(32,330,177)(26,304,572)مالیات

 562,093,844 431,984,560 296,405,990 222,977,692سود‌خالص

 233,572,772 233,572,772 6,000,000 6,000,000سرمایه

 2,407 1,849 1,269 955(ریال)سود‌هر‌سهم‌براساس‌آخرین‌سرمایه‌

%48%50%50%51حاشیه‌سود‌ناخالص

%43%47%50%52حاشیه‌سود‌عملیاتی

%35%52%49%53حاشیه‌سود‌خالص

مفروضات

1۴۰۵1۴۰۶ماهه‌۳

۳۵۰۴۰۰نرخ‌اوره‌صادراتی‌شپدیس

1،۵۵1،۴۰۰۲،1۶۰،۰۰۰ریال-نرخ‌دلار‌توافقی‌

۶۰-تورم

1۶۲۰سنت-نرخ‌گاز‌خوراک‌

%۶۰%۶۰نرخ‌گاز‌سوخت‌به‌خوراک

%۵۰-تورم‌حقوق‌و‌دستمزد

.می‌باشدشهریوربهمنتهیشرکتمالیسال•

خردادبهمنتهیماهه۹عملکرددر.استداشتهریالمیلیاردهزار۲۹۶معادلخالصیسود1۴۰۴سالدرشرکت•

.استشدهمحققریالمیلیاردهزار۳۰1میزانبهخالصسود1۴۰۵

۴۳۲معادلخالصسودمی‌شودپیش‌بینی1۴۰۵شهریوربهمنتهیمالسالبرایشده،گرفتهنظردرمفروضاتبا•

۵۶۲معادلخالصسود1۴۰۶شهریوربهمنتهیمالسالبرایوریال1،۸۴۹سهمهرازایبهوریالمیلیاردهزار

.گرددمحققریال۲،۴۰۷سهمهرازایبهوریالمیلیاردهزار

مفروضاتبااست،P/E TTM ۷.۲ وریال1۳،۳۲۰شپدیس،سهمهرقیمت(1۴۰۵/۰۷/۰1)گزارشتهیهتاریخدر•

.می‌باشدمرتبه1۴۰۶،۵.۵سالبرایP/E Forwardگرفتهانجامتحلیلو



1برآورد سود شیراز
(میلیون‌ریال)صورت‌سود‌و‌زیان‌

‌ 1۴۰۵کارشناسی‌1۴۰۵عملکرد‌سه‌ماهه‌1۴۰۴عملکرد‌1۴۰۳عملکرد

 707,915,928 84,067,565 479,877,567 262,605,905فروش‌خالص‌

(356,334,307)(29,594,265)(242,398,900)(148,663,576)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

 351,581,621 54,473,300 237,478,667 113,942,329ناخالص(‌زیان)سود

(73,027,143)(8,227,346)(42,713,298)(30,075,641)هزینه‌های‌فروش،‌اداری‌و‌عمومی‌

‌هایهزینه‌)سایر‌درآمدها  420,877(1,367,123)(1,456,815) 29,858,669عملیاتی‌(

 278,975,355 44,878,831 193,308,554 113,725,357عملیاتی(‌زیان)سود

(13,915,162)(1,438,195)(11,338,751)(1,600,220)هزینه‌های‌مالی

(21,650,105)(6,430,211)(17,476,967)(8,284,192)سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی‌

 243,410,088 37,010,425 164,492,836 103,840,945سود‌خالص‌قبل‌از‌مالیات

(20,195,013)(5,612,446)(31,997,108)(23,567,243)مالیات

 223,215,075 31,397,979 132,495,728 80,273,702سود‌خالص

 15,300,000 15,300,000 15,300,000 15,300,000سرمایه

 14,589 2,052 8,660 5,247(ریال)سود‌هر‌سهم‌

%50%65%49%43حاشیه‌سود‌ناخالص

%39%53%40%43حاشیه‌سود‌عملیاتی

%32%37%28%31حاشیه‌سود‌خالص

مفروضات

1۴۰۵

۴۰۰نرخ‌اوره‌صادراتی

1،۷۶۰،۰۰۰ریال-نرخ‌دلار‌توافقی‌
%۷۰تورم

۲۰سنت-نرخ‌گاز‌خوراک‌

%۶۰نرخ‌گاز‌سوخت‌به‌خوراک

%۴۵تورم‌حقوق‌و‌دستمزد

.می‌باشداسفندبهمنتهیشرکتمالیسال•

پیشرفتدرصد۶۸میزانبه1۴۰۵خردادپایانتاکهدارداقدامدستدرراپروپیلنپلیکیسه‌هایتولیدطرحشرکت•

.استداشته

خردادبهمنتهیماهه۳عملکرددر.استداشتهریالمیلیاردهزار1۳۲معادلخالصیسود1۴۰۴سالدرشرکت•

.استشدهمحققریالمیلیاردهزار۳1میزانبهخالصسود1۴۰۵

هزار۲۲۳معادلخالصسودمی‌شودپیش‌بینی1۴۰۵اسفندبهمنتهیمالسالبرایشده،گرفتهنظردرمفروضاتبا•

.گرددمحققریال1۴،۵۸۹سهمهرازایبهوریالمیلیارد

ومفروضاتبااست،P/E TTM ۷.۲ وریال۶۸،1۲۰شیراز،سهمهرقیمت(1۴۰۵/۰۷/۰1)گزارشتهیهتاریخدر•

.می‌باشدمرتبه1۴۰۵،۴.۶سالبرایP/E Forwardگرفتهانجامتحلیل
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