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1- مقدمه 
در راستای اجرای برنامه سوم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور و به منظور دستیابی به بازارهای جهانی و کسب سهم مناسبی از بازار متانول، شرکت پتروشیمی زاگرس در سال 1379 تأسیس گردید. به منظور توانمندسازی شرکت برای رقابت در بازارهای جهانی و همچنین با توجه به وجود منابع غنی گاز در منطقه پارس جنوبی و موقعیت استراتژیک منطقه، زمینی به مساحت 30 هکتار در منطقه ویژه انرژی پارس جنوبی، تملیک و مجتمع تولیدی این شرکت در بندر عسلویه احداث گردید. از سوی دیگر، طراحی مجتمع به گونه‌ای انجام شده است تا از حداکثر انرژی تولیدی در راکتورهای سنتز و همچنین انرژی بازیافتی در واحد ریفرمینگ برای تأمین انرژی مورد نیاز استفاده گردد و از این طریق در حدود 205 تن بخار در ساعت با فشار 40 بار تولید و به فروش رسد.
قرارداد انجام مهندسی پایه، تفصیلی، خرید تجهیزات با کنسرسیومی متشکل از شرکت‌های Lurgi آلمان و پیدک ایران منعقد شد و کلیه فعالیت‌های مربوط به اجرای عملیات ساختمان و نصب توسط پیمانکاران ایرانی انجام گردید. براساس قرارداد با شرکت‌های لورگی و پیدک، فاز اول از سال 1380 آغاز و با ظرفیت سالیانه یک میلیون و ششصد و پنجاه هزار تن متانول گرید AA در سال 1385 پایان یافت. با خاتمه عملیات اجرایی فاز دوم در سال 1388، شرکت پتروشیمی زاگرس با ظرفیت تولید سالانه سه میلیون و سیصد هزار تن در زمره پنج شرکت بزرگ تولید کننده این محصول در دنیا قرار گرفت.


2-واحد های تولیدی
هم اکنون شرکت دارای دو فاز تولید متانول مشابه، هرکدام به ظرفیت 1650000 تن می‌باشد بنابر این شرکت با داشتن ظرفیت اسمی تولید 3300000 تن متانول در سال، در بین پنج شرکت بزرگ تولید کننده این محصول قرار دارد.
همچنین ظرفیت اسمی تولید بخار شرکت نیز 7365000 تن در سال می‌باشد. حدود 80 درصد بخار تولیدی شرکت در فرایند تولید و متراکم سازی برای تولید متانول مصرف می‌گردد و حدود 20 درصد باقی مانده به فروش می‌رسد.
شرکت در سال 99 با تولید 6380000 تن بخار و 3015000 تن متانول سهم قابل توجهی از تولید 9 میلیون تنی ایران و 18 میلیون تنی خاورمیانه داشته است.

3-فروش
شرکت پتروشیمی زاگرس از بزرگترین صادر کننده متانول کشور می‌باشد که در سال 99 حدود 94 درصد محصولات خود را صادر کرده است در سال 99 فروش محصولات صادراتی شرکت در بازار های چین  بصورت CFR و در بازار های هند به دلیل شرایط تحریمی به صورت FOB بوده است. مبنای قیمت فروش داخلی محصولات نیز بر اساس مبادلات فی مابین مجتمع ها طبق قیمت محصولات در بورس کالا تعیین می شود.



4-بهای تمام شده
بهای تمام شده پتروشیمی زاگرس متشکل از 87% مواد مستقیم مصرفی، 12% درصد سربار و 1 درصد دستمزد مستقیم می‌باشد که مواد مصرفی را گاز و یوتیلیتی  تشکیل می‌دهد. نرخ خرید مواد اولیه تهیه شده از شرکت مبین انرژی خلیج فارس، به صورت ریالی و  بر مبنای فرمول اعلام شده از سوی شورای رقابت و NPC  تعیین می‌شود که این فرمول نیز تحت تاثیر از نرخ‌های جهانی و همچنین نرخ ارز بوده و در 6 ماهه ابتدایی سال با 10 درصد تخفیف و در 6 ماهه دوم با 10 درصد افزایش اعمال می‌گردد. همچنین هزینه حمل و نقل متانول فروش رفته به صورت CFR تحت سرفصل هزینه‌های عمومی اداری و فروش گزارش می‌گردد و درسال 1399 معادل  24 درصد مبلغ فروش و به طور میانگین 47 دلار به ازای هر تن بوده است.
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6-صورت سود و زیان و مفروضات برآورد سود و سایر توضیحات

· دلار برای سال جاری 22 و برای سال بعد 25 هزار تومان در نظر گرفته شده است .
·  برآورد تولید و فروش بر مبنای میانگین ماهیانه و دوره های قبل صورت گرفته است.همچنین فرض شده است که شرکت همچنان 96 درصد از محصول خود را صادر خواهد کرد.
· برای سال 1400 تورم 30 درصد و رشد دستمزد 35 % و رشد انرژی 50 درصد لحاظ شده است. 
· درصد تقسیم سود 95 درصد لحاظ شده است. 
· پیش بینی نرخ‌های فروش و نرخ مواد مصرفی بر اساس نرخ‌های جهانی ، مصوبات و چشم انداز ها صورت گرفته است.
· نرخ گاز و یوتیلیتی دریافتی از مبین برای سال جاری 10 سنت به ازای هر تن و برای سال بعد 11 سنت در نظر گرفته شده است.
· نرخ حمل متانول برای فروش ها CFR ، 50 دلار برای هر تن در نظر گرفته شده است.
· نرخ فروش متانول برای سال جاری 310 دلار و برای سال آینده 300 دلار لحاظ شده است.
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7- نکات مهم و جدول تحلیل حساسیت:
شایان ذکر است به دلیل افزایش قیمت متانول در سال 1399 نسبت هزینه های حمل به کل فروش  کوچک‌تر شده است (حدود 24 درصد است) و با توجه به ثبات نسبی قیمت های حمل  (45 الی 50 دلار به ازای هر تن) در مقایسه با نوسان پذیری قیمت متانول، در صورت کاهش قیمت متانول این نسبت و هزینه در ترکیب کلی هزینه‌ها بسیار تاثیر گذار و چشم گیر خواهد بود. لذا برای کاهش هزینه‌های حمل، شرکت در سال‌های اخیر اقدام به خرید و اجاره کشتی نموده است اما طی پیگیری‌های صورت گرفته‌، هیئت مدیره شرکت از ارائه هر گونه جزئیات در این باره به دلیل محرمانه بودن؛ امتناع می‌کند.

با توجه به صادرات محور بودن فروش شرکت و همچنین تاثیر پذیری نرخ خوراک شرکت از نرخ ارز، هرگونه تغییر جزیی در نرخ ارز به شدت بر سود شرکت اثر گذار است.
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جدول تحلیل حساسیت سود هر سهم شرکت به ازای نرخ های مختلف ارز و متانول:[image: ]
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کارشناسی کارشناسی عملکرد واقعی 

1401 1400 1399 

فروش  215,551,416 200,555,599 143,234,768

بهای تمام شده کالای فروش رفته  (99,998,485) (89,983,897) (61,344,224)

ناخالص  )زیان(سود  115,552,931 110,571,701 81,890,544

هزینه های عمومی اداری  (39,536,117) (35,100,997) (34,001,119)

عملیاتی  )هزینه(خالص سایر درآمدها 1,105,195 (189,776) 9,770,789

عملیاتی )زیان(سود 77,122,009 75,280,928 57,660,214

هزینه های مالی  0 0 0

درآمد حاصل از سرمایه گذاری  1,508,847 1,274,482 247,268

)هزینه (خالص درآمد 

قبل از کسر مالیات )زیان(سود  78,630,856 76,555,411 57,907,482

مالیات  0 0 0

سود خالص  78,630,856 76,555,411 57,907,482

سود عملیاتی هر سهم 32,134 31,367 24,025

سود ناخالص هر سهم 48,147 46,072 34,121

سود خالص هر سهم  32,763 31,898 24,128

سرمایه 2,400,000 2,400,000 2,400,000

صورت سود و زیان
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سال

EPS

DPSدوره قبل

P/E Fw

حاشیه سود

1,400 31,898 23,000 6.81 55%

1,401 32,763 30,303 6.41 54%


image6.emf
31,898 200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 300,000

170 5,430 4,553 3,676 2,799 1,922 1,045

190 8,982 8,460 7,938 7,416 6,894 6,372

210 12,533 12,366 12,199 12,032 11,866 11,699

230 16,084 16,272 16,461 16,649 16,837 17,026

250 19,635 20,179 20,722 21,266 21,809 22,353

270 23,187 24,085 24,984 25,882 26,781 27,679

290 26,738 27,992 29,245 30,499 31,753 33,006

310 30,289 31,898 33,507 35,116 36,724 38,333

330 33,841 35,804 37,768 39,732 41,696 43,660

350 37,392 39,711 42,030 44,349 46,668 48,987

نرخ متانول

دلار
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گروه مالی اقتصاد بیدار

تحلیلگر،  مجتبی رضایتی
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نام شرکت پتروشیمی زاگرس

نماد زاگرس

سال تاسیس 1379

میلیارد-تعداد سهام 2.4

 تیر 16قیمت در تاریخ 240,372

EPS ttm

24,128

EPS fw

31,898

DPS 

23,000

P/E

6.81

)م ت(سرمایه  240

)م ت(ارزش بازار  57,689

سال مالی  منتهی به اسفند

اطلاعات کلی شرکت
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