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  تهرانشركت پالايش نفت تحليل بنيادي 

  
 

  

  
  گذاري كارگزاري نهايت نگرواحد مشاوره سرمايه

  94ماه  خرداد
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 نگاهي به شركت  

  
  شركتعوامل بنيادي موثر بر 

 
  درصد فوب خليج فارس توسط شركت پالايش و پخش تعيين مي شود95 سبر اسانحوه قيمت گذاري نفت خام. 
 مد قيمت آزاد فراورده ها،ميانگين وزني قيمتهاي وارداتي يا صادراتي حسب مورد مي باشد و درصورت نبودن قيمت وارداتي آمبناي تعيين در

قرار مي گيرد كه توسط شركت پالايش و پخش تعيين مي وصادراتي ،ميانگين ماهانه قيمت صادراتي خليج فارس در آن ماه ،به عنوان مبنا 
 شود.

 .نرخ ارز مبناي محاسبات ،نرخ مبادله اي مي باشد 

 و مرجع ارز نرخ التفاوت مابه بابت حسابها در شده منظور سنواتي ذخاير از يالر ميليارد 5,602 مبلغ مالياتي امور سازمان 1393 مالي سال طي 
 و آمده عمل به بررسي طبق نموده، تلقي ماليات مشمول و شناسايي شركت درآمد عنوان به را شده ساخته يكالا و خام نفت موجودي تيمبادلا
 مبلغ تا)پرداختني ماليات كسر از پس( شركت1394 سال ابتداي انباشته سود تعديل، صورت در و بوده مازاد شده ياد ذخيره موجود، شواهد
 .يابد مي افزايش يالر ميليارد 4,500

 :مقايسه پالايشگاه ها از نظر مصرف خوراك 

  
  
  
 

  29/12سال مالي :  ميليون ريال3,680,302سرمايه:  ترانش نماد شركت:
  ريال 1,392هر سهم: ارزش ويژه  ريال7,592 :قيمت آخرين  1:مبنا حجم

  %94: قبل سال تقسيمي سود درصد    ريال626 : 94سال  EPSپيش بيني 
P/E:مرتبه12 شركت    P/Eمرتبه 7,43:صنعت  

%42 :جاري سال كل بازده 11,030-5,576بازه قيمتي سال جاري:  
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 خلاصه نكات كليدي ترازنامه 

  در رابطه با اقلام ترازنامه اي نكات زيرقابل اهميت مي باشند:

  موجودي كالا (افزايش نرخ ارز) دارايي هاي جاري شركت طي سالهاي اخير روند افزايشي داشته است كه عمدتا ناشي از افزايش
  مي باشد . شركت

  شركت تغيير قابل ملاحظه اي نداشته است ) هبود كيفيب (طرح توسعهبه غير از دارايي ثابت مشهود داراييهاي غير جاري . 

  ارزش ماليات  كاهش ماندهپالايش نفت اراك وكاهش بدهي به شركت داشته است كه عمدتا ناشي از  اهشيكبدهيهاي شركت روند
 مي باشد . افزوده 

 افزايش بوده است انباشته شركت در سالهاي اخير در حال  سود . 

 مقايسه نموداري 

 نمودار مقايسه اي سود آوري شركت .1

  
  .مي باشد برابري نرخ ارز 2فزايش حدود عمدتا بابت ا 92افزايش سود آوري شركت در سال 

 حاشيه سودساله  4مقايسه  .2

  
  .حاشيه سود شركتهاي پالايشگاهي رابطه مستقيم با تخفيف اعطايي بابت نفت خام دارد
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 93ماهه 9تركيب بهاي تمام شده  .3

  
  مي باشد. بكسمواد مصرفي شركت نفت خام كت عمدتا از مواد تشكيل شده است .بهاي تمام شده شر

 نسبتهاي مالي 

  
 1394پيش بيني سود سال 

 مفروضات بودجه  .1

  

  ميليون متر مكعب بوده است 14 دودحدر سالهاي گذشته كه اغلب هاي توليد وفروش آماربا توجه به در رابطه با مقدار فروش
 . ه علت پيش بيني تعميرات اساسي در سال جاري كمتر پيش بيني شده است ب،

1389شرح سال 1392سال 1391سال 1390سال
0.660.800.810.97نسبت جاري
0.500.590.510.34نسبت آني

596,065-5,013,666-6,142,488-7,114,252-سرمايه در گردش

8.729.7427.71گردش حسابهاي دريافتني
3.873.454.95گردش داراييها

%8.2%7.5%8.6بازده عملياتي داراييها
%8.9%7.2%6.9بازده خالص داراييها

%50.3%68.4%108.8بازده حقوق صاحبان سهام

نسبتهاي سرمايه در گردش

نسبتهاي نقدينگي

نسبتهاي كارايي

نسبتهاي بازدهي

بودجه شركتبودجه كارشناسيجدول مفروضات
28,50028,500نرخ ارز-فروش

28,50028,500نرخ ارز-خوراك
81دلار60دلارنرخ خوراك-دلار

13,402,88813,402,888مقدار فروش محصولات-مترمكعب
-ميانگين فوب خليج فارس نرخ محصول اصلي
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  همچنين به علت جذب نيرو در سال جاري  و 93درصد افزايش نرخ نسبت به سال 20در رابطه با هزينه حقوق ودستمزد حدود
 . است درصد افزايش در نظر گرفته شده11

 . ساير هزينه ها با يك رشد منطقي در نظر گرفته شده است 

 پيش بيني سود  .2

 

  گيري:نتيجه 

o  نرخ ها بر اساس ميانگيني از نرخ هاي فوب در نظر گرفته شده است كه در اين  وركت شقدار فروش مطابق بودجه مدر تحليل فوق
  ريال سود به ازاي هر سهم باشد .1,446شود شركت قادر به ساخت سناريو برآورد مي 

o  فرآورده اصلي دارند بنابراين در گفتني است تحليل شركت هاي پالايشي حساسيت بالايي نسبت به نرخ نفت خام وپنج
 صورت اعلام نرخ هاي مقاير با اين نرخ ها توسط پالايش و پخش ،سود شركت دستخوش تغيير خواهد شد.

بودجهشرح
كارشناسي

بودجه 
شركت94

انحراف بودجه

52,795,354-155,428,895208,224,249 فروش  
204,261,76756,099,097-148,162,670- بهاي تمام شده كالاي فروش رفته  

7,266,2253,962,4823,303,743 سود (زيان) ناخالص
1,662,8770-1,662,877- هزينه هاي عمومي  , اداري و تشكيلاتي  

000 خالص ساير درآمدها  (هزينه ها ) ي عملياتي
5,603,3482,299,6053,303,743 سود (زيان) عملياتي

97,1210-97,121- هزينه هاي مالي  
826,241300,000526,241 درآمد حاصل از سرمايه گذاريها

431,172426,6394,533 خالص درآمد (هزينه ) هاي متفرقه 
6,763,6402,929,1233,834,517 سود (زيان) قبل از اقلام غير مترقبه

00 اقلام غير مترقبه
6,763,6402,929,1233,834,517 سود (زيان) قبل از كسر ماليات

817,425-624,417-1,441,842- ماليات  
5,321,7982,304,7063,017,092 سود (زيان) خالص پس از كسر ماليات

1,523625898سود عملياتي هر سهم 
1,446626820سود خالص هر سهم 

3,680,3023,680,3023,680,302 سرمايه


