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    متانول

يكي از مهمترين محصولات پتروشيمي است كه در توليد بسياري از محصولات و كالاها مورد استفاده قرار مي گيرد و به عنوان 
سوختي جايگزين و غير قابل تغيير در وسايل نقليه به كار ميرود. اين محصولي به عنوان ضد يخ، حلالي و سوخت و همچنين جايگزين 
اتانول بكار ميرود. تنوع مشتقات متانول و استفاده آن در صنايع مختلف، اين محصول را به عنوان يك كالاي استراتژيك مطرح ساخته 
است و هم از اين روي نوسان متانول به عنوان سوخت پاك و يا در توليد هيدروژن مصرفي پيل هاي سوختي، بسيار مورد توجه است. 
قيمت آن بر بسياري از صنايع توليدي اثر مي گذارد. با توجه به كمبود منابع انرژي در آينده، مصرف مستقيم متانولي توليد شده 
براي تهيه سوخت، حاصل تركيب ٨٥ درصد متانول و ١٥ درصد بنزين سوپر بدون سرب ميشود. انتظار ميرود سهم مصارف سوختي 
از متانول توليد شده اثر زيادي بر آينده تقاضا براي آن داشته باشد. است. بيشترين سهم مصرف متانولي متعلق به فرمالدئيد بوده و 
حدود ٣٤ درصد متانولي به اين ماده تبديل به دليل حمل و نقل آسان متانول، تجارت اين محصول داراي حجم زيادي است و به طور 
گسترده اي انجام مي شود. رويه معمول توليد متانول، از بخار متان مي باشد كه از تبديل گاز طبيعي حاصل مي شود. دو فرآيند اصلي 
براي توليد متانول وجود دارد كه يكي توليد در فشار بالا و ديگري توليد در فشار پايين ميباشد. روش توليد در فشار پايين به دليل نياز 
به خوراك ورودي كمتر و هزينه هاي عملياتي كمتر جايگزين روش توليد در فشار بالا شده است. نفتا و پس مانده نفت كوره هم مي 

توانند به عنوان خوراك مصرف شوند.اما معمولا هيچ كدام از آنها اقتصادي تر از توليد متانول از گاز طبيعي نمي باشد.



Petrotahlil.ir
تحلیل و بررسی بنیــــادی 
سه شرکت متانول ساز حاضر در بورس

2

    متانول ساده ترین نوع الکل می باشد. کی مایع سبک، فرار، بی رنگ، قابل اشتعال با بوی متمایز
    امروزه، متانول عمدتا با استفاده از کی فرایند شیمیایی کاتالیزوری دو مرحله ای تولید می گردد.

– مرحله اول ، گاز طبیعی تبدیل به گاز سنتز می شود.	
– در مرحله دوم ، گاز سنتز به متانول تبدیل می شود.	
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  تقاضا براساس منطقه و مصرف

• ظرفیت اسمی تولید متانول جهان 110 میلیون تن در سال 2016 بوده است.	
• نرخ بهره برداری عملیاتی از متانول در جهان حدود 60 درصد است که پیش بینی می شود با افزایش نرخ رشد تقاضا از 	

نرخ رشد ظرفیت ها این نسبت بهبود خواهد یافت.
• تولید متانول جهانی در سال 2015 برابر 68 میلیون تن می باشد که 11.5 میلیون تن آن در خاورمیانه تولید شده است.	
• علت اصلی ضریب تولید پایین ، مربوط به جنوب شرق آسیا و کمبود خوراک می باشد.	
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  عوامل موثر در قیمت

MTO    
   فرآیند تبدیل متانول به هیدروکربن ها در سال 1977 در موبیل اویل کشف شد. این فرآیند در تبدیل متانول به محصولاتی 

مانند الفین و گازوئیل استفاده می شود.
   تبدیل متانول به الفین به ظرفیت بالایی از متانول نیاز دارد به طوری که برای احداث واحد 500 هزار تنی MTO نیاز به 

1.7 میلیون تن متانول است.
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   چین مهترین کشور در زمینه تقاضای متانول محسوب می شود. MTO از استراتژکی ترین برنامه های راهبردی چین به 
شمار می رود که اجازه تنوع بیشتر برای تامین مواد اولیه برای صنایع شیمیایی را به چین می دهد.
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  روند ميزان توليد جهاني متانول و پيش بيني تا سال ٢٠٢٦ به تفكيك گروه منطقه
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  روند تقاضا

همانطور كه در نمودار فوق  ديده مي شود عمده تقاضاي متانول در آينده مربوط به تبديل متانول به الفين )MTO ( و پروپيلن 
) )MTP و همچنين افزايش استفاده از متانول به عنوان سوخت پاك )MTBE (است.
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همبستگي كاملا مثبت بين قيمت نفت جهاني و متانول در شكل بالا مشهود است . با افزايش قيمت نفت جهاني، پيش بيني 
مي شود قيمت متانول افزايش يابد.

در بين شركت هاي حاضر در بورس اوراق بهادار تهران، شركت هاي پتروشيمي خارگ، زاگرس، فناوران و شيراز توليد كننده 
متانول مي باشند. در سال ١٣٩٥ مجموع توليد اين چهار شركت ٦٤٤,٨٤٤,٤ تن بوده است.
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  اطلاعات مالي شركت هاي توليد كننده متانول در پايان سال مالي ١٣٩٥
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  نگاهی به آخرین پیش بینی ارایه شده 4 شرکت
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  عملكرد واقعي ٦ ماهه اول سال ١٣٩٦ شركت هاي بورسي توليد كننده متانول
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    شرکت پتروشیمی زاگرس

    معرفی شرکت

• 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 استراتژکی منطقه، زمینی به مساحت 30 هکتار در منطقه ویژه انرژی پارس جنوبی، تملکی 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 کی 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.
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    موقعیت جغرافیایی

مجتمع پتروشیمی زاگرس در منطقه ویژه اقتصادی /انرژی پارس ، در شهر عسلویه و به فاصله 270 یکلومتری جنوب شرقی 
بندر بوشهر واقع گردیده است. مساحت کل مجتمع شامل فاز اول، دوم جمعاً حدود 25هکتار می باشد ؛ مشتمل بر :

مساحت فاز اول : 15هکتار

مساحت فاز دوم : 10هکتار
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    نمودار تولید

تولیدات اصلی )هزار تن در سال(:
سال بهره‌برداریصاحب لیسانسخوراک مصرفیظرفیت اسمی )هزارتن/ سال(محصولات

۱۳۸۵لورگیگاز طبیعی و اکسیژن۱۶۵۰متانول

تولیدات اصلی فاز ۲ )هزار تن در سال(
سال بهره‌برداریصاحب لیسانسخوراک مصرفیظرفیت اسمی )هزارتن/ سال(محصولات

۱۳۸۸لورگیگاز طبیعی و اکسیژن۱۶۵۰متانول

خوراک:
محل تامینظرفیت اسمی )هزارتن/ سال(نام

نفت و گاز پارس جنوبی۱۵۰۰×۲گاز طبیعی

پتروشیمی مبین۶۶۴×۲اکسیژن
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    تحلیل و بررسی عملکرد شش ماهه دوم سال جاری

جدول مقدار فروش )تن(
شش ماهه دوم 96)کارشناسی (عملکرد واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95محصول
3,211,3543,135,0001,546,3951,588,605متانول
1,487,2681,500,000951,966548,034بخار

4,698,6224,635,0002,498,3612,136,639فروش کل
جدول مقدار مصرف مواد

شش ماهه دوم 96)کارشناسی (واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95مواد اولیه
گاز طبیعی )استاندارد 

2,876,261,5262,759,693,3201,360,827,6001,398,865,720متر مکعب(
اکسیژن )نرمال متر 

1,261,699,5851,293,600,000637,114,740654,505,260مکعب(
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ارقام )میلیون ریال( کارشناسی سال 96 با دو سناریو
سناریوی دوم سناریوی اول آخرین پیش بینی سال 96 عملکرد سال 95 صورت سود -زیان

40,535,099 37,929,787 34,225,405 31,920,841 فروش کل
)14,398,230( (14,153,445) (13,422,261) (13,010,527) هزینه مواد اولیه
)4,654,576( (4,654,576) (4,920,937) (3,473,315) سایر اقلام  بهای تمام شده
)4,654,576( (5,916,202) (6,078,831) (5,956,988) هزینه های اداری  وفروش

53,582 53,582 0 74,406 سایر هزینه ها و درآمدها عملیاتی

16,881,299 13,259,146 9,803,376 9,554,417 سود عملیاتی
)180,000( (180,000) (180,000) (95,929) هزینه های مالی
441,405 441,405 120,000 212,951 سایر هزینه ها و درآمدها
)69,343( (61,483) 0 0 مالیات

17,073,362 13,459,068 9,743,376 9,671,439 سود خالص
2,400 2,400 2,400 2,400 سرمایه-)میلیارد ریال(
7,114 5,608 4,060 4,030 سود هر سهم -ریال
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    مفروضات اعمال شده

کارشناسی سال 96 سناریو2 کارشناسی سال 96 سناریو1 آخرین پیش بینی سال 96 عنوان

350 دلار در تن 310 دلار در تن 290 دلار در تن متانول

3666 ریال 3666 ریال 3224 ریال نرخ خرید خوراک

41000 ریال 41000 ریال 38500 ریال نرخ ارز

رشد سالانه هزینه ها رشد سالانه هزینه ها مفروضات اعلامی شرکت سایر هزینه ها
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    شرکت پتروشیمی خارک

    معرفی شرکت

مجتمع پتروشیمی خارك در ابتدا تحت عنوان شرکت سهامی شیمیایی خارك جهت بازیافت پروپان، بوتان، نفتا 
و گوگرد از گازهای استحصالی چاه های حوزه نفتی فلات قاره ایران با مشارکت پنجاه- پنجاه بین شرکت 
AMOCO با سرمایه ای معادل 900 میلیون ریال تاسیس شد.  ملی صنایع پتروشیمی و شرکت آمرکیایی آموکو 

طراحی واحدهای عملیاتی توسط شرکت آمرکیایی J.E.PRITCHARD و عملیات ساختمان و نصب آن توسط شرکت 
ژاپنی CHIYODA در اوایل 1344 هجری شمسی شروع و در اواسط سال 1348 هجری شمسی به پایان رسید.

در سال 1373 به منظور جلوگیری از سوختن گازهای سبک تولید شده در فرآیند مجتمع و تبدیل آن به فرآوردهائی با ارزش 
افزوده بالا و حرکت هر چه بیشترخودکفایی به سمت و قطع وابستگی و افزایش صادرات و همچنین در جهت انتقال تکنولوژی، 

ایجاد افزایش در آمد ارزی، کاهش آلودگی محیط زیست و اشتغال در منطقه، طرح احداث واحد متانول خارک آغاز گردید.
این واحد با فن آوری تولید و مهندسی پایه شرکت لورگی )LURGI( آلمان و با سرمایه گذاری ارزی 5/149 میلیون دلار و 5/465 

میلیارد ریال در زمینی به مساحت 24 هکتار احداث و در سال 1378 به بهره برداری رسید.
مجتمع پتروشیمی خارك جهت صدور تولیدات خود دو اسکله انحصاری دارد.

این اسکله ها در جنوب شرقی جزیره واقع و هرکی شامل کی سکوی اصلی و 8 سکوی فرعی هستند که از طریق کی راهرو به ساحل 
متصل شده و قابلیت بارگیری کشتی های  تا 000/45 تن را دارا می باشند.
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سال بهره‌برداریصاحب لیسانسخوراک مصرفیظرفیت اسمی )هزارتن/ سال(محصولات
۱۳۷۸لورگیگاز شیرین۶۶۰متانول
PRITCHARD۱۳۴۸گاز ترش۱۷۰گوگرد
PRITCHARD۱۳۴۸گاز ترش۱۱۵پروپان
PRITCHARD۱۳۴۸گاز ترش۱۲۰بوتان

PRITCHARD۱۳۴۸گاز ترش۷۰گسولین )پنتان(
خوراک

محل تامینهزارتن/ سالنام
چاه‌های نفت فلات قاره۱۴۰۰گاز‌های ترش
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نمودار تولید:
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    تحلیل و بررسی عملکرد شش ماهه دوم سال جاری

جدول مقدار فروش )هزار تن(
شش ماهه دوم 96)کارشناسی (عملکرد واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95محصول

663605336309متانول
1421458964بوتان
901004434پنتان
991006053پروپان
1421406080گوگرد

1,1361,090589540فروش کل
جدول مقدار مصرف مواد مصرفی

شش ماهه دوم 96)کارشناسی (واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95مواد اولیه
گاز ترش

879,944853,668432,539396,130 )میلیون متر مکعب(
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ارقام میلیون ریال کارشناسی سال 96 با دو سناریو
سناریوی دوم سناریوی اول آخرین پیش بینی سال 96 عملکرد سال 95 صورت سود -زیان

14,473,045 13,820,735 12,524,133 11,368,516 فروش کل
)3,243,057( (3,243,057) (3,057,809) (3,021,132) هزینه مواد اولیه
)2,796,828( (2,796,828) (2,796,828) (2,872,232) سایر اقلام  بهای تمام شده
)1,820,038( (1,731,225) (1,776,262) (2,309,971) هزینه های اداری  وفروش

150,224 150,224 150,224 299,079 سایر هزینه ها و درآمدها عملیاتی
7,763,346 6,199,849 5,043,458 3,464,260 سود عملیاتی

0 0 (34,581) (34,581) هزینه های مالی
284,738 284,738 529,585 529,585 سایر هزینه ها و درآمدها
)84,177( (79,530) (35,039) (91,621) مالیات

6,963,907 6,405,057 5,258,419 3,867,643 سود خالص
2000 2000 2000 2000 سرمایه-)میلیارد ریال(
3,482 3,203 2,629 1,934 سود هر سهم -ریال
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    مفروضات اعمال شده

کارشناسی سال 96 سناریو2 کارشناسی سال 96 سناریو1 آخرین پیش بینی سال 96 عنوان
350 دلار در تن 310 دلار در تن 290 دلار در تن متانول
500 دلار در تن 480 دلار در تن 450 دلار در تن بوتان

4116 ریال 4116 ریال 3445 ریال نرخ خرید خوراک
41000 ریال 41000 ریال 38500 ریال نرخ ارز

رشد سالانه هزینه ها رشد سالانه هزینه ها مفروضات اعلامی شرکت سایر هزینه ها
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    شرکت پتروشیمی  فناوران

    معرفی شرکت

۷۷ تاسیس و با شماره ۱۳۹۶۰۲ در اداره کل ثبت  /۲ شرکت پتروشیمی فن آوران)سهامی عام( در تاریخ ۸/
شرکت ها و مالیکت صنعتی به ثبت رسیده است فعالیت این شرکت در زمینه احداث ، راه اندازی و بهره برداری 
واحدهای متانول ، اسید استکی و منواکسید کربن به منظور صادرات، استفاده در صنعت پتروشیمی و صنایع 
پایین دستی بوده و منطبق با اهداف و سیاستهای کلان بخش صنعت در رابطه با صادرات ، ایجاد اشتغال ، انتقال 
 دانش فنی ، تربیت نیروی متخصص و تولید محصولات پتروشیمی با ارزش افزوده بالا از گاز طبیعی می باشد .

 شرکت پتروشیمی فن آوران در جنوب غربی ایران واقع در ساحل خلیج فارس، بندر امام خمینی)ره( ، منطقه ویژه اقتصادی 
در زمینی به مساحت ۲۵ هکتار واقع شده است .
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     نمودار تولید:
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تولیدات اصلی )هزار تن در سال(:

سال بهره‌برداریصاحب لیسانسخوراک مصرفیظرفیت اسمینام محصول

۱۳۸۳شرکت تاپسوی دانمارکگاز طبیعی ـ دی اکسیدکربن۱۰۰۰متانول

۱۳۸۵شرکت تاپسوی دانمارکگاز طبیعی۱۴۰منواکسیدکربن

۱۳۸۵شرکت کمی تکنولوژی اوکراینمتانول ـ منواکسید کربن۱۵۰اسید استیک

خوراک:

محل تامینهزارتن/ سالنام

شرکت ملی گاز ایران991/7 میلیون متر مکعب در سالگاز طبیعی

پتروشیمی رازی91/5  هزارتن در سالگاز دی‌اکسید کربن

پتروشیمی مارون175/7  هزارتن در سالگاز دی‌اکسید کربن
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    تحلیل و بررسی عملکرد شش ماهه دوم سال جاری

جدول مقدار فروش )هزار تن(
شش ماهه دوم 96)کارشناسی (عملکرد واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95محصول

830865405395متانول
1211004648اسید استیک

920612منواکسیدکربن
90693828هیدروژن
1,0501,054495481فروش کل

جدول مقدار مصرف مواد
شش ماهه دوم 96)کارشناسی (واقعی شش ماهه اول 96بودجه 96سال 95مواد اولیه

717773348338گاز طبیعی  )میلیون متر مکعب(
231250104120گاز دی اکسید کربن )هزار تن(
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ارقام میلیون ریال کارشناسی سال 96 با دو سناریو
سناریوی دوم سناریوی اول آخرین پیش بینی سال 96 عملکرد سال 95 صورت سود -زیان

11,550,704 10,939,579 11,250,098 9,219,515 فروش کل
)2,453,386( (2,453,386) (2,704,308) (2,553,468) هزینه مواد اولیه
)3,201,575( (3,201,575) (3,201,575) (2,729,949) سایر اقلام  بهای تمام شده
)1,174,064( (1,174,064) (1,506,672) (1,448,596) هزینه های اداری  وفروش

59,126 59,126 0 104,647 سایر هزینه ها و درآمدها عملیاتی
4,780,806 4,169,681 3,837,543 2,592,149 سود عملیاتی
)496,108( (496,108) (360,000) (472,853) هزینه های مالی
864,351 864,351 864,351 411,633 سایر هزینه ها و درآمدها

)162,895( (159,498) (72,521) (20,823) مالیات
4,986,153 4,378,426 4,269,373 2,510,106 سود خالص

950 950 950 950 سرمایه-)میلیارد ریال(
5,249 4,609 4,494 2,642 سود هر سهم -ریال
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     مفروضات اعمال شده

کارشناسی سال 96 سناریو2 کارشناسی سال 96 سناریو1 آخرین پیش بینی سال 96 عنوان
350 دلار در تن 310 دلار در تن 310  دلار در تن متانول
420 دلار در تن 400 دلار در تن 370 دلار در تن اسید استیک

3747 ریال 3747 ریال 3498  ریال نرخ خرید خوراک
41000 ریال 41000 ریال 38500 ریال نرخ ارز

رشد سالانه هزینه ها رشد سالانه هزینه ها مفروضات اعلامی شرکت سایر هزینه ها
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    کلام پایانی

P/E  گروهP/E  نمادقیمت )ریال(عنوان
248936/15زاگرس

6/3 170126/47شخارک
239805/35شفن

    شرکت هایی که در بالا مورد بررسی قرار گرفتند به لحاظ بنیادی در بین شرکت های حاضر در بورس اوراق بهادار از نمره 
قابل قبولی برخوردار می باشند، که عملکرد مناسبی هم در چند سال اخیر به ثبت رسانده اند.

    فروش صادراتی  و  بهره وری بالا از مزیت های این شرکت ها می باشند.
    تحریم‌های بین‌المللی، کاهش قیمت متانول ، نامشخص بودن نرخ واقعی گاز خوراک ، نوسانات نرخ ارز هم 

می توان به عنوان ریسک های این صنعت نام برد .
    با توجه به رشد نرخ ارز ، قیمت نفت و متانول و تثبیت این روند تعدیل مثبت این شرکت ها مورد انتظار می باشد.
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تحلیل و بررسی انجام شده به  منظور افزایش دانش تحلیلی ارائه می گردد و به عنوان پیشنهاد خرید و فروش سهمی تلقی 
نمی گردد. لذا مسئولیت خرید و فروش به عهده سهام داران و مشتریان گرامی می باشد. 

تهیه و تنظیم : حسین استاجی – شرکت کارگزاری 
سهام بارز


