
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 معرفی شرکت:

 

پلی پروپیلن یکی از پرمصرف ترین و مهمترین پلیمرهای مورد استفاده در دنیا است که بسته به گرید آن کاربردهای وسیعی در صنایع پایین 

دارد. گرید های تزریقی پلی پروپیلن به دلیل مقاومت ضربه ای خوب مخصوصا در معرض هوای سرد، عموما در قطعات دست و محصولات نهایی 

مصرفی خودرو کاربرد دارند. بخش هایی همچون سپرها، داشبورد، کنسول، رودری، باتری و بخش های دیگری از خودروها از این ماده تولید می 

مر میتوان به گرید های نساجی و ورق و فیلم های نازک اشاره کرد که به علت دارا بودن استحکام کششی، در شوند. از دیگر گرید های این پلی

الاهای صنایع بسته بندی و گونی و ... مورد استفاده قرار میگیرند. این گرید از پلیمرها مانع خوبی در برابر بخاط و رطوبت دارند و نسبت به ک

ارند از این رو کاربردهای آن تنها به مواردی که گفته شد محدود نشده و در لوازم خانگی پلاستیکی و الیاف و جایگزین قیمت مناسبتری نیز د

 پارچه نیز کاربرد دارد.

پلی در مقایسه با سایر پلیمرها همچون پلی اتیلن، پلی پروپیلن را میتوان بصورت شفاف تولید کرد. این پلیمر دانسیته و وزن کمتری نسبت به 

لن داشته و مقاومت بالایی نسبت به اسیدها و حلال های آلی دارد. این پلیمر همچنین بزرگترین مصرف کننده پروپیلن تولیدی در دنیا است اتی

 درصدی است. 95درصدی و در ایران با وزن بیش از  70با وزن بیش از 

 



 

به شرکت پتروشیمی جم پیلن و پتروشیمی مارون تعلق  جایگاه اول بزرگترین تولیدکننده پلی پروپیلن در کشور، بصورت مشترک

اما معمولا تولید شرکت معادل این ظرفیت نبوده و سال به سال  هزارتن است 300ظرفیت اسمی تولید پتروشیمی جم پیلن . گرفته است

جم به  یمیپتروش عیما یوره هاده بودن ک انیاز ز یکمبود خوراک ناشدر وهله اول با کمتر می شود. این مورد به دو علت رخ میدهد. 

، میزان تولید و توجیح پذیری تولید آن برای این شرکت کم شده و تولید عیخوراک ما رهیبه زنج فیتخف یعدم اعطا لیدل

پتروشیمی جم پیلن نیز بواسطه اینکه خریدار این محصول از شرکت است، با کاهش مواجه خواهد شد. مورد دوم مربوط به حاشیه 

این بخش از زنجیره و راه اندازی طرح های تولید پلی پروپیلن متعدد در کشور است. لذا با پیشی گرفتن افزایش  سود مناسب

 ظرفیت تولید پلی پروپیلن از پروپیلن، معمولا این شرکت در تامین کسری پروپیلن خود با محدودیت های جدی مواجه است.

احتمال اینکه شرکت پتروشیمی جم جزو شرکت های مشمول در بند سوم آن باشد ، 1403با ابلاغ آئین نامه تخفیف پلکانی در تیرماه 

و این مورد را میتوان یکی از پتانسیل های هست لذا احتمال اینکه تخفیف خوراک مایع به این شرکت تعلق بگیرد وجود داشته 

 نست.پتروشیمی جم پیلن در آینده دا

گرید مختلف پلی پروپیلن را دارد. عمده گریدهای تولیدی این شرکت  120بوده و قابلیت تولید بیش از  Spheripolتکنولوژی تولید این شرکت 

است. در سال جاری پتروشیمی جم پیلن توانست به توسعه و تولید گرید جدیدی  گرید های شیمیایی، نساجی و فیلمبه ترتیب مربوط به 

تفاده در صنایع خودرو و لوازم خانگی دست یابد. این شرکت در راستای کسب حداکثر سود، در سال جاری به بهبود کیفیت و افزایش برای اس

رقیب خود در سال جاری،  7نیز پرداخت. با این اقدامات این شرکت توانست بین  RP120Lتولید برخی گریدهای دارای حاشیه سود بالا همچون 

 درصدی، رتبه اول را کسب نماید. 29با سهم از بازار 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

درصدی هستند و شرکت  87سهامداران عمده این نماد به ترتیب شرکت پتروشمیران و شرکت پتروشیمی جم با مالکیت بیش از 

بوده و  همت 33.8. ارزش بازار این شرکت است درصد 10شناوری این نماد کمتر از  از واحد های نهایی صندوق بازنشستگی است.

 است. لذا یکی از شرکت های متوسط مقیاس بورس اوراق بهادار تهران محسوب میشود.  میلیارد تومان 200سرمایه این شرکت 

 



 

 تولید و فروش:

 

کاهش  علت این توقف اورهال خط تولید بود که باعثروز توقف خط تولید را تجربه نمود.  45این شرکت در سالی که گذشت، به مدت 

ماهه گذشته سهم از مدت  5با توجه به اینکه در سال جاری، شرکت اورهال اساسی ندارد و عملکرد  شد. 1402میزان تولید شرکت در سال 

تنی  3مشابه سال گذشته به مراتب بهتر بوده و با توجه به اورهالی که پتروشیمی جم بابت تعویض کلدباکس خود انجام داد که منجر به افزایش 

، 1404برای سال  هزارتنی را رقم بزند. 240انتظار داریم در سال جاری بتواند تولید ساعت انتقال خوراک پتروشیمی جم پیلن شد،  بر

مطابق اطلاعات منتشره شرکت انتظار می رود طرح های پلی پروپیلن رجال گستران، الوند و ارغوان گستر و طرح تولید پروپیلن سلمان 

درصدی مواجه  92، با درصد پیشرفت فیزیکی 1402پتروشیمی ارغوان گستر در انتهای سال برداری برسند. ( به بهره PDHفارسی)

راه اندازی خطوط تولید پلی و توانسته است تا خط تولید خود را بصورت دست دوم از کشور استرالیا خریداری و به کشور منتقل کند.  بوده

و محدودیت مواد  یلن( تاثیری در افزایش میزان تولید کشور در این محصول نداشتهپروپیلن بدون توسعه خط مواد اولیه آن)پروپ

بیش معمولا طبق روال گذشته، غالب تولیدات شرکت در همان دوره مالی به فروش رفته و  اولیه کماکان بزرگترین چالش این صنعت خواهد بود.

وش محصولاتی که در بورس کالا عرضه نمی شوند نیز باید بر نرخ فرانجام می شود.  درصد از فروش شرکت در بورس کالا 95از 

 .اساس میانگین معاملات صورت گرفته کالای مشابه در بورس کالا انجام شود

 



 

نرخ پایه فروش محصولات شرکت در بورس کالا توسط شرکت ملی صنایع پتروشیمی تعیین می شود. این نرخ، نرخ پایه بوده و متناسب با عرضه 

اصلی ترین عامل زیاد شدن فاصله و تقاضا روی این نرخ رقابت صورت میگیرد. عوامل مختلفی بر درصد و میزان رقابت تاثیرگذار هستند که 

که منجر به افزایش مازاد تقاضا برای این محصولات در بورس کالا خواهد شد. برای سال مالی جاری و آینده  نیما و آزاد خواهد بودبین دلار 

برای سال آینده اما این نسبت میتواند با کاهش یا افزایش متناسب با  درصد باشد. 12انتظار داریم که این درصد در محدوده 

که در آینده بروزرسانی خواهد شد.  رخی کردن دلار کشور تحت تاثیر قرار گرفته و کمتر یا بیشتر باشدسیاست دولت به منظور تک ن

 10درصد رقابت بر محصولات شرکت کاهش داشته و به زیر محدوده با بررسی روند فروش شرکت طی ماه های اخیر مشاهده می شود که 

 بنای نرخ های معاملاتی پلی پروپیلن فوب خلیج فارس محاسبه نموده ایم.در این تحلیل ما نرخ پایه را بر م. درصدی رسیده است

با توجه به محدودیت های مراجع تنظیم گر  عمده فروش شرکت بصورت محصول گرانوله و بخش کوچکی نیز بصورت پودر است.

ت گذشته رو به کاهش بوده و در مبنی بر اولویت عرضه در بازار داخلی و نیز هزینه های مالیاتی، میزان صادرات شرکت طی سنوا

. برای سنوات آینده نیز انتظاری مبنی بر تغییر این روند نداریم. مسئله و ریسک مهمی که سودآوری این شرکت را سال گذشته به صفر رسید

وش شرکت کاهش تحت تاثیر قرار میدهد، امکان عرضه تلفیقی محصول شرکت در بورس کالا است. با عرضه تلفیقی درصد رقابت و نرخ فر

 خواهند داشت. اگرچه این مورد هنوز محقق نشده اما می توان به عنوان یک ریسک بالقوه برای این شرکت قلمداد کرد.

 



 

 



 

 بهای تمام شده:

درصدی داشته و هزینه های  26سربار حدودا وزنی  درصد بهای تمام شده شرکت متشکل از مواد مستقیم مصرفی است. 70بیش از 

مواد مصرفی این شرکت شامل پروپیلن، اتیلن برای تولید گریدهای حقوق و دستمزدی وزن زیادی در بهای تمام شده شرکت ندارند. 

ل پروپیلن است. بنا بر هزینه حم. مسئله مهمی که در تعیین بهای تمام شده وجود دارد، و مواد افزودنی است 1خاص، هیدروژن، بوتن 

دلار است و ما  250فرمول تعیین نرخ پروپیلن، هزینه حمل از نرخ فوب چین کاسته می شود. هزینه حمل در حال حاضر حدودا 

نیز برای تحلیل خود این فرض را برقرار در نظر گرفته ایم. با توجه به اخبار و شنیده هایی مبنی بر کاهش این نرخ حمل به محدوده 

دلار و عدم تکذیب شرکت های ذینفع، می توان این عامل را یک ریسک بسیار مهم برای این سهم در نظر گرفت چرا که با  100

کاهش هزینه حمل، نرخ مواد اولیه شرکت مطابق فرمول افزایش یافته و حاشیه سود شرکت را کاهش خواهد داد. لذا این عامل 

 یک ریسک بالقوه برای سهم خواهد بود.

گپ دلاری بین محصول و مواد اولیه این شرکت طی سنوات واحدی،  1جه به نرخ های پلی پروپیلن و پروپیلن و ضریب تبدیل حدودا با تو

 دلار رسیده است. 658گذشته به 

 با توجه به نکته مهم دیگری که در این مدل فرض شده مربوط به سپرده های بانکی این شرکت و سود ناشی از این سپرده ها است.

درصدی است، انتظار می رود  90اینکه شرکت طرح توسعه خاصی ندارد و مصارف خاصی برای این وجوه تعریف نشده و سود تقسیمی شرکت 

همت قرار داده  1.5برابر که این روند نگهداری سپرده به روال قبل تداوم یابد. لذا ما سود سپرده بانکی این شرکت را برای سال جاری و آینده 

 عتا افزایش این سود، درآمد غیرعملیاتی شرکت را تحت تاثیر قرار خواهد داد.طبی ایم.

 



 



 

 جمع بندی:

 

ای هر سهم تومان به از 3440و  3070در نهایت با توضیحاتی که ارائه شد انتظار داریم این شرکت در سال جاری و آینده به ترتیب 

 .تومان کاسته خواهد شد 350ماهه دوم سال، از این سود حدودا مبلغ  6در صورت تغییر نرخ هزینه حمل برای  محقق نماید.

 


