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مقدمه

سرمایه گذاری برای »را سال 1404رهبر معظم انقلاب اسلامی به منظور جهش تولید کشور، سال 
یکدددی از مسدددائل مهدددمد اقتصددداد در کشدددور »بیدددان ورمودندددد و شدددارر نشدددان کردندددد کددده « تولیدددد

ام تولیدد نن وقتدی جهدش ایددا میکندد کده سدرمایه گذاری ان د. سرمایه گذاری های تولیددی اسدت
تلفش البتده سرمایه گذاری عمدتاً از سوی مردم باید ان ام بگیرد دد و دولت شیوه های مخد. بگیرد

ی ندارند، را برنامه ریزی کند دد لکن در نن جایی که مردم یا انگیزه ای ندارند یا توانایی سرمایه گذار
ایگزین دولت هم میتواند در این میدان وارد بشود؛ نه به عنوان رقابت با مردم، بلکه به عنوان ج

بده هدر حدال . مردم؛ نن دایی کده مدردم نمی نیندد، دولدت وارد میددان بشدود و سدرمایه گذاری کندد
شت مدردم سرمایه گذاری تولید یکی از مسائل لازم برای اقتصاد کشور و برررف کردن مشکل معی

ماتی از اید. است ن اصلاح معیشت مردم برنامه ریزی میخواهد لکن این برنامده ریزی بددون مقددد
بایسددتی حتمدداً هددم دولددت و هددم مددردم بددا عددزم و انگیددزه ی وددراوان، . قبیددل امکانیددذیر نیسددت

ی بگیرند و دنبال کنندد سدت، کدار دولدت، ودراهم کدردن زمینده ها ا. سرمایه گذاری برای تولید را جدد
شود برداشتن موانع تولید است؛ کار مردم هم این است که سرمایه های شُرد و سرمایه های بزرگ

« را بتوانند در راه تولید به کار ببرند

نغاز نموده و در « سرمایه گذاری اایدار برای نسل ها»را با شعار 1404گروه مالی مهرگان نیز سال 
مددیریت تلاش است در مسیر دستیابی به چشم انداز ترسیمی با تکمیل زن یره ارزش به همدراه

ه بددین منظدور، توسدع. مطلوب دارایی های مالی و استفاده از ابزارهدای بدازار سدرمایه گدام بدردارد
را در « تحلیدل بدازار و مطالعدات اقتصدادی»همه جانبه در بخش های اثرگذار، مدن جملده بخدش 

صادی، دستور کار شود قرار داده و با تهیه و انتشار گزارشات مدون تحلیلی در حوزه های مالی، اقت
.انرژی، کامودیتی و سایر حوزه های مرتبط سعی بر تحقق مسیر رو به رشد شود شواهد شد

دکتر غلامرضا رحیمی           
مدیرعامل
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چکیده مدیریتی

ی یدا چندد تدک حلقده ا( معطدر)هیدروکربن های نروماتیدک »ترکیبات نروماتیک ترکیبات نلی هستند که به عنوان 
نامیدده می شدوند، از مهم تدرین  BTX هدا کده در م مدو بنزن، تولدوئن و زایلدین . نیز شناشته می شوند« حلقه ای

وریکده در جهدان اسدت بده رادارازایلینبزرگتدرین کشدور واردکنندده کشور چین . مواد نروماتیک به شمار می روند
امدا بدا اشدتلاف زیداد در رتبده . اسدتمیلیدارد دلار رسدیده 9.46بدیش از ، 2023ارزش واردات این کشور در سال 

در رددرف مقابددل، ژااددن بددا ارزش . میلیددارد دلار اددارازایلن بددوده اسددت1.4دوم، ایددالات متحددده بددا ارزش حدددود 
.میلیارد دلار، بزرگترین کشور صادرکننده اارازایلین در جهان به شمار می رود2.1صادرات 

و اتروشددیمی نددوری، بددوعلی، بندددر امددام شمینددیشددرکت های تولید کننددده مددواد نروماتیددک در کشددور شددامل، 
ی اتروشدیمی هستند که به ترتیب در منارق ویژه اقتصادی انرژی اارس عسدلویه، اقتصداداتروشیمی اصفهان 

وتده و ماهشهر و اصفهان واقع شده اند که در این بین شرکت های بوعلی و نوری در بدازار اول و دوم بدورس اذیر
ی و نشدان ترکیدب ودروش داشلد. ثبت شده اند و شرکت اتروشیمی اصفهان در بازار اایه در حال معامله هسدتند

1403درصددد در زمسددتان سددال 9بدده 1400درصددد در زمسددتان سددال 44می دهددد سددهم صددادرات در صددنعت از 
بده 1403در میان تدر کیدب محصدولات صدادراتی بیشدترین سدهم از مبلدت صدادرات در سدال . کاهش یاوته است

.برش سنگین تعلق دارد و سیس راوینیت و سایر محصولات قرار گروته اند

هزار تن رسدیده اسدت 7,289عدد به 1403میزان تولید شرکت های تولیدکننده نروماتیک بازار سرمایه در سال 
.در تولید داشته انددرصدی 3و 31، 66که اتروشیمی نوری، بوعلی و اصفهان به ترتیب سهم 

هزار تن رسیده اسدت 1,838در بررسی روند وصلی تولید محصولات نروماتیکی، تولید زمستان به عدد 
و  ترکیدب تولیدد محصدولات در درصدی داشدته اسدت 13که نسبت به مدت مشابه سال قبل اوزایش 

بدرش سدنگین، انیددریک وتالیدک و غیدره  ، BTXبدرای سده شدرکت شدامل مخلدوی راوینیدت، 1403سدال 
ینیدت بده دلیدل اما  تغییر ترکیب تولید در اتروشیمی نوری من ر به اوزایش تولید مخلدوی راو. می باشد

.سودنوری بیشتر این محصول و کاهش تولید اارازایلین شده است

2.9ا برای دو شرکت اتروشیمی نوری و بدوعلی سدینا برابدر بد1403هزینه های تولید نیز در نه ماهه سال 
بیشدترین . درصدی داشته است31میلیارد دلار بوده است که نسبت به مدت مشابه سال قبل اوزایش 

. سهم را در هزینه های تولید شرکت های نروماتیکی سهم مواد مستقیم مصروی ایفا می کند

هزار تومدان، ندرم معایاندات گدازی و نفتدا بده ترتیدب 75در برنورد ان ام شده با ورض میانگین دلار نیما 
و سددایر مفروضددات مندددرز در گددزارش، سددود هددر سددهم ( دلار بددر تددن)625و ( دلار بددر بشددکه)73برابددر 

ریدال 5,625، 15,193، 7,966به ترتیدب، نوری، بوعلی و شصفها برای نمادهای 1404سال کارشناسی 
ر سدهم شواهدد تغییر در مفروضات کلیدی ایش بینی، سبب تغییر بدرنورد سدود هد. ایش بینی شده است

ه و در بدین منظور برای بررسی بهتدر تخمدین سدود، جددول تحلیدل حساسدیت سدود هدر سدهم تهید. شد
.، گزارش نورده شده است«ننالیز مالی و ایش بینی سود و زیان: بخش سوم»
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زنجیره ارزش و محصولات آروماتیک در جهان

oزن يره ارزش محصولات شیمیایی
oمعروی نروماتیک ها
oوضعیت محصولات نروماتیک در جهان
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زن یره ارزش محصولات اتروشیمی در یک نگاه

شوراک محصولات اایه
و بالادست

محصولات میان دست و 
الیمر های ابتدایی محصولات شیمیایی نهایی صنایع متقاضی 

(اایین دست)

گاز ربیعی 
(متان)

متانول

نمونیاک

اتان، گاز غنی، 
نفتا، برش های 

نفتی

الفین

نروماتیک

الیمر های ابتدایی
اتیلن✓
اتیل بنزن✓
اتیل کلراید✓
لمونو اتیلن گلایکو✓
الی اتیلن✓
الی اروایلن✓
بنزین ایرولیز✓
✓......

مواد شیمیایی شاص

الاستیک ها

کامیاند و کامپوزیت ها

بسته بندی✓
ساشتمان سازی✓
صنایع غذایی✓
الکترونیک✓
کود ها و سموم✓
صنایع دارویی✓
شوینده ها✓
ینرایشی و بهداشت✓
رنگ و رزین✓
حلال ها✓
ابنب و تصفیه اس✓

تصفیه و 
جداسازی نفتا

نفتای سبک

نفتای سنگین

الفین

ریفورمینگ 
کاتالیستی

ت
ینی
راو

الفین سبک

ها
ک 
اتی
وم
 نر
یل
بد
و ت
ی 
ساز
دا
 ج
حد
وا

تولوئن

بنزن

زایلین ها

ورنیند تولید نروماتیک ها

BTX

Source: Nipc

اتیل اکریلات✓
گلایکول اتر ها✓
اتیل استات✓
✓......

اوره✓
مونو نمونیم وسفات✓
نیتریک اسید✓
مونو متیل نمین✓
✓.....

نروماتیک 
سنگین
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زن یره ارزش محصولات نروماتیک 

کربندده ۶سددبک تددرین نروماتیددک دارای یددک حلقدده بنددزن 
رران زا غیراشبا  است که به عنوان یک ترکیب سمی و س

. محسوب می شود

زن، ، از ایدن مداده جهدت تولیدد بندتولوئن و یا متیل بنزن
TDI))ادددارازایلن و همننددددین تولددددوئن دی نیزوسددددیانات 

یکدی از کاربردهدای عمدده ایدن مداده، . اسدتفاده مدی شدود
ملده استفاده از نن به عنوان حلال در صنایع مختلد  از ج

.رنگ و رزین است

ر و ایزومرهددای مختلدد  ایددن ترکیددب نرومدداتیکی دزایلددین
ندزن رتبه دوم میزان تولید و مصرف نروماتیک ها بعد از ب

ز اورتدو، متدا و ادارا زایلدن سده ایزومدر مختلد  ا. قرار دارند
ومدر زایلن هسدتند کده ایزومدر ادارا زایلدن نسدبت بده دو ایز

.دیگر دارای کاربرد بیشتری است

ریفرمیت یا 
الاتفرمیت

اهمسیر االایشگ

مسیر اتروشیمی

ت 
می
فر
ری

از 
ی 
عار

ین
بنز

تولید اکتان اوزا
و جداسازی بنزن

مخلوی کردن

بنزن

جدا سازی 
نروماتیک ها

بنزن
زایلین
تولوئن

برشی از 
مشتقات بنزن

الکیل 
بنزن

سیکلو 
هگزان

الکیل بنزن 
سنگین اتیل بنزن

ننیترو بنز

بنزن
تولوئن
زایلین

جدا سازی 
نروماتیک ها

تری 
نیتروتولوئن

اسید 
بنزوئیک

بنزالدهید بنزیل کلراید

برشی از 
ونلمشتقات تولوئن انیل متانول 

دی امین
سدیم 
بنزوات

بنزن
تولوئن
زایلین

جدا سازی 
نروماتیک ها

نامیده BTX مو  ها که در مبنزن، تولوئن و زایلین . نیز شناشته می شوند« تک حلقه ای یا چند حلقه ای( معطر)هیدروکربن های نروماتیک »ترکیبات نروماتیک ترکیبات نلی هستند که به عنوان ❑
.استفاده می شوندیی می شوند، از مهم ترین مواد نروماتیک هستند و در زمره ی مواد اایه اتروشیمی قرار می گیرند و برای تولید ری  وسیعی از محصولات شیمیا

متازایلین

اورتوزایلین

اارازایلین

برشی از 
مشتقات زایلین

دی متیل
تروتالات

دتروتالیک اسی
PTA

وتالیک 
انیدرید

ایزووتالیک 
اسید

Source: Nipc
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در جهاناارازایلیناراکندگی ظرویت اسمی و تقاضای 

درصدی 11و14، 41با سهم منطقه چین، کره جنوبی و جنوب شرقی نسیا میلیون تن بوده که سه 70نشان می دهد ظرویت اسمی این محصول 2022توزیع منطقه ای اارازایلین در جهان در سال ❑
درصدی تقاضا در رتبه اول 66میلیون تن رسیده که کشور چین با سهم 54به 2022همننین تقاضای منطقه ای این محصول در سال . دارندبیشترین نقش را در تولید منطقه ای این محصول 

.قرار گروته است

41%

14%

11%

8%

8%

5%

3%

10%
توزیع منطقه ای ظرویت اسمی محصول اارازایلین

چین  کره ی جنوبی جنوب شرق نسیا شبه قاره هند

شاورمیانه نمریکای شمالی ارواای غربی سایر منارق 

66%
7%

6%

5%

5%

11%

توزیع منطقه ای تقاضا محصول اارازایلین

چین شبه قاره هند نمریکای شمالی

جنوب شرق نسیا کره جنوبی سایر منارق 

میلیون 70
تن 

میلیون 54
تن 
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در شاورمیانهاارازایلیناراکندگی ظرویت اسمی و تقاضای 

در تولید این درصدی 14و 24، 43سهمسه کشور عربستان، ایران و کویت رسیده است که میلیون تن 5.9م مو  ظرویت اسمی اارازایلین به عدد 2022در بررسی منطقه شاورمیانه در سال ❑
.ایین دستی داردکه نشان از تقاضای بالای این محصول در تولید ااشتصاص یاوته استتولید تروتالیک اسید درصد تقاضای این محصول در منطقه شاورمیانه به 85همننین، محصول دارند

43%

24%

14%

14%

3% 2%

توزیع منطقه ای ظرویت اسمی

عربستان ایران کویت عمان ولسطین ترکیه

85%

15%

توزیع تقاضا محصولات در شاورمیانه

تروتالیک اسید  دی متیل تروتالات

میلیون 5.9
تن 
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اارازایلینوضعیت بازار صادارت و واردات جهانی 

اما بدا اشدتلاف زیداد رتبده دوم، ایدالات متحدده بدا . استمیلیارد دلار سیده 9.46بیش از ، 2023کشور چین بزرگترین کشور واردکننده اارازایلین در جهان است به روریکه ارزش واردات این کشور در سال ❑
.میلیارد دلار، بزرگترین کشور صادرکننده اارازایلین در جهان به شمار می رود2.1در ررف مقابل، ژاان با ارزش صادرات . میلیارد دلار اارازایلن بوده است1.4ارزش حدود 

9,461.7

1,433.6
855.0

386.4 242.5 223.1 177.1 176.1 120.8 58.7
0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

(میلیون دلار)2023کشورهای ایشرو وارد کننده اارازایلین جهان در سال 

2,108.5

1,312.0

990.8

816.3

364.0 307.8
213.3

41.7 16.5
0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

ژاان برونئی سنگااور نمریکا هند مالزی هلند ورانسه برزیل
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در جهانتولوئناراکندگی ظرویت اسمی و تقاضای 

. را به شود اشتصاص داده استدرصد از ظرویت اسمی جهان 37میلیون تن است که کشور چین 50.7بالت بر 2022توزیع منطقه ای تولوئن نشان می دهد ظرویت اسمی این محصول در سال ❑
.به شمار می رود( درصدی از کل جهان30سهم با)رسیده است که کشور چین به عنوان بزرگترین متقاضی این محصول میلیون تن 29.1همننین، تقاضای جهانی این محصول نیز به 

30%

21%19%

6%

7%

5%
5%

7%

37%

18%

14%

8%

7%

5%

5%
6%

2022* توزیع منطقه ای ظرویت اسمی و تقاضا توئولن در سال 

چین  شمال شرق نسیا نمریکای شمالی شاورمیانه

جنوب شرق نسیا ارواای غربی شبه قاره هند سایر منارق

.نمودار کوچکتر نشان دهنده تقاضای تولوئن و نمودار بزرگتر نشان دهنده ظرویت اسمی این محصول می باشد*
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تولوئنوضعیت بازار صادارت و واردات جهانی 

471

308

200

157
122 111

75 68
42 37

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

کشورهای صادر کننده تولوئن در سراسر جهان 
(میلیون دلار)2023در سال 

593.4

534.8

277.1

97.9 82.0 64.0 61.1 54.5 54.2 53.1

0

100

200

300

400

500

600

700

کشورهای وارد کننده تولوئن در سراسر جهان 
(میلیون دلار)2023در سال 

میلیدون دلار 308.45کرد و کشور ژاان در رتبه دوم قرار گروته و حددود میلیون دلار تولوئن صادر 470.7، بالت بر 2023چین بزرگترین کشور صادرکننده تولوئن در جهان نیز شناشته می شود که در سال ❑
.بوده استبزرگترین کشور واردکننده تولوئن در سراسر جهان ، میلیون دلار593.4کشور هند با ارزش واردات در ررف مقابل،  . تولوئن صادر کرد

در سراسر جهان اوزایش میلیون تن 40به حدود 2030در سال بوده و ایش بینی می شود ح م مورد معامله این ترکیب نلی میلیون تن 30.8، مقدار معامله بازار جهانی تولوئن 2023همننین در سال ❑
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Source: Argus-Statista

2022در جهان در سال بنزناراکندگی ظرویت اسمی و تقاضای 
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50.4 50.4

8.3

ظرویت اسمی تولید تقاضا ت ارت

(میلیون تن در سال)مقایسه ظرویت اسمی، تولید و ت ارت 

درصددی می باشدد  و در جایگداه بعددی 48بدا سدهم اتیل بنزن میلیون تن که بیشترین تقاضای بنزن برای محصول 50.4و میزان تولید میلیون تن 67.9برابر 2022در سال ظرویت اسمی تولید بنزن ❑
.درصد از تقاضای تولید بنزن را به شود اشتصاص داده است21کیومن 

48%

21%

11%

11%

3% 2%
4%

انوا  تقاضای بنزن به تفکیک موارد مصرف

اتیل بنزن کیومن سیکلوهگزان نیتروبنزن نلکیل بنزن کلروبنزن سایر
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چین با ارزش میلیون دلار بود اما846.52میلیارد دلار از این ترکیب در رتبه اول قرار گروت و رتبه دوم هلند با صادرات حدود 1.27، با صادرات 2023در سال اولین کشور صادرکننده بنزن در جهان هند ❑
. استمیلیارد دلار، بزرگترین کشور واردکننده بنزن در سراسر جهان 3.12واردات 
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بنزنوضعیت بازار صادارت و واردات جهانی 
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تا ن ایش بینی مقدار مورد معامله در بازار جهانی بنز
(  میلیون تن)2030اوق 

تار اینیدده تدر این ترکیب ساده ترین هیدروکربن و به رور گسترده بدرای سداشت مدواد شدیمیایی نلدی بدا سداش. درصد از مصرف اولیه اتروشیمی در سراسر جهان از رریق بنزن تامین می شود10تقریباً ❑
60.28، مقدار مورد معامله در  بازار بنزن در سراسر جهان به 2022در سال . که سیس به استایرن و در نهایت الی استایرن تبدیل می شودبیشتر بنزن تولید شده به اتیل بنزن تبدیل . استفاده می شود

. میلیون تن در سراسر جهان اوزایش یابد76.04به حدود 2030میلیون تن رسیده است که ایش بینی می شود این مقدار در سال 
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بررسی همبستگی قیمت های جهانی نروماتیک ها با قیمت نفت برنت

CFR بنزن تولوئن چینFobچینCFR نفت برنتاارازایلین جنوب شرق نسیا
CFR 1.00تولوئن چین

0.811.00چینFobبنزن 
CFR 0.980.801.00اارازایلین جنوب شرق نسیا
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وضعیت تولید، فروش و هزینه تولید محصولات آروماتیک در ایران 

oم تمع های تولیدی صنعت اتروشیمی
o معروی شرکت های اتروشیمی نروماتیک در ایران
oبررسی شرکت های بورسی
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ظرویت های تولید شرکت های نروماتیک در کشور

 
دی
ر

شرکت

(تن)ظرویت تولید محصولات شرکت اصلی 
ارزش بازار

(هزار میلیارد تومان)
1404اردیبهشت 22 سایرتولوئنراوینیتاارازایلینبنزنبرش سبکبرش سنگین

329,000307.7-1,980,000380,000330,000750,000679,000اتروشیمی نوری1

90,000113.9-499,175350,000179,000400,000199,000اتروشیمی بوعلی2

13,00044,00090,00071,00050,0003.6--اتروشیمی اصفهان3

-166,500302,000-66,000180,000--اتروشیمی بندر امام شمینی4

2,479,175730,000588,0001,374,000968,000237,500771,000464.9جمع

ه، اقتصدادی اسدت کده بده ترتیدب در مندارق ویدژه اقتصدادی اندرژی ادارس عسدلویاتروشیمی نوری، بوعلی و اصفهان و بندر امدام شمیندی شرکت های تولید کننده مواد نروماتیک در کشور شامل، ❑
هان در بازار اایه شرکت های بوعلی و نوری در بازار اول و دوم بورس اذیروته و ثبت شده اند و شرکت اتروشیمی اصف. اتروشیمی ماهشهر، اصفهان و اقتصادی اتروشیمی ماهشهر واقع شده اند

.در حال معامله هستند

محصدولات در چهدار سایر. یز تولید  می کندی ندر میان این چهار شرکت، اتروشیمی بندر امام شمینی علاوه بر تولیدات نروماتیکی محصولات الیمری، شوراک و سوشت و سایر محصولات شیمیای❑
.شرکت شامل مواردی از جمله مخلوی زایلین ها، ریفرمیت، برش انتان و برش های میانی و غیره می باشد
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سهامداران اصلی شرکت های نروماتیک در کشور

52% 5%43%

سهامداری اتروشیمی بوعلی

صنایع اتروشیمی شلیج وارس سایرصندوق سرمایه گذاری شلیج وارس

سهامداری اتروشیمی بندر امام شمینی

سهامداری اتروشیمی نوری
صنایع اتروشیمی شلیج وارس

69%

سرمایه گذاری سهام عدالت

30% 1%

سایر

65%

نفت و گاز اتروشیمی تامین

15% %20

صنایع اتروشیمی شلیج وارسسایر

سهامداری اتروشیمی اصفهان

25%

االایش نفت اصفهان

53% %22

صندوق بازنشستگی کشوری

سایر
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بررسی ورنیند تولید اتروشیمی های نروماتیک در ایران

ورنیند تولید شرکت اتروشیمی نوری ورنیند تولید شرکت اتروشیمی بوعلی سینا

Source: Nipc
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بررسی ورنیند تولید اتروشیمی های نروماتیک در ایران

ورنیند تولید شرکت اتروشیمی اصفهان نیورنیند تولید شرکت اتروشیمی بندر امام شمی

Source: Nipc
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ترکیب تولیدات صنعت نروماتیک بازار سرمایه

، ریفورمیدت، مخلدوی زایلدین و  غیدره هسدتند کده بدا توجده بده BTXبرش اولیه تولید در اتروشیمی نوری و بوعلی شامل برش سنگین، برش سبک و گاز مایع می باشد و برش ثانویه تولید شامل ❑
.می باشد1403حاشیه سود بالاتر راوینیت و ریفرمیت ترکیب تولید شامل مقدار بیشتری برش های ثانویه در سال  

25%
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9%

31%

13%

ترکیب تولید اتروشیمی نوری

برش سنگین برش سبک
اارازایلین بنزن
راوینیت (A92 , A80)مخلوی راوینیت 
سایر

24%
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14%

7%

21%

5%

15%

5%

ترکیب تولید اتروشیمی بوعلی

برش سنگین برش سبک اارازایلین بنزن

راوینیت ریفرمیت برش میانی نفتا سایر

22%

4%

3%

36%

16%

19%

ترکیب تولید اتروشیمی اصفهان

اارازایلین بنزن راوینیت تولوئن PAFانیدرید وتالیک  مخلوی زایلین
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درصددی در 3و 31، 66هزار تن رسیده است که اتروشیمی نوری، بوعلی و اصفهان به ترتیب سهم 7,289به عدد ( بر اساس گزارش های وصلی)1403میزان تولید محصولات نروماتیکی در سال ❑
.تولید داشته اند

لازم بده ککدر اسدت . داشدته اسدتدرصددی 13اودزایش هزار تن رسیده است که نسبت به مدت مشابه سدال قبدل 1,838در بررسی روند وصلی تولید محصولات نروماتیکی تولید زمستان به عدد ❑
.بوده استبه دلیل اورهال شرکت های نوری و بوعلی 1402کاهش تولید در ااییز سال 
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ننالیز مبلت وروش صنعت نروماتیک بازار سرمایه

نسبت به مدت مشابه سدال گذشدته همت بوده که  246مبلت وروش محصولات نروماتیک برابر با1403در سال . شرکت اتروشیمی نوری همواره بیشترین سهم را در وروش صنعت داشته است❑
. درصد بوده است72نسبت به صنعت نروماتیک برابر با 1403سهم اتروشیمی نوری در وروش سال . داشته استدرصدی 40اوزایش 
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خلدوی سهم بیشتری در وروش صنعت داشدته اسدت بدا ایدن وجدود اودزایش سدهم ودروش مبرش سنگینترکیب وروش محصولات در سال های مختل  متفاوت بوده است، اما همواره محصول ❑
همت بدوده 62.2وروش این محصول در صنعت برابر با 1403راوینیت با اوزایش وروش شرکت اتروشیمی نوری  و در وصل زمستان بیشترین سهم را در وروش صنعت داشته است که در سال 

.درصدی داشته است% 277که نسبت به مدت مشابه سال قبل اوزایش 
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ننالیز سهم وروش محصولات صنعت نروماتیک بازار سرمایه
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به برش 1403در میان تر کیب محصولات صادراتی بیشترین سهم از مبلت صادرات در سال . یاوته استکاهش 1403درصد در زمستان 9به 1400درصد در زمستان 44سهم صادرات صنعت از ❑
.سنگین تعلق دارد و سیس راوینیت و سایر محصولات قرار گروته اند
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وروش داشلی وروش صادراتی 
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1403ترکیب محصولات صادراتی صنعت در سال  
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راوینیت ریفرمیت

(A92 , A80)مخلوی راوینیت  برش میانی نفتا
سایر

سهم وروش داشلی و صادراتی در صنعت نروماتیک بازار سرمایه
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ننالیز بهای تمام شده تولید در صنعت نروماتیک بازار سرمایه

. داشدته اسدتدرصددی56اودزایش همت بوده است که نسبت به مدت مشدابه سدال قبدل 133.3برای دو شرکت اتروشیمی نوری و بوعلی سینا برابر با 1403هزینه های تولید در نه ماهه سال ❑
بده دلیدل اورهدال دو شدرکت اتروشدیمی ندوری و اتروشدیمی بدوعلی سدهم 1402در اداییز . ایفدا می کنددسدهم مدواد مسدتقیم مصدروی بیشترین سهم را در هزینه های تولید شرکت های نروماتیکی 

.کاهش ایدا کرده استمستقیمهزینه های متغیر شامل مواد 
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سهم مصرف مواد مستقیم

میعانات گازی بنزین پیرولیز سایر
مواد مصروی اتروشیمی نوریسهم مواد مصروی اتروشیمی بوعلیسهم

27
ننالیز سهم مصرف مواد مستقیم در تولید محصولات نروماتیکی

1401بهار  1401تابستان 

و باقی مانده نن بنزین ایرولیز می باشد درصد مواد مصروی در اتروشیمی نوری میعانات گازی 90بیش از بررسی مصرف مواد مستقیم در دو شرکت اتروشیمی نوری و بوعلی نشان می دهد که ❑
سهم مصرف سایر مواد اولیه که عمدتا شامل 1403درصد مواد مصروی را در سال های گذشته میعانات گازی تشکیل داده است اما در نه نخست سال 60که در شرکت اتروشیمی بوعلی بیش از 

.یاوته استدرصد اوزایش 50نفتا می باشد به بیش از 

.کندمی شرکت اتروشیمی اصفهان از ریفرمیت که به عنوان محصول میانی در دو شرکت دیگر تولید می شود، به عنوان مواد اولیه برای تولید استفاده ❑

1401پاییز  1401زمستان  1402بهار  1402تابستان  1402پاییز  1402زمستان  1403بهار  1403تابستان  1403پاییز
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به نرم مواد اولیهصنعتمحصولاتننالیز نرم 

درصدد ندرم معیاندات گدازی بده ودروش 191و 184درصد نرم معیانات گازی و اارازایلین و مخلوی راوینیت به ترتیب 140بلندمدت به رور متوسط در صنعت برش سنگین میانگین نرم محصول ❑
. رسیده اند
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(تن/دلار )نرخ میعانات گازی  برش سنگین برش سبک پارازایلین (A92 , A80)مخلوط رافینیت 
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سود ناشالص صنعت و نرم مواد اولیه

درصد میانگین وزندی قیمت هدای واقعدی ودروش قرار داد هدای ودوب مددت دار میعاندات 95در نشرین گزارش حسابرسی شده اتروشیمی نوری و بوعلی محاسبه نرم معیانات گازی و نفتا بر اساس ❑
درصدی همواره 70میلیون دلار رسیده است که اتروشیمی نوری با میانگین سهم  1,156به عدد 1403سود ناشالص صنعت در ااییز سال .  گازی صادراتی اارس جنوبی ری ماه تحویل می باشد

.بیشترین سهم را در سود ناشالص صنعت ری سال های گذشته داشته است
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پتروشیمی نوری پتروشیمی بوعلی پتروشیمی اصفهان (میلیون دلار)سود ناخالص صنعت 
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ننالیز حاشیه سود و نرم وروش محصولات نروماتیک در صنعت

دلار به ازای هرتن بوده که نسبت به مدت مشابه سال 856و 571، 689به ترتیب برای برش سنگین، برش سبک و اارازایلین برابر با  1403میانگین نرم دلاری محصولات صنعت در نه ماه سال ❑
.درصد می باشد21و 5، 26میانیگن حاشیه سود برش نگین، سبک و اارازایلین به ترتیب برابر . درصدی نرم را ت ربه کرده اند6و 23درصدی و اوزایش 4گذشته به ترتیب اوزایش 
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مقایسه نرم دلاری و حاشیه سود محصولات نروماتیک در صنعت

حاشیه سود برش سنگین حاشیه سود برش سبک حاشیه سود اارازایلین نرم برش سنگین نرم برش سبک نرم اارازایلین



بررسی صنعت آروماتیک در  بازار سرمایه ایران با نگاهی بر صنعت در جهان

1404www.mehregantamin.irاردیبهشت  31
ننالیز حاشیه سود و نرم وروش محصولات نروماتیک در صنعت

دلار به ازای هرتن بوده که نسبت به مدت مشدابه 904و 850، 850به ترتیب برای مخلوی راوینیت، ریفرمیت و برش بنزن برابر با  1403میانگین نرم دلاری محصولات صنعت در نه ماهه سال ❑
ه سدود را با اضاوه شدن راوینیت به ودروش صدنعت در بدین تمدامی محصدولات تولیددی راوینیدت بیشدترین حاشدی. درصدی نرم را ت ربه کرده اند31اوزایش 10، 5سال گذشته به ترتیب کاهش 

.داشته است
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مقایسه نرم دلاری و حاشیه سود محصولات نروماتیک در صنعت

(A92 , A80)حاشیه سود مخلوی راوینیت  حاشیه سود بنزن حاشیه سود ریفرمیت نرم بنزن نرم ریفرمیت (A92 , A80)نرم مخلوی راوینیت 
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آنالیز مالی و پیش بینی سود و زیان

oمفروضات کلی تحلیل
o تحلیل و بررسی اتروشیمی بوعلی سینا
o تحلیل و بررسی اتروشیمی نوری
oتحلیل و بررسی اتروشیمی اصفهان
o 1404تحلیل حساسیت سود سال
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مفروضات کلی تحلیل

1404کارشناسی 1403کارشناسی 1403نه ماهه 140014011402واحدمفروضات

230,557270,325382,594429,931489,753750,000ریالنرم دلار نیمایی 

%33%38درصدنرم تورم

%35%35درصدحقوق و دستمزد

0.220.190.180.120.140.15مترمکعب/دلارنرم شوراک اتروشیمی

50,91852,13468,37450,35166,281112,500متر مکعب/ریال(شیدیس)نرم شوراک اتروشیمی 

%48%48%45%49%34%28درصدنسبت سوشت صنعت به شوراک

%25%25%25%25%25%25درصدمالیات و عوارض حمل

17,64222,23141,48528,49939,71967,416مترمکعب/ریالنرم گاز سوشت

779583797880بشکه/دلارنرم نفت

718873747373بشکه/دلارنرم معیانات گازی اارس جنوبی

9261,0921,036951929929تن/دلاروارسشلیجاارازایلن ووب 

1,0111,0189231,003981981تن/دلارچینCFRبنزن

688678592624625625تن/دلاروارسشلیجنفتا ووب 

LPG676683540571577577تن/دلار

.در نظر گروته شده است( به جز اارازایلین، بنزن و ریفرمیت)نرم محصولات شرکت های مورد بررسی نسبتی از نرم نفتای ووب شلیج وارس ❑
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(نوری: نماد)تحلیل و بررسی اتروشیمی نوری 

140314031404نه ماهه 14011402واحد (منتهی به اسفند)دوره مالی

1,064,535,1731,188,472,8661,187,905,6631,745,233,3052,686,090,099م ریالوروش

(2,093,843,423)(1,336,149,399)(906,288,224)(900,166,007)(920,701,397)م ریالبهای تمام شده کالای وروش روته

143,833,776288,306,859281,617,439409,083,906592,246,676م ریالناشالص( زیان)سود 

(152,932,216)(102,323,226)(69,882,256)(84,946,859)(56,540,980)م ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

3,971,0003,635,9944,683,4217,692,21711,839,098م ریالی عملیاتی( هزینه ها)شالص سایر درامدها 

207,331,000215,371,177105,451,443314,452,897451,153,558م ریالعملیاتی( زیان)سود 

(18,665,500)(27,517,073)(6,787,349)(20,729,724)(18,080,054)م ریالهزینه های مالی

37,171,25317,390,18614,707,91730,267,49843,320,830م ریالشالص سایر درنمدها و هزینه های غیرعملیاتی

226,422,199212,031,639113,372,012317,203,323475,808,888م ریالعملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(67,630,019)(45,086,309)(15,765,006)(30,137,528)(5,622,128)م ریالمالیات

118,286,250220,800,071181,894,111272,117,013408,178,869م ریالشالص( زیان)سود 

13,14324,53320,21030,2356,803ریالسود هر سهم اس از کسر مالیات

9,000,0009,000,0009,000,0009,000,00060,000,000م ریالسرمایه

*1,9713,6803,0324,5356,803ریالسود هر سهم بر اساس نشرین سرمایه

P/E Forward1404* :7.3



بررسی صنعت آروماتیک در  بازار سرمایه ایران با نگاهی بر صنعت در جهان

1404www.mehregantamin.irاردیبهشت  35
(بوعلی: نماد)تحلیل و بررسی اتروشیمی بوعلی سینا 

140314031404نه ماهه 14011402واحد (منتهی به اسفند)دوره مالی

484,762,619531,174,071525,890,990719,862,3681,130,571,320م ریالوروش

(908,951,478)(590,011,213)(411,822,563)(394,739,541)(392,963,229)م ریالبهای تمام شده کالای وروش روته

91,799,390136,434,530114,068,427129,851,155221,619,842م ریالناشالص( زیان)سود 

(99,784,875)(63,687,596)(46,546,790)(44,798,929)(30,226,208)م ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

13,747,98916,800,84260,145,47062,723,03971,787,976م ریالی عملیاتی( هزینه ها)شالص سایر درامدها 

75,321,171108,436,443127,667,107128,886,598193,622,942م ریالعملیاتی( زیان)سود 

(7,149,351)(7,149,351)(5,362,013)(2,344,847)0م ریالهزینه های مالی

12,533,06811,102,8279,304,44911,409,77415,142,211م ریالشالص سایر درنمدها و هزینه های غیرعملیاتی

87,854,239117,194,423131,609,543133,147,022201,615,803م ریالعملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(17,394,951)(11,487,621)(11,354,971)(14,900,140)(7,591,132)م ریالمالیات

80,263,107102,294,283120,254,572121,659,401184,220,851م ریالشالص( زیان)سود 

5,5937,1298,3808,47812,838ریالسود هر سهم اس از کسر مالیات

14,350,00014,350,00014,350,00014,350,00014,350,000م ریالسرمایه

*5,5937,1298,3808,47812,838ریالسود هر سهم بر اساس نشرین سرمایه

P/E Forward1404* :6.0
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(شصفها: نماد)تحلیل و بررسی اتروشیمی اصفهان 

140314031404نه ماهه 14011402واحد (منتهی به اسفند)دوره مالی

47,589,99274,924,44460,000,97188,985,753124,448,457م ریالوروش

(115,335,416)(82,523,850)(55,937,901)(62,086,935)(40,626,934)م ریالبهای تمام شده کالای وروش روته

6,963,05812,837,5094,063,0706,461,9039,113,041م ریالناشالص( زیان)سود 

(5,109,838)(3,653,744)(2,466,022)(3,547,951)(2,531,563)م ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

101,9081,497,6951,288,1671,640,6552,547,689م ریالی عملیاتی( هزینه ها)شالص سایر درامدها 

4,533,40310,787,2532,885,2154,448,8146,550,892م ریالعملیاتی( زیان)سود 

000م ریالهزینه های مالی

(3,781,829)(1,451,139)56,514(2,034,355)(2,507,685)م ریالشالص سایر درنمدها و هزینه های غیرعملیاتی

2,025,7188,752,8982,941,7292,997,6752,769,062م ریالعملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(540,628)(1,446,337)(1,435,432)(1,708,903)(210,702)م ریالمالیات

1,815,0167,043,9951,506,2971,551,3392,228,435م ریالشالص( زیان)سود 

6,05023,4805,0215,1717,428ریالسود هر سهم اس از کسر مالیات

300,000300,000300,000300,000300,000م ریالسرمایه

* 6,05023,4805,0215,1717,428ریالسود هر سهم بر اساس نشرین سرمایه

P/E Forward1404* :16.5
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1404تحلیل حساسیت سود سال 

1404سال نوریتحلیل حساسیت 
1404نرخ دلار میانگین سال 

6,803600,000650,000700,000750,000800,000850,000900,000950,000

تا 
نف

خ 
نر

(
لار

د
/

(تن

6064,2114,7845,3575,9296,5027,0747,6478,219

6124,4425,0345,6266,2186,8097,4017,9938,585

6194,6755,2865,8986,5097,1207,7318,3428,954

6254,9115,5416,1726,8037,4348,0658,6959,326

6315,1485,7996,4497,1007,7518,4019,0529,703

6445,6286,3197,0107,7008,3919,0829,77210,463

6566,1186,8507,5818,3139,0449,77510,50711,238

1404سال نوریتحلیل حساسیت 

1404نرخ دلار میانگین سال 

6,803600,000650,000700,000750,000800,000850,000900,000950,000

ی 
از

ت گ
انا

عی
خ م

نر
(

لار
د

/
که

ش
ب

)

71.05,5356,2186,9007,5838,2668,9499,63210,315

71.75,3295,9946,6607,3267,9918,6579,3239,988

72.45,1215,7696,4177,0667,7148,3629,0119,659

73.14,9115,5416,1726,8037,4348,0658,6959,326

73.94,6985,3115,9256,5387,1517,7648,3778,990

74.64,4845,0795,6746,2706,8657,4608,0568,651

75.34,2674,8455,4225,9996,5767,1547,7318,308

1404سال بوعلیتحلیل حساسیت 
1404نرخ دلار میانگین سال 

12,838600,000650,000700,000750,000800,000850,000900,000950,000

تا 
نف

خ 
نر

(
لار

د
/

(تن

6068,6639,86011,05712,25413,45114,64715,84417,041

6128,81710,02711,23712,44613,65614,86616,07517,285

6198,97310,19611,41812,64113,86415,08616,30917,532

6259,13010,36611,60212,83814,07315,30916,54517,781

6319,28910,53811,78713,03614,28515,53416,78318,032

6449,61010,88612,16213,43714,71315,98917,26418,540

6569,93711,24012,54313,84615,14916,45217,75519,058

1404سال بوعلیتحلیل حساسیت 

1404نرخ دلار میانگین سال 

12,838600,000650,000700,000750,000800,000850,000900,000950,000

ی 
از

ت گ
انا

عی
خ م

نر
(

لار
د

/
که

ش
ب

)

71.09,82711,12112,41513,70915,00316,29617,59018,884

71.79,59710,87212,14713,42114,69615,97117,24518,520

72.49,36510,62011,87613,13114,38615,64216,89718,152

73.19,13010,36611,60212,83814,07315,30916,54517,781

73.98,89410,11011,32612,54213,75814,97416,19017,405

74.68,6549,85011,04612,24213,43814,63415,83117,027

75.38,4139,58810,76411,94013,11614,29215,46816,644



چشم اندازما؛
کسب جایگاه یکی از سه

گروه مالی برتر کشور



54708000-02166531554-021
7تهران، شیابان ستارشان، شیابان حبیب االهی، بلوار متولیان، الاک

بیانیه سلب مسئولیت
دهشاوشاارلاعاتکفایتوصحتقبالدرمسئولیتیمهرگانمالیگروه
شصوصدرونداردارلاعاتوناشرداده هاهایسازمانونهادهاتوسط
لبسشودازگزارش،اینمندرجاتازبخشییاتمامبهاتکاءازناشیضرر

.می نمایدمسئولیت
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