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بازار سرمایه

شادی در اردوگاه سهامداران پالایشی
»ایران« روند معاملات سهام در گروه فرآورده‌های نفتی را بررسی کرد

در هفته گذشته مالکیت 227میلیون برگ سهم از حقوقی‌ها به حقیقی‌ها واگذار شد
گــروه اقتصــادی  -  در هفتــه گذشــته، ســهام 
شــرکت‌های  گــروه فرآورده‌هــای نفتــی  بــا 
تقاضای بسیار مناســب از طرف سهامداران 
خــرد روبه‌رو شــد و بــا رشــد  14.27درصدی  
یکــی از بالاتریــن بازدهی‌هــا را در بــازار ثبت 
کــرد. اتفاقــی کــه برخــی آن را بــه افزایــش 
قیمــت نفــت و انــرژی در بازار‌هــای جهانــی 
نســبت می‌‌دهند. بررســی‌ها نشــان می‌‌دهد 
بــا توجه به محاســبه دســتوری نــرخ خوراک 
طــرف  از  رفتــه  فــروش  فرآورده‌هــای  و 
پالایشــگاه‌ها، نسبت سود خالص پالایش هر 
بشــکه نفت برای این شرکت‌ها  در سال‌های 
اخیر تقریباً ثابت بوده اســت. بر این اســاس 
افزایــش قیمت نفــت خام می‌‌توانــد بر نرخ 
افزایــش  و  محصــولات  شــده  تمــام  بهــای 
قیمــت  بــر  می‌‌توانــد  فرآورده‌هــا  قیمــت 
محصــولات تمــام شــده، اثرگــذار باشــد کــه 
اگر این دو با نســبت یکســانی افزایش یابند، 
تغییر در ســود پالایشــگاه‌ها تنها به تغییرات 
نــرخ ارز و مقــدار فــروش شــرکت‌ها مربــوط 
می‌‌شود. موضوعی که با افزایش تقاضا برای 
محصولات شرکت‌های ایرانی در نتیجه رفع 
تحریم‌هــا و خــروج روســیه از بــازار می‌‌تواند 
حاصل شود. این گزارش به بررسی عملکرد 

این صنعت دربازار سهام می‌‌پردازد.
ëëسودسازی پالایشگاه‌ها به چه شکل است؟ 

تابــع  پالایشــی  شــرکت‌های  ســودآوری 
متغیر‌هــای گوناگونــی اســت کــه بــا فضــای 
سیاســی و اقتصــادی دنیــا گــره خــورده و بــه 
همین لحاظ طی ســال‌های گذشته نوسانات 
زیادی در آن مشــاهده شــده است. براساس 
دســتورالعمل جدیــد ، قیمت‌گــذاری نفــت 
شــرکت‌های  اصلــی  فرآورده‌هــای  و  خــام 
پالایشــی در ســال 1400، بر اســاس نرخ‌های 
مأخــذ  فــوب خلیج فــارس گزارش شــده در 
نشــریه پلتــس و فرمول‌هــای دســتورالعمل 
مذکور می‌‌باشد. در دستورالعمل سال 1399 
قیمــت فرآورده‌هــا براســاس متوســط وزنی 
ماهانــه قیمــت فــروش صــادرات دریایــی و 
زمینــی فــوب ایــران و مبنــای قیمت‌گــذاری 

نفــت خــام نیــز قیمــت نفــت خام ســبک و 
سنگین صادراتی بوده است.

شــرکت‌های پالایشــی در زمینــه تبدیــل 
نفت خام بــه فرآورده‌هایــی همچون نفت 
سفید، بنزین و گازوییل، گاز مایع، قیر، نفت 
کــوره و دیگــر فرآورده‌های نفتــی، فعالیت 
خــوراک  نــرخ  و  فــروش  مقــدار  می‌‌کننــد. 
مصرفــی ایــن شــرکت‌ها از طریــق شــرکت 
تعییــن  نفتــی  فرآورده‌هــای  پخــش  ملــی 
می‌‌شود و سودســازی آنها به مواردی چون 
نــرخ تســعیر ارز، قیمــت خــوراک و قیمت 
از  خــارج  و  داخــل  در  فرآورده‌هــا  فــروش 
ایــران بســتگی دارد. در صورت‌هــای مالــی  
ایــن شــرکت‌ها معمولًا نرخ ارز بــا میانگین 
ماهانــه خریــد و فــروش نرخ نیمــا )حواله( 
محاســبه می‌‌شــود و نرخ فروش فرآورده‌ها 
تابعــی از مقدار و قیمت فروش در داخل و 
خارج از ایران اســت. بنا بر ایــن با تغییر در 
نــرخ خوراک، نــرخ ارز  و نــرخ فرآورده‌های 
فــروش رفتــه، مقــدار درآمــد و ســود ایــن 
شــرکت‌ها می‌‌تواند تغییر کند. در سال‌های 
اخیــر نســبت ســود خالــص شــرکت‌ها بــه 
ازای هر بشــکه خوراک تصفیه شــده تقریباً 
ثابت بوده اســت. این نســبت برای 5 نماد 
پالایشــی برتــر بــازار بــه طــور میانگیــن در 
حدود 10 درصد بوده اســت. هزینه پالایش 
هر بشــکه خوراک مصرفی اما در سال‌های 
گذشــته، بــا نوســانات زیــادی روبــه‌رو بوده 
کــه مهم‌تریــن دلیــل آن تغییــر در قیمــت 
نهاده‌هــا و هزینه‌هــای حمــل و نقــل بــوده 
است. لازم به ذکر است که 94 تا 98 درصد 
بهــای تمام شــده محصــولات پالایشــی به 

قیمت نفت خام وابسته است.
شــرکت ملــی پخــش فرآورده‌هــای نفتی 
ایران با توجــه به فروش فرآورده‌ها، نســبت 
بــه تســهیم و اعــام میــزان فــروش داخلی، 
صادراتــی، بانکرینگ، مــوارد ارزی و مرزی و 
مبالــغ فروش هر یک از پنــج فرآورده اصلی 
بــه عــاوه ســوخت هوایــی اقــدام می‌‌کنــد. 
محصــولات ویــژه تولیدی این شــرکت‌ها نیز 

در بورس‌های کالا و انرژی عرضه می‌‌شــود و 
مشــتریان عمده این فرآورده‌ها شــرکت‌های 
قیرســازی و تولیدکننــدگان انــواع روانکار‌هــا 

هستند.
ëë بــه ســهم  بــرگ  میلیــون   227 مالکیــت 

حقیقی‌ها رسید
حقوقی‌هــای  می‌‌دهــد  نشــان  آمارهــا 
از  نفتــی،  فرآورده‌هــای  گــروه  در  شــاغل 
ابتــدای زمســتان درحــدود 2 میلیــارد بــرگ 
از ســهامداران حقیقــی خریــداری  را  ســهم 
کرده‌انــد. رونــدی کــه در هفتــه گذشــته بــه 
ســمت حقیقی‌هــا تغییر کــرد و در این هفته 
از  را  ســهم  بــرگ  میلیــون   227 حقیقی‌هــا 
حقوقی‌هــا خریداری کردند. این روند نشــان 
می‌‌دهــد که ایــن صنعت در هفته گذشــته با 
اقبــال ســهامداران خرد روبه‌رو شــده اســت. 
نمــودار، تغییــرات مالکیــت حقوقی و فشــار 
تقاضــای حقیقــی را از ابتــدای تابســتان در 
نشــان می‌‌دهــد.  نفتــی  فرآورده‌هــای  گــروه 
همچنیــن بــا توجــه به ارقــام جدول، ســهام 
گروه فرآورده‌های نفتی در یک هفته اخیر در 
حدود 14.27درصد رشد داشته که نماد‌های 
شــتران، شبندر، شپنا و شاوان بالای میانگین 
و  نمادهــای شــبریز، شســپا، شــنفت و شــراز 

پایین میانگین قرار داشته‌اند.
ëë»افزایش 82 درصدی سود خالص »شبندر

شــرکت پالایش نفــت بندرعبــاس )نماد 
بورســی شــبندر(، در کیلومتر 20 جاده اسکله 
شــهید رجایی قــرار دارد. این شــرکت از نظر 
ظرفیــت پالایــش، چهارمین شــرکت بزرگ 
ایــن صنعــت اســت و از نظــر پالایــش نفت 
خــام تنها شــرکتی اســت که قادر بــه پالایش 
نفت خام سنگین است. در حال حاضر بازار 
اصلی محصولات شــرکت داخلــی بوده و بر 
اســاس قانون شــرکت مکلف به تحویل پنج 
فرآورده اصلی به علاوه ســوخت هوایی خود 
به شرکت ملی پالایش و پخش فرآورده‌های 

نفتی ایران است.
این شــرکت با پالایــش روزانــه 350 هزار 
بشــکه نفــت خام ســنگین و میعانــات گازی 

در حدود 16 درصد ســوخت مورد نیاز کشــور 
را تأمیــن می‌‌کنــد و عــاوه بــر آن بــه دلیــل 
مجــاورت بــا آب‌هــای آزاد امــکان صــادرات 
فرآورده‌هــا را نیــز دارد. ایــن شــرکت طــرح 
احداث خط لوله 30 اینچ انشــعابی از مسیر 
نفت خام گوره به جاسک و احداث 6 مخزن 
جدیــد بنزیــن و نفــت گاز را بــرای افزایــش 
تاب آوری و کاهش ریسک‌های عملیاتی، در 

دستور کار دارد.

طبق برآوردهای انجام شده، این شرکت، 
تاپایان آذرماه ســال جاری در حدود 13 هزار 
و 351 میلیارد تومان ســود خالص شناسایی 
کرده که نســبت به دوره مشابه سال قبل 82 

درصد افزایش را نشان می‌‌دهد.
ëë خالــص ســود  درصــدی   129 افزایــش   

»شتران«
)نمــاد  تهــران  نفــت  پالایــش  شــرکت 
شــتران(، در ابتدای جاده قدیم قم قرار دارد. 

ایــن شــرکت بــه منظــور تأمیــن فرآورده‌های 
اســتراتژیک نفتــی مناطــق مرکــزی و شــمال 
و شــمال شــرق کشــور، نفــت خــام را پالایش 
و بــه محصــولات متنــوع تبدیل می‌‌کنــد. این 
پالایشــگاه  دو  از  متشــکل  پالایشــی  مجتمــع 
شــمالی و جنوبی است که با مجموع ظرفیت 
185هزار بشــکه در روز به بهره‌برداری رسیده 
اســت. ایــن شــرکت از نظــر ظرفیــت تولیــد 
پنجمین و از نظر ضریب پیچیدگی و توســعه 
قــرار  دوم  جایــگاه  در  فراینــدی  واحد‌هــای 
دارد. عمــده بــازار هدف محصولات شــرکت 
داخلــی بــوده و محصولات اصلی به شــرکت 
ملــی تولید و پخش فرآورده‌هــای نفتی ایران 
تحویل داده می‌‌شــود و محصولات ویژه نیز از 
طریق بورس کالا و انرژی به فروش می‌‌رســد. 
در حال حاضر این پالایشــگاه بــا تولید روزانه 
250 هــزار بشــکه نفــت خــام، 13 درصــد از 
نیــاز کشــور را تأمیــن می‌‌کنــد. طبــق آخریــن 
صورت‌هــای مالی منتشــر شــده، این شــرکت 
در 9 ماهــه منتهــی به آذرمــاه 1400، درحدود 
10 هــزار و 483 میلیــارد تومــان ســود خالص 
شناسایی کرده که نسبت به مدت مشابه سال 

قبل 129 درصد افزایش را نشان می‌‌دهد.

ëë»افزایش 12 درصدی سود خالص »شپنا 
شــرکت پالایــش نفــت اصفهــان )نمــاد 
واقــع  اصفهــان  غربــی  شــمال  در  شــپنا(، 
شــده اســت. ایــن شــرکت از نظــر دریافــت 
در  گازی  میعانــات  و  خــام  نفــت  خــوراک 
جایــگاه دوم و از منظــر تولیــد محصــولات 
نفــت گاز، مقــام اول را بــه خــود اختصاص 
داده اســت. شــرکت پالایش نفــت اصفهان 
بــه عنوان تأمین کننده خوراک پنج شــرکت 
بــزرگ تولیــدی نفت جــی، ســرمایه‌گذاری 
صنایــع شــیمیایی ایران، پتروشــیمی اراک، 
پتروشیمی اصفهان و نفت سپاهان شناخته 
می‌‌شــود. وکیــوم باتــوم، نفــت ســفید ویژه، 
نفتــا، پلاتفرمیــت و روغــن پایــه بــه عنــوان 
محصولات ویژه‌ای هســتند کــه خوراک این 
شــرکت‌ها را فراهم می‌‌کنند. درحال حاضر 
فرآورده‌هــای ویــژه ایــن شــرکت در بــورس 
کالا و انــرژی عرضــه می‌‌شــود. طبق آخرین 
صورت‌هــای مالــی، ایــن شــرکت در 9 ماهه 
منتهی به آذرماه ســال جــاری حدود 9 هزار 
و 600 میلیارد تومان ســود خالص شناسایی 
کرده که در مقایسه با مدت مشابه سال قبل 

12 درصد افزایش داشته است.

 

نحوه محاسبه نرخ 
خوراک 

قیمت نفت صادراتی از مبادی اولیه، قیمت معاملاتی یک بشکه نفت صادراتی از مبادی اولیه 
در هر محموله است و قیمت نفت صادراتی عرضه شده در بورس متوسط قیمت صادراتی از 
مبادی اولیه در یک ماه شمسی است و همچنین برای نفت تحویلی به پالایشگاه‌های داخلی  و 
مجتمع ‌های پتروشیمی، 95درصد  متوسط بهای محموله‌های صادراتی نفت مشابه در هر ماه 

شمسی است

نحوه محاسبه نرخ 
فرآورده‌ها 

مابه‌التفاوت قیمت پنج فرآورده اصلی و سوخت هوایی شامل فرآورده‌های نفتی و مواد 
افزودنی تحویلی از سوی شرکت‌های پتروشیمی به شرکت‌های اصلی و فرعی تابعه وزارت 

نفت و گاز طبیعی فروخته شده به مصرف کنندگان داخلی با قیمت صادراتی یا وارداتی این 
فرآورده‌ها حسب مورد به علاوه هزینه‌های انتقال داخلی فرآورده‌ها  و نفت خام معادل آنها  و 
توزیع، فروش، مالیات و عوارض موضوع قانون مالیات برارزش افزوده در دفاتر شرکت‌های 

پالایش نفت و گاز به حساب بدهکار شرکت‌های اصلی و فرعی تابعه وزارت نفت ثبت می‌شود 
و از آن طریق در بدهکار حساب دولت نیز ثبت می‌شود. تسویه حساب فیزیکی و نهایی حداکثر 

تا پایان سال بعد انجام می‌پذیرد.

نحوه محاسبه خوراک و نرخ فرآورده‌های پالایشگاه‌ها

سه ماههیک هفته نماد 

20.4%15.6% شبندر 

13.6%16.7% شپنا 

26.1%20.8% شتران 

23.4%11.8% شبریز 

12.7%-8.9% شسپا 

3.7%14.8% شاوان 

16.2%-3.6% شنفت 

12.7%12.8% شراز 

14%14.2% صنعت 

بازدهی سهام گروه فرآورده‌های نفتی


