
 دوره آموزشی تحلیل بنیادی
 تحلیل صنایع بورسی

 شناخت پارامترهای بنیادی صنایع



 نکات مهم در تحلیل پتروشیمی های اوره ساز



 شرکتهای بورسی صنعت اوره

 :نکات

 .راه اندازی کامل می شود 96طرح توسعه پردیس در خردادماه •

 .هزار تن ملامین نیز دارد 20خراسان تولید •

 .راه اندازی شده است 95طرح توسعه شیراز در زمستان •

 ظرفیت شرکت
 (هزار تن)

 تولید
 (هزار تن)

 درصد
 صادرات

 73 2,500 3,200 پردیس پتروشیمی

 60 660 660 کرمانشاه پتروشیمی

 52 500 500 پتروشیمی خراسان

 73 750 1,500 پتروشیمی شیراز

 - صفر 1,000 (حال ساخت در)پتروشیمی لردگان 



 دانستنی های تحلیلی صنعت اوره

 آمونیاک از اوره و نیتروژن و طبیعی گاز از آمونیاک تولید•

 .است غذایی مواد تولید در اوره جهانی مصارف از درصد 80•

 در تواند می غلات, خصوص به غذایی, مواد نرخ روند بینی پیش با•
 .داشت خوبی های بینی پیش نیز اوره نرخ مورد

 سبب امریکا, در ذرت از اتانول تولید مثل زیستی, سوختهای تولید•
 .شود می اوره مصرف افزایش

 260 حدود تا خاورمیانه در دلار 100 بین اوره تن هر شده تمام قیمت•
 .است متغیر (سنگ زغال از تولید) چین در دلار



 اوضاع جهانی اوره

 درصد 40 حدود در که است جهان در اوره تولیدکننده بزرگترین چین•
 .دارد دست در را تولید

 .کند می مصرف را جهانی اوره درصد 70 حدود آسیا•

 می تولید جهان سراسر در اوره تن میلیون 200 حدود حاضر حال در•
 به توجه با و دارد وجود تقاضا به نسبت عرضه مازاد درصد 5 که شود
 ادامه عرضه مازاد رسد می نظر به تولید, مدار به جدید واحدهای ورود

 .باشد دار

 



 نرخ خوراک و محصولات

 ارز نرخ افزایش اوره, تولیدات از نیمی از بیش صادرات به توجه با•
 .شود می ارزی درآمدهای افزایش موجب

 قبیل از مواردی اساس بر که فرمولی با نیز (طبیعی گاز) خوراک نرخ•
 می محاسبه است, شده بنا صادراتی گاز نرخ و خام نفت جهانی نرخ

 .شود می اعلام شرکتها به ماهانه صورت به و شود؛



 ارتباط قیمت جهانی اوره و نرخ نفت

y = 3.3522x + 48.712 
R² = 0.8043 
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 پتروشیمی لردگان

 چگونه آن را قیمت گذاری کنیم؟•

 

 تکلیف هفته آینده•



 نکات مهم در تحلیل پتروشیمی های متانول ساز



 بازار بین المللی متانول

 عمده تولید متانول دنیا از گاز طبیعی است ولی در چین از زغال سنگ•

 میلیون تن 120حدود : تولید جهانی•

 درصد تولید جهانی 4میلیون تن,  5حدود : تولید ایران•

 .درصد از تولید و تقاضای جهانی متانول به چین مربوط است 45•

 .قیمت جهانی متانول بر مبنای محل تحویل متفاوت است•

 indexmundiو  methanexسایتهای : قیمت متانول•



 مصارف متانول
 (درصد مصرف جهانی 60)تولید مواد شیمیایی نظیر فرمالدئید و اسید استیک 

مواد تولید شده از متانول: 
چسب های صنعتی 
انواع حلال و ضدیخ 
انواع پلاستیک، تخته سه لایی، رنگ و مواد منفجره 

 (کاهش مصرف, همگام کاهش قیمت نفت)مصارف مرتبط با انرژی 
 تولیدMTBE (یکی از اجزای بنزین) 

تولید سوخت از طریق ترکیب با گازوئیل 

 تولید اولفین ها(MTO)  ماده اولیه تولید پلی اتیلن و پلی پروپیلن؛ 



 ارتباط قیمت جهانی متانول و نرخ نفت

y = 2.8746x + 161.81 
R² = 0.5616 
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 متانول سازهای بورسی

 .عمده متانول تولیدی ایران صادر می شود•

 :متانول سازان اصلی بورس•
هزار تن, نیمی از فروش ریالی شرکت   640پتروشیمی خارگ؛ ظرفیت تولید –

 .و گوگرد است( پروپان, بوتان, پنتان)گاز مایع 

 تن 3,300,000ظرفیت : پتروشیمی زاگرس–

ظرفیت یک میلیون تن, اسید استیک, هیدروژن و : پتروشیمی فن آوران–
. درصد فروش ریالی شرکت را تشکیل می دهند 20منواکسید کربن حدود 

 .درصد فروش شرکت داخلی است 25همچنین حدود 



 (تحویل چین)ارتباط نرخ فروش متانول سازان با نرخ جهانی 

 
نرخ  

 جهانی  

  (دلار/تن)نرخ فروش 
 دوره

 زاگرس شخارک شفن

 95تابستان  221 229 204 275

 95بهار  223 213 211 268

 94زمستان  247 238 221 261

 94پاییز  272 268 246 305

 94تابستان  272 268 273 350

 94بهار  311 304 315 381



 آشنایی با کالاهای پایه
(Commodities) 



 (Commodities)کالاهای پایه 

 :ویژگی ها 
 .مواد اولیه تولید سایر محصولات هستند–

 وجود استاندارد تولید برای حداقل های کیفیت–

 قابلیت جایگزینی تولیدات مختلف؛ عدم امکان برندسازی–

 



 انواع کالاهای پایه

 . . .مس, فولاد, روی و : فلزات•

 طلا, نقره, پلاتین: فلزات ارزشمند•

 نفت خام, گاز طبیعی و نظایر آن: حاملهای انرژی•

 گندم, ذرت, سویا, قهوه و مانند آنها: محصولات کشاورزی•

 . .  .اوره, متانول, پلی اتیلن در گریدهای مختلف و : مواد پتروشیمی•

 

 کالاهای پایه معمولا 

 در قالب قراردادهای استاندارد فیوچر

 .در بورسها معامله می شوند 



 قیمت گذاری کالاهای پایه

 

 عدم وجود برند•

 رقابت کامل؛ حداقل در سطح منطقه ای•

 

 تعیین قیمت بر مبنای تقابل عرضه و تقاضا



 نمودار سی ساله فلز روی
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 نمودار قیمت جهانی اوره
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 دلایل عمده افت و خیز قیمتها

 :2008و  2007جهش قیمتی سالهای •
 افزایش تقاضا در اثر رشد اقتصادی چین–

 :2011رشد قیمتی در سال •
 کاهش ارزش دلار–

 :سقوط قیمتی در سالهای اخیر•
 کاهش تقاضا در اثر کاهش رشد اقتصادی دنیا به خصوص اروپا و چین–

 

 دلایل و توجیهات مختلفی بیان می شوند

 



 نمودار کلاسیک عرضه و تقاضا

Q 

P 

Q1 

P1 



 دیاگرام بازار کالا

 قیمت

 تقاضا

 عرضه

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
 قیمت



 1,000: قیمت آغازین 

 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

 قیمت

 تقاضا

 عرضه

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
 قیمت

 نسبت

5 

2,000 



 2,000: قیمت در گام دوم 

 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

2,000 19,000 

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

2,000 11,000 

 قیمت

 تقاضا

 عرضه

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
 قیمت

 نسبت

5.0 

1.72 

2,700 



 2,700: قیمت در گام سوم 

 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

2,000 19,000 

2,700 14,000 

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

2,000 11,000 

2,700 15,000 

 قیمت

 تقاضا

 عرضه

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
 قیمت

 نسبت

5 

1.72 

0.93 

2,650 



 2,650تعادل قیمتی در : گام چهارم 

 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

2,000 19,000 

2,700 14,000 

2,650 14,500 

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

2,000 11,000 

2,700 15,000 

2,650 14,500 

 قیمت

 تقاضا

 عرضه

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
 قیمت

 نسبت

5.0 

1.72 

0.93 

1.0 

2,650 



 آیا در عمل نیز به همین سادگی است؟



 دیدگاه دینامیک سیستم ها

 با را رویداد یک روند زمانی, مقطع یک در وقایع به نگاه جای به•
 .کنیم می بررسی زمان گذشت

 که شود می باعث زمانی, تاخیرهای و زمان عنصر کردن وارد•
 دیگری اهداف به بسا چه و کند تغییر ها سیستم در تغییرات مسیر
 .کنیم پیدا دست

 عمل در که آنچه معمولا اجتماعی, و اقتصادی های سیستم در •
 متفاوت بوده رویداد طراح ذهن در که هدفی آن با افتد می اتفاق
 .است



 دینامیک بازار کالا

 قیمت

 تقاضا

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
محاسبه بازده  قیمت

 سرمایه گذاری

 تاخیر
تصمیم به 

 ظرفیت سازی
 تاخیر

 عرضه



 1,000= ؛ قیمت  1= زمان 
 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

 قیمت

 تقاضا

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
محاسبه بازده  قیمت

 سرمایه گذاری

 تاخیر
تصمیم به 

 ظرفیت سازی
 تاخیر

 عرضه

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

 نسبت

5.0 

2,000 



 1وضعیت دینامیکی سیستم در زمان 

 ظرفیت سازی عرضه تقاضا قیمت زمان

1 1,000 25,000 5,000 2,000 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

 واحد زمانی 2بعد از گذشت : بهره داری از ظرفیت جدید



 2,000= ؛ قیمت  2= زمان 
 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

2,000 19,000 

 قیمت

 تقاضا

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
محاسبه بازده  قیمت

 سرمایه گذاری

 تاخیر
تصمیم به 

 ظرفیت سازی
 تاخیر

 عرضه

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

2,000 5000 

 نسبت

5.0 

3.8 

3,200 



 2وضعیت دینامیکی سیستم در زمان 

 ظرفیت سازی عرضه تقاضا قیمت زمان

1 1,000 25,000 5,000 2,000 

2 2,000 19,000 5,000 5,000 

3 

4 

5 

6 

7 



 3,200= ؛ قیمت  3= زمان 
 تقاضا قیمت 

1,000 25,000 

2,000 19,000 

3,200 11,000 

 قیمت

 تقاضا

نسبت تقاضا  
 به عرضه

تابع  
تعدیل 
محاسبه بازده  قیمت

 سرمایه گذاری

 تاخیر
تصمیم به 

 ظرفیت سازی
 تاخیر

 عرضه

 عرضه قیمت 

1,000 5,000 

2,000 5000 

3,200 5,000 

 نسبت

5.0 

3.8 

2.2 

4,000 



 وضعیت دینامیکی سیستم در ادامه

 ظرفیت سازی عرضه تقاضا قیمت زمان

1 1,000 25,000 5,000 2,000 

2 2,000 19,000 5,000 5,000 

3 3,200 11,000 5,000 7,000 

4 4,000 8,000 7,000 10,000 

5 4,100 7,700 12,000 10,000 

6 3,500 10,000 19,000 5,000 

7 2,500 17,000 29,000 1,000 

8 1,700 21,000 39,000 0 

9 1,000 25,000 44,000 0 

10 800 30,000 45,000 0 

11 700 33,000 45,000 0 

12 500 33,000 45,000 0 


