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خلاصه اطلاعات شرکت

شسپا-سپاهانشرکت نفتنام و نماد شرکت

1378سال تاسیس شرکت

1392سال پذیرش در بورس اوراق بهادار

انواع روانکار نهاییمحصولات اصلی

781،916تن/ظرفیت اسمی

733،615تن/ظرفیت عملی

5.6همت/سرمایه شرکت

38.92همت/ارزش بازار شرکت

شرکتمعرفی

21
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2

گروه پتروشیمی 
تابان فردا

66%

ی صندوق بازنشستگ
کشوری

2.8%

انپالایش نفت اصفه
17%

گروه توسعه مالی مهر
آیندگان

1.4%

سایر 
12.8%

1

سهامداران 

12



2

2113

محصولات 



لوبکات استخراج )واحد فورفورال 
(مواد آروماتیکی

اکسترکت

رافینت

واحد35

واحد65 MEKواحد 
واحد موم گیری با حلال )

متیل اتیل کتون و 
(تولوئن

واحد آریزوسایکل13

فروش روغن پایه

بلندینگ واحد
(مخلوط کردن روغن پایه با ادتیوها) 

ادتیو
روانکار نهاییواحد بسته بندی

واحد10

اسلک وکس-پارافین 

واحد لوبکات100 واحد40

واحد28

فرآیند تولید 

2

2114



روغن پایهروغن های صنعتیروغن موتور دیزلیروغن موتور بنزینیسال

140040%42%28%13%

140139%45%33%15%

140245%45%24%9%

140346%46%24%15%

رن
به
ش

140024%21%18%49%

140126%19%22%47%

140221%16%50%44%

140315%16%38%45%

سپا
ش

140019%19%21%22%

140120%21%24%25%

140220%20%22%28%

140320%22%24%23%

نل
شرا

140016%17%16%16%

140116%15%19%14%

140216%17%10%19%

140317%19%14%18%

فت
شن

راخیسال هایدرسپاهاننفتشرکت
ردپایهروغنصادراتافزایشسیاست

بهتوجهباواستگرفتهپیش
مجمعدرشرکتمدیرانصحبت های

همین1404سالسالیانهعمومی
.دادخواهندادامهفروشدرراسیاست

مشخصروبروجدولازکههمان طور
نفتبازارسهماخیرسالچهاردراست

یبنزینموتورهایروغن بازارازسپاهان
.استیافتهکاهشکشوردیزلیو

وضعیت صنعت

5



له دریافت طریق خط لوبه دلیل جانمایی مناسب شرکت نفت بهران در کنار پالایشگاه تهران، این شرکت می تواند اکثر خوراک اصلی خود یعنی لوبکات را از

.  کاهش می دهد( یکی از چهار رقیب اصلی)نماید که این موضوع بهای تمام شده لوبکات این شرکت را نسبت به شرکت نفت پارس 

وضعیت صنعت

6



کت کل محصولات تولیدی خود را به فروش می رساند .معمولا در یک سال مالی شر

معمولا در یک سال

مااا ی شاارکت کاال 

محصولات تو یایی

خااود را بااه فااروش 

.  می رسانی

بنزینی،موتورروغنتنمیلیون180پایه،روغنتنمیلیون233شاملکهاستداشتهتولیدتنمیلیون733اخیر،سالسهدرشرکتمجموعدر

یخ،ضد)محصولاتسایرتنمیلیون48وفرآیندیروغن هایتنمیلیون225پارافین،تنمیلیون47صنعتی،روغن هایودیزلیموتورروغن

.است(...وگریس

هروغن پای

31%

روغن های فراینی

30%

روغن های صنعتی

14%

نیروغن موتور بنزی

7%

پارافین

6%

روغن موتور دیز ی

7%

رسای

5%

میانگین تولید سه سال اخیر ترکیب تولید

7



شترکیب مبلغ فرو

کت به ترتیب معادل  . درصد است73 و 36مبلغ فروش داخلی و صادراتی شر

مبلغ فروش داخلای

و صادراتی شارکت

بااه ترتیااا معااادل

درصااااای 37و 63

. است

موتورروغن)نهاییروانکارهمت9.9پایه،روغنهمت11.3شاملکهاستبودههمت1403،30.2سالدرشرکتفروشمبلغمجموعدر

1.5ووکسپارافینهمت3فرآیندی،روغن هایهمت4.5،(همت4.3صنعتیروغن هایوهمت2.3دیزلیموتورروغنهمت،3.4بنزینی

.است(...وگریسیخ،ضد)محصولاتسایرهمت

روغن پایه

37%

روغن های فراینی

روغن های صنعتی15%

14%

روغن موتور بنزینی

11%

پارافین

10%

روغن موتور دیز ی

8%

سایر

5%

ترکیب مبلغ فروش ترکیب تولید

8



ت وبکا

74%

لآیزوریسایک

10%

رسای

16%

ترکیب مبلغی مواد اولیه

ت وبکا

86%

لآیزوریسایک

11%

رسای

3%

ترکیا مقیاری مواد او یه

شترکیب مبلغ فرو
ترکیب مواد اولیه

9








مواد مستقیم مصرفی

ولیددستمزد مستقیم ت

سربار تولید

10

شترکیب مبلغ فرو
ترکیب بهای تمام شده



مبلغ فروش




















    

میلیارد تومان-مبلغ فروش 

شترکیب مبلغ فرو
مبلغ فروش
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نرخ  فروش محصولات

ن می شود .نرخ فروش محصولات نهاتی داخلی توسط سازمان حمایت از مصرف کننده تعیی 

ناااااار  فااااااروش 

محصاااولات نهاااایی 

داخلااااای توسااااا  

سااازمان امایاات از 

مصاااارن کنناااای  

. تعیین می شود










0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%















7

    

(هزار ریال/تن)نرخ فروش سبد محصولات 

درصد تغییرات

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروش
نرخ فروش محصولات
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روند حاشیه سود

















    

ااشیه سود شرکت

ااشیه سود ناخا ص ااشیه سود عملیاتی ااشیه سود خا ص

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولات
نرخ فروش محصولات
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مفروضات

1404کارشناسی 

750،000ریال/دلار نیما

1،000،000ریال/دلار آزاد

%40درصد/نرخ تورم

%52درصد افزایش نرخ فروش

658،428ترمیلیون لی/مقدار فروش محصولات

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سود
مفروضات

14



صورت سود و زیان
1404کارشناسی 1400140114021403میلیون ریال-صورت سود و زیان

777فروش

77777بهای تمام شی  کالای فروش رفته

777ناخا ص( زیان)سود 

77هزینه های عمومی، اداری و تشکیلاتی

ی عملیاتی( هزینه ها)خا ص سایر درآمیها 

77سود عملیاتی

7هزینه ما ی

777777777ی غیر عملیاتی( هزینه ها)خا ص سایر درآمیها 

7777777عملیات در اال تیاوم قبل از ما یات( زیان)سود 

7777ما یات

7خا ص( زیان)سود 

77ریال-سود هر سهم

سرمایه 

P/E F -1404 
4.6

کت منتهی به اسفند ماه است .سال مالی شر

سااال مااا ی شاارکت 

ماا  منتهی به اسفنی

.است

P/E 
Industry 
5.5

P/E TTM 
8

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضات
شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضات شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضات
صورت سود و زیان
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تحلیل حساسیت

نرخ دلار نیما

EPS1,503 650,000 700,000 750,000 800,000 850,000 

ت 
نرخ لوبکا

(
ن 

ت
 /

ریال 
)

250,000,0001,221 1,545 1,868 2,192 2,515 

260,000,0001,143 1,466 1,790 2,113 2,437 

265,000,0001,104 1,427 1,750 2,074 2,397 

270,000,0001,064 1,388 1,711 2,035 2,358 

275,000,0001,025 1,349 1,672 1,995 2,319 

280,000,000986 1,309 1,633 1,956 2,280 

285,000,000947 1,270 1,594 1,917 2,240 

290,000,000907 1,231 1,554 1,878 2,201 

295,000,000868 1,192 1,515 1,839 2,162 

300,000,000829 1,152 1,476 1,799 2,123 

305,000,000790 1,113 1,437 1,760 2,084 

310,000,000751 1,074 1,397 1,721 2,044 

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضات
تحلیل حساسیت
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نکات تحلیل
سالیانهمیعمومجمعدرشسپاعاملمدیرصحبت‌هایوگذشتهسالماهدیازکالابورسدرلوبکاتپایهقیمتتعیینفرمولتغییربهباتوجه.1

:استشدهاستفادهلوبکاتقیمتتعیینبرایزیرفرمولازتحلیلدر

.می‌شودمنتفع380کورهنفتبه180کورهنفتمتغیرتغییرو1.15ضریبدرصدی10کاهشمحلدوازشرکتجدیدفرمولاساسبر➢

سالازخودسطوحبالاتریندرکالابورسدرلوبکاتوپایهروغنبینقیمتیاختلافاست،شدهدادهنشانبعدصفحهنموداردرکهطورهمان.2

بیشترینموضوعاینازکشوردرپایهروغنفروشوتولیدبیشترینباشسپاکشور،درپایهروغنکنندهتولیدپالایشگاهچهاربیندرودارندقرار1400

.می‌بردراسود

رادرصدی11تولیدکاهشایمکردهفرضماآنتبعبهوبودهصفرآناورهالدلیلبه1404اردیبهشتدرسپاهاننفتشرکتپایهروغنتولید.3

.داشتخواهدگذشتهسالبهنسبتجاریسالدر

واهدخمقادیرهمینسالادامهبرایشرکتفروشنرخواستیافتهافزایشجاریسالمردادماهدربارآخریندیزلیوبنزینیموتورروغنقیمت.4

.نگرفته‌ایمنظردرآنبرایافزایشیوبود

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضاتتحلیل حساسیت
نکات تحلیل
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نکات تحلیل
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اختلان قیمتی بین  وبکات  روغن پایه در بورس کالا قیمت   وبکات قیمت  روغن پایه 

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضاتتحلیل حساسیتنکات تحلیل
نکات تحلیلتحلیل حساسیت
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(هزار ریال/تن)قیمت لوبکات بورس کالا 

حذف ارز 
نیمایی

وترامپتعرفه ایجنگآغاز
ونفتجهانیقیمتکاهش
رسبوپایهنرخفرمولتغییر

لوبکاتکالا

بهروسیهحمله
افزایشواکراین
تنفجهانیقیمت

کرده اندابانتخراترطولانیمسیرازکشتی هابسیاریآنپیدروسرخدریایدرتنشافزایش
رفیتظنیزعرضهسمتاز.کرده اندمصرفرابیشتریکورهنفتهزینه هاکنترلبرایکه

محصولاتواستیافتهافزایش(آنجهانیکنندهصادربزرگترین)روسیهکورهنفتپالایش
کورینثاهپالایشگدرسوزیآتشچنینهم.می کندتولیدکورهنفتبهنسبتارزشمند تری

پالایشگاهاینعملیاتتوقفو(اروپاپالایشگاه هایبزرگترینازیکی)یونان

شترکیب مبلغ فرومبلغ فروشنرخ  فروش محصولاتروند حاشیه سودمفروضاتتحلیل حساسیتنکات تحلیلنکات تحلیل
نکات تحلیلتحلیل حساسیت
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اطمینان➢

سهام پویا➢

پشتوانه طلا➢

مدیریت ثروت➢

آپشن+اطمینان➢

آپشن+سهام پویا➢

آپشن+مدیریت ثروت➢

درباره راستین
طرح های سبدگردانی راستین
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بازارردفعالما ینهادهایازیکیبه عنوانراستین،سبیگردانشرکت

ادارایی همییریتزمینهدرارفه ایخیماتارائههینباایران،سرمایه

.می کنیفعا یتسرمایه گذاری،و

ذارانسرمایه گبهمجرب،ومتخصصتیمیازبهر  گیریباشرکتاین

میزانوما یاهیانبهتوجهباتامی کنیکمکاقوقیواقیقی

ودهنیتشکیلرامتناسبیسرمایه گذاریسبیهایخود،ریسک پذیری

.کننیمییریت

ظم تحلیل های هفتگی تایم ماا، باه صاورت مان»
طا ا و برای دسترسی به این م. منتشر می شود

 QR Codeبهر  مناایی از آنهااا، می توانیاای 
«.مربوطه را اسکن کنیی

درباره راستین
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سلب مسئولیت

سـتاشـرکتوضعیـتآخریــنتحلیــلمــی کنیــد،مطالعــهگــزارشایــندرآنچــه

ارددســـعیگـــزارشایـــن.نیســـتکافـــیسـرمایه گذاریتصمیماتخاذبـرایو

ـهبــهمچنیـــنودهـــدافزایـــشســـرمایهبـــازارســـطحدرراتحلیـــلفرهنـــگ

.نیسـتسهــــــــــامفـروشوخریـدبـرایتوصیـه ایوجـههیـچ

درباره راستین
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