
گزارش تحلیل سایپا دیزل
(خکاوه)

1402فروردین
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حمل و نقل

حمل و نقل

هواییزمینیدریایی

ریلیجاده ای

درصد کل حمل 72
و نقل کشور
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راه های کشور

ر میلیون وسلیه نقلیه موتوری د20حدود 
ایران وجود دارد

راه های زمینی

ریلی هزار 12حدود جاده ای
کیلومتر

هزار 90حدود 
کیلومتر

بزرگراه و آزادراه هزار 20حدود 
کیلومتر
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:ناوگان حمل و نقل و برون شهری

تعداد برنامه ریزی جهت نوسازیتعداد فرسودهتعداد کلشرح

هزار136هزار115هزار350کامیون

هزار9هزار4هزار14اتوبوس

هزار22هزار19هزار35ونمینی بوس و

تومانهزارمیلیارد 35: بودجه نوسازی
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:ناوگان حمل و نقل درون شهری

تعداد برنامه ریزی جهت نوسازیتعداد فرسودهتعداد کل در تهرانشرح

هزار19هزار3/8هزار5/3اتوبوس

هزار20بوسمینی

هزار10ون

هزار10کامیونت

هزار میلیارد تومان127: بودجه نوسازی



42116000-021www.mellatbroker.com 36خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 

سهم ترانزیت جاده ای 

6

0.53 0.8
1.44 1.14 1.59 1.58

0.62 0.7

11.59
12.34

10.92

7.81
9.28 9.08

6.81

4.65

12.12
13.14

12.36

8.95

10.87 10.66

7.43

5.35

0

2

4

6

8

10

12

14

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399

( میلیون تن)تناژ بار ترانزیت 

ریلی جاده ای کل
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CKD
CBUSKD

روش های مونتاژ خودرو

Completely 
Built Unit

در این روش  یک خودرو به صورت کامل در کشوور
مبووداس سوواخته و سووکش بووه کشووور مق وود صووادر 

خوودرویی کوه بوا  ایون روش وارد کشوور . می شود
می شود، برای استفاده آمواده اسوت و احتیواه بوه

. داردطی کردن هیچ پروسه ای برای تکمیل تولید نو
عوا  تنها شاید لازم باشد موارد خیلی جزئی مثول ف

کردن برخوی آپشون ها در کشوور مق ود و توسو  
.شرکت وارد کننده انجام شود

در این روش یک خودرو به صورت کاملا قطعوه قطعوه شوده و اجوزای ریوز وارد یوک کشوور 
ر روش د. می شود و لازم است تا فرآیند مونتاژ ان به صورت کامل در کشور مق د انجام شود

CKDد طی کردن ، اجزای اصلی تشکیل دهنده خودرو نیز قبل از قرار گرفتن کنار یکدیگر،نیازمن
حول بوه ننووان مثوا ، بایسوتی ابتودا اجوزای میتلون پیشورانه در م. فرآیند مونتاژ هسوتند

.ه شودمی وص خود قرار بگیرند تا یک پیشرانه کامل تشکیل و برای ن ب در خودرو آماد

Completely 
Knocked Down

در این روش  واردات یوک خوودرو بوه صوورت پکیی هوای 
تواژ میتلفی از قطعات صورت می گیورد و بایود فرآینود مون
ور نهایی این پکیی های قطعات، در خ  مونتاژ واقع در کشو

ه منظور از پکیی قطعات، ایون اسوت کو. مق د انجام شود
، اجزای اصلی تشکیل دهنوده  یوک خوودرو مثول پیشورانه
یوود گیووربکش، بدنووه و داشووبورد، قووبلا در کشووور مبووداس تول

شده اند و تنها  لازم است کوه ایون اجوزا در فرآینود مونتواژ
SKDدر برخوی. کنار هم قرار بگیرند تا خودرو کامول شوود

نیز در خ   SKDموارد، فرآیند رنگ بدنه خودروهای مونتاژ 
.  تولید اصلی شرکت مادر انجام می شود

Semi Knocked-Down
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گروه های تولیدکننده کامیون

8

پارس خودرو
(خکارس)

زامیاد
(خزامیا)

سایکا دیز 
(خکاوه)

گروه سایکا
(خساپا)

:سواری
ساینا، کوئیک 

:وانت
نیسان، پادرا، پیکاپ

:کامیون
ولوو، فوتون

ایران خودرو
(خودرو)

ایران خودرو دیز 
(خاور)

گروه ایران خودرو
(خودرو)

:سواری
اخانواده پژو، سمند، رانا، دن

اتوبوس، کامیون، ون و 
پیکاپ

سیبا موتور

بهمن موتور

گروه بهمن
(خبهمن)

سکامیون، کامیونت و مینی بو

سواری و وانت

توسعه قوای
ی سیلندر با فناور 4و 3موتور محرکه تیوان

بالا و م رف کم

بهمن دیز 
(خدیز )

کامیون و کشنده
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مقایسه شرکت های تولید کننده خودروهای مشابه

9

سهامدار نمدهنماد
ارزش بازارسرمایه

P/EP/Sنسبت بدهیدوره وصو  مطالباتسهام شناور
(هزار میلیارد تومان)(میلیارد تومان)

%1190.83%8،63634،6996.61.131ایران خودروخاور

%317.1%2،56713،606140.852سایکاخزامیا

%1124.1%1،69013،6389.81.610گروه بهمنخدیز 

%82122%2636،114170.60.951ستاره سفیران آیندهخکاوه

مقایسه بازدهی

ساله3ساله1ماهه6ماهه3ماهه1نماد

1،314%%184%70%27%9خاور

%482%205%121%51%5خزامیا

%454%77%62%16%24خدیز 

614%%350%106%42%35خکاوه
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مقایسه ظرفیت اسمی شرکتهای تولید کننده خودروهای مشابه
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خکاوه خاور خزامیا خدیز 

دد
ن

کامیون سنگین کامیونت مینی بوس ون وانت سواری اتوبوس
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مقایسه ساختار فروش شرکتهای تولید کننده خودروهای مشابه

(عدد)ساختار فروش محصولات 
نام 

شرکت

نماد

شرکت
اتوبوس سواری وانت ون و پیکاپ مینی بوس کامیونت کامیون سنگین

1400 ماهه9
1401 1400 ماهه9

1401 1400 1401ماهه9 1400 1401ماهه9 1400 1401ماهه9 1400 ماهه         9
1401 1400 1401ماهه9

- - - - - - - - - - 62% 33% 31% 67% سایکا
دیز  خکاوه

15% 9% - - - - 6% 9% - %0.3 - - 78% 80%
ایران 
خودرو 
دیز 

خاور

- - - - 82% 83% 1% 0.02% 0.03
% - - - - - زامیاد خزامیا

- - - - - - - - 14% 8% 54% 39% 3% 37% بهمن 
دیز  خدیز 
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مقایسه تعداد فروش شرکتهای تولیدکننده خودروهای مشابه

(عدد)تعداد فروش محصولات 
نام 

شرکت

نماد

شرکت
اتوبوس سواری وانت ون و پیکاپ مینی بوس کامیونت کامیون سنگین

1400 1401ماهه9 1400 ماهه9
1401 1400 1401ماهه9 1400 1401ماهه9 1400 1401ماهه9 1400 ماهه         9

1401 1400 1401ماهه9

- - - - - - - - - - 956 768 202 560 سایکا
دیز  خکاوه

437 591 - - - - 877 2،294 14 52 - - 5،437 9،141
ایران 
خودرو 
دیز 

خاور

- - - - 30،972 33،695 80 4 9 - - - - - زامیاد خزامیا

- - - - - - - - 324 285 2،149 2،404 29 675 بهمن 
دیز  خدیز 
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روند تعداد تولید کامیون شرکتهای مشابه 

14

111

43

0 2 0 0

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خزامیا

479 1,264 1,221
2,887

5,357

13,495

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خاور

3,254

1,890

500
0 194

856

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خکاوه

82 179
37 0 31

1,303

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خدیز 
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روند تعداد تولید کامیونت شرکتهای مشابه 

1,250
1,049

101
500

898

1,500

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خکاوه
4,390

1,635

558 972

2,081

3,515

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خدیز 
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روند مقدار فروش شرکتهای مشابه 

17,116

2,161 1,144 1,616 3,350
6,825

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خدیز 

8,750 7,520 6,408
8,816

6,766

17,302

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خاور

29,531
23,625

36,481 36,776
31,063

47,820

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خزامیا

4,013
3,341

748 657
1,161

2,050

1396 1397 1398 1399 1400 1401

خکاوه
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مقایسه درآمد عملیاتی شرکت های هم گروه

17

930 514
2,918

344
4,043

901
5,201

392

11,108

2,769

8,487

1,276

24,056

5,376

11,784

2,488

خاور خدیز  خزامیا خکاوه

ان
وم
د ت
یار
میل

1398 1399 1400 1401ماهه9

335%

75% 78%
14%

175%
207%

63%

226%

117% 94%
39%

95%

خاور خدیز  خزامیا خکاوه

نرخ رشد سالانه درآمد نملیاتی شرکتها



42116000-021www.mellatbroker.com 36خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 

مقایسه سود خالص شرکت های هم گروه

18

-1,277

219 107

-145

1,646
413

-49 -262

1,433 998
163 127

4,341

880 824
19

خاور خدیز  خزامیا خکاوه

ان
وم
د ت
یار
میل

1398 1399 1400 1401ماهه9

-229%

89%

-146%

81%

-12%

142%

-433%

-148%

201%

-12%

129%

-85%

خاور خدیز  خزامیا خکاوه

نرخ رشد سالانه سود خالص شرکتها
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مقایسه حاشیه سود ناخالص شرکتهای هم گروه

1398 1399 1400 1401ف ل دوم 1401ف ل سوم
خاور 6% 21% 28% 25% 26%
خزامیا 11% 9% 12% 22% 16%
خدیز  63% 63% 53% 36% 33%
خکاوه 20% 53% 21% 8% 15%

6%

21%
28%

25% 26%

11%

9%
12%

22% 16%

63% 63%

53%

36%
33%

20%

53%

21%

8%

15%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%
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(1401ماهه 9)سود و زیان هم مقیاس 
عنوان

خزامیا خکاوه خدیز  خاور

%84 %86 %65 %74 بهای تمام شده کالای فروش رفته

%16 %14 %35 %26 حاشیه سود ناخالص

%5 %9 %8 %5 نمومی، اداری،تشکیلاتیهزینه های

%2- %0.2 %0.7- %0.8- نملیاتی( هزینه های)خالص سایر درآمدها 

%9 %5 %26 %21 حاشیه سود نملیاتی

%1 %8 %6 %1 هزینه های مالی

%0.8 %4 %0.2 %2 خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر نملیاتی

%9 %1 %20 %22 خالص نملیات در حا  تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

%2 %0.2 %4 %4 مالیات

%7 %0.8 %16 %18 حاشیه سود خالص

سود و زیان هم مقیاس
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90عملکرد صنعت در دهه 

21
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نماد خکاوه در یک نگاه

22

(برگه سهم)میانگین حجم معاملات بازدهی

آخرین قیمت
ریا 23،200

ارزش بازار
میلیارد تومان6،114

(میلیارد تومان)میانگین ارزش معاملات 

%35یک ماهه

%42سه ماهه

%106ماهه6

میلیون11.4روز30

میلیون11.8روز90

22.1روز30

19روز90
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معرفی شرکت

23

خودروسازی سایپا دیزل

.واقع است( جاده می وص كره ) بزرگراه شهيد لشگري 14مركز اصلي شركت در كيلومتر 

0.008 0.1 0.3 1.2 3.6 6.7 15
30

60

210

263

1344 1358 1371 1377 1379 1380 1381 1382 1383 1393 1395

تغییرات سرمایه

(میلیارد تومان)

.نفر است1،178تعداد پرسنل فعلی شرکت •

تجدید ارزیابی 
(زمین)دارائی های ثابت 

ت
لبا

طا
 م

ی و
قد

ه ن
رد

آو

40دهه 
10ت تاسیش شرکت ایران کاوه و مونتاژ کامیون ماک با ظرفی

دستگاه در روز

توقن تولید ماک50دهه 

از کشور سوئد CKDقرارداد خرید کامیون ولوو ب ورت 60دهه 

نرضه اولیه شرکت در بورس1373

دستگاه 13.540تولید انبوه مح ولات و ثبت رکورد تولید 80دهه 

از سرگیری همکاری با شرکت ولوو94سا  
خروه امریکا از برجام و قطع همکاری ولوو1397

1398
دم دستگاه مح ولات اروپایی که مدتها به نلت ن500ترخیص 

تامین مالی در گمرک بندرنباس مانده بود

1399
اجرای طرح واردات خودروهای دست دوم جهت ایفای تعهدات 

خودروهای فرسوده

در رده کشنده KX 480از سرگیری تولید مح و  1400
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معرفی شرکت

24

12%
11%

10%
4%

62%

عادی-ترکیب سهامداران 
شركت ستاره سفيران آينده

شركت واسپاري توسعه گستربرنا

شركت توسعه سرمايه رادين

شركت تجارت الكترونيك خودروتابان تاخت

%(5کمتر از )سایر افراد 

اعضای هیئت مدیره

مدیر نامل و نضو هیئت مدیره

نایب رئیش و نضو غیرموظن 
هیئت مدیره

نضو هیئت مدیره

(مجید باقری خوزانی)رئیش و نضو هیئت مدیره
واسکاری توسعه گستر برنا

(محمد حسن محمد زاده)
ستاره سفیران آینده

(داود ادائی)
توسعه سرمایه رادین

نضو هیئت مدیره

(محمود گزینی)
تجارت الکترونیک خودرو تابان تاخت

(حسین ابراهیمی)
مرکز تحقیقات و نوآوری صنایع خودرو

38%

4%
4%3%

51%

تلفیقی-ترکیب سهامداران 
سایپا

حمیدرضا فقری

عبدالکریم طاهری

تولیدی فولاد سپید فراب کویر

%(5کمتر از )سایر افراد 
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محصولات شرکت

25

:480KXکشنده 
ابين كروز كنتر ، فشار سنی روغن، دكمه استارت موتور از كو: دنده و تجهيزاتي نظير 14اين كاميون كشنده البرز با گيربكش قدرتمند 

اسوتاندارد كشونده دانوگ فنوگ بوا. از مح ولات مناسب و قابل اطمينان كه به راحتي بارهايي با تناژ بالا را جابه جا مي كندGPSو 
. موده استدر ايران با نام تجاري البرز شناخته شده است كه بسيار پرفروش و نلاقمندان بسياري را به خود جلب ن3آلايندگي يورو 

.

:تن خوابدار و بدون خواب36mکامیونت فوتون 
ابليت برگردان تن با در برداشتن امكانات جديدي همچون سيستم صندلي راننده با تنظيم چهار جهت، سيستم تهويه مطبوع، ق6كاميونت فوتون 

ش وموتوور ايون مح وو  بوا گيوربك. درجه با قفل مكانيكي مي باشد و يكي از برترين هاي صنعت خودروهاي سنگين قرار گرفته است70اتاق با 
نلائوم سرنت سنی ، تاخوگراف ، دورسنی ، درجه حرارت بالا، ميزان سوخت ، فشار بالا، فشوار روغون ، و كليوه: دنده و تجهيزاتي نظير 7قدرتمند 

.هشدار دهنده كه بطور الكتريكي در صفحه نمايش ديجيتا  ارائه مي گردد

:تن3M8کامیونت فوتون 
500اسب بیار و حداكثر گشتاور 155سيلندر وقدرت موتوري 4تن خوابدار مجهز به موتور كامينز و داراي 8كاميون فوتون 

مکواي نيوتن دور در دقيقه است كه در بين كاميونت هاي اروپايي موجود در بازار حمل و نقل جاده اي ايران مي توان گفت ه
نودگان را بوه رقباي خود توانسته نملكرد قابل قبولي از خود به نمايش بگذارد و با توجه به مقرون صرفه بوودن رضوايت ران

.خود جلب كند
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ظرفیت اسمی

سنگین و کشندهکامیون

3،000ظرفیت اسمی

168ظرفیت نملی

1400194تولید واقعی سا  

50%33%

کامیونت

2،000ظرفیت اسمی کامیونت

759نملیظرفیت

1400898سا  تولید واقعی

17%

مینی بوس و میدی باس

1،000ظرفیت اسمی کامیونت
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ترکیب فروش و سود شرکت

27

100%
82%

60%

18%
40%

1399 1400 1401ماهه 9

کامیون سنگین کامیونت
ساختار فروش شرکت

.فروش شرکت داخلی می  باشد•

80% 72% 80%

11%

-1%

23%

1399 1400 1401ماهه 6

ساختار سود شرکت
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جایگاه شرکت سایپا دیزل از تولید خودروهای تجاری کشور

3,362
1,468

3,148
4,404

12,382

6%

0% 0%

20%

9%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

کشنده باری کمکرسی کامیونت کل
0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000
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سهم از بازار تولید شرکت سایپا دیزل در سال های اخیر

23%
20%

27%
29%

20%

9% 9%

94 95 96 97 98 99 1400
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دارایی-ترازنامه 

30

ترکیب دارایی های شرکت(میلیارد تومان)دارایی های شرکت 
ساله5میانگین 1401نه ماهه 14011400نه ماهه 13961397139813991400سا  مالی
%5%0%0 2 1 1 107 41 138موجودی نقد

%0%0%1 3 3 3 3 0 0سرمایه گذاری کوتاه مدت
%38%71%34 1,100 221 342 365 291 497دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

%17%5%8 82 52 47 101 309 364موجودی مواد و کالا
%4%6%7 91 43 16 34 24 67پیش پرداخت ها

%3%2%5 30 30 30 29 29 29دارایی های نگهداری شده برای فروش
%68%84%1,0946956384403511,30954جمع داراییهای جاری

%2%1%2 18 16 8 19 7 35حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت
%10%6%14 91 91 91 91 91 53سرمایه گذاریهای بلند مدت
%18%7%25 108 165 147 147 150 152داراییهای ثابت مشهود
%0%0%0 0 0 0 0 0 1داراییهای نامشهود
%2%2%4 32 29 24 0 39 0سایر دارایی ها

%32%16%24128625626930124846جمع داراییهای غیرجاری
1,3359818957096521,558جمع داراییها

1361553303378255دوره وصول مطالبات
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بدهی-ترازنامه 

31

ترکیب بدهی های شرکت(میلیارد تومان)بدهی های شرکت 
ساله5میانگین 1401نه ماهه 14011400نه ماهه 13961397139813991400بدهی

%30%36%52 1,235 1,300 572 723 569 653پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها
%12%16%10 542 263 126 140 314 704پیش دریافتها

%0%0%0 0 0 0 0 2 0ذخیره مالیات بر درامد
%45%32%26 1,092 652 1,441 1,202 1,557 979ح ه جاری تسهیلات مالی دریافتی

%1%0%2 1 38 34 31 49 8ذخایر
%89%85%90 2,871 2,253 2,173 2,096 2,491 2,344جمع بدهیهای جاری

%8%9%6 322 144 478 505 0 0تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت
%2%6%4 203 113 79 57 41 31ذخیره مزایای پایان خدمت
%11%15%10 525 257 558 562 41 31جمع بدهیهای غیر جاری

 3,395 2,510 2,730 2,658 2,531 2,375جمع بدهیهای جاری و غیر جاری
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حقوق صاحبان سهام–ترازنامه 

32

میلیارد تومان

1401نه ماهه 13961397139813991400حقوق صاحبان سهام
 264 264 264 264 264 264سرمایه

 6 6 6 6 6 6اندوخته قانونی
 2,108- 2,127- 2,291- 2,033- 1,820- 1,310-انباشته( زیان)سود 

 1,838- 1,858- 2,021- 1,763- 1,550- 1,040-جمع حقوق صاحبان سهام
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صورت سود و زیان

33

میلیارد تومان

1401نه ماهه 13961397139813991400شرح
 2,488 1,276 392 344 1,006 1,169فروش

(2,144)(1,009)(185)(277)(934)(1,041)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 345 268 207 67- 128ناخالص( زیان)سود 

(221)(155)(112)(76)(86)(82)اداری و تشکیلاتی, هزینه های نمومی
-(41)(19)--(هزینه استثنایی)ها هزینه کاهش ارزش دریافتنی 

 5(68)(23) 178(198)(37)ی نملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 
 128 4 52 170- 9نملیاتی( زیان)سود 

(195)(170)(342)(355)(368)(259)هزینه های مالی
 92 331 27 47 25 27خالص سایر درامدها و هزینه های غیرنملیاتی

 25 164(263)(138)-(223)خالص نملیات قبل از مالیات( زیان)سود 
(5)(36)----مالیات

 20 128(263)(138)-(223)خالص نملیات ( زیان)سود 

-(0)---(3)نملیات متوقن شده پش از اثر مالیاتی( زیان)سود 

 20 127(262)(145)-(226)خالص( زیان)سود 

 8 48(99)(55)-(86)(تومان)سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه 
 264 264 264 264 264 264سرمایه



42116000-021www.mellatbroker.com 36خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 

تحلیل عمودی صورت سود و زیان

34

13961397139813991400
%100%100%100%100%100فروش

%79-%47-%80-%93-%89-بهای تمام شده کالای فروش رفته
%12-%29-%22-%9-%7-اداری و تشکیلاتی, هزینه های نمومی
%5-%6-%52%20-%3-ی نملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%13-%87-%103-%37-%22-هزینه های مالی
%26%7%14%3%2خالص سایر درامدها و هزینه های غیرنملیاتی

%3-%0%0%0%0مالیات

11% 0% 20%

53%

21% 14%

-42%
-67%

-100%

-50%

0%

50%

100%

1396 1397 1398 1399 1400 1401نه ماهه 

روند حاشیه سود

ناخالص( زیان)سود 

ینملیات( زیان)سود 

خالص( زیان)سود 
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بررسی عملکرد ماهانه شرکت

35
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بررسی تولیدات فصلی شرکت

36
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برآورد تعداد تولید و فروش

37

کامیونت

1869

1187 1241

123

492

954
1184

20502,012

1,250
1,049

101

500

898

1,467

1900

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

مقدار فروش
مقدار تولید

1512

2825

2099

623
162 202

866
1320

996

3,254

1,890

500
0 194

889
1320

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

مقدار فروش
مقدار تولید

کامیون



42116000-021www.mellatbroker.com 36خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 

تعهدات کامیون های ولوو

38

781871
1,3811,467

2,148

3,881

140114001399139813971396شش ماهه 
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بررسی بهای تمام شده فروش محصولات

39

71%

11%

18%

1401شش ماهه 

83%

7%
10%

1400

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401شش ماهه 1400

نرخ بهای تمام شده 
(ندد/ میلیون ریا )

 11,841 8,968 7,770 6,296کامیونت

 38,989 29,530 25,609 19,633کامیون

نرخ بهای تمام شده 
(ندد/ دلار)

 28,880 30,400 30,361 27,307کامیونت

 95,095 100,100 100,068 85,154کامیون

54%
20%

25%

1399

هزینه مواد مستقیم

هزینه دستمزد مستقیم

هزینه سربار

دترکیب بهای تمام شده تولی

1401دلار شش ماه دوم 
تومان29,500

1402دلار 
تومان41,000
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بررسی نرخ فروش محصولات

40

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401شش ماهه 1400حاشیه سود ناخالص فروش مح ولات

%24%21%28%24کامیونت

%25%11%4%1-کامیون
حاشیه سود کامیون 

(بدون در نظر گرفتن تیفیفات)
43%30%-27%

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی 
کامیون 3,753 4,150 5,125 4,758 19,490 31,583 53,410
کامیونت 884 1,045 1,821 5,957 8,305 10,881 15,580

0
10,000
20,000
30,000
40,000
50,000
60,000

نرخ فروش مح ولات
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کارشناسی فروش خالص و بهای تمام شده فروش

41

میلیارد تومان

577 1,169 1,006 344 392 1,276

4,042

10,527

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی 

فروش خالص

483 1,041 934 277 185
1,009

3,452

7,574

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402کارشناسی 

بهای تمام شده فروش

میلیارد تومان
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تسهیلات و هزینه مالی

42

767 979
1,557 1,707 1,919

796

1,413 1,413
1,000

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401نه ماهه  1401برآورد پایان  1402برآورد 

حجم تسهیلات مالی شرکت

246 259

368 355 342

170 195
260 236

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401نه ماهه  1401برآورد پایان  1402برآورد 

هزینه مالی

میلیارد تومان

میلیارد تومان
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صورت سود و زیان کارشناسی شده

43

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401نه ماهه 13991400شرح
 10,094 4,042 2,488 1,276 392فروش

(7,574)(3,452)(2,144)(1,009)(185)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 2,520 590 345 268 207ناخالص( زیان)سود 

(411)(306)(221)(155)(112)اداری و تشکیلاتی, هزینه های نمومی
 9 6 5(68)(23)خالص سایر درامدهای  نملیاتی

 2,118 291 128 4 52نملیاتی( زیان)سود 
(236)(260)(195)(170)(342)هزینه های مالی

 310 202 92 331 27خالص سایر درامدهاغیرنملیاتی
 2,192 232 25 164(263)سودخالص نملیات در حا  تداوم قبل از مالیات

(351)(37)(5)(36)-مالیات
 1,842 195 20 127(262)خالص( زیان)سود 

 699 74 8 48(100)(تومان)سود هر سهم پس از کسر مالیات 
 264 264 264 264 264سرمایه
1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401نه ماهه 13991400شرح

%25%15%14%21%53حاشیه سود ناخالص
%21%7%5%0%13حاشیه سود نملیاتی
%18%5%1%10%67-حاشیه سود خالص

میلیارد تومان
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1402تحلیل حساسیت سود سال 

44

(عدد)مجموع تولید 

لار 
 د

خ
نر

(
ال

ری
)

2,0002,5763,2203,5424,1864,4804,8765,1405,500
340,0002,909 4,153 5,534 6,225 7,607 8,643 10,152 11,158 12,516 
360,0003,170 4,486 5,949 6,681 8,144 9,240 10,838 11,904 13,342 
380,0003,430 4,820 6,364 7,137 8,681 9,838 11,525 12,650 14,168 
400,0003,691 5,154 6,780 7,592 9,218 10,436 12,212 13,396 14,994 
420,0003,952 5,488 7,195 8,048 9,755 11,034 12,899 14,142 15,819 
440,0004,212 5,822 7,610 8,504 10,292 11,632 13,585 14,887 16,645 
460,0004,473 6,155 8,025 8,959 10,829 12,230 14,272 15,633 17,471 
480,0004,734 6,489 8,440 9,415 11,366 12,828 14,959 16,379 18,297 
500,0004,994 6,823 8,855 9,871 11,903 13,426 15,645 17,125 19,123 

درصد1.22: کشش سود هر سهم به دلار درصد1.19: کشش سود هر سهم به تولید 
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1402سناریو تحلیل سود کارشناسی سال 

45

نرخ فروش شرح
(میلیون ریا )

حاشیه سود

%55,69830کامیون

%16,22027کامیونت

نرخ فروش شرح
(میلیون ریا )

حاشیه سود

%53,40927کامیون

%24 15,580کامیونت

نرخ فروش شرح
(میلیون ریا )

حاشیه سود

%51,30124کامیون

%14,80120کامیونت

حاشیه سود بالاحاشیه سود میانهحاشیه سود پایین

تومان سود به ازای هر سهم837تومان سود به ازای هر سهم699تومان سود به ازای هر سهم559
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1403کارشناسی سود دلاری سال 

46

کارشناسی 1403کارشناسی 1402شرح

 377 246فروش
 273(185)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 104 61ناخالص( زیان)سود 
(10)(10)اداری و تشکیلاتی, هزینه های نمومی

 0 0خالص سایر درامدهای  نملیاتی
 94 52نملیاتی( زیان)سود 

(3)(6)هزینه های مالی
 11 8خالص سایر درامدهاغیرنملیاتی

 102 53سودخالص نملیات در حا  تداوم قبل از مالیات
(15)(9)مالیات

 117 45خالص( زیان)سود 

میلیون دلار

1403مفروضات مقداری سال 

1,800 مقدار فروش کامیون

2,100 مقدار فروش کامیونت

300 مقدار فروش اتوبوس

ارزش بازار دلاری شرکت
میلیون دلار125

.تومان محاسبه می شود2,666تومان، 60,000، با فرض دلار 1403سود هر سهم سا  •


