


تحلیل بنیادی سهام شرکت موتورسازان
تراکتورسازی ایران

رضا فریدی: تحلیلگر
1403مرداد 

واحد تحلیل و تامین مالی 



خموتور-معرفی شرکت موتورسازان

مي‌باشندآمپرولتکيلو150تا25توان‌هايباژنراتورموتورهايوبخاراسب160تا25ازقدرتمحدودهدرکشورگازسوزوديزليموتورهايتوليدکنندهتنهاوبزرگترينبعنوانموتورسازانشرکت

تامينجهت-راتورژنوپمپ)صنعتيخودرو،،(تراکتور)کشاورزيمختلفکاربردهايباسيلندرششوچهارسه،موتورهايانواعساختدرپيشرفتهومدرنتجهيزاتوامکاناتاختيارداشتندرباو

موجود،زيرساخت‌هايبهتوجهباشرکتاين.مي‌آيدبشمارمحرکهنيرويبهکشورصنعتيواحدهاينيازاعظمبخشکنندهتامينونمودهفعاليت...وراهسازيآلاتماشين،(اضطراريودائميبرق

...وسازيليفتراكي،کمپرسورسازايران،سازي-کمباينايران،تراکتورسازيهمانندکنندهتوليدشرکت‌هايبرايموتورکنندهتامينوداشتهراديزليموتوردستگاه43000سالانهتوليداسميتوان

.مي‌باشد

81%

19%

ترکیب سهامداران

تراکتور سازی ایران سایر سهامداران

شرکت
ظرفيت‌‌توليد‌

دستگاه-اسمي
1403شش‌ماهه‌1402توليد‌سال‌يظرفيت‌توليد‌عمل

24,50020,00020,89710,556سيلندر4موتور‌

14,00012,50013,4447,200سيلندر6موتور‌

4,5003,5003,8991,347سيلندر3موتور‌



روند فروش محصولات

.استشدهبرآوردماهانهنرخآخرينبراساسنرخافزايشبدونسالادامهبراياستداشتهرشددرصد30متوسطبطورکه1403ارديبهشتدرنرخافزايشباتوجه

.استشدهگرفتهنظردردرصد30و25ترتيببه1405و1404سالدرمحصولاتفروشرشدنرخ

ادامهبرايواستشدهگرفتهدرنظردستگاه40000حدوددرمذکورسالتوليدکارانهمحافظهبصورت،1404افقدردستگاه42000شدههمگنسالانهتوليدبرآوردوشرکتتوسعهطرحبهتوجهبا

.استشدهلحاظ42000آتيساليانوفعاليت
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میلیون تومان -روند نرخ فروش
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مقدار فروش محصولات به تفکیک
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وضعیت فروش شرکت
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میلیارد تومان-مبلغ فروش
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ترکیب بهای تمام شده

:ساختار‌هزينه‌و‌توليدي‌شرکت‌در‌دو‌نمودار‌بالا‌نشان‌داده‌شده‌است
.آورده‌شده‌استايردر‌نمودار‌سمت‌راست‌ترکيب‌سربار‌توليدي‌به‌نحوي‌است‌که‌عمده‌هزينه‌ها‌از‌جنس‌حقوق‌و‌دستمزد‌و‌هزينه‌هاي‌از‌جنس‌تورم‌که‌در‌سرفصل‌س

آلياژ‌فولاد‌آلياژي‌است‌که‌از‌شرکت‌فولاد‌عمدتادرصد‌مواد‌اوليه‌داخلي‌بوده‌و‌66حدود‌.‌در‌نمودار‌سمت‌چپ‌ساختار‌هزينه‌محصولات‌توليدي‌است‌که‌عمدتا‌از‌مواد‌مستقيم‌تشکيل‌شده‌است
.دلار‌باشد510شمش‌فولاد‌حوالي‌دوره‌هاي‌پيش‌بيني‌نرخ‌پيش‌بيني‌شده‌است‌در‌.‌ايران‌و‌بواسطه‌بورس‌کالا‌خريداري‌مي‌شود
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میلیارد تومان-ترکیب سربار

هزینه مواد مصرفی (آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی  هزینه استهلاک هزینه حقوق و دستمزد سایر هزینه ها
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میلیارد تومان-ترکیب بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم مصرفی سربار تولید



فرصت ها و تهدیدها شرکت

تهديدها

قديمي‌شدن‌
تکنولوژي‌

محصولات‌توليدي

افزايش‌توقفات‌
خطوط‌توليد‌به‌علت
عمر‌بالاي‌تجهيزات‌

و‌ماشين‌آلات

تداوم‌تورم‌و‌افزايش‌
شديد‌هزينه‌هاي‌

توليد

فرصت‌ها

افزايش‌ظرفيت‌
توليد‌با‌توجه‌به‌
طرح‌توسعه‌شرکت

بازار‌تقاضا‌پايدار‌و
با‌ثبات

عدم‌قيمت‌گذاري‌
دستوري‌در‌فروش‌
محصولات‌و‌ثبات‌

حاشيه‌سود



مفروضات تحلیل

140014011402مفروضات
-شش‌ماهه‌اول
1403

ماهه‌6پيش‌بيني‌
1403انتهايي‌

1405پيش‌بيني‌1404پيش‌بيني‌1403پيش‌بيني‌

230,056258,126383,193429,878503,303466,591550,000700,000دلار‌نيما‌

569525520514510510510510بيلت‌فخوز

مقدار‌توليد‌محصولات‌و‌
قطعات

23,23133,58038,24019,10319,00038,10340,00042,000

%30%25-براساس‌ماه‌آخر‌----افزايش‌نرخ‌محصولات‌

%35%35-%17----افزايش‌نرخ‌مواد‌اوليه‌

%25%30%35-----هزينه‌انرژي‌

%25%30%35-----تورم‌

%20%25%30-----حقوق‌و‌دستمزد‌



صورت سود وزیان

خموتور-صورت سود و زیان
دوازده‌ماهه‌منتهي‌

1398/12به‌
دوازده‌ماهه‌منتهي‌

1399/12به‌
دوازده‌ماهه‌منتهي‌

1400/12به‌
دوازده‌ماهه‌منتهي‌

1401/12به‌
دوازده‌ماهه‌منتهي‌

1402/12به‌
شش‌ماهه‌اول‌‌

1403
پيش‌بيني‌شش

1403ماهه‌
1405پيش‌بيني‌1404پيش‌بيني‌1403پيش‌بيني‌

 88,218,490 64,629,971 48,720,480 24,994,088 23,726,392 33,643,028 21,184,762 9,536,843 6,785,215 3,645,739فروش‌

 71,696,976- 52,490,174- 39,271,389- 20,347,361- 18,924,028- 29,093,745- 17,917,424- 8,357,279- 5,917,082- 3,315,081-بهاي‌تمام‌شده‌کالاي‌فروش‌رفته‌

 16,521,514 12,139,797 9,449,090 4,646,726 4,802,364 4,549,283 3,267,338 1,179,564 868,133 330,658ناخالص( زیان)سود 

 2,944,243- 2,299,066- 1,773,157- 971,448- 801,709- 1,201,071- 790,898- 441,733- 264,443- 203,819-اداري‌و‌تشکيلاتي‌,‌هزينه‌هاي‌عمومي

 1,462,750 1,071,629 696,959 414,427 282,532 715,051 335,188 229,884 132,074 100,699ي‌عملياتي‌(‌هزينه‌ها)خالص‌ساير‌درامدها‌

 15,040,021 10,912,360 8,372,892 4,089,705 4,283,187 4,063,263 2,811,628 967,715 735,764 227,538عملیاتی( زیان)سود 

 576,787- 422,272- 192,497- 163,690- 28,807- 218,300- 118,631- 94,867- 9,965- 2,575-هزينه‌هاي‌مالي‌

خالص‌ساير‌درآمدها‌و‌هزينه‌هاي‌
غيرعملياتي‌

4,451 32,459 20,013 613,276 12,600 25,482 18,102 43,584 46,809 63,893 

عمليات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌(‌زيان)سود‌
ماليات‌

229,414 758,258 892,861 3,306,273 3,857,563 4,279,862 3,944,117 8,223,979 10,536,896 14,527,127 

 2,683,811- 1,946,520- 1,508,865- 728,438- 780,427- 741,795- 347,160- 117,078- 130,175- 54,434-ماليات‌

 11,843,316 8,590,376 6,715,114 3,215,679 3,499,435 3,115,768 2,959,113 775,783 628,083 174,980خالص( زیان)سود 

 6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 3,000,000 3,000,000 2,887,583 1,428,840سرمايه‌

 1,974 1,432 1,119 536 583 519 986 259 218 122سود‌هر‌سهم‌پس‌از‌کسر‌ماليات‌

سود هر سهم بر اساس آخرین 
سرمایه

29 105 129 493 519 583 536 1,119 1,432 1,974 



حاشیه سود خموتور
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حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی حاشیه سود خالص



تحلیل حساسیت سود خالص

:در این اسلاید سعی شده تغییرات سود خالص براساس المان های مهم و تاثیر گذار بررسی گردد
.درصدي‌سود‌شرکت‌خواهيم‌بود4،8درصدي‌نرخ‌مواد‌اوليه‌شاهد‌کاهش‌5در‌حالت‌اول‌فرض‌مي‌شود‌که‌با‌عدم‌تغيير‌نرخ‌فروش‌و‌عدم‌رشد‌آن‌با‌افزايش‌•
.درصدي‌سود‌شرکت‌خواهيم‌بود5،8درصدي‌نرخ‌مواد‌اوليه‌شاهد‌رشد‌2در‌حالت‌دوم‌فرض‌مي‌شود‌که‌با‌عدم‌تغيير‌نرخ‌رشد‌مواد‌اوليه‌با‌افزايش‌•

نرخ‌رشد‌مواد‌اوليه‌آناليز‌حساسيت‌سود‌خالص‌هر‌سهم

سود‌خالص‌هر‌سهم‌
1403

1,11920%25%30%35%40%45%

درصد‌رشد‌نرخ‌
محصولات

-4%1,1521,0981,043989934880

-2%1,2171,1631,1081,0541,000945

0%1,2821,2281,1741,1191,0651,010

2%1,3481,2931,2391,1841,1301,076

4%1,4131,3581,3041,2501,1951,141

6%1,4781,4241,3691,3151,2601,206

8%1,5431,4891,4341,3801,3261,271

10%1,6081,5541,5001,4451,3911,336

12%1,6741,6191,5651,5101,4561,401



جمع بندی

آخرینبراساسوباشدمیدستگاه38000محدودهدرشرکتعملیظرفیت.باشدمیکشورگازسوزودیزلیموتورهایتولیدکنندهبزرگترینعنوانبهموتورسازانشرکت

رفتنبالاسببطرحاینکهبرسددستگاه42000به1404سالپایانتاتولیدظرفیتتولیدخطبهسازیوتوسعهباداردنظردرشرکتمنتشرهسرمایهافزایشگزارش

.گرددمیشرکتناخالصسودحاشیهافزایشسببویافتهکاهشمحصولاتواحدشدهتمامبهایوشدخواهدتولیدیثابتهایهزینهکاهشوراندمان

2،222بازارارزشباوشودمحققخالصسودتومانمیلیارد671حدودچیزیکارانهمحافظهبصورت1403سالدرداشتانتظارتوانمی،شدهذکرمطالببهتوجهبا

.بودخواهد3,3محدودهحوالیدرP/Efwنسبتمیلیاردی

-ارزش بازاردرصد مالکیتسهامدار عمدهشرکت
میلیارد ریال

متوسط تقسیم
-1402سود سال سهام شناورسود

میلیارد ریال
ال پیش بینی سود س

P/EttmP/SfwP/Efwمیلیارد ریال-1403

3،1156،7154،240،463،3%18%22،21830%81تراکتور سازی ایرانخموتور



مسئولیتبیاینه سلب 

ونهه‌اين‌مجموعه‌هيچگونهه‌مسهلوليتي‌در‌قبهال‌تبعهات‌ناشهي‌از‌هرگ
ميگردد‌استفاده‌از‌مضامين‌اين‌گزارش‌را‌برعهده‌نخواهد‌گرفت‌و‌تاکيد

که‌نظرات‌ارائه‌شده‌در‌اين‌گزارش‌به‌ههي ‌عنهوان‌توصهيه‌اي‌جههت
ه‌و‌خريد‌و‌فروش‌يا‌نگهداري‌سهام‌و‌صندوق‌هاي‌سرمايه‌گذاري‌نبهود

.مسلوليت‌هر‌اقدامي‌بر‌عهده‌خوانندگان‌اين‌گزارش‌خواهد‌بود


