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 خلاصه مدیریتی

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مدیریتی نماد خکرمان خلاصه -1 جدول

 شرکت گروه اقتصادی کرمان خودرو

 سهامداران اطلاعات کلی

 %72.72 صنایع خودروسازی کرمان خکرمان نماد

 %72.25 کرمان موتور میلیارد تومان 055 سرمایه فعلی

 %2..7 شخص حقیقی پایه زرد -فرابورس بازار

 گذاریاطلاعات سرمایه  میلیارد تومان 032,5 ارزش بازار

 میلیارد تومان .11 بهای تمام شده سرمایه گذاری ها ریال 113222 قیمت هر سهم

 سرمایه گذاری ها

 درصد مالکیت تعداد سهام شرکت های سرمایه پذیر
بهای تمام 

 شده

سهم از بهای 

 تمام شده
 مازاد ارزش  برآورد ارزش روز

 535123251 312,3222. %12 5003111 %0. 1.35553555 آرمان موتور ارگ

 53271,,23 230013052 %2 7713525 %.2 1.232153555 خدمات و تجارت بم خودرو

    %5 173055 %70 1730553555 رینگ مارال قبل از بهره برداری

 03,523257, 230053221, %0, 731253112 %,1 731,132553,10 کرمان موتور

 7.312132,2 7.32113.02 %2 7253712 %0 153,153555 صنایع خودرو سازی مدیران

    %5 123115 %15 235553555 کارگزاری کارآمد

 713.2231,2 7.305231,2 %,2 731253555 %15 105 آرین ماهتاب گستر

 96185738,53 99981,783,1  589,181,6   جمع سرمایه گذاری های بلند مدت

 NAVبرآورد 

NAV 798666 خکرمان هر سهم 

 



 

7 
 معرفی شرکت

 در را خود هایفعالیت و شد تاسیس عام سهامی شرکت صورت به 2.,11/52/1 تاریخ خودرو در کرمان اقتصادی گروه شرکت

  .کرد آغاز 2.,51/51/1

  .است کرمان صنایع خودروسازی شرکت فرعی تجاری واحدهای جزء خودرو کرمان اقتصادی گروه شرکت حاضر3 حال در

 سهامداران

 

 

 

 

 

 

 

 

 سرمایه

 :باشدمی زیر جدول شرح به اخیر سالیان طول در شرکت این سرمایه اتتغییر

 

 

 

 

 

 ترکیب سهامداران خکرمان -1شکل

صنایع خودروسازی  

%71.73, کرمان

,  کرمان موتور

73.16%

,  شخص حقیقی

7.13%

صندوق سرمایه گذاری  

%9.91, ثروت آفرین تمدن

شرکت سهامی بیمه 

%,9.7, ایران

 تغییرات سرمایه خکرمان -7جدول

 (ریال میلیون) جدید سرمایه سرمایه افزایش درصد سرمایه افزایش ثبت تاریخ

96/69/9916 55.,2% 235753155 

79/6,/9915 72% 035553555 
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 سهام شرکت اطلاعات 

 

 :باشدمی زیر نمودار و جدول بشرح سهام قیمتی روند و کلی اطلاعات

 اطلاعات کلی سهم -7جدول 

 خکرمان نماد

 زرد پایه – فرابورس بازار

 2.,72/50/1 عرضه تاریخ

 13105 ریال – سهام عرضه قیمت

 03555 ریال میلیارد – سرمایه

 003110 ریال میلیارد – بازار ارزش

 

 

 روند تغییر قیمت سهم -1شکل 
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 های بلندمدت شرکتگذاریترکیب سرمایه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بلندمدت شرکت یهایگذارهیسرما بیترک -2جدول                                 

 گذاریمحل سرمایه
گذاری مبلغ سرمایه

 )میلیون ریال(
 گذاریسرمایهسهم از 

 %,2 731253555 شرکت آرین ماهتاب گستر

 %0, 731253112 شرکت کرمان موتور

 %12 5003111 شرکت آرمان موتور ارگ

 %2 7253712 شرکت صنایع خودروسازی مدیران

 %2 7713525 شرکت خدمات و تجارت بم خودرو

 %,.5 123111 شرکت کارگزاری  کارآمد

 %5.7 173055 شرکت رینگ مارال

 

 

 های غیر بورسی خکرمانگذاریترکیب بهای تمام شده سرمایه -,شکل

رآرین ماهتاب گست

2,%

کرمان موتور

,0%

آرمان موتور ارگ

12%

خدمات و تجارت بم خودرو

2%

صنایع خودرو سازی مدیران

2%

591بهای تمام شده 

میلیارد تومان

 گذاریبا نقدشوندگی پایین3 سرمایه هایِرا خرید و در ادامه با فروش دارایی گستر ماهتاب درصد از شرکت آرین0بخشی به پرتفوی خود3 گروه اقتصادی کرمان خودرو در پی تنوع

 ود3 فروخته وهای آن واحد را اجاره کرده باداری و تعمیرگاهی را به کرمان موتور که تعمیرگاه-را در این شرکت افزایش داد. در این راستا ساختمان صدف با کاربری فرهنگی خود

  درصد این شرکت شد. 15را تسویه نموده و مالک گستر درصد آرین ماهتاب 7را با قیمت قبلی خریده و بدهی قبلی بابت  گستر اهتابدرصد آرین م0مقابل3  در
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 گستر ماهتاب آرین شرکت

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 در رانای در برق تولیدکننده خصوصی شرکت اولین عنوان به گستر ماهتاب آرین شرکت

 ون یهاانرژی سایر و آب و برق توزیع و تولید احداث3 بر شرکت این. شد تاسیس 1,55 سال

 ماهتاب آرین .است داشته تمرکز کشور خارج و داخل در هاآن از برداریبهره و تجدیدپذیر و

 لحا در که باشدمی گازی و ترکیبی هایسیکل با نیروگاه ,1 و تابعه شرکت 11 دارای گستر

 .کندمی تامین را کشور مصرفی برق از درصد 0 حاضر

 محل از درصدی 25 یسرمایه افزایش 5.,1 سال در شرکت این که این به توجه با 

 .باشدمی زیر صورت به آن سهامداران ترکیب است داشته ارزیابی تجدید

  

 )مگاوات(های آرین ماهتاب گستراسمی نیروگاه تیظرف -2شکل                 

 

9576

7639

51

,

,76 916

سیکل ترکیبی گازی
برق آبی/بادی گازی در حال ساخت

بخار در حال ساخت سیکل ترکیبی درحال ساخت

 ماهتاب گسترترکیب سهامداران شرکت آرین  -0جدول                  

 درصد مالکیت سهامداران

 %77.7 شرکت سرمایه گذاری توسعه و عمران استان کرمان

 %10.5 شرکت عمران علوی ماهان کرمان

 %10 اشخاص حقیقی

 %2.,1 شرکت توسعه و عمران علوی کرمان

 %,.,1 شرکت سازمان عمران کرمان

 %15 گروه اقتصادی کرمان خودرو

 %15 سرجشمه شرکت سرمایه گذاری مس
 

 

 اوات()مگشرکت اصلی -گستر تولید تحت مالکیت آربن ماهتاب تیظرف -0شکل   

11,

98731

66

3
775 939

سیکل ترکیبی گازی
برق آبی/بادی گازی در حال ساخت

بخار در حال ساخت سیکل ترکیبی درحال ساخت
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 گستر ) مگاوات( ماهتاب آرین هاینیروگاه ظرفیت اسمی -1شکل       

2.7

252

20
,52

20 17 11 05 ,, 1

.02

252
,21

نیروگاه  

رودشور

ادنیروگاه شوب نیروگاه  

کهنوج

نیروگاه  

کاسپین

نیروگاه  

سرخس

نیروگاه و آب

کن  شیرین

کیش

نیروگاه بادی

سیاهپوش

نیروگاه  

نوشهر

نیروگاه  

امیرآباد

نیروگاه  

آبی  برق

شهربیجار

نیروگاه  

ارومیه

اننیروگاه تاب نیروگاه خوی

برداری و مگاوات نیروگاه در حال بهره 73155مگاوات بوده که با لحاظ کردن درصد مالکیت3 حدود  23221های گروه آرین ماهتاب گستر حدود مجموع ظرفیت اسمی نیروگاه

هزار یورو به ازای هر 055هزار یورو و بخار 155هزار یورو3 سیکل ترکیبی 005باشد. ارزش جایگزینی نیروگاه گازی می مگاوات نیروگاه در حال ساخت در اختیار شرکت25,حدود 

تومان برآورد شده و با کسر بدهی تلفیقی قابل انتساب به میلیارد 115.,,ها حدود هزار تومان برای هر یورو3 ارزش جایگزینی نیروگاه72شده و با فرض نرخ برابری  مگاوات لحاظ

ال ساخت متناسب با درصد پیشرفت آنها در نظر های در حمیلیارد تومان محاسبه شده است. ظرفیت نیروگاه7.3052شرکت اصلی3 ارزش بازار شرکت آرین ماهتاب گستر حدود 

 گرفته شده است.

گذاری باتوجه به ارزش بازار شرکت سرمایه رسدبه نظر می میلیارد تومان دارد.173520ارزش بازار حدود  درصد شرکت آرین ماهتاب گستر773نماد کرمان با دراختیار داشتن 

 کارانه باشد.ها3 محافظهن ماهتاب گستر با استفاده از ارزش جایگزینی نیروگاهتوسعه و عمران کرمان3 ارزش محاسبه شده برای آری

 ارزشگذاری آرین ماهتاب گستر - 1جدول                                              

 نیروگاه های آرین ماهتاب گستر
 ظرفیت اسمی

 مگاوات

ظرفیت در مالکیت آرین 

 ماهتاب

 ارزش جایگزینی

 میلیون ریال

 55229392,19 897 526,1 سیکل ترکیبی

 56221102502 52,28 2025, گازی

 925882336 11 68 بادی/برق آبی

 1,72000 2 7 گازی در حال ساخت

 825132912, 6,, 7,1 بخار در حال ساخت

 02,232,51, 525 581 سیکل ترکیبی درحال ساخت

 66341944333 04,72 47,4, جمع

 247024122,     97تلفیق شرکت در سالبدهی 

 09143744633     برآورد ارزش بازار آرین ماهتاب
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 شرکت کرمان موتور

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 از پس خدمات ارائه و سواری3 اتومبیل فروش و مونتاژ ساخت3 در که موتور کرمان شرکت

 فعالیت ابتدای از موتور کرمان شرکت .است شده تاسیس ,1,2 سال در است3 متمرکز فروش

 .1,2 سال در و پرداخته جدید ارگ اقتصادی یویژه منطقه در سیلو دوو خودروی تولید به خود

 توسط دوو شرکت خرید از پس. نمود اضافه خود محصولات به نیز را دوو گروه از ماتیز تولید

 نای با همکاری یادامه از دوو شرکت ایران3 علیه گرفتهصورت هایتحریم آمریکا و موتورز جنرال

 عقد همکاری قرارداد لیفان چینی شرکت با موتور کرمان 1,51 سال در .کرد خودداری شرکت

. ندک جلب خود به بازار از را توجهی قابل سهم توانست بازار به لیفان محصولات یارائه با و کرده

 اختلافاتی آمدن بوجود از پس. پرداخت 175 و 075 لیفان تولید به موتور کرمان دوره این در

 در و شده رنگ کم موتور کرمان در لیفان نقش 3همکاری هایسال طی لیفان شرکت و میان

 محصولات عمدتا 5.,1 سال در شرکت این .( دادJACسی )ایجی به را خود جای نهایت

 برند3 این از شده تولید خودروی دستگاه 1,32.7 میان در. است کرده تولید ( راJACسی )ایجی

 .است داده اختصاص خود به را سهم بیشترین S0 مدل

 ترکیب سهامداران شرکت کرمان موتور -2جدول 

 درصد مالکیت سهامداران

 %,51.2 کرمانصنایع خودروسازی 

 %17.01 گروه اقتصادی کرمان خودرو

 %5.21 سایر

 

 ارزشگذاری شرکت کرمان موتور -15جدول                   

 P11/S11ارزشگذاری با 

P../S.. 1.5, 

 35,73712..7 برآورد ارزش کارشناسی )میلیون ریال(

 %17.01 درصد مالکیت خکرمان

 230053221, خکرمان )میلیون ریال(ارزش کارشناسی در پرتفوی 

 731253112 ارزش دفتری )میلیون ریال(

 03,523257, مازاد ارزش )میلیون ریال(

 

 روند تولید شرکت کرمان موتور -5جدول                           

 ,991 9911 شرح عملیات

 123252 3.15,, تولید تعداد

 2,.123 213221 فروش تعداد

 13225 135.2 (ریال میلیون) فروش نرخ

 135513575, ,013752315 (درآمد )میلیون ریال

 

هزاردستگاه فروخته است. برخی 15تعداد  5.,1شرکت کرمان موتور در سال 

محصولات گروه هیوندای بعلت تحریم3 از سبد محصولات شرکت حذف شده و تولیدات 

شود تعداد تولید و فروش در سال بینی میباشد. پیشمی JACکنونی در گروه محصولات 

های هزاردستگاه باشد. نرخ فروش براساس آخرین نرخ,1در حالت بدبینانه معادل  ..

شود. با برآورد می ..ها در محاسبات لحاظ شده و درآمد شرکت در سالفروش نمایندگی

استفاده از میانگین موزونِ نسبت ارزش بازار به درآمد در دو شرکت ایران خودرو و سایپا 

درصد بیش از درآمد 70که  ..بینی شده ها به درآمد پیش)با تقسیم ارزش روز این شرکت

شود( ارزش شرکت برآورد شده و با لحاظ کردن درصد مالکیت گروه اقتصادی برآورد می 5.

گذاری محاسبه شده کرمان خودرو و ارزش دفتری کرمان موتور3 مازاد ارزش این سرمایه

 است.
 پیش بینی تولید و فروش شرکت کرمان موتور -.جدول 

 هانرخ فروش نمایندگی هزار دستگاه فروش و99حالت بدبینانه با 

 تعداد فروش 11تعداد فروش
 ,1نرخ فروش 

 میلیون ریال

 11فروش  نرخ

 میلیون ریال

 درآمد

 میلیون ریال

S, ,3055 13105 ,3,55 1130053555 

S0 13555 132.5 23,55 7035553555 

J2 ,3055 13755 13525 132253555 

 2,32.53555     1,3555 جمع
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 شرکت آرمان موتور ارگ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اگزوز  یو مونتاژ مجموعه دیبه تول .1,5خود را در سال  تیو فعال دیبنا گرد 1,55 یشرکت در د نای

اختصاص داده  یدیتول یخودروها یدرسآپ موتور و مونتاژ قطعات و لوازم جانب 3یخودرو سوار یو صندل

رکت ش نیا داتیسهم را در تول نیشتریو اگزوز خودرو ب یو مونتاژ صندل دیلازم به ذکر است که تول است.

 .شودیم هیته نیاز چ شتریها بآن یهیداشته و مواد اول
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 شرکت آرمان موتور ارگ روند تولید و فروش  -17جدول 

 ,1 11 15 16 13 19 شرح عملیات

 ,111301 2.73055 7.53,72 1203251 11130,7 1153.55 تعداد فروش

 درآمد

 ریال( ونیلی)م
0053555 2053555 .553555 131553555 731053555 735713722 

 1731,53101 03,2.35,2 32553525, ,.0317731 235,23211 ,3702357, )ریال( نرخ

 

 ارزشگذاری شرکت آرمان موتور ارگ  -,1جدول 

 P11/S11ارزشگذاری با 

P../S.. 2.51 

 3575.,730 آرمان موتور ..درآمد 

 1531573021 ارزش کارشناسی )میلیون ریال(

 %0. درصد مالکیت خکرمان

 312,3222. ارزش کارشناسی در پرتفوی خکرمان )میلیون ریال(

 5003111 ارزش دفتری )میلیون ریال(

 535123251 مازاد ارزش )میلیون ریال(

 

 (میلیون ریال) روند درآمد آرمان موتور ارگ -2شکل 

 تعداد فروش شرکت آرمان موتور ارگ -5شکل 

باشد. بنابراین میزان عمده محصولات این شرکت3 صندلی بوده و مشتری اصلی آن کرمان موتور می

های تاریخی3 درآمد شرکت متکی به مقدار تولید کرمان موتور خواهد بود. باتوجه به داده فروش این شرکت

های مشابه بورسی درصد درآمد کرمان موتور است. از خاذین و خمهر بعنوان شرکت1آرمان موتور ارگ حدود 

 .. ر به درآمدکه تولیدکننده صندلی و اگزوز هستند3 استفاده شده و از میانگین موزون نسبت ارزش بازا

های ماهانه سال جاری برآورد گزارش ها )درآمد خاذین متناسب با درآمد خساپا و درآمد خمهر براساسآن

 شده( استفاده شده است.

 

 

 ترکیب سهامداران شرکت آرمان موتور ارگ  -11جدول 

 درصد مالکیت سهامداران

 %0. گروه اقتصادی کرمان خودرو

 %2 شرکت کرمان موتور

 %1 شرکت خدمات و تجارت بم خودرو

 



 

1 
 شرکت خدمات و تجارت بم خودرو
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و فروش لوازم  نیتام ینهیآن در زم تیفعال یشده و عمده سیتاس 1,52شرکت در سال  نیا

شرکت کرمان موتور3 ارائه خدمات پس از فروش3 ارائه خدمات  دیتول یانواع خودروها یدکی

 مجاز بوده است. یهایندگیو نما هارگاهیامداد خودرو و تعم یاندازآموزش و راه

ها بعلت کم شدن توان در خرید ماشین نو و استفاده رسد افزایش مراجعات به تعمیرگاهبنظر می

 ..های کارکرده و نیز گران شدن قطعات یدکی3 درآمد این شرکت در سال بیشتر از ماشین

 درصد رشد کند. 25نسبت به سال گذشته 

 ران شرکت خدمات و تجارت بم خودروترکیب سهامدا  -12جدول 

 درصد مالکیت سهامداران

 %,0..2 شرکت کرمان موتور

 %22..2 گروه اقتصادی کرمان خودرو

 %,1.5 شرکت خودروسازان بم

 

 ارزشگذاری شرکت خدمات و تجارت بم خودرو  -10جدول          

 P/Sارزشگذاری با 

P99/S99 0.55 

 1037223522 خدمات و تجارت بم خودروارزش کارشناسی 

 %.2 درصد مالکیت خکرمان

 230013052 ارزش کارشناسی در پرتفوی خکرمان )میلیون ریال(

 7713525 ارزش دفتری )میلیون ریال(

 53271,,23 مازاد ارزش )میلیون ریال(

 

 روند درآمد خدمات و تجارت بم خودرو -.شکل 
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 شرکت مدیران خودرو

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 یواردات و صادرات انواع خودروها د3یبا هدف تول( MVM) رانیمد یخودروساز عیشرکت صنا

در سال  یخودرو و صنعت خودروساز نهیو توسعه در زم قیتحق نیو همچن نیسبک و سنگ

خودرو که بصورت  رانیشد. شرکت مد یاندازبم راه دیارگ جد یاقتصاد ژهیدر منطقه و 1,51

به مونتاژ و تولید محصولات این برند شود3 یاداره م نیچ یمشترک با شرکت چر تشرک

 پردازد.می

هزار دستگاه به 25با افتتاح سالن رنگ جدید3 ظرفیت تولید اسمی را از  2.این شرکت در سال 

هزار دستگاه و مقایسه 105هزار دستگاه رسانده است. لذا با فرض متوسط ظرفیت اسمی  775

 محاسبه شده برای شرکت کرمان موتور3 ارزش این شرکت برآورد شده است.ارزش روز 

273725

,,3.,,

023.05

253152

,23051

.,.2.0.1.2

 تیراژ تولید شرکت مدیران خودروروند  -15شکل 

 ارزشگذاری شرکت مدیران خودرو  -11جدول                        

 ارزشگذاری مقایسه ای با ظرفیت و ارزش کرمان موتور

 253555 ظرفیت کرمان موتور )دستگاه(

 35,73712..7 موتور )میلیون ریال(ارزش روز برآورد شده برای  کرمان 

 1053555 ظرفیت مدیران خودرو )دستگاه(

 125325,3,77 ارزش روز برآورد شده برای  مدیران خودرو )میلیون ریال(

 %.2.0 درصد مالکیت مدیران خودرو

 7.32113.02 ارزش روز مدیران خودرو در پرتفوی خکرمان )میلیون ریال(

 7253712 ریال(ارزش دفتری )میلیون 

 7.312132,2 مازاد ارزش )میلیون ریال(
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 نتیجه گیری

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 های شرکتپتانسیل

 

 

 

 

 

وی هر سهم گروه اقتصادی ایها3 انهای زیرمجموعه3 بعد از لحاظ کردن درصد مالکیت و با کسر بهای تمام شده آنبا توضیحات مربوط به ارزشگذاری شرکت هبا توج

 کرمان خودرو مطابق جدول زیر برآورد شده است.

 پذیر نظیر خدمات و تجارت بم خودرو3 آرمان موتور ارگ و کرمان موتور به بازار سرمایه های سرمایهورود شرکت 

 هاخودروساز و افزایش تیراژ تولید آنهای بهبود شرایط تولید شرکت 

 انتقال نماد خکرمان به بازارهای بالاتر فرابورس 

 ظرفیت زنجیره خدمات فروش ها با توجه به بکارگیریآپگذاری در استارتاستفاده از فرصت سرمایه 

 ارزشگذاری گروه اقتصادی کرمان خودرو  -12جدول                 

 ..P../Sبا استفاده از  NAVمحاسبه 

 2322535.2 حقوق صاحبان سهام

 1213520 مازاد پرتفوی بورسی

 535123251 مازاد ارزش آرمان موتور ارگ

 53271,,23 مازاد ارزش خدمات و تجارت بم خودرو

 03,523257, مازاد ارزش کرمان موتور

 7.312132,2 مازاد ارزش مدیران خودرو

 713.2231,2 ماهتاب گسترمازاد ارزش آرین 

 035553555 سرمایه

 NAV 7,3500(ریال/هر سهم) 

 
 *ارقام به میلیون ریال



 

 

 اطلاعیه سلب مسئولیت

ائه نشده گذاری ارتنها نظر کارشناسان واحد تحلیل شرکت سبدگران الگوریتم است و تضمینی برای سرمایه شده در این گزارش3تحلیل ارائه

 است.

گذاری هرو مسئولیتی بابت سرمایتواند دستخوش تغییر شود ازاینمفروضات موجود در این تحلیل با تغییر شرایط اقتصادی شرکت و جامعه می

 سبدگردان الگوریتم نیست.در شرکت مورد تحلیل3 متوجه شرکت 

 

 

 

 

 


