
تحلیل بنیادی شرکت 
(  پکرمان)صنعتی  بارز 

صنم‌مجتهدی: تحلیل‌گر
۱۴۰۰دی‌



معرفی صنعت لاستیک در جهان 

ایر در بزرگترین تولیدکنندگان ت
جهان

ایر در بزرگترین صادر کنندگان ت
جهان

چینچین

آلمانهند 

تایلندژاپن

ژاپن

د واحد بوده که پیش بینی می شومیلیارد 2.36ازبیش 2019اندازه بازار تایر در سال 
ال در سبینی پیشاساس همین بر کند،ادامه پیدا %3.1با نرخ 2024این رشد تا سال 

.خواهد رسیدواحد میلیارد 2.75به حجم صنعت تایر کل ،2024



انواع تایر



اجزای تایر

کشورنوع ماده اولیه

ایران/چین/ملزیکائوچوی طبیعی

مالزی/امارات/کره/ایرانکائوچوی مصنوعی

ایراندوده

.استطبیعیکائوچویرفیمصمادهبیشترین.استولوتیوبوسیمدوده،شیمیایی،موادتایر،مصنوعی،نخکائچویطبیعی،کائوچویازاستعبارتشرکتمصرفیاولیهمواد
کشورواستواییمناطقدرکهمخصوصیدرختشیرهازطبیعیکائوچوی.باشدتاثیرگذارآنرویتواندمیارزنرخوآیدمیحساببهشرکتوارداتیاولیهموادجزماده،این

درنحویبهتایردهندهلتشکیاجزایسایر.استپتروشیمیکارخانجاتمحصولونفتیمشتقاتازنیزمصنوعیکائوچویوآیدمیدستبهمیرویدتایلندومالزینظیرهای
کائوچویبهسبتنروغنوحرارتشیمیایی،موادبرابردربهترمقاومتهمچونهاییویژگی دلیلبهنیزمصنوعیکائوچوی.دارندنقشآنمقاومتافزایشوتایراستحکام
.استداشتهتایرسازیصنعتنظیرمختلفصنایعدرفراوانیکاربردهایطبیعی،

لاستیک سازی و،به دلیل دارا بودن خواص کشسانی، کاربردهای فراوانی در صنایع مختلف از جمله صنعت ساخت هواپیما، تجهیزات بیمارستانیائوچوک
.داردتولید اسباب  بازی 



معرفی سایر کارخانه های تایرسازی 

پکرمان

پیزد

پکویر

پتایر

پاسا
سهم بازار هر سهم

ارزش بازار

%45,729,650,000,00038پکرمان

%25,092,000,000,00021(لاستیک رادیال و بایاس)پیزد 

%22,148,800,000,00018پکویر

تایر رادیار و بایاس خودروهای )پتایر
%17,314,542,000,00014(سواری، سنگین و کشاورزی

%11,610,000,000,00010(تایر و تیوب موتورسیکلت)پاسا 

٪121,894,992,000,000100مجموع



معرفی شرکت 

کرمانکارخانه

سهروردی-تهراندفتر مرکزی

تولید انواع لاستیکموضوع فعالیت

2,526,500سرمایه فعلی

درصدسهامداران
%50.2(سهامی عام)شرکت سرمایه گذاری نفت و گاز و پتروشیمی تامین 

%31.8(سهامی عام)شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه ملی 
%1.5صندوق سرمایه گذاری مشترک بانک خاورمیانه

%16.6سایر

(تن)ظرفیت اسمی 
نوار

4,400,000
تیوب

28,000,000تایر بایاس

56,000,000تایر رادیال

شرکت . سیدبا نام مجتمع صنایع لاستیک سیرجان به صورت سهامی خاص در اداره ثبت شرکت ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت ر1372شرکت گروه صنعتی بارز درسال 
که نام آن 1384تغییر کرد و تغییر دوم در سال ” مجتمع صنایع لاستیک کرمان“که نام آن به 1366اولی در سال . مذکور دو بار در طی دوران فعالیت خود تغییر نام داده است

روند صادرات خود را متوقف گردانده 1397ایت شرکت از سال . می گرددفروش و خودرو سازهانمایندگان دستهدو مشتریان این شرکت به . کردتغییر ” گروه صنعتی بارز“به 
.است



مفروضات

۱۴۰۳کارشناسی ۱۴۰۳کارشناسی ۱۴۰۲کارشناسی ۱۴۰۱کارشناسی ۱۴۰۰کارشناسی ۱۳۹۸۱۳۹۹

120,000210,000250,000280,000394,000473,200515,160دلار

58586566656668نفت خام

6,948,00012,159,00016,250,00018,564,00025,610,00031,373,16034,838,210نفت خام ریال

%30%30%30%30%35%50%35تورم

%30%30%30%30%30%20حقوق دستمزد

%30%30%30%30%20%75%46افزایش نرخ تایر

1,7001,7341,7001,7341,769و طبیعیچکائو

1,8001,8361,8001,8361,873کائوچو مصنوعی

5142,6354,7978,5379,79812,67617,774سود هر سهم

با توجه به . واهد کردبا افزایش نرخ نفت و دلار بهای تمام شده مواد مصرفی افزایش پیدا خ. نفت و دلار داردنرخبهشدیوابستگیمواد اولیه و به دنبال آن نرخ تایر، نرخ
.  د داشتواهاینکه نرخ نفت در سال های آینده به طور تقریبی ثابت در نظر گرفته شده است، نرخ مواد وابستگی زیادی به نرخ دلار در سال های آینده خ



شرکت بارز کردستان

1398139914001401140214031404مقدار فروش
132,212,3662,633,4452,633,4452,633,4452,633,4452,633,4452,633,445رادیال سواری 
141,207,7641,486,5241,486,5241,486,5241,486,5241,486,5241,486,524رادیال سواری 
15366,4451,002,5781,002,5781,002,5781,002,5781,002,5781,002,578رادیال سواری 
1659,649119,481119,481119,481119,481119,481119,481رادیال سواری 
184632632632632632632رادیال سواری 

3,846,2285,242,6605,242,6605,242,6605,242,6605,242,6605,242,660جمع

1398139914001401140214031404مبلغ
133,006,8245,214,0576,256,8688,133,92910,574,10813,746,34017,870,242رادیال سواری 
142,033,4273,832,7744,599,3295,979,1277,772,86610,104,72513,136,143رادیال سواری 
15669,5602,797,3433,356,8124,363,8555,673,0127,374,9159,587,390رادیال سواری 
16177,700498,755598,506778,0581,011,4751,314,9181,709,393رادیال سواری 
18233,4084,0905,3166,9118,98511,680رادیال سواری 

5,887,53412,346,33714,815,60419,260,28625,038,37132,549,88342,314,848جمع

1398139914001401140214031404نرخ
131,359,0991,979,9382,375,9253,088,7034,015,3145,219,9086,785,880رادیال سواری 
141,683,6292,578,3473,094,0164,022,2215,228,8876,797,5538,836,819رادیال سواری 
151,827,1772,790,1503,348,1804,352,6345,658,4247,355,9519,562,737رادیال سواری 
162,979,0944,174,3465,009,2156,511,9798,465,57311,005,24514,306,819رادیال سواری 
185,750,0005,392,4056,470,8868,412,15210,935,79714,216,53718,481,498رادیال سواری 

.باشدمیسالدرتن36000اسمیظرفیتباکردستانبارزشرکتاصلیمالکالبرزیسازلاستیکشرکت

.می باشدرادیاللاستیکاعانوتولیدشرکتاینفعالیتموضوع.باشدمیاهمیتبابسیارپکرمانسهمسودبررسیدرخودروییشپتوسعهطرحدلیلبهکردستانبارزلاستیکشرکت
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شرکت بارز کردستان

درحضوردلیلبهکهباشدمیملیتوسعهصندوقازشدهاخذوامبهمربوط،(بارزلاستیکشرکتمجموعهزیر)کردستانبارزاینبرایشدهایجادمالیهزینه❖
درموضوعاینکهاستگردیدهلحاظ1404پایانتاتسویهزماناستذکربهلازم.استگردیدهمحاسبهصددر5ارزیتسهیلاتسودیافتهتوسعهکمترمناطق

.استگشتهمالیهزینهکاهشموجبآیندههایسال

1398139914001401140214031404هزینه مالی

709,9891,376,8391,693,6991,270,274952,706714,529535,897وام بانک صنعت و معدن

9,8576,7276,7278,74511,36914,77919,213سایر

719,8461,383,5661,700,4261,279,020964,074729,309555,110جمع



نپیش بینی سود شرکت بارز کردستا

139914001401140214031404دوره مالی
 42,314,848 32,549,883 25,038,371 19,260,286 14,815,604 12,299,111درآمدهای عملیاتی

(29,604,575)(22,772,750)(17,517,500)(13,475,000)(10,365,385)(8,604,780)بهاى تمام شده درآمدهای عملیاتی
 12,710,273 9,777,133 7,520,871 5,785,286 4,450,220 3,694,331ناخالص( زیان)سود 

(700,947)(541,551)(418,938)(324,621)(252,069)(210,084)هاى فروش، ادارى و عمومىهزینه
 385,527 296,559 228,123 175,479 134,984 99,988سایر درآمدها
(1,082,565)(827,958)(489,916)(310,860)(233,145)(223,389)سایر هزینه ها

 11,312,287 8,704,183 6,840,140 5,325,283 4,099,989 3,360,846عملیاتی( زیان)سود 
(555,110)(729,309)(964,074)(1,279,020)(1,700,426)(1,383,566)هاى مالىهزینه

 473,499 364,230 280,177 215,521 165,785 136,700سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی
 11,230,677 8,339,105 6,156,242 4,261,785 2,565,348 2,113,980عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(2,246,135)(1,667,821)(1,231,248)(852,357)(513,070)(18,044)مالیات
 8,984,541 6,671,284 4,924,994 3,409,428 2,052,278 2,091,436خالص( زیان)سود 

 4,830 3,587 2,648 1,833 1,103 1,124ریال–خالص هر سهم( زیان)سود 
 1,860,000 1,860,000 1,860,000 1,860,000 1,860,000 1,860,000سرمایه



میزان تولید و فروش

۰

۵۰۰۰۰۰۰

۱۰۰۰۰۰۰۰

۱۵۰۰۰۰۰۰

۲۰۰۰۰۰۰۰

۲۵۰۰۰۰۰۰

۳۰۰۰۰۰۰۰

دآنالیز روند تولی

۱4۰4کارشناسی ۱4۰۳کارشناسی ۱4۰۲کارشناسی ۱4۰۱کارشناسی ۱4۰۰کارشناسی 139613971398واحدمقدار تولید

1,408,6871,396,6931,574,8951,838,5531,838,5531,838,5531,838,5531,838,553تننوار

2,514,2402,380,8982,090,7223,482,8683,482,8683,482,8683,482,8683,482,868تنتیوب

25,750,58027,321,49525,385,30730,932,72930,932,72930,932,72930,932,72930,932,729کیلوگرمتایر بایاس

52,780,83846,074,60548,693,38955,007,89255,007,89255,007,89255,007,89255,007,892کیلوگرمتایر رادیال

82,454,34577,173,69177,744,31391,262,04291,262,04291,262,04291,262,04291,262,042جمع

۱4۰4کارشناسی ۱4۰۳کارشناسی ۱4۰۲کارشناسی ۱4۰۱کارشناسی ۱4۰۰کارشناسی 1396139713981399واحدمبلغ فروش داخلی

60,072125,489261,427444,907563,587842,2621,094,9401,423,4221,850,449میلیون ریالنوار

242,206437,443575,4951,563,5062,104,5203,146,4314,090,3605,317,4686,912,708میلیون ریالتیوب

2,463,2983,913,0625,354,37310,712,32217,698,90527,174,17134,619,89443,628,13256,716,572میلیون ریالتایر بایاس

6,130,0097,284,94010,669,40320,924,34731,201,48145,362,53357,791,86772,829,54788,050,922میلیون ریالتایر رادیال

جمع فروش داخلی
8,895,58511,760,93416,860,69833,645,08251,568,49376,525,39797,597,062123,198,569153,530,652



مواد مصرفی لاستیک بارز

13971398139914001401140214031404مقدار مصرف طی دوره
159,203874,234788,016788,016788,016788,016788,016788,016نخ تایر

683,960464,516931,334931,334931,334931,334931,334931,334تیوب ولو
3,449,6965,592,8505,221,5975,221,5975,221,5975,221,5975,221,5975,221,597...مواد شیمیائی ، روغن و 

6,640,7416,362,1626,970,2526,970,2526,970,2526,970,2526,970,2526,970,252سیم
18,197,59514,726,72321,240,89121,240,89121,240,89121,240,89121,240,89121,240,891کائوچوی طبیعی

3,083,8173,174,7262,640,1242,640,1242,640,1242,640,1242,640,1242,640,124کائوچوی مصنوعی
13971398139914001401140214031404مقدار مصرف طی دوره داخلی

3,835,3752,618,2663,586,0043,586,0043,586,0043,586,0043,586,0043,586,004نخ تایر
7,678,3566,213,5958,837,8558,837,8558,837,8558,837,8558,837,8558,837,855...مواد شیمیائی ، روغن و 

2,058,8602,756,7553,162,5673,162,5673,162,5673,162,5673,162,5673,162,567سیم
2,548,9104,974,6601,774,0801,774,0801,774,0801,774,0801,774,0801,774,080کائوچوی طبیعی

14,048,49713,944,15917,614,06417,614,06417,614,06417,614,06417,614,06417,614,064کائوچوی مصنوعی
19,034,75018,986,53021,812,17321,812,17321,812,17321,812,17321,812,17321,812,173دوده
81,427,21080,703,57694,608,35794,578,95794,578,95794,578,95794,578,95794,578,957جمع

.استنکردهتغییرزنیاولیهموادمصرفمیزانمحصولات،تولیدمقدارگرفتننظردرثابتبهتوجهباکهاستگردیدهمحاسبهتولیدحجمدرتغییراتبامتناسباولیهموادمصرفمیزان

0 5,000 10,000 15,000 20,000 25,000

کائوچوی طبیعی  وارداتی

کائوچوی طبیعی  داخلی

کائوچو مصنوعی وارداتی

کائوچو مصنوعی داخلی

نخ تایر وارداتی

نخ تایر داخلی

سیم وارداتی

سیم داخلی

دوده وارداتی

دوده داخلی

1399مصرفی در سال مقدار مواد 



مواد مصرفی لاستیک بارز

14001401140214031404نرخ مصرف طی دوره
187,873244,235317,506412,757536,584نخ تایر

157,313204,507265,859345,617449,302تیوب ولو
442,054574,670747,071971,1931,262,551...مواد شیمیائی ، روغن و 

182,562237,331308,530401,089521,415سیم
266,988534,072837,2501,066,6871,184,499کائوچوی طبیعی

583,731758,850986,5051,282,4571,667,194کائوچوی مصنوعی
14001401140214031404نرخ مصرف طی دوره داخلی

1,000,5071,300,6591,690,8572,198,1142,857,548نخ تایر
202,409263,131342,071444,692578,100...مواد شیمیائی ، روغن و 

378,093491,521638,977830,6701,079,871سیم
736,249485,520669,800820,5291,184,499کائوچوی طبیعی

281,541616,896886,5001,129,4341,254,176کائوچوی مصنوعی
169,179243,434243,434243,434243,434دوده

نفت و تحریم ها در نرخ این محصولات باشد، تغییرات نرخ دلار،مثل مالزی، چین و کره میکشورهایئوچو طبیعی و مصنوعی وابسته به همچون کادرصد مواد اولیه 50تهیه اینکهبا توجه به

.بسیار تاثیرگذار می باشد
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بهای تمام شده لاستیک بارز

۱۴۰۴کارشناسی۱۴۰۳کارشناسی۱۴۰۲کارشناسی۱۴۰۱کارشناسی۱۴۰۰کارشناسی1399بهای تمام شده

 88,903,494 75,656,303 60,158,051 43,966,885 27,615,305 25,113,683مواد مستقیم مصرفی

 3,403,405 2,618,004 2,013,849 1,549,115 1,191,627 916,636دستمزد مستقیم تولید

 12,066,113 9,496,648 7,510,743 5,975,294 4,787,655 3,968,817سربار تولید

 104,373,012 87,770,956 69,682,643 51,491,293 33,594,587 29,999,136جمع

 104,373,012 87,770,956 69,682,643 51,491,293 33,594,587 29,999,136جمع هزینه های تولید

 2,227,224 1,768,226 1,306,613 852,476 840,284 280,540موجودی کالای در جریان ساخت اول دوره

(2,648,508)(2,227,224)(1,768,226)(1,306,613)(852,476)(840,284)موجودی کالای در جریان ساخت پایان دوره

 103,951,728 87,311,957 69,221,030 51,037,157 33,582,394 29,439,392بهای تمام شده کالای تولید شده

 6,263,712 4,965,879 3,661,378 2,409,183 3,809,252 718,444موجودی کالای ساخته شده اول دوره

(7,457,440)(6,263,712)(4,965,879)(3,661,378)(2,409,183)(3,809,252)موجودی کالای ساخته شده پایان دوره

 102,758,000 86,014,124 67,916,529 49,784,962 34,982,464 26,348,584بهای تمام شده کالای فروش رفته

 102,758,000 86,014,124 67,916,529 49,784,962 34,982,464 26,348,584جمع بهای تمام شده

مواد مستقیم 
مصرفی

دستمزد مستقیم 
تولید

سربار تولید

بهای تمام شده



هزینه سربار درلاستیک بارز

۱۴۰۴کارشناسی۱۴۰۳کارشناسی۱۴۰۲کارشناسی۱۴۰۱کارشناسی۱۴۰۰کارشناسی139713981399هزینه سربار

172,390202,757442,779294,884294,884294,884294,884294,884هزینه مواد مصرفی

103,738131,317141,356424,068508,882610,658732,790879,347(آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی 

353,539358,809392,620392,620392,620392,620392,620392,620هزینه استهلاک

876,0791,219,7292,021,1662,627,5163,415,7714,440,5025,772,6527,504,448هزینه حقوق و دستمزد

 2,994,814 2,303,703 1,772,079 1,363,138 1,048,568 970,896 821,383 551,665سایر هزینه ها

2,057,4112,733,9953,968,8174,787,6555,975,2947,510,7439,496,64812,066,113جمع

۱۴۰۴کارشناسی۱۴۰۳کارشناسی۱۴۰۲کارشناسی۱۴۰۱کارشناسی۱۴۰۰کارشناسی1399سایر درآمدهای عملیاتی

2,8361,1031,8332,6483,5874,830سایر

2,8361,1031,8332,6483,5874,830جمع

.دباشباید توجه داشت با توجه به اینکه شرکت های تایر سایز جزء صنایع پرمصرف انرژی است، بخش انرژی در سربار این شرکت بسیار با اهمیت می 

❖EPSاستشدهمحاسبهسهمعملیاتیدرآمدهایسایربخشدرکردستانبارزشرکتهایسالبرایشدهکارشناسی.



سود و زیان
۱۴۰۴کارشناسی ۱۴۰۳کارشناسی ۱۴۰۲کارشناسی ۱۴۰۱کارشناسی ۱۴۰۰کارشناسی دوره مالی

 153,530,652 123,198,569 97,597,062 76,525,397 51,568,493فروش
(102,758,000)(86,014,124)(67,916,529)(49,784,962)(34,982,464)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 50,772,652 37,184,445 29,680,533 26,740,435 16,586,029ناخالص( زیان)سود 
(3,340,878)(2,589,072)(2,009,506)(1,562,643)(1,218,031)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 0 0 0 0 0(هزینه استثنایی)ها هزینه کاهش ارزش دریافتنی 
 4,830 3,587 2,648 1,833 1,103ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 47,436,604 34,598,960 27,673,674 25,179,626 15,369,101عملیاتی( زیان)سود 
(2,985,960)(2,985,960)(2,985,960)(2,985,960)(2,985,960)هزینه های مالی

 7,952,704 5,758,746 4,199,343 2,977,080 1,758,716خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 52,403,348 37,371,746 28,887,057 25,170,745 14,141,857خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(7,496,643)(5,346,274)(4,132,483)(3,600,840)(2,023,085)مالیات
 44,906,705 32,025,473 24,754,574 21,569,905 12,118,771خالص عملیات در حال تداوم( زیان)سود 

 0 0 0 0 0عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی( زیان)سود 

 44,906,705 32,025,473 24,754,574 21,569,905 12,118,771خالص( زیان)سود 
 17,774 12,676 9,798 8,537 4,797سود هر سهم پس از کسر مالیات

 2,526,500 2,526,500 2,526,500 2,526,500 2,526,500سرمایه
 17,774 12,676 9,798 8,537 4,797سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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اشیهحگرفتهصورتیهابینیپیشوروبهرونموداربهتوجهبا
خواهدنوسان٪30محدودهدرآیندههایسالدرناخالصسود

.داشت



ارزشیابی
P/Eارزشیابی 

 12,118,771سود خالص

P/E10 

 121,187,713ارزش شرکت

 2,526,500,000تعداد سهام

 47,967ارزش هر سهم

.محاسبه گردیده است47.900برای شرکت ارزش سهم P/E10با در نظر گرفتن P/Eروشبهارزشگذاریدر

ریال 43.158ارزش سهم ٪31بازده مورد انتظار وP/E10گرفتننظردرباDDMدر ارزشگذاری به روش 
.ریال می باشد 18900لازم به ذکر است قیمت کنونی سهم .محاسبه گردیده است



جدول حساسیت

میزان افزایش نرخ1400سود هر سهم 

دلار

4,79710%15%20%25%30%35%

180,000 454047014862502451855346

200,000 4,521 4,682 4,844 5,005 5,166 5,327 

220,000 4,502 4,663 4,825 4,986 5,147 5,309 

240,000 4,483 4,645 4,806 4,967 5,129 5,290 

250,000 4,474 4,635 4,797 4,958 5,119 5,281 

280,000 4,446 4,607 4,769 4,930 5,091 5,252 

300,000 4,427 4,588 4,750 4,911 5,072 5,234 

320,000 4,408 4,570 4,731 4,892 5,054 5,215 

340,000 4,390 4,551 4,712 4,874 5,035 5,196 

.جدول حساسیت زیر متناسب با دو متغیر نفت خام و دلار در نظر گرفته شده است❖



تحلیل تکنیکال

مقاومت 1در صورت حمایت سهم در این محدوده و تثبیت بالای خط روند شماره .قرار دارد1ریال و خط روند 18.500در حال حاضر نماد پکرمان در محدوده حمایتی 
. برابری می کند1399لازم به ذکر است ارزش بازار کنونی سهم با فروردین ماه . ریال خواهد بود22.700بعدی سهم محدوده 


