
یلتحلیل بنیادی شرکت توکا ر
سامان‌ویژن

کارگزاری‌بانک‌سامان



صنعت‌
حمل‌‌و‌نقل

ریلینقلوحملصنعت
.گیردمیقراربرداریبهرهموردکالاومسافرجاییجابهراستایدرواگنولوکوموتیوازاستفادهباریلینقلوحمل
:نقلوحملانواعسایربهنسبتریلینقلوحملمزیت

کم‌ترسوختمصرف-کم‌ترانسانینیروی-کم‌هزینه-سریع‌تر-
جهاندرریلینقلوحمل

درنعتگرانصونبودندپاسخگودیگرنقلوحملسنتیشیوه‌هایصنعت،چشمگیرپیشرفتباوسطیقرونزماناز
جابجاییسهولتبرایآلمانیمهندسانمیلادی۱۵۵۶سالدر.کنندجایگزینرامؤثرونوینراه‌هایتابوندتلاش

شدنه‌ترپیشرفتباونداشتخوبیمقاومتریلنوعایناماکردندچوبیکوچکریل‌هایساختبهاقدامذغال‌سنگ
بهازینیومی‌کردندکاربخارسیستمباکهواگن‌هایی.شدنداختراعغول‌پیکرواگن‌هایوچدنیریل‌هایصنعت،
.نداشتندحیوانیوانسانینیروی
ایراندرریلینقلوحمل

۱۸۴۸)خورشیدی۱۲۲۷سالدرقاجاردورهبهایراندرراه‌آهننخستینموفقبهره‌برداریواحداثپیشینه
راه‌آنوسعهترسیدنسرانجامبرایقاجارتلاش‌هایسایرامابازمی‌گرددانزلیبندروپیربازاربندربهرشتاز(میلادی
درطرحاینازکاملبهره‌برداریوشدتصویبمجلسدرسراسریراه‌آهنلایحه۱30۴سالدرسپس.بودنافرجام
.دادرخ۱3۱۴سال



انواع‌واگن‌
باربر

:واگن‌مسطح
نحمل‌ماشین‌آلات‌و‌کالاهای‌سنگی :واگن‌مسقف

حمل‌کالاهایی‌که‌آسیب‌پذیرند

:واگن‌های‌لبه‌کوتاه‌و‌لبه‌بلند
حمل‌آهن‌آلات‌و‌مصالح‌ساختمانی

:واگن‌مخزنی
حمل‌سوخت‌و‌انواع‌مایعات



(ایران‌و‌جهان)قیاس‌صنعت‌حمل‌و‌نقل‌

.می‌گیردقراربررسیوبحثموردمؤلفهسهجهاندرنقلوحملصنعتکاراییبررسیبرای
بهره‌وری.3بهره‌برداری.۲زیربنایی.۱

:زیربنایی.۱
کشورمساحتباخططولنسبت
.می‌دهدشاننراریلیتوسعه‌یافتگیمیزانوریلیخطوطتراکمشاخصاین.داردوجودراه‌آهنمربعمترچندمربعکیلومترهرازایبهکهمی‌دهدنشانشاخصاین
بارسیرمتوسططول
.دارندبیشتریباسیرمتوسطبالاتر،وسعتباکشورهای.استکردهطیمربعکیلومترچندبارتنهرکهمی‌دهدنشانشاخصاین
غیربرقیوبرقیخطوططول
.استبرقیکاملاریلیخطوطباکشوریسوئیس.می‌کندبررسیراکشورهاغیربرقیوبرقیخطوطنسبتمولفهاین
بهره‌برداری.۲

خططولوباریواگن
.داردوجودواگنچندریلیخطکیلومترهرازایبهکهمی‌شودبررسیشاخصایندر
بهره‌وری.3

باریواگنبهتناژنسبت
.استشدهبارگیریازگردشدرباریواگنهرسهمدهندهنشانفوقشاخص
باریواگنوبارکیلومترتننسبت
می‌باشدبارکیلومترتنازگردشدرباریواگنهرسهمدهندهنشانفوقشاخص



(ایران‌و‌جهان)قیاس‌صنعت‌حمل‌و‌نقل‌

2018 2017 2018 2017 شاخص

0.0۴۱ 0.0۴ 0.00۵۷ 0.00۵
نسبت‌طول‌خط‌با‌
مساحت‌کشور

۴۱9 ۴09 ۶9۱ ۶۴۸ طول‌متوسط‌سیر‌بار

۲.۱۸ ۲.۱۷ ۲.۲۱۶ ۲.۲۱9 واگن‌باری‌و‌طول‌خط

۴۶۷۸ ۴۵۶۵ ۱9۸۸ ۱90۵ نسبت‌تناژ‌به‌واگن‌باری

3۱۱۷ ۲۷۷0 ۱3۷3 ۱۲3۴
و‌نسبت‌تن‌کیلومتر‌بار

واگن‌باری

،‌آخرین‌سالی‌که‌صنعت‌حمل‌و‌نقل‌ریلی‌ایران‌در‌سطح‌جهانی‌مورد‌بحث‌و‌بررسی‌قرار‌گرفته‌است۲0۱۸سال‌

کشورهای برترایران

مورد‌مهم‌سه‌شاخص‌اصلی‌حمل‌و‌نقل‌کالایی‌در‌جدولنسبت‌های‌با‌توجه‌به‌اینکه‌شرکت‌توریل‌خدمات‌حمل‌و‌نقلی‌ریلی‌کالا‌را‌به‌عهده‌دارد،‌
.گرفته‌اندقیاس‌قرار‌



تاریخچه
موجببه۱390/09/09درتاریخوتأسیسخاصسهامیشرکتصورتبه۱3۸3/۱۲/۱۸تاریخدرتوکاریلشرکت

پذیرفتهفرابورسدومبازاردر۱390/۱۲/۱۶تاریخدروتبدیلعامسهامیشرکتبهالعادهفوقعمومیمجمعصورتجلسه
.استگردیدهمعاملهباراولینبرای۱39۱سالماهاردیبهشتدرشرکتسهام.استشده

اصلیفعالیت
ریلینقلوحملامکاناتازاستفادهباکالاانواعبار،جابجاییونقلوحمل•
غیرهوبازرگانیخدماتی،فعالیت‌هایانجاموریلیتأسیساتتوسعهوتجهیز•
دیگراشخاصبامشارکتوسرمایه‌گذاریونمایندگی‌هاوشعبایجادبازرگانی،دفاترایجاد•
استبودهواگنتعمیراتوریلینقلوحملخدماتزمینهدرعمدتاًوابستهوفرعیشرکت‌هایفعالیت•

شرکتجایگاه
ازسهامدارانومشتریانبرایآفرینیارزشمأموریتباخودهایمجموعهزیرهمراهبهتوکاریلشرکتحاضرحالدر

شبکهبارکلازدرصد۲۵شرکتناوگانازاستفادهبافولادصنعتاولویتبامراکزوصنایعاولیهموادانبوهحملطریق
ایندرهمچنین.می‌دهداختصاصخودبهراکشورکلمعدنیباردرصد33میزاناینباکهنمایدمیحملراریلی

واگندستگاه9۵وتن۱0۵بارگیریظرفیتباویژهمحورهششبلندلبهباریواگن۱۸90باتوکاریلشرکتصنعت
تامینجهتدرشرکت.داردرابارتنمیلیون۱3سالیانهحملظرفیتسنگین،لکوموتیودستگاهچهارومحورهچهار
۲0ازهمچنین.استنمودهدریافتراآنازدستگاه۷0امروزبهتاونمودهاقدامبلندلبهمحورهششواگن۲00

.استکردهدریافتشرکتعدد۵شدهدادهسفارشلکوموتیو



3۸%

33%

۴%
۲%

سرمایه‌گذاری‌توکا‌فولاد

تامین‌اجتماعی‌نیروی‌مسلح

شرکت‌حمل‌و‌نقل‌توکا

شخص‌حقیق

سهم‌توریل
1400/11/19تاریخدرسهممشخصات

ریال۸,0۸0قیمت
۲۵,۸۵۶,000,000بازارارزش

P/E forward۱۴.3۲

سمت حقوقینام نماینده اشخاص اعضای هیئت مدیره

رئیس‌هیأت‌مدیره عبدالرضا‌جمالی توکا‌فولادشرکت‌سرمایه‌گذاری

مدیرعامل‌و‌عضو محسن‌سعید‌بخش شرکت‌حمل‌و‌نقل‌توکا

نایب‌رئیس‌هیأت‌مدیره فرهاد‌تقوامنش شرکت‌سرمایه‌گذاری‌شستان

عضوهیأت‌مدیره محمد‌مدرس شرکت‌توسعه‌سمت‌و‌سوی‌ایرانیان

عضوهیأت‌مدیره جواد‌نیلی‌احمدآبادی شرکت‌سرمایه‌گذاری‌توسعه‌توکا



پیش‌بینی‌صورت‌سود‌و‌زیان
اقلام 1400 1401

فروش 12,786,087 18,149,481

بهای‌تمام‌شده -11,092,058 -15,975,824

سود‌ناخالص 1,694,029 2,173,658

هزینه‌اداری -109,422 -137,175

سایر‌هزینه‌های‌عملیاتی - -

سود‌خالصی 1,584,606 2,036,483

هزینه‌مالی -293,131 -158,667

هزینه‌ناعملیاتی 94,804 348,627

سود‌قبل‌از‌مالیات 1,386,280 2,226,443

مالیات -277,256 -445,289

سود‌خالص 1,109,024 1,781,154

سرمایه 3,200,000 3,200,000

سود‌به‌ازای‌هر‌سهم 347 557

مبه‌ازای‌هر‌سهسود‌تقسیمی 104 167

درصد‌تقسیم‌سود 30% 30%

ناخالصحاشیه‌سود 13.2% 12.0%

حاشیه‌سود‌خالص 8.7% 9.8%

1401 1400 مفروضات

۲۸0,000 ۲3۵,000 دلار

۲۵% 30% تورم

۸,000,000 ۷,۶00,000 شدهتناژ‌حمل

3,۲۱۵ ۲,3۸۱ تعرفه‌حق‌مالکانه



حق.می‌کنددریافتآنانمعدنیموادحملبابتقراردادطرفشرکت‌هایازکهاستمالکانه‌ایحقگرودرشرکتعملیاتیدرآمد•
.می‌دهدتشکیلراشرکتدرآمدوشدهضربشدهطیکیلومتروتناژدرمالکانه

اسلامیجمهوریآهنراهشرکتتوسطقسمتایننرخ.می‌باشدریلیخطوطبهدسترسیحقشرکتشدهتمامبهایاصلیبخش•
رکتشاینخودبررسی‌هایطبقسالههرومی‌شوداعلامکیلومتر-تنبههزینهایننرختعرفه‌هاقسمتدرومی‌شوداعلامایران
.می‌گردداعلام

ونواگخریدبهتوجهباوداشتهکاهشکمیقبلسالبهنسبتشدهحملتناژشرکت،باگرفتهصورتصحبت‌هایطبق•
.یابدافزایششدهحملتناژآیندهسالمی‌روداحتماللوگوموتیو

اسرمایه‌گذاری‌هفروشازگرفتهنشأتشرکتسهمهرازایبهسودازاعظمیبخشاست،مشاهدهقابلذیلجداولکههمانطور•
زیرمجموعهشرکت‌هایدرسرمایه‌گذاریازحاصلزیان/سودونمی‌شودپیش‌بینیآنادامه۱۴0۱و۱۴00سال‌هایدرکهمی‌باشد
کهمالیههزینافزایشهمچنینوتولیدتناژکاهشگذشته،سالبهنسبتشرکتسودکاهشدلیلهمچنین.استشدهمحاسبه

.استنداشتهدرآمددرتاثیریحاضرحالدرامادادهرخشرکتدرجدیدواگن‌هایتامینجهتدر

:شاملزیرمجموعههایشرکت•
قلنوحمل-ایرانرویوسربملی-تدارکتوکا-ریلبهینآهنراهمهندسی-کششتوکتخدمات-آریاراهوارنیرو-ارسآسیاسیر
وتوکاسرمایه‌گذاری-خوافترابرامیرانداخلیکالای

نکات‌تحلیل
شرکت

سال ۱39۷ ۱399 ۱۴00

حق‌دسترسی‌برای‌حمل‌آهن‌آلاتنرخ ۵3۴ ۸۲۲ ۱۶۸۷

۱39۸ ۱399 ۱۴00 ۱۴0۱ سال

۴۱۴ 99۸ 3۴۷ ۵۵۷ EPSبا‌احتساب‌درآمد‌سرمایه‌گذاری

۲۸۷ 33۴ 3۲3 ۴۶9 EPSحتساب‌درآمد‌سرمایه‌گذاریبدون‌ا



ال‌تحلیل‌حساسیت‌سود‌به‌ازای‌هر‌سهم‌شرکت‌توریل‌در‌س
۱۴00

347 60% 65% 70% 75% 80% 85%

2,000 714 581 448 315 182 49

2,200 820 674 528 381 235 89

2,420 937 776 615 454 294 133

2,662 1066 889 712 535 358 181

2,928 1208 1013 818 623 429 234

3,221 1363 1149 935 721 507 292

3,543 1535 1299 1064 828 592 357

347 7,200,000 7,400,000 7,600,000 7,800,000 8,000,000 8,200,000 

2,000 204 220 235 250 266 281

2,200 260 277 294 310 327 344

2,420 321 339 358 377 395 414

2,662 388 408 429 449 470 490

2,928 462 484 507 529 552 574

3,221 543 568 592 617 642 667

3,543 632 659 687 714 741 768

ود‌و‌حاشیه‌س(‌در‌سرفصل‌درآمد)جدول‌تحلیل‌حساسیت‌نرخ‌حق‌مالکانه‌
(با‌فرض‌ثبات‌تناژ‌مورد‌حمل)حق‌دسترسی‌در‌بهای‌تمام‌شده‌

جدول‌تحلیل‌حساسیت‌نرخ‌حق‌
ات‌با‌فرض‌ثب)مالکانه‌و‌تناژ‌حمل‌شده

مام‌حاشیه‌سود‌حق‌دسترسی‌در‌بهای‌ت
%(۷۸شده‌به‌میزان‌


