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معرفی صنعت

جابجاییدردریایینقلوحملسهم
90حدوداالمللیبینتجارتدركالاها
.میدهدتشكیلراتجارتاینكلدرصد

ششحدوداتناژیلحاظبهمیزاناین
یكباتقریكهاستكالاانواعازتنمیلیارد

ارآنسومیكونفتیكالاهایراآنسوم
یرغكالاهایرابقیهوفلهوخشككالاهای

.میدهندتشكیلفله
60,053

6,388
4,262 191

ملبارجابجاشدهدردنیابراساسشیوهح
(کیلومتر–تریلیونتن)

دریایی جادهای ریلی هوایی
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انواع کشتی های باری

تلففازببیفلکشتیکالایعمومییاجنرالکارگوبرایبارگیریوانبارکردنطیفوسیعیازکالاهادراشکالمخ: جنرالکارگو
.بشکهوپالتطراحیوساختهشدهاست

سفایرنوعیکشتیتجاریاستکهبرایحملمحمولههایینظیرزغالسنگ،سنگهایمعدنی،کاکفاوو،گنفدم،جفوو: فلهبر
.گونهایازاینکشتیهاانواعمختلفمحمولاتفلهمایعرانیزحملمیکنند. غلاتطراحیشدهاست

تیهابهدلیلاینکشتیهابرایحملنفتوفرآوردههاینفتیساختهشدهاندوسرعتبارگیریوتخلیهدراینکش: نفتکش
.یهامیباشندکشتیهایترابریگازمایعطبیعیشکلخاصیازاینکشت. استفادهازپمپازکشتیهایدیگرسریعتراست

یلبفودهوبفرایحمفلوسفا« رمپ»اینکشتیهامجهزبهسکویمخصوصیدربسمتجلویاعقبباپهلوبهنام: رو–رو
.مورداستفادهبرارمیگیرند( حاملباریامسافر)نقلیه

حمفلکانتینرهفاسفهولتبفارگیریو. اینکشتیهابرایحملانواعمحمولاتبابستهبندیکانتینرساختهشدهاند: کانتینربر
.امتیازمهمیبهحسابمیآیدکهموجبانقلابیدرروشهایحملونقلکالاشدهاست
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نا گان تجاری دنیا   ایران

کشتیباریدردنیاوجود55000درحدود
هبهداردکهکشتیهایجنرالکارگوباتوج
ترینبابلیتحملانواعگستردهکفالابیشف

سهمرادراینمیفانبفهخفوداختصفا 
.دادهاند

15,000

12,000

7,000

7,300

6,000

5,300

2,000

کارگوجنرال خشکفله بر نفتکش

ر -ر  شیمیاییتانکر برکانتینر

LNGتانکر

255ناوگانتجاریایفرانشفامل
ودفروندشناورباظرفیتفیدرحفد

.میلیونتنمیباشد19
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جنوب-کرید ر شمال 

جنفوبازمسفیرهایراهبفردیدرنیمکفرهشفربی-کریدورشمال
رایکهبهوسیلهشفبکهایازحمفلونقفلترکیبفیبفجهاناست

زیوجابجاییباربینهند،ایران،آذربایجان،روسیه،آسیایمرکف
.اروپامورداستفادهبرارمیگیرد

موبعیتمناسبریلیوجادهایودسترسفیایفرانبفهسفواحل
وسفواحلدریفای« عمفان»طولانیدرخلیجفارس،دریایمکران

رارموبعیتاستراتژیکیدراینکریدوردراختیفارایفرانبف« خزر»
.دادهاست

بیجنوببرپایهحملونقلترکی–کریدورشمال: برمزمسیر
آسیابرپایهدریا–مسیرسنتیتجارتاروپا: آبیمسیر

ریفدوراولینابدامبرایحرکتبهسمتاستفادهگستردهازاینک
ملوجنوبتوسطویزرانح–باامضایموافقتنامهکریدورشمال

در. انجفامشفد1379نقلسهکشورایران،روسیهوهنددرسفال
نخستینمحمولهترانزیتچندوجهی۱۴۰۱نهایتامادرخردادماه

مالازمبدأروسیهبهمقصدهندازطریقایرانارسالوکریدورشف
.جنوببعدازسالهامذاکرهورایزنیفعالشد-
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جنوب-توسعه کرید ر شمال 

رتفلاشطبقگزارشمنتشرشدهتوسطبلومبرگ،ایرانوروسیهد
ظفور،بفدینمن. برایگسترشتجارتازطریقاینکریدورهستند

روسیهدرحفالسفرمایهگذارییفیمیلیفارددلاریبفرایاتصفال
لیرودخانهولگابهدریایآزفباگسترشکانالهاوآبراههایداخ

ینهمچنف. استتاآنهارادرتمامطولسالبابلکشفتیرانیکنفد
چابهارراباپیگیریبسفیارزیفاداز–ایرانپروژهراهآهنزاهدان

.دسرگرفتهومصمماستبهزودیآنرابهبهرهبرداریبرسان

ازکاسپیننیفزپفاازسفالیاندر–انزلی–پروژهراهآهنرشت
یفانبهفارتوبفدوبارهازسرگرفتهشدهوپیشبینیمیشودتاپا

ینبفهاینراهآهنبااتصالبندرکاسفپ. بهبهرهبرداریبرسد1402
شبکهراهآهننقشمهمیدرافزایشتجارتازطریقدریایخزر

.خواهدداشت
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گسترش همکاری های ایران   ر سیه

کریدورااعلامکردهدرراستایرونقبخشیبه.ا.گروهکشتیرانیج
میلیففوندلاردربنففدرسففالیانکایروسففیه10جنففوب–شففمال

درصدی53امالی.ا.گروهکشتیرانیج. سرمایهگذاریکردهاست
درصفدی70اینسرمایهگذاریموجبافزایش. اینبندرمیباشد

.ظرفیتآنبندرمیشود

،روسفیه2022نفوامبر14همچنینطبقاعلامبنیفادجیمزتفاوندر
انالبصدداردبهکشتیهایایرانیاجازهعبورازرودخانهولگاوک

بهطفورکلفیروسفیهایفنرودرایفیآبفراه. دنرابدهد–ولگا
جیداخلیمیداندوبهعلتملاحظاتامنیتیبهکشتیهایخار

دنبفرای–اجازهعبورازکانالولگفا. اجازهعبورازآنرانمیدهد
راهمکشتیهایایرانیدسترسیبهکشورهایحوزهمدیترانهرافف

.میکند
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افزایش تجارت در دریای خزر به ر ایت آمار
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بررسی صنعت

بررسییییییییی 
شییییییرکت   
صیییورت های
مایی مربوطه

سود آ ریبررسی 
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ترکیب سهامداران   زیرمجموعه ها

حخزر

کشتیرانی
جمهوری

اسلامیایران
سرمایهگذاری

ا.ا.کشتیرانیج

کشتیرانی
شرکتفرعیمازندران

خارجی

99.6%

11.1% 76.9%

99.9%99.9%
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کشتیرانی دریای خزر در یک نگاه

تنیغلات45000دارندهسیلوهای
دربندرانزلی

فروندشناورجنرالکارگو23دارنده
تن94000بهظرفیت

اراوهسرویاحملکانتینرهای
فوتی40و20

بزرگترینناوگانتجاریایرانی
دردریایخزر

بلممحصولازطریقشرکتهایتابعهخودتولیدمینماید420بیشاز
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حوزه فعاییت

ولگارودخانهوخزردریایشرکتفعالیتحوزه
،انزلیبنادردرشرکتداخلی،بنادراز.میباشد
ادربناز.میکندفعالیتامیرآبادونکاءنوشهر،

کالاماخاچوآستاراخانبنادردرشرکتخارجی،
وآذربایجانباکوبزابستان،آکتاووروسیه،

.میکندفعالیتترکمنستانترکمنباشی

ریبارگیوتخلیهبسیاریبنادردرشرکتگرچه
درآنآمدورفتپرواصلیبنادرامامیدهدانجام
وووآکتابنادرخارجدروانزلیوامیرآبادبنادرداخل

.میباشدآستاراخان
آهنراهشبکهبهاتصالدلیلبهامیرآبادبندر

محسوبخزردریایدرایرانبندراصلیترین
.میشود
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فهرست کشتی های شرکت
(متر)آبخور(متر)عرض(متر)طولسالساختDWTنامکشتی
7004200814016.54.6سومیا
7004200714016.54.6سریر
7004200714016.54.6سانیا
7004200714016.54.6گیلدا

3808200598164.17پارمیا
3808200298164.17تارادیا
3808200098164.17کادوس
5885199414016.654.52پرند
5885199214016.44.52پرین
3955199212813.44.25ویانا
3955199112813.64.25ویستا
249519868811.14.08دوریتا
288519829413.44.4سابرینا
289019829413.44.41سارینا
3816200198164ناردیا
3853199898164پاتریا

سالDWTنامکشتی
ساخت

طول
(متر)

عرض
(متر)

آبخور
(متر)

33371985115134کسماء
2755198486124دیبا
2755198788124نارگل
2755199188124نارگون
2755198488124پایا

2755198888124نازمهر
2425198079124آدرینا

کشتیهایملکی

کشتیهایاستیجاریمتعلقبه
و( یشرکتفرع)کشتیرانیمازندران

تحتمدیریتشرکتاصلی
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خرید کشتی های جدید

شرکتبراردادساختییفرونفدشفناورچنفدمنظفوره
تنففیراازطریففق3500حمففلبففارخشففیوکففانتینر

کشتیرانیمازندرانبفاشفرکتپفژوهشصفنعتنففت
دپیشبینفیمیشفو. صدراساحلمنعقدنمفودهاسفت
.بهاتمامبرسد1402ساختاینکشتیتاپایانسال

شفناورجنفرالفروند3همچنینشرکتبهدنبالخرید
بففهظرفیففت تففن11000کففارگویدسففتدوممجموعففار

105000میباشدکهموجبافزایشظرفیتناوگفانبفه
انتظارمیرودخریدشفناورهایجدیفدتفا. تنمیشود
انجامشدهوازابتدایبهفاربفهناوگفان1401پایانسال

.شرکتملحقشوند
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نحوه نرخ گذاری خدمات

کت،کمیسیونمعاملاتبازرگانیشر
انوباتجزیهوتحلیلموبعیتناوگ

درشرایطبازارابدامبهتعییننفر 
درحیطهاختیاراتمدیریتمیکندو

سایرمواردنر خفودرابفههی فت
.مدیرهپیشنهادمیدهد

نففر حمففلبففهصففورتدلاریبففه
مشتریاناعفلاممیگفرددامفامبلف 

هکرایهازمشفتریانداخلفیغالبفابف
نفر . میگردددریافتصورتریالی

ر مرجعبرایتبدیلمبل کرایفه،نف
.اشداسکناسبازارمتشکلارزیمیب
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خلاصه  ضعیت شرکت

24 
38 

13 11 
21 

91 91 

143 149 

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400

1,944,560
31,747

13 
38%

2,059,756
32,743

15 
40%

(تن)بار حمل شده 

(ریال)نرخ دلار موثر شرکت 

(تن/دلار)حمل نرخ

حاشیه سود خایص شرکت

1,851,553
34,296

14 
21%

1,867,543
36,264

14 
23%

2,155,029
40,294

16 
25%

2,102,040
85,393

16 
35%

1,693,133
111,873

17 
27%

1,485,408
205,947

14 
21%

1,688,710
252,000

16 
31%

سود خایص
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ترکیب دارایی ها: ترازنامه

داراییجاری

میانگین 5 سالهنه ماهه 14001401شرح

%50%44%62موجودی نقد
%0%0%0سرمایه گذاری کوتاه مدت

%35%49%19حسابها و اسناد دریافتنی تجاری
%9%6%13موجودی مواد و کالا
%6%0%6پیش پرداخت ها

ترکیب دارایی جاری شرکت

145 153
252 305

412 499

916

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401نهماهه

داراییجاری داراییبلندمدت 74%
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دارایی ها: ترازنامه
نه ماهه 13911392139313941395139613971398139914001401دارایی )میلیارد تومان(

 324 210 150 84 43 11 10 12 23 20 13موجودی نقد
 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5 0سرمایه گذاری کوتاه مدت

 361 66 53 32 50 19 19 9 9 9 30دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها
 45 44 29 19 10 6 5 3 3 3 2موجودی مواد و کالا
 1 20 37 23 14 7 7 10 7 5 3پیش پرداخت ها

 0 0 0 0 0 0 0 0 0  دارایی های نگهداری شده برای فروش
494241344143118158269341731جمع داراییهای جاری

 0 1 13 16 12 12 13 13 9 6 0حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت
 15 17 13 8 6 4 5 10 6 2 4سرمایه گذاریهای بلند مدت

 0 0 0 0 0 0 0 0 0  سرمایه گذاری در املاک
 169 140 118 122 116 94 86 77 80 83 70داراییهای ثابت مشهود

 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0داراییهای نامشهود
          0 0پیش پرداخت های سرمایه ای

 0 0 0 0 0 0 0 1 0 1 3سایر دارایی ها
779295101104110134147144158185جمع داراییهای غیرجاری

126134136135145153252305412499916جمع داراییها
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ترکیب بدهی ها: ترازنامه

بدهیجاری
97%

20 19 42 85
140

216

532

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401نهماهه

بدهیجاری بدهیبلندمدت

میانگین 5 سالهنه ماهه 14001401شرح
%69%75%61حسابها و اسناد پرداختنی تجاری

%14%9%32پیش دریافت ها
%13%13%5ذخیره مالیات بر درامد

%0%0%0سود سهام پیشنهادی و پرداختنی
%2%3%2حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

ترکیب بدهی های جاری شرکت
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بدهی ها: ترازنامه
1401نه ماهه 1391139213931394139513961397139813991400(میلیاردتومان)بدهی 

 388 127 94 52 16 10 10 32 4 5 3پرداختنیهایتجاریوسایرپرداختنیها
 1 1بدهیبهشرکتهایگروهووابسته

 47 68 16 5 6 3 3 4 2 4 5پیشدریافتها
 66 10 21 16 10 1 1 3 3 0 0ذخیرهمالیاتبردرامد

 0 0 0 0 0 0 0 0 0سودسهامپیشنهادیوپرداختنی
 17 4 2 1 1 1 0 1 0 0 0حصهجاریتسهیلاتمالیدریافتی

 0 0 0 0 0 0 2 13 14 18 17ذخایر
 0 0 0 5 5 3 3 3 3بدهیهایمرتبطبرایفروش

2628275619173879133208518جمعبدهیهایجاری
 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0حسابهاواسنادپرداختنیبلندمدت

 0 0 0 0پیشدریافتهایغیرجاری
 0 0 0 0 0 0 0 2 14 26 42تسهیلاتمالیدریافتیبلندمدت

 14 8 7 6 4 1 1 1 1 1 1ذخیرهمزایایپایانخدمت
422715311467814جمعبدهیهایغیرجاری

6955415920194285140216532جمعبدهیهایجاریوغیرجاری
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(میلیاردتومان)تغییرات صورت سود   زیان 
نه ماهه 13911392139313941395139613971398139914001401شرح

 911 726 474 323 289 143 101 91 108 81 53درآمد ارائه خدمات
(507)(503)(372)(235)(187)(108)(78)(72)(65)(50)(29)هزینه ارائه خدمات
 404 223 101 89 102 35 23 19 43 31 24سود )زیان( ناخالص

(62)(58)(39)(30)(23)(17)(15)(12)(9)(7)(5)هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی
 -(12) - - -هزینه کاهش ارزش دریافتنی  ها )هزینه استثنایی(

(38)(5) 93 39 18 3 2 2 3(0)(17)خالص سایر درآمدها )هزینه ها( ی عملیاتی
 303 148 155 98 97 21 11 9 37 24 2سود )زیان( عملیاتی

 - - - - -(0)(1)(1)(1)(2)(2)هزینه های مالی
 3 1 1 3 4 1 1 1 0 1 1خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

 305 151 159 102 102 23 12 13 38 24 2سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات
(57)(2)(16)(10)(12)(2)(1) - - - -مالیات

 248 149 143 91 91 21 11 13 38 24 2سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم
 - - - - - - -سود )زیان( عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی

 248 149 143 91 91 21 11 13 38 24 2سود )زیان( خالص
 230 138 132 85 84 20 10 24 70 45 4سود هر سهم پس از کسر مالیات )تومان(

 108 108 108 108 108 108 108 54 54 54 54سرمایه
نه ماهه 13911392139313941395139613971398139914001401شرح

%44%31%21%27%35%25%23%21%40%38%46حاشیه سود ناخالص
%33%20%33%30%34%15%10%10%34%29%4حاشیه سود عملیاتی
%27%21%30%28%31%15%11%14%35%30%4حاشیه سود خالص
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اقلام صورت سود   زیان بر اساس درصدی از فر ش

-75% -65% -73% -79% -69%
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تغییرات حاشیه سود شرکت
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(میلیاردتومان)صورت جریان  جوه نقد چهار فصل اخیر 
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تقسیم سود به ازای هر سهم
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بررسی صنعت
بررسییی شییرکت  

میایی صورت های
مربوطه

بررسی 
سود آ ری
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(تن)بار حمل شده 
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(تن/دلار)نرخ حمل 
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(میلیارد تومان)بهای تمام شده خدمات ارائه شده 
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تغییرات حاشیه سود ناخایص شرکت
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(میلیارد تومان)پیش بینی صورت سود   زیان 
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تحلیل حساسیت سود هر سهم

شرکت به تغییر نرخ دلار و نرخ حمل1402تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 
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184,502 4,981 5,460 5,939 7,375 7,854 8,333 
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289,824 10,569 11,314 12,059 14,294 15,039 15,784 
3010,888 11,686 12,484 13,283 15,678 16,476 17,274 
3211,952 12,804 13,655 14,507 17,061 17,913 18,764 
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(P/E)تاریخچه نسبت قیمت به درآمد 
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بانک شهر احد تحلیل کارگزاری 

1401بهمن 


