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تحلیل بنیادی 
شرکت فرآورده های دامی و لبنی بهار دالاهو

(غانیزان)



معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

نگاهی به صنعت



36www.mellatbroker.com3خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

827 871 893
945

999
1,057

1,118
1,183

1,243

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

-
لار
د د
یار
میل

-

.میلیارد دلار برسد1,243با افزایش به 2028انتظار می رود ارزش بازار جهانی لبنیات در سال •

ارزش بازار جهانی لبنیات
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سرانه مصرف جهانی لبنیات
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سرانه مصرف جهانی لبنیات

کیلوگرم ارزیابی شده است 70سرانه مصرف لبنیات در ایران در حال حاضر کمتر از •
.که پایین تر از سطح جهانی قرار دارد

13%

16%

14%

51%

مصرف جهانی لبنیات به تفکیک محصول

پنیر

کره

شیر تازه و فرآورده های شیر

شیر خشک

پودر شیر بدون چربی

سایر



36www.mellatbroker.comخیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

(2024سال )بزرگترین تولیدکنندگان لبنیات در جهان 
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.میلیون تن ارزیابی شده است950، مجموع تولید شیر و فرآورده های آن در جهان، حدود 2023در سال •



36www.mellatbroker.com6خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

13.5 12.9 12.2

8.5
7 6.1 6

4.3

0.0

5.0

10.0

15.0

آلمان هلند نیوزلند فرانسه آمریکا ایتالیا بلژیک ایرلند

2023بزرگترین کشورهای صادر کننده لبنیات در سال 

2023بزرگترین کشورهای واردکننده لبنیات در سال 

(2023سال )بزرگترین صادرکنندگان و واردکنندگان لبنیات جهانی 
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ارزش جهانی صادرات محصولات لبنی
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صنعت لبنیات در ایران

8

کارخانه در ابعاد محلیی، بییش 200برند و کارخانه فعال لبنیاتی حضور دارند که بیش از 400در حال حاضر در کشور بیش از ▪
کارخانه در ابعاد ملیی فعالییت دارنید کیه در ایین مییان تعیدادی از 30استانی و حدود _ کارخانه در ابعاد منطقه ای 170از 

.کارخانه ها توفیق حضور و رقابت در بازارهای بین المللی را نیز یافته اند

ابراین میدیریت می شیود، بنیبخش خصوصییدرصد صنعت لبنیات با سرمایه گذاری و هدایت مستقیم و کامل 85بیش از ▪
.کمترین وابستگی و دسترسی را به منابع دولتی دارد

ات در ، یکی از بزرگتیرین تولیدکننیدگان لبنیی(میلیون تن شیر خام12تولید بالغ بر )ایران با تولید سالانه حجم بالایی از شیر ▪
ت وضعیت فعلی صینعت لبنییات در اییران شیامل تولیید، فیرآوری و توزییع محصیولا. منطقه خاورمیانه محسوب می گردد

.مختلفی از جمله شیر، پنیر، ماست، خامه و دوغ است

1.73کیلیوگرم، 43.33، کیره و پنییر بیه ترتیی  ...(ماسیت، دوغ و )در ایران سرانه مصرف فرآورده های لبنی 2023در سال ▪
160تیا 150کیلوگرم ارزیابی شده است در حالیکه براساس استانداردهای جهانی توصیه می شود این عدد بین 1.84کیلوگرم و 

.کیلوگرم باشد
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تغییرات میزان تولید شیر گاو در دامداری های کشور 
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.هزار تن رسیده است380میلیون و 2بر اساس گزارش مرکز آمار ایران تولید شیر گاو در کشور در طی سال های گذشته روند صعودی داشته و در تابستان سال جاری به رکورد •
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واردات و صادرات محصولات لبنی در ایران

10
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.ممنوع اعلام گردید1402واردات محصولات لبنی از سال •
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(  1403ماهه 9)صادرات محصولات لبنی ایران به تفکیک محصول 
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محصولات لبنیصادراتارزش 

.  میلیون دلار صادرات محصولات لبنی صورت گرفته است747تن معادل 460,996در مجموع 1403ماهه سال 9براساس آمار گمرک در •
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(1403ماهه 9)صادرات انواع محصولات لبنی به تفکیک مقصد و نوع محصول 

12
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19%

15%
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ترکیب محصولات صادراتی

یشیر خشک صنعت

خامه، شیر

پنیر

دوغ و کفیر

کره

بستنی

آب پنیر

ماست

شیر و خامه تغلیظ

53%

18%

10%

5%

4% 10%

مقاصد صادراتی

عراق

پاکستان

افغانستان

آذربایجان

امارات

سایر

. ی باشدبالاترین حجم صادراتی محصولات لبنی ایران مربوط به شیرخشک صنعتی و بالاترین سهم صادراتی محصولات لبنی ایران به عراق م1403ماهه سال 9بر اساس آمار گمرک در •
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(1401سال )واردات انواع محصولات لبنی به تفکیک مقصد و نوع محصول 

37%

63%

ساختار حجم واردات محصولات لبنی به تفکیک محصول 

پنیر

شیر خشک

34%

21%

20%

11%

4% 10%

ساختار حجم واردات محصولات لبنی به تفکیک مبدا وارداتی

ترکیه

امارات

بلژیک

هلند

اتریش

سایر

.  بالاترین حجم وارداتی محصولات لبنی ایران مربوط به شیرخشک و بالاترین سهم مبدا وارداتی محصولات لبنی ایران از ترکیه می باشد1401بر اساس آمار گمرک در سال •

.واردات محصولات لبنی به ایران ممنوع اعلام شد1403و 1402در سال های •
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(1402سال )مقایسه ظرفیت تولید شرکت های تولیدکننده محصولات لبنی 

14

نسبت تولید به ظرفیت اسمی1402تولید مجموع ظرفیت تولید محصولاتعنوان

%117,60932،26227غگلپا

%55,93330,98555غگیلا

%210,084144,25469غپاک

%195,74758,96730غفارس

%120,77044,52737غشان

%100,50068,19768غشصفا

%106,00049,63947غشاذر

%52,28029,47456غگلستا

%105,40049,58547غپآذر

%72,36513,91919غالبر

%135,50024,22118غانیزان
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ساختار فروش شرکت های تولیدکننده لبنیات

15

100% 100% 100% 97% 99% 99% 100% 99% 100% 100%

22%
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غگلپا غگیلا غپاک غفارس غشان غشصفا غشاذر غگلستا غپاذر غالبر غانیزان

داخلی

صادراتی

.را دارا می باشد( درصد78حدود )غانیزان در میان شرکت های تولیدکننده لبنیات بالاترین سهم صادراتی فروش محصولات •
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شرکت های تولیدکننده لبنیات مقایسه تولید سالانه 
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شرکت های تولیدکننده لبنیات مقایسه مبلغ فروش سالانه 
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شرکت های تولیدکننده لبنیات مقایسه سود خالص سالانه 
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1402سال -صورت سود و زیان مقایسه ای

غگلپاغگیلاغپاذرغالبرغپاکغفارسغشانغشصفاغشاذرغانیزانغگلستاعنوان

%100%100%100%100%100%100%100%100%100%100%100فروش

%77-%89-%90-%94-%97-%86-%85-%89-%86-%76-%84-بهای تمام شده

%23%11%10%6%3%13%15%11%14%24%16سود ناخالص

%7-%5-%4-%4-%3-%6-%3-%4-%6-%7-%8-هزینه های عمومی،اداری و تشکیلاتی

%13000.1%%0.8-0.2%%0.3-00%0.1-%1-ی عملیاتی(هزینه ها)خالص سایر درآمدها 

%16%6%6%15%0.6-%7%12%7%9%16%6سود عملیاتی

%1-%1-%1-%7-%2-%0.6-%0.7-0%0.9-%3-%1-هزینه های مالی

%0.1%0.1%0.1%0.5%0.4-%0%0.1%00.6%3-0.2%خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

%15%5%5%9%3-%7%11%8%108%5%قبل از مالیات( زیان)سود 

%3-%0.8-%0.9-0%0.6-%1-%2-%2-%2-0%1-مالیات

%12%4%4%9%4-%6%9%6%6%410%سود خالص
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(1402سال )مقایسه حاشیه سود ناخالص محصولات تولیدی شرکت های لبنی 

20

غگلپاغگیلاغپاذرغالبرغپاکغفارسغشانغشصفاغشاذرغانیزانغگلستاعنوان

%24%9%12%14%0%12%4%8%8%9%17انوع پنیر

%7%4%9%5%31%18%9%16%18%43%18انواع خامه

%13%18%5%14%6-%1%10%0%19%17%14انواع دوغ

%15%10%8%12%13%15%13%13%11%15%14انواع شیر

%7%15%11-%16%11%10%20%8-%10انواع کره

%1%15%8%6%7%12%5%0%10%25%1انواع ماست

%20%11%8%6%15%11%10%11%14%25%14میانگین
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مقایسه شرکت های تولیدکننده لبنیات

21

سهام P/EP/SP/Bارزش بازارصاحبان سهامحقوقسرمایهسهامدار عمدهنماد
شناور

دوره وصول 
نسبت بدهیمطالبات

(میلیارد تومان)(میلیارد تومان)(میلیارد تومان)

17%1965%1183401,0997.70.63.3شرکت صنایع شیر ایرانغگلپا

13%2160%651421,03420.30.87.3شرکت صنایع شیر ایرانغگیلا

11%3363%0.31.1-1,3311,1351,241سینامادر تخصصی گسترش صنایع غذاییغپاک

14%1642%1703411,78415.90.65.4شرکت صنایع شیر ایرانغفارس

21%2357%2363778098.10.42.2شرکت صنایع شیر ایرانغشان

6%3148%2148461,27270.31.5شرکت صنایع شیر ایرانغشصفا

19%1975%702188638.30.34شرکت صنایع شیر ایرانغپاذر

40%48103%461871,74328.71.89.4شخص حقیقیغالبر

11%1860%1713881,1726.60.63.1شرکت صنایع شیر ایرانغشاذر

17%2450%11122064010.20.43شرکت صنایع شیر ایرانغگلستا

9%1559%1222892,02112.21.67شخص حقیقیغانیزان
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مقایسه بازدهی شرکت های تولیدکننده لبنیات

ساله3ساله1ماهه6ماهه3ماهه1نماد

81%-23%3%-15%-6%غگلپا

162%44%63%2%-5%غگیلا

-8%-39%-15%-15%-17%غپاک

317%30%9%-32%-5%غفارس

87%-29%15%-9%-7%غشان

1%-11%11%-6%-14%غشصفا

65%-33%-6%-19%-3%غپاذر

314%-49%-41%-38%-22%غالبر

156%28%46%-0.1%-9%غشاذر

93%-37%1%-19%-6%غگلستا

-----2%غانیزان



معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

نگاهی به صنعت
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16,550

نماد غانیزان در یک نگاه

24

میانگین ارزش معاملات
-میلیارد تومان -

میانگین حجم معاملات
-میلیون برگه سهم - بازدهی

13.2 روزه30

14.4 روزه90

8 روزه30

10 روزه90

(2)% یک ماهه

- سه ماهه

- شش ماهه

آخرین قیمت
-ریال -

ارزش بازار
-میلیارد تومان -

2,021
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معرفی شرکت

1380 تاسیس به نام تعاونی فرآورده های دامی و لبنی•

1403 تبدیل به سهامی عام•

1403 تغییر نام شرکت به فرآورده های دامی و لبنی دالاهو•

1403 عرضه اولیه•

فرآورده های دامی و لبنی بهار دالاهو

.روستای بدره ای واقع است_ مرکز اصلی شرکت در استان کرمانشاه، اسلام آباد غرب •

.نفر است323تعداد پرسنل شرکت اصلی  •

تغییرات سرمایه

22

تغییرات سرمایه
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معرفی شرکت

26

اعضای هیئت مدیره

(امیر حسین صفری)

رئیس هیئت مدیره

(بهرام صفری)

عضو هیئت مدیره

عضو هیئت مدیره و مدیر مالی

(محمد امین صفری)

(سیامک محمد ظاهری)

(شهناز جاجانی)

مدیرعامل و عضو هیئت مدیره

30%

15%
15%

15%

3%
7%

15%

ترکیب سهامداران شرکت

امیرحسین صفری

مریم صفری

شهناز جاجانی

نشاط صفری

منوچهر رمضانی

شیما شکرائی

سایر

نای  رئیس هیئت مدیره
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تاریخچه شرکت

27

(به نام شرکت تعاونی فرآورده های دامی و لبنی) تاسیس شرکت 1380

واردات و راه اندازی خطوط تولید مدرن سبد محصولات لبنی 1381

صادرات برند مانیزان به عراق و چندین کشور همسایه مانند قطر1385

دریافت جایزه بهترین صادرکننده ملی1387

انتخاب به عنوان واحد نمونه کشوری از سوی سازمان استاندارد و آغاز تولید محصول نوشیدنی ماست 1392

معرفی برند مانیزان در تهران توسط پخش شیر کیسه ای یارانه ای1383

تولید پنیر با پیشرفته ترین تکنولوژی روز دانمارک1384

درگیری بحران های ناشی از اتفاقات اقتصادی گوناگون1397تا 1394

ه از باز طراحی ساختارهای سازمانی و عبور از بحران، قرارگرفتن در مسییر توسیعه فیروش و صیادرات بیا اسیتفادتاکنون1398از سال 

ظرفیت های جدید
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پنیر

(تن7,000: ظرفیت اسمی)

محصولات شرکت

28

.اعلام شده استتومان 18,000آخرین قیمت  مصوب هر کیلو شیر، کهقیمت فروش داخلی محصولات توسط سازمان حمایت از مصرف کنندگان تعیین می شود •

.قیمت های صادراتی فروش محصولات براساس شرایط بازار تعیین می گردد•

.مانیزان، شوان و مامیشا: برندهای فروش محصولات شرکت عبارتند از•

.درصد فروش شرکت صادراتی می باشد و عمده صادرات به کشور عراق صورت می گیرد80حدود •

.انجام می گردد( سلف)فروش داخلی بصورت نقدی و فروش های صادراتی عمدتا بصورت پیش دریافت •

.تن است اما  شرکت در حال حاضر تولیدی ندارد2,000ظرفیت اسمی سالانه تولید بستنی شرکت •

.براساس برآوردها سهم از بازار شرکت مانیزان در بازار داخلی کمتر از نیم درصد است•

خامه و روغن کرمانشاهی

(تن10,500: ظرفیت اسمی)

دوغ

(تن22,000: ظرفیت اسمی)

شیر

(تن44,000: ظرفیت اسمی)
ماست

(تن50,000: ظرفیت اسمی)
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(1402سال )فروش گروه محصولات به تفکیک واحدهای فروش 

29

صادراتیزنجیره ایداخلینوع محصول 

%99%0.04%1محصول خامه

%83%0.2%17محصول ماست لیوانی

%00100محصول شیر خشک صادراتی

%1%12%87محصول شیر بطری

%099%1محصول دوغ لیوانی

%52%2%46محصول ماست دبه

%92%1%7محصول دوغ بطری

00%100محصول شیر کیسه ای

%72%1%27محصول پنیر

%1%18%81محصول شیر طعم دار

%45%1%54محصول شیر پاکتی

%76%1%23محصول روغن حیوانی

0%4%96محصول دوغ کیسه ای
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حاشیه سود ناخالص فروش به تفکیک محصولات شرکت

30

25% 26%
21%

10%
15%

32%

38%

24% 26% 25%

31%

40%

20%
16% 17%

60% 61%

46%
43% 43%

27% 27%

8%

0%

-9%

28%

41%

23%

48%

40%

49%

-10%

1398 1399 1400 1401 1402

انواع شیر انواع ماست انواع دوغ انواع خامه انواع پنیر ماست موسیر روغن شیر خشک
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ترکیب فروش و سود ناخالص شرکت

31

ترکیب فروش شرکت ترکیب سود ناخالص شرکت

28%
39% 31% 35% 34%

40%
31%

25%
27% 29%

17% 20%

17%
14% 15%

21% 11% 11%
10% 6% 4% 10% 9%

1399 1400 1401 1402 1403ماهه 9

گروه محصول پنیر

گروه محصول دوغ

گروه محصول شیر خشک

گروه محصول شیر

گروه محصول ماست

گروه محصول خامه و روغن 44%
57% 64% 62%

43%

35%
24%

21% 28%

25%

10% 14% 15% 9%

13%

-5%

9%
8%

7%
8%

1399 1400 1401 1402 1403ماهه 9
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مشتریان شرکت

32

28%

20%
20%

10%

5%

5%

12%

1402مشتریان سال 

19%

21%

22%

15%

4%
2%

17%

1401مشتریان سال 

عبدالرحمن تعبان لازم بصره عراق

فروش مویرگی کرمانشاه و تهران

(فرهشرکت س)کاک شریف سلیمانیه عراق 

ستار بغداد

حاج کاظم العبوده

(شرکت المنار)فواد خالد المنار 

سایر
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(1403ماهه 9)ترکیب مواد اولیه و تامین کنندگان 

33

78%

3%

19%

شیرخام

سایر مواد اولیه

سایر مواد بسته بندی

ترکیب مواد اولیه

.تامین می گردد... عمده مواد اولیه مصرفی شرکت شیر خام است که بصورت داخلی و از شرکت های بابان کلهر، شیر و دام کنگاور، دشت گل کردستان و •

طیری و سیایر میواد دبه، درب بطری، فویل، لییوان، لیبیل، کیارتون، رول، ب: شیر اسکیم، شیرخشک، استارتر، استابلایزر و سایر مواد شامل ظروف و مواد بسته بندی شامل: سایر مواد اولیه شرکت شامل•

.بسته بندی می باشد که عمدتا از بازار داخلی تامین می گردد

.مواد اولیه وارداتی صرفا شامل درب بطری است•

. استان تامین می گردد که استان کرمانشاه بالاترین سهم تامین آن را دارا می باشد8تامین کننده و 24شیر خام مصرفی شرکت از •

.شرکت مانیزان هیچگونه یارانه ای بابت شیر و سایر مواد اولیه دریافت نمی کند•

55%

5%

30%

5%
5%

(1402سال )تامین کنندگان شیر خام شرکت به تفکیک استان 

کرمانشاه

اصفهان

کردستان

تهران

کرج
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طرح های توسعه شرکت

34

طرح توسعه خرید خطوط تولید

میلیارد ریال 4,500
شامل خط تولیید محصیولات بالیک از شیرکت •

PADOVAN ایتالیا

مبلغ سرمایه گذاری
خط تولید انیواع پنیرهیای پروسیس از شیرکت •

LEKERKERKER هلند

ت خط پر کن اسیپتیک از کشیور ترکییه از شیرک•
ERGIN

ایتالیا  PADOVAN از شرکتCIPخرید سیستم •

از محل عرضه اولیه و تسهیلات دریافتی• نحوه تامین منابع

میلیارد ریال1,450 مخارج انجام شده تاکنون

1402 تاریخ شروع

1404 تاریخ بهره برداری

تجهیز خطوط لجستیک

میلیارد ریال 1,700
دسیتگاه از کشیور 25خرید کشنده به تعیداد •

...آلمان، هلند، فرانسه و 
مبلغ سرمایه گذاری

آلمانSCHMITZخرید یخچال از شرکت •

- نحوه تامین منابع

میلیارد ریال70 مخارج انجام شده تاکنون

1402 تاریخ شروع

1404 تاریخ بهره برداری



36www.mellatbroker.comخیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

طرح های توسعه شرکت

35

تحصیل شرکت لبنی واقع در کردستان عراق

میلیارد ریال1,500
ر در مذاکره اولیه با یک شرکت لبنی واقع در شهر کلا

.کیلومتری مرز ایران صورت پذیرفته است40
مبلغ سرمایه گذاری

یلاتاز محل سود تقسیم نشده آتی و نیز اخذ تسه• نحوه تامین منابع

- مخارج انجام شده تاکنون

1404 تاریخ شروع

1406 تاریخ بهره برداری

.د شدلازم بذکر است این شرکت بصورت شرکت فرعی شرکت فرآورده های دامی و لبنی بهار دالاهو خواه•

میلیارد ریال6,000در فاز اول 
شامل تحصیل سهام شرکت ماهان شیمی زاگرس

میلیارد ریال و تجهیز کارخانه با 1,000به مبلغ 
یی به پالایشگاه شیر و خط تولید شیر خشک اروپا

میلیارد ریال 4,000مبلغ 

مبلغ سرمایه گذاری

از محل بخشی از عرضه اولیه و سود تقسیم •
نشده آتی و نیز اخذ تسهیلات نحوه تامین منابع

- مخارج انجام شده تاکنون

1404آذر  تاریخ شروع

1406 تاریخ بهره برداری

طرح تحصیل سهام شرکت ماهان شیمی زاگرس و تجهیز



معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

نگاهی به صنعت
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دارایی ها–ترازنامه 

ترکیب دارایی های شرکت(میلیارد تومان)دارایی های شرکت 

ساله5میانگین 1403ماهه 140314029ماهه 139813991400140114029دارایی

%1%0%1 3 7 7 5 4 1موجودی نقد

%33%28%15 296 109 130 117 72 98دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

%8%25%10 264 78 48 25 19 9موجودی مواد و کالا

%3%17%10 178 73 18 4 2 1پیش پرداخت ها

%46%69%36 742 267 203 150 98 110جمع داراییهای جاری

%0%0%0 1 1 1 1 1 1سرمایه گذاریهای بلند مدت

%53%31%64 327 470 235 138 143 85داراییهای ثابت مشهود

%0%0%0 1 1 1 1 1 1داراییهای نامشهود

%54%31%64 329 472 237 140 145 87جمع داراییهای غیرجاری

 1,071 739 440 290 243 196جمع داراییها
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بدهی ها–ترازنامه 

ترکیب بدهی های شرکت(میلیارد تومان)بدهی های شرکت 

ساله5میانگین 1403ماهه 140314029ماهه 139813991400140114029بدهی

%44%77%57 599 270 176 70 60 54پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

%8%1%23 12 110 8 23 3 0پیش دریافتها

%0%0%0 2 0 0 0 0 0ذخیره مالیات بر درامد

%0%7%0 58 0 0 0 0 0سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

%44%0%17 0 81 100 92 95 99حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

%0%1%0 4 0 0 0 0 0ذخایر

%96%86%97 675 461 283 185 158 153جمع بدهیهای جاری

%2%0%0 0 0 0 3 5 8حسابها و اسناد پرداختنی بلند مدت

%2%13%3 101 12 15 0 0 0تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت

%1%1%1 6 4 3 1 1 0ذخیره مزایای پایان خدمت

%4%14%3 107 16 18 4 6 9جمع بدهیهای غیر جاری

 782 477 301 189 164 161جمع بدهیهای جاری و غیر جاری

%73%65%68%65%67%82نسبت بدهی
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حقوق صاحبان سهام–ترازنامه 

1403ماهه 139813991400140114029

 122 102 102 102 102 69سرمایه

 0 20 0 0 0 0وجوه دریافتی بابت افزایش سرمایه

 10 6 0 0 0 0اندوخته قانونی

 157 134 37(1)(23)(34)انباشته( زیان)سود 

 289 262 139 101 79 35جمع حقوق صاحبان سهام

%27%35%32%35%33%18نسبت حقوق صاحبان سهام
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صورت سود و زیان تاریخی

1403ماهه 139813991400140114029

 881 1,086 643 289 211 145فروش

(646)(829)(533)(225)(155)(106)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 235 257 110 65 56 39ناخالص( زیان)سود 

(81)(81)(53)(34)(38)(22)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

(4)(1) 0 0 1 0ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 150 175 58 31 19 18عملیاتی( زیان)سود 

(23)(28)(22)(12)(9)(18)هزینه های مالی

 3(28) 2(2) 1 0خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

 130 118 38 17 11 0عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

 0 0 0 0 0 0مالیات

 130 118 38 17 11 0خالص( زیان)سود 

 107 97 31 14 9 0سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

40

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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تحلیل عمودی صورت سود و زیان

41

1403ماهه 139813991400140114029نسبت اقلام صورت سود و زیان به فروش

%73-%76-%83-%78-%74-%73-بهای تمام شده کالای فروش رفته

%9-%7-%8-%12-%18-%15-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%0%0%0%0%0%0ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%3-%3-%3-%4-%4-%12-هزینه های مالی

%0%3-%0%1-%0%0خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

%0%0%0%0%0%0مالیات

27% 26%
22%

17%

24%
27%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

1398 1399 1400 1401 1402 1403ماهه 9

روند تغییرات حاشیه سود

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص
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صورت سود و زیان دلاری شرکت

42

1403ماهه 139813991400140114029دوره مالی

 14 21 18 11 9 11فروش

(10)(16)(15)(9)(7)(8)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 4 5 3 2 2 3ناخالص( زیان)سود 

 2 3 2 1 1 1عملیاتی( زیان)سود 

 2.1 2.3 1.1 0.6 0.5 0.0خالص( زیان)سود 
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تقسیم سود شرکت

43

70%

1402



معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

نگاهی به صنعت
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فروش ماهانه شرکت

45

143
124

149
135

95
8086

75

115110
94

1403فروردین 1403اردیبهشت 1403خرداد 1403تیر 1403مرداد 1403شهریور 1403مهر 1403آبان 1403آذر 1403دی 1403بهمن 

مبلغ فروش ماهانه شرکت

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

-
ن 

ت
-

1,905
1,728

2,243
1,921

1,656
1,4891,610

1,409

1,9681,880
1,603

1403فروردین 1403اردیبهشت 1403خرداد 1403تیر 1403مرداد 1403شهریور 1403مهر 1403آبان 1403آذر 1403دی 1403بهمن 

مقدار فروش ماهانه شرکت
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درب دامداری–نرخ خرید شیر 

46

-
ال

ری
/

م 
وگر

کیل
-

23,900 29,000
45,000

64,000

120,000

150,000

180,000

216,000

1399قبل از تیر ماه  99تا آذر 99تیر  1400تا شهریور 99آذر  1401تا خرداد 1400شهریور  1402تا خرداد 1401خرداد  1403تا مهر 1402خرداد  به بعد1403از مهر  از شهریور )نرخ کارشناسی 
1404)
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گروه محصول خامه و روغن–برآورد فروش شرکت 

47

99%

ترکیب فروش محصول

فروش صادراتی

فروش داخلی

2,946

2,035 2,158
2,828 3,091

4,072
3,262 3,465

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش گروه خامه و روغن

39052 83 126
216

427 449

761

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش گروه خامه و روغن

2 1.7 1.7 2 2 2 2.1 2

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 10 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

کیلوگرم/دلار–نرخ فروش 

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

-
ن 

ت
-
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گروه محصول ماست–برآورد فروش شرکت 

48

1,940

1,830 1,874 1,903 2,035 2,213 2,271
2,056

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش داخلی ماست

3,360

5,477 5,490

3,133 3,242

4,736
3,712 4,175

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش صادراتی ماست

57,766 85,702 136,286 251,044 345,563 391,109 450,000 506,250

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 10 کارشناسی 
1403ادامه 

کارشناسی 
1404

کیلوگرم/ریال–نرخ فروش داخلی 

0.79 0.74 0.91 1.09 1.04 1.17 1.13 1.15

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 10 کارشناسی 
1403ادامه 

کارشناسی 
1404

کیلوگرم/دلار–نرخ فروش صادراتی 

76
11 16

26

51

76
91 100

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش داخلی ماست

25856 92 75
124

256
294

514

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش صادراتی ماست
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گروه محصول شیر–برآورد فروش شرکت 

49

5%

95%

ترکیب فروش محصول

فروش صادراتی

فروش داخلی

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

-
ن 

ت
-

5,187

6,313 6,113 5,533 5,986 6,124 5,916 5,997

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش شیر

17032 44 65
117

175 197
249

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش شیر

50,941 72,376 117,735 195,338
284,995 327,003 370,000 407,000

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 11 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

کیلوگرم/ریال–نرخ فروش شیر 
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گروه محصول شیر خشک–برآورد فروش شرکت 

50

100%

ترکیب فروش محصول

فروش صادراتی

فروش داخلی

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

-
ن 

ت
-

0
0 0 0

1,356 1,295
1,569 1,600

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش شیر خشک

0
0 0 0

149 134
170

248

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش شیر خشک

3.12
2 1.73 1.32 1.45

1401/12 1402/12 1403ماهه 10 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

کیلوگرم/دلار–نرخ فروش شیر خشک 
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گروه محصول دوغ–برآورد فروش شرکت 

51

96%

4%

ترکیب فروش محصول

فروش صادراتی

فروش داخلی

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

-
ن 

ت
-

3,307 3,666

2,348 2,040

5,479

4,104 4,358

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش دوغ

11614 23 16 28

123 126

203

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش دوغ

0.36 0.30 0.31 0.40 0.44 0.47 0.45 0.45

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 10 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

کیلوگرم/دلار–نرخ فروش دوغ 
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گروه محصول پنیر–برآورد فروش شرکت 

52

40

106 108 116 119

62
50 57

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش داخلی پنیر

199

248
277 263

236 239 234 244

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مقدار فروش صادراتی پنیر

6
2 3 4

7 8 7

10

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش داخلی پنیر

256 10 12 14
20

30

47

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

مبلغ فروش صادراتی پنیر

1.7 1.5 1.7 1.7 1.6 1.9 1.8 1.8

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 10 کارشناسی 
1403ادامه 

کارشناسی 
1404

کیلوگرم/دلار–نرخ فروش 

217,729 322,809 401,649 594,757 913,826
1,392,784 1,560,000 1,677,000

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 11 کارشناسی 
1403ادامه 

1404کارشناسی 

کیلوگرم/ریال–نرخ فروش 
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173
271 326

706

1,219
1,365

2,132

-28 -60 -37 -69 -133 -90
-171

145 211
289

637

1,086

1,275

1,961

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

تدرآمد عملیاتی ناخالص شرک

تخفیفات و برگشت از فروش

درآمد عملیاتی خالص شرکت

برآورد درآمد عملیاتی شرکت

53
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نرخ خرید شیر

54

-
ال

ری
/

م 
وگر

کیل
-

.درصد افزون بر نرخ های اعلامی وزارت جهاد کشاورزی می باشد که در بر دارنده ی هزینه هایی همچون حمل است5نرخ خرید شرکت، •

23,900 29,000 45,000 64,000

120,000
150,000

180,000
216,000

1399قبل از تیر ماه  99تا آذر 99تیر  1400تا شهریور 99آذر  1401تا خرداد 1400شهریور  1402تا خرداد 1401خرداد  1403تا مهر 1402خرداد  به بعد1403از مهر  از شهریور )نرخ کارشناسی 
1404)

(درب دامداری)نرخ شیر خام اعلامی 

37,835
60,981

112,757
152,381

168,941
189,000 207,900

1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/09 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

نرخ خرید شیر خام مانیزان
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ضریب مصرف شیر به تولید همگن

55

2.2 2.3

1.8

2.7
2.4 2.4 2.6

1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403ماهه 9 1403کارشناسی ادامه  1404کارشناسی 

ضری  مصرف شیر
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مبلغ مصرف شیر

56

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

360

51
85

133

296

538

482

637

1398 1399 1400 1401 1402 1403کارشناسی  1404کارشناسی 
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هزینه های تولید

57

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

90 136 197
339

608 643

883

46

62

38
55

77

94
161

233

398

711
786

1,077

1398 1399 1400 1401 1402 1403کارشناسی  1404کارشناسی 

(مستقیم و غیر مستقیم)هزینه مواد  (مستقیم و غیر مستقیم)هزينه حقوق  هزينه استهلاک  هزينه انرژي  هزينه حمل و نقل و انتقال  ساير هزينه ها 
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بهای تمام شده

58

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

646

106
155

225

533

829

927

1,299

1398 1399 1400 1401 1402 1403کارشناسی  1404کارشناسی 



36www.mellatbroker.comخیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

صورت سود و زیان کارشناسی شده

59

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

1404کارشناسی 1403کارشناسی 140014011402

 1,961 1,275 1,086 643 289فروش

(1,299)(927)(829)(533)(225)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 662 348 257 110 65ناخالص( زیان)سود 

(141)(97)(81)(53)(34)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

(2)(1)(1) 0 0ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 518 249 175 58 31عملیاتی( زیان)سود 

(35)(30)(28)(22)(12)هزینه های مالی

 0 0(28) 2(2)خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

 484 220 118 38 17عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

 484 220 118 38 17خالص( زیان)سود 

 396 180 97 31 14سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

%34%27%24%17%22حاشیه سود ناخالص

%26%20%16%9%11حاشیه سود عملیاتی

%25%17%11%6%6حاشیه سود خالص
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1404تحلیل حساسیت سود 

60

نرخ دلار آزاد

950,0001,000,0001,050,0001,070,0001,100,0001,150,0001,200,0001,250,0001,300,000

شیر
خ 

 نر
ش

زای
اف

0%293346399420452505558611664

5%287340393414446499552605658

10%281334387408440493546599652

15%275328381402434487540593646

20%269322375396428481534587640

25%263316369390422475528581634

30%257310363384416469522575628

35%251304357378410463516569622

40%245298351372404457510563616



بیانیه سلب مسئولیت

باشد تحلیل شرکت کارگزاری بانک ملت بوده وغیر تعهدآور میتیمحاصل استنتاج  کلیه محتوای گزارش تحلیلی،

.و هیچ گونه توصیه به خرید و فروش یا ورود و خروج سهم مذکور نمی باشد

داردمی از این رو کارگزاری بانک ملت ضمن سل  مسئولیت اعلام

.باشدمیگرمسئولیت هر نوع تصمیم گیری و اقدام و سود و زیان احتمالی با شخص معامله 
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