
گزارش ارزیابی عملکرد 
رقشرکت صنایع غذایی مینو ش

انتشار . تاین گزارش توسط واحد تحلیل کارگزاری بانک آینده و با همکاری گروه مالی نوید تهیه شده اس"
رکت این گزارش با تایید مشاور سرمایه گذاری نگین نوید انجام می شوو  و  ر آ  بوه بررسوی کملکور  شو

."تصنایع غذایی مینو شرق از جنبه های مالی، کملیاتی و روندهای تأثیرگذار بر آ  پر اخته شده اس
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چکیده

1

شرکت نا  قدس رضوی مشهد  ر زاهدا  افتتاح و مور  2به کنوا  واحد شماره 1374شرکت صنایع غذایی مینو شرق  ر سال 
تحت کنوا  شرکت صنایع غذایی قدس رضوی، به طوور مسوتقل تحوت مودیریت 1378از ابتدای سال . بهره بر اری قرار گرفت

 رصود از کول سوهام  ر بوازار 10پس از مقدمات ورو  و پذیرش معا ل 1392 ر تاریخ . هیئت مدیره منتخب ا امه فعالیت  ا 
ل انووا  شرکت  ر صنعت شیرینی و شکلات فعالیوت  ار  و محووو ت تولیودی آ  شوام.  وم فرابورس مور  کرضه قرار گرفت

.ستموا  اولیه اصلی شامل آر ، روغن و شکر است که محل تامین آ  نیز تماما  اخلی ا. بیسکوئیت، پفک و تافی است
وسط وزارت تامین آر  به کنوا  اصلی ترین ما ه اولیه شرکت از طریق سامانه یکپارچه خرید آر  و براساس نرخ پایه اکلام شده ت

ت با توجه به بخشنامه ابلاغ  شده از سوی وزارت صنعت، معود  و تجوارت نرخ گوذاری محووو . جها  کشاورزی انجام می شو 
ن نرخ های فروش صا راتی طبق نرخ هوای کشوور مقوود و رقبوای حاضور  ر آ  کشوور تعوی. تابع شرایط کرضه و تقاضا است

د بیسوکویت این شرکت با فرموله کر   و تولی. انجام می شو ( شرکت پخش صا راتی گروه)می شو  و توسط شرکت پرسوئیس
 ر همین . ک ثبت کر سبوسدار پروبیوتیک تحت کنوا  جوانه، نام خو  را به کنوا  اولین شرکت تولیدکننده بیسکویت پروبیوتی

جامعه موورف راستا محوو ت مختلفی از جمله گز پروبیوتیک و پفک نمکی پروبیوتیک بدو  نمک، با هدف کمک به سلامت
.کننده نیز  ر  ستور کار شرکت قرار گرفته است



معرفی شرکت صنایع غذایی مینو شرق
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(درصد)بازدهی 

(درصد)تقسیم سود 

70 1400سال 

50 1401سال 

50

50

1402سال 

1403سال 

(درصد)سهامداران 

29.2 شرکت صنعتی مینو

28.1 شرکت پارس گستر مینو

3.9

2.3

(PRX)سبدگردان 

اهرمی کاریزماصندوق سرمایه گذاری سهامی 

34.5 سهام شناور
افزایش سرمایه

درصد، انباشته77 1399سال 

اطلاعات کلی
انآزادگخودکفاییو اقتصادیشرکت (نهایی)سهامدار عمده 

1.64 (همت)ارزش بازار 

34.5 %

2,808

50%

745

4.6

درصد شناوری

(ریال)قیمت روز سهم 

آخرین درصد تقسیم سود

EPS(ریال)تحلیلی

P/E TTM

3.77 P/E 1404تحلیلی

2.72

5.64

1.29 P/Sشرکت

1.33

308

11%

0.91

P/S صنعت

ماهه36انحراف معیار 

ماهه36بتا 

(میلیارد تومان)سود انباشته

P/E 1405آینده نگر

قیمت گذاری توسط هیئت مدیره قیمت گذاری

37% حاشیه سود ناخالص

P/E TTMصنعت
مالینسبت های

3.17 نسبت جاری

2.07 نسبت آنی

0.29 نسبت وجه نقد

%21 نسبت بدهی

6.6 P/E TTM(ساله3میانگین)

%43 ROE

%33 ROA

%35 نسبت مطالبات به دارایی ها

1.0 الماس حکمت ایرانیانشرکت سرمایه گذاری 

1.0 اناقتصادی و خودکفایی آزدگشرکت

درصد، انباشته50 1400سال 

درصد، انباشته80 1402سال 

1.44 یک ماهه

18.53 سه ماهه

13.02

76.66

شش ماهه

یک ساله

تجدید-درصد، انباشته 117 1403سال 



تولید و فروش
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رکت، تمرکز تولید همانطور که مشاهده می شو  باتوجه به ظرفیت اسمی و کملی ش. نمو ار فوق نشا   هنده میزا  تولید به تفکیک محوو ت  ر شرکت صنایع غذایی مینو شرق می باشد
شورکت  ر سوال های گذشوته بوا کواهش . هزار تن می باشد5و 2.5، 15ظرفیت اسمی تولید بیسکوئیت، پفک و انوا  تافی به ترتیب .  ر صنایع غذایی مینو شرق روی بیسکوئیت است

 های بوه کلوت رونود کاهشوی مقودار تولیود از سوال. تولید مواجه شده که از   یل آ  می توا  به افزایش هزینه های تولید، کاهش قدرت خرید مر م و  ر نتیجه کاهش فروش اشاره کر 
حلیل حساسویت سوو  و بدین منظور، به  لیل حساسیت با ی سو آوری و کملکر  شرکت به میزا  تولید بیسکوئیت، ت. گذشته، مقدار تولید به میزا  تولید آخرین سال لحاظ شده است

.زیا  را بر اساس میزا  تولید بیسکوئیت شرکت ارائه کر ه ایم
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بیسکویت پفک انواع تافی



تولید و فروش
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%77

%23

نسبت فروش

فروش  اخلی فروش خارجی

%73

%14

%13

نسبت مبلغ فروش

بیسکوئیت پفک انوا  تافی

و  نمو ارهای فوق برای شرکت صنایع غذایی مینو شرق، نمایی کلوی و تووویری شوفاف از سواختار  رآمودی، ترکیوب بازارهوای هودف و تنو
این موضو  . از مبلغ فروش کل به بیسکوئیت اختواص  ار % 73پنج سال گذشته نشا  می  هد، میانگن . محوو ت شرکت ارائه می  هند

قیمت گذاری ایون محووو ت نیوز توسوط هیئوت مودیره شورکت اکولام . نشا   هنده نقش محوری این محوول  ر  رآمدزایی شرکت است
.می شو 
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مواد اولیه

5

 ر ماه های . ی باشدمورفی میه باتوجه به محوو ت نهایی این شرکت و اینکه اصلی ترین محوول آ  بیسکوئیت است، از نظر مبلغ مورف آر  و روغن جامد اصلی ترین موا  اول
حاشویه رقولام، بون اافزایش نرخ برخی از موا  اولیه اصلی، از جمله آر ، روغن و شکر، سهم ریالی آ  ها از کل مورف افزایش یافته است؛ با توجه به اهمیوت ایواخیر، با توجه به

.ساله، موا  اولیه اصلی ترین قسمت بهای تمام شده شرکت را تشکیل می  هد5 ر فرآیند تولید نیز به صورت میانگین . تأثیرگذار استسو  و قیمت تمام شده محوو ت

%13

%8.4

%19.7

%9.5%2.9

%25

%21.5

نسبت مبلغ مصرف مواد اولیه

شکر سلفو  (کد )متفرقه  (کد )کارتن  بلغور ذرت آر  روغن جامد

%83

%7

%10

تفکیک بهای تمام شده

موا  مستقیم سربارتوليد ستمز مستقيم توليد



بهای تمام شده

6

سوال ۵این جدول و نمو ار روند بهای تمام شده تولید شورکت را طوی 
گذشته نشا  می  هد؛  ر نموو ار، تغیورات ریوالی و   ری  ر نموو ار

افزایش بهای تمام شوده طوی ایون  وره کمودتا  . نمایش  ا ه شده اند
ر بررسوی نموو ار   ری، اثو. ناشی از رشد قیمت موا  اولیه بو ه است

قعوی نوسانات نرخ ارز را حذف کر ه و توویر شفاف تری از تغیورات وا
.ساختار هزینه ها ارائه می  هد

کارشناسی1405کارشناسی  14001401140214031404(میلیون ریال)بهای تمام شده  

2,327,8774,317,1295,061,6816,004,4309,255,73112,960,724موا  مستقیم مورفی

196,518330,123458,251684,686958,5601,294,057 ستمز  مستقیم تولید

242,909426,252600,367839,8421,167,0581,536,162سربار تولید

2,767,3045,073,5046,120,2997,528,95811,381,34915,790,943جمع

 0 0 23,638(24,130)(33,675) 6,714خالص موجو ی کا ی  رجریا  ساخت

2,774,0185,039,8296,096,1697,552,59611,381,34915,790,943هبهای تمام شده کالای تولید شد

 30,392 20,105 0 0 8,095 6,988موجو ی کا ی ساخته شده اول  وره

(42,167)(30,392)(20,105) 0 0(8,095)رهموجو ی کا ی ساخته شده پایا   و

2,772,9115,047,9246,096,1697,532,49111,371,06215,779,168جمع بهای تمام شده

10,509,30314,305,52511,788,44210,936,37111,969,53912,327,475جمع بهای تمام شده دلار آزاد
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هزینه اداری، عمومی و فروش

ع و بخش کمده هزینه های ا اری و کمومی شرکت مربوط به تبلیغات، توزیو
ا  هزینه های مربوط به حق العمول و کمیسویو  فوروش، کمودت. فروش است

ام ناشی از فروش های صا راتی بو ه کوه از طریوق شورکت پرسووئیس انجو
همچنین، هزینه تبلیغات بوه  واسوطه خودمات ارائه شوده توسوط. می شو 

شرکت پخش قاسم ایرا  پر اخت می شو ؛ این هزینوه ها بوا هودف حفو  
.سهم بازار و مشتریا   ر شرایط رقابتی صورت می گیرند

از سوی  یگر، افزایش حقوق و مزایوا ناشوی از افزایش هوای سوا نه طبوق 
.مووبات وزارت کار بو ه است

7

کارشناسی1405کارشناسی139914001401140214031404(میلیون ریال)هزینه اداری، عمومی و فروش 

 444,570 317,550 219,000 148,939 108,408 3,012 1,707هزینه حمل و نقل و انتقال

 426,531 304,665 210,114 251,841 134,290 63,622 30,377حق العمل و کمیسیو  فروش

 1,058,361 755,972 521,360 676,913 202,923 18,322 1,694هزینه تبلیغات

 3,153 2,252 1,553 1,193 918 709 512(آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی 

 10,566 9,418 8,395 7,483 5,909 3,232 1,755هزینه استهلاک

 263,682 188,345 155,229 124,415 83,782 51,507 28,890هزینه حقوق و  ستمز 

 247,132 176,523 121,740 66,928 66,105 23,802 24,604سایر هزینه ها

 2,453,995 1,754,725 1,237,391 1,277,712 602,335 164,206 89,539جمع

396,000622,0001,707,0002,471,0001,797,0001,847,0001,917,000(دلار)هزینه اداری، عمومی و فروش 

 65 65 75 78 90 89 87تعدا  پرسنل غیرتولیدی شرکت

 248 248 248 254 259 238 237تعدا  پرسنل تولیدی شرکت

89,539 164,206 

602,335 

1,277,712 1,237,391 

1,754,725 

2,453,995 

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000
(میلیون ریال)هزینه اداری، عمومی و فروش 



(زیان)صورت سود و 

ریوال سوو  بوه 745مقدار 1404پیش بینی می شو  که شرکت  ر سال 
ریال سو  ایجا  894نیز 1405ازای هر سهم به  ست آور ه و  ر سال 

به ترتیب 1405و 1404سهم به ترتیب برای سال های  P/Eنسبت. کند
آینده نگر سال P/Eنسبت . پیش بینی شده است2.72و 3.77برابر با 

.محاسبه شده است% 50با فرض تقسیم سو  1405

8

1405کارشناسی 1404کارشناسی 1400140114021403(میلیو  ریال)صورت سو  زیا  

 23,978,818 17,908,572 11,961,536 9,339,626 8,157,780 3,996,453فروش

(15,779,168)(11,371,062)(7,532,491)(6,096,169)(5,047,924)(2,772,911)بهای تمام شده کا ی فروش رفته

 8,199,650 6,537,510 4,429,045 3,243,457 3,109,856 1,223,542ناخالص( زیا )سو  

(2,453,995)(1,754,725)(1,237,391)(1,277,712)(602,335)(164,206)هزینه های کمومی ا اری و تشکیلاتی

 10,247 10,247 10,247 10,269 10,991 9,963ی کملیاتی( هزینه ها)خالص سایر  رامدها 

 5,755,902 4,793,032 3,201,901 1,976,014 2,518,512 1,069,299کملیاتی( زیا )سو  

(219,901)(158,469)(104,974)(62,975)(51,750)(45,445)هزینه های مالی

 220,540 163,108 338,868 122,843 21,373(19,781)خالص سایر  رامدها و هزینه های غیرکملیاتی

 5,756,541 4,797,671 3,435,795 2,035,882 2,488,135 1,004,073اتخالص کملیات  رحال تداوم قبل از مالی( زیا )سو  

(527,675)(439,780)(314,943)(7,285)(247,381)(135,074)مالیات

 5,228,866 4,357,892 3,120,852 2,028,597 2,240,754 868,999خالص( زیا )سو  

 894 745 533 347 830 579سو  هر سهم پس از کسر مالیات

 5,850,000 5,850,000 5,850,000 5,850,000 2,700,000 1,500,000سرمایه

%34.2%36.5%37%34.7%38.1%30.6ناخالص( زیا )حاشیه سو  

%21.8%24.3%26.1%21.7%27.5%21.7خالص( زیا )حاشیه سو  

 3,922,0004,531,0004,587,0004,085,052 3,293,0006,350,000(  ر آزا )سو  

%28.7 %30.6

%38.1
%34.7

%37 %36.5
%34.2

(ناخالص)حاشیه سود 



مفروضات و جدول حساسیت

، مقودار مهم ترین محوول شرکت صنایع غذایی مینو شرق بیسوکوئیت اسوت
یون بوا ا. سو  سا نه این شرکت وابستگی زیا ی به نورخ ایون محووول  ار 

ن وجو ،  ر شرایطی که اطلاکیه افزایش نرخ موا  اولیه مثل آر ، شکر و روغو
 ر خر ا  سال جاری منتشر شوده، و باتوجوه بوه نورخ فوروش محووو ت  ر 

دول سه ماهه ابتدای سال پیش بینی می شو  با شرایط موجو ، مطوابق بوا جو
ریال محقق شده و به صورت حدو ی حاشیه سو  مور  انتظوار745زیر سو  

.خو  را حف  کند

9

افزایش نرخ بیسکوییت1404سال
EPS745 25%30%35%40%45%50%55%60%65%

ت
سکوئی

مقدار تولید بی

9,644 466 513 560 606 653 700 747 793 840 
10,394 486 536 585 634 684 733 782 832 881 
11,144 507 559 610 662 714 766 818 870 922 
11,894 527 581 636 690 745 799 854 908 963 
12,644 547 604 661 718 776 833 890 947 1,004 
13,394 567 627 687 746 806 866 926 985 1,045 
14,144 588 650 712 775 837 899 961 1,024 1,086 
14,894 608 673 738 803 867 932 997 1,062 1,127 

14041405مفروضات
 960,000 710,000(ريال)نرخ   ر موثر 
 1,280,000 950,000(ريال)نرخ   ر آزا  
 15,844 15,844(تن)مقدار تولید 

 11,894 11,894(تن)مقدار تولید بیسکوئیت 
%35%45افزایش نرخ بیسکوئیت

%35%40نرخ تورم
%35%40هزینه  ستمز 

EPS 745 894 

افزایش نرخ بیسکوییت1405سال
EPS894 15%20%25%30%35%40%45%50%55%

ت
سکوئی

مقدار تولید بی

9,644 514 582 649 717 785 853 921 989 1,056 
10,394 535 607 678 750 821 893 964 1,036 1,108 
11,144 556 632 707 782 858 933 1,008 1,083 1,159 
11,894 578 657 736 815 894 973 1,052 1,131 1,210 
12,644 599 682 764 847 930 1,013 1,096 1,178 1,261 
13,394 620 707 793 880 966 1,053 1,139 1,226 1,312 
14,144 641 732 822 912 1,003 1,093 1,183 1,273 1,364 
14,894 663 757 851 945 1,039 1,133 1,227 1,321 1,415 



ع صنعت شویرینیجات و تونقلات، یکوی از زیرشواخه های مهوم صونای
، غذایی به شمار می آید که بوا تولیود انووا  محووو ت شوامل کیوک

و سایر فرآور ه هوای شویرین و شوور،  بیسکوئیت، ویفر، پفک، اسنک
وکده های غذایی و ایجا  تنوو   ر سوبد  نقش مهمی  ر تأمین میا  
بک این صنعت حتی بوا وجوو  تغیور سو. مورفی خانوار ایفا می کند

زندگی، رشد جمعیت و موورف تونقلات  ر بوین گروه هوای مختلو 
سنی، که  ر سال های اخیر باکث رشد تقاضوا بوو ه، اموا بوا کواهش 

.قدرت خرید مر م با کاهش فروش و تولید مواجه شده است
حوو ت،  ر این میا ، شرکت هایی مانند غمینو توانسته اند با تنو  م
ناسبی  ر بهبو  کیفیت و بهره گیری از برندهای شناخته شده، جایگاه م

ایون شورکت ها بوا تمرکوز بور بازارهوای هودف . بازار  اخلی پیدا کنند
متفاوت و نوآوری  ر طعم، بسته بندی و نوو  ارائوه محووول، سوهم

.خو  را از بازار افزایش  ا ه اند
ده از منظر رقابتی، حضور برندهای متعد   اخلی و وار اتی باکوث شو
بوا رقابت  ر این صنعت بسیار فشر ه باشد؛ اموا شورکت های موذکور

ات هدفمنود، اتکا به زنجیره تولید و توزیع منسجم، بهره گیری از تبلیغ
و قابل اتکا و گسترش شبکه فروش، توانسته اند مسیر رشدی با ثبات

.را تجربه کنند

10

مقایسه در صنعت
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1399 1400 1401 1402 1403

(آزاد)سود دلاری 

غوینو

غپینو

غسالم

غویتا

غمینو

غگرجی

غشوکو

ل میانگین سود دلاری چهار سا(از راست به چپ)سود دلاری چهار سال مالی اخیر بر حسب  دلار آزاد نمادردیف
مالی اخیر

 31,126 27,173 29,956 45,631 21,744غصینو 1
 11,071 15,566 11,958 12,372 4,389غپینو2
 3,952 3,267 3,572 3,955 5,012غویتا4
 5,565 6,175 4,537 8,268 3,278غسالم 3
 4,524 4,531 3,922 6,350 3,293غمینو 5
 704 60 10 528 2,218غگرجی6
 655 600 564 747 709غشوکو 7
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مقایسه در صنعت

می باشود،  ر این صنعت بیشترین ارزش بازار متعلق به شرکت غوینو
کت شور. و رقبا مطابق با جدول زیر  ر جایگاه های بعدی قرار گرفته انود

  و صنایع غذایی مینو شرق از نظر ارزش بازار  ر جایگاه چهارم قورار  ار
ین  ر بو. با شرایط موجو  این جایگاه  ستخوش تغیور نیوز می شوو 

ه اصلی ترین رقبای این صنعت مطوابق بوا نموو ار و جودول ارائوه شود
ط شرکت صنایع غذایی مینوو شورق بوا وجوو  نوسوانات بوازار و شورای

جوا  و توا مختل   ر صنعت، توانسته حاشیه سو  با تری از صنعت ای
حدو ی ایون رویوه را  ر سوال های گذشوته حفو  کنود، و پیش بینوی 

.می شو   ر سال های آتی نیز این روند را حف  کند

حاشیه سود ناخالص
13991400140114021403سهمردیف

35%35%39%33%29%غوینو 1
46%47%43%22%33%غپینو2
31%29%31%22%22%غسالم 3
37%35%38%31%29%غمینو 4
27%31%34%24%37%غویتا5
18%10%13%19%21%غگرجی6
34%37%37%29%31%غشوکو 7

-60%
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1399 1400 1401 1402 1403

غوینو

غپینو

غسالم

غویتا

غمینو

غگرجی

غشوکو

درصد شناوریبتاماهه36انحراف معیار P/E-ttm(میلیارد تومان)ارزش بازار سهمردیف

19.88% 1.28%14 5.8 12,016,000غصینو 1
35.89% 1.20%13 4.4 5,251,125غپینو2
35.74% 1.32%13 4.2 1,857,000غسالم 3
34.50% 0.91%11 4.6 1,642,680غمینو 4
35.44% 1.67%16 6.1 1,414,700غویتا5
32.01% 1.00%12 122.8 469,125غگرجی6
23.06% 0.80%12 6.1 330,960غشوکو 7



مقایسه در صنعت

12

ایون نموو ار کموک می کنود توا سورمایه گذارا  ریسوک پذیر و . می باشود( محوور کموو ی)و باز هی یکسواله ( محور افقی)ماهه 36نمو ار حبابی فوق نشا   هنده انحراف معیار 
د اما  ر شورایط فعلوی حالت ایده آل برای هر سرمایه گذار این است که بیشترین باز هی را با کمترین ریسک کسب کن. محافظه کار بر اساس ترکیب ریسک و باز ه تومیم گیری کنند

ن گوروه معرفوی گزینه کم ریسک ایوو و باتوجه به نمو ار فوق مشاهده می شو  که شرکت صنایع غذایی مینو شرق  ر سطح رقبا،  ر بهترین شرایط از نظر ریسک و باز هی قرار  ار 
.  می شو 

غصینو
غپینو

غسالم غویتا

غمینو

غگرجی
غشوکو
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ماهه36انحراف معیار 



اطلاعات تکمیلی

13

غیر موظف/موظفسمتنام نماینده عضو حقوقینوع عضویترهنام عضو حقیقی یا حقوقی هیئت مدی

غیرموظ رئیس هیئت مدیرهشرکت خو کفایی آزا گا نماینده کضو حقوقیناصر خالقی

غیرموظ نایب رئیس هیئت مدیرهشرکت قاسم ایرا نماینده کضو حقوقیکباس پارسایی را 

غیرموظ کضو هیئت مدیرهشرکت خدمات مالی و مدیریت معین آزا گا نماینده کضو حقوقیحسین محمدیا  نمینی

غیرموظ کضو هیئت مدیرهشرکت صنعتی مینونماینده کضو حقوقیمهدی بختیاری

موظ کضو هیئت مدیرهشرکت پارس گستر مینونماینده کضو حقوقیکزیزاله ایلخانی

نقاط قوتنقاط ضعف
کیفیت با  محوو ت و قیمت گذاری به صورت کرضه و تقاضا وره وصول مطالبات

تامین موا  اولیه  اخلیحساسیت به قدرت خرید مر م و نرخ تورم

امکا  صا رات محوو ت با نرخ های فروش بازار هدف

پخش و توزیع  اخلی و خارجی قدرتمند و برند شناخته شده

تهدید هافرصت ها
کا های جایگزین و رقابت  ر  اخل کشورتنو  محوو ت و ورو  به بازارهای جدید

کاهش تنو  و کیفیت محوو ت افزایش سهم بازار  اخلی و خارجی ازطریق فروشگاه های پخش جدید و آنلاین

نوسانات قیمت آر ، شکر و روغن جامد



اطلاعات تکمیلی
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شرکت صنعتی مینووشرکت پارس گستر مین

شرکت اقتصادی و 
خودکفایی آزادگان

شرکت سرمای گذاری 
الماس حکمت ایرانیان

اهرم کاریزما

صنایع غذایی 
مینو شرق

آزادگانشرکت اقتصادی و خودکفایی 

79% 99%

28.1%29.2%

PRXسبدگردان

3.9%2.3%

1%1%



افشای اطلاعات و رویدادهای با اهمیتاطلاعات تکمیلی

م را بورای تحلیول گرا  اساسی بر رفتار قیمتی سهت این نمو ار روند تاریخی قیمت نما  را  ر بستر زمانی به توویر می کشد و با  رج رویدا های مهم شرکت، امکا  بررسی و تحلیل تأثیر تحو 
.فراهم می نماید

15

ا یمووبه ستا  مبارزه با کرونا جهت شرو  فعالیت های اقتو

%(74میانگین )افزایش نرخ آر  و شکر  

%(17میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(57میانگین )افزایش نرخ موا  اولیه 

%(21میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(25میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(33ساقه میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(23میانگین )افزایش نرخ محوو ت 
افزایش حقوق وزارت کار

%(30میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(52حداقل )و افزایش  ستمز  %( 92)افزایش نرخ آر  

افتتاح خط تولید جدید بیسکوئیت
افزایش نرخ روغن

حذف ارز ترجیحی و افزایش نرخ محوو ت
%(276میانگین )افزایش نرخ انوا  روغن 

افزایش نرخ موا  اولیه و بسته بندی

%(24میانگین )افزایش نرخ محوو ت 
%(42میانگین )افزایش نرخ موا  اولیه 

%(15)افزایش نرخ محوول بیسکوئیت سبوسدار 

%(28میانگین )افزایش نرخ محوو ت 

%(28میانگین )افزایش نرخ موا  اولیه 

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000
(ریال)روند قیمت 



تحلیل تکنیکال
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شواهد  ر بوازه کوتاه مودت نیوز،. نمو ار قیمت نما  غمینو  ر تایم فریم بلندمدت، میا  مدت و کوتاه مدت، همچنا   رو  یک کانال صعو ی با شیب ملایم  ر حال حرکوت اسوت
.ستشکل گیری یک کانال صعو ی هستیم که سهم پس از برخور  به سق  این کانال، وار  اصلاح شده و اکنو   رحال تلاش برای ا امه مسیر صعو ی ا

. می توا  انتظار بازگشت حرکت به سمت مید ین یا حتی سق  کانال کوتاه مدت را  اشت2,800الی 2,700 ر صورت تثبیت با ی محدو ه حمایتی 



مقایسه بازده
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ا   ر ساله شرکت صنایع غذایی مینو شرق و مقایسه باز هی سهم ب3گذشته نگر P/Eنمو ار زیر 
.تا به امروز است1400آزا  از ابتدای سال 

توا کنوو ، رشود ۱۴۰۰هما  طور که  ر نمو ار مشاهده می شو ، باز هی نما  غمینو  ر بازه زمانی 
٪ افزایش یافته است،  رحالی که   ر آزا   ر هموین 280قابل توجهی  اشته و  ر مجمو  حدو  

 ر این  ا ه نشا  می  هد که  ر بلندمدت، کملکر  غمینو از  . ٪ را تجربه کر ه است210بازه رشد 
، باز هی ۱۴۰۲تا ابتدای ۱۴۰۱البته  ر برخی مقاطع، به ویژه نیمه  وم سال . آزا  پیشی گرفته است

و  کوه غمینو نوسانات بیشتری نسبت به   ر  اشته و حتی واگرایی هوایی نیوز مشواهده می شو
.نشا  از تفاوت ساختار بنیا ی شرکت با روندهای صرفا  ارزی  ار 

نشا   هنده سو آوری شرکت  ر سال های گذشوته می باشود، کوه نشوا  از P/Eکاهش نسبت 
عیت با این حال تداوم این وضو. جذابیت نسبی برای سرمایه گذاری میا  مدت و بلندمدت است

.نیازمند بررسی شرایط کلا  اقتوا ی و چشم انداز سو آوری شرکت است

بورس ایرانفرابورسبورسصنعتغمینوبازده

(3.05%)(1.29%)(3.21%)(1.25%)(4.42%)هفته۱

(3.60%)(4.14%)(3.68%)(5.09%)(1.44%)ماه۱

(17.42%)(13.56%)(17.81%)(15.01%)(18.53%)ماه۳

(9.35%)(12.27%)(8.76%)7.22%13.02%ماه۶

26.45%13.33%26.81%57.83%76.66%سال۱

70.70%22.51%75.39%97.56%132.53%سال۳
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جمع بندی
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فور تک توک، پفوک شرکت صنایع غذایی مینو شرق با تکیه بر محوو ت و برندهای شناخته شده مانند انوا  بیسکوئیت های ساقه طلایی، رنگارنو،، وی
اتوجوه بوه نحووه ب. نمکی و محوو ت مشابه، با توجه به سهم از بازار با ی گروه صنعتی مینو،  ارای جایگاه مهمی  ر صنعت شیرینی و شکلات می باشد

کتوه اشواره کور   ر ا امه این موضو  می توا  به این ن. قیمت گذاری محوو ت و تامین اولیه تولید، این شرکت توانسته حاشیه سو  خو  را تثبیت کند
دی خوو  بد  رآموکه، شرکت پتانسیل این را  ار  که با ارائه محوو ت جدید و متنو   ر بازار به شدت رقابتی این صنعت، باکث ایجا  تنو  بیشتر  ر س

ت کوه، تولیود این نکته قابل ذکر اسو. شده و باتوجه به  رجه کیفی محوول و قیمت گذاری متناسب با آ ،  رنهایت باکث ایجا  حاشیه سو  با تر شو 
.محوو ت فراسو مند از اهداف کالیه شرکت است و برای اولین بار محوول بیسکوئیت پروبیوتیک  ر ایرا  تولید و کرضه بازار گر ید

، پیش بینی 1400 ر شرایط موجو ، با  رنظر گرفتن افزایش نرخ محوو ت متناسب با افزایش بهای تمام شده و مشاهده روند سا نه حاشیه شو  از سال 
 ر این صورت و با فرض نورخ   ر بورای پیش بینوی سوال های آینوده . را حف  کند% 35می شو  شرکت به صورت میانگین نرخ حاشیه سو ی  ر حدو  

.میلیو    ر برای شرکت متوور شد4می توا  سو  تقریبی 
هم مرزی . ندموقعیت مکانی کارخانه این شرکت نیز می تواند  ر پیشبر  اهداف و استراتژی های جدید مثل افزایش سهم صا رات  ر فروش به آ  کمک ک
 ر شورایطی .و نز یکی به کشورهای پاکستا  و افغانستا  می تواند انگیزه  برای این مهم را افزایش و بازار هدف محوو ت این شرکت را گسترش  هد

تواند  ر ی مکه فروش  ر این صنعت با کاهش روبه رو باشد و به مرور این محوو ت  ر سبد خانوار کم رن، شو ، افزایش صا رات و برنامه ریزی برای آ  
.این سناریو به حف  ثبات و حتی بهبو  کملکر  شرکت کمک کند



بیانیه سلب مسئولیت
آنچه  ر این مستند مطالعوه نمو یود، صورفا  جهوت اطولا  

د بوه فعا   محترم بازار سرمایه تهیه و تنظویم شوده و نبایو
تنهایی مبنوای توومیم گیری  ر موور  خریود و فوروش اوراق

مسوئولیت اسوتفا ه از ایون اطلاکوات بوا . بها ار قورار گیور 
. خوانندگا  محترم است

مهدی پار: تهیه کننده
1404/05/20: تاریخ تهیه

خیابووا  ولنجوک، بوین: آدرس دفتر مرکززی
54خیابا  بیستم و بیست و وم، پلاک 

تهورا ، خیابوا  گانودی : آدرس دفتر مرکززی
، ٣، طبقوه ۹جنوبی، کوچه شوانز هم، پولاک 

٥واحد 

www.navidfg.com

www.babc.ir

این گزارش حاصل همکزاری واحزد سزرمایه گذاری و تحلیزل "
."کارگزاری بانک آینده و گروه مالی نوید است
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