
گزارش تحلیلی شرکت 
های افق کوروشفروشگاه

شرکت مدیریت سرمایه بیمه سلامت 
ایرانیان



در یک نگاه

1

افقپخشقاسمصنعتبازارعنوان
%5.7-%0.7%12.3-%4.1-%1.8-درصد بازدهی سهم طی یک ماه اخیر
%35.4-%3.5-%45.5-%31.6-%13.1-درصد بازدهی سهم طی سه ماه اخیر

%42.1-%7.5-%52.8-%37.3-%1.5-درصد بازدهی سهم طی یک سال اخیر
102.729.024.349.5(میلیارد ریال)روزه 30میانگین ارزش معاملات 
167.541.140.785.7(میلیارد ریال)روزه 90میانگین ارزش معاملات 

69,230,023189,69016,41037,320133,740(میلیارد ریال )ارزش بازار 
0.60.450.741.35ماهه36بتای 

%11.0%10.0%10.1%11.5سهام شناور
%71.3%13.7%8.8درصد از صنعت 

%0.2%0.0%0.0%0.3درصد از بازار
اسفنداسفنداسفندسال مالی

P/E (ttm)  8.4412.439.237.8512.36
17,110,09540,823,69855,864,473(میلیون ریال )جمع بدهی ها  

6,752,2743,685,9278,688,276(میلیون ریال )جمع حقوق صاحبان سهام  
3,26026,31344,500(  ریال)قیمت سهم 

2,925,089950,0003,000,000(میلیون ریال )سرمایه 



شرکتدرباره

مالكيتوهاشرکتثبتادارهدر1010٤0٤0308مليشناسهو3٥٩3٢8شمارهطيوتاسيس1388/06/17تاریخدر(عامسهامي)کوروشافقايزنجيرههايفروشگاهشرکت

پذیرفتهتهرانبهاداراوراقبورسدر13٩7تيرماهدروتبدیلعامسهاميشرکتبه13٩7/03/٢٩مورخالعادهفوقمجمعصورتجلسهبموجب.استرسيدهثبتبهتهرانصنعتي

هايوشگاهفردرفروشيخرده"و"غذایيموادکالایيگروه"صنفيواحدرستهدرشرکتکسبپروانه.استگردیدهدرجبورسدومتابلودر"افق"نمادبا13٩7آذرماهدروشده

.استشدهاخذايزنجيرههايفروشگاهکشورياتحادیهاز"غيرهمگنايزنجيره

هاياهفروشگشرکت.داردفعاليتمجازيبازارهايدرحضوروالكترونيکتجارتحوزهدرنيزوفروشيخردهزنجيرهايهايفروشگاهاندازيراهوتاسيسزمينهدرشرکت

انبارهايدرآنهاانباشتوکنندگانتامينازکالاهاتحویلازپسواستدارعهدهنيزراخودتامينزنجيرهمدیریتها،فروشگاهمدیریتبرعلاوه(عامسهامي)کوروشافقايزنجيره

کنندهمينتایکباهمكاريتعييندرعواملمهمترین.گرددميتامينشعبدرمطلوبموجوديها،فروشگاهموجوديوفروشمستمرهايتحليلبراساسخودسرپرستيتحت

شرکايعنوانهبنيزگلرنگصنعتيگروهتوليديهايشرکتحمایتبراین،علاوه.باشدميهادرخواستبهنگامتامينوسرویسسطحکيفيتکالا،مطلوبکيفيتبرعلاوه

.داردکوروشافقشرکتدرکالاتامينریسکِمدیریتدرمهمينقشاستراتژیک

٢

ترکیب سهامداران
درصد سهامتعداد سهامنام سهامدار

%2,538,387,12085شرکت گروه مدیریت صنعت خرده فروشي کوروش

BFM %63,180,0002توازن کوروش.ب.ا.صندوق سرمایه گذاري

%56,092,5952شرکت سرکلند پارس

%342,340,28511سایر سهامداران

%3,000,000,000100جمع
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.دهدنشان مي13٩8منحني بنفش رنگ روند بازدهي شاخص کل و منحني آبي روند بازدهي سهام افق را از ابتداي سال 3

:نمودار روند بازدهی صنعت

:نمودار روند بازدهی شرکت

نشان 13٩8داي سال منحني بنفش رنگ روند بازدهي شاخص کل و منحني آبي روند بازدهي شاخص صنعت خرده فروشي،  باستثناي وسایل نقليه موتوري را از ابت
.دهدمي



FR
صنعت خرده فروشی

٤

پارچهوخرازياجناسفروشبرايمارشهبننامبهفروشگاهيتاسيسباميلادي18٥٢سالدربوسكيوآریستيدفرانسويبازرگانتوسطبزرگهايفروشگاهایجاداوليهتفكر

توليدازجهـيتوقابـلسـهمکـهاندشدهایجادمتعدديبسـيارايزنجيرههايفروشـگاهدنيـادرامـروزه.شـدبـزرگهايفروشـگاهاساسکوچکفروشگاهاینویافتتحقق

خردهحوزهبزرگهايشـرکتاصليمرکزعنوانبهآمریكامتحدهایالاتمليناخالصتوليددرصد6حدودمثالبراي.انددادهاختصاصخــودبهراهاکشورمليناخالص

.استفروشيخردهتجارتبابتازفروشي

مرکز اصليتعداد فروشگاه(ميليارد دلار)سود خالص (ميليارد دلار)ميزان درامد نام شرکت

Walmart559145,342ایالات متحده آمریكا

Amazin38621539ایالات متحده آمریكا

Costco Wholesale Corp.1224559ایالات متحده آمریكا

The Kroger12132,742ایالات متحده آمریكا

Walgreens Boots Alliance11629,021ایالات متحده آمریكا

The Home Depot110112,300ایالات متحده آمریكا

Aldi10976,816آلمان

Target9241,897ایالات متحده آمریكا

CVS Health8779,960ایالات متحده آمریكا

JD.com838853انگلستان

های خرده فروشی در جهانبزرگ ترین شرکت
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صنعت خرده فروشی

٥

:استزیرصورتبهايزنجيرههايفروشگاهحوزهبزرگشرکت٢٥0آمارازبرخي

بهنسبتفروشيخردهحوزهبرترهايشرکتدرآمدرشدميزان•
درصد٤.٤:گذشتههايسال

٤.٤:فروشيخردهصنعتبزرگشرکت٢٥0بيندرآمدحداقل•
دلارميليارد

ميليارد1٩.٤:فروشيخردهصنعتبزرگشرکت٢٥0درآمدميانگين•
دلار

تریليون٤.8٥:فروشيخردهصنعتبزرگشرکت٢٥0کلدرآمد•
دلار

درصد٤.3:هادارایيبازگشتنرخميانگين•
:فروشيخردهحوزهبرترشرکت٢٥0ناخالصسودحاشيهميانگين•

درصد3.1
سال٥درفروشيخردهحوزهشرکت٢٥0درآمدرشددرصدميانگين•

درصد٥:گذشته

صنعت خرده فروشی

خرده 
فروشي

خرده فروش 
ايدکه

خرده فروشان 
تخصصي

خرده فروش 
تخفيفي

خرده فروش 
اینترنتي

ها سوپرمارکت
و خاروبارها

هاي فروشگاه
ايزنجيره

خرده فروشان 
داراي انبار

خرده فروش 
موبایلي
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صنعت خرده فروشی 

در ایران

6

سهامدار اصليتعداد شعبهنام شرکت
مجموعه گلرنگ2,946کوروش

بازتاب سهام توس653رفاه
هلدینگ حيات590جانبو
واحدهاي تابعه اتكا581اتكا
گروه گلستان445هفت

مجموعه گلرنگ40هایپر فاميلي
شهرداري تهران40شهروند

ماجدالفطيم39هایپر استار
سرمایه گذار شخصي23هایپرمي

های خرده فروشی در ایرانبزرگ ترین شرکت

ي نسبت اي و روش مدرن صنعت خرده فروشهاي زنجيرهاگرچه صنعت خرده فروشي در ایران به روش سنتي از قدمت بالایي برخوردار است اما فروشگاه
.به نقاط دیگر جهان، صنعتي نوپا و جوان در ایران است

چنيـنهـم.دارداختيـاردرشـعبه٢٩٤6بـاشـعبتعـدادوتوسـعهنظـرازرااولرتبـهکـوروشافـقايزنجيـرههـايفروشـگاهحاضـرحـالدر
کـوروشـقافشـرکتکاروکسـبمـدل.اسـتکـردهخـودآنازراایـرانبرتـرشـرکتصـدبيـندرراپنجـموسـيرتبـهوفـروشميـزانبالاتریـن

Fast)گـردشتنـدمحصـولاتروشبـهفـروشزمينـهدر moving consumer goods (FMCGاســت.
تبليغـات،.بـردمـيبهـرهدرآمـديهـايروشایـنازکـوروشافـقکـهداردوجـودنيـزفـروشجـزبـهسـودآوريودرآمـدکسـبهـايروش
افـقکـهاسـتدرآمـديمنابـعازسـهامسـودچنيـنهـموفروشـيخـردههـايشـرکتانبـوهخریـدحجـموپرداخـتنحـوهازناشـيهـايسـود

.بـردمـيبهـرهآنهـاازخوبـيبـهکـوروش



تحلیل شرکت

مفروضات تحلیل

7

کارشناسي شش ماهه مفروضات
1٤00140014011402انتهایي 

235,000226,676250,000270,000دلار

%25%27.٥%٤0نرخ تورم

%25%27.٥%62درصد افزایش حقوق و دستمزد

%25%27.٥%46%21درصد افزایش قيمت محصولات

3,0003,0003,1003,200تعداد فروشگاه

.رشد داده شده است13٩٩درصد نسبت به سال 6٢حدود 1٤00ماهه ابتدایي سال 6هزینه محقق شده در هزینه حقوق و دستمزد با توجه به ➢
٤0، 1٤00براي سال  Statistaماه ابتدایي و نيز پيش بيني مرکز آماري 7درصدي محقق شده در ٢٢باتوجه به تورم 1٤00تورم کارشناسي شده سال ➢

.درصد در نظرگرفته شده است٢٥و ٢7.٥درصد و براي سال هاي آتي 
ر نظر گرفته هاي آینده برابر با تورم پيش بيني شده دبر مبناي فصول گشته و تورم مورد انتظار، و براي سال1٤00لات در سال درصد افزایش قيمت محصو➢

.شده است



FR
مقادیر فروش شرکت
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شش ماهه ابتدایي 139713981399واحدمقدار فروش
1٤00

ه کارشناسي شش ماه
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

پوشاک

ن
ت

1,116,5191,658,6781,794,948674,009739,1121,413,1211,460,2251,507,330

77,115,25296,478,192129,638,63291,953,072100,834,940192,788,012199,214,279205,640,546نوشيدني

136,668,323172,627,061203,251,909110,936,359121,651,848232,588,207240,341,147248,094,087شوینده

438,382,761547,954,754700,049,015354,382,473388,612,741742,995,214745,625,623792,528,229خوراکي

8,82510,25000000تجهيزات/ملزومات

6,603,6938,991,0085,077,5490000سبزیجات

17,129,52224,005,07528,983,38414,899,50816,338,67131,238,17932,279,45233,320,724لوازم منزل سبک

245,876,225323,178,599364,295,111191,561,231210,064,382401,625,613415,013,133428,400,654پروتئيني

1,291,60669,6561,060,426404,284443,334847,618875,872904,126ايغرفه
924,192,7261,174,973,2731,434,150,974764,810,936838,685,0281,603,495,9641,656,945,8301,710,395,695جمع

ه کارشناسي شش ماه1٤00شش ماهه اول 139713981399واحدنرخ فروش ریالي
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

پوشاک

ن
ر ت

زا
ه

 /
ال

ری

73,999 111,411 152,739 176,057 213,078 195,420 249,161 311,451 
 152,262 121,810 95,537 104,169 86,071 54,593 38,382 25,865نوشيدني
 358,524 286,819 224,956 245,283 202,666 148,938 109,555 79,557شوینده
 242,944 194,355 152,436 166,210 137,331 102,838 72,774 53,907خوراکي

 89,463 192,295تجهيزات/ملزومات
 66,529 58,824 10,160سبزیجات

 248,221 198,577 155,746 169,819 140,314 101,253 70,737 49,651لوازم منزل سبک
 235,695 188,556 147,887 161,250 133,234 108,621 81,197 60,544پروتئيني
 207,252 165,802 130,040 141,791 117,155 126,708 171,428 14,814غرفه اي

نرخ فروش شرکت

.بيشترین مقدار فروش مربوط به اقلام خوراکي و بعد از آن اقلام پروتئيني خواهد بود1٤00در سال 



FR
مبالغ فروش شرکت

٩

حاشیه سود ناخالص محصولات

کارشناسي شش ماهه 1٤00شش ماهه اول 139713981399واحدمبلغ فروش
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

پوشاک

ال
ری

ن 
يو

ميل

82,621 184,795 274,158 118,664 157,489 276,153 363,831 469,460 
 31,311,234 24,266,206 18,418,373 10,503,924 7,914,449 7,077,304 3,703,015 1,994,569نوشيدني
 88,947,574 68,934,370 52,322,102 29,839,084 22,483,018 30,271,877 18,912,118 10,872,981شوینده
 192,540,263 144,916,432 113,258,978 64,591,139 48,667,839 71,991,629 39,876,944 23,632,050خوراکي

 917 1,697تجهيزات/ملزومات
 337,804 528,887 67,096سبزیجات

 8,270,895 6,409,944 4,865,233 2,774,623 2,090,610 2,934,662 1,698,049 850,499لوازم منزل سبک
 100,971,988 78,253,291 59,395,287 33,872,893 25,522,394 39,569,944 26,241,123 14,886,362پروتئيني
 187,382 145,221 110,225 62,861 47,364 134,364 11,941 19,134غرفه اي

 422,698,797 323,289,295 248,646,351 141,802,013 106,844,338 152,591,742 91,157,789 52,407,009جمع

ایي کارشناسي شش ماهه انته1٤00شش ماهه اول 139713981399واحدحاشيه سود ناخالص
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00

پوشاک

صد
در

49%47%46%46%46%46%46%46%

%36%36%36%36%36%36%33%32نوشيدني

%11%11%11%11%11%22%23%23شوینده

%15%15%15%15%15%19%18%16خوراکي

%68تجهيزات/ملزومات

%6%14سبزیجات

%41%41%41%41%41%41%40%43لوازم منزل سبک

%25%25%25%25%25%15%11%12پروتئيني

%4%4%4%4%4%4%20%13غرفه اي

.  بيشترین مبلغ فروش مربوط به اقلام خوراکي و بعد از آن اقلام پروتئيني خواهد بود1٤00در سال •
.  گيرندبيشترین حاشيه سود را پوشاک و لوازم سبک منزل دارند که سهم کمي از مبلغ فروش را در بر مي•
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٤00
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13٩7 13٩8 13٩٩ 1٤00کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤0٢کارشناسي 

مبلغ فروش سالانه

(هزار ميليارد ریال )مبلغ فروش ریالي سالانه (ميليون دلار ) مبلغ فروش  دلاري سالانه

13 1٥ 1٥ 1٤ 1٥
18
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17 17 18 1٩ ٢0 1٩
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10

1٥

٢0

٢٥

٩٩مهر ٩٩آبان ٩٩آذر ٩٩دي ٩٩بهمن ٩٩اسفند 1٤00فروردین  1٤00اردیبهشت 1٤00خرداد 1٤00تير  1٤00مرداد 1٤00شهریور  1٤00مهر 

نمودار مبلغ فروش ماهانه

( هزار ميليارد ریال )مبلغ فروش ریالي ماهانه  (ميليون دلار ) مبلغ فروش  دلاري ماهانه 

نمودار مبالغ فروش سالانه و ماهانه شرکت
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بهای تمام شده کالای فروش رفته
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ایي کارشناسي شش ماهه انته1٤00شش ماهه ابتدایي 139713981399واحدتهبهاي تمام شده کالاي فروش رف
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00

پوشاک

ال
ری

ن 
يو

ميل

41,769 98,589 147,256 63,737 84,591 148,328 195,422 252,157 

 20,089,594 15,569,436 11,817,408 6,739,420 5,077,988 4,540,744 2,474,584 1,351,582نوشيدني

 78,957,760 61,192,264 46,445,741 26,487,819 19,957,922 23,664,974 14,636,336 8,417,177شوینده

 164,558,320 123,855,676 96,799,012 55,204,087 41,594,925 58,616,209 32,689,884 19,814,444خوراکي

 290 5,935تجهيزات/ملزومات

 318,519 528,923 57,767سبزیجات

 4,887,167 3,787,555 2,874,804 1,639,489 1,235,315 1,734,034 1,016,408 488,588لوازم منزل سبک

 75,614,235 58,601,032 44,478,962 25,366,173 19,112,789 33,489,216 23,255,241 13,025,596پروتئيني

 180,399 139,809 106,117 60,518 45,599 129,359 9,561 16,590غرفه اي

 344,539,633 263,341,194 202,670,373 115,582,098 87,088,275 122,640,311 74,709,816 43,219,448تهبهاي تمام شده کالاي فروش رف

.دهندبيشترین بخش بهاي تمام شده را اقلام خوراکي و بعد از آن اقلام شوینده تشكيل مي1٤00در سال 
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های عملیاتیسایر درآمدها و هزینه

سایر درآمدها و هزینه هاي 
کارشناسي شش ماهه 1٤00شش ماهه ابتدایي 139713981399واحدعملياتي

1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

درآمد اجاره و غرفه

ال
ری

ن 
يو

ميل

40,530 30,590 27,187 16,830 16,830 33,660 33,660 33,660 

 12,334,901 9,867,921 7,739,546 4,162,433 3,577,113 5,528,247 3,054,256 1,403,530درآمد تبليغاتي

 3,951,909 3,062,729 2,324,652 1,215,875 1,108,777 1,097,658 545,000 152,931سایر درآمدهاي عملياتي

(2,145,101)(1,640,621)(1,261,824)(719,613)(542,211)(992,434)(204,510)سایر هزینه ها

 14,175,369 11,323,690 8,836,034 4,675,525 4,160,509 5,660,658 3,425,336 1,596,991جمع

هزینه فروش، عمومی و اداری

شش ماهه ابتدایي 139713981399واحدهزینه اداري و عمومي و فروش
1٤00

کارشناسي شش ماهه
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

هزینه حمل و نقل و انتقال

ال
ری

ن 
يو

ميل

434,607754,5151,441,5331,205,6521,322,1082,527,7603,330,3234,297,191
671,0023,196,8577,130,6966,045,0438,022,88014,067,92318,291,07423,915,469حق العمل و کميسيون فروش

268,728310,948395,979279,483235,290514,773669,205836,506(آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژي 
345,311562,573931,017573,912573,9121,147,8241,186,0851,224,346هزینه استهلاک

2,508,4894,045,4527,128,3005,337,4156,242,89011,580,30515,257,05219,686,518هزینه حقوق و دستمزد
3,351,9485,830,8229,258,3586,007,0836,007,08312,014,16615,318,06219,147,577سایر هزینه ها

7,580,08514,701,16726,285,88319,448,58822,404,16241,852,75054,051,80069,107,606جمع

1٥تا10عمومافرانچایزها.استفرانچایزهابهمربوطکهدادهتشكيلفروشکميسيونوالعملحقهزینهرااداريوعموميفروش،هزینهبخشبيشترین1٤00سالدر
٩٢1فرانچایزهاتعدادميانگينو(هافروشگاهکلدرصد٥٥)عدد13٩٩،1،13٢سالدرعاديهايفروشگاهتعدادميانگين.کنندميدریافتالعملحقخالصفروشدرصد

کلدرصد3٩)ریالميليارد٥٩،٢٤٥فرانچایزهادرامدو(درآمدکلدرصد61)ریالميليارد٩٢،7٩٩عاديهايفروشگاهدرآمد.استبوده(هافروشگاهکلدرصد٤٥)عدد
.استبوده(درآمد
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صورت سود و زیان

جدول حاشیه سود

139713981399140014011402دوره مالي

%18%19%18%20%18%18حاشيه سود ناخالص

%5%5%5%6%6%6حاشيه سود  عملياتي

%5%5%5%11%6%6حاشيه سودخالص

کارشناسي شش ماهه 1٤00شش ماهه ابتدایي 139713981399واحدصورت سود زیان
1٤0٢کارشناسي  1٤01کارشناسي  1٤00کارشناسي  1٤00انتهایي 

فروش 

ال
ری

ن 
يو

ميل

52,407,009 91,157,789 152,591,742 106,844,338 141,802,013 248,646,351 323,289,295 422,698,797 

(344,539,633)(263,341,194)(202,670,373)(115,582,098)(87,088,275)(122,640,311)(74,709,816)(43,219,448)هبهاي تمام شده کالاي فروش رفت

 78,159,163 59,948,101 45,975,978 26,219,915 19,756,063 29,951,431 16,447,973 9,187,561ناخالص( زیان)سود

(69,107,606)(54,051,800)(41,852,750)(22,404,162)(19,448,588)(26,285,883)(14,701,167)(7,580,085)هزینه هاي عمومي اداري 

 14,175,369 11,323,690 8,836,034 4,122,700 4,160,509 5,660,658 3,425,336 1,596,991سایر درآمد هزینه عملياتي

 23,226,925 17,219,991 12,959,262 7,938,454 4,467,984 9,326,206 5,172,142 3,204,467عملياتي( زیان)سود

(26,961)(26,119)(25,276)(12,638)(12,638)(82,151)(89,425)(27,123)هزینه هاي مالي

 2,568,970 2,405,529 2,636,764 1,046,010 1,590,754 8,652,727 995,022 398,719سایر درآمد هزینه غير عملياتي

 25,768,935 19,599,401 15,570,750 8,971,826 6,046,100 17,896,782 6,077,739 3,576,063قبل از کسر ماليات  ( زیان)سود 

 21,128,942 16,160,626 13,057,653 7,386,663 5,228,731 16,078,678 5,154,340 2,978,507خالص( زیان)سود 
سود هر سهم بر اساس آخرین 

سرمایه
ميليون
9931,7185,3601,7432,4624,3535,3877,043ریال

.استدادهافزایش13٩٩سالبرايراسهمهرسودکههاستگذاريسرمایهفروشازناشيآنریالميليارد7٥7٥کهاستشدهشناسایي"عملياتيغيرهايهزینهودرامدهاسایر"عنوانتحتدرآمدریالميليارد13٩٩،86٥٢سالدر
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1400جدول تحلیل حساسیت سود هر سهم 

درصدي ٥درصد افزایش در نرخ محصولات فرض کنيم، در صورت افزایش ٢٥عدد و در شش ماهه دوم سال 3000ها را اگر تعداد فروشگاه
درصد ٤.٥درصدي نرخ محصولات سود هر سهم حدود ٥درصد افزایش، و در صورت کاهش حدود ٤.٥نرخ محصولات سود هر سهم حدود 

.یابدکاهش مي
درصد افزایش، و در صورت کاهش تعداد 3.6فروشگاه سود هر سهم حدود 3100ها به در همين سطح در صورت افزایش تعداد فروشگاه

.یابددرصد کاهش مي3.7فروشگاه سود هر سهم حدود ٢٩00ها به فروشگاه

درصد افزایش قيمت محصولات شش ماهه دوم سال

EPS 140020%25%30%35%40%45%50%55%60%

تعداد فروشگاه
2,800 3,859 4,039 4,219 4,398 4,578 4,758 4,938 5,117 5,297 

2,900 4,012 4,199 4,385 4,571 4,757 4,943 5,129 5,315 5,501 

3,000 4,166 4,358 4,551 4,743 4,936 5,128 5,321 5,513 5,706 

3,100 4,319 4,518 4,717 4,916 5,114 5,313 5,512 5,711 5,910 

3,200 4,472 4,677 4,882 5,088 5,293 5,499 5,704 5,909 6,115 

3,300 4,625 4,837 5,048 5,260 5,472 5,684 5,896 6,107 6,319 

3,400 4,778 4,996 5,214 5,433 5,651 5,869 6,087 6,305 6,524 

3,500 4,931 5,156 5,380 5,605 5,830 6,054 6,279 6,503 6,728 
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1401جدول تحلیل حساسیت سود هر سهم 

درصد افزایش قيمت محصولات در سال

EPS 140120%25%30%35%40%45%50%55%60%

تعداد فروشگاه

2,800 4,204 4,582 4,960 5,338 5,716 6,094 6,472 6,850 7,228 

2,900 4,390 4,782 5,173 5,565 5,956 6,348 6,739 7,130 7,522 

3,000 4,577 4,982 5,387 5,791 6,196 6,601 7,006 7,411 7,816 

3,100 4,763 5,181 5,600 6,018 6,437 6,855 7,274 7,692 8,111 

3,200 4,949 5,381 5,813 6,245 6,677 7,109 7,541 7,973 8,405 

3,300 5,136 5,581 6,027 6,472 6,918 7,363 7,809 8,254 8,700 

3,400 5,322 5,781 6,240 6,699 7,158 7,617 8,076 8,535 8,994 

3,500 5,509 5,981 6,454 6,926 7,398 7,871 8,343 8,816 9,288 

صورتدرکنيم،فرضمحصولاتنرخدرافزایشدرصد30سالانتهايتاوعدد3100راهافروشگاهتعداداگر1٤01سالدر
سودمحصولاتنرخدرصدي٥حدودکاهشصورتدروافزایش،درصد7.٤حدودسهمهرسودمحصولاتنرخدرصدي٥افزایش

.یابدميکاهشدرصد8حدودسهمهر
کاهشصورتدروافزایش،درصد3.8حدودسهمهرسودفروشگاه3٢00بههافروشگاهتعدادافزایشصورتدرسطحهميندر

.یابدميکاهشدرصد3.٩حدودسهمهرسودفروشگاه3000بههافروشگاهتعداد
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نتیجه گیری

بـاوشکـورافـقايزنجيـرههـايفروشـگاهشـرکت.شـودمـيمحسـوبنوپـاصنعتـيمـدرنشـيوهبـهایـراندرفروشـيخـردهصنعـت
شــورککــهتورمــيماهيــتبــهتوجــهبــاهمچنيــنوداشــتهشــعبتعــدادحــوزهدرکــهمناســبيرشــدبــهرورونـدبـهتوجـه

ــيلپتانسازاســت،خــودصنعــتدرپيشــروحاضــرحــالدرشــرکتایــنکــهنكتــهایــنگرفتــننظــردربــاوداردایــران
.اســتبرخــورداررشــدجهــتخوبــي

فراهمرايبلازمتوانایيهلدینگاینوشودميمحسوبمزیتگلرنگهلدینگبرايافقايزنجيرههايفروشگاهوجودکهاستذکرقابل
وروشفمردم،خریدقدرتافزایشواقتصاديگشایشورشدصورتدر.داردراافقهايفروشگاهمجموعهرشدبرايمناسببسترآوردن

کالاهايكهاینوایراناقتصادتورميماهيتدیگرطرفاز.شودميتسهيلهافروشگاهتعدادافزایشونفوذرشدامكانوشرکتسودآوري
جميــعــهبتوجــهبــا.استذهنازدورصنعتایندررکودانتظاراست،جامعهنيازموردواساسيکالاهايجزءشرکتتوسطشدهفروخته
ليـتقابصحيـح،ومناسـبمدیریـتوبـازارازسـهمافزایـشبـاکـوروشافـقايزنجيـرههـايفروشـگاهشـرکتشــدهذکــرمــوارد
.داشـتخواهـدنيـزراآتـيسـنواتدربالاتـرهـايدرآمـدتحقـق

P/Eوریال1٤01،٥387سالدرسهمهرسودشدهارائهمفروضاتبا forward1٤01واحد8.٢6سهمریالي٤٤٥00قيمتبهتوجهبا
.شودميبراورد


