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غدیسنماد

1350سال تاسیس

10،590قیمت سهم )1401/04/08(

EPS TTM1,279 )ریال(

P/ E8/2گذشته نگر)ریال(

P/E4.1 آینده نگر سهم )1401(*

1،170تعداد سهم )میلیون(

32.81%درصد شناوری

12،385ارزش بازار )میلیارد ریال(

1400/12/29سال مالی منتهی به

اطلاعات کلی شرکت

معرفی شرکت پاکدیس
شـــرکت پاکدیـــس در تاریـــخ 1350/04/24 تاســـیس و بهـــره بـــرداری از کارخانـــه شـــرکت در تاریـــخ 1351/08/01 آغـــاز شـــد. در 
حـــال حاضـــر شـــرکت پاکدیـــس )ســـهامی عـــام( جـــزء واحـــد هـــای تجـــاری فرعـــی شـــرکت مـــادر تخصصـــی گســـترش صنایـــع غذایـــی 

ســـینا اســـت و مرکـــز اصلـــی شـــرکت در شـــهر ارومیـــه اســـت.              
تهیـــه، تولیـــد و کشـــت مـــواد اولیـــه صنایـــع غذایـــی ، ایجـــاد مـــزارع نمونـــه وترویـــج کشـــاورزی، خریـــداری و تاســـیس کارخانجـــات 
مـــواد غذایـــی بخصـــوص اســـتحصال انگـــور و تهیـــه، توزیـــع و فـــروش انـــواع آبمیـــوه جـــات، مرباجـــات و کنســـروجات و نوشـــابه های 
غیـــر الکلـــی در سراســـر ایـــران و همچنیـــن صـــادرات و واردات کلیـــه محصـــولات مایحتـــاج، موضـــوع اصلـــی فعالیـــت شـــرکت اســـت.  
شـــرکت پاکدیـــس بـــه عنـــوان اولیـــن تولیدکننـــده آبمیـــوه گاز دار درکشـــور یکـــی از برتریـــن تولیـــد کننـــدگان انـــواع نوشـــیدنی ســـالم 
ــج،  ــاندا، پاکدیـــس، قلعه گنـ ــاندیس، وبـــس، سـ ــامل سـ ــرکت شـ ــاری شـ ــای تجـ ــه اســـت. نام هـ ــی در منطقـ ــا کیفیـــت و رقابتـ و بـ
بالدرلـــو، ســـاندیس مالـــت، نـــوژا و شـــهد سردشـــت اســـت کـــه اکثـــر محصـــولات بـــا برنـــد معـــروف ســـاندیس بـــه بـــازار مصـــرف 

عرضـــه مـــی شـــود. 

* با فرض تقسیم سود 43 درصدی سال گذشته در نظر گرفته شده است. 

ترکیب سهامداران

سایر
%33 

شرکت مادر تخصصی گسترش 
صنابع غذایی سینا

%45
 بنیاد مستضعفان
 انقلاب اسلامی
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بـــه طورکلـــی صنعـــت آبمیـــوه و کنســـانتره را در ایـــران می تـــوان بـــه عنـــوان یـــک صنعـــت جـــوان تلقـــی نمـــود کـــه در گـــروه صنایـــع تبدیلـــی 
کشـــور قـــرار گرفتـــه اســـت. در حالـــی کـــه قبـــل از ســـال 1365 تنهـــا ســـه واحـــد تولیـــدی در کشـــور در ایـــن زمینـــه فعالیـــت داشـــت، اکنـــون 
ـــان  ـــرقی و خراس ـــان ش ـــدران، آذربایج ـــرز، مازن ـــران، الب ـــی، ته ـــان غرب ـــت. آذربایج ـــته اس ـــد گذش ـــرز 250 واح ـــا از م ـــد ه ـــن واح ـــداد ای تع
رضـــوی بیشـــترین واحدهـــای تولیـــد آبمیـــوه در ســـطح کشـــور را دارا هســـتند. در حـــال حاضـــر از تمـــام ظرفیـــت تولیـــد آبمیـــوه و کنســـانتره 
کشـــور بهره بـــرداری نمی  شـــود و بخـــش زیـــادی از ایـــن ظرفیـــت مغفـــول مانـــده اســـت. در واقـــع مشـــکلات متعـــددی در صنعـــت آبمیـــوه 
وجـــود دارد کـــه مانـــع از توســـعه ایـــن صنعـــت می شـــود و از جملـــه آنهـــا می تـــوان بـــه تحریم هـــای بین  المللـــی، ابـــلاغ بخشـــنامه  های 

ـــرد. ـــورم اشـــاره ک ـــد ناشـــی از رشـــد ت ـــود نقدینگـــی و افزایـــش هزینه هـــای تولی ـــی، واســـطه  گری، کمب لحظـــه ای دولت

کنســـانتره: پـــس از حمـــل بـــه کارخانـــه، بـــا فشـــار آب، میوه هـــا بـــه کانـــال هـــای مخصوصـــی انتقـــال و ضایعـــات و میـــوه هـــای 
نامرغـــوب جـــدا می شـــوند. ســـپس بـــه خـــرد کـــن منتقـــل و تحـــت فشـــار پـــرس قـــرار می گیرنـــد تـــا آب میـــوه جـــدا شـــود و پـــس 
از عبـــور از صافـــی بـــه دســـتگاه هـــای تحـــت خـــلا بـــرده تـــا مـــاده غلیظـــی بـــه شـــکل عســـل تبدیـــل شـــود کـــه بـــه آن کنســـانتره 

می گوینـــد.
آبمیـــوه: کنســـانتره تولیـــدی در مرحلـــه قبـــل همـــراه بـــا شـــکر، اســـیدهای مجـــاز خوراکـــی و آب آشـــامیدنی بـــه مخازنـــی از جنـــس 
اســـتیل منتقـــل شـــده و پـــس از اختـــلاط در نســـبت های معینـــی، آبمیـــوه مـــورد نظرتهیـــه می شـــود. آبمیـــوه حاصـــل پـــس از عبـــور از 
صافی هـــای مخصـــوص وارد پاســـتوریزاتور شـــده و در دمـــای مناســـب پاســـتوریزه می شـــود و ســـپس وارد مراحـــل بســـته بنـــدی 

می شـــود.

        )HOT BEVERAGE(آشامیدنی داغ

نوشیدنی غیر الکلی
 )SOFT DRINK(

چایی

بیشتر از  5% الکل دارد              فاقد الکل می باشد  

دوغ،...

آبجو، ....لیموناد، آبمیو گازدار

سایر

 نوشیدنی الکلی
)BEVERAGE(

انواع آشامیدنی

معرفی صنعت

مراحل تولید آبمیوه
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شرکت 4 سایت مختلف تولیدی دارد که به شرح زیر است:
بیشتر محصول تولیدی در کارخانه ارومیه است که در آن کنسانتره و آبمیوه تولید می شود.

در حـــال حاضرمحصـــولات شـــرکت  انـــواع آبمیـــوه گازدار و بـــدون گاز، انـــواع ماءالشـــعیر، کنســـانتره، پـــوره میوه جـــات، رب گوجـــه 
ـــر ظرفیـــت محصـــولات تولیـــدی شـــرکت را  ـــکل و ســـرکه بالزامیـــک اســـت. جـــدول زی ـــرژی زا، ال فرنگـــی، روغـــن کنجـــد، نوشـــابه ان

نشـــان می دهـــد.

 بـــا توجـــه بـــه نمـــودار زیـــر بیشـــترین محصـــول تولیـــدی شـــرکت آبمیـــوه و کنســـانتره میـــوه اســـت. کنســـانتره میـــوه طـــی فصـــول 
برداشـــت میـــوه تولیـــد شـــده و در ســـردخانه های شـــرکت نگهـــداری می شـــود تـــا طـــی ســـال و بـــر حســـب نیـــاز در تولیـــد 
ــه   ــود را بـ ــانتره تولیـــدی خـ ــی از کنسـ ــرکت بخشـ ــرد. همچنیـــن شـ ــرار  گیـ ــتفاده قـ ــورد اسـ ــوه مـ ــر بخصـــوص آبمیـ محصـــولات دیگـ

می رســـاند.  فـــروش 

تولید کنسانتره )تن(

*ظرفیت گفته شده بدون در نظر گرفتن افزایش ظرفیت 1401 است. 

کارخانه های شرکت

محصولات شرکت

تولید انواع کنسانتره آبمیوه، پوره میوه، رب، سرکه، الکل، آبمیوه گازدار و بدون گاز، ماءالشعیرو نوشابهکارخانه ارومیه

کنسانتره سیب و انگور، انواع آبمیوه در بسته بندیPETکارخانه سلماس
کنسانتره انگور قرمزکارخانه سردشت

روغن کنجدکارخانه قلعه گنج

13،000انواع کنسانتره و پوره )تن(*

1،800انواع الکل و محلول ضد عفونی کننده )هزار لیتر(
101،172انواع آبمیوه و ماءالشعیر و نوشابه )هزار لیتر(

650محصولات روغن کنجد )تن(
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فروش شرکت
عمـــده فـــروش شـــرکت از نظـــر مقـــدار و مبلـــغ مربـــوط بـــه انـــواع آبمیـــوه می باشـــد. همچنیـــن شـــرکت مقـــداری کنســـانتره و پـــوره 
ــانتره و پـــوره و  ــر بـــودن صـــادرات کنسـ ــا توجـــه بـــه توجیـــه پذیـ ــا روســـیه( صـــادر می کنـــد. بـ ــر )عمدتـ میـــوه بـــه کشـــورهای دیگـ
بـــر اســـاس طـــرح مصـــوب ســـرمایه گذاری هـــای در دســـت اقـــدام، شـــرکت در نظـــر دارد بـــا افزایـــش ظرفیـــت تولیـــد کنســـانتره و 
پـــوره، نســـبت بـــه افزایـــش ســـهم صادراتـــی ایـــن محصـــولات اقـــدام نمایـــد. نمـــودار هـــای زیـــر بـــه ترتیـــب فـــروش انـــواع آبمیـــوه و 

کنســـانتره را در طـــی  5 ســـال اخیـــر نشـــان مـــی دهنـــد. 

انواع آبمیوه )هزار لیتر(

کنسانتره )تن( 
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نرخ فروش محصولات شرکت در طی 5 سال گذشته در نمودارهای زیر ترسیم شده است.

تغییرات نرخ کنسانتره )ریال/تن(

تغییرات نرخ آبمیوه)ریال/لیتر(

نرخ فروش محصولات شرکت
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ـــکل  ـــد.  ش ـــکیل می ده ـــتمزد تش ـــه را دس ـــد بقی ـــربار  و 5 درص ـــد آن را س ـــه ، 15 درص ـــواد اولی ـــده را م ـــام ش ـــای تم ـــد به 80 درص
ـــد. ـــان می ده ـــته را نش ـــال گذش ـــه س ـــی س ـــرکت در ط ـــده ش ـــام ش ـــای تم ـــزای به ـــدی اج ـــهم درص ـــرات س ـــر تغیی زی

سال 1398

سال 1399

سال 1400

ـــواع  ـــوز، ان ـــکر، فروکت ـــرم، ش ـــد پریف ـــرای تولی ـــه ب ـــواد اولی ـــداران، م ـــده از باغ ـــداری ش ـــوه خری ـــامل می ـــی ش ـــتقیم مصرف ـــواد مس م
لـــوازم بســـته بنـــدی و... اســـت. عمـــده خریـــد میـــوه شـــامل ســـیب، انگـــور و گیـــلاس اســـت. اکثـــر مـــواد اولیـــه مـــورد نیـــاز شـــرکت، 
ـــرای  ـــازه ب ـــوه ت ـــن می ـــرکت تامی ـــی ش ـــت جغرافیای ـــه موقعی ـــه ب ـــا توج ـــدارد. ب ـــود ن ـــکلی وج ـــن آن مش ـــرای تامی ـــوده و ب ـــی نب واردات

ـــر اســـت و شـــرکت پاکدیـــس از ایـــن لحـــاظ مزیـــت دارد.  شـــرکت بـــه ســـادگی اماکـــن پذی

ساختار بهای تمام شده

سربار تولید
%14

سربار تولید
%16

سربار تولید
%12

دستمزد مستقیم تولید
%5 

دستمزد مستقیم تولید
%5 

دستمزد مستقیم تولید
%5 

مواد مستقیم مصرفی
%81

مواد مستقیم مصرفی
%79

مواد مستقیم مصرفی
%83
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همانطـــور کـــه اشـــاره شـــد، در حـــال حاضـــر ظرفیـــت تولیـــد در کارخانـــه ارومیـــه 2.5 تـــن کنســـانتره ســـیب در ســـاعت اســـت 
ــن  ــانتره(. در ایـ ــد کنسـ ــد )افزایـــش 60% در تولیـ ــاعت افزایـــش دهـ ــن در سـ ــه 4 تـ ــد را بـ ــت تولیـ ــر دارد ظرفیـ ــرکت در نظـ و شـ
تحلیـــل فـــرض شـــده اســـت کـــه ظرفیـــت تولیـــد بـــه 4 تـــن در ســـاعت افزایـــش یابـــد. همچنیـــن فـــرض شـــده اســـت کـــه موجـــودی 
ـــی 1402 انتقـــال  ـــه ســـال مال ـــه مصـــرف برســـد و بخشـــی از کنســـانتره تولیـــدی ســـال 1401 ب کنســـانتره ســـال 1400 در ســـال 1401 ب

یابـــد.

* بـــا توجـــه بـــه عـــدم ارائـــه صـــورت مالـــی حسابرســـی شـــده شـــرکت بـــرای ســـال 1400، اطلاعـــات از صورت هـــای مالـــی حسابرســـی 
ـــر تولیـــد و هزینه هـــای تمـــام شـــده وجـــود دارد. نشـــده اســـتخراج شـــده اســـت و امـــکان تعدیـــل مقادی

مفروضات تحلیل

برآورد سود

20,000مقدار کنسانتره تولیدی)تن(

117،000مقدارآبمیوه تولیدی)هزارلیتر(
25%افزایش نرخ آبمیوه

25%افزایش نرخ کنسانتره
180،00نرخ شکر در سال 1401)ریال/کیلو(

40%نرخ تورم
50%افزایش نرخ حقوق و دستمزد

مفروضات )برای سال 1401(

1396139713981399صورت سود و زیان

1,550,4151,928,0433,058,8706,224,97510,101,74016,618,457فروش

10,749,314-6,845,428-3,972,829-2,069,809-1,348,965-957,316-بهای تمام شده کالای فروش رفته

593,099579,078989,0612,252,1463,256,3125,869,143سود )زیان( ناخالص

1,652,622-860,866-480,620-299,8740-261,826-هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

3,01809,95284,27244,1300خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

328,255279,204999,0131,855,7982,439,5764,216,520سود )زیان( عملیاتی

718,132-741,947-402,164-231,021-172,902-137,629-هزینه های مالی

1,9675,5015,68820,7759,7168,673خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

192,593111,803773,6801,474,4091,687,9133,507,061سود )زیان( قبل از مالیات

672,049-204,345-249,401-91,500-29,023-12,920-مالیات

179,67382,780682,1801,225,0081,483,5682,835,012سود )زیان( خالص

280,000280,0001,169,5381,169,5381,169,5381,169,538سرمایه

6422965831,0471,2692,424سود هر سهم پس از کسر مالیات

35%32%36%32%30%38%حاشیه سود ناخالص

25%24%30%33%14%21%حاشیه سود عملیاتی

17%15%20%22%4%12%حاشیه سود خالص

 کارشناسی 
1401 *1400
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10،590  قیمت )ریال(

2،424پیش بینی  سود هر سهم سال 1401 )ریال( 
P/E 14014/1

 عمده طرح های توسعه شرکت شامل موارد ذیل است:
1. پروژه توسعه خطوط کنسانتزه و پوره

شـــرکت برنامـــه افزایـــش ظرفیـــت خطـــوط تولیـــد کنســـانتره ســـیب از 2.5 تـــن در ســـاعت بـــه 4 تـــن در ســـاعت را دارد. ایـــن پـــروژه 
در ســـال 1401 در ســـایت ارومیـــه شـــرکت بـــه بهره بـــرداری خواهـــد رســـید.

 2. پروژه افزایش ظرفیت ذخیره انبار الکل
پروژه دوم شرکت افزایش ظرفیت ذخیره سازی الکل است. 

 در جدول زیر میزان پیشرفت فیزیکی از این دو پروژه و مخارج انجام شده تا کنون ارائه شده است.

شایان ذکر است که تامین مالی پروژه های ذکر شده از طریق تسهیلات صورت می پذیرد.

نقاط قوت:
 - دسترسی راحت به میوه کافی و موقعیت جغرافیایی مناسب شرکت

 - حاشیه سود بالای محصول کنسانتره تولیدی شرکت
 - افزایش ظرفیت تولید محصول کنسانتره در سال 1401

 - فرصت مناسب صادرات محصولات تولیدی بخصوص کنسانتره به کشورهای همسایه

نقاط ضعف:
 - عـــدم توانایـــی شـــرکت در حفـــظ جایـــگاه و برنـــد شـــرکت در ســـالیان گذشـــته و از دســـت دادن بخـــش بزرگـــی از بـــازار بـــه رقبـــای 

تـــازه وارد شـــده.
 - کاهش بازار مصرف محصولات آبمیوه در کشور

 - افزایش هزینه های مالی ناشی از سرمایه در گردش 
 - خریداری نقدی مواد اولیه بخصوص میوه و شکر

 - تولید فصلی شرکت و وابسته بودن به فصل برداشت میوه )پاییز(
 - فساد پذیر بودن مواد اولیه و همچنین مواد تولیدی شرکت )کنسانتره و آبمیوه(

 - اخذ مالیات های احتمالی ناشی از نوشیدنی های حاوی قند

طرح های توسعه شرکت

نقاط قوت و ضعف

 مخارج برآوردیطرح های توسعه
)میلیون ریال(

مخارج انجام 
شده

پیشرفت 
فیزیکی طرح

1401/06/31%347،9284،11890توسعه خطوط کنسانتره و پوره

1401/06/31%13،92534810افزایش ظرفیت ذخیره انبار الکل

تاریخ بهره برداری
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کریـــم خـــان زنـــد، خیابـــان شـــهید عضـــدی   تهـــران ، خیابــــــــــــــــــــــان 
 )آبـــان جنوبـــی(، شـــماره 11، ســـاختمان شـــهید بهمـــن محمودپـــور
تلفن :88903293-021                                  فکس : 021-88919676

توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


