
شرکت مدیریت سرمایه بیمه سلامت 
ایرانیان

1

صنعت گزارش تحلیلی بررسی شرکت ملی کشت و
و دامپروری پارس

محمد حسین عابدین نژاد: مدیر تحلیل
رضا فریدی: تحلیلگر



در یک نگاه

2

زشگزازپارسصنعتبازارعنوان

%7.42%20.15%3.76%6.65درصد بازدهی طی یک ماه اخیر

%6.99%57.01%4.29%3.90-درصد بازدهی طی سه ماه اخیر

%5.31%142.98%5.54%4.51-درصد بازدهی طی یک سال اخیر

31,300867.2672.2515.7(میلیارد ریال)روزه 30میانگین ارزش معاملات خرد سهام 

35,580897.6949.8718.9(میلیارد ریال)روزه 90میانگین ارزش معاملات خرد سهام  

73,163,530535,31084,0405,010(میلیارد ریال )ارزش بازار 

10.660.690.49ماهه36بتای 

%49%12سهام شناور

%1%16درصد از صنعت 

%0.01%0.11%1درصد از بازار

P/E (ttm)  8.889.8556.189.33

اسفندآذرسال مالی

53,258,02092,8534,8181,170(میلیارد ریال)جمع بدهی ها  

18,561,350128,2023,2541,753(میلیارد ریال )جمع حقوق صاحبان سهام  

068,7151395960(میلیارد ریال )سرمایه 
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بماندابتثکلیطوربهکشاورزیکالاهای(تورمازشدهتعدیل)واقعیقیمتشودمیبینیپیشآیندهدههطی،FAOهایگزارشآخرینبراساس

1990دههطولدرجدیدهایفناوریظهوروشدهگذارینامسبزانقلابدههکه1960دههازکشاورزیمحصولاتقیمت.یابدکاهشاندکییا
است،کهیافتهکاهشتوجهیقابلطوربهتولیدنهاییهایهزینه.استشدهکنندهتولیدعمدهکشورهایدرعملکردتوجهقابلافزایشبهمنجر

.استشدهسرانهدرآمدافزایشسببجهانیجمعیترشدازناشیتقاضارشدوافزایشعلارغم
کهایمبودهمحصولاتواقعیقیمتافزایششاهد2021و2020هایسالدرو2014تا2007هایسالطیو1970دههدراینکهبهتوجهبا

استبوده(رکانیرویهایهزینهوانرژیقیمتوتامینزنجیرهاختلالاتازناشی)تولیدهایهزینهافزایشوجهانیعرضهکاهشازناشیعمدتا
.شودگرفتهسرازمدتبلندکاهشیروندمتعاقباوبماندبالاهاقیمت2023-2022سالدراستممکناما

قیمتی محصولات کشاورزی در جهانچشم انداز 
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سهم روسیه و اوکراین در تولید جهانی محصولات

منتخب کشاورزی

روسیه اوکراین سایر کشورها

محصولاتجهانیقیمتنمودارازکهطورهمان
دراوکراینبحرانآغازازبعدپیداستکشاورزی

استنمودهرشدبهشروعهاقیمتفوریه24تاریخ
تولیداتدراوکراینوروسیهجایگاهامراینعلت

.استکشاورزیمحصولات
هزینهافزایشوعرضهکاهشبامحصولاتقیمت
ودنبولجستیکونقلوحملهزینههمچونتولید

یمتقرشدباعثروسیهتحریمواوکرایندرنیروکار
صادراتسرگیریازوهاتنشکاهشبااماشدهها

حرانبازقبلسطوحبههاقیمتافتشایدمحصولات
.استرسیدهاوکراین،

وضعیت قیمتی محصولات کشاورزی در جهان
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(دلار/کیلوگرم)قیمت ذرت 
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(دلار/کیلوگرم)قیمت سویا 
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(دلار/کیلوگرم)قیمت گندم 
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3

وضعیت صنعت در ایران

شیرمحصولت؛اسکشاورزیمحصولاتوگوشتوشیرصنعتایناصلیمحصولدو.استبرخورداربالاییاهمیتازکندمیایفاجامعهغذاییارزشزنجیرهدرکهایویژهجایگاهدلیلبهزراعتودامپروریصنعت

میباعثواستاتواردبهوابستهبسیارصنعتایندرشدتمامبهای.استبرخوردارمالیاتیهایمعافیتوفروشاولیه،موادتهیهدردولتیهایحمایتازوداردجایاساسیکالایبندیدستهدردامپروریتولیدی

ساختاراینکنندمیامینتشرکتهااینازراخودیاولیهیمادهکههستندلبنیجاتکارخانهدامداریاصلیمشتری.دهدقرارتاثیرتحتبسیارراشرکتهااینشدتمامبهایتولیدهاینهادتغییروارزنرختغییرگردد

بهشرکتهااینسودبرحاشیهرتاثیرگذاعاملمهمترین.استبردهبالاراهادامپروریمشتریانزنیچانهقدرتشیرفروشندگانبیشترتعدادمقابلدرلبنیجاتکارخانهکمترنسبتبهتعدادکهاستایگونهبهبازار

خشک،جهیوناما،مبلغینظراز.هستندآمادهکنسانترهوجو،کاهخشک،یونجهای،علوفهذرتترتیببهخوراکمصرفمقداربیشترین.استدامخوراکانواعمصرفبخشدرشدتمامبهایمحوریارزدلیل

.دارندشدهتمامبهایدربیشتریوزنایدانهذرتوآمادهجو،کنسانتر

عملکرد تولید
1367137213821397(کیلوگرم در هکتار)

ای و ذرت خوشه
17,94028,84037,02439,837ایعلوفه

3,3328,4759,7198,957یونجه

3,4075,5586,9036,692ذرت

1,0911,4141,6821,947گندم

1,1941,3101,4481,556جو

وضعیت صنعت در ایران از نگاه آمار
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139۵سال مبنا-دامپروری-تورم سالانه محصولات کشاورزی

شاخص کل دامپروری شاخص کل زراعت
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شاخص مقدار تولید بخش کشاورزی
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1369سالازراکشورکلدرصنعتیگاوداری هایدرشیرتولیدمقداربالاجدولداشتهافزایشتنمیلیون1.۸صنعتیگاوداری هایدرشیرتولید97سالتا۸۸سالاز
تنمیلیون۸میزانبهصنعتیفعالگاوداری17000حدودازمی دهدنشانطرحنتایجبررسی.می دهدنشانصنعتیگاوداری هایازآمارگیریطرحبراساس1399الی

.می شودتولیدشیر

(تن)مقدار تولید شیر
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مقدار تولید شیر کشور برحسب نوع دام
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وضعیت صنعت دامپروری و کشاورزی در بورس
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%۸7.0 %90.0

%20.0

%۸۸.0 %۸6.0
%90.0 %93.0

%7۵.0

%۸9.0

%۸0.0

%0.0

%10.0

%20.0

%30.0

%40.0

%۵0.0

%60.0

%70.0

%۸0.0

%90.0

%100.0

فروشبازارسهمبیشترینکههایشرکت.استبودهخامشیرهادامپروریفروشمبلغکلازدرصد80میانگینطوربهصنعتاینفعالهایشرکتدر

زشریفشرکتشاملدارندشیرفروشدربازارسهمکمترینکههایشرکتودرصد۱0تلیسه،درصد۱۵زفکا،درصد۱6بازقیامازعبارتنددارندشیر

.دارنداختیاردررارقبامیاندررابازارسهمکمتریندرصد۲بازپارسودرصد۵بازکشتو

.استبودهدرصد۷حدودچیزیبورسیهایشرکتسهمکهاستتنهزارپانصدومیلیون۷حدودکشورکلدرگاوشیرتولیدکلیبطور

سهم بازار فروش شیر سهم شیر از فروش کل
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تهدید ها و فرصت ها

در صورت دریافت افزایش نرخ محصولات زراعی و-۱
دامپروری  انتظار افزایش سود آوری شرکت داریم

با توجه به طرح های توسعه شرکت  چه در حوزه -۲
و دامپروری  و چه زراعی انتظار افزایش مقدار تولید ات

در نهایت افزایش سودآوری همراه خواهد بود

شرکت دارای زمین های کشاورزی گسترده است  -3
یق که در حال حاضر  در پی تثبیت مالکیت خود از طر
تیجه اصلاح و اخذ سند مالکیت  است  که پس از حصول ن

.دموضوع تجدید ارزیابی دارایی ها می تواند جذاب باش

ریسک افزایش قیمت مواد اولیه همچون نهاده های -۱

دامی و سموم و کود های شیمیایی 

ی ریسک عدم فروش محصولات تولیدی در فرجه زمان-۲

مناسب بدلیل مداخله دولت مهمترین ریسک فروش 

.شرکت محسوب می شود

م ریسک حوادث طبیعی همچون خشکسالی اراضی دی-3

ثر سال یکبار اتفاق می افتد و حداک۵که بطور متوسط هر 

درصد خسارت به اراضی دیم وارد می نماید و سرما 60

سال یکبار ۴زدگی محصولات پاییزی که بطور متوسط هر 

درصد خسارت به مزارع وارد میکند 6-۵اتفاق می افتد و 

۵

بررسی زپارس

تعداد سهامنام سهامدار
درصد سهام(میلیون سهم)

شرکت شهرکهای کشاورزی
%12404925238سهامی خاص-

شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه
%11072423834سهام عام-ملی

هام س-شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده پویا
%4676800014خاص

%4379851013سایرین

%325340000100جمع

%38.۱

%3۴.0

%۱۴.۴

%۱3.۵

درصد سهامداران

سهامی -شرکت شهرکهای کشاورزی

خاص
-یشرکت سرمایه گذاری گروه توسعه مل

سهام عام
شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده 

سهام خاص-پویا
سایرین



FRوضعیت تولید

17

ر تولیدات محصولات زراعی د
(کیلوگرم)هکتار

سال زراعی سال زراعی سال زراعی سال زراعی 

1396-13971397-13981398-13991399-1400

3,0833,3323,4793,446کلزا

۷0۴3,0436,6707,4593,533ذرت بذری 

7,8857,8369,0988,028سایر

کارشناسیکارشناسیواقعیواقعیوضعیت گاوداری شرکت 

1399140014011402

2,6632,5822,5454,072(غیرمولد-مولد)دام

گوساله -گاو شیری)دام مولد
2,5932,3412,5004,000(ماده و تلیسه

راعیزهاینهادهازناچاربهشرکتکیفیت،باهاینهادهوارداتعدمهمچنینوزراعیهاینهادهوسمومقیمترویهبیافزایشوهاتحریمشدتبدلیل❖

سنواتهبنسبتارسرودخانهآبآوردهوبارندگینظرازمنطقهاقلیمیشرایط.بودگذاراثرمحصولتولیدراندمانکاهشدرکهنمودهاستفادهداخلی

نیاز)نگیاهارشدازایمرحلهدربطوریکهاست،نبودهبرخوردارهممناسبیتوزیعازوبودهکمترگذشتهسال۵0طیدرسابقهبیخشکسالیبدلیلگذشته

سدهاپشتدرکافیآبسازیذخیرهعدموآبازحاصلهتنشوکمبودبدلیلوشدنمیتأمینفیزیولوژیکیجنبهازگیاهآبینیازتنهانه(آببهگیاهشدید

.گردیدسطحواحددرعملکردشدیدکاهشموجببهارهمحصولاتبذریذرتتلقیحوگیاهانگلدهیزماندرحدازبیشگرمایو

.باشیمشیرتولیددردرصدی8۷رشدشاهدتنهزار۲۲بهشیرگاوتولیدافزایشبارودمیانتظارمولد،دامراسی۱۵00واحداندازیراهبا❖



FRدرآمد و هزینه ها

برآورددردامی۱۵00توسعهطرحظرفیتنصفازکارانهمحافظهبصورت❖

فروشترکیباستمشخصهمانطورکهاستشدهلحاظ۱۴0۲سالتولیدات

.کندمیتغییرمحصولات

.باشدمیپیمانکاریخدماتهزینهبهمربوطتولیدسرباردرصد۷۵حدود❖

.استدهشگرفتهنظردرآتیتولیداتودلاررشدبامتناسبمصرفیموادهزینه❖
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شیر گاو گوساله نر کلزا 704ذرت بذری  سایر

%۵6

%64
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%64
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ترکیب مواد مصرفی

خوراک دام کود و سم

بذر و نهال دارو و اسپرم مصرفی دام

آب مصرفی مواد بسته بندی عمدتا پاکت بسته بندی

%4۸
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%۵3
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%۵0
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%42
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1401واقعی نه ماهه 

1401کارشناسی 

1402کارشناسی 

ترکیب بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید
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صورت سود و زیان

16

.استشدهلحاظتومان۱۱۵00،۲3۵00،۱۲000ترتیببهگذاریقیمتشورایاعلامیهاینرخآخرینبراساسشیروکلزا،گندمهاینرخ

کارشناسیکارشناسیکارشناسیواقعی نه ماههواقعیواقعیواقعیواقعیواحدصورت سود زیان

13961397139813991400140114021403

684,7121,125,1901,512,6252,209,7713,379,1404,713,4207,535,4689,370,259میلیون ریالفروش 

5,250,864-4,012,358-2,437,517-1,686,113-1,032,920-843,471-720,956-470,161-میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

214,551404,234669,1541,176,8511,693,0272,275,9043,523,1104,119,395میلیون ریالناخالص( زیان)سود

1,148,034-935,981-641,405-452,959-308,197-211,301-145,649-97,184-میلیون ریالهزینه های عمومی اداری 

98,059-98,059-105,807-99,686-116,040-15,4048,05135,741میلیون ریالسایر درآمد هزینه عملیاتی

132,771266,636493,594752,6141,140,3821,528,6912,489,0712,873,302میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود

82,243-82,243-82,243-61,682-25,508-29,484-22,735-17,139-میلیون ریالهزینه های مالی

62,72851,991177,469237,379277,575396,181492,664589,148میلیون ریالسایر درآمد هزینه غیر عملیاتی

178,360295,892641,579964,4851,356,2751,842,6302,899,4923,380,207میلیون ریالقبل از کسر مالیات  ( زیان)سود 

212,386-183,148-83,377-55,393-39,071-40,829-10,645-13,880-میلیون ریالمالیات

164,480285,247600,750925,4141,300,8821,759,2532,716,3443,167,821میلیون ریالخالص پس از کسر مالیات( زیان)سود 

325,340325,340325,340325,3401,395,3401,395,3401,395,3401,395,340میلیون ریالسرمایه

5068771,8472,8449321,2611,9472,270میلیون ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

1182044316639321,2611,9472,270سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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روند حاشیه سود شرکت
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1396واقعی  1397واقعی  139۸واقعی  1399واقعی  1400واقعی  1401واقعی نه ماهه  1401کارشناسی  1402کارشناسی  1403کارشناسی 

روند حاشیه سود

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود  عملیاتی حاشیه سود خالص

۱۴03کارشناسی ۱۴0۲کارشناسی ۱۴0۱کارشناسی ۱۴0۱واقعی نه ماهه ۱۴00واقعی ۱399واقعی ۱398واقعی ۱39۷واقعی ۱396واقعی حاشیه سود

%44%47%48%50%39%53%44%36%31حاشیه سود ناخالص

%31%33%32%34%21%34%33%24%19حاشیه سود  عملیاتی

%34%36%37%38%40%42%40%25%24حاشیه سود خالص



FR ۱۴0۱تحلیل حساسیت سود زپارس در سال

.کردخواهدرشددرصد6زپارس،سهمهرسوددلارنرخماندنثابتوشیرنرخافزایشدرصد۱0دریافتازایبهمی شود،ملاحظهبالاحساسیتتحلیلدرکههمانطور❖

رشددرصد9زپارس،سهمهرسودبرآوردی،نرخبهنسبتدلارتومانیهزار۲افزایشصورتدرنکند،دریافتنرخیافزایشسالادامهدرشرکتکهصورتیدرهمچنین❖

.می یابد

20

EPS افزایش نرخ فروش شیر1402

نرخ دلار

1,947 0%5%10%15%20%25%30%35%40%45%50%

230,000 1,285 1,336 1,387 1,438 1,489 1,540 1,591 1,642 1,693 1,744 1,795 

250,000 1,448 1,504 1,559 1,615 1,670 1,726 1,781 1,837 1,892 1,948 2,003 

270,000 1,611 1,671 1,731 1,791 1,851 1,911 1,971 2,031 2,091 2,151 2,211 

290,000 1,775 1,839 1,904 1,968 2,032 2,097 2,161 2,226 2,290 2,354 2,419 

310,000 1,938 2,007 2,076 2,145 2,214 2,282 2,351 2,420 2,489 2,558 2,627 

330,000 2,102 2,175 2,248 2,322 2,395 2,468 2,541 2,615 2,688 2,761 2,834 

350,000 2,265 2,343 2,421 2,498 2,576 2,654 2,731 2,809 2,887 2,964 3,042 

370,000 2,429 2,511 2,593 2,675 2,757 2,839 2,921 3,004 3,086 3,168 3,250 
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ارزش بازار   (ریال)قیمت نماد
(میلیارد ریال)

حاشیه سود 
1400ناخالص 

حاشیه سود 
ناخالص 

کارشناسی 
1401

حاشیه سود 
ناخالص 

کارشناسی 
1402

درصد تقسیم 
EPSسود کارشناسی 1400

1401EPS

کارشناسی 
1402EPS

P/E 1401
P/E1402  پس

از کسر سود سال 
1401

کارشناسی 
P/S1401

7321,2611,94748.030.917.83%28%47%48%60,55084,04040زپارس

بهنسبتریبالاتسودحاشیهاشتولیدیمحصولاتنوعبهتوجهبازپارسشرکت.استبرخورداربالاییاهمیتازکندومیایفاجامعهغذاییارزشزنجیرهدرایویژهجایگاهدارایزراعتودامپروریصنعت

ازباشدداشتهبالایجذابیتتواندمیمشاییهایزمینمالکیتتثبیتصورتدروهاداراییارزیابیتجدیدمحلازسرمایهافزایشعدموکشاورزیوسیعهایزمینداشتندلیلبههمچنینوداردصنعتمیانگین

اولیهوادمقیمتافزایششاهدصنعتایندرامادارد،تولیداتافزایشوشرکتتوسعهازنشانکهداشتهانباشتهسودمحلازایسرمایهافزایشمولددامراسی۱۵00واحداندازیراهجهتشرکتدیگرطرف

.شدبامیفعلیسطحدرسودحاشیهحفظجهتتولیدیمحصولاتنرخافزایشصنعتایندرهاشرکتفعالیتتداموبقایلازمهکهایمبودهنیمایارزشدنجایگزینوترجیحیارزحذفازناشی

.برسد۴۷.۷بهمجمعبعدازفورواردP/Eداریمانتظار۱۴00سالشدهمحققدرصدی۲8تقسیمیسودو۱09۷معادل۱۴0۱مالیسالکارشناسیسودبهتوجهبانهایتدر


