
گزارش تحلیل شرکت های سپید و سیمرغ

شرکت مدیریت سرمایه بیمه سلامت ایرانیان

مدیر تحلیل
محمدحسین عابدی نژاد

تحلیلگر
رضا فریدی



در یک نگاه

سیمرغسپیدصنعتبازارعنوان

1773020160( ریال)قیمت سهم 

%17%7%5%12درصد بازدهی طی یک ماه اخیر

%1063-%9-%3-%4-درصد بازدهی طی سه ماه اخیر

%14-%13-%5%1-درصد بازدهی طی یک سال اخیر

1,12049.3243.89(میلیارد ریال)روزه 30میانگین ارزش معاملات خرد سهام 

944،6853.0.343(میلیارد ریال)روزه 90میانگین ارزش معاملات خرد سهام  

65,655,383543,74053,52026,340(میلیارد ریال )ارزش بازار 

0.61-0.66ماهه36بتای 

%36%20سهام شناور

%5%10درصد از صنعت 

%0.04%0.1درصد از بازار

P /E  (ttm)  6.310.155.84.72

آذراسفندسال مالی

194,56215,3203,077(میلیارد ریال )جمع بدهی ها  

145,21113,37211,724(میلیار ریال )جمع حقوق صاحبان سهام  

69,785,2853,000,0001,300,000(میلیون ریال )سرمایه 
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FR
کشورها،ازیاریبسدر.استضروریوبدن،لازمحیاتیهایپروسهوسازوسوختکنترلبرایآنهامصرفوباشدمیبدنساختاردهندهتشکیلعواملتریناصلیازیکیهاپروتئین

.دهدمیتشکیلراروزانهانرژیدرصد14حدودپروتئینصنعتیکشورهایدر.استمیرومرگوشدیدتغذیهسوعاملانرژی،دومینکمبودازبعدپروتئینکمبود

حاویمرغگوشتگرم100مصرفازحاصلغذاییارزشلحاظازکهدارد،هاخانوارمصرفاززیادیسهمقرمزگوشتکناردرکهاستپروتئینمنابعمهمترینازیکیمرغگوشت

.باشدمیانرژیکالریکیلو200وپروتئیندرصد20.2

باکهمعنااینبهاستدرصد94آنبیولوژیکیارزش.رودمیشماربهغذاترینالهضمسهلمادرشیرازپسکهدارددرصدی99هضمیقابلیتباپروتئیندرصد13.3کاملمرغتخم

.شودمیتامینهاآنوزنورشدازگرم94،آزمایشگاهیهایموشبهآنازگرم100تغذیه

جایگاه و اهمیت مرغ و تخم مرغ

معیار سنجشارزش بیولوژیکیددرص-قابلیت هضمدرصد-پروتئینگرم ماده غذایی100ارزش غذایی 

%100%94%99%13تخم مرغ کامل

%89%84%97%4شیر گاو

%88%83%98%19ماهی

%78%74%99%18گوشت گاو

%77%73%90%38سویا

%61%58%73%22لوبیا

%55%52%99%11آرد سفید گندم

%69%65%91%12دانه کامل گندم

%68%64%98%7برنج سفید

%71%67%89%3سیب زمینی

کالریدرصد-چربیدرصد-پروتئینگرم از انواع گوشت100ارزش غذایی 

239%18.2%18.7گوشت گاو

207%14.0%18.8گوشت گوساله

317%27.7%15.7گوشت گوسفند

167%10.0%18.0گوشت بره

268%20.2%20.1گوشت بوقلمون

104%2.5%19.0گوشت ماهی سفید

200%12.6%20.2گوشت مرغ
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FR 2031چشم انداز تولید گوشت براساس سطح درآمدی کشورها تا سال

:متوسطوکمدرآمدباکشورهایدربهتراندازچشماماجهانیسطحدرمصرفسرعتکاهش

قبلیایهزینهلگوهایابههامحدودیتشدنبرداشتهباوباشدمدتکوتاهرودمیانتظارافتاد،اتفاقکوویدگیریهمهطولدرکهخانگیپزوپختبهغذاتهیههایواحدوهارستورانازگوشتمصرفتغییر

پروتئینیمنابعدرتربیشتنوعدنبالبهکهغذاییرژیممورددربیشترنگرانی هایوجمعیتپیریبهتوجهبااست،بالاحاضرحالدرسرانهمصرفکهجاییبالا،درآمدباکشورهایدرحال،اینبا.بازگردد

درکهچینقخلجمهوریدرگوشتمصرفبهبود.می دهد،افزایشراکلیمصرفدرآمد،رشدهموجمعیترشدهمدرآمد،کمکشورهایدر.کندپیداکاهشیروندیایابدکاهشتقاضامی رودانتظارهستند،

سمتبهگوشتمصرفدرمدتطولانیتغییر.بازگرددخودبلندمدتروندبه2023سالتاشودمیبینیپیشیافت،کاهشسرانهازدرصد11ازبیش2018سالدرخودتاریخیاوجبهنسبت2020سال

در.شوندمیلقیتبهترغذاییانتخابعنوانبهوهستندترراحتتهیهبرایکهاستسفیدهایگوشتبهفزایندهتمایلدلیلبهرونداینبالادرآمدباکشورهایدر.استتقویتحالدرهمچنانطیور

میزان،2031الستامی شودپیش بینیجهانیسطحدر.استشدهبرعلتمزیدهمهاگوشتسایربامقایسهدرمرغپایینقیمتدلیلبهاینبر،علاوهاستصعودیروندمتوسطوکمدرآمدباکشورهای

پسودهدتشکیلراگوشتیمنابعازمصرفیپروتئینازدرصد47طیورگوشتکهشودمیبینیپیش.یابدافزایشدرصد16و16،17،8ترتیببهگوسفندوگاوخوک،طیور،گوشتازپروتئینبهدسترسی

.دارندقرارگاووگوسفندخوک،آناز
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FR 2031چشم انداز قیمت محصولات گوشتی تا سال

بهخوراکریوبهرهافزایشتحققوهزینهکاهشبارودمیانتظاردامخوراکافزایشازناشیگوشتقیمتافزایشوکرونابحرانازبعدمی شودمشاهدهزیرشکلدرهمانطور

.بگیردقرارقبلدههدرخوداوجازترپایینهایقیمتبهباشدنیازموردکمتریخوراکمصرفگوشتواحدیکتولیدبرایکهایگونه

خودبلندمدتروندهایبهرودمیانتظارومی یابدبهبود19کوویدهمه گیریازبعدبالادرآمدباکشورهایدرتقاضازیرابماندباقیبالاابتدادرگوشتقیمتکهمی شودپیش بینی

افزایشدلیلهبنیوزلندازصادراتمحدودیتدلیلبهمی دهدنشانراصعودیروندآنقیمت هایکهگوسفندگوشتاستثناءبه.گرددباز(استکاهشحالدرواقعیشرایطدر)

تقاضایبهیدتولسریعواکنشوتولیددرخوراکهایهزینهبالایسهمبهتوجهبا.استلبنیوگاوگوشتبخش هایرقابتوجنگل داریسودآوریدلیلبهومرتعهزینه های

.کندتبعیتغلاتقیمتاز(برزیلمنجمدیاسردتازه،صادراتیقیمت)مرغگاوگوشتقیمترودمیانتظارجهانی،فزاینده
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FR
وضعیت صنعت در ایران

2،000 2،030 2،020

2،400 2،۵00
2،700

2،8۵0

00

۵00

1،000

1،۵00

2،000

2،۵00

3،000

1394 139۵ 1396 1397 1398 1399 1400

هزارتن-تولید گوشت مرغ ایران

از.شدمیواردایرانبهبالاییقیمتباچینودانمارکآمریکا،اسراییل،ازعمدتاًوکشورخارجازکشیجوجههایماشیننیازموردمرغتخمابتدادر.استگرفتهشکل30دههدرایراندرصنعتیمرغداری

جهجوصورتبهگردید،میتهیهخارجیخالصواصیلنژادهایازکههاگلهاین.گشتآغازایراندرمادرمرغهایگلهاصطلاحبهیاوکشیجوجهمرغتخمتهیهمخصوصهایگلهپرورش1343سال

نظیربزرگشهرهایاطرافدرطیورتجاریپرورشترتیببدین.گردیدمیتهیهدارنطفهمرغتخمآنهاازوشدمیدادهپرورشایراندروخریداریکشورخارجدراجدادمرغبزرگمزارعازمادریکروزه

میدهد،تشکیلدانهزینهراتولیدهایهزینهسهمدرصد70حدودکهاینبهتوجهبا.شداندازیراهکشوردراجدادمرغمزرعهاولین13۵6سالدرآنازپس.یافتتوسعه...وشیرازمشهد،اصفهان،تهران،

کهسویاوذرتجملهازتولیدهاینهادهوارداتکشور،گمرکیمشکالتودولتارزیمنابعکمبودبهتوجهبا1399سالدر.گردیدآزادبازاردرمرغتخمومرغگوشتقیمتافزایشبهمنجرموضوعاین

.شدخواهدمحاسبهنیماییارزباوارداتیاولیهموادتهیههایهزینهوشدهحذفترجیحیارزعملا1401سالدرنهایتدرواستبودههمراهمشکلاتیبادهند،میتشکیلرامرغداناجزایتریناصلی

.رسدمیمرغتخمعدد300ازبیشبهیافتهتوسعهوتوسعهحالدرکشورهایازبسیاریدرسرانهاست،اینعدد198حدودایراندرمرغتخممصرفسرانه

نمایانگرشاخصاینبودنکمتر.می شودمصرفدانکیلوچندزنده،مرغکیلوگرمیکتولیدبرایکهمی دهدنشانکهشودمیدادهنشاننبدیلضریبشاخصبامرغداریصنعتدرنهاییبهره وریشاخص

.باشدمی1.8ایراندرتبدیلضریبمتوسط.باشدمیمنابعازبهینه تراستفاده

411،131

434،61۵

۵06،192

۵71،017

۵76،478

72۵،367

۵۵8،6۵9
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(  تن)مقدار تولید تخم مرغ خوراکی 

۵



FR
فرصت ها و تهدیدهای صنعت

فرصت های

صنعت

رشد جمعیت ایران 
و افزایش تقاضا

قیمت پایین تر 
محصولات نسبت به 
کالای جانشین مانند 

گوشت قرمز

معافیت های مالیاتی
طبق قانون مالیاتهای 

81ماده -مستقیم 

تهدیدهای

صنعت

با توجه به اینکه

درصد نهاده های دامی 80بیش از 
وارداتی است و بسیاری از ویتامین

ها ، مواد معدنی و واکسن ها نیز از 
منابع خارجی تامین می گردد 

افزایش نرخ ارز سبب افزایش قابل
توجه در هزینه های تولید شرکت 

می گردد

امکان شیوع بیماری های طیور 
از جمله آنفولانزا و برنشیت 

در کشور و عدم توانایی تولید 
کنندگان در مدیریت درمان 

بیماری ها به دلیل تراکم 
مرغداری 

با توجه به استراتژیک و
اساسی بوده محصول 
تولیدی و دخالت های 
شدید دولت در نرخ 

گذاری های دستوری و 
غیرکارشناسی 
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FRمعرفی شرکت سپید

%23.8

%23.6
%23.9

%6.۵

%22.1

سهامداران

نجی اله رسولی مجتبی رسولی محمد رسولی صندوق سرمایه گذاری لوتوس پارسیان سایر

ثبتادارهدر771شمارهتحت13۵9/2/10تاریخدرعامسهامیسپیدماکیانشرکت
بهواگذاریبا1368سالدرکهرسیدثبتبهشمالکیشکهنامبهرشتشرکتهای
.دادنامتغییرسپیدماکیانشرکتنامبهجدیدمدیریت
وشتی،گمادرمرغگوشتی،مرغازاعمطیورانواعپرورشوتولیدشرکتفعالیتموضوع

نهزمیدرفعالیتگونههرانجاموتخمگذارمادرمرغتخمگذار،مرغگوشتی،اجدادمرغ
ویدتولوباغداریوزراعتوشیلاتبهمربوطامورکلیهوآبزیانپرورشوتکثیر

دتولییکپارچهزنجیرهکاملمدیریتوآنازحاصلمحصولاتونهالانواعپرورش
لاتمحصوعرضهوبندیبستهفرآوری،ازاعمکشتارگاهیخدماتانجاممرغ،گوشت

املشرادامانواعپرورشوتکثیرتولید،زمینهدرفعالیتهرگونهانجامطیور،ودام
.می گردد

درصد سهمتعداد سهمنام سهامدار

%71462215523.82نجی اله رسولی

%70748878923.58مجتبی رسولی

%71764316423.92محمد رسولی

%1960677846.54صندوق سرمایه گذاری لوتوس پارسیان

%66417810822.14سایر

%3000000000100.00جمع

63،200 79،486 91،078 110،236
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%3.2 %3.4
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جایگاه شرکت در صنعت

تولید گوشت مرغ سپید 7سهم بازار



FRدواحد های تولیدی در حال  بهره برداری و طرح های توسعه  شرکت سپی

در حال کارمزدیمشارکتیاستیجاریمالکیتیتعدادکلظرفیت اسمیواحدشرح
تاسیس

1,004,165261259قطعه مرغ مولد در هر دورهپرورش مرغ مادر
10,000,0001951211172قطعه در رهر دورهپرورش مرغ گوشتی

7,1005203قطعه در رهر دورهپرورش بوقلمون گوشتی
10,0001100قطعه در رهر دورهپرورش بوقلمون مادری

165,0007313تن در سالکارخانه دان
68,000,0004103قطعه در سالجوجه مرغ گوشتی-کارخانه جوجه کشی

1,200,000110قطعه در سالجوجه بوقلمون گوشتی-کارخانه جوجه کشی
13,00051211قطعه در ساعتکشتارگاه

50101تن در روزکارگاه قطعه بندی
5,000110تن در سالکارخانه تولید مواد غذایی

هزینه های برآوردی ریالی طرح های عمده در دست اجرا
میلیون ریال-طرح 

هزینه های انجام شده تا تاریخ 
میلیون ریال-1۴01/06/31

هزینه های برآوردی تکمیل
میلیون ریال-طرح

رح درصد پیشرفت فیزیکی ط
1۴01/06/31در تاریخ 

تاریخ برآوردی بهره برداری
از طرح

تشریح تاثیر طرح در فعالیتهای آتی شرکت

برآورد می گرددو به 1۴02در صورت تامین به موقع زمان بهره بردای نیمه ی اول سال 1۴02/06/31%2,500,000601,6271,898,37322پروژه کشتارگاه صنعتی طیور
.عنوان جایگزین کشتارگاه استیجاری و کارمزدی در نظر گرفته شده است

1۴02/01/31%1,600,000849,491750,50953پروژه کارخانه دان کلاشم
بهره برداری خواهد شد که عملا ظرفیت تولیدی این 1۴02این پروژه در بهارسال 

س ویشه می کارخانه تعدیل کننده فشار تولیدات بر روی کارخانجات دان شهر صنعتی و پ
.باشد

1۴01/09/30%550,000528,28921,71196کارخانه تولید دان مزارع مادری
تی پروژه دان مزارع مادری با توجه به قدیمی بودن کارخانه دان مادری در محل شهر صنع

شروع به تولید خواهد نمود که جایگزین کارخانه دان 1۴01رشت در نیمه ی دوم سال 
.قدیمی می گردد 

در این پروژه تامین کننده دان فارم های بوقلمون خواهد بود، که زمان بهره برداری آن1۴02/0۴/31%150,00027,290122,71018تپروژه کارخانه دان بوقلمون شهرک صنعتی رش
.می باشد 1۴02نیمه اول سال 
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ضریب تبدیل

فرآیند تولید و بهره وری آن

مادرمرغمزارعدروشدهخریدارییکروزهمادرجوجه:مادرمرغمزارع❖
تخمگذاریشروعبهقادرمادرمرغماه6حدودازپس.شودمینگهداری

صورتمادرمرغتوسطمی تواندماه9مدتبهتخمگذاریفرآیندباشد،می
.پذیرد

کشیجوجهجهتگوشتی،مادرمرغهایمرغتخم:کشیجوجهکارخانجات❖
هامرغتخمروز21مدتطی.می شودفرستادهجوجهکشیکارخانجاتبه
مزارعبهحاصلهایجوجهوشدهجوجهبهتبدیلمربوطهدستگاههایدر

انجامگوشتیمرغپرورشروزه،4۵دورهطیتامیشودارسالگوشتیمرغ
.شود

یلپتانسحداکثربهرسیدنبرایگوشتی،مزارعدر:گوشتیمرغمزارع❖
رطوبت،دما،مناسبشرایطهمراهبهبهداشتیشدیدقرنطینهنژاد،ژنتیکی

کشتارزماندرزندههایمرغوزن.استشدهفراهمتغذیهوهواتهویه
.است(گرم2300میانگین)گرم1600تا2600محدودهدرمعموالا

رکتشکشتارمدرنتجهیزاتحلال،ذبحازپسکشتارگاهدر:کشتارگاه❖
طعهقوفرآوریمحصولاتتااستآوردهبوجودراامکاناینسپیدماکیان،

.شوندسازیذخیرهمناسبحرارتدرجهباسردخانهدرمرغبندی

:تبدیلضریب
تبدیلضریب.شودمیدادهنشانتبدیلضریبشاخصبامرغداریصنعتدرنهاییوریبهره
مترک.استشدهمصرفدانکیلوچندزنده،مرغکیلوگرمتولیدیکبرایکهدهدمینشان
روندشودیممشاهدهکههمانطور.باشدمیمنابعازتربهینهاستفادهنمایانگرشاخصاینبودن

اینکهتوجهقابلنکتهرسیده1.6بهگذشتهسالسهدرکهبودهبهبودبهروتبدیلضریب
.است1.8عددکشورمتوسط

9



FRروند قیمت محصولات و مواد اولیه و همبستگی آن

10

$0.12 $0.09 $0.08 $0.08 $0.11 $0.11 $0.10 $0.10 
$0.18 

$0.44 

$0.19 $0.16 $0.15 $0.15 $0.18 $0.18 $0.17 $0.17 

$0.38 $0.40 
$0.50 

$0.66 $0.69 
$0.64 

$0.80 $0.77 
$0.84 $0.81 

$1.10 

$1.43 

 $-

 $0.20

 $0.40

 $0.60

 $0.80

 $1.00

 $1.20

 $1.40

 $1.60

فصل اول منتهی

1399/03به 

فصل دوم منتهی

1399/06به 

ی فصل سوم منته

1399/09به 

فصل چهارم 

منتهی به 

1399/12

فصل اول منتهی

1400/03به 

فصل دوم منتهی

1400/06به 

ی فصل سوم منته

1400/09به 

فصل چهارم 

منتهی به 

1400/12

فصل اول منتهی

1401/03به 

فصل دوم منتهی

1401/06به 

قیمت دلاری مرغ زنده و ذرت و سویا

ذرت سویا مرغ زنده

تومان 41،43۵لو مرغ زنده به مبلغ کیهمانطور که مشاهده می شود همبستگی بالای در نرخ مواد اولیه و قیمت گذاری محصولات وجود داشته و با توجه به اینکه در مهر ماه نرخ هر❖
.دلار به فروش رفته و برای سال های بعد متناسب با نرخ نیما رشد خواهد کرد1.۵3تومانی حدود 27000نرخ دلار نیمای با کهبوده

برای هر تن به صورت تاریخی. د کردواهنرخ مواد اولیه هم بعد از حذف ارز ترجیحی کاملا متناسب با نرخ جهانی بوده و مابقی هزینه های تهیه مواد اولیه متناسب با تورم رشد خ❖
.دلار هزینه های جانبی داشته است۵8دلار و برای ذرت به ازای هر تن به طور متوسط 76سویا 

1.34وسط که نرخ دلار تک نرخی بوده و بیشترین تناسب قیمتی با نرخ های جهانی داشته است را مشاهده می کنید که بطور مت96تا سال 90قیمت دلاری نرخ مرغ زنده از سال  ❖
.مرغ زنده قیمت گذاری شده استهر کیلو دلار برای 

1.36 1.36 1.37 

1.18 
1.25 

1.19 1.21 

0.78 

0.63 

0.82 

1.25 

1391 1392 1393 1394 139۵ 1396 1397 1398 1399 1400 هفت ماهه 

1401

دلار/کیلوگرم-نرخ فروش مرغ زنده



FRتولید، درآمد و بهای مصرفی

نسبتبهمصرفیموادازآنسهم1403و1402کارشناسیهایدورهدرهرتنازایبهسویابرایدلاری600وذرتبرایدلاری328نرختخمینکناردروآننیماینرخجایگزینیوترجیحیارزحذفبا❖

.شدخواهدبیشترقبلسالیان

.استشدهگرفتهدرنظر1400سالمعادل1403و1402بینیپیشهایدورهدریکروزههایجوجهفروشوتولیدمقدار❖

.استشدهگرفتهنظردر1401ماهمهرنرخبهنسبتدرصدی10رشدباآنفروشنرخو1401سالمعادلبینیپیشهایسالطبخآمادهمرغفروشوتولیدمقدار❖

.گرددمیلحاظمصرفیدانتبدیلضریبوزندهمرغقیمتبامتناسبآنمبلغکههاستمرغداریمشارکتقراردادبهمربوطهاهزینهسایرسهمعمده❖

%27.1

%2۵.3

%28.8

%31.7

%33.8

%24.4

%22.0

%24.8

%29.0

%31.9

%48.۵

%۵2.8

%46.۵

%39.3

%34.3

%0 %10 %20 %30 %40 %۵0 %60 %70 %80 %90 %100

1399واقعی 

1400واقعی 

1401واقعی شش ماهه 

1401کارشناسی 

1402کارشناسی 

ترکیب مواد مصرفی

ذرت سویا سایر مواد اولیه

%73

%67

%73

%7۵

%76

%9

%9

%10

%8

%8

%18

%23

%18

%17

%17

%0 %10 %20 %30 %40 %۵0 %60 %70 %80 %90 %100

1399واقعی 

1400واقعی 

1401واقعی شش ماهه 

1401کارشناسی 

1402کارشناسی 

ترکیب بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید

%2.4 %1.6 %2.6 %2.2 %1.9%1 %2 %4 %3 %1

%69 %76 %70 %62 %62

%17 %14 %12 %21 %22
%2 %3 %3 %3 %3

%8 %۵ %9 %9 %10

%0

%20

%40

%60

%80

%100

1399واقعی  1400واقعی  1401واقعی شش ماهه  1401کارشناسی  1402کارشناسی 

مبلغ فروش

دان مرغ زنده
مرغ آماده طبخ قطعه بندی
جوجه یکروزه ...(مرغ منجمد و -فصعه بندی منجمد)سایر

%1۵

%1۵

%20

%18

%16

%7

%13

%18

%16

%14

%2

%1

%1

%1

%1

%12

%12

%11

%8

%7

%14

%10

%13

%12

%12

%۵0

%48

%37

%4۵

%۵0

%0 %20 %40 %60 %80 %100

1399واقعی 

1400واقعی 

1401واقعی شش ماهه 

1401کارشناسی 

1402کارشناسی 

ترکیب هزینه سربار

هزینه حمل و نقل و انتقال هزینه مواد مصرفی
(آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی  هزینه استهلاک

هزینه حقوق و دستمزد سایر هزینه ها

11



FRصورت سود و زیان

کارشناسیکارشناسیکارشناسییی کارشناسی شش ماهه انتهاواقعی شش  ماههواقعی واقعیواقعیواقعیواحدصورت سود زیان

139713981399140014011401140114021403

7,215,86210,514,45116,698,44531,350,45327,228,92537,943,45165,172,37682,581,32390,888,148میلیون ریالفروش 

75,714,681-67,328,237-50,477,438-30,345,797-20,131,641-22,270,921-12,087,945-8,021,355-5,727,298-میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

1,488,5642,493,0964,610,5009,079,5327,097,2847,597,65314,694,93715,253,08515,173,467میلیون ریالناخالص( زیان)سود

3,285,066-2,842,910-2,384,798-1,209,325-1,175,473-1,406,839-817,178-486,317-303,230-میلیون ریالهزینه های عمومی اداری 

32,352-32,352-32,352-32,3520-1,1399,880-9,07621,533میلیون ریالسایر درآمد هزینه عملیاتی

1,193,0722,016,5353,787,2017,682,5735,889,4596,388,32912,277,78812,377,82311,856,049میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود

1,647,743-1,465,233-1,098,517-636,848-461,669-565,104-265,413-144,321-140,373-میلیون ریالهزینه های مالی

24,93043,01624,97693,44074,05038,646112,696119,502126,813میلیون ریالسایر درآمد هزینه غیر عملیاتی

1,077,6291,915,2303,546,7647,210,9095,501,8405,790,12711,291,96711,032,09310,335,119میلیون ریالقبل از کسر مالیات  ( زیان)سود 

27,08500000-17,211-6,211-2,769-میلیون ریالمالیات

1,074,8601,909,0193,529,5537,183,8245,501,8405,790,12711,291,96711,032,09310,335,119میلیون ریالخالص پس از کسر مالیات( زیان)سود 

450,0001,005,0001,005,0003,000,0003,000,0003,000,0003,000,0003,000,0003,000,000میلیون ریالسرمایه

2,3891,9003,5122,3951,8341,9303,7643,6773,445میلیون ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

3586361,1772,3951,8341,9303,7643,6773,445سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

1۴03کارشناسی 1۴02کارشناسی 1۴01کارشناسی یی کارشناسی شش ماهه انتها1۴01واقعی شش ماهه 1۴00واقعی 1399واقعی 1398واقعی 1397واقعی حاشیه سود

%17%18%23%20%26%29%28%24%21حاشیه سود ناخالص

%13%15%19%17%22%25%23%19%17حاشیه سود  عملیاتی

%11%13%17%15%20%23%21%18%15حاشیه سود خالص
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FR 1۴01تحلیل حساسیت سود سپید در سال

.شدخواهدسپیدشرکتسهمهرسوددرصدی1۵افزایشسببطبخبهآمادهمرغ%۵نرخافزایشازایبهمی شود،ملاحظهبالاحساسیتتحلیلدرکههمانطور❖

سهمهرسوددرصدی17کاهشسببدومماههششدردلارنرختومانی2000افزایشصورتدرنکند،دریافتنرخیافزایشسالادامهدرشرکتکهصورتیدرهمچنین❖

.شدخواهد

.شدخواهدسپیدشرکتسهمهرسوددرصدی6.9کاهشسبب1401سالدومماههششدر(ذرت-سویا)اولیهموادجهانینرخدرصدی۵افزایشدرصورتهمچنین❖

EPS1401درصد تغییر نرخ فروش مرغ آماده به طبخ

دلار

3,764 -20%-15%-10%-5%0%5%10%15%20%

250,0002,147 2,708 3,268 3,829 4,389 4,950 5,511 6,071 6,632 

270,0001,522 2,082 2,643 3,203 3,764 4,325 4,885 5,446 6,006 

290,000896 1,457 2,017 2,578 3,138 3,699 4,260 4,820 5,381 

310,000271 831 1,392 1,952 2,513 3,074 3,634 4,195 4,755 

330,000(355)206 766 1,327 1,887 2,448 3,009 3,569 4,130 

350,000(980)(420)141 701 1,262 1,823 2,383 2,944 3,504 

370,000(1,606)(1,045)(485)76 636 1,197 1,758 2,318 2,879 

390,000(2,231)(1,671)(1,110)(550)11 572 1,132 1,693 2,253 

(ذرت-سویا )درصد تغییرات نرخ دلاری مواد اولیه

EPS 14013,764 -30%-25%-20%-15%-10%-5%0%5%10%15%20%25%30%

 2,201 2,461 2,722 2,982 3,243 3,503 3,764 4,025 4,285 4,546 4,806 5,067 270,0005,327نرخ دلار

13



FR 1۴02تحلیل حساسیت سود سپید در سال

(ذرت-سویا )درصد تغییرات نرخ دلاری مواد اولیه

EPS 14023,677 -30%-25%-20%-15%-10%-5%0%5%10%15%20%25%30%

 262 831 1,400 1,969 2,539 3,108 3,677 4,247 4,816 5,385 5,955 6,524 295,0007,093نرخ دلار

EPS1402درصد تغییر نرخ فروش مرغ آماده به طبخ

دلار

3,677 -20%-15%-10%-5%0%5%10%15%20%

250,000(283)826 1,935 3,044 4,153 5,262 6,371 7,479 8,588 

270,000(1,480)(371)738 1,847 2,956 4,065 5,174 6,282 7,391 

290,000(2,677)(1,568)(459)650 1,759 2,868 3,977 5,086 6,194 

310,000(3,874)(2,765)(1,656)(547)562 1,671 2,780 3,889 4,997 

330,000(5,071)(3,962)(2,853)(1,744)(635)474 1,583 2,692 3,801 

350,000(6,268)(5,159)(4,050)(2,941)(1,832)(723)386 1,495 2,604 

370,000(7,465)(6,356)(5,247)(4,138)(3,029)(1,920)(811)298 1,407 

390,000(8,662)(7,553)(6,444)(5,335)(4,226)(3,117)(2,008)(899)210 

هرسوددرصدی30افزایشسبب29۵00کارشناسینیماییدلارسطحدرطبخبهآمادهمرغ%۵نرخافزایشازایبهمی شود،ملاحظهبالاحساسیتتحلیلدرکههمانطور❖

.شدخواهدسپیدشرکتسهم

هرسوددرصدی33کاهشسببدومماههششدردلارنرختومانیهزار2000افزایشصورتدرنکند،دریافتنرخیافزایشبعدسالشرکتکهصورتیدرهمچنین❖

.شدخواهدسهم

.شدخواهدسپیدشرکتسهمهرسوددرصدی1۵.4کاهشسبب1402سالدر(ذرت-سویا)اولیهموادجهانینرخدرصدی۵افزایشدرصورتهمچنین❖
14



FRمعرفی شرکت سیمرغ

تثبشمارهبهریالمیلیونچهلاولیهسرمایهبا13۵3/03/07تاریخدرسیمرغشرکت
با13۵4سالدرشرکت.استرسیدهثبتبهتهرانشرکتهایثبتادارهدر18904

هایواحدحاضرحالدروکردآغازراخودفعالیتاصفهاندرتخمگذارواحداولین
ویتملیکصورتبههمدانوزهرا،زیاراناصفهان،خراسان،کرمان،یزد،بوییندرشرکت

باغداری،،کشاورزیهایفعالیتشاملشرکتاصلیفعالیت.باشندمیفعالاستیجاری
جاریبوکردن،تبدیل،سورتمرغ،تخممادر،مرغتولیددامپروری،مرغداری،جوجه کشی،

.استشرکتکشاورزیمحصولاتبندیبستهو
ازیعیوسبخشیوبودهکشوردرمرغتخمکنندهتولیدشرکتبزرگترینسیمرغ

تخمولیدتعملیظرفیترسندمیبفروشکشوردرسیمرغشرکتتولیدیمحصولات
دوجوصادراتضوابطوشرایطکهصورتیدروباشدمیتنهزار6۵بربالغسالانهمرغ

کشورهایوبحرینوقطرعمان،جملهازفارسخلیجحوزهکشورهایباشدداشته
خواهندتشرکتولیدیمحصولاتمشتریانتاجیکستانوعراقافغانستان،چوندیگری

.بود

:مجموعهزیرهایشرکت
ایعلوفههاتنباتسایروایدانهذرتتولیدوکشت:ذرتکشتتوسعه❖
تخمنکارتومرغتخمشانهومقواتهیهوتولید:شرقمقواسازیصنعتیشرکت❖

مرغ
محصولاتوغذاییموادتهیهمراکزادارهوتاسیس:زیارانگسترانمهرشرکت❖

تولیدلازمتاسیساتودامیوکشاورزی
دامیوکشاورزیمحصولاتوغذاییموادنقلوحمل:ایرانیانترابرداماش❖

درصد سهمتعداد سهمنام سهامدار

%87523,541,31240.27شرکت خدماتی پشتیبانی مهر 

%156,337,04112.03شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه ملی

%71,067,2225.47شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده پویا

%77,505,0405.96بانک تجارت

%22,788,4251.75شرکت مقوا سازی شرق

%448,760,96034.52سایر

%1,300,000,000100.00جمع

%40.3

%12.0

%۵.۵%6.0

%1.8

%34.۵

ترکیب سهامداران

87شرکت خدماتی پشتیبانی مهر  شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه ملی

شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده پویا بانک تجارت

شرکت مقوا سازی شرق سایر

1۵



FRواحد های تولیدی در حال  بهره برداری و طرح های توسعه  شرکت سپید

هزینه های برآوردی جهت نام طرح
یالتکمیل ریالی طرح میلیون ر

هزینه های انجام شده تا 
1401/06/31تاریخ 

میلیون ریال

درصد تکمیل طرح در تاریخ 
توضیحاتبرآورد تاریخ بهره برداری1401/03/31

%10قطعه ای که سبب افزایش 3۵0،000ساخت یک واحد 1402فرودرین 37 431,650 960,000هزار قطعه ای مرغ تخم گذار4۵0طرح ساخت واحد 
تولید

1401مهر 90 36,526 40,000ساخت موتور ژنراتوربرق

-3کرمان واحد-پروژه احداث انبارکارتن و شانه
1401آبان 55 15,618 28,397بردسیر

1401شهریور 60 8,131 800زیاران-پروژه استیجاری صفا دشت

(هکتار)مساحت انبارهای سرپوشیده(هکتار)مساحت اراضی کشاورزی(هکتار)مساحت مزرعهنام مزرعهنام واحد

اصفهان
1161.85700اصفهان
2164110اصفهان 

5962002000بوئین زهراقزوین-بوئین زهرا
13750300زیارانقزوین-زیاران

6984502800خراسانخراسان

کرمان
140020.53240کرمان
2170480کرمان

7201160یزدیزد
2100832.315680جمع
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FRفرآیند تولید و بهره وری آن

مادرمرغمزارعدروشدهخریدارییکروزهمادرجوجه:مادرمرغمزارع❖
تخمگذاریشروعبهقادرمادرمرغماه6حدودازپس.شودمینگهداری

صورتمادرمرغتوسطمیتواندماه9مدتبهتخمگذاریفرآیندباشد،می
.پذیرد

کشیجوجهجهتگوشتی،مادرمرغهایمرغتخم:کشیجوجهکارخانجات❖
درهامرغتخمروز21مدتطی.میشودفرستادهجوجهکشیکارخانجاتبه

غمرمزارعبهحاصلهایجوجهوشدهجوجهبهتبدیلمربوطهدستگاههای
.شودانجامگوشتیمرغپرورشروزه،4۵دورهطیتامیشودارسالگوشتی

یلپتانسحداکثربهرسیدنبرایگوشتی،مزارعدر:گوشتیمرغمزارع❖
رطوبت،دما،مناسبشرایطهمراهبهبهداشتیشدیدقرنطینهنژاد،ژنتیکی

کشتارزماندرزندههایمرغوزن.استشدهفراهمتغذیهوهواتهویه
.است(گرم2300میانگین)گرم1600تا2600محدودهدرمعمولا

رکتشکشتارمدرنتجهیزاتحلال،ذبحازپسکشتارگاهدر:کشتارگاه❖
طعهقوفرآوریمحصولاتتااستآوردهبوجودراامکاناینسپیدماکیان،

.شوندسازیذخیرهمناسبحرارتدرجهباسردخانهدرمرغبندی

:تبدیلضریب
جهتنآاصلیفعالیتعمدتاونداردفعالیتمرغگوشتتولیدیعرصهدرسیمرغشرکت

ضوعیتموشرکتاینبرایتبدیلضریبدلیلهمینبهپساستگذارتخمهایمرغتولید
.ندارد
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FRتولید، درآمد و بهای مصرفی

1403سالبرایوشدلحاظتولیدافزایشدرصد۵تنها1402سالبرایکارانهمحافظهاصلطبقتولیدمقداربینیپیشدرشرکتتولیداتدرصدی10افزایشانتظارو4فاز-یزدسالنتوسعهطرحباتوجهبا❖

.استشدهگرفتهنظردرتولیددرصدی10افزایشوکاملبرداریبهره

.استشدهبینیپیشدرصدی۵افزایشبا1401مهربهنسبت1402سالدرمرغتخمفروشنرخ❖

.یابدمیافزایشتولیداتسطحونیمایینرخوجهانینرختابعکهبودهوارداتیمصرفیموادعمده❖

.گرددمیاضافه1402و1401سالدراستهلاکهزینهیزدفارمپروژهسبببهوشودمیگزارشهاهزینهسایردرکهاستمولدزیستیداراییاستهلاکبهمربوطسربارهایهزینهعمده❖
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1401واقعی نه ماهه 

1401کارشناسی 

1402کارشناسی 

ترکیب بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید

%۵۵
%4۵
%4۵
%4۵
%4۵

%26
%4۵
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%4۵
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1401واقعی شش ماهه 
1401کارشناسی 
1402کارشناسی 

ترکیب مواد مصرفی

ذرت گنجاله سویا هلند-وارداتی-جوجه تخمگذار ..(روغن مایع و-جو-گندم)سایر

%87.3

%83.6
%87.3 %86.8 %8۵.4

%2.8

%7.۵
%4.3 %۵.1 %6.4
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مبلغ فروش

تخم مرغ جوجه یکروزه گوشتی جوجه یکروزه تخم گذار
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1402کارشناسی 

هزینه سربار

هزینه حقوق و دستمزد هزینه استهلاک هزینه انرژی هزینه مواد مصرفی سایر هزینه ها
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FR

20

نسبت نرخ محصولات به تخم مرغ

30وزه گوشتی کره یبا توجه همبستگی بین نرخ فروش جوجه یکروزه گوشتی و جوجه یکروزه تخم گذار و نرخ  فروش دان تولیدی با تخم مرغ به طور متوسط برای جوج❖
.درصد تخم مرغ در نظر گرفته شده است39درصد و دان مرغ 66درصد ،جوجه یکروزه تخم گذار 

.میلیون تومان رسید است41درصدی نرخ هر تن آن به ۵محافظه کارانه با افزایش 1402میلیون تومان بوده که برای سال 39نرخ تخم مرغ در مهر ماه به ازای هرتن ❖
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نسبت دان ساخته شده به تخم مرغ نسبت جوجه یکروزه گوشتی به تخم مرغ  نسبت جوجه یکروزه تخمگذار به تخم مرغ
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FRصورت سود و زیان

20

کارشناسیکارشناسیکارشناسیکارشناسی سه ماهه انتهایواقعی نه  ماههواقعی واقعیواقعیواقعیواحدصورت سود زیان

139713981399140014011401140114021403

4,038,9645,971,6957,437,82614,643,15414,108,7197,065,12121,173,84031,625,09736,432,377میلیون ریالفروش 

28,419,973-24,001,374-15,528,149-5,465,728-10,062,421-9,168,998-5,503,628-5,257,430-2,859,810-میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

1,179,154714,2651,934,1985,474,1564,046,2981,599,3925,645,6907,623,7238,012,404میلیون ریالناخالص( زیان)سود

1,851,572-1,582,437-1,144,146-317,177-826,969-776,997-570,983-395,029-271,164-میلیون ریالهزینه های عمومی اداری 

30,742-30,742-30,742-41,56610,824-5,23218,50312,82543,297-میلیون ریالسایر درآمد هزینه عملیاتی

902,758337,7391,376,0404,740,4563,177,7631,293,0404,470,8036,010,5436,130,090میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود

947-947-947-237-710-20,796-56,674-16,317-11,004-میلیون ریالهزینه های مالی

102,480150,67288,818227,227448,08464,886512,970325,866325,866میلیون ریالسایر درآمد هزینه غیر عملیاتی

994,234472,0941,408,1844,946,8873,625,1371,357,6894,982,8266,335,4636,455,009میلیون ریالقبل از کسر مالیات  ( زیان)سود 

51,917-50,904-34,889-10,951-23,938-16,839-12,958-11,394-10,721-میلیون ریالمالیات

983,513460,7001,395,2264,930,0483,601,1991,346,7384,947,9376,284,5586,403,092میلیون ریالخالص پس از کسر مالیات( زیان)سود 

1,300,0001,300,0001,300,0001,300,0001,300,0001,300,0001,300,0001,300,0001,300,000میلیون ریالسرمایه

7573541,0733,7922,7701,0363,8064,8344,925میلیون ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

7573541,0733,7922,7701,0363,8064,8344,925سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

1۴03کارشناسی 1۴02کارشناسی 1۴01کارشناسی کارشناسی سه ماهه انتهای1۴01واقعی شش ماهه 1۴00واقعی 1399واقعی 1398واقعی 1397واقعی حاشیه سود

%22%24%27%23%29%37%26%12%29حاشیه سود ناخالص

%17%19%21%18%23%32%19%6%22حاشیه سود  عملیاتی

%18%20%23%19%26%34%19%8%24حاشیه سود خالص



FR 1۴01تحلیل حساسیت سود سیمرغ در سال

سببمالیسالآخرماههسهبرایآنفروشنرختغییرعدموتن۵00مقداربهتنهامرغتولیدتخمافزایشازایبهمی شود،ملاحظهبالاحساسیتتحلیلدرکههمانطور❖

گرددمی1401سالدرسهمهرسوددرصدی2افزایش

سهمهرسوددرصدی8افزایشسببمرغتخمفروشنرخدرصدی۵افزایشصورتدرباشد،نداشتهتولیدمقداردرافزایشیسالادامهدرشرکتکهصورتیدرهمچنین❖

21.گرددمیشرکتآن

EPS تن-1۴01تولید تخم مرغ در سه ماهه چهارم 1401

تغییرات قیمت
تخم مرغ

3,806 14,000 14,500 15,000 15,500 16,000 16,500 17,000 17,500 18,000 18,500 19,000 19,500 20,000 20,500 21,000 

-10%3227.13271.93316.73361.53406.33451.13495.93540.73585.53630.33675.13719.93764.73809.53854.2

-8%3307.73355.43403.13450.83498.43546.13593.83641.53689.13736.83784.53832.13879.83927.53975.2

-6%3388.43438.93489.535403590.63641.13691.73742.23792.83843.33893.93944.439954045.54096.1

-4%34693522.43575.83629.33682.73736.13789.638433896.43949.94003.34056.74110.14163.64217

-2%3549.63605.93662.23718.53774.83831.13887.43943.84000.14056.44112.741694225.34281.64337.9

0%3630.23689.43748.63807.838673926.13985.34044.54103.74162.94222.14281.34340.54399.74458.8

2%3710.83772.93834.938973959.14021.24083.24145.34207.44269.44331.54393.64455.64517.74579.8

4%3791.43856.43921.33986.34051.24116.24181.14246.1431143764440.94505.84570.84635.74700.7

6%38723939.94007.74075.54143.34211.242794346.84414.64482.54550.34618.146864753.84821.6

8%3952.64023.44094.14164.84235.54306.24376.94447.64518.345894659.74730.44801.14871.84942.5

10%4033.34106.84180.442544327.64401.24474.84548.44621.94695.54769.14842.74916.34989.95063.4



FR 1۴02تحلیل حساسیت سود سیمرغ در سال

سوددرصدی1افزایشسببآنفروشنرختغییرعدموتن۵00مقداربهتنهامرغتولیدتخمافزایشازایبهمی شود،ملاحظهبالاحساسیتتحلیلدرکههمانطور❖

.گرددمی1402سالدرسهمهر

سوددرصدی23افزایشسببمرغتخمفروشنرخدرصدی۵افزایشصورتدرباشد،نداشتهتولیدمقداردرافزایشی1402سالدرشرکتکهصورتیدرهمچنین❖

22.گرددمیشرکتآنسهمهر

EPS تن-1۴02تولید تخم مرغ 1402

تغییرات قیمت
تخم مرغ

4,834 55,000 56,500 58,000 59,500 61,000 62,500 64,000 65,500 67,000 68,500 70,000 71,500 73,000 74,500 76,000 

-10%1239.71281.413231364.61406.21447.81489.415311572.61614.21655.81697.417391780.61822.2

-8%1608.61660.31711.91763.61815.31866.91918.61970.22021.92073.62125.22176.92228.52280.22331.9

-6%1977.52039.22100.92162.62224.42286.12347.82409.52471.225332594.72656.42718.12779.92841.6

-4%2346.32418.12489.92561.72633.52705.227772848.82920.62992.43064.23135.93207.73279.53351.3

-2%2715.227972878.92960.73042.63124.43206.33288.13369.93451.83533.63615.53697.33779.13861

0%3084.131763267.93359.83451.73543.63635.53727.43819.33911.24003.140954186.94278.84370.7

2%3452.93554.93656.93758.83860.83962.74064.74166.74268.64370.64472.54574.54676.54778.44880.4

4%3821.83933.84045.84157.94269.94381.94493.94605.9471848304942505451665278.15390.1

6%4190.74312.74434.84556.946794801.14923.15045.25167.35289.45411.55533.65655.65777.75899.8

8%4559.54691.74823.849565088.15220.25352.45484.55616.75748.85880.96013.16145.26277.46409.5

10%4928.45070.65212.853555497.25639.45781.65923.860666208.26350.46492.66634.867776919.2



FRجمع بندی و نتیجه گیری

.استهبودافزایشیهاشرکتاسمیسودولیایمبودههاشرکتسودحاشیهکاهششاهدتولیدهایهزینهافزایشوترجیحیارزحذفبهتوجهبا❖
کنددریافتبیشتریتتسهیلااولیهموادنرخافزایشازناشینقدیندگیمشکلاتصورتدرتواندمیوبودهترمنعطفسپیدبهنسبتسیمرغمالیساختار❖

.استبودهواحد0.83سپیدD/Eنسبتو0.16سیمرغصاحبانحقوقبهبدهینسبتکهچرا
درسودآوریلحاظاز4عددباسیمرغشرکت1402مالیسالدرو4.7عددباسپیدشرکت1401سالدرشودمیبینیپیشP/Eنسبتبرمبنای❖

.دارندقرارمشابهیشرایطدرکلیبطورشرکتدواینشدهگفتهمطالببهتوجهبانهایتدر.باشندبهتریوضعیت

23

بازارارزش (ریال)قیمت نماد
(میلیارد ریال)

حاشیه سود ناخالص
1400

اسی حاشیه سود ناخالص کارشن
1401

حاشیه سود ناخالص
1402کارشناسی 

درصد 
ودتقسیم س

EPS
1400

کارشناسی 
1401
EPS

کارشناسی 
1402EPS

P/E 1401
P/E1402  پس

از کسر سود سال 
1401

کارشناسی 
P/S1401

 0.8 4.5 2,3953,7643,6774.7%33%18%23%17,65053,31029سپید

 1.2 4.0 3,7923,8064,8345.3%20%24%27%20,01026,27337سیمرغ


