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کشت و دامداری فکا  )زفکا(
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گزارش ارزیابی



1

ا  
فک

ی 
دار

دام
 و 

ت
ش

ت ک
رک

 ش
یل

حل
و ت

ی 
رس

بر
بازارجهانیمعرفی شرکت جمع‌بندیتولید ایران و جهان ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی

بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه

تولید سال 98تولید سال 99ظرفیت اسمیواحدشرح

72,00075,67768,695تن شیر خام

5,7202,1882,105راسدام نر

ظرفیت اسمی

ظرفیــت  از  شــرکت  ســهم   
)درصــد(   ایــران  در  تولیــد  ظرفیت تولید شرکت ظرفیت تولید ایران ظرفیت تولید جهان واحد محصول نام محصول

0.96 72.000 7.509.000 852.000.000 تن شیر

0.95 5.720 600.000 - رأس دام

آخرین سرمایه سال مالینام شرکت
)میلیارد ريال(

EPS  محقق 
شده 99

DPS  محقق 
شده 99

EPS کارشناسی 
 ارزش بازار قیمت پایانیسال 1400

)میلیارد ريال(

1400/12/291.5005265009806.79010.185کشت و دامداری فکا

شرکت کشــت و دامداری فکا )سهامی عام( طی 

شــماره 19361 مــورخ 1357/05/15 در اداره ثبــت 

شــرکت‌ها و مالکیــت صنعتی تهران به ثبت رســیده 

و در تاریــخ 1357/05/25 تحــت شــماره 1374 و 

شناســه ملــی 10100648962 بــه اداره شــرکت‌ها و 

مالکیــت صنعتــی اصفهــان منتقــل گردیده اســت. 

اوراق  بــورس  در   1397/03/10 تاریــخ  در  شــرکت 

بهــادار پذیرفتــه شــده و در تاریــخ 1397/09/12 به 

موجب صورتجلســه مجمــع عمومی فــوق العاده 

مورخ 1398/08/19 به شــرکت ســهامی عام تبدیل 

شــده اســت و نهایتا در تاریــخ 1397/11/24 ســهام 

شــرکت در بورس مورد معامله قــرار گرفت. در حال 

حاضر شــرکت کشــت و دامداری فکا جــز واحدهای 

تجاری فرعی ســرمایه‌گذاری صنایــع عمومی تامین 

اســت.مرکز اصلــی شــرکت در اصفهان،کیلومتر 16 

جاده اصفهان-شــیراز،بعد از مســجدالکعبه،جاده 

 8169184111 پســتی  کــد  فــکا  شــرکت  اختصاصــی 

می‌باشد.

شرکت ظرفیت اسمی تولید 72 هزار تن شیر خام و تولید 5.720 راس دام در سال را در حال حاضر دارا می‌باشد.

 معرفی شرکت

شرکت در یک نگاه

جایگاه شرکت در صنعت

)ارقام در سطح هر سهم به ریال(

 سهامداران

بازارگردان  )%1.250(

سایر )%32.54(

شركت سرمايه‌گذاری
 صنايع عمومی‌تامين

)سهامی خاص(
)%66.21( 

بازار اصلی محصولات شرکت بازار داخلی بوده و میزان سهم ظرفیت تولید شرکت در ایران و جهان برای محصولات 
اصلی شرکت به شرح جدول ذیل می‌باشد.
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Statista.com

جمع‌بندیبازارجهانیمعرفی شرکت ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی
بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه تولید ایران و جهان

Statista.com

در ســبد غذایــی مصرف �کنندگان آنچه بیش از هر ماده دیگر حلقه تغذیه انســان را کامــل می‌�کند مواد پروتئینی 

بخصــوص نــوع حیوانی اســت کــه می‌بایســت آن را در بخش دامپــروری به عنوان یکــی از زیر شــاخه‌های بخش 

کشاورزی جست و جو نمود. صنعت دامپروری در سطح جهانی و بین الملل از رشد چشمگیری برخوردار بوده و 

کارآفرینی آن در اشــتغال زایی، ایجاد ارزش افزوده، تغذیه بشــر، سلامت انسان و جامعه و به طور کلی نقش بی 

بدیل آن در اقتصاد، باعث گشــته همواره مورد حمایت و توجه دولت‌ها و کشــورهای توســعه یافته یا در حال 

توسعه قرار گیرد.

        پــرورش گاو و گوســاله 42 درصــد واحدهــای دامی، 90 درصد کل شــیر تولیدی و 56 درصد وزن گوشــت 

قرمز کشــتار شده در کشتارگاه‌های کشــور را به خود اختصاص داده است. بررسی‌ها نشان می‌دهد از 619 هزار 

بهره‌برداری دارای گاو  و گوساله در کشور تنها 27 هزار بهره‌برداری    )4 درصد(  به صورت صنعتی فعالیت می‌�کنند. 

ولی ســهم تعداد گاو و گوســاله و تولید شــیر گاوداری های صنعتی از کل گاوداری‌های کشور به ترتیب 32 و 58 

درصد است. بهای تمام شده شرکت‌های این صنعت به اقلام وارداتی وابسته است، بنابراین رصد قیمت ذرت 

و جو و ســویا در بازارهای جهانی ضروری اســت و از دو منظر تغییر نرخ ارز در داخل و تغییر قیمت نهاده ها متاثر 

است. نرخ فروش محصولات بسیار تاثیر پذیر از سیاست‌های وارداتی دولت بوده و واردات مذکور اگر هم منجر 

به کاهش نرخ محصولات نشــود، مانع از رشد نرخ بر اساس تورم بوده و حاشیه سود محصولات را بسیار دچار 

نوسان کرده است. همچنین در ساختار بازار شیر و محصولات لبنی، تعداد زیادی از دامداری‌ها در مقابل تعداد 

کمی از کارخانه‌های لبنی قرار گرفته‌اند که در تعیین قیمت و نحوه پرداخت شیر خام تاثیر دارد.

       تقاضای جهانی لبنیات در سال 2022 بیشتر خواهد شد، زیرا کشورها به تدریج بر کووید-19 غلبه می‌�کنند 

و اقتصاد جهانی دوباره رشد می‌�کند.

اداره آمار کار ایالات متحده )BLS( نشان می دهد که میانگین قیمت یک گالن )معادل 3.8 لیتر( شیر کامل 

در ا�کتبر 2021 حدود 3.66 دلار بوده است که نسبت به ا�کتبر 2020 که 3.38 دلار بود، 28 سنت یا حدود 8 درصد 

افزایش داشته است.

تولید جهانی شیر خام و جایگاه ایران در جهان
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میزان تولید شیر گاو در سراسر جهان از سال 2015 تا 2020 )میلیون تن(

تولید �کنندگان اصلی شیر گاو  در سال 2020  به تفکیک کشور )میلیون تن(

اتحادیه اروپا
ایالات متحده آمریکا

هند
چین 

روسیه
برزیل 

نیوزلند
مکزیک 
آرژانتین
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اوکراین
بلاروس
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جمع‌بندیبازارجهانیمعرفی شرکت ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی

بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه تولید ایران و جهان

قیمت جهانی نهاده های دامی )شاخص IFCN( )دلار بر تن(قیمت جهانی شیر )شاخص IFCN( )دلار بر تن(

ســال‌های  بیــن  پای�یــن(   نمــودار  در  رنــگ  قرمــز  خــط  شــیر)  جهانــی  قیمــت  شــاخص 
شــاخص  از  منظــور  اســت.  کــرده  تجربــه  را  زیــادی  بســیار  نوســانات   ۲۰۱۸ تــا   ۲۰۰۰
پروتئیــن   %۳/۳ و  چربــی   ٪۴ بــا  شــیر  کیلوگــرم   ۱۰۰ قیمــت  شــیر،  جهانــی  قیمــت 
می‌باشــد. کــه بــر مبنــای محصــولات مرجــع لبنــی )پنیــر چــدار، آب پنیــر، شــیر خشــک 
بــدون چربــی، شــیر خشــک کامــل و کــره( در بازارهــای بین‌ا‌لمللــی بــه دســت می‌آیــد. 
ن�کتــه قابــل تأمــل در ایــن مــورد عــدم تطبيــق کامــل تغییــرات قیمــت شــیر بــا قیمــت 
بــه  ســویا  �کنجالــه   ٪۳۰ و  انــرژی  نماینــده  عنــوان  بــه  ذرت   ٪۷۰ )شــامل  خــوراک 
ــا ۲۰۱۲  ــای ۲۰۱۱ ت ــال ه ــن س ــال بی ــوان مث ــه عن ــت. ب ــره( اس ــن جی ــده پروتئی ــوان نماین عن
علــی رغــم رونــد کاهشــی قیمــت شــیر، قیمــت خــوراک رو بــه افزایــش بــوده اســت. 
بــه طــور کلــی نوســانات قیمــت جهانــی شــیر تحــت تاثیــر عرضــه و تقاضــا اســت؛ بــه 
ــرد،  ــی بگی ــا پ�یش ــدار تقاض ــير از مق ــالیانه ش ــد س ــدار تولی ــه مق ــی ک ــر هنگام ــارت دیگ عب
ــش  ــرای افزای ــرک ب ــک مح ــیر ی ــت ش ــش قیم ــت. کاه ــد یاف ــش خواه ــیر کاه ــت ش قیم
تقاضــا هــم از طــرف مصرف‌�کننــدگان و هــم از طــرف کارخانه‌هــای شــیر خشــک بــرای 

ــی  ــن هنگام ــر ای ــت. بناب ــازی اس ــرای ذخیره‌س ــک ب ــیر خش ــه ش ــام ب ــیر خ ــل ش تبدی
کــه قیمــت جهانــی شــیر خــام کاهــش پ�یــدا می‌�کنــد، حجــم تولیــد شــیر خشــک 
افزایــش خواهــد یافــت. اگــر هــدف از تولیــد شــیر خشــک ذخیره‌ســازی طولانــی 
مــدت باشــد بایســتی حتمــا قبــل از فرآینــد تولیــد چربــی شــیر گرفتــه شــود. در ایــن 
ــیر در  ــی ش ــه، ارزش چرب ــره و خام ــه ک ــد عرض ــش از ح ــش بی ــت افزای ــه عل ــرایط ب ش
سیســتم‌های قیمت‌گــذاری شــیر کاهــش می‌یابــد. بــه همیــن ترتیــب هنگامــی کــه 
قیمــت جهانــی شــیر بــالا رود، اســتفاده از ذخایــر شــیر خشــک بــدون چربــی شــروع 
ــن  ــت. بدیهی‌تری ــیر اس ــی ش ــت چرب ــش قیم ــای افزای ــی از محرک‌ه ــه یک ــود ک می‌ش
وا�کنــش بــه ایــن شــرایط کاهــش رونــد رشــد تولیــد اســت کــه از دو طریــق کلــی 
صــورت می‌گیــرد: ۱- افزایــش حــذف اختیــاری ۲- بهــره گیــری از خــوراك ارزان بــا ارزش 
ــتر در  ــختگیری بیش ــای س ــه معن ــاری ب ــذف اختی ــرخ ح ــش ن ــر. افزای ــن ت ــه ای پای�ی تغذی
ــه  ــازده ک ــم ب ــای ک ــذف گاوه ــا ح ــع ب ــت. در واق ــه اس ــازده گل ــای کم‌ب ــداری دام‌ه نگه
ســود اقتصــادی کمتــری دارنــد، میانگیــن بازدهــی گلــه افزایــش خواهــد یافــت.

عرضه و تقاضای جهانی شیر
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جمع‌بندیبازارجهانیمعرفی شرکت ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی

بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه تولید ایران و جهان

بدهی‌هادارایی‌ها 

2.528.918پرداختنی‌های تجاری و سایر پرداختنی‌ها791.593موجودی نقد

5.008پ�یش دریافت‌ها428.478دریافتنی‌های تجاری و سایر دریافتنی‌ها

44ذخیره مالیات بر درآمد1.528.224موجودی مواد و کالا

950.661سود سهام پ�یشنهادی و پرداختنی120.179پ�یش پرداخت‌ها

266.981حصه جاری تسهیلات مالی دریافتنی2.868.474جمع دارایی‌های جاری

3.751.612جمع بدهی‌های جاری1.506.032حساب‌ها و اسناد دریافتنی تجاری بلندمدت

48.360ذخیره مزایای پایان خدمت21.536سرمایه‌گذاری‌های بلندمدت

48.360جمع بدهی‌های غیرجاری2.433.081دارایی‌های ثابت مشهود

3.799.972جمع بدهی‌ها3.441دارایی‌های نامشهود

 حقوق صاحبان سهام3.964.090جمع دارایی‌های غیرجاری

1.500.000سرمایه6.832.564جمع دارایی‌ها

30.000اندوخته قانونی

80.000اندوخته طرح و توسعه

1.422.592سود )زیان( انباشته

3.32.592جمع حقوق صاحبان سهام

6.832.564جمع بدهی‌ها و حقوق صاحبان سهام

 صورت وضعیت مالی 1400/06/31

58% از دارایی‌هــای شــرکت را دارایی‌هــای غیرجــاری تشــکیل داده کــه 61% از آن را دارایی‌هــای ثابــت مشــهود شــامل می‌شــود، 
ــاری را  ــای ج ــهم 28% از دارایی‌ه ــد س ــودی نق ــکیل داده و موج ــرکت را تش ــاری ش ــای ج ــی ه ــز 53% از دارای ــواد و کالا نی ــودی م موج
داراســت. شــرکت بدهــی غیــر جــاری خاصــی نــدارد امــا حــدود 67% از بدهی‌هــای شــرکت مربــوط بــه ســرفصل پرداختنی‌هــای تجــاری 

و ســایر پرداختنی‌هــا می‌باشــد.
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1399139813971396آخرین فصل شرکتمیانگین صنعت

26%31%34%26%24%25% حاشیه سود ناخالص
20%25%29%21%19%21% حاشیه سود عملیاتی

20%32%33%25%22%21%حاشیه سود قبل از مالیات
20%32%33%25%22%19% حاشیه سود خالص

19%37%40%26%21%30%بازده دارایی ها
31%59%71%65%49%62%بازده حقوق صاحبان سهام

1.60.91.11.21.21.0گردش دارایی ها
45.235.438.138.744.858.6دوره وصول مطالبات

10%2%6%7%4%23%نسبت بدهی
1.380.80.70.91.41.0نسبت جاری

0.900.40.40.60.70.5نسبت آنی

شــرکت  فــروش  اهمیــت  حائــز  ن�کتــه 
نقــدی  بصــورت  تقریبــا  کــه  می‌باشــد 
در  می‌تــوان  را  مــورد  ایــن  کــه  می‌باشــد 
گــزارش صــورت جریــان نقــدی  6 ماهــه 
ــاهده  ــال 1400 مش ــهریور س ــه ش ــی ب منته
کــرد کــه نشــانگر ســود بــا کیفیــت شــرکت 
اســت،  شــونده  تکــرار  و  نقــد  کــه  اســت 
از  تعــدادی  مقابــل  جــدول  در  همچنیــن 
ــه آن  ــرکت و مقایس ــی ش ــبت‌های مال نس

می‌فرمای�یــد. مشــاهده  را  صنعــت  بــا 
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همانطور که در نمودار مقدار تولید و فروش مشاهده 
می‌گردد، روند تولید شرکت از سال 1395 تا سال 1399 با 

شیب ملایمی  رشد داشته است ) میانگین 7 درصد(. 
در نمــودار بــالا، رونــد بلندمــدت مبلــغ و نــرخ فروش شــرکت 
ملاحظــه می‌گــردد کــه تقریبــا بــه طــور میانگیــن ســالانه 
ــغ  ــن مبل ــته و همچنی ــش داش ــدود 34% افزای ــیر ح ــرخ ش ن
فــروش ســالانه حــدود 44% بطــور میانگیــن رشــد کــرده 
اســت. در بــرآورد ســال جــاری فــرض بــر ادامــه ارز 42.000 
ــی  ــیر 68.000ریال ــروش ش ــرخ ف ــه ن ــج ب ــه منت ــت ک ــی اس ریال
بــرای هــر کیلوگــرم می‌شــود. امــا بــرای ســال آینــده بــا توجــه 
ــی و   ــذف ارز ترجیح ــدم ح ــناریو ع ــود دو س ــرایط موج ــه ش ب
ســناریو حــذف کامــل ارز ترجیحــی  در نظــر گرفتــه شــده کــه 
بــا فــرض حــذف ارز ترجیحــی و رســیدن آن بــه نیمــا و با فرض 
دلار نیمایــی 245.000 ریالــی نــرخ شــیر حــدود  110.000ریال بــه 
ازای هــر کیلوگــرم می‌شــود  و بــا فــرض عــدم حــذف ایــن 
ــرآورد  ــرم ب ــر کیلوگ ــه ازای ه ــام 80.000 ریال ب ــیر خ ــرخ ش ارز ن

می‌گــردد.

 بهای تمام شده

بیــش از 80% از بهــای ســاخت محصــولات را مــواد مصرفــی تشــکیل داده کــه از نظــر مبلغــی حــدود 25% مبلــغ مصــرف 
مــواد اولیــه شــرکت را نهــاده هــای دامــی تشــکیل می‌دهنــد ) شــامل �کنجالــه ســویاودانه ذرت(  کــه مشــمول دریافــت 
ارز ترجیحــی هســتند. بدیهــی اســت بــا حــذف ایــن ارز  نــرخ نهــاده هــای دامــی افزایــش چشــمگیری داشــته کــه باعــث 
افزایــش بهــای تمــام شــده کالای فــروش رفتــه شــرکت خواهــد شــد  و در نتیجــه ایــن رخــداد افزایــش نــرخ محصــولات 

شــرکت جهــت حفــظ حاشــیه ســود و ادامــه فعالیــت شــرکت حیاتــی خواهــد بــود.

ریال(
ن 

یو
میل

ه)
شد

م 
ما

ی ت
ها

ب

بهای تمام شده)سناریوی ادامه ارز ترجیحی(

پ�یش بینی

پ�یش بینی

سربار تولیددستمزد مواد مصرفی

ریال(
ن 

یو
میل

ه)
شد

م 
ما

ی ت
ها

ب

1396                            1397                           1398                           1399                             14000                              1401    

بهای تمام شده )سناریوی ارز نیمایی(

سربار تولیددستمزد مواد مصرفی

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

0

20.000.000

16.000.000

12.000.000

8.000.000

4.000.000

0
1396                            1397                           1398                           1399                             14000                              1401    

پ�یش بینی

پ�یش بینی

م(
گر

لو
کی

بر 
ریال 

ش )
رو

خ ف
نر

ریال(
ن 

یو
میل

ش )
رو

غ ف
مبل

 مبلغ و نرخ فروش  )سناریوی ارز نیمایی(

1396                    1397                    1398                    1399                        1400                       1401    

12.000.000

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

0

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

0

م(
گر

لو
کی

بر 
ریال 

ش )
رو

خ ف
نر

1396                    1397                    1398                    1399                        1400                       1401    

ریال(
ن 

یو
میل

ش  )
رو

غ ف
مبل

 مبلغ و نرخ فروش  )سناریوی ادامه ارز ترجیحی(

پ�یش بینی

مقدار تولید و فروش

1396                       1397                      1398                       1399                     1400                       1401      

مقدار تولید )تن( مقدار فروش )تن(

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

0

نرخ فروش )ریال بر کیلوگرم( مبلغ فروش )میلیون ریال(

نرخ فروش )ریال بر کیلوگرم( مبلغ فروش )میلیون ریال(

120.000

100.000

80.000

60.000

40.000

20.000

0

12.000.000

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

0
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1( پروژه دامداری 3.000 راس  ارس دام ماکو:

طــرح ســرمایه‌گذاری 6.000 راســی بــوده کــه شــامل 3.000 راس دام مولــد می‌باشــد. 
انتقــال  فــکا  دامــداری  و  کشــت  شــرکت  از  آینــده  ســال  ســه  طــی  دام  تعــداد  ایــن 
بــازار  اســت،  کــرده  پ�یــدا  انتقــال  دام  راس   1.000 حاضــر  حــال  در  کــه  می‌شــود  داده 
و  قزویــن  زنجــان  جملــه  از  کشــور  غربــی  شــمال  اســتان‌های  طــرح  ایــن  هــدف 
نفــر   130 طــرح  ایــن  در  شــده  پ�یش‌بینــی  نیــاز  مــورد  نیــروی  تعــداد  و  اســت  تهــران 
مســتقیم و 325 نفــر غیرمســتقیم می‌باشــد. بهره‌بــرداری از ایــن دامپــروری ا�کنــون 
شــروع شــده و روزانــه تولیــدی بالــغ بــر 35 تــن دارد و انتظــار مــی‌رود در ســال 1401 
تولیــد ایــن طــرح بالــغ بــر 50 تــن و ظــرف ســه ســال آتــی بالــغ بــر 200 تــن در روز گــردد.

2( پروژه دامداری 3.000راس خدابنده زنجان:

در راســتای ایــن طــرح زمینــی بــه مســاحت 62 ه�کتــار واقــع در اســتان زنجان، شهرســتان 
احــداث  طــرح  جهــت  زنجــان  اســتان  طبیعــی  منابــع  بــه  متعلــق  اراضــی  از  خدابنــده 
دامــداری بــه صــورت ســالیانه بــه شــرکت اجــاره داده شــده اســت، طــرح مذکــور شــامل  
دامــداری 6.000 راســی شــامل 3.000 راس دام مولــد می‌باشــد کــه مقــرر گردیــده طــی ســه 
ســال از شــرکت کشــت و دامــداری فــکا بــه طــرح مذکــور منتقــل گــردد. همچنیــن طبــق 
پ�یش‌بینــی شــرکت ایــن طــرح در آذر مــاه ســال 1401 بــه بهــره بــرداری اولیــه خواهــد رســید.

3 ( پروژه دامداری 3.000 راس قهاوند همدان:

شــرکت در راســتای اجــرای سیاســت‌های کلــی شــرکت ســرمایه‌گذاری تامین‌اجتماعــی 
)شســتا( در خصــوص ســرمایه‌گذاری در صنعــت دامپــروری و کشــاورزی در مناطــق 

ــد  ــتان قهاون ــدان، شهرس ــتان هم ــی در اس ــداث گاوداری صنعت ــه اح ــدام ب ــز اق حاصلخی
نمــوده اســت، در ایــن راســتا زمینــی بــه مســاحت حــدود 60 ه�کتــار از اراضــی ملــی متعلــق 
بــه منابــع طبیعــی اســتان همــدان جهــت احــداث طــرح دامــداری به صــورت اجــاره تــا اجرای 
کامــل طــرح مصــوب بــه ایــن شــرکت واگــذار گردیــده اســت. طــرح مذکــور شــامل  دامداری 
ــال از  ــه س ــی س ــده ط ــرر گردی ــه مق ــد ک ــد می‌باش ــامل 3.000 راس دام مول ــی ش 6.000 راس
ــرکت  ــی ش ــق پ�یش‌بین ــردد، طب ــل گ ــور منتق ــرح مذک ــه ط ــکا ب ــداری ف ــت و دام ــرکت کش ش
ــا  ــد ب ــر می‌رس ــه نظ ــا ب ــید ام ــد رس ــه خواه ــرداری اولی ــه بهره‌ب ــال 1401 ب ــاه س ــرح از دی م ط
توجــه بــه پ�یــش بــردن چندیــن طــرح همزمــان در شــرکت فــکا ایــن طــرح بــا یکســال تاخیــر 
نســبت بــه پ�یش‌بینــی شــرکت مواجــه شــود، بــازار هــدف ایــن طــرح اســتان هــای همــدان، 

ــد.  ــور می‌باش ــی کش ــمال غرب ــرب و ش ــمال ،غ ــتان‌های ش ــران و اس ته

4 ( پروژه دامداری 1.800راس کوزران کرمانشاه:

کرمانشــاه،  اســتان  در  واقــع  ه�کتــار   30 حــدود  مســاحت  بــه  زمینــی  در  فــوق  طــرح 
شهرســتان کــوزران کــه متعلــق بــه شــخصی حقیقــی اســت بصــورت مشــارکت جهــت 
شــرکت  ایــن  بــه  مولــد  دام  راس    1.800 شــامل  راســی   3.600 دامــداری  احــداث  طــرح 
ــد  ــداد راس دام مول ــن تع ــت ای ــده اس ــی گردی ــه پ�یش‌بین ــت ک ــده اس ــاص داده ش اختص
طــی ســه ســال از طریــق شــرکت کشــت و دامــداری فــکا بــه طــرح منتقــل گــردد، ایــن طــرح 
بــر اســاس پ�یش‌بینــی شــرکت در بهمــن مــاه ســال 1401 بــه بهره‌بــرداری اولیــه خواهــد 
رســید. بــازار هــدف طــرح اســتان‌های کرمانشــاه، تهــران، شــمال، غــرب و شــمالی غربــی 

می‌باشــد. کشــور 
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 ادامه 140114011400مفروضات

245.00042.00042.000دلار )ریال(

110.00080.00068.000قیمت شیر  )ریال \کیلوگرم(

15%50%50%درصد بهره برداری ماکو

000درصد  بهره برداری زنجان

000درصد  بهره برداری همدان

3.0003.0003.000هدف هریک از طرح‌ها )رأس(

200%70%70%رشد نرخ انرژی

30%30%30%تورم

صورت سود و زیان

فروش

بهای تمام‌شده کالای فروش رفته

سود )زیان( ناخالص

هزینه های عمومی، اداری و تشکیلاتی

خالص سایر درآمدها )هزینه‌ها(ی عملیاتی

سود )زیان( عملیاتی

هزینه‌های مالی

خالص سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی

سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

مالیات

سود )زیان( خالص

سود خالص به ازای هر سهم

آخرین سرمایه

پ�یش بینی  1401

 8,344,682

)6,243,517(

 2,101,164

)279,577(

 1,066

 1,822,654

)44,351(

 154,885

 1,933,188

)573(

 1,932,615

 1,288

 1,500,000

پ�یش بینی 1400

 5,278,688

)3,705,959(

 1,572,729

)215,059(

 2,838

 1,360,509

)44,351(

 154,885

 1,471,043

)573(

 1,470,470

 980

 1,500,000

1399

 3,193,703

)2,361,768(

 831,935

)165,430(

)706(

 665,799

)30,851(

 154,885

 789,833

)573(

 789,260

 526

 1,500,000

1398

 1,965,766

)1,291,909(

 673,857

)105,403(

 3,085

 571,539

)22,294(

 100,469

 649,714

)1(

 649,713

 433

 1,500,000

1397

 1,263,281

)868,623(

 394,658

)80,019(

 2,720

 317,359

)15,950(

 102,135

 403,544

)222(

 403,322

 269

 1,500,000

1396

 884,652

)651,946(

 232,706

)61,561(

 5,717

 176,862

)16,612(

 16,828

 177,078

)58(

 177,020

 118

 1,500,000

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص

%25

%22

%23

%26

%21

%25

%30

%26

%28

%26

%20

%20

%31

%25

%32

%34

%29

%33

پ�یش بینی  1401

 11,259,334

)8,443,445(

 2,815,889

)279,577(

 1,066

 2,537,379

)44,351(

 154,885

 2,647,913

)573(

 2,647,340

 1,765

 1,500,000

%25

%22

%23

42.000100.000150.000200.000245.000300.000نرخ ارز ترجیحی 1401 )ریال(
EPS 1401 1.2881.5261.6631.7411.7641.739 )ریال(    

جدول تحلیل حساسیت  EPS 1401  به نرخ ارز ترجیحی 1401

 جدول تحلیل حساسیت

سناریوی 2:
 ارز نیمایی

سناریوی 1:
 ادامه ارز ترجیحی

سناریوی 2:
 ارز نیمایی

سناریوی 1: 
ادامه ارز ترجیحی
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)DDM( روش تنزیل جریانات نقدی

ارزش نهایی14001401شرح

1.470.4701.931.093سود خالص )میلیارد ریال(

Terminal value

P/E 8

1.500.0001.500.000سرمایه فعلی )میلیارد ریال(

9801.287سود هر سهم

86%درصد تقسیم سود

8471.11210.299سود نقدی

25%نرخ تنزیل

7728116.006نقد تنزیل شده

8.285ارزش برآوردی  هر سهم

6.790قیمت �کنونی هر سهم

22%بازده مورد انتظار

)DDM( روش تنزیل جریانات نقدی

ارزش نهایی14001401شرح

1.470.4702.646.970سود خالص )میلیارد ریال(

Terminal value

P/E 8

1.500.0001.500.000سرمایه فعلی )میلیارد ریال(

9801.765سود هر سهم

86%درصد تقسیم سود

8471.52414.117سود نقدی

25%نرخ تنزیل

7721.1118.233نقد تنزیل شده

11.095ارزش برآوردی  هر سهم

6.790قیمت �کنونی هر سهم

63%بازده مورد انتظار

)ارقام در سطح هر سهم به ریال()ارقام در سطح هر سهم به ریال( سناریو 2: حذف ارز 42.000ریالی و جایگزینی ارز نیمایی  سناریو 1 : ادامه ارز 42.000 ریالی

P/E-ttm نمودار در نمــودار مقابــل رونــد P/E-ttm   ســهم از دی مــاه ســال 97 تــا دی مــاه ســال 1400مشــاهد می‌شــود. 
 P/E-ttm ســهم حــدود 34 واحــد و مینیمــم P/E-ttm همانطــور کــه ملاحظــه می‌شــود ماکزیمــم
ســهم حــدود 8.5 واحــد بــوده اســت و در زمــان نوشــتار این گــزارش P/E-ttm  ســهم در حوالــی 12 واحد 
می‌باشــد و از ســقف تاریخــی خــود فاصلــه زیــادی گرفتــه اســت و بــه کــف 3 ســاله خــود نزدیــک شــده 
اســت، در ارزشــگذاری ایــن ســهم بــرای تعییــن ارزش نهایی ســهم از نســبت P/E 8 واحد اســتفاده شــده 
اســت کــه بــا توجــه بــه P/E تاریخــی و انــدازه  بــازار شــرکت و همچنیــن دارا بــودن طرح‌هــای توســعه و 

امــکان رشــد درآمــد و ســودآوری،  P/E محافظــه کارانــه‌ای بــه نظــر می‌رســد.   
همانگونــه کــه مشــاهده مــی شــود در هــر دو ســناریوی ادامــه وضعیــت موجــود و حــذف ارز ترجیحــی، 
شــرکت زیــر ارزش ذاتــی خــود معاملــه مــی شــود. بــه طوریکــه بــا ادامــه شــرایط موجــود و عــدم حــذف 
ارز ترجیحــی در حالــت محافظــه کارانــه حــدود 22 % زیــر ارزش ذاتــی و  در صــورت حــذف ارز ترجیحــی کــه 
بســیار محتمــل اســت حــدودا 63 % از ارزش ذاتــی خــود فاصلــه دارد. لــذا بــا توجــه بــه مــوارد فــوق بــه 

نظــر می‌رســد در آینــده بــازده مطلوبــی عایــد ســهام‌داران خــود نمایــد.

ارزشگذاری

جمع‌بندیبازارجهانیمعرفی شرکت ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی
بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه تولید ایران و جهان
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بیانیه سلب مسئولیت:

صرفــا  شــده  ارائــه  مطالــب  کــه  باشــند  واقــف  امــر  ایــن  بــر  محتــرم  مخاطبیــن 

ــگار  ــبدگردان تصمیم‌ن ــرکت س ــان ش ــی کارشناس ــل و بررس ــده تحلی ــس �کنن منعک

ارزش‌آفرینــان )ســهامی‌خاص( بــوده و بــه هیــچ عنــوان بــه معنــی توصیــه بــه خریــد، 

نگهــداری و فــروش ســهام شــرکت تحلیــل شــده نمی‌باشــد.

جمع‌بندی و نتیجه‌گیری
شرکت کشت و دامداری فکا با سهم بازار حدود 1 درصدی تولید شیر کشور، جزء دامپروری‌های بزرگ و صنعتی ایران محسوب می‌شود. 

وجــود طرح‌هــای توســعه‌ای مطلــوب در نقــاط پرپتانســیل کشــور و افزایــش ظرفیــت تولیــد در ســال‌های اتــی جدابیــت شــرکت را دو چنــدان می‌�کنــد، بــه طوریکــه می‌تــوان گفــت هــر ســال یکــی 
از طرح‌هــای توســعه شــرکت بــه بهره‌بــرداری برســد. ســهام‌دار عمــده شــرکت، ســرمایه گــذاری صنایــع عمومــی تأمیــن اســت کــه در جهــت پ�یشــبرد اهــداف شــرکت و تأمیــن منابــع مالــی مــورد 

نیــاز نقــش بســزایی دارد.
حــذف ارز ترجیحــی در ســال 1401 و افزایــش نــرخ نهاده‌هــای دامــی و محصــولات شــرکت در ســال آینــده می‌توانــد ســود شــرکت را بــا رشــد قابــل توجهــی مواجــه نمایــد. بــازده نقــدی بــالای شــرکت 

نیــز از دیگــر مزیت‌هــای شــرکت می‌باشــد.
قیمت‌گذاری دستوری، کاهش قدرت خرید مردم و در نتیجه کاهش تقاضای محصولات شرکت ناشی از حذف ارز ترجیحی از جمله تهدیدات شرکت و صنعت محسوب می‌شوند.

جمع‌بندیبازارجهانیمعرفی شرکت ارزشگذاری برآورد سود و زیان تولید ، فروش و نسبت‌های مالی
بهای تمام شده طرح های توسعهترازنامه تولید ایران و جهان

فرصت‌هاتهدیدها

نقاط ضعف نقاط قوت
 

ــوارض  ــی و ع ــر صادرات ــا گی ــت و پ ــن دس ــود قوانی - وج
ــادرات  ص

- افزایش نرخ ارز جهت واردات نهاده دامی مورد نیاز
- کاهش قدرت خرید مردم

- افزایــش نــرخ خــوراک دام و شــرایط آب و هوایــی 
توانــد  مــی  کــه  میگــردد  شــیر  نــرخ  افزایــش  ســبب 

باعــث کاهــش تقاضــا  و مــازاد تولیــد شــود.

- صادرات خامه منجمد و پنیر و شیر خشک به 
کشورهای روسیه و پاکستان و همچنین صادرات دام 

به کشور های همسایه.
- کاهش درآمد نفتی و ارزی و ایجاد فرصت برای 

توسعه دامپروری و صنایع غیر نفتی.
- جهت گیری دولت به سمت ارتقا تولید داخلی

- قیمت گذاری دستوری 
- امکان بروز بیماری دامی 

- فساد پذیر بودن محصولات تولیدی 
- ریسک تامین نهاده دامی

- افزایش قیمت محصولات با افزایش نرخ تورم
- دارا بودن طرح های توسعه و امکان افزایش 

درآمد شرکت در سال های آینده
- توجه دولت به صنعت دامپروری وامنیت غذایی

 SWOT جدول


