
1402آبان 

تحلیل بنیادی 
فروشگاه های زنجیره ای افق کوروششرکت 

(افق)



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

تحلیل تکنیکال
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خرده فروشیصنعت 

3

عرضه ی محلی انواع کالاهای خوراکی، شوینده و غیره: سوپرمارکت ها، مغازه ها و دکان ها •
فروشگاه های بزرگ با تنوع کالایی بالا: هایپرمارکت ها یا فروشگاه های جامع •
عرضه کالا با پایین تر قیمت: فروشگاه های تخفیف دار •
معرفی و عرضه ی محصولات از راه غیرمستقیم : انبار فروشگاه ها •
عرضه ی نوع خاصی از محصول یا برند : فروشگاه های تخصصی •
مراکز خرید، پاساژها، مال ها•
فروشندگان اینترنتی•

اه،فروشگهمچونمعین،محلیازکهاستخریدارتوسطمستقیممصرفبرایفیزیکیاجناسوکالاهافروششامل•
.باشدشدهتهیهمنفردیاکوچکبخش هایقالبدرخرید،مرکزازیاکیوسک،یابوتیک

مصرفازنیموردخدماتیاکالاتحویلآنوظیفهکهاستنهاییمشتریازقبلتامینزنجیرهازحلقهآخرینفروشیخرده•
.استنهاییکننده
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آینده آندر جهان و خرده فروشی 

4

26.4
28.2 29.3 30.6 31.7 32.8

2021 2022 2023 2024 2025 2026

مجموع خرده فروشی جهانی و برآورد آن

(تریلیون دلار)

شمال آمریکا
48%

اروپا
33% آسیا اقیانوسیه

16% آمریکای لاتین
2%

آفریقا و خاورمیانه
1%

(2021سال )خرده فروش پیش رو جهان به تفکیک منطقه 250سهم درآمد 
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آمریکاGDPحجم بازار خرده فروشی و 

5

4.5 4.8 4.9 5.0 5.1 5.1 5.2 5.3 5.4 5.4 5.6 6.5

15.0 15.5 16.2 16.8 17.5 18.2 18.7 19.5 20.6 21.4 21.1
23.3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
حجم بازار خرده فروشی تولید ناخالص داخلی ایالات متحده

(تریلیون دلار)

30.1% 30.6% 30.1% 29.6% 29% 28.1% 27.7% 27.2% 26.3% 25.4% 26.5% 28%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

GDPنسبت حجم بازار خرده فروشی به 
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2022کشورهای با بیشترین سهم از بازار خرده فروشی آنلاین در سال 

6

کانادا
%14 %11

آمریکا
%16 %11

انگلستان
%36 %8

ترکیه
%20 %14

ایران
%4 -

هند
%5 %14

چین
%46 %12

اندونزی
20% %10

کره جنوبی
%32 %3

سهم خرده فروشی آنلاین از کل بازار خرده فروشی

%46 چین

%36 انگلستان

%32 کره جنوبی

%20 دانمارک

%20 ترکیه

%20 اندونزی

%16 آمریکا

%15 فنلاند

%14 سوئد

%14 کانادا

%5 هند

%4 ایران سهم خرده فروشی آنلاین از کل بازار خرده فروشی سال آینده5نرخ رشد سالانه پیش بینی شده در 
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(2022سال )شرکتهای با بیشترین درآمد خرده فروشی در سطح جهانی 

7

میلیارد دلار353

شعبه 589

میلیارد دلار585

شعبه 5,160

میلیارد دلار160

شعبه 9,736

میلیارد دلار 94

شعبه 5,556

میلیارد دلار 130

شعبه 9,113

میلیارد دلار 219

شعبه 842
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(1401سال )سهم خرده فروشی آنلاین از بازار خرده فروشی ایران 

8

96%4%

سهم خرده فروشی آفلاین

سهم خرده فروشی آنلاین

دیجی کالا
50%

فروشگاه 
آنلاین در 

ایران
50%

هزار فروشگاه104

تلگراماینستاگرام

2%تجارت الکترونیک 

2%تجارت اجتماعی 
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1401ترکیب انواع هزینه های سالانه یک خانوار شهری در سال 

9

هزینه های خوراکی و دخانی
27%

4%

2%8%

9%4%
8%

38%

1401ترکیب انواع هزینه های سالانه یک خانوار شهری در سال 

هزینه های خوراکی و دخانی پوشاک و کفش

تفریحات،سرگرمی ها و خدمات فرهنگی حمل و نقل و ارتباطات

بهداشت و درمان لوازم، اثاث و خدمات خانوار

کالاها و خدمات متفرقه خانوار مسکن، سوخت و روشنایی

18%

21%

12%6%

18%

6%

8%

4%
7%

1401ترکیب انواع هزینه های خوراکی و دخانی یک خانوار شهری سال 

آرد رشته،غلات، نان و فرآورده های آن گوشت

شیر و فرآورده های آن و تخم پرندگان روغن و چربی ها

میوه ها و سبزی ها خشکبار و حبوب

قند،شکر،شیرینی ها،چای،قهوه و کاکائو ادویه ها،چاشنی ها و سایر ترکیبات خوراکی

نوشابه ها، غذاهای آماده و دخانی ها
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و درصد رشد آنشهریمقایسه متوسط درآمد و هزینه های خانوار 

10

37 43

54

75

112

16
7

33 39

47

62

93

13
7

1396 1397 1398 1399 1400 1401

متوسط درآمد سالانه خانوار شهری متوسط هزینه سالانه خانوار شهری

-
ن 

ما
تو

ن 
یو

میل
-

19% 19% 24% 21%
38% 31%

51% 49%

49% 48%

رشد درآمددرصد درصد رشد هزینه
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(به تفکیک خوراکی و غیر خوراکی)شهری و سهم درصد هزینه های خوراکی متوسط انواع هزینه  ی سالانه یک خانوار 

11

33

39

47

62

93

13
7

25

30

36

46

68

99

8 9 12 16

25

38

1396 1397 1398 1399 1400 1401

هزینه کل

هزینه غیر خوراکی

هزینه خوراکی و دخانی

-
ن 

ما
تو

ن 
یو

میل
-

23%
24%

25%
26%

27%

27%

سهم هزینه های خوراکی و دخانی از کل
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مصرف کننده و گروه خوراکی و آشامیدنی در ایرانقیمت کل شاخص 

12

21 24 26 28 31 39

52

71

100

14
6

20
2

17 18 20 21 24

33

47

66

100

17
0

23
9

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402شهریور

شاخص کل قیمت مصرف کننده

شاخص خوراکی ها، آشامیدنی ها و دخانیات

یه
 پا

ال
س

 :
14

00
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روند نرخ تورم گروه خوراکی و آشامیدنی و نرخ تورم کل

13

32%

15%
11%

7% 8%

27%

34% 36%
40%

48% 46%

44%

10% 10%
7%

12%

37%

43%
39%

52%

67%

59%

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402شهریور

نرخ تورم کل

نرخ تورم گروه خوراکی و آشامیدنی
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طبقه بندی گروه صنعتی گلرنگ

14

گروه صنعتی گلرنگ

گروه مدیریت صنعت خرده فروشی کوروش

فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش

شرکت سامان پویش تامین شرکت تجهیز گستر کوروش شرکت تجارت الکترونیک 
(اکالا)کوروش

شرکت بازرگانی افق کوروش
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برخی از شرکتهای زیرمجموعه گروه صنعتی گلرنگ

15
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برخی از برندهای گروه صنعتی گلرنگ

16



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

تحلیل تکنیکال
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نماد افق در یک نگاه

18

(میلیون برگه سهم)میانگین حجم معاملات بازدهی

آخرین قیمت
ریال27،570

ارزش بازار
تومانمیلیارد 34،462

(میلیارد تومان)میانگین ارزش معاملات 

15%یک ماهه

20%سه ماهه

39%ماهه6

1.2روز30

1.6روز90

3.1روز30

3.8روز90
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معرفی شرکت

19

1388 تاسیس•

1392 بهره برداری از اولین فروشگاه شرکت•

1397 به سهامی عامتبدیل•

1397 پذیرش در بورس اوراق بهادار•

1397 عرضه اولیه•

ششرکت فروشگاه های زنجیره ای افق کورو

آباد، دفتر مرکزی شرکت در تهران، خیابان ولیعصر، دوراهی یوسف
.واقع است71، پلاک (مستوفی سابق)خیابان اکبری 

2 20 50 100
300

1,250

2,000

1390 1394 1396 1396 1399 1401 1402

تغییرات سرمایه شرکت

(میلیارد تومان)

•
ی 

قد
ه ن

رد
آو

 و 
ده

 ش
ال

 ح
ت

لبا
طا

م
ان

دار
ام

سه

•
ان

دار
ام

سه
ده 

 ش
ال

 ح
ت

بلا
طا

م

•
ته

اش
انب

ود 
س

•
ان

دار
ام

سه
ده 

 ش
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 ح
ت

بلا
طا

م

•
ان

دار
هام

 س
دی

 نق
ده
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و آ

ت 
لبا
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•
ان
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سه
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سهامداران و اعضای هیئت مدیره

20

اعضای هیئت مدیره

(حسین صبوری)
گروه سرمایه گذاری کوروش

عضو هیئت مدیره

مدیر عامل و نایب رئیس 
هیئت مدیره

(علی ابراهیمی کردلر)
گروه صنعتی گلرنگ

(سید مصطفی سید حسینی)
گروه مدیریت صنعت خرده فروشی کوروش

عضو هیئت مدیرهعضو هیئت مدیره

عضو هیئت مدیره
(حسین صفری)

گسترش گل پخش اول

(صالح منصوری)
گسترش گلرنگ پخش

رئیس هیئت مدیره

85%

5%
1%

9%

عادی-ترکیب سهامداران 

شرکت گروه مدیریت صنعت خرده فروشی

BFMتوازن کوروش. ب.ا.صندوق سرمایه گذاری 

صندوق سرمایه گذاری شکوه اوج دماوند

سایر

90%

1%
1% 1%

8%

تلفیقی-ترکیب سهامداران 

گروه صنعتی گلرنگ

صندوق سرمایه گذاری شکوه اوج دماوند

تامین سرمایه دماوند

بانک صادرات

سایر افراد 
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عملیات شرکت

21

1396

1397

1398

ق اعطای نمایندگی فرنچایز اف1399
کوروش آغاز شد

شرکت امین 526افق کوروش بعنوان 
ازار فروشگاه زنجیره ای مواد غذایی در ب

.بورس تهران معرفی شد

جایزه بزرگترین فروشگاه زنجیره ای و 
به محبوب ترین فروشگاه مواد غذایی ایران

افق کوروش تعلق گرفت

شرکت برتر 100را در بین ام 40افق کوروش رتبه 
.کردایران کسب 
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فرانچایز

22

6,619 9,280 12,010 17,923

2,528 5,925 10,956 17,602

1398 1399 1400 1401

مبلغ فروش فرانچایز ها به کل فروش

مبلغ فروش فروشگاه عادی مبلغ فروش فرانچایز

.استبوده96سالازکوروشافقکسب وکارازمدلاینشروع•
بهراخودبرندونمایندگیفروشگاه،مستقیمادارهواجارهبه جایکوروشافق•

اعطادارند،کوروشافقفروشنمایندگیاخذبرایرالازمشرایطکهکسانی
.می کند

تجهیزبرایماهه60بازپرداختبا،تومانیمیلیارد1.5وامطرفین،توافقازپس•
فروشگاههزینه هایکلیهآنازبعدوشدهدادهنمایندهبهمحلآماده سازیو
بستهقرارداداساسبرمبلغاینبود؛خواهدویعهدهبه(...واجاره،پرسنل)

.شدخواهدگرفتهزمانطیدرنمایندهازشده،
ریقطازوکوروشافقخودتوسطآنها،چیدنوفروشگاهمحصولاتکلیهتأمین•

.می گیردصورتکوروشافقتوزیعشبکهوانبار
د،می شوبستهکوروشافقباکهقراردادیاساسبرنماینده هاکاریحق العمل•

.می گرددتعیین
نخستماههششو1401سالمالیدورهبرایحق العمل کاریهزینهمتوسط•

1,295.استبوده%10.3و%10.9ترتیب،به،1402
1,755

تعداد فروشگاه های افق کوروش

فروشگاه عادی

فرانچایز
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6,619
9,280

12,010 17,923

2,528
5,925

10,956 17,602

1398 1399 1400 1401

مبلغ فروش فروشگاه عادی مبلغ فروش فرانچایز

ترکیب فروش فروشگاه های عادی و فرانچایز

23

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

50%48%

39%

28%

72%

61%

52% 50%
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تعداد شعب و پرسنل شرکت

24

903

1,357

2,006

2,569

3,103 3,003 3,031

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

تعداد شعب

صورت های مالی شرکت: منبع

3,050

5,697 6,913 8,579
10,832 10,832

8,886 9,050

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

پرسنل شرکت
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محصولات شرکت 

25

ارکالای اساسی و خواروب

نظافت منزل

لوازم الکتریکی و کامپیوتر•

لوازم خودرو•

پوشاک و مراقبت از پوشاک•

اداری و تحریر•

لوازم منزل و ابزار•

لوازم آشپزخانه•

اسباب بازی و سرگرمی•

لوازم پیک نیک و مسافرت•

خانه و سبک زندگی

انواع دستمال•

پاک کننده سطوح: بهداشت خانگی شامل•

حشره کش ها•

خوش بو کننده و بوگیر•

شوینده ظروف و شوینده منسوجات: انواع شوینده شامل•

نوشیدنی ها•

تنقلات•

لبنیات•

محصولات پروتئینی•

کنسرو غذای آماده•

چاشنی و ادویه جات•

میوه و سبزیجات•
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ترکیب فروش و سود ناخالص شرکت

26

5% 6% 5%

19% 20% 16%

46% 46% 52%

26% 23% 25%

1399 1400 1401

ترکیب فروش شرکت

سایر

پروتئینی

لوازم منزل سبک

تجهیزات/ملزومات

خوراکی

شوینده

نوشیدنی

8% 10% 6%

22% 21%
20%

44% 44%
46%

21% 19% 23%

1399 1400 1401

ترکیب سود ناخالص
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جایگاه شرکت بین فروشگاه های زنجیره ای

3,050

1,4601,400

1,000

607539
280279218149141123706969535041313026

ش
رو

کو
ق 
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نبو
فاهجا

ر

ت
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 فا
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27

تعداد شعبه
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تامین کنندگان اصلی

28

ندهلوازم آرایشی بهداشتی و شوی
شرکت پدیده شیمی قرن

شرکت تولیدی و شیمیایی پاکشو
شرکت ماریناسان

هارانشرکت صنعت غذایی کوروش و شرکت گلبرگ بکالاهای خشک

تشرکت صنایع بسته بندی آوا پروتئین پایتخکالاهای یخچالی

:  خدمات/نحوه قیمت گذاری محصولات

ن قیمت گذاری محصولات شرکت عمدتا از طریق افزود

اره با در نظر داشتن ویژگی همو)حاشیه سود رقابتی 

.صورت می گیرد( تخفیف بودن
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شرکت های زیرمجموعه افق کوروش

29

مالکیت شرکتدرصد
75%

مالکیت شرکتدرصد
80%

مالکیت شرکتدرصد
20%

مالکیت شرکتدرصد
57%

مالکیت شرکتدرصد
22%

مالکیت شرکتدرصد
15%

مالکیت شرکتدرصد
30%



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

تحلیل تکنیکال
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ترکیب سودسازی شرکت

31

45%
56%

23%

58%

35% 40%

11%

16%

47%

1%

20%
20%

44%

27% 31%
41% 45% 39%

1397 1398 1399 1400 1401 1402شش ماهه 

سایر درآمد عملیاتی درآمد غیر عملیاتی عملیات شرکت
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نسبت های مالی بااهمیت شرکت

32

35 32 30
36 37

43 44 45 41

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

نگهداری در انباردورهمیانگین

80 73 65 57 65
82 80 83 81

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

پرداخت بدهی هادورهمیانگین

45 41 36

21
27

38 36 38 40

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

وجه نقدچرخه تبدیل
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دارایی ها–ترازنامه 

33

ترکیب دارایی های شرکت(میلیارد تومان)دارایی های شرکت 

ساله5میانگین 1402شش ماهه 14021401شش ماهه 13971398139914001401

%5%6%1401573732675959115موجودی نقد

%16%17%113721,2042852,2572,62818سرمایه گذاری کوتاه مدت

%10%14%922102573241,4512,05812دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

%37%36%6418772,0672,5854,6045,43637موجودی مواد و کالا

%4%1%1333417102871682041پیش پرداخت ها

%73%74%1,0161,9574,6123,7489,07511,23773جمع داراییهای جاری

%9%6%982285491,0679189567دتحسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند م

%9%12%06913231,4091,76611سرمایه گذاریهای بلند مدت

%10%8%2674095489279971,2618داراییهای ثابت مشهود

%0%0%3665540داراییهای نامشهود

%0%0%2431130020سایر دارایی ها

%27%26%3936801,2072,3223,3293,98827جمع داراییهای غیرجاری

1,4092,6375,8186,07012,40315,225جمع داراییها

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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بدهی ها–ترازنامه 

34

ترکیب بدهی های شرکت(میلیارد تومان)بدهی های شرکت 

ساله5میانگین 1402ماهه شش 14021401شش ماهه 13971398139914001401بدهی

%93%94%8771,7663,7804,6398,68911,00994پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

%1%1%174573571161201پیش دریافتها

%2%2%5487202322062452ذخیره مالیات بر درامد

%1%1%03378432630سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

%98%98%9881,9584,1024,8129,04311,43798جمع بدهیهای جاری

%2%2%183161991812522ذخیره مزایای پایان خدمت

%2%2%183161991812522جمع بدهیهای غیر جاری

1,0061,9894,1644,9109,22411,689جمع بدهیهای جاری و غیر جاری

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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حقوق صاحبان سهام–ترازنامه 

35

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

1402ماهه شش 13971398139914001401بدهیها و حقوق صاحبان سهام

1001003003001,2501,250سرمایه

00000750وجوه دریافتی بابت افزایش سرمایه

304-204-353-77-00سهام خزانه

00112929صرف سهام خزانه

10103030125125اندوخته قانونی

2935381,4011,1831,9791,686انباشته( زیان)سود 

4036481,6551,1603,1793,536جمع حقوق صاحبان سهام
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صورت سود و زیان تاریخی

36

1402شش ماهه 13971398139914001401

5,2419,11615,48123,72235,82127,028فروش

22,227-29,216-19,233-12,389-7,471-4,322-بهای تمام شده کالای فروش رفته

9191,6453,0924,4896,6054,801ناخالص( زیان)سود 

4,128-5,636-3,996-2,540-1,470-758-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

160343402694758678عملیاتیی (هزینه ها)خالص سایر درامدها 

3205179541,1871,7271,352عملیاتی( زیان)سود 

12-6-7-8-9-3-هزینه های مالی

4010083216422339خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

3586081,7781,1952,1431,678خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

221-182-17-202-92-60-مالیات

2985151,5771,1781,9611,457خالص( زیان)سود 

298172526393157117سود هر سهم 

1003003003001,2501,250سرمایه

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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تحلیل افقی صورت سود و زیان

1398139914001401

%51%53%70%74فروش

%52%55%66%73بهای تمام شده کالای فروش رفته

%47%45%88%79ناخالص( زیان)سود 

%41%57%73%94اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%9%72%17%114ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%46%24%85%61عملیاتی( زیان)سود 

%66%25-%206%73خالص( زیان)سود 

37
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تحلیل عمودی صورت سود و زیان

38

1402شش ماهه 13971398139914001401

%100%100%100%100%100%100فروش

%82-%82-%81-%80-%82-%82-بهای تمام شده کالای فروش رفته

%18%18%19%20%18%18ناخالص( زیان)سود 

%15-%16-%17-%16-%16-%14-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%3%2%3%3%4%3ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%5%5%5%6%6%6عملیاتی( زیان)سود 

%0%0%0%0%0%0هزینه های مالی

%1%1%0%5%1%1خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%6%6%5%11%7%7خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

%1-%1-%0%1-%1-%1-مالیات

%5%5%5%10%6%6خالص( زیان)سود 
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حاشیه سود تاریخی شرکت

39

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402سه ماهه 
حاشیه سود ناخالص 16% 18% 18% 20% 19% 18% 17%
حاشیه سود عملیاتی 1% 6% 6% 6% 5% 5% 4%
حاشیه سود خالص 2% 6% 6% 10% 5% 5% 5%

16%
18% 18%

20%
19% 18%

17%
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صورت جریان وجه نقد

40

1402شش ماهه 1398139914001401

1,0211,2691,8913,4202,278نقد  ناشی از فعالیتهای عملیاتی

009522,8852,539واگذاری سرمایه گذاری ها و دارایی ها

3,462-6,009-1,365-788-791-پرداختی  بابت سرمایه گذاری ها و دارایی ها

2655561,5453231,384جریان خالص وجه نقد قبل از فعالیتهای تامین مالی

969-172-1,365-409-210-سود پرداختی بابت استقراض و سهام 

107329316-17216خالص تغییرات نقد دوره

5179541,1871,7271,352سود عملیاتی

%169%198%159%133%197سود عملیاتی/ نقد حاصل از عملیات 

میلیارد تومان
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درصد تقسیم سود

51%

10%

88%
97%

91%
95%

140114001399139813971396

41



بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

تحلیل تکنیکال
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فروش ماهانه شرکت

43

5,559

4,911
4,699

4,428

4,016

3,415

4,966

3,490
3,129

2,7402,659
2,9232,953

2,7392,7552,654
2,851

1,962

اردیبهشت 1402خرداد 1402تیر 1402مرداد 1402شهریور 
1402

فروردین 
1402

اردیبهشت 1401خرداد 1401تیر 1401مرداد 1401شهریور 1401مهر 1401آبان 1401آذر 1401دی 1401بهمن 1401اسفند 
1401

1401فروردین 

خوراکی پروتئینی شوینده نوشیدنی سایر

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

صورت های مالی شرکت: منبع
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نسبت فروش ماهانه شرکت به کل فروش

44

14%

10%

9%

8%7%
8%8%

8%8%7%
8%

5%

11%

9%9%9%
8%8%

10%

8%8%
7%7%

6%

12%

10%9%
10%10%

9%
8%

8%
7%

6%6%
5%

فروردین اردیبهشت خرداد تیر مرداد شهریور مهر آبان آذر دی بهمن اسفند 

1401 1400 1399
صورت های مالی شرکت: منبع
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ترکیب مبلغ فروش نیم ساله شرکت

45

44% 44% 45% 49% 44% 48% 51% 53%
47%

29% 29% 28% 25%
23%

24%
24% 25%

30%

21% 21% 19% 20%
21%

20%
17% 16% 14%

4% 4% 5% 4%
7% 5% 6% 4% 6%

2% 3% 3% 2% 5% 4% 2% 2% 3%

1398 H1 1398 H2 1399 H1 1399 H2 1400 H1 1400 H2 1401 H1 1401 H2 1402 H1

خوراکی پروتئینی شوینده نوشیدنی سایر
صورت های مالی شرکت: منبع
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روند تعداد کل فروشگاه ها و رشد سود ناخالص شرکت

46

567

903

1,357

2,006

2,569

3,103 3,003
223%

99%

92%
79%

88%

45% 47%

7% 8% 27%
35% 36% 40% 47%

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

تعداد کل فروشگاه ها درصد رشد سود ناخالص تورم عمومی کشور
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مقدار فروش محصولات در افق کالا

47

43%

29%

13%

12%
3%

سهم گروه های کالایی از حجم فروش افق کوروش

خوراکی پروتئینی شوینده نوشیدنی سایر

810

924
1,169

1,434
1,695

1,210

1,641

1397 1398 1399 1400 1401 1402

حجم فروش محصولات

-
د 

عد
ن 

یو
میل

-

272,506

681,056
582,825 558,253 546,123

402,766
537,917

1397 1398 1399 1400 1401 1402

حجم فروش هر فروشگاه

-
د 

عد
-

24% 27% 23% 18%

-29%

36%

1397 1398 1399 1400 1401 1402

تغییرات حجم فروش محصولات
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مقایسه نرخ فروش شرکت و متغیرهای کلان اقتصادی

48
صورت های مالی شرکت–بانک مرکزی : منبع

1397 1398 1399 1400 1401 1402
خوراکی 82% 29% 49% 54% 64% 40%
پروتئینی 38% 38% 41% 41% 56% 38%
شوینده 93% 25% 61% 26% 41% 35%
تورم عمومی کشور 27% 35% 36% 40% 47% 40%
تورم اقلام خوراکی و آشامیدنی 46% 53% 55% 49% 78% 45%

خوراکی پروتئینی شوینده تورم عمومی کشور تورم اقلام خوراکی و آشامیدنی
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1402برآورد درآمد عملیاتی 

49

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

27,028

5,241
9,116

15,259

23,722

35,821

59,502

1397 1398 1399 1400 1401 1402
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حاشیه سود هر محصول

50

1397 1398 1399 1400 1401 1402
خوراکی 16% 18% 19% 18% 17% 17%
پروتئینی 12% 11% 15% 15% 17% 17%
شوینده 23% 23% 22% 19% 23% 20%
نوشیدنی 32% 33% 36% 32% 23% 20%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

خوراکی پروتئینی شوینده نوشیدنی
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برآورد بهای تمام شده

51

22,227

2,430
4,322

7,471

12,389

19,233

29,216

48,697

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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هزینه های توزیع و فروش

52

25%

38%

10%

7%

4%

15%

حقوق و دستمزد پرسنل قراردادی

هزینه حق العمل کاری

اجاره

حمل و نقل

کارمزد فروش آنلاین

سایر

870186 315
630

945
1,260

1,871

1397 1398 1399 1400 1401 1402

هزینه حقوق و دستمزد پرسنل قراردادی

336
154 205 267

372
512

692

1397 1398 1399 1400 1401 1402

هزینه اجاره

276
37 75 144 266 364

608

1397 1398 1399 1400 1401 1402

حمل و نقلهزینه 

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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هزینه حق العمل کاری فرانچایز ها

53

1,339

67
320

734

1,364

1,915

3,111

1397 1398 1399 1400 1401 1402

هزینه حق العمل کاری

12.6% 12.4% 12.4%
10.9% 10.5% 10.3% 10.5%

1397 1398 1399 1400 1401 1402شش ماهه  1402ادامه 

نسبت هزینه حق العمل کاری به فروش شرکت

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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هزینه های عمومی و اداری

54

38944 89
193

281
413

855

1397 1398 1399 1400 1401 1402

هزینه حقوق و دستمزد پرسنل قراردادی

59%

4%
4%

34% حقوق و دستمزد پرسنل قراردادی

بیمه سهم کارفرما و بیکاری

تعمیر و نگهداری

سایر

27539
86 111

156
211

610

1397 1398 1399 1400 1401 1402

سایر هزینه ها
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کارشناسی مجموع هزینه های عمومی، اداری و توزیع و فروش

55

4,128

758

1,470

2,540

3,996

5,636

9,205

1397 1398 1399 1400 1401 1402
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سایر درآمدهای عملیاتی

56

93%

7%

درآمد تبلیغاتی سایر درآمدهای عملیاتی

118
305 354

598 696

1,369

1397 1398 1399 1400 1401 1402

درآمد های تبلیغاتی

160

363 402

694 758

1,463

1397 1398 1399 1400 1401 1402

مجموع درآمدهای عملیاتی شرکت

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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سود سهام، اوراق سرمایه گذاری گام و درآمد حاصل از سرمایه گذاری در صندوق

57

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-

11
372

1,204

285

2,257

0 6 91
323

1,409

1397 1398 1399 1400 1401

ترکیب سرمایه گذاری های شرکت

سرمایه گذاری کوتاه مدت سرمایه گذاری بلندمدت

33940 95

832

16

422

1,209

1397 1398 1399 1400 1401 1402

مجموع سایر درآمدهای غیر عملیاتی
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صورت سود و زیان کارشناسی

58

1402کارشناسی 1402شش ماهه 13971398139914001401
5,2419,11615,48123,72235,82127,02859,502فروش

48,697-22,227-29,216-19,233-12,389-7,471-4,322-بهای تمام شده کالای فروش رفته

9191,6453,0924,4896,6054,80110,805ناخالص( زیان)سود 

9,205-4,128-5,636-3,996-2,540-1,470-758-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

1603434026947586781,463ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

3205179541,1871,7271,3523,063عملیاتی( زیان)سود 

24-12-6-7-8-9-3-هزینه های مالی

40100832164223391,209خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

3586081,7781,1952,1431,6784,248خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

401-221-182-17-202-92-60-مالیات

2985151,5771,1781,9611,4573,848خالص( زیان)سود 

298172526393157117192سود هر سهم 
1003003003001,2501,2502,000سرمایه

%18%18%18%19%20%18%18حاشیه سود ناخالص

%5%5%5%5%6%6%6حاشیه سود عملیاتی

%6%5%5%5%10%6%6حاشیه سود خالص

-
ن 

ما
تو

د 
یار

میل
-
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1402تحلیل حساسیت سود 

(میلیارد تومان)عملیاتی درآمد 

53,55254,74255,93257,12258,31259,50260,69261,88263,07264,26265,452

یه 
اش

ح
ص

خال
 نا

ود
س

12%-13-9-40591418232732

13%1318242934394449545964

14%4046525763697480869197

15%677380869298105111117124130

16%94101107114121128135142149156163

17%120128135143150158165173180188195

18%147155163171180188196204212220228

19%174183191200209217226235243252261

20%201210219229238247256266275284293

59
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بررسی صنعت

معرفی شرکت

بررسی وضعیت مالی

تحلیل بنیادی

تحلیل تکنیکال
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روند قیمتی افق
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تایم فریم روزانه–افق 

63
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روند بلندمدت شاخص کل

64



36www.mellatbroker.comخیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 42116000-021

تایم فریم روزانه–شاخص کل 
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تایم فریم روزانه–شاخص هم وزن 
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تایم فریم روزانه–دلار آزاد 
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