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مقدمه

امــروز شــیر و فــرآورده هــای آن از اصلــی تریــن تأمیــن کننــده مــواد مــورد نیــاز بــدن و حــاوی بســیاری از ریــز مغــذی هــا 
و امــاح اســت کــه مصــرف مســتمر آن بــرای رشــد اســتحکام اســتخوان و دنــدان افزایــش هــوش و تــوان کاری طــول عمــر 
و... همــواره از ســوی متخصصــان تغذیــه توصیــه مــی گــردد. ترکیــب اصلــی شــیر را مــوادی ماننــد آب، پروتئیــن هــا )در 
ــر  ــه مقادی ــوادی ب ــاوی م ــیر ح ــن ش ــد. همچنی ــکیل میدهن ــی تش ــواد معدن ــوز و م ــا لاکت ــیر ی ــد ش ــن(، قن ــه اول کازئی درج
بســیار کــم مثــل رنــگ دانــه هــا، آنزیــم هــا، ویتامیــن هــا، فســفولیپیدها و گازهــا مــی باشــد. بعضــی از ایــن مــواد ماننــد 
چربــی، قنــد و کازئیــن کامــاً اختصاصــی هســتند و در طبیعــت تنهــا در شــیر یافــت مــی شــوند. بطــور کلــی ترکیبــات شــیر 
از دو گــروه اصلــی تشــکیل شــده اســت آب و مــواد خشــک اگــر از جمــع مــواد خشــک چربــی را کــم کنیــم باقــی را اصطلاحــاً 
ــدا  ــیر ج ــه و از ش ــیدی لخت ــاده اس ــر م ــیله ه ــه وس ــیر ب ــن ش ــر پروتئی ــن اگ ــد و همچنی ــی گوین ــای چرب ــک منه ــاده خش م

گــردد مایــع جــدا شــده از مجموعــه شــیر را ، ســرم شــیر گوینــد.

مقدار متوسط محدوده تغییر اجزای شیر

87,5 89,5-85,5 آب

13 14,5-10,5 جامد تام

3,9 6-2,5 چربی

3,4 5-2,9 پروتئین

4,8 5,5-3,6 لاکتوز

0,8 0,9-0,6 مواد معدنی

شیر کم چرب شیر )کامل پرچرب( عوامل موثر

83 148 کالری

2 گرم 8 گرم چربی

0,1 گرم 4,6 گرم چربی اشباع شده

2,5 میلی گرم 186 میلی گرم امگا 3 

8 گرم 8 گرم پروتئین

12 گرم 12 گرم کربوهیدرات

300 میلی گرم 270 میلی گرم کلسیم

382 میلی گرم 322 گرم پتاسیم

UI100 UI97 D ویتامین
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شیر خام

ــود  ــد. وج ــی باش ــی م ــای لبن ــرکت ه ــولات ش ــه محص ــه در تهی ــاده اولی ــن م ــی تری ــه اصل ــیرخام و خام ش
هرگونــه محدودیــت در تولیــد و عرضــه شــیرخام و خامــه، محدودیــت در تولیــد و یــا در واردات نهــاده هــای 
دامــی و یــا افزایــش قیمــت آن هــا بطــور مســتقیم، در افزایــش قیمــت شــیر خــام و خامــه تاثیرگــذار بــوده و 

در نتیجــه موجــب افزایــش بهــای تمــام شــده محصــولات لبنــی مــی شــود.
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فرآیند تولید لبنیات

مرحله استانداردسازی شیر

ابتــدا شــیر خــام توســط تجهیــزات متفــاوت جمــع آوری شــده و وارد مخــازن 
ــل  ــام تحوی ــیر خ ــل از ورود ش ــود. قب ــی ش ــات م ــد لبنی ــط تولی ــازی خ ــره س ذخی
شــده بــه کارخانــه آزمایــش هــای لازم نظیــر آزمایــش رســوب کثافــات شــیر، 
ــام  ــتی انج ــی بایس ــات میکروب ــزوم آزمایش ــورت ل ــیدیته و در ص ــری، اس لاکتومت
گــردد. ســپس کــف گیــری، فیلتراســیون و حــرارت دهــی اولیــه بــر روی شــیر تــازه 
ــد  ــر، درص ــورد نظ ــی م ــول نهای ــه محص ــه ب ــا توج ــد از آن ب ــرد. بع ــی گی ــام م انج

ــود. ــی ش ــه م ــه از آن گرفت ــی اضاف ــده و چرب ــم ش ــیر تنظی ــی ش چرب

و  ضوابــط  براســاس  اســت.  چربــی  متفــاوت  مقادیــر  دارای  کامــل  شــیر 
اســتانداردهای موجــود هــر کشــور، شــیر تجــاری )شــیر اســتریلیزه یــا پاســتوریزه( 
بایــد دارای مقــدار چربــی ثابــت و مشــخصی باشــد. بــه طــور معمــول بــرای 
اســتاندارد کــردن شــیر، چربــی آن را کاهشــمی دهنــد، کــه در ایــن صــورت خامــه 
ــی رود. ــه کار م ــی ب ــره حیوان ــد ک ــه تولی ــف از جمل ــارف مختل ــرای مص ــی ب اضاف

1. مخزن تعادل
2. پمپ تغذیه محصول

3. کنترل کننده جریان
4. تبادل کننده دما

5. خامه گیر
6. دریچه فشار ثابت

7. جریان سنج
8. چگالی سنج

9. دریچه تنظیم کننده
10. دریچه مسدود کننده

11. دریچه کنترل
12. هموژن کننده

13. پمپ تقویت کننده
14. لوله هولدر

15.دریچه انحراف جریان
16. کنترل کننده فرآیند

شیر
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معرفی صنعت 

ــرای  ــت را ب ــذای طبیع ــن غ ــل تری ــا کام ــد و تقریب ــی باش ــاورزی م ــهای کش ــن بخش ــی از بزرگتری ــیری یک ــت گاو ش صنع
ــی  ــن م ــات را تامی ــده لبنی ــرف کنن ــارد مص ــدود ۷ میلی ــاز ح ــیر نی ــت ش ــروزه صنع ــد. ام ــم میکن ــدگان فراه ــرف کنن مص
ــده  ــد. عم ــی کنن ــاش م ــرار مع ــت ام ــن صنع ــتقیم از ای ــر مس ــتقیم و غی ــور مس ــه ط ــر ب ــارد نف ــک میلی ــدود ی ــد و در ح کن
شــیر تولیــدی در جهــان )حــدود ۹۱ درصــد(، حاصــل از گاوهــای شــیری اســت در چنــد دهــه اخیــر کشــورهای جهــان بــا 
ــت  ــدی جمعی ــش تصاع ــل افزای ــی از دو عام ــاز ناش ــن نی ــتند. ای ــرو هس ــات روب ــیر و لبنی ــد ش ــرای تولی ــزون ب ــاز روزاف نی
طــی یکصــد ســال گذشــته و افزایــش ســرانه مصــرف شــیر در جهــان اســت. مولفــه دیگــر، یعنــی افزایــش ســرانه مصــرف 
ــی  ــت زندگ ــا کیفی ــن ارتق ــیر و همچنی ــات و ش ــه لبنی ــبت ب ــا نس ــردم دنی ــده م ــت نش ــی اجاب ــای واقع ــی از نیازه ــز ناش نی
ــر  ــیر ب ــت ش ــر صنع ــوی دیگ ــت. از س ــعه اس ــال توس ــورهای در ح ــا در کش ــع خصوص ــیاری از جوام ــط بس ــه متوس در طبق

مبنــای توانایــی پســتانداران مبنــی بــر تولیــد مقــدار بیــش از حــد نیــاز تغذیــه نوزادشــان بنــا شــده اســت.
ــت  ــه دول ــورد توج ــواره م ــول هم ــن محص ــه، ای ــوی تغذی ــای آن در الگ ــرآورده ه ــیر و ف ــرف ش ــت مص ــه اهمی ــه ب ــا توج ب
هــا در کشــورهای مختلــف دنیــا بــوده اســت. افزایــش ســرانه مصــرف لبنیــات همــواره بــا رشــد و توســعه همــراه بــوده 
ــعه  ــورهای توس ــن و در کش ــی پایی ــن کالای اساس ــرف ای ــرانه مص ــعه، س ــال توس ــورهای در ح ــال در کش ــرای مث ــت؛ ب اس
ــی  ــات غذای ــی و تمای ــت آب و هوای ــورد وضعی ــی در م ــت. نگران ــوده اس ــالا ب ــی ب ــن کالای اساس ــرف ای ــرانه مص ــه س یافت
باعــث کاهــش تولیــد و مصــرف شــیر در اروپــا شــده اســت، امــا تولیــد در آســیا کــه اکنــون بزرگتریــن تولیدکننــده شــیر در 

جهــان اســت، در حــال رشــد بــوده و بــه طــور کلــی تجــارت جهانــی محصــولات لبنــی در حــال افزایــش اســت.
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سهم ارزش بازار هر منطقه

سایر

آمریکای مرکزی و کارائیب

جنوب شرق آسیا

آمریکای شمالی

اروپا )خارج از اتحادیه(

اروپا )اتحادیه(

اقیانوسیه

% 38

% 11

% 6

% 10% 27

% 5

% 3
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میزان مصرف روزانه شیر به تفکیک کشور ها و مناطق مختلف در جهان

0,05       0,07          0,15            0,3            0,5          1,0        2,0

وعده در روز

 ارزش بــازار مصــرف جهانــی لبنیات حــدود ۸۰۰ میلیــارد دلار 
اســت کــه یــک چهــارم آن را پنیــر تشــکیل مــی دهد.

آمارهــا نشــان مــی دهــد بــه طــور میانگیــن مصــرف ســرانه 
جهانــی شــیر ۱۵۰ کیلوگــرم و حتــی در برخــی کشــورهای 
ــر از ۳۰۰  ــر فرات ــر نف ــرای ه ــرف، ب ــزان مص ــن می ــی ای اروپای
ــیر  ــرف ش ــرانه مص ــزارش FAO، س ــق گ ــت.  طب ــرم اس کیلوگ
ــد  ــال باش ــرم در س ــد ۲۰۰ کیلوگ ــرد بای ــر ف ــرای ه ــات ب و لبنی
کــه ایــران از ایــن اســتاندارد بســیار عقــب و زیــر 7۰ کیلوگــرم 

ــت.  اس



واردات و صادرات

مجمــوع صــادرات لبنیــات جهــان در ســال ۲۰۲۲ بــه بیــش از ۸۱.7 میلیــارد دلار رســیده اســت، کــه ۱۱ درصــد افزایــش نســبت بــه صــادرات ســال ۲۰۲۱ ) 7۳.۶ میلیــارد دلار( داشــته اســت و ۲۴ درصــد نســبت 
بــه صــادرات  ســال ۲۰۲۰ ) ۶۵.۴ میلیــارد دلار ( افزایــش یافتــه اســت. پنیــر کمــی بیــش از یــک ســوم ایــن تجــارت را تشــکیل مــی دهــد. شــیر و خامــه کمــی کمتــر از یــک ســوم را تشــکیل مــی دهنــد، مــا بقــی 
مربــوط بــه کــره، تخــم مــرغ، آب پنیــر و محصــولات مشــتق شــده ماننــد ماســت اســت.آلمان بــا واردات بیــش از ۸.۴ میلیــارد دلاری در ســال ۲۰۲۲ ، بزرگتریــن خریــدار لبنیــات جهــان اســت کــه نســبت بــه 

ســال قبــل ۹.۹ درصــد افزایــش داشــته اســت. 

چینمکزیکروسیهالجزیرهاندونزیفیلیپینعربستانمالزیبلاروساسترالیاآرژانتین اتحادیه اروپا نیوزیلند آمریکا

بزرگترین صادرکنندگان شیر جهان )میلیون تن( بزرگترین واردکنندگان شیر جهان )میلیون تن(
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میزان تولید شیر در هر منطقه

بیــش از 80% شــیر تولیــد دنیــا از شــیر گاو بــوده و بــه ترتیــب شــیر گاومیــش، بــز، گوســفند و شــتر بــا ســهمی کمتــر نســبت بــه شــیر گاو قــرار دارنــد. بــر اســاس گــزارشFAO ، تولیــد جهانــی شــیر در ســال 
۲۰۲۲ حــدود ۹۳۰ میلیــون تــن بــوده کــه نســبت بــه ســال ۲۰۲۱ ، ۰.۶ درصــد افزایــش داشــته اســت.
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قیمت محصولات لبنی فائو
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پنیر پودر شیر کامل

پودر شیر کره پنیرشاخص قیمت لبنیات پودر شیر کامل کرهپودر شیر

 در سال 2023 )دلار/تن( از سال 2015 تا انتهای سال 2022 )دلار/تن(

طبــق گــزارش انجمــن صنایــع فــرآورد ه هــای لبنــی، شــاخص قیمــت کل مــواد غذایــی در ژانویــه ۲۰۲۳ بــه عــدد ۱۳۱.۲ رســیده اســت )پاییــن تریــن میــزان از ســپتامبر ۲۰۲۱( کــه نســبت بــه مــاه قبــل )تــورم 
ماهیانــه( بــه میــزان ۰.۸ درصــد و نســبت بــه ژانویــه ۲۰۲۲ )تــورم نقطــه ای( بــه میــزان ۳.۲ درصــد کاهــش داشــته اســت. در بــازه دوســاله از ژانویــه ۲۰۲۱ تــا ژانویــه ۲۰۲۳، بالاتریــن شــاخص قیمــت مــواد 
غذایــی در مــارس ۲۰۲۲ بــا عــدد ۱۵۹.7 و ناشــی از جنــگ اوکرایــن و روســیه بــوده اســت. پــس از کاهــش شــوک ناشــی از جنــگ، قیمــت روغــن هــای گیاهــی، لبنیــات و شــکر بــا کاهــش مواجــه شــد در حالــی 
کــه غــات و گوشــت تــا حــد زیــادی ثابــت ماندنــد. شــاخص قیمــت لبنیــات در ژانویــه ۲۰۲۳ بــه عــدد ۱۳۶.۲ رســید کــه نســبت بــه مــاه قبــل )تــورم ماهیانــه( بــه میــزان ۱.۴ درصــد کاهــش و نســبت بــه ژانویه 

۲۰۲۲ )تــورم نقطــه ای( بــه میــزان ۲.7 درصــد افزایــش داشــته اســت. بالاتریــن شــاخص قیمــت لبنیــات از ژانویــه ۲۰۲۱ تــا ژانویــه ۲۰۲۳ مربــوط بــه ژوئــن ۲۰۲۲ بــا عــدد ۱۵۰.۲ بــوده اســت. 
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قیمت جهانی محصولات اصلی لبنی

میانگیــن قیمــت شــیرخام اتحادیــه اروپــا از ابتــدای ســال ۲۰۲۳ روندی نزولی داشــته اســت. 
در جــولای ۲۰۲۳ بــا ۰.۶درصــد کاهــش نســبت بــه مــاه قبــل و ۱۳.۶درصــد کاهــش نســبت 

بــه جــولای ۲۰۲۲ بــه قیمــت ۴۴.۱ یورو/۱۰۰کیلوگــرم رســیده اســت

میانگیــن قیمــت جهانــی کــره در ۱ آگوســت ۲۰۲۳ بــا ۰.۵درصــد کاهــش نســبت بــه دو هفتــه 
ــود  ــت خ ــن قیم ــن تری ــه پایی ــه ۲۰۲۳ ب ــره در ژانوی ــت. ک ــیده اس ــن رس ــه ۴۶۸۰دلار/ت ــل ب قب
)۴۴۴۹ دلار/تــن (در ۱۲ ماهــه اخیــر رســیده اســت همچنیــن در ژوئــن۲۰۲۳ بــا ۵۳۷۹ دلار/تــن 

بالاتریــن قیمــت خــود در ۱۲ ماهــه اخیــر را داشــته اســت.
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میانگین قیمت شیرخام اتحادیه اروپا
)جولای 2023- یورو / 100 کیلوگرم(

میانگین قیمت جهانی کره
)آگوست 2023- دلار/تن(
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قیمت جهانی محصولات اصلی لبنی

میانگیــن قیمــت جهانــی پــودر شــیر خشــک کامــل در ۱ آگوســت ۲۰۲۳ بــا ۱.۹درصــد کاهــش 
نســبت بــه دو هفتــه قبــل بــه ۲۴۵۴دلار/تــن رســیده اســت.

پــودر شیرخشــک اســکیم در آگوســت ۲۰۲۳ بــه پاییــن تریــن قیمــت خــود در ۱۲ ماهــه اخیــر 
رســیده اســت همچنیــن در ســپتامبر ۲۰۲۲ بــا ۳۵۷۵ دلار/تــن بالاتریــن قیمــت خــود در ۱۲ 

ماهــه اخیــر را داشــته اســت.

میانگیــن قیمــت جهانــی پــودر شــیر خشــک کامــل در ۱ آگوســت ۲۰۲۳ بــا ۷.۶درصــد کاهــش 
نســبت بــه دو هفتــه قبــل بــه ۲۸۶۴ دلار/تــن رســیده اســت.

ــر  ــه اخی ــود در ۱۲ ماه ــت خ ــن قیم ــن تری ــه پایی ــت ۲۰۲۳ ب ــل در آگوس ــک کام ــودر شیرخش پ
ــود در ۱۲  ــت خ ــن قیم ــن بالاتری ــا ۳۷۳۳ دلار/ت ــپتامبر ۲۰۲۲ ب ــن در س ــت همچنی ــیده اس رس

ــت. ــته اس ــر را داش ــه اخی ماه
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میانگین قیمت جهانی پودر شیر خشک اسکیم
)آگوست 2023- دلار/تن(

میانگین قیمت جهانی پودر شیر خشک کامل
 )آگوست 2023-دلار/تن(
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نگاهی به صنعت لبنیات در ایران
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طبقه بندی شرکت های لبنی در ایران

آمــار رســمی از میــزان تولیــد فــرآورده هــای لبنــی و تغییــرات ســالانه آن در کشــور در دســترس نبــوده و تنهــا آمــار در دســترس بــه تولیــد و فــروش شــرکت هــای بورســی صنعــت مربــوط اســت. 
بــا ایــن حــال شــرکت هــای فعــال در صنعــت لبنیــات بــه  گــروه دســته بنــدی مــی شــوند.

گروه اول:
تأمین فرآورده های لبنی به عنوان یکی از ضروری ترین اقلام مصرفی برای قشــر عظیمی از جامعه به ویژه اقشــار کم درآمد: گروه اســتراتژیک شــرکت صنایع شــیر ایران )پگاه(

گروه دوم:
 تخصص یافتگی بالا، میزان گستردگی خطوط تولید و تنوع در محصولات

 )شرکت های کاله، پاک، دامداران و میهن(

گروه سوم:
 ایــن گــروه اســتراتژیک متشــکل از شــرکت هایــی اســت کــه نســبتأ حجــم تولیــد بالایــی دارنــد 
ــند.  ــده باش ــناخته ش ــور ش ــطح کل کش ــد در س ــه بتوانن ــت ک ــدی نیس ــا در ح ــد آنه ــزان تولی ــا می ام
ایــن گــروه بــه جــای تولیــد انــواع مختلفــی از فــرآورد ه هــای لبنــی، بــه تولیــد برخــی از محصــولات 
اساســی کــه بخــش بزرگــی از مصــرف جامعــه را تشــکیل مــی دهنــد پرداختــه انــد. اســتراتژی "تمرکــز 

ــک( ــداران، رام ــرکت دام ــی" )ش ــرف جغرافیای ــق پرمص ــر مناط ب

گروه چهارم:
ــتراتژی  ــند از اس ــی باش ــور م ــطح کش ــده ای در س ــناخته ش ــبتا ش ــای نس ــرکت ه ــه ش ــم اینک  علیرغ

ــان( ــرکت چوپ ــد. )ش ــی نماین ــتفاده م ــازار" اس ــول و ب ــر محص ــز ب "تمرک

گروه پنجم:
 ایــن گــروه کــه تحــت نــام کلــی شــرکت هــای محلــی شــناخته مــی شــوند از اســتراتژی "تمرکز بــر مناطق 

جغرافیایــی محــدود و کوچــک" ماننــد روســتاها و شهرســتانهای کم جمعیت اســتفاده مــی کنند.

میزان تولید شرکت های بورسی صنعت )تن(

1401 1400 1399 1398 1397 نماد شرکت

24987 52782 58440 65197 45855 غشاذر

76503 94129 122971 141713 87050 غشصفا

48,506 47,192 51234 49228 51290 غشان

11960 12444 10341 14669 14045 غالبر

66996 67664 80504 81226 83959 غفارس

122742 127403 125579 127733 128534 غپاک

54975 54173 52352 57348 81804 غپاذر

33873 39721 44951 39573 38387 غگلپا

30154 30355 31982 24572 24925 غگلستا

35351 36825 36890 34667 35625 غگیلا
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بررسی درآمد و حاشیه سود صنعت لبنیات کشور

رونــد حاشــیه ســود خالــص صنعــت از ســال ۹۸ صعــودی بــوده اســت. در ســال ۱۳۹۸ حاشــیه ســود خالــص صنعــت کاهــش چشــم گیــری داشــت و بــه کمتــر از یــک درصــد رســید. افزایــش نــرخ خریــد 
شــیر خــام و ســایر مــواد اولیــه و بســته بنــدی بعلــت افزایــش قیمــت نهــاده هــای دامــی و افزایــش نــرخ ارز در کشــور، موجــب رشــد بهــای تمــام شــده صنعــت طــی ســال هــای اخیــر شــده اســت.

بررســی درآمــد شــرکت‌های لبنــی طــی فصــل بهــار ۱۴۰۲ نشــان می‌دهــد کــه ایــن شــرکت‌ها نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل افزایــش درآمــد ۶۴درصــدی را تجربــه کرده‌‌‌انــد. بــا ایــن حــال رونــد 
حاشــیه ســود ایــن صنعــت مســیر کاهــش را در پیــش گرفتــه، به‌‌‌طــوری کــه به‌صــورت میانگیــن ۲واحــد درصــد از هــر ســه حاشــیه ســود ناخالــص، عملیاتــی و خالــص ایــن صنعــت نســبت بــه زمســتان 
۱۴۰۱ کاهــش یافتــه اســت. بررســی نــرخ فــروش مهم‌تریــن محصــول هــر شــرکت لبنــی نشــان می‌دهــد کــه به‌رغــم عملکــرد ضعیــف فصــل بهــار، طــی پنجمیــن مــاه ســال 1402 توانســته‌‌‌اند متوســط 
افزایــش 30درصــدی را نســبت بــه میانگیــن 1401 تجربــه کننــد. مشــوق‌‌‌های صادراتــی بــرای شــرکت‌های لبنــی از جملــه حــذف عــوارض صادراتــی دو محصــول شیرخشــک صنعتــی و خامــه فلــه‌‌‌ای، 

موجــب شــده اســت تــا شــرکت‌های ایــن صنعــت بــه ســمت صــادرات ســوق پیــدا کننــد.
ــرکت‌های  ــد در ش ــش درآم ــزان کاه ــترین می ــت. بیش ــرده اس ــه ک ــال تجرب ــر س ــد را در ه ــد 41درص ــن رش ــور میانگی ــر، به‌ط ــال اخی ــی 10س ــات ط ــت لبنی ــرکت‌های صنع ــط ش ــده توس ــد محقق‌ش درآم
لبنیاتــی بــازار ســهام طــی دهــه اخیــر، در ســال 1395 رقــم خــورد کــه شــرکت‌ها رشــد صفــر درصــدی را تجربــه کردنــد. بــا ایــن حــال، طــی ســال 1401 بــا توجــه بــه آزادســازی نــرخ عمــده محصــولات 
ایــن صنعــت، شــرکت‌های لبنــی بــا ثبــت فــروش 17هــزار میلیــارد تومــان و ثبــت رشــد 81درصــدی توانســتند رکــورد 10ســاله رشــد درآمــدی خــود را بــه ثبــت برســانند. جهــش خیره‌‌‌کننــده درآمــد بــه 
هیمن‌جــا ختــم نشــد و شــرکت‌های لبنــی توانســتند طــی فصــل بهــار 1402 درآمــد حاصــل از فــروش خــود را نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل 64درصــد افزایــش دهنــد. در ایــن بیــن »غپــاک« بــا 

ــت. ــکیل داده اس ــت را تش ــد کل صنع ــهم از درآم ــترین س ــی بیش ــارد تومان ــزار و 438میلی ــروش یک‌ه ف



20

درآمد عملیاتی و بهای تمام شده

مقایسه درآمد عملیاتی و بهای تمام شده
هر شرکت بورسی صنعت )سال 1401(

مجموع درآمد عملیاتی و بهای تمام شده
شرکت های بورسی صنعت )سال 1400-1397(

بهای تمام شده کالای فروش رفته
)میلیون ریال(

فروش
)میلیون ریال( سهم

(10,222,788) 12,398,125 غشاذر

(28,732,239) 32,343,396 غشصفا

(12,683,135) 14,977,487 غشان

(4,219,880) 5,346,067 غالبر

(17,312,340) 20,017,905 غفارس

(32,637,480) 35,937,378 غپاک

(17,775,313) 19,731,727 غپآذر

(10,543,972) 13,699,068 غگلپا

(9,126,772) 11,364,715 غگلستا

(7,293,615) 8,607,129 غگیلا

(9,442,949) 13,609,254 عالیس

(159,990,483) مجموع 188,032,251

1397 1398 1399 1400

بهای تمام شده 21,731,869 34,419,752 49,295,428 75,518,541

درآمدهای عملیاتی 25,334,713 38,490,058 56,352,073 85,721,450

حاشیه سود %5 %0,5 %3 %2,59
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* بررسی صنعت لبنیات در ایران نشان میدهد که سهم کشور در صادرات محصولات نهایی بسیار پایین است  و بیشتر محصولات اولیه ای مانند شیرخشک، خامه و کره فله صادر می شود.
ژاپــن اخیــرا نــام ایــران را در فهرســت واردات مجــاز محصــولات لبنــی بــه ایــن کشــور قــرار داد کــه در فــاز اول یک‌هــزار و 500 تــن شــیرخام و فرآورده‌‌‌هــای لبنــی بــه ایــن کشــور صــادر شــد. چیــن از دیگــر 
کشــورهایی بــود کــه طــی توافقــات بــا مقامــات ایرانــی خواســتار صــادرات لبنیــات بــه ایــن کشــور شــد. مــوارد مذکــور موجــب شــده اســت تــا شــرکت‌های لبنیاتــی ایــران بــه ســمت تولیــد محصــولات 
مطابــق بــا اســتانداردهای روز دنیــا و قابلیــت مانــدگاری بــالا همچــون شیرخشــک و محصــولات پــودری ســوق پیــدا کننــد کــه ایــن امــر می‌‌‌توانــد موجــب افزایــش حاشــیه ســود و رونــق و بهبــود در 

اوضــاع شــرکت‌های لبنــی ایــران شــود. 

سهم صادرات محصولات لبنی در پنج ماهه ابتدای سال 1402 )دلار(
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میانگین ترکیب فروش محصولات شرکت های صنعت

محصولات پودری  %3 محصولات پودری  %9 محصولات پودری  %7

محصولات پودری  %20 محصولات پودری  %24

محصولات پودری  %24

محصولات پودری  %14 محصولات پودری  %11

شیرخشک  %3

انواع خامه  %9

انواع خامه  %20 انواع خامه  %4

انواع خامه  %29 انواع خامه  %19

انواع خامه  %8

انواع آبمیوه  %14

انواع خامه  %6

انواع خامه  %12

انواع خامه  %24

انواع دوغ  %12

انواع دوغ  %11

سایر  %6 سایر  %9

سایر  %10

بستنی  %12

سایر  %4

سایر  %6 سایر  %6

سایر  %11

انواع شیر  %17

انواع شیر  %12 انواع شیر  %8

انواع شیر  %18 انواع شیر  %13

انواع شیر  %20

انواع شیر  %29

انواع شیر  %28
انواع شیر  %25

غگیلا غگلستا غگلپا

غالبر غشصفا غشاذر

غپاک غشان غفارس

انواع ماست  %21 انواع ماست  %9 انواع ماست  %9

انواع ماست  %18

انواع ماست  %9

انواع ماست  %15

انواع پنیر  %36 انواع پنیر  %44 انواع پنیر  %64

انواع پنیر  %27 انواع پنیر  %26

انواع پنیر  %39

انواع پنیر  %13 انواع پنیر  %18

انواع کره  %13

انواع کره  %9

انواع کره  %28

انواع کره  %11
انواع دوغ  %5
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مبلغ فروش شرکت های صنعت )میلیون ریال(

1401 1400 1399 1398 1397 سهم

غپاک 7,107,232 9,626,564 13,246,049 22,693,499 35,937,378

غشصفا 4,511,858 9,200,140 13,339,160 18,651,716 32,343,396

غفارس 3,826,916 5,205,021 6,974,751 9,866,892 20,017,905

غشان 2,165,020 2,859,959 4,233,243 6,211,749 14,977,487

غگلپا 2,280,752 3,743,162 6,224,927 8,375,643 13,699,068

غشاذر 1,906,385 3,055,245 4,259,021 6,559,786 12,398,125

غگلستا 1,491,035 1,985,500 4,002,421 6,164,060 11,364,715

غگیلا 1,251,706 1,713,634 2,685,077 4,193,286 8,607,129

غالبر 793,809 1,100,833 1,387,424 3,004,819 5,346,067

عمدتــا دلیــل افزایــش مبلــغ فــروش شــرکت هــای لبنــی، افزایــش نــرخ محصــولات مــی باشــد کــه قیمــت محصــولات لبنــی نیــز تابعــی از افزایــش هزینــه هــای تولیــد اســت. عــاوه بــر شــیر خــام بــه 
عنــوان مهمتریــن مــاده اولیــه صنعــت لبنیــات کــه افزایــش قیمــت چشــم گیــری داشــته، ســایر هزینــه هــای تولیــد محصــولات لبنــی نیــز افزایــش قیمــت داشــته انــد.
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شیر خشک

)450 گرم(

کره حیوانی پاستوریزه

 )100 گرم(

پنیر ایرانی پاستوریزه

 )500 گرم(

دوغ پاستوریز

 )یک و نیم لیتر(

ماست پاستوریزه

 )یک کیلوگرم(

خامه پاستوریزه 

)200 گرم(

شیر پاستوریزه

 )یک لیتر(

شهریور 1401 528,043 242,967 490,138 254,578 328,151 223,769 246,643 

مرداد 1402 688,597 279,564 576,790 318,009 409,524 285,969 296,233 

شهریور1402 729,577 290,186 596,136 323,658 416,707 296,220 302,122 

نظام نرخ گذاری شیر خام و محصولات لبنی در ایران

ــد. از  ــی ش ــن م ــدگان تعیی ــرف کنن ــدگان و مص ــت از تولیدکنن ــازمان حمای ــوی س ــود و از س ــتوری ب ــذاری دس ــت گ ــمول قیم ــت ۱۴۰۱، مش ــل از اردیبهش ــا قب ــی ت ــول لبن ــی ده محص ــروش داخل ــرخ ف ن
اردیبهشــت مــاه فقــط ۴ قلــم شــامل شــیر کیســه ای، شــیر بطــری کــم چــرب، پنیــر یــواف نســبتا چــرب و ماســت دبــه ای ســاده اســت کــه نــرخ آنهــا دســتوری تعییــن مــی شــود. ســازمان حمایــت مصــرف 
کننــدگان و تولیــد کننــدگان بــا توجــه بــه اعــام نــرخ مصــوب خریــد شــیر خــام بــه ازای هرکیلوگــرم 150،000 ریــال محصــولات لبنــی حمایتــی تــا ســقف حداکثــر 20 درصــد افزایــش و محصــولات رقابتــی 
نیــز تــا ســقف حداکثــر 30% مجــوز افزایــش قیمــت پیــدا کردنــد. در گــروه لبنیــات بیشــترین افزایــش قیمــت در شــهریور 1402 نســبت بــه مــاه قبــل )تــورم ماهانه(مربــوط بــه شیرخشــک بــا 6درصــد 

افزایــش کمتریــن افزایــش قیمــت مربــوط بــه ماســت و دوغ پاســتوریزه بــا 1,8درصــد تغییــر بــوده اســت.
بیشــترین افزایــش قیمــت محصــولات لبنــی در شــهریور 1402 نســبت بــه شــهریور 1401 )تــورم نقطــه ای( مربــوط بــه شیرخشــک بــا 38 درصــد تغییــر و پــس از آن خامــه پاســتوریزه بــا 32 درصــد بــوده 

است ، همچنین کمترین افزایش قیمت در شهریور 1402 نسبت به شهریور 1401 مربوط به کره حیوانی پاستوریزه با 19درصد بوده است.	
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مقایسه کلی از شرکت های بورسی صنعت تولید فرآورده های لبنی در ایران

حاشیه سود
 خالص

سود )زیان( خالص
 )میلیون ریال(

حاشیه سود
 ناخالص

سود )زیان( ناخالص 
)میلیون ریال(

P/E-ttm شرکت سهم

%6 717,818 %17 2,175,337 13 ‌پگاه‌آذربایجان‌غربی غشاذر

%7 2,086,662 %12 3,611,157 7 ‌شیرپاستوریزه‌پگاه‌اصفهان غشصفا

%8 1,365,918 %13 2,294,352 9 ‌شیرپاستوریزه‌پگاه‌خراسان غشان

%11 648,345 %18 1,126,187 53 لبنیات‌ کالبر غالبر

%5 1,171,847 %12 2,705,565 17 شیر پاستوریزه پگاه فارس غفارس

%3 1,391,222 %8 3,299,898 19 ‌لبنیات‌ پاک غپاک

%4 877,741 %10 1,956,414 10 شیر پگاه آذربایجان شرقی غپآذر

%12 1,715,876 %22 3,155,096 8 شیر پاستوریزه پگاه گلپایگان غگلپا

%8 993,114 %19 2,237,943 10 شیر پاستوریزه پگاه گلستان غگلستا

%7 637,008 %15 1,313,514 11 شیرپاستوریزه پگاه گیلان غگیلا
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ارزش بازار شرکت های بورسی صنعت فرآورده های لبنی در بازار سرمایه )همت(
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شرکت شیر پاستوریزه پگاه اصفهان
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تاریخچه شرکت

شــرکت شــیر پاســتوریزه پــگاه اصفهان)ســهامی عــام( یکــی از بزرگتریــن شــرکت هــای تولیــدی 
فــرآورده هــای لبنــی در اســتان اصفهــان مــی باشــد. فعالیــت شــرکت در رشــته صنایــع غذایــی 
ــا  ــداری ه ــی از دام ــام دریافت ــیر خ ــازی ش ــالم س ــور س ــه منظ ــیری ب ــی ش ــع تبدیل ــروه صنای و گ
ــتقات  ــه مش ــیون و تهی ــیون و استریلیزاس ــد پاستوریزاس ــق فرآین ــاری زا، از طری ــل بیم از عوام
اســتحصالات لبنــی مطمئــن تغذیــه ای بــرای ســامت و رشــد مصــرف کننــدگان در قالــب بســته 
بنــدی هــای متنــوع بــا اســتفاده از ماشــین آلات تولیــدی و بســته بنــدی مــدرن و نیــروی انســانی 
متخصــص و بــر اســاس دســتورالعملهای مصــوب اســتاندارد ایــران و فرمولاســیون هــای 
بررســی شــده در واحــد تحقیــق و توســعه و تحــت پروانــه ســاخت دریافتــی از مراکــز بهداشــتی 

و قانونــی کشــور مــی باشــد.
ــه،دوغ،  ــره ، خام ــامل پنیر،ک ــی ش ــولات لبن ــواع محص ــامل ان ــرکت ش ــدی ش ــولات تولی محص
شــیر، ماســت وکشــک مــی باشــد. مصــارف محصــولات تولیــدی شــرکت در حــوزه خــوراک 

ــت. ــده اس ــه ش ــازی خلاص ــکلات س ــکوئیت و ش ــع بیس ــه صنای ــواد اولی ــردم و م ــی م غذائ

% 6

% 5

% 62

% 3

% 5

% 27

% 1

% 1

شركت صنايع شيرايران

سایر سهامداران

شخص حقيقی

شــركت فروشگاه های زنجيره ای افق كوروش)سهامی خاص(

شركت ايثاراصفهان)سهامی خاص(

موسســه صندوق بيمه اجتماعی روستائيان وعشاير
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روند تاریخی قیمتی سهام غشصفا از زمان عرضه تا روز گزارش

بازدهی تاریخی: %66900

بازدهی 1402: %15.5-

قیمت نسبت به سقف تاریخی: %48-

نسبت های مالی

12ماهه
منتهی به 1401 

 12ماهه
منتهی به 1400

12ماهه
منتهی به 1399 

12ماهه
 منتهی به 1398

سودآوری

0,25 0,15 0,14 0,18 بازده دارایی ها

0,89 0,53 0,42 0,64 بازده حقوق صاحبان سهام

0,28 0,18 0,19 0,21 نسبت سود قبل از بهره و مالیات به دارایی

12ماهه
 منتهی به 1401

12ماهه
 منتهی به 1400

12ماهه 
منتهی به 1399

12ماهه
منتهی به 1398

کارایی

0,25 0,15 0,14 0,18 گردش موجودی کالا

0,89 0,53 0,42 0,64 دوره گردش موجودی کالا )روز(

0,28 0,18 0,19 0,21 دوره وصول مطالبات )روز(

12ماهه 
منتهی به 1401

12ماهه
 منتهی به 1400

12ماهه منتهی 
به 1399

12ماهه 
منتهی به 1398

اهرم/ریسک

0,04 0,14 0,14 0,08 نسبت بدهی

0,12 0,52 0.45 0,21 نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

12ماهه 
منتهی به 1401

12ماهه
منتهی به 1400

12ماهه 
منتهی به 1399

12ماهه 
منتهی به 1398

نقدینگی

1,07 0,91 0,95 1,11 نسبت جاری

0,59 0,31 0,35 0,49 نسبت آنی

0,04 0,04 0,03 0,08 نسبت نقد
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میزان تولید، فروش و ترکیب محصولات غشصفا 

6 ماهه 1402 1401 1400 1399 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 محصولات

%20 %17 %15 %10 %8 %12 %12 %11 %10 %12 %13 انواع پنیر

%12 %12 %12 %10 %13 %9 %6 %4 %3 %3 %5 انواع خامه

%38 %37 %48 %55 %59 %43 %43 %42 %41 %38 %44 انواع شیر

%1 %2 %2 %2 %1 %3 %4 %3 %0 %0 %0 انواع کره

%10 %7 %6 %5 %4 %7 %8 %7 %8 %9 %10 انواع ماست

%4 %3 %2 %8 %8 %15 %14 %20 %24 %23 %13 سایرمحصولات

%11 %8 %8 %6 %4 %7 %7 %7 %9 %8 %7 انواع دوغ

%1 %1 %1 %1 %1 %2 %2 %2 %1 %2 %2 انواع کشک

%5 %11 %6 %3 %2 %3 %6 %5 %3 %6 %6 محصولات پودری و شیرخشک
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روند سالانه نرخ محصولات غشصفا )ریال/کیلوگرم(
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نرخ محصولات لبنی تا سقف حداکثر 20 درصد افزایش و با رعایت مفاد قانونی اعلام شده، محصولات رقابتی این شرکت نیز تا سقف حداکثر 30% مجوز افزایش قیمت گرفته است. 
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روند نرخ ماهانه محصولات غشصفا )ریال/کیلوگرم(
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روند نرخ ماهانه محصولات غشصفا )ریال/کیلوگرم(
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نرخ خرید شیر خام و خامه )بهای تمام شده تولید(

بــه اســتناد مفــاد قانــون اصــاح قانــون تضمیــن خریــد محصــولات اساســی کشــاورزی مجلــس شــورای اســامی، شــورای قیمــت گــذاری قیمــت تضمینــی شــیر خــام بــه ازای هــر کیلوگــرم درب دامــداری 
150000ریــال بــا مشــخصات 3,2 درصــد چربــی،3 درصــد پروتئیــن و بــار میکروبــی زیــر 100هــزار بــه ازای هــر 0,1 درصــد افزایــش و یــا کاهــش درصــد چربــی شــیرخام از 3,2درصــد ،مبلــغ 2000 ریــال 

متناســب بــا افزایــش و یــا کاهــش درصــد چربــی بــه قیمــت مصــوب شــیر خــام اضافــه یــا کســر مــی گــردد، تصویــب کــرد.
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ال
ری

ن 
یو

یل
م

% 10 % 10
% 9 % 10

% 11

% 14

% 12 % 12

% 13

درآمد عملیاتی، بهای تمام شده، حاشیه سود ناخالص غشصفا

حاشیه سود )زیان( خالص

بهای تمام شده کالای فروش رفته

فروش
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% 10
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صورت سود و زیان کارشناسی 1402

کارشناسی 1403 کارشناسی 1402 کارشناسی
6 ماهه دوم 1402 

 3 ماهه دوم 1402 
(حسابرسی نشده) 3 ماهه اول 1402 واحد صورت سود و زیان

میلیون ریال 8,112,952 8,613,440 23,484,153 40,210,545 55,047,881 درآمد ناشی از فروش

(48,959,877) (35,907,744) (21,251,410) (7,513,454) (7,142,880) میلیون ریال هزینه بهای تمام شده

میلیون ریال 970,072 1,099,986 2,232,743 4,302,801 6,088,005 سود )زیان( ناخالص

(2,044,342) (1,529,048) (872,383) (336,722) (319,943) میلیون ریال هزینه های اداری، عمومی و فروش

میلیون ریال 0 0 0 0 0 سایر درآمدها )هزینه ها( عملیاتی

میلیون ریال 650,129 763,264 1,360,360 2,773,753 4,043,663 سود ) زیان( عملیاتی

(61,984) (61,984) (61,984) میلیون ریال 0 0 هزینه های مالی

میلیون ریال 33,063 21,959 0 55,022 0 سایر درآمدها )هزینه ها( غیر 
عملیاتی

میلیون ریال 683,192 785,223 1,298,376 2,766,791 3,981,679 سود )زیان( قبل از مالیات

(681,320) (584,124) (290,660) (139,905) (153,559) میلیون ریال هزینه مالیات بر درآمد

میلیون ریال 529,633 645,318 1,007,715 2,182,666 3,300,358 سود ) زیان ( خالص

ریال  458 558 872 1,888 2,855 ) EPS ( سود به ازای هر سهم

%11 %11 %10 %13 %12 درصد حاشیه سود )زیان( ناخالص

%7 %7 %6 %9 %8 درصد حاشیه سود )زیان( عملیاتی

%6 %5 %4 %7 %7 درصد حاشیه سود ) زیان ( خالص

میلیون ریال 1,156,190 1,156,190 1,156,190 1,156,190 1,156,190 سرمایه ثبت شده
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 مفروضات و پیش بینی سودآوری 

کارشناسی 1403 کارشناسی 1402  کارشناسی
6 ماهه دوم 1402

 3 ماهه دوم 1402 
(حسابرسی نشده) 3 ماهه اول 1402 واحد مفروضات

ریال/تن 178,504,754 220,382,750 262,272,766 232,597,637 303,790,854 گروه شیر

ریال/تن 702,839,299 652,276,703 776,260,460 729,055,111 952,203,460 گروه خامه

ریال/تن 1,756,714,286 2,118,446,483 2,521,117,546 2,286,007,978 2,985,706,670 گروه کره

ریال/تن 186,124,437 239,869,457 285,463,476 246,346,205 321,747,568 گروه ماست

ریال/تن 700,293,884 838,479,377 997,856,253 880,676,412 1,150,232,836 گروه پنیر

ریال/تن 100,477,847 124,866,794 148,601,282 129,298,570 168,874,128 گروه دوغ

ریال/تن 954,267,990 991,255,127 1,179,671,383 1,093,485,895 1,428,178,801 محصولات پودری

ریال/تن 423,051,661 582,289,474 692,970,165 594,497,260 776,460,298 گروه کشک

ریال/تن 134,323,689 156,281,632 185,987,405 166,918,052 216,993,467 شیر خام

%30 درصد تورم

نرخ رشد قیمت شیر خام برای نیمه دوم 1402

%28

نرخ رشد قیمت شیر خام برای سال 1403

%30

* شرکت انتظار دارد در نیمه دوم سال 1402 شیرخام 28 % افزایش نرخ بگیرد.
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تحلیل حساسیت EPS شرکت

درصد افزایش نرخ مواد مصرفی در کل سال 1402

%30 %25 %20 %15 %10 %0

428 396 364 332 300 236 1,30

ت
سب

ن
ام

 خ
یر

ش
به 

ی 
های

ر ن
شی

خ 
نر

1,107 1,049 991 932 874 758 1,35

1,786 1,701 1,617 1,533 1,449 1,281 1,40

2,465 2,354 2,244 2,134 2,023 1,803 1,45

3,143 3,007 2,871 2,734 2,598 2,325 1,50

3,822 3,660 3,497 3,335 3,172 2,847 1,55

درصد افزایش نرخ مواد مصرفی در کل سال 1403

%60 %50 %40 %30 %20 %10

1,962 1,208 453 (302) (1,056) (1,811) 1,30

ت
سب

ن
ام

 خ
یر

ش
به 

ی 
های

ر ن
شی

خ 
نر

3,905 3,029 2,152 1,276 400 (476) 1,35

5,847 4,849 3,852 2,855 1,857 860 1,40

7,789 6,670 5,552 4,433 3,314 2,195 1,45

9,732 8,491 7,251 6,011 4,771 3,530 1,50

11,674 10,312 8,951 7,589 6,227 4,866 1,55
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بیانیه سلب مسئولیت
ــرمایه  ــازار س ــن ب ــاع فعالی ــت اط ــا جه ــزارش صرف ــن گ ای
تهیــه شــده اســت و محتــوای آن نبایــد بــه تنهایــی جهــت 
اخــذ تصمیمــات ســرمایه گــذاری و خریــد و فــروش اوراق 
بهــادار مــورد اســتفاده قــرار گیــرد. نظــرات ارائــه شــده در 
ــد و  ــه خری ــه ای ب ــوان، توصی ــچ عن ــه هی ــزارش ب ــن گ ای
فــروش یــا نگهــداری ســهام نــدارد و مســئولیت اســتفاده 

ــت. ــزارش اس ــدگان گ ــا خوانن ــات ب از اطلاع
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