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قاسم ایراننام شرکت

قاسمنماد

1338سال تاسیس

3,436قیمت سهم)1401/01/08()ریال(

EPS TTM426 )ریال(

P/E8/07 گذشته نگر سهم

P/E4/79 اینده نگر سهم 

5تعداد سهم )میلیارد(

13/8درصد شناوری

17,180ارزش بازار )میلیارد ریال(

اطلاعات کلی شرکت

ترکیب سهامداران

درصد تعداد سهم شرکت

4,285,617,79785/71صنعتی مینو

714,382,20314/29سایر

ترکیب سهامداران شرکت قاسم ایران در تاریخ 1401/01/08 به شرح جدول زیر است:
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معرفی شرکت

ـــران اســـت کـــه در ســـال 1338هجـــری شمســـی تأســـیس  ـــر کالاهـــای مصرفـــی در ای ـــع کننـــده برت شـــرکت قاســـم ایران یكـــی از 5 توزی
شـــد و وابســـته بـــه گـــروه صنعتـــی مینـــو اســـت.

فعالیـــت اصلـــی شـــرکت، پخـــش و فـــروش عمـــده محصـــولات غذایـــی، دارویـــی، آرایشـــی و بهداشـــتی، و شـــیرینی و توزیـــع 
فراگیـــر انـــواع مختلـــف محصـــولات اســـت. بیـــش از 60 ســـال تجربـــه نـــه تنهـــا در حـــوزه فـــروش و توزیـــع بلكـــه در زمینـــه صـــادرات و 
واردات ســـبب شـــده  شـــرکت قاســـم ایران بســـته ای کامـــل از ســـرویس هـــای خدماتـــی را بـــه تولیدکننـــدگان، صاحبـــان برندهـــا، 

عمده فروشـــان و خرده فروشـــان ارائـــه کنـــد.
بازارهـــای اصلـــی شـــرکت در داخـــل کشـــور اســـت کـــه بـــا توجـــه بـــه نـــوع فعالیـــت آن بـــه دو طبقـــه دارویـــی و غیـــر دارویـــی تقســـیم مـــی 

شـــود و تعـــداد مشـــتریان ایـــن شـــرکت بالـــغ بـــر 116 هـــزار مشـــتری غذایـــی و 12 هـــزار مشـــتری دارویـــی اســـت.

 توزیع کننده انحصاری 20 شرکت تولیدی با 
بیش از 1250 محصول مختلف

توزیع کننده دارو و تجهیزات پزشكی 42 شرکت 
دارویی با بیش از 1500 محصول مختلف

نماینده انحصاری 5 شرکت
 با بیش از 100 محصول مختلف

شیرینی و شكلات 
محصولات غذایی و 

نوشابه

آرایشی و بهداشتی

دارو
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بررسی صنعت پخش
نظـــام توزیـــع کالا و خدمـــات ازجملـــه بخش هـــای مهـــم در اقتصـــاد کشـــورها اســـت کـــه بـــا کوتاه تـــر کـــردن فاصلـــه ی تولیـــد کننـــده 
و مصرف کننـــده موجـــب بهـــره وری بیشـــتر شـــده و بـــا ایجـــاد مزیـــت  رقابتـــی ضمـــن رعایـــت حقـــوق مصرف کننـــدگان ســـود بیشـــتری 
را بـــرای هـــر دو طـــرف در بلند مـــدت بـــه همـــراه دارد. شـــاخص های توســـعه و پیشـــرفت نظـــام توزیـــع کالا و خدمـــات در اکثـــر 
کشـــورها، گســـترش اســـتفاده از ابـــزار و روش هـــای نویـــن نگهـــداری، چیدمـــان، حمل ونقـــل و درنهایـــت توزیـــع کالاهـــا و خدمـــات 
ـــت. ـــر گرف ـــاد در نظ ـــدی اقتص ـــای تولی ـــد بخش ه ـــور رش ـــوان موت ـــوان به عن ـــات را می ت ـــع کالا و خدم ـــش توزی ـــه بخ ـــت، به طوری ک اس
در صنعـــت پخـــش، تمامـــی ذینفعـــان، از تولید کننـــده تـــا پخش کننـــده، عمده فـــروش و خرده فـــروش، همـــه بـــه دنبـــال بازگشـــت 
ـــود اســـت. امـــروزه  ـــه روز در حـــال پیشـــرفت و بهب ـــا، روش هـــا و مدل هـــای پخـــش، روز ب ســـرمایه و بازدهـــی هســـتند. در تمـــام دنی
موفقیـــت یـــک برنـــد بـــا افزایـــش آگاهـــی مـــردم از آن برنـــد رابطـــه ی مســـتقیمی دارد. در همیـــن راســـتا، شـــرکت های پخـــش بـــا 
بكارگیـــری مدرن تریـــن روش هـــای پخـــش و توزیـــع کالا، نـــه تنهـــا می تواننـــد منجـــر بـــه افزایـــش فـــروش شـــرکت ها شـــوند، بلكـــه 

محبوبیـــت، شـــناخت و آگاهـــی نســـبت بـــه محصـــول را نیـــز در بیـــن خریـــداران تحـــت تاثیـــر قـــرار می دهنـــد.
در کشـــورهای اروپایـــی و آمریكایـــی، سیســـتم پخـــش و توزیـــع بـــه شـــدت پیشـــرفته شـــده و تمامـــی برندهـــا و شـــرکت های 
ـــد  ـــود، می توانن ـــولات خ ـــروش محص ـــر ف ـــاوه ب ـــش، ع ـــرکت های پخ ـــن ش ـــک بهتری ـــا کم ـــه ب ـــیده اند ک ـــاور رس ـــن ب ـــه ای ـــده ب تولید کنن
ـــرمایه و  ـــانی، س ـــروی انس ـــد نی ـــتقیم، نیازمن ـــش مس ـــای پخ ـــتفاده از متده ـــه اس ـــند؛ چراک ـــته باش ـــز داش ـــی نی ـــبتا بالای ـــودزایی نس س
زمـــان بیشـــتری اســـت و متعاقبـــا در بلندمـــدت هزینـــه بیشـــتری را در پـــی دارد. در کشـــورهای خارجـــی و پیشـــرفته، طیـــف گســـترده ای 
از خریدهـــا، بـــه صـــورت آنایـــن و اینترنتـــی انجـــام می شـــود و سیســـتم پخـــش ایـــن کشـــورهای پیشـــرفته بـــه گونـــه ای اســـت کـــه 
کالا را بـــه دســـت مشـــتری نهایـــی می رســـاند کـــه همیـــن امـــر لـــزوم وجـــود عمده فـــروش و خرده فـــروش را تـــا حـــد زیـــادی از بیـــن 

برده اســـت.
براســـاس آخریـــن آمـــار، در منطقـــه ی خاورمیانـــه، 59% از خریـــداران، از فروشـــگاه های دیجیتـــال اســـتفاده می کننـــد کـــه ایـــن آمـــار 
ــورمان،  ــی در کشـ ــاخت های اینترنتـ ــود زیرسـ ــوژی و بهبـ ــرفت تكنولـ ــر پیشـ ــال های اخیـ ــد؛ در سـ ــی کنـ ــدق مـ ــز صـ ــران نیـ ــورد ایـ درمـ
منجـــر بـــه افزایـــش تمایـــل بـــرای خریـــد آنایـــن، بـــه ویـــژه در میـــان شـــهروندان کان شـــهرها شـــده و ایـــن در حالـــی اســـت کـــه ایـــران 
در مقایســـه بـــا بســـیاری از کشـــورهای پیشـــرفته، هنـــوز جـــای زیـــادی بـــرای پیشـــرفت در زمینـــه ی فـــروش آنایـــن دارد و همچنـــان 

سیســـتم های فـــروش کالا بـــه شـــكل ســـنتی در کشـــور بیشـــتر رواج دارد.
همچنیـــن افزایـــش تعـــداد فروشـــگاه های زنجیـــره ای بـــزرگ در اقصی نقـــاط کشـــور، نشـــان از تغییـــر ســـبک زندگـــی و عـــادات خریـــد 
دارد، امـــا همچنـــان در بســـیاری از شهرســـتان ها، دسترســـی مـــردم بـــه محصـــولات تنهـــا از طریـــق بـــازار ســـنتی و سیســـتم های پخـــش 
ســـنتی میســـر اســـت. در ایـــن بازارهـــا همچنـــان لازم اســـت تـــا کالا توســـط شـــرکت های پخـــش بـــه خرده فروشـــان و از آنجـــا بـــه دســـت 

مصرف کننده هـــای نهایـــی برســـد.
ـــی 9 درصـــدی ایـــن صنعـــت از درآمـــد ملـــی، خـــود مبیـــن حجـــم و گســـتره وســـیع ایـــن صنعـــت و بـــه تبـــع آن نقـــش کلیـــدی  ســـهم 8 ال

ـــره تامیـــن بســـیاری از صنایـــع کشـــور اســـت. ایـــن صنعـــت در زنجی
در حـــال حاضـــر 100 درصـــد داروی کشـــور و 70 درصـــد مـــواد غذایـــی، آرایشـــی و بهداشـــتی، شـــوینده هـــا و... توســـط شـــرکت هـــای 

پخـــش در سرتاســـر ایـــران توزیـــع مـــی شـــود.

مهمتریـــن شـــرکتهای توزیـــع و پخـــش

پخـــش هجـــرت

پخـــش البـــرز

توزیـــع داروپخـــش

 شـرکت پخـش قاسـم ایـران

پخـــش فـردوس

پخـش رازی

پخـش دارویـی اکسـیر
 آدورا طـب
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شـــرکت قاســـم حـــدود 67 درصـــد از درآمـــد عملیاتـــی را از محـــل توزیـــع و فـــروش محصـــولات غذایـــی عمدتـــا محصـــولات گـــروه مینـــو 
و ســـایر شـــرکت هـــا نظیـــر کارخانجـــات روغـــن نباتـــی کشـــت و صنعـــت شـــمال و ... کســـب مـــی کنـــد.

ـــان دارو،  ـــای روی ـــرکت ه ـــولات ش ـــا محص ـــی عمدت ـــولات داروی ـــع محص ـــروش و توزی ـــل ف ـــی از مح ـــد عملیات ـــد درآم ـــن 20 درص همچنی
ـــد. ـــی کن ـــب م ـــی و... کس ـــران دارو، فاراب ـــبحان دارو، ای ـــران، س ـــال ای ـــرزدارو، ه ـــا، الب ـــیناژن، دان ـــن، س ثام

محصـــولات آرایشـــی و بهداشـــتی نیـــز ســـهم درآمـــد 11 درصـــد را بـــه خـــود اختصـــاص مـــی دهـــد کـــه تامیـــن کننـــده هـــای محصـــول 
عمدتـــا شـــرکت دارویـــی بهداشـــتی مینـــو، فومـــن شـــیمی بهداشـــت، بیـــن المللـــی پـــارس و ...اســـت.

لازم بـــه ذکـــر اســـت کـــه قیمـــت فـــروش محصـــولات شـــرکت های طـــرف قـــرار داد بـــر اســـاس اعـــام شـــرکت هـــای تامیـــن کننـــده و بـــا 
در نظـــر گرفتـــن مفـــاد قـــرارداد فـــی مابیـــن بـــا توجـــه بـــه الزامـــات نـــرخ گـــذاری ســـازمان هایـــی نظیـــر ســـازمان غـــذا و دارو و... تعییـــن و 
ابـــاغ مـــی گـــردد کـــه حاشـــیه ســـود حاصلـــه بســـته بـــه نـــوع کالا از متوســـط 5 درصـــد تـــا 18 درصـــد مـــی باشـــد کـــه پـــس از تصویـــب 

مدیریـــت اجـــرا مـــی گـــردد.
بررســـی رونـــد درآمـــد فـــروش شـــرکت هـــای گـــروه پخـــش از رشـــد درآمـــد طـــی ســـه ســـال اخیـــر تحـــت تاثیـــر رشـــد ســـطح عمومـــی 
قیمت هـــا حكایـــت دارد. بـــر ایـــن اســـاس شـــرکت قاســـم ایـــران در ســـال 1399 بـــا حجـــم فـــروش 40،653 میلیـــارد ریـــال بعـــد از 
شـــرکت پخـــش البـــرز بیشـــترین رشـــد فـــروش را در ســـال 1399 داشـــت و انتظـــار مـــی رود در ســـال 1400 ایـــن شـــرکت بـــه فـــروش 

بیـــش از 64 هـــزار میلیـــارد ریـــال دســـت یابـــد. 
ـــت  ـــولات دانس ـــروش محص ـــرخ ف ـــش ن ـــوان افزای ـــی ت ـــش را م ـــای پخ ـــرکت ه ـــروش ش ـــد ف ـــد درآم ـــرخ رش ـــش ن ـــل افزای ـــه عوام از جمل
کـــه انتظـــار مـــی رود در صـــورت حـــذف ارز ترجیحـــی در صنایعـــی همچـــون دارو و مـــواد غذایـــی شـــاهد ادامـــه متـــورم شـــدن رشـــد 

درآمـــد هـــا در ســـال 1401 باشـــیم کـــه ایـــن مهـــم مـــی توانـــد اهرمـــی بـــرای افزایـــش ســـودآوری شـــرکت هـــای گـــروه تلقـــی شـــود.

وضعیت فروش شرکت
سهم درآمد عملیاتی شرکت قاسم از توزیع محصولات

 محصولات غذایی
%67

 سایر
%2

 محصولات دارویی
%20

 آرایشی، بهداشتی و شوینده
%11
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 کارشناسی
1400 

نه ماهه سال مالی 1400 سال مالی 1399

64,026,235 16,108,17714,716,20817,347,17626,917,16440,653,945قاسم ایران

57%51%55%18%-9% نرخ رشد فروش

15,039,71315,561,77622,694,20629,054,65236,643,82262,393,995پخش هجرت

70%26%28%46%3% نرخ رشد فروش

13,465,29814,149,30119,268,65228,591,99143,386,52461,877,780پخش البرز

43%52%48%36%5% نرخ رشد فروش

22,591,32825,489,23030,324,33441,153,54051,500,01290,064,158توزیع داروپخش

75%25%36%19%13% نرخ رشد فروش

حاشیه سود 
ناخالص%

حاشیه سود 
عملیاتی%

حاشیه سود 
خالص%

دوره وصول 
مطالبات)روز(

حاشیه سود 
ناخالص%

حاشیه سود 
عملیاتی%

حاشیه سود 
خالص%

دوره وصول 
مطالبات)روز(

7/128/49/6619/114/45/364قاسم ایران

1/146/73/51731/154/105/7160پخش هجرت

6/121/641765/1279/5154پخش البرز

7/116/63/41856/124/88/5162توزیع داروپخش

1399 1398 1397شرح 1396 1395

مقایسه درآمد عملیاتی شرکت های گروه پخش

حاشیه سود و دوره وصول مطالبات شرکت های صنعت پخش

قاسم ایران پخش هجرت پخش البرز توزیع داروپخش

ال
ن ری

یو
میل

50,000,000

60,000,000

40,000,000

30,000,000

20,000,000

10,000,000

0
1395 1396 1397 1398 1399

شرکت
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حاشیه سود شرکت قاسم ایران

نسبت قیمت به درآمد گروه پخش

ـــار هـــای ارزش گـــذاری  ـــه فـــروش یـــک شـــرکت را نشـــان مـــی دهـــد کـــه یكـــی از معی ـــزان قیمـــت ب ـــا Price to Sales Ratio می نســـبت P/S ی
بـــرای مقایســـه نمادهـــای یـــک گـــروه یـــا یـــک صنعـــت اســـت. در گـــروه پخـــش بـــه واســـطه حاشـــیه ســـود پاییـــن شـــاهد نســـبت P/S پاییـــن 
ـــورس میانگیـــن 2.61 و میانگیـــن صنعـــت پخـــش 0.40  ـــه درآمـــد در ب ـــی اســـت کـــه نســـبت قیمـــت ب ـــر از یـــک واحـــد هســـتیم و ایـــن در حال ت
ـــود درآمـــد و ســـودآوری  ـــا بهب ـــران تعلـــق دارد از ایـــن رو انتظـــار مـــی رود ب اســـت. در ایـــن گـــروه پاییـــن تریـــن نســـبت بـــه شـــرکت قاســـم ای

ـــازار ایـــن شـــرکت باشـــیم.  شـــرکت قاســـم رفتـــه رفتـــه بـــه میانگیـــن صنعـــت نزدیـــک شـــود و شـــاهد رشـــد ارزش ب

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتیحاشیه سود خالص

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 9 ماهه 1400

%30

%60

%20

%40

%10

%20

%25

%50

%15

%30

%5
%9 %9 %9 %9 %9 %10 %12 %12 %12%13

%5

%7

%1.8%3

%3

%4

%4 %4

%4
%4

%8

%2
%2

%2

%0

%0

%2

%2

%2

%2
%1

%1
%1

%10

%56

%44
%36

%27

0

0
قاسم ایران

P/S

پخش البرزپخش هجرت توزیع داروپخش

P/S مقایسه نسبت مارکت)ارزش بازار( به درآمد فروش شرکت های گروه پخش

حاشیه سود شرکت قاسم ایران
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صورت سود و زیان

 کارشناسی
1401 

 کارشناسی
1400 

 نه ماهه
1400 

83,234,106 64,026,235 43,984,793 40,653,945 26,917,164 17,347,176 14,716,208 درامد ارائه خدمات

72,413,672- 55,982,775- 38,747,135- 35,472,814- 23,561,396- 15,286,898- 13,217,164- هزینه ارائه خدمات

10,820,434 8,043,460 5,237,658 5,181,131 3,355,768 2,060,278 1,499,044 سود )زیان( ناخالص

6,321,487- 4,862,682- 3,252,748- 3,187,303- 2,236,633- 1,555,142- 1,201,754- هزینه های عمومی, اداری و تشكیاتی

0 31,586- 31,586- 25,914- 43,632- 52,718- 6,981- خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

4,498,947 3,149,192 1,953,324 1,967,914 1,075,503 452,418 290,309 سود )زیان( عملیاتی

120,012- 92,317- 63,435- 8,859- 22,997- 169,489- 357,190- هزینه های مالی

15,834 246,386 101,845 1,189,111 321,375 38,308 38,774 درامد حاصل از سرمایه گذاریها

0 18,380 18,380 39,713 27,967 36,788 45,773 خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

4,394,768 3,321,641 2,010,114 3,187,879 1,401,848 358,025 17,666 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

811,461- 624,201- 451,926- 379,444- 238,021- 66,981- 0 مالیات

3,583,307 2,697,440 1,558,188 2,808,435 1,163,827 291,044 17,666 سود )زیان( خالص

717 539 312 562 398 485 29 سود هر سهم پس از کسر مالیات

5,000,000 5,000,000 5,000,000 5,000,000 2,925,089 600,000 600,000 سرمایه

ـــا مفروضـــات ســـه ماهـــه پایـــان ســـال 1400 از جملـــه رشـــد 30 درصـــدی درآمـــد فـــروش فصـــل زمســـتان نســـبت بـــه  ـــران ب شـــرکت قاســـم ای
تابســـتان و حاشـــیه ســـود ناخالـــص 14 درصـــد پتانســـیل تحقـــق 228 ریـــال ســـود خالـــص در ایـــن فصـــل را دارا اســـت کـــه ســـود بـــرآوردی 

ـــود. ـــی ش ـــرآورد م ـــال ب ـــر 539 ری ـــغ ب ـــال 1400 بال ـــان س ـــی در پای تجمیع
ــادر  ــرکت قـ ــود ناخالـــص 13 درصـــدی ایـــن شـ ــیه سـ ــد و حاشـ ــروش 30 درصـ ــد فـ ــد، رشـ ــورم 30 درصـ ــات تـ ــا مفروضـ ــال 1401 بـ ــرای سـ بـ
بـــه تحقـــق ســـود 717 ریـــال مـــی باشـــد. انتظـــار مـــی رود اثـــرات حـــذف ارز ترجیحـــی و رشـــد قیمـــت کالاهـــا تاثیـــر مســـتقیم بـــر حاشـــیه ســـود 

ناخالـــص شـــرکت هـــای پخـــش داشـــته باشـــد.
لازم بـــه توضیـــح اســـت کـــه ســـود شـــرکت هـــای گـــروه پخـــش اهـــرم بالایـــی بـــه تغییـــرات درآمـــد و حاشـــیه ســـود دارد از ایـــن رو مدیریـــت 
ـــه  ـــش از جمل ـــای پخ ـــرکت ه ـــودآوری ش ـــد س ـــد رش ـــی توان ـــالا م ـــود ب ـــیه س ـــا حاش ـــولات ب ـــع محص ـــه توزی ـــی و ورود ب ـــت عملیات ـــب فعالی مناس

شـــرکت قاســـم ایـــران را در ســـال 1401 تضمیـــن کنـــد.

1396139713981399 دوره مالی

واحد )میلیون ریال(
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تحلیل حساسیت سود سال مالی 1401)ریال(

در جــــدول تحلیــــل حساســــیت نیــــز، ســــود بــــرآوردی بــــا تغییــــر رشـد فـروش و حاشـیه ســــود ناخالـص نشـان داده شــده اســـــت. پیــش بینــی 
ـــود بـــادر نظـــر گرفتـــن بـــازه حاشـــیه ســـود 12 تـــا 14 درصـــد ناخالـــص و افزایـــش 30 تـــا 60 درصـــد درآمـــد فـــروش در ســـال مالـــی 1401  مـــــی شــ

ـــرد. ـــال قـــرار گی ـــی 1086 ری ـــازه 550 ال ـــران در ب ـــه و بیشـــنه ســـود شـــرکت قاســـم ای کمین

رشد مبلغ فروش

%10%20%30%40%50%60%70%80%90%100

 حاشیه سود
ناخالص

%8-97-107-116-125-134-143-152-161-171-180

%943475154586265697376

%10184201217234250267283300316333

%11325354384413442472501530559589

%12466508550592634676719761803845

%136076627177728268819369911,0461,101

%147488158839511,0191,0861,1541,2221,2891,357

%158899691,0501,1301,2111,2911,3721,4521,5331,613
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کریـــم خـــان زنـــد، خیابـــان شـــهید عضـــدی   تهـــران ، خیابــــــــــــــــــــــان 
 )آبـــان جنوبـــی(، شـــماره 11، ســـاختمان شـــهید بهمـــن محمودپـــور
تلفن :88903293-021                                  فکس : 021-88919676

توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


