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(بخش روغنی ها)بولتن غذایی 

1405اردیبهشت ماه 
ان صندوق بخشی صنایع دانای

(نبات)
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معرفی صنعت روغن خوراکی

دردیکلینقشدلیلبهوهستندجهانوایراندرخانوارمصرفیسبداقلاممهم ترینازخوراکیروغن های

ارزیت هایسیاستحت تأثیربه شدتصنعتاین.دارندپایداریتقاضایضروری،چرباسیدهایوانرژیتأمین

تغییراتومی شودواردخارجازخامروغنوروغنیدانه هایازعمده ایبخشکهچرادارد؛قراردولتتجاریو

شافزایمانندجهانیروندهایدیگر،طرفاز.می گذارداثرتمام شدهقیمتبرمستقیما  تعرفه هاوارزنرخ

وتولیدژیاستراتبراشباع،چربی هایمصرفمحدودیتو(کانولاوآفتابگرداننظیر)سالم ترروغن هایمصرف

میانتلاقینقطهدرهموارهخوراکیروغنصنعتبنابراین.استتأثیرگذارداخلیشرکت هایعرضه

.داردقرارمصرفالگوهایتغییروجهانیبازارنوساناتدولت،حمایتیسیاست های
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تصنع P/Sو P/Eروند 
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نمادهای صنعت P/Eنمودار

P/E-ttmغپونه P/E TTM غکورش P/E TTM غدانه
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نمادهای روغنیP/Sنمودار 

P/S غبشهر P/S غپونه P/S غکورش P/S غمارگ P/S غدانه



4صفحه 

غکورشنگاهی به 

ابخوداصلیاولیهمادهبه عنوانخامروغنتأمیندرکردهاعلامغکورشجنگ،ازپسشرکتاخیرافشایاساسبر

ارزیابینپاییحاضرحالدرتأمینریسکومی شودانجامروسیهازعمدتا  بخشاینوارداتچراکهنیست؛مواجهمشکلی

طریقزاجایگزینیبرنامهشرکتمی شد،واردآرژانتینوبرزیلازپیش ترکهدامینهاده هایحوزهدرهمچنین.می شود

.استتأمینزنجیرهریسکفعالمدیریتنشان دهندهکهداردکاردستوردرراازبکستانوقزاقستانروسیه،

برایشرکت،اعلامطبق.بازمی گردد(PET)ترفتالاتاتیلنپلیتأمینوبسته بندیموضوعبهشرکتفعلیاصلیچالش

ورهاکشسایرازتأمینهزینهافزایشاحتمالشرایط،تداومصورتدرامادارد،اختیاردرکافیموجودیآیندهماهچند

.استجایگزینمسیرهایبررسیحالدرشرکتهرچندباشد؛اثرگذارسودحاشیهبرمی تواندکهداردوجود

.استشدهحفظهمت۱۳۱سطحدر۱۴۰۵فروشپیش بینیونداشتهمحسوسیتغییرفروشوتولیدبرآوردمجموع،در

حجمدرتاتاسمتمرکز(بسته بندیخصوصا  )هزینه هابخشدربیشترشرکتعملیاتیریسکحاضر،حالدربنابراین

.فروشیاتولید
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مقدار تولید و فروش ماهانه

مقدار تولید مقدار فروش

0

500,000,000

1,000,000,000

1,500,000,000

2,000,000,000

2,500,000,000

3,000,000,000

3,500,000,000

4,000,000,000

0

20,000,000

40,000,000

60,000,000

80,000,000

100,000,000

120,000,000

1404/01 1404/02 1404/03 1404/04 1404/05 1404/06 1404/07 1404/08 1404/09 1404/10 1404/11 1404/12 1405/01

مبلغ و نرخ فروش ماهانه

مبلغ فروش نرخ روغن مایع

روغن مایع
59%

کنجاله سویا
1%

ذرت دامی
33%

روغن نیمه جامد
5%

روغن صنف و صنعت
1%

محصول فرعی
1%

سبد فروش محصولات
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نگاهی به غبشهر
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مقدار تولید و فروش ماهانه
(تن)مقدار تولید  (تن)مقدار فروش 

0

500,000,000

1,000,000,000

1,500,000,000

2,000,000,000

2,500,000,000

3,000,000,000

3,500,000,000

0

10,000,000

20,000,000

30,000,000

40,000,000

50,000,000

60,000,000

70,000,000

80,000,000

1404/01 1404/02 1404/03 1404/04 1404/05 1404/06 1404/07 1404/08 1404/09 1404/10 1404/11 1404/12 1405/01

بررسی فروش ماهانه

ملغ فروش نرخ فروش روغن خوراکی مایع

روغن خوراکی مایع
59%

روغن خوراکی جامد
26%

روغن صنف و صنعت
13%

کیلویی16روغن 
1%

روغن نباتی 
کارمزدی
1%

سبد فروش محصولات
روغن خوراکی مایع

روغن خوراکی جامد

روغن صنف و صنعت

کیلویی16روغن 

روغن نباتی کارمزدی

کشورازمدتا  عکلزا،وآفتابگردانبه ویژهنباتی،روغن هایوارداتوتأمینکهکردهاعلامشرکتآمریکا،وایرانتنش هایازپسشرایطدر

امیرآباد،وزلیانبندرمثلشمالگمرکاتدرمشکلنبودوبانکیمراوداتامکانبهتوجهباومی شودانجامخزردریایمسیرازوروسیه

بنادررمسیازکهسویاوپالمروغنوارداتمقابل،در.داردادامهتوجهقابلمانعبدوناقلاماینوارداتارز،به موقعتأمینصورتدر

مکنمکهشدهروبه روچالش هاییباجنگازپسمنطقهخاصشرایطومحدودیت هابه دلیلمی شود،انجامفارسخلیجوجنوبی

پت،مانندیبسته بندموادتأمیندرمشکلاتبروزاحتمالشرکتدیگر،سویاز.گرددیادشدهروغن هایتأمیندراختلالموجباست

وارداترنامهبریسک،اینمدیریتبرایوکردهمطرحفولادیوپتروشیمیواحدهایتولیددراختلالصورتدرراپلی اتیلنوحلبورق

بدونلاتمحصوداخلیفروشکنونی،شرایطوجودباکهداردتأکیدشرکت.استکردهتدوینراکشورهاسایرازاقلاماینجایگزین

درتأخیرتأمین،هزینه هایافزایشموجبمی تواندجنگیتنش هایازناشیعملیاتیریسک های.داردادامهمحسوسکاهش

وتوزیعستاممکنناامنی هااین کهضمنشود،تولیدکاهشوتمام شدهبهایافزایشنتیجهدروبسته بندی،واولیهمواددریافت

خودولاتمحصبسته بندینوعدرداردآمادگیشرکتبسته بندی،تأمیندرجدیاختلالوقوعصورتدر.کندمختلنیزرافروش

جهانیقیمتمتوسط،۱۴۰۵آذر۳۰بهمنتهیسالبرایمالیمفروضاتمبنایبر.نشودقطعمصرف کنندهبهعرضهتاکندبازنگری

۱۱ثابتناخالصسودحاشیهدرصد،۱۵حدودمجموعا  ارزانتقالهزینه هایسایرومالیات هاوعوارضتن،هردردلار۱,۴۴۰خامروغن

ددرآموشدهگرفتهنظردرقبلیپیش بینیبهنسبتفروشوتولیددرصدی۹رشدواداریهزینه هایدرصدی۴۰افزایشدرصد،

شرایطازناشیمحدودیت هایوجودباشرکتمجموع،در.استگردیدهبرآوردتومانمیلیاردهزار105بابرابر۱۴۰۵سالعملیاتی

معرضردهمچناناماداردباثباتینسبتا  عملیاتیوضعیتداخلی،بازاربرتمرکزوامنتأمینمسیرهایبرتکیهبامنطقه ای،

.داردقراروارداتهزینه هاینوسانوژئوپلیتیکیریسک های
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نگاهی به غدانه
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مقدار تولید و فروش ماهانه
(محصولات اصلی)مقدار تولید 

(محصولات اصلی)مقدار فروش 

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

0

1,000,000

2,000,000

3,000,000

4,000,000

5,000,000

1404/01 1404/02 1404/03 1404/04 1404/05 1404/06 1404/07 1404/08 1404/09 1404/10 1404/11 1404/12 1405/01

بررسی فروش ماهانه

(میلیون ریال)مبلغ فروش (ریال/ کیلوگرم )کنجاله سویا 

کنجاله سویا
69%

روغن های بسته بندی
25%

افول فت سوی
4%

پروتئین 
سویای 
بافت دار
2%

سبد فروش محصولات

کنجاله سویا

روغن های بسته بندی

فول فت سویا

پروتئین سویای بافت دار

نیزاضطرارییطشرادرحتیتااستتولیدخطوطبهره وریارتقایوانرژیمصرفمدیریتاستراتژیک،ذخایربهینه سازیبرشرکتتمرکز

ریسکلیدی،کاولیهموادوارداتبهمستقیموابستگیعدموداخلیتأمینزنجیرهبهشرکتاصلیاتکای.شودحفظتولیدتداوم

توسعهید،تولافزایشبرنامهاولیه،موادتأمینبهبودباهمچنین.استدادهکاهشراتولیدبرمنطقه ایبحران هایوجنگاثرگذاری

.کندکمکفروشرشدبهمی تواندکهداردقرارکاردستوردرصادراتیبازارهایبهورودومحصولاتسبد

وسیمحسشکلبهراغذاییمحصولاتتمام شدهبهایمی تواندیارانه هاهدفمندیوانرژیحامل هاینرخافزایشریسکمقابل،در

.استشرکتهزینه ایمهمریسک هایازیکیهمچنانخامروغنوروغنیدانه هایوارداتدراحتمالیاختلالهمچنین.ببردبالا

نشاناغذگرانیازناشیناآرامیاحتمالحتیوزمینوسوختآب،مثلمنابعیتخصیصمحدودیتغذایی،امنیتریسکبهاشاره

برقطعیقریسککاهشبرایمزیتینیزاضطراریدیزلیژنراتورهایوجود.استگرفتهنظردرهمرابحرانیسناریوهایشرکتمی دهد

۱۰۵حدودسودوهمتی۵.۷عملیاتیدرآمدپیش بینیریسک ها،اینوجودبا.می شودمحسوبتولیدخطوطتوقفازجلوگیریو

.باشدمیشرکتفعلیچشم اندازمی دهدنشانتومانی
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نگاهی به غپونه

اصلیاولیهموادوردنداکالاتأمینوتولیدبابتازمشکلیفعلا  انجام شده،برنامه ریزیوگردشدرسرمایهتأمینباکهکردهاعلامشرکت

یه،روسازجایگزینمسیرهایاختلال،صورتدرهمچنینمی کند؛تهیهآرژانتینوبرزیلروغنیدانه هایواردکنندگانازعمدتا  را

قلامیابرایچندماههموجودینیزبسته بندیبخشدر.شدخواهدفعالمستقیموارداتیاهمسایهکشورهایسایروقزاقستان

شرکتدمی دهنشاناظهاراتاینمجموع.استشدهگرفتهنظردرهممستقیموارداتسناریویحتیوشدهذخیرهکارتنوپتمثل

با.است«جدیتوقفبدونتولیدتداوم»آناصلیپیامودهدنشانکنترل شدهراتأمینزنجیرهاختلالوجنگریسککردهتلاش

امامی کند؛یارزیابمثبتنسبتا  راشفاف سازیایناحتمالا  بازاربماند،پایداروارداتوارزتأمینشرایطاگرتومانی،۵۶حدودسودفرض

.پابرجاستپساجنگفضایدرتجاریمحدودیت هایوحمل ونقلمشکلاتارز،نرخجهشمثلریسک هاییهمچنان
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مقدار تولید و فروش ماهانه
مقدار تولید مقدار فروش
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بررسی فروش ماهانه

(میلیون ریال)مبلغ فروش  (ریال/ تن )نرخ فروش روغن 

روغن
93%

بیسکویت
7%

سبد فروش محصولات

روغن

بیسکویت
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غمارگنگاهی به 

ابهامافزایشباعثموضوعهمینونکردهمنتشرجنگآثارخصوصدراصلاح شده ایتفسیریگزارشتاکنونغمارگ

شرکت هایایرسبااولیهموادتأمینساختارشباهتبهتوجهباحال،اینبا.استشدهشرکتعملیاتیوضعیتپیرامون

 هانهادهواولیهموادوارداتحوزهدرمشابهیریسک هایمعرضدرنیزشرکتاینکهداشتانتظارمی توانهم گروه،

.گیردقرار

درشرکتیچانه زنقدرتمی تواندموضوعاینرقباست؛برخیبهنسبتغمارگفعالیتکوچک ترمقیاسمهم تر،نکته

پرریسکشرایطدرتمام شدهبهایافزایشبهمنجراحتمالا  ودادهکاهشرابسته بندیوحمل ونقلاولیه،موادتأمین

تأمینزنجیرهردبهتریمدیریتتوانوانعطاف پذیریمعمولا  بزرگ ترمقیاسباشرکت هاییفضایی،چنیندر.شودفعلی

.دارند

شکنندهزنیپیشازغمارگسودحاشیهکهمی دهدنشانگذشتهدوره هایازبسیاریدرزیانثبتسابقهدیگر،سویاز

وکندواردشرکتسودآوریبرمضاعفیفشارمی تواندتأمیندراختلالیاهزینهافزایشهرگونهبنابراین.استبوده

بودخواهدباثبات ترشرکت هایازبیشاحتمالا  فعلیشرایطازآناثرپذیری

بالاترغمارگآتیعملکردخصوصدرعدم قطعیتسطحدقیق تر،شفاف سازیورسمیگزارشانتشارزمانتامجموع،در.

.می رسدنظربهپررنگ تربزرگ تر،هم گروه هایبهنسبتآنسودآوریوعملیاتیریسکومی شودارزیابی
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مقدار تولید و فروش ماهانه

مقدار تولید

مقدار فروش
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مبلغ و نرخ فروش ماهانه

مبلغ فروش قیمت روغم مایع

مایع-روغن خوراکی
77%

فله-روغن خوراکی
12%

حلب-روغن خوراکی
6%

کارتن-روغن خوراکی
2% اسید چرب

3%

ترکیب محصولات
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https://portfolio.danayan.com

Danayan Portfolio Management

@Danayan_Portfolio_Management

ارش و محتوای آن صرفا جهت اطلاع از آخرین وضعیت بازارهای دارایی بوده و به تنهایی جهت ا: سلب مسئولیت خذ این گز

ته نخواهد تصمیمات سرمایه گذاری مناسب نیست و سبدگردان دانایان مسئولیتی در قبال خرید و فروش های صورت گرف

.داشت


