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چکیده مدیریتی
شــرکت فروشــگاه‌های زنجیــره‌ای افــق کــوروش فعالیــت خــود را از ســال 1392 به‌طــور رســمی 
بــا افتتــاح اولیــن شــعبه فروشــگاه زنجیــره‌ای خــود آغــاز نمــود. ایــن مجموعــه در حــال حاضــر 

بیــش از 3200 شــعبه، به‌صــورت عــادی و نمایندگــی، در سراســر کشــور دارد.
ــازار  ــرای رشــد درآمــد از طریــق افزایــش ســهم از ب  مجموعــه افــق کــوروش در حــال تــاش ب
خــود در عرصــه فــروش آنلایــن اســت کــه در همیــن راســتا شــرکت تجــارت الکترونیــک کــوروش 
)اکُالا( را تأســیس نمــوده اســت. در نهایــت پیش‌بینــی می‌شــود شــرکت در ســال مالــی 
منتهــی بــه اســفند 1402، بــه ســود 3,430 میلیــارد تومانــی دســت یابــد کــه در ایــن صــورت 

نســبت بــه ســال قبــل رشــد بیــش از 70درصــدی را تجربــه خواهــد نمــود.
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بــا مالکیــت یکســان و خطــوط کالاهــای مشــابه  یــا چنــد فروشــگاه خرده‌فروشــی  بــه دو 
در یــک محــدوده جغرافیایــی )از یــک شــهر تــا ســطح جهانــی(، فروشــگاه زنجیــره‌ای گفتــه 
می‌شــود. ایــن فروشــگاه‌های زنجیــره‌ای می‌تواننــد بــه فــروش محصــولات یــا ارائــه خدماتــی از 
هــر صنعــت اختصــاص داشــته باشــند؛ از فروشــگاه‌ هــای مــواد غذایــی تــا پوشــاک یــک برنــد 

خــاص می‌تواننــد زیرمجموعــه ایــن فروشــگاه‌ها باشــند.
فروشــگاه زنجیــره‌ای از جهــت منطقــه فعالیــت بــه انــواع: محلــی، منطقــه‌ای و بین‌المللــی 
تقســیم می‌شــود. علاوه‌بــر ایــن، فروشــگاه‌‌های زنجیــره‌ای به‌طــور تخصصــی در زمینــه یــک 
صنعــت خــاص فعالیــت می‌کننــد؛ صنایعــی ماننــد پوشــاک، موســیقی، مــواد غذایــی، کالاهــای 
فروشــگاه  ســاختار  نــوع  اثــر  بــر  می‌تــوان  )FMCG(.همچنیــن  تندمصــرف  و  ســوپرمارکتی 

زنجیــره‌ای، آن را در یکــی از دو دســته زیــر قــرار داد:
حالت نخســت انواع فروشــگاه زنجیره‌ای تولیدکننده اســت که در آن کارخانه تولیدکننده یک 
محصــول خــاص، به‌جــای توزیــع و پخــش مویرگــی محصــولات آن‌هــا را از طریــق فروشــگاه‌های 
فروشــگاه‌های  و  حــذف می‌شــوند  واســطه‌ها  ایــن صــورت  در  فــروش می‌رســاند.  بــه  خــود 

ــد. ــر عهــده می‌گیرن زنجیــره‌ای ســه وظیفــه تولیــد، عمده‌فروشــی و خرده‌فروشــی را خــود ب
در حالــت دوم، فروشــگاه‌های زنجیــره‌ای حاصــل توســعه و گســترش یــک خرده‌فروشــی موفــق 
بوده‌انــد کــه اکنــون بــا مدیریــت مناســب توانســته اســت شــعبه‌های متعــددی را راه‌انــدازی 
کنــد. در ایــن حالــت یــک مدیریــت متمرکــز و دفتــر مرکــزی وجــود دارد کــه مســتقیماً از 
ایــن  در  و خرده‌فروشــان  عمــده خریــد می‌کنــد. عمده‌فروشــان  به‌شــکل  و  تولیدکننــدگان 

ســاختار حــذف می‌شــوند.

صنعت خرده‌فروشی
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 خرده‌فروشی در جهان و آینده آن مجموع خرده‌فروشی جهانی و برآورد آن )تریلیون دلار(

  سهم خرده‌فروشی آنلاین از مجموع خرده‌فروشی



 بررسی تعداد شعب فروشگاه‌های زنجیره‌ای ایران در پایان سال 1401
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 شاخص خوراکی ها، آشامیدنی ها و دخانیات شاخص کل قیمت مصرف کننده

 شاخص کل قیمت مصرف‌کننده و گروه خوراکی و آشامیدنی در ایران
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معرفی شرکت فر  و  شگاه‌های زنجیره ‌ا ی ا فق کوروش ) افق (



سال 1397
• افق کوروش به‌عنوان
 526 امٌین شرکت 
در بازار بورس تهران 
معرفی شد.

سال 1396
•  اعطای نمایندگی
 افق کوروش
 آغاز شد.

سال 1387
• گلرنگ تصمیم به افتتاح 
فروشگاه‌های زنجیره‌ای مواد غذایی خود 
به نام افق کوروش کرد.

سال 1378
گلرنگ شــرکت پخش خود را •
 تحت عنوان گلپخش
 راه‌‌اندازی کرد.  

سال 1351
کریم فضلی، مؤسس  •
گروه صنعتی گلرنگ تولید 
محصولات شوینده پاکشو را
 شروع کرد.

سال 1392
اولین شعبه  • 
فروشگاه‌های زنجیره‌ای
 افق کوروش 
در تهران شروع به کار کرد.

سال 1386
 • محصولات مواد غذایی به تولیدات 
گلرنگ اضافه شد. طی سال‌های بعد 
گلرنگ زمینه فعالیت‌های خود را در 
زمینه‌های دارویی، لبنی، زعفران و...
 گسترش داد.

سال 1370
 • گلرنگ گروه محصولات 
بهداشت فردی را به تولیدات خود
 اضافه کرد.

 تاریخچه فروشگاه‌های زنجیره‌ای افق کوروش )افق(
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 اهم شرکت‌های زیرمجموعه فولاد
 درصد تقسیم سود شرکت در سنوات اخیرنماد افق در یک نگاه



شرکت تجارت الکترونیک کوروش )اکالا(

موضــوع فعالیــت شــرکت تجــارت الکترونیــک کــوروش، طراحــی اختصاصــی 
و غیراختصاصــی فروشــگاه اینترنتــی، اخــذ نمایندگــی از شــرکت‌های معتبــر 
داخلــی و خارجــی، تولیــد و پخــش و توزیــع انــواع کالاهــا در فضــای اینترنتــی، 

بازاریابــی شــبکه‌ای، کلیــه اقدامــات مجــاز اینترنتــی و... می‌باشــد.

فروشــگاه‌هاي زنجيره‌اي فاميلي مدرن
شـــــرکت فروشــگاه‌های زنجیــره‌ای فامیلــی متعلــق بــه گــروه صنعتــی گلرنــگ 
ــالیت خــود را در عرصــه خرده‌فروشــی کشــور در ســطح  ــال ۱۳۹۶ فعـ از ســ

فروشــگاه‌های هایپــر مارکــت آغــاز نمــود.

شــرکت ســامان پویش تأمین  و
شرکت تجهیز گستر کوروش

ــا هــدف تأمیــن و تجهیــز فروشــگاه‌های خرده‌فروشــی  شــرکت‌های مذکــور ب
تأســیس شــدند. فعالیــت اصلــی ایــن دو شــرکت طراحــی و تجهیــز ســوپر 
مارکــت و هایپــر مارکــت، از ویتریــن فروشــگاه گرفتــه تــا چیدمــان یخچال‌هــا 
تــا  قرارگیــری محصــولات در قفســه‌ها  نحــوه  و  فریزرهــای فروشــگاهی  و 

نورپــردازی فروشــگاه‌ می‌باشــد.

فروشگاه‌های
 زنجیره‌ای
 افق کوروش

گروه مدیریت 
فروشی صنعت خرده‌
 افق کوروش
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 شرکت‌های زیر مجموعه افق کوروش
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 ترکیب سبد فروش محصولات شرکت در سال‌های اخیر
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 مبلغ فروش شرکت )میلیون ریال(
روند فروش شرکت در طی سنوات اخیر
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 تغییرات تعداد شعب افق کوروش در سنوات اخیر
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 مبلغ و ترکیب هزینه‌های عمومی، اداری و فروش افق
 )میلیون ریال(



24%

51%

55%

67%
74%

21%

53%

34%

48%

22%

16%

77%

43%

67%

15%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

۱۴۰۲/۰۹ ۱۴۰۱ ۱۴۰۰ ۱۳۹۹ ۱۳۹۸ 

 شاخص خوراکی ها، آشامیدنی ها و دخانیات شاخص کل قیمت مصرف کننده فروش شرکت
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  مقایسه تغییرات روند فروش شرکت با نرخ تورم
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 روند سودسازی افق در سنوات اخیر



140114001399شش ماهه 14021402کارشناسی 1403 کارشناسیشرح

1,503,851 1,833,007 2,680,823 1,078,270 2,372,194 6,642,143 درآمد عملیاتی

)1,302,039()1,611,701()1,670,347()809,588()1,781,094()4,987,062(بهای تمام شده کالای فروش رفته

201,812 221,306 1,010,476 268,682 592,502 1,655,081 سود )زیان( ناخالص

)345,335()833,038()2,930,652()2,095,007()4,399,515()6,159,321(هزینه‌های عمومی, اداری و تشکیلاتی

18,256 8,936 182,438 143,744 316,237 442,732 خالص سایر درآمدها )هزینه‌ها(ی عملیاتی

)125,267()602,796()1,737,738()1,682,581()3,490,776()4,061,508(سود )زیان( عملیاتی

1,074 2,297 24,186 15,230 33,506 46,908 خالص سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی
سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل 

)124,193()600,499()1,713,552()1,667,351()3,457,270()4,014,600(از مالیات

)1,284( 30,6710 17,359 0 0 مالیات

)125,477()600,499()1,682,881()1,649,992()3,457,270()4,014,600(سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

0 0 0 0 0 0 سود )زیان( عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی

)125,477()600,499()1,682,881()1,649,992()3,457,270()4,014,600(سود )زیان( خالص

)1,255()6,005()2,805()2,750()5,762()6,691(سود هر سهم پس از کسر مالیات

100,000 100,000 600,000 600,000 600,000 600,000 سرمایه

1403مفروضات

40%نرخ تورم 
40%شاخص خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات
100%رشد سهم از بازار اکُالا نسبت به سال قبل

25%رشد حقوق و دستمزد

 روند درآمد اکُالا )میلیون ریال(

شش ماهه 
1402

140114001399

1,078,270

 2,680,823

 1,833,007
 1,503,851
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 شرکت تجارت الکترونیک کوروش )اکُالا( 
)میلیون ریال(



614011400 ماهه 1402کارشناسی 1402کارشناسی1403شرح

15,242,558 33,394,824 23,388,665 52,624,496 77,358,009 درآمد عملیاتی

)12,235,804()27,052,591()19,439,096()43,737,966()64,294,810(بهای تمام شده کالای فروش رفته

3,006,754 6,342,233 3,949,569 8,886,530 13,063,199 سود )زیان( ناخالص

)2,514,913()6,032,292()4,374,240()9,185,904()12,860,266(هزینه‌های عمومی، اداری و تشکیلاتی

546,576 1,133,604 722,383 1,805,958 2,654,758 خالص سایر درآمدها )هزینه‌ها(ی عملیاتی

1,038,417 1,443,545 297,712 1,506,584 2,857,691 سود )زیان( عملیاتی

)50,050()3,547()13,184()26,368()31,642(هزینه‌های مالی

6,506 41,200 61,483 122,966 2,826,050 خالص سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی

994,873 1,481,198 346,011 1,603,182 5,652,100 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

)179,520()340,585()79,561()368,634()1,299,637(مالیات

815,353 1,140,613 266,450 1,234,548 4,352,462 سود )زیان( خالص

1403مفروضات

40%نرخ تورم 

40%شاخص خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات
رشد سهم از هایپر فامیلی
5% نسبت به سال قبل

25%رشد حقوق و دستمزد
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 شرکت فروشگاه‌های زنجیره‌ای هایپر فامیلی
)میلیون ریال( 



شش ماهه کارشناسی 1402کارشناسی1403دوره مالی
1401140013991398ابتدایی 1402

91,157,789 154,811,133 237,218,993 358,205,253 270,304,629 608,185,415 894,032,560 فروش

)74,709,816()123,890,465()192,333,366()295,154,744()225,602,760()504,793,895()742,047,025(بهای تمام شده کالای فروش رفته

16,447,973 30,920,668 44,885,627 63,050,509 44,701,869 103,391,521 151,985,535 سود )زیان( ناخالص

18%20%19%18%17%17%17%حاشیه سود ناخالص
هزینه‌های عمومی، اداری و 

)14,701,167()25,400,362()39,955,955()56,357,873()40,318,271()88,700,196()124,180,275(تشکیلاتی

خالص سایر درآمدها 
3,425,336 4,024,546 6,939,974 10,580,033 9,476,713 19,901,097 27,861,536 )هزینه‌ها(ی عملیاتی

5,172,142 9,544,852 11,869,646 17,272,669 13,860,311 34,592,422 55,666,797 سود )زیان( عملیاتی

)89,425()82,151()74,483()56,082()128,435()282,557()339,068(هزینه‌های مالی
خالص سایر درآمدها

995,022 8,319,829 158,039 4,215,671 4,203,205 8,406,410 11,768,974  و هزینه‌های غیرعملیاتی

سود )زیان( عملیات 
6,077,739 17,782,530 11,953,202 21,432,258 17,935,081 42,716,275 67,096,702 در حال تداوم قبل از مالیات

)923,399()2,016,517()168,901()1,817,400()3,533,257()8,415,216()13,218,223(مالیات
سود )زیان( 

5,154,340 15,766,013 11,784,301 19,614,858 14,401,824 34,301,059 53,878,480 خالص عملیات در حال تداوم

5,154,340 15,766,013 11,784,301 19,614,858 14,401,824 34,301,059 53,878,480 سود )زیان( خالص

6%10%5%5%5%6%6%حاشیه سود خالص

1,718 5,255 3,928 1,569 720 1,715 2,694 سود هر سهم پس از کسر مالیات

3,000,000 3,000,000 3,000,000 12,500,000 20,000,000 20,000,000 20,000,000 سرمایه
سود هر سهم بر اساس آخرین 

258 788 589 981 720 1,715 2,694 سرمایه

1403مفروضات

40%نرخ تورم 
40%شاخص خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات
5%رشد سهم از بازار افق نسبت به سال قبل

25%رشد حقوق و دستمزد
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 کارشناسی صورت سود و زیان فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش
)میلیون ریال(



 تحلیل حساسیت سود هر سهم شرکت در سال 1403

 EPS1403% 30% 35% 40% 45% 50% 55

% 0 1,988 2,196 2,403 2,611 2,818 3,026

% 2 2,096 2,308 2,520 2,731 2,943 3,155

% 4 2,204 2,420 2,636 2,852 3,068 3,283

% 6 2,312 2,532 2,752 2,972 3,192 3,412

% 8 2,420 2,644 2,868 3,092 3,317 3,541

% 10 2,528 2,756 2,985 3,213 3,441 3,669

شاخص خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات
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بیانیه سلب مسئولیت:
محتــوای ایــن گــزارش مبتنی‌بــر تحلیــل آخرین وضعیت شــرکت اســت و توصیه‌ای 
بــرای خریــد و فــروش ســهام نمی‌باشــد. هــدف از تهیــه ایــن گزارش اشــاعه فرهنگ 

تحلیل در بازار ســرمایه اســت. 

تهران، میدان شیخ بهائی، خیابان ونک غربی، پلاک 154
www.mehanfdg.ir      saham@mehanfdg.ir

تلفن امور سهام: ۸۸۰۶۷۶۸۸
فکس امور سهام: ۸۸۶۱۲۷۳۱
کدپستی:           1991816888
صندوق پستی: 14665-1315
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