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صنایع مادیراننام شرکت

مادیرانماد

1365سال تاسیس

7،163قیمت سهم 5مرداد 1400 )ریال(

EPS773 گذشته نگر )ریال(

اطلاعات کلی شرکت

P/E9.26 گذشته نگر

8200تعداد سهم )میلیون(

23درصد شناوری

58,736ارزش بازار )میلیارد ریال(

1400/12/30سال مالی منتهی به

شـــرکت ســـهامی خـــاص صنایـــع مادیـــران، هجدهـــم بهمـــن مـــاه 1365 در اداره ثبـــت شـــرکت‌ها و مالکیـــت صنعتـــی 
تهـــران تحـــت عنـــوان شـــرکت پـــارس بـــرد تاســـیس و بـــه ثبـــت رســـید و نـــام ایـــن شـــرکت بـــر اســـاس صـــورت جلســـه مجمـــع 
ـــران و مجـــددا در تاریـــخ بیســـت و چهـــارم  عمومـــی فوق‌العـــاده هفتـــم اســـفندماه 1373بـــه صنایـــع ماشـــین‌های اداری ای

ـــر یافـــت. ـــران تغیی ـــع مادی ـــام صنای ـــه ن ـــر مـــاه ســـال جـــاری ب تی
ـــد بردهـــای الکترونیـــک و طـــی ســـال  ـــروژه تولی ـــه اجـــرای پ ـــان ســـال 1372 منحصـــرا ب ـــا پای ـــدو تاســـیس ت ایـــن شـــرکت از ب
1373 بـــه آماده‌ســـازی خـــط تولیـــد مانیتـــور تحـــت لیســـانس LG اقـــدام و در شـــهریور مـــاه 1374 کارخانـــه خـــود را بـــه 

ـــاند. ـــرداری رس ـــره ب به
مادیـــران  طـــی ســـال‌های اخیـــر و بـــا  هـــدف گســـترش فعالیت‌هـــای عملیاتـــی از ســـال 1395 بـــه صنایـــع لـــوازم خانگـــی 
ورود کـــرد و اکنـــون بـــا خریـــد و نصـــب تجهیـــزات تمـــام اتوماتیـــک از بهتریـــن برندهـــای اروپایـــی، محصولاتـــی نظیـــر ماشـــین 

ـــد مـــی کنـــد. ـــر گازی تولی لباسشـــویی، نمایشـــگر، یخچـــال و کول

مانیتور و موبایلیخچال فریزر، ماشین لباسشویی، سیستم تهویه مطبوعتلویزیون

معرفی شرکت

رایانه و موبایللوازم خانگینمایشگر
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1,665,624,99920امیر مسعود امیری
1,524,162,10719امیر علی امیری

1,499,981,40318امیر رضا نسیری امیری
1,499,335,80218مظفر نسیری امیری

2,010,895,68925سایرین
8,200,000,000100جمع

ترکیب سهامداری شرکت صنایع مادیران در تاریخ 1399/12/30 به شرح ذیل می باشد:

ترکیب سهامداران	

درصدتعداد سهمسهامداران

400,00065,15359,45031،183دستگاهانواع مانیتور

1,000,000328,759336,817336،817دستگاهانواع تلویزیون

100,0006،37548,05361,469دستگاهانواع ماشین لباسشویی

100،000020,47725،620دستگاهانواع یخچال و فریزر

75،000002،000دستگاهکولر گازی

ظرفیت تولید گروه

روند مقدار تولید

واحدشرح
 ظرفیت
 اسمی

 تولید واقعی 
سال 1398

 تولید واقعی 
سال 1399

 کارشناسی
 سال 1400
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محصولات کامپیوتری    محصولات نمایشی   محصولات لوازم خانگی

بـــا توجـــه بـــه تکمیـــل فـــاز نهایـــی تولیـــد یخچـــال  و توســـعه فروشـــگاه هـــای متمرکـــز و مارکتینـــگ 
ـــوازم  انتظـــار میـــرود در ســـال 1400 حداقـــل افزایـــش 30 درصـــدی در تولیـــد و فـــروش محصـــولات ل
خانگـــی را شـــاهد باشـــیم.  همچنیـــن خـــط تولیـــد اســـپیلت نیـــز در ســـال 1400 راه انـــدازی خواهـــد 
ـــا  ـــر ب ـــور و تلویزیـــون در ســـال هـــای اخی شـــد. تولیـــد و فـــروش در محصـــولات نمایشـــی اعـــم از مانیت
ـــد  ـــش تولی ـــرکت در بخ ـــز ش ـــده تمرک ـــت و عم ـــته اس ـــی نداش ـــر چندان ـــدید تغیی ـــت ش ـــه رقاب ـــه ب توج
تلویوزیـــون هـــای پیشـــرفته در حـــوزه ســـایز صفحـــه نمایـــش، کیفیـــت و ... مـــی باشـــد امـــا در بخـــش 
مانیتـــور نمیتـــوان انتظـــار رشـــد خاصـــی از تولیـــد و فـــروش را داشـــت کـــه عمـــده دلیـــل آن نیـــز رقابـــت 

ـــد. ـــی میباش ـــای خارج ـــور ه ـــر مانیت ـــگ معتب ـــدید و برندین ش
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روند تعداد فروش 

روند درآمد فروش

437,40961,85894,77725,17700سایر محصولات

31,005223,39258,22413,9286,328768محصولات کامپیوتری

306,656416,914436,229361,974411,699356,702محصولات نمایشی

10,14220,79118,27471,329--محصولات لوازم خانگی

139413951396139713981399مقدار فروش

       محصولات لوازم خانگی  محصولات نمایشی   محصولات کامپیوتری  سایر محصولات

واحد) تعداد دستگاه(

واحد) میلیون ریال(

1394

1394

437,409

31,005
306,656

61,858

223,392

416,914

94,777 58,224

436,229

10,142

25,177
13,928

361,974

20,791

6,328
411,699

18,274 768

356,702

71,329

1395

1395

1396

1396

1397

1397

1398

1398

1399

1399

2,524,884

2,970,281

3,762,457

6,905,700

13,330,240

22,268,811
387,11740,73456,6158,9351185محصولات کامپیوتری

287,058393,175459,310301,920393,912396,267محصولات نمایشی

06,37568,530---محصولات لوازم خانگی

139413951396139713981399مقدار تولید
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سهم محصولات از مبلغ درآمد فروش سال مالی 1399 

محصولات نمایشی
محصولات لوازم خانگی

٪75
٪22

خدمات پس از فروشمحصولات کامپیوتری

 اســـتراتژی شـــرکت در حـــوزه محصـــولات نمایشـــی افزایـــش تکنولـــوژی در ســـایز صفحـــه نمایـــش، کیفیـــت صفحـــه نمایـــش 
) 4K - QLEDD - FUU HD و... ( و انحنـــای صفحـــه نمایـــش اســـت کـــه ایـــن امـــر مســـتقیما در نرخ‌هـــای فـــروش آن موثـــر 
ـــا توجـــه بـــه راه انـــدازی خطـــوط تولیـــد از ســـال 1398 برنامـــه شـــرکت حداقـــل  ـــوازم خانگـــی ب اســـت. همچنیـــن در زمینـــه ل

کســـب 30 درصـــد درآمـــد فـــروش از ایـــن بخـــش اســـت. 

بـــا توجـــه بـــه رقابـــت بســـیار شـــدیدی کـــه بیـــن ســـایر شـــرکت‌های تولیـــد کننـــده وجـــود دارد نـــرخ گـــذاری در ایـــن صنعـــت 
ــازار و  ــرایط بـ ــه شـ ــه بـ ــا توجـ ــرکت بـ ــن شـ ــولات ایـ ــذاری محصـ ــای قیمـــت گـ ــاس مبنـ ــن اسـ ــر ایـ ــورت آزاد اســـت بـ ــه صـ بـ
ــای ارز  ــر مبنـ ــد بـ ــه در تولیـ ــه کار رفتـ ــه بـ ــات اولیـ ــواد و قطعـ ــده مـ ــام شـ ــول، قیمـــت تمـ ــای محصـ ــه و تقاضـ ــر ضـ ــا، عـ رقبـ
تخصیصـــی در هنـــگام واردات و در چهارچـــوب ضوابـــط قیمـــت گـــذاری کالاهـــای تولیـــد داخـــل مصـــوب ســـازمان حمایـــت از 

ــود. ــی شـ ــذاری مـ ــاه 1389 قیمت‌گـ ــر مـ ــتم تیـ ــورخ هشـ ــدگان مـ ــدگان و تولید‌کننـ مصرف‌کننـ
اســـتراتژی مادیـــران در ایـــن حـــوزه Best Cost Provider  بـــه معنـــی تـــاش بـــرای عرضـــه محصـــولات باکیفیـــت و بـــا قیمـــت 
مناســـب نســـبت بـــه ســـایر رقبـــا اســـت و افزایـــش نـــرخ ســـال فـــروش محصـــولات در ســـال مالـــی 1400 بـــر اســـاس افزایـــش 

تـــورم انتظـــاری 30درصـــد بـــرآورد شـــده اســـت.

نحوه قیمت گذاری

6,075,1496,064,8487,479,24816,539,26530,191,26854,482,70070,827,510محصولات نمایشی

19,092,38833,745,37141,062,32979,783,594103,718,672--محصولات لوازم خانگی

کارشناسی 1394139513961397139813991400نرخ فروش )ریال(
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بهـــای تمـــام شـــده شـــرکت عمدتـــا مربـــوط بـــه مـــواد مســـتقیم مصرفـــی اســـت. پنـــل مهمتریـــن قطعـــه وارداتـــی تولیـــد 
نمایشـــگر و مـــاژول و قطعـــات بخـــش اصلـــی مهمتریـــن قطعـــات وارداتـــی بـــرای تولیـــد لـــوازم خانگـــی اســـت. محصـــولات 

ــر مجموعـــه تولیـــد مـــی شـــود. ــز در شـــرکت‌های زیـ ــتیکی و تزریقـــی نیـ پلاسـ

ــهم واردات  ــترین سـ ــن بیشـ ــور چیـ ــود و کشـ ــال بـ ــارد ریـ ــر 13،800 میلیـ ــال 1399 برابـ ــرکت در سـ ــن شـ ارزش واردات ایـ
انـــواع مـــاژول و قطعـــات را بـــه خوداختصـــاص داد. بـــر ایـــن اســـاس بـــا توجـــه بـــه ســـهم بـــالای واردات و هزینه‌هـــای 

ارزی، نوســـانات نـــرخ ارز عامـــل افزایـــش هزینـــه هـــای تولیـــد مادیـــران اســـت.
همچنین طی ماه های اخیر نرخ خرید مواد اولیه افزایش داشت و هزینه اضافی را به شرکت تحمیل کرد. 

ــرخ  ــه نـ ــت کـ ــرایطی اسـ ــن در شـ ــه 300 دلار افزایـــش یافـــت و ایـ ــون از 200 دلار بـ ــل تلویزیـ ــد پنـ ــال خریـ ــوان مثـ ــه عنـ بـ
ــرای  ــدی بـ ــد تهدیـ ــی توانـ ــه مـ ــن رویـ ــودن ایـ ــه‌دار بـ ــت و ادامـ ــا افزایـــش نداشـ ــه هـ ــد هزینـ ــب رشـ ــه تناسـ ــروش بـ فـ

ــود. ــی شـ ــرکت تلقـ ــودآوری شـ سـ

چین
امارات

ترکیه

سربار تولید ٪6

مواد مصرفی مستقیم ٪92

دستمزد مستقیم تولید ٪2

بهای تمام شده فروش

سهم کشورها از واردات مواد اولیه و قطعات 

٪93
٪7

٪1
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100600,000,000600,000%شرکت فروشگاه های زنجیره ای مادیران

100500,000,000500,000%شرکت صنایع الکترونیک مادیران

100500,000,000500,000%شرکت صنایع لوازم خانگی مادیران

10040,000,00040,000%شرکت صنایع پلاستیک مادیران

100100,000100%شرکت پشتیبانی فروش مادیران

30%تورم

30%افزایش حقوق و دستمزد

30%افزایش نرخ محصولات نسبت به سال 1399

30%افزایش تولید و فروش لوازم خانگی

30%افزایش نرخ مواد اولیه

بهای تمام شده ) میلیون ریال(تعداد سهامدرصد سهامشرکت‌ها

درصد

شرکت‌‌های زیر مجموعه

صورت سود و زیان

ـــا تنفیـــذ فعالیت‌هـــا بـــه شـــرکت هـــای مســـتقل و تشـــکیل هلدینـــگ مادیـــران  صنایـــع مادیـــران ب
ـــر را  ـــی شـــرکت‌های فـــوق الذک ـــاز مال ـــدان دور، بخشـــی از نی ـــه چن ـــده ای ن در صـــدد اســـت در آین

از طریـــق عرضـــه ســـهام در بـــازار ســـرمایه تامیـــن کنـــد.

مفروضات
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برآورد سود و زیان

صنعـــت لـــوازم خانگـــی عمدتـــا در ســـه ماهـــه بهـــار ازکمبـــود تقاضـــا رنـــج مـــی بـــرد در مادیـــران نیـــز ایـــن شـــرایط حاکـــم اســـت و البتـــه طبـــق رونـــد ســـنتی کمبـــود فـــروش در 
فصـــول آتـــی جبـــران مـــی شـــود کـــه اثـــر مســـتقیم ایـــن تغییـــر الگـــو در ســـود شـــرکت هـــا مشـــخص مـــی شـــود. در مفروضـــات پایـــه بـــا در نظـــر گرفتـــن افزایـــش 30 درصـــدی نـــرخ 
ـــران  ـــع مادی ـــروه صنای ـــی گ ـــود کارشناس ـــپیلت س ـــال و اس ـــوط یخچ ـــدازی خط ـــی از راه ان ـــد ناش ـــراژ تولی ـــدی تی ـــش 30 درص ـــال 1399 و افزای ـــن س ـــه میانگی ـــبت ب ـــروش نس ف
1333 ریـــال بـــرآورد مـــی شـــود. در آنســـو شـــرکت مادیـــران بـــر اســـاس طـــرح توســـعه و نیـــاز بـــه ســـرمایه در گـــردش تســـهیلات مالـــی دریافـــت کـــرده اســـت کـــه ایـــن موضـــوع 

ـــی تلقـــی مـــی شـــود. کـــه عامـــل اصلـــی افزایـــش هزینه‌هـــای مال

تحلیل حساسیت سود بر اساس مفروضات تیراژ تولید، فروش و افزایش نرخ

3,762,4576,905,70013,330,2402,705,7732,528,18822,268,8116,949,0262,716,83936,209,101فروش

18,943,762-1,662,577-4,628,174-12,424,286-1,481,344-1,615,889-7,950,571-3,922,793-2,736,750-بهای تمام شده کالای فروش رفته

1,025,7072,982,9075,379,6691,089,8841,046,8449,844,5252,320,8521,054,26217,265,339سود )زیان( ناخالص

2,607,768-481,699-948,900-2,006,962-375,029-406,396-1,393,492-793,824-558,988-هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

162,98912,07617,32516,64336,08535,15052,90136,085-40,018-خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

426,7012,026,0943,998,253700,813688,4587,873,6481,407,102625,46414,693,656سود )زیان( عملیاتی

1,231,655-263,814-282,846-692,184-90,857-90,888-258,900-130,212-94,266-هزینه های مالی

13,22535,16558,69657,68928,019469,957131,72542,215200,000خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

345,6601,931,0473,798,049667,614625,6207,651,4211,255,981403,86513,662,001سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

2,732,400-80,215-252,317-1,087,458-82,222-90,299-727,077-377,400-83,739-مالیات

261,9211,553,6473,070,972577,251543,3986,563,9631,003,664323,65010,929,601سود )زیان( خالص

2181,2959607066800122391,333سود هر سهم پس از کسر مالیات

1,200,0001,200,0003,200,0008,200,0008,200,0008,200,0008,200,0008,200,0008,200,000سرمایه

1396139713981399دوره مالی
 تلفیق

 3 ماهه 1399
 تلفیق

 3 ماهه 1400
 اصلی 

 3 ماهه 1399
 اصلی 

 3 ماهه 1400
 کارشناسی 
1400 اصلی

    

%0%10%20%30%40%50%60%70
 %07978278568869159459741,004
 %109379691,0021,0351,0681,1001,1331,166

%201,0761,1121,1481,1841,2201,2561,2921,327
 %301,2161,2551,2941,3331,3721,4111,4501,489
 %401,3551,3971,4401,4821,5241,5671,6091,651

%501,4941,5401,5851,6311,6761,7221,7681,813

%601,6341,6821,7311,7801,8291,8771,9261,975

%701,7731,8251,8771,9291,9812,0332,0852,137

%801,9121,9682,0232,0782,1332,1882,2432,299

%902,0522,1102,1692,2272,2852,3442,4022,460

افزایش نرخ

%افزایش تعداد فروش محصولات لوازم خانگی با توجه به راه اندازی طرح توسعه
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P/E تحلیل حساسیت

    

%0%10%20%30%40%50%60%70
 %09/08/78/48/17/87/67/47/1
 %107/67/47/16/96/76/56/36/1

%206/76/46/26/15/95/75/55/4
 %305/95/75/55/45/25/14/94/8
 %405/35/15/04/84/74/64/54/3

%504/84/74/54/44/34/24/14/0

%604/44/34/14/03/93/83/73/6

%704/03/93/83/73/63/53/43/4

%803/73/63/53/43/43/33/23/1

%903/53/43/33/23/13/13/02/9

 نرخ فروش 
و مواد اولیه

افزایش تعداد فروش محصولات لوازم خانگی با توجه به راه اندازی طرح توسعه

ـــای  ـــتر از ظرفیت‌ه ـــه بیش ـــتفاده هرچ ـــد و اس ـــی رس ـــرداری م ـــره ب ـــه به ـــرکت ب ـــن ش ـــی ای ـــوازم خانگ ـــولات ل ـــد محص ـــوط تولی ـــام خط ـــال 1400 تم س
ایجـــاد شـــده مـــی توانـــد بـــه بهبـــود ســـودآوری شـــرکت منجـــر شـــود. همچنیـــن بـــا توجـــه بـــه محـــدود شـــدن فعالیـــت برندهـــای خارجـــی بـــه دلیـــل 
تحریـــم و توقـــف واردات، شـــرکت هـــای داخلـــی در حـــال رقابـــت بـــرای افزایـــش ســـهم خـــود از بـــازار هســـتند و بـــا توجـــه بـــه ســـاختار شـــبکه 
فروشـــگاهی متمرکـــز و غیـــر متمرکـــز و برندســـازی نـــام مادیـــران مـــی توانـــد بـــه عنـــوان یکـــی از ســـه شـــرکت برتـــر ایـــن صنعـــت مطـــرح باشـــد. البتـــه 
عـــدم تناســـب رشـــد هزینـــه هـــا )قطعـــات وارداتـــی( بـــا تغییـــرات نـــرخ فـــروش محصـــولات و همچنیـــن عـــدم رشـــد تیـــراژ فـــروش می‌توانـــد ســـمت 

ـــر قـــرار مـــی دهـــد. هزینه‌هـــای ایـــن شـــرکت را تقویـــت کنـــد و ایـــن امـــر بـــه شـــکل اهرمـــی ســـودآوری شـــرکت را تحـــت تاثی

سیکل رشد قیمت در مرداد ماه 1399 به پایان رسیده و  سهم وارد یک دوره اصلاحی میان مدت شده است.
بـــا توجـــه بـــه بررســـی رونـــد قیمـــت، انتظـــار میـــرود کـــه در مـــوج 2 ایـــن ســـهم یـــک رونـــد بلندمـــدت را شـــاهد باشـــیم و احتمـــالا کـــف حمایتـــی 
ـــا 650 تومـــان اســـت و بعـــد از پایـــان ایـــن مـــوج مـــی توانیـــم مـــوج  ـــاه مـــدت، محـــدوده 500 ت ســـهم در پایـــان مـــوج 2 بلندمـــدت و مـــوج 5 کوت

ـــیم. ـــته باش ـــار داش ـــدت انتظ ـــان م ـــی را در می ـــوم بزرگ س

چشم انداز

نمودار تکنیکال شرکت صنایع مادیران
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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.


