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 واحد سرمایه گذاري و امور شرکتها
 شرکت مدیریت سرمایه آتیه خواهان

1400شهریور   

 (سهامی عام)بررسی شرکت داروسازي زاگرس فارمد پارس 
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 شرکت داروسازي زاگرس فارمد پارس نام شرکت
ددامنماد

1362سال تاسیس
1,150,000تعداد سهام

 1 جدول

 
 

 

 اطلاعات کلی شرکت 
   

 
 
 
 
 
 

 

 تاریخچه و موضوع فعالیت 
شرکت داروسازي زاگرس فارمد پارس (سهامی عام) در تاریخ 

به صورت شرکت سهامی خاص تحت نام  28/09/1362
نام آن به داروسازي  1393داملران تاسیس شد و بعدا در سال 

در  20/01/1374کرد. در تاریخ  زاگرس فارمدپارس تغییر
 بورس اوراق بهادار پذیرفته شد.

ولید، واردات و تهیه داروهاي فعالیت اصلی شرکت در زمینه ت
 زشکی و انسانی است. دامپ

عمده محصولات شرکت داروهاي آنتی بیوتیک، محرك هاي 
ام و طیور می رشد، ضد کوسیدیوز، ویتامین و ضدانگل براي د

 باشد.
محصولات در سه فرم اصلی قرص و بلوس(در جعبه هاي این 
گرمی) و محلول (شیشه  100عددي) ، پودر (ساشه  100
 میلی لیتري) به فروش میرسند. 250

 
 
 

 معرفی شرکت .۱
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

درصد مالکیتتعداد سهامنام سهامدار
452,281,87649.26شرکت لابراتوار دارویی رازك (سهامی عام)

309,978,7893369شرکت داروپخش( سهامی عام)
صبا گستر نفت و گاز تامین 8,683,7690.94صندوق س.ا.ب. 

8,555,8460.93علیرضا احمدي
2,000,0000.22شرکت سرمایه گذاري پارس آریان (سهامی عام)

سهامی خاص) 866,5000.09شرکت سرمایه گذاري دارویی تامین(
25,9950شرکت سرمایه گذاري صبا تامین (سهامی عام)

25,9950شرکت داروسازي اکسیر(سهامی عام)
8,6650شرکت شیرین دارو(سهامی عام)

136,795,54714.87سایر سهامداران حقیقی و حقوقی
920,223,000100جمع

 2 جدول

 سرمایه شرکت و ترکیب سهامداران
 

 است: بوده 2جدولمیلیون ریال و ترکیب سهامداران به شرح  920،223،000برابر با  1399سرمایه شرکت در سال مالی 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

به شرح  tsetmcدر سایت میلیون ریال است و ترکیب سهامداران شرکت  1،150،000در حال حاضر سرمایه شرکت برابر 
 زیر میباشد:

 
 3جدول 

 درصد مالکیت تعداد سهام نام سهامدار

 %39,42 453،282،000 رازك (سهامی عام) شرکت لابراتوار دارویی

 %26,95 309،978،789 شرکت داروپخش( سهامی عام)

 %1,25 14،398،000 شرکت مدیریت سرمایه آتیه خواهان

 %15,51 178،365،000 سایر

 %100,00 1،150،000،000 جمع
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 

 مشتري هاي شرکت
 شرکت توزیع داروهاي دامی دارو پخش

 شرکت توزیع داروپخش
 پخش دارویی اکسیر
 پخش دارویی هجرت

 شرکت داروسازي اکسیر
 شرکت داروسازي ابوریحان

 
 
 
 
 
 
 

 شرکت و فروش مقادیر تولید
 4جدول 

  شرح
 

 محصولات

ظرفیت 
 اسمی

تولید 
 99واقعی 

تولید 
 98واقعی 

درصد تولید به 
 ظرفیت اسمی

مقدار 
فروش 
 99داخلی 

مبلغ فروش 
 99داخلی 

 (میلیون ریال)

میانگین نرخ فروش 
(میلیون  99داخلی 

 ریال)

قرص و 
  بلوس

2،307،407 994،547 1،981،206 43% 1،343،001 1،221،536 909،557 

 406،010 532،822 1،312،338 %10 1،932،652 1،182،638 11،866،667 پودر

 1،327،181 532،822 401،469 %12 886،896 838،591 7،200،000 محلول

 
 

 بررسی و پیش بینی عملکرد و سود و زیان شرکت .۲
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 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 5 جدول

 شرح
  محصولات

ماهه  3تولید
1400 

ماهه  3مقدار فروش داخلی 
1400 

 ماهه  3مبلغ فروش داخلی 
 (میلیون ریال) 1400

 1400ماهه  3میانگین نرخ 
 (میلیون ریال)

 2،095،956 538،317 256،836 301،237 قرص و بلوس

 722،893 77،703 107،489 118،008 پودر

 741،518 216،211 291،579 331،276 محلول

 

 روند رشد سود عملیاتی و سود خالص شرکت
 
 

 6جدول 

 سال مالی منتهی به 
 29/12/1396 29/12/1397 29/12/1398 30/12/1399 شرح

 165،415 218،564 658،533 1،336،724 سود عملیاتی
 (٤۷٬٥۳٥)  113،114  488،149  990،975 سود خالص
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 ارقام به میلیون ریال
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 

 1400و سود سال مالی  پیش بینی درآمد عملیاتی
 

 سایر هزینه ها میباشد.جدول زیر خلاصه اي از درآمدهاي عملیاتی به تفکیک محصول، بهاي تمام شده محصولات و 
شرکت  اول تقریبا هشت برابر فروش سه ماههشرکت در سالهاي مختلف مورد بررسی، طبق این جدول میزان فروش سالانه 

درصد میباشد. باتوجه به این  46همچنین نسبت بهاي تمام شده محصولات به درآمد عملیاتی بصورت میانگین  است.
 ریال پیش بینی میشود.  میلیون 3،156،262 به شرح جدول صفحه بعد مبلغ 1400لص سال ناخا محاسبات میزان سود

درصد برآورد شده و با لحاظ کردن آن میزان سود خالص شرکت  35حاشیه سود خالص شرکت نیز به طور میانگین برابر 
ان سود به ازاي هرسهم با توجه به سرمایه شرکت میزمیلیون ریال خواهد بود و  2،045،726نیز برابر  1400براي سال 

 .خواهد بودریال 1،779
 

درصد افزایش  5نسبت به دوره مقایسه اي معادل  1400نسبت بهاي تمام شده کالاي فروش رفته در سه ماهه ابتداي سال 
. همچنین هزینه هاي مالی شرکت در سه ماهه استنرخ خرید مواد و هزینه هاي تبدیل  رشدکه علت این افزایش،  داشته

به  1399درصد افزایش داشته است که علت آن دریافت تسهیلات در پایان سال  152نسبت به دوره قبل  1400اي ابتد
منطقی است این  خواهد بود، 1400که سر رسید این تسهیلات تا پایان  نظر به اینمنظور تامین مواد اولیه بوده است. 

لحاظ شوند، البته با توجه به تورم بالاي بازار کالایی  1400ه و سود خالص سال هزینه ها در پیش بینی بهاي تمام شد
 به رشد سودآوري شرکت خواهد شد. جتخصیص این مبالغ تسهیلات به مواد اولیه قطعا منت
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 7جدول 

 درآمد عملیاتی
 

 98سال مالی  98سه ماهه اول  گروه محصول
ماهه اول سه 
 1400پیش بینی  1400ماهه اول  3 99سال مالی  99

   77،703 587،193 18،241 372،735 49،570 پودر
   538،317 1،233،772 264،084 713،095 94،504 قرص و بلوس

   216،211 555،068 43،519 212،363 36،740 محلول
 5،844،930 834،990 2،500،044 329،876 1،377،782 203،227 کل

 بهاي تمام شده
 

   24،538 264،122 * 159،016 * پودر
   276،585 407،185 * 271،077 * قرص و بلوس

   128،062 298،976 * 129،889 * محلول
 2،688،668 431،023 1،090،662 154،688 657،305 112،614 کل

 3،156،262 403،967 1،409،382 175،188 720،477 90،613   سود ناخالص

هزینه فروش و 
   اداري و عمومی

14،541 66،441 14،875 75،161 25،874   

   373،614 1،336،724 160،416 658،533 63،163   سود عملیاتی
   72،260 130،224 28،692 119،030 33،645   هزینه مالی

   72،155 218،751 33،100 54،136 0   مالیات
 سود خالص

   29،734 488،149 99،301 990،975 229،509 2،045،726 

حاشیه سود 
 %54 %48 % 56 % 53 %52 %45   ناخالص

حاشیه سود 
 %35 %27 %40 %30 %35 %15   خالص

درصد بهاي 
تمام شده به 

 فروش

   %32 %45   %43   پودر
   %51 %33   %38   قرص و بلوس

   %59 %54   %61   محلول
   %52 %44   %48   کل

   %48 %44   %47   میانگین
 

طبق دستورالعمل افشاي اطلاعات ناشران در سایت کدال، این داده ها در گزارش سه ماهه شرکت در دسترس نیست.*  
 

 

 ارقام به میلیون ریال
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زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

محاسبه  8,8ن سهم برابر با ای p/eمیباشد،  15،580پیش بینی شده و قیمت سهم که هم اکنون برابر epsبا توجه به 
) در سنوات گذشته این سهم به شدت در نقاط کمتر از ارزش 10تاریخی سهم (جدول شماره  p/eمیشود، که با توجه به 

 ذاتی از منظر ارزش گذاري نسبی در حال معامله است.
 خواهد بود. 2,6شرکت باتوجه به پیش بینی هاي فوق برابر  p/sهمچنین 

 
بودن بهاي تمام شده عملیاتی ، میزان سود به ازاي هر سهم پیش بینی شده براي شرکت به ازاي رشد درآمد بافرض ثابت 

 عملیاتی و رشد حاشیه سود خالص آن مطابق جدول زیر خواهد بود:
 

 8جدول 

 %25 %20 %10 %5 رشد فروش رشد حاشیه سود             

2% 1،975 2،069 2،257 2،351 

4% 2،081 2،180 2،379 2،478 

6% 2،188 2،292 2،501 2،605 

8% 2،295 2،404 2،623 2،732 

10% 2،402 2،516 2،745 2،859 

12% 2،508 2،628 2،867 2،986 
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 .استآمده جدول زیر در نسبت هاي مالی ارائه شده در گزارش تفسیري مدیریت در ادامه 

 

 
 1 شکل
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 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 
 
 
 
 

 ارزش بازار 
میلیون ریال در حال  920،233میباشد که با سرمایه  1399داد خر 27بیشترین مارکت ولیو این سهم مربوط به تاریخ 

 ریال و شاخص کل برابر 28،340ریال بوده است. (قیمت سهم در آن تاریخ ارد میلی26،079و برابر با معامله بوده 
1،229،673 ( 

 )  15،580* 1،150،000،000میلیون ریال میباشد. ( 17،917،000مارکت ولیو کنونی سهم برابر 
 

 روند معاملات حقیقی و حقوقی
 نسبت هاي خرید و فروش حقیقی و تغییر مالکیت حقیقی به شرح جدول زیر میباشد: 
 

 9جدول 

 تاریخ
تعداد خریدار 

 حقیقی
حجم خرید 

 حقیقی
تعداد فروشنده 

 حقیقی
حجم فروش 

 حقیقی
نسبت خریدار به 
 فروشنده حقیقی

تغییر مالکیت 
 حقیقی

1400/06/28 203  1،166،006  257  3،985،006  0,37  (۲٬۸۱۹٬۰۰۰) 
1400/06/27 222  1،281،494  307  3،682،037  0,48  (۲٬٤۰۰٬٥٤۳) 
1400/06/24 457  4،416،460  894  6،443،493  1,34  (۲٬۰۲۷٬۰۳۳) 
1400/06/23 600  7،096،343  945  7،576،660  1,48  (٤۸۰٬۳۱۷) 
1400/06/22 1،208  12،591،856  1،238  16،440،955  0,78  (۳٬۸٤۹٬۰۹۹) 
1400/06/21 1،200  14،864،737  1،293  24،722،137  0,65  (۹٬۸٥۷٬٤۰۰) 
1400/06/20 142  4،686،312  328  3،686،312  2,94  1،000،000  
1400/06/17 319  6،192،253  716  6،917،673  2,01  (۷۲٥٬٤۲۰) 
1400/06/16 249  7،475،148  492  7،088،362  2,08  386،786  
1400/06/15 269  4،829،846  471  3،751،006  2,25  1،078،840  
1400/06/14 381  2،590،370  328  2،605،518  0,86  (۱٥٬۱٤۸) 
1400/06/13 362  3،156،374  343  3،246،513  0,92  (۹۰٬۱۳۹) 
1400/06/10 269  2،942،467  283  1،942،467  1,59  1،000،000  
1400/06/09 319  3،763،802  440  4،963،802  1,05  (۱٬۲۰۰٬۰۰۰) 
1400/06/08 101  1،029،066  75  1،029،066  0,74  0  
1400/06/07 915  9،736،227  776  9،707،775  0,85  28،452  

 بررسی تابلو سھم .۳
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 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

1400/06/06 474  6،073،505  390  4،873،505  1,03  1،200،000  
1400/06/03 371  5،858،636  406  4،558،636  1,41  1،300،000  
1400/06/02 318  4،142،423  301  2،892،423  1,36  1،250،000  
1400/06/01 242  2،049،497  212  1،849،497  0,97  200،000  
1400/05/31 186  2،398،064  270  2،446،064  1,42  (٤۸٬۰۰۰) 
1400/05/24 195  2،171،096  200  2،003،096  1,11  168،000  
1400/05/23 281  2،080،261  287  2،142،678  0,99  (٦۲٬٤۱۷) 
1400/05/20 414  3،829،906  340  3،879،906  0,81  (٥۰٬۰۰۰) 
1400/05/19 317  2،167،140  335  2،167،140  1,06  0  
1400/05/18 246  3،178،549  263  3،110،711  1,09  67،838  
1400/05/17 275  2،245،415  219  2،062،798  0,87  182،617  
1400/05/16 221  2،136،827  236  2،117،385  1,08  19،442  
1400/05/13 278  1،739،115  189  1،799،330  0,66  (٦۰٬۲۱٥) 
1400/05/12 257  2،699،627  292  2،787،749  1,10  (۸۸٬۱۲۲) 
1400/05/11 228  1،463،150  211  1،536،876  0,88  (۷۳٬۷۲٦) 
1400/05/10 392  2،639،125  309  2،625،034  0,79  14،091  
1400/05/09 469  4،534،515  386  3،304،844  1,13  1،229،671  
1400/05/06 322  3،021،900  273  2،989،159  0,86  32،741  
1400/05/05 270  1،908،034  250  2،876،037  0,61  (۹٦۸٬۰۰۳) 
1400/05/04 331  2،571،877  268  2،024،276  1,03  547،601  

 

P/E تاریخی سهام 
 10جدول 

 EPS DPS DPR price p/e سال مالی
1397 123 0* 0% 3،748 30 
1398 530 142 27% 27،561 52 
1399 1،077 935 87% 21،880 20 

 
 داراي زیان انباشته بوده و به این علت سود تقسیم نکرده است. 1397*شرکت در سال 

 
p/e ttm  این سهم در سایتtsetmc  و  16در حال حاضر برابر باp/e  میباشد. 14گروه برابر با 
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 حاشیه سود تاریخی
 11جدول 

 سود خالص سودناخالص بهاي تمام شده  درآمد عملیاتی سال مالی
حاشیه سود 

 حاشیه سود خالص ناخالص

1397 734،579 465،123 269،456 113،114 37 % 15% 

1398 1،377،782 657،305 720،477 488،149 52% 35% 

1399 2،500،044 1،090،662 1،409،382 990،975 56% 40% 
 

درصد میباشد که علت آن بالا رفتن قیمت مواد اولیه میباشد.  48شرکت برابر با  1400ماهه  3ناخالص حاشیه سود 
مواد اولیه تسهیلات بانکی دریافت کرده است که باعث بالا رفتن هزینه به منظور تهیه  99همچنین شرکت در پایان سال 

درصد  27برابر با  1400هاي مالی و به تبع آن پایین آمدن حاشیه سود خالص میشود. حاشیه سود خالص سه ماهه 
 میباشد.

 
 
 
 
 
 
 

امپزشکان به تجویز داروهاي خارجی تمایل نگاه مثبت به تولیدات داخلی موجب می شود تا پزشکان و د فقدان .1
بیشتري نشان دهند که براي مقابله با این مشکل شرکت قصد دارد به تولید دارو تحت لیسانس شرکت هاي معتبر 

 خارجی بپردازد.
 

درصد از  75درصد بهاي تمام شده محصولات تولیدي را مواد اولیه مصرفی تشکیل میدهد و نیز حدود  80بیش از  .2
اولیه مصرفی وارداتی است، لذا تغییرات نرخ ارز و تحریم ها تاثیر مستقیم روي بهاي تمام شده و سود مواد 

 1400عملیاتی شرکت خواهد داشت. شرکت در حال حاضر ارز مورد نیاز براي خریدهاي خارجی شرکت در سال 
سبه شده است، لذا منطقی است در ا نرخ ارز نیمایی محامیلیون دلار برآورد شده است و ارزش هر دلار ب 6معادل 

 شش ماهه دوم نیز رشد نرخ محصولات شرکت با توجه به نرخ ارز نیمایی و آزاد با شتاب بیشتري صورت گیرد.
 

افزایش مبلغ هرچند قسمت قابل توجهی از سرمایه در گردش شرکت از محل تحصیلات بانکی تامین میشود و  .3
ند باعث کاهش سود خالص شرکت شود اما در میتوادر نگاه اول سپرده گذاري نزد بانکها (به منظور اخذ تسهیلات) 

رشد میکند این اتفاق در جهت رشد )  risk free(بلند مدت باتوجه به اینکه تورم بیش از نرخ تامین مالی 
 .ددگر سودآوري شرکت مفید بوده و عملا ریسک محسوب نمی

 

 منابع و ریسک ھا .٤

 ارقام به میلیون ریال



 ۱۳  

  
 

زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 
 
 

 دارایی هاي ثابت مشهود
 12جدول 

 (میلیون ریال)ارزش  نوع دارایی
 293،436 زمین

 187،815 ساختمان

 540،061 تاسیسات و ماشین آلات و باقی دارایی ها

 1،021،312 جمع
 
 

 سرمایه گذاري هاي بلند مدت 
 13جدول 

 ارزش بازار تعداد سهام نام شرکت نوع دارایی

سهام شرکت هاي 
 بورسی و فرابورسی

 185 5،385 شرکت لابراتوارهاي دارویی رازك

 10،826 50،000 شرکت داروسازي شیرین دارو

 73 2،000 شرکت داروسازي اکسیر

 11،084   جمع

 2 4،000 داروهاي دامی داروپخشتوزیع  سایر شرکت ها

 11،086     جمع
 

 .به سودآوري شرکت ندارد به سزاییبلند مدت شرکت، تاثیر باتوجه به اندازه شرکت ارزش سرمایه گذاري هاي 
 
 
 
 

 ۳۰/۱۲/۱۳۹۹ارزش دارایی ھا در تاریخ  .٥



 ۱٤  

  
 

زاگرس بررسی شرکت داروسازي 
 (سهامی عام)  فارمد پارس

 

 مدیریت سرمایه آتیه خواهان 
 
 

 نتیجه گیري
ریال با نگاه محافظه کارانه قابلیت  18،000تاریخی سهم، نظر به اینکه سهم در محدوده  P/Eبا توجه به موارد پیشگفته و 

منطقی از گذشته سهم و میانگین صنعت، قیمت  P/Eرا دارا می باشد با تخصیص یک  1400براي سال مالی  epsتحقق 
 ریال در میان مدت میتواند قیمت تعادلی سهم باشد. 25،000محدوده 
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