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دتمادنماد

1375سال تاسیس

39،210قیمت سهم )1400/10/22( )ريال(

EPS6،356 گذشته نگر )ريال(

P/E6.17 گذشته نگر

19.65درصد شناوری

715سرمايه )میلیارد ريال(

28،035ارزش بازار )میلیارد ريال(

5436سود برآوردی هر سهم 1400)ريال(

6125سود برآوردی هر سهم 1401)ريال(

7.2)سود کارشناسی P/E)1400 آينده نگر

1400/12/29سال مالی منتهی به

معرفی شرکت

اطلاعات کلی شرکت

ـــه صـــورت شـــرکت ســـهامی خـــاص تاســـیس و  بیســـت و هشـــتم  ـــخ 1375/12/28 ب ـــه داروپخـــش در تاری ـــد مـــواد اولی شـــرکت تولی
ـــر  ـــال حاض ـــد. در ح ـــه ش ـــادار پذیرفت ـــورس اوراق و به ـــال 1381 در ب ـــل و در س ـــام تبدی ـــهامی ع ـــرکت س ـــه ش ـــاه 1380 ب ـــن م فروردی
شـــرکت تولیـــد مـــواد اولیـــه دارو پخـــش )ســـهامی عـــام( جـــزء واحـــد هـــای تجـــاری فرعـــی شـــرکت ســـرمایه گـــذاری دارویـــی تامیـــن 
)ســـهامی عـــام( اســـت و بـــه عنـــوان اولیـــن و بزرگ تریـــن تولیدکننـــده مـــواد اولیـــه دارویـــی در دو دســـته عمـــده مـــواد اولیـــه موثـــره 
ــال دارد. دارو پخـــش از ســـال 13۹۶ و در  ــور فعـ ــور حضـ ــازی کشـ ــاخته در صنعـــت داروسـ ــر نارکوتیـــک( و نیمـــه سـ )نارکوتیـــک و غیـ
راســـتای توســـعه کســـب و کار خـــود، بـــا نـــگاه بـــه بازارهـــای صادراتـــی جهـــت ورود بـــه حـــوزه محصـــولات نهایـــی انـــواع شـــربت، قـــرص 
و کپســـول بـــا حفـــظ بیشـــترین ســـهم بـــازار مـــواد اولیـــه نارکوتیـــک و غیرنارکوتیـــک جهـــت شـــرکت های داروســـازی داخـــل کشـــور و 

ــام داده اســـت.  ــات لازم را انجـ ــا و اقدامـ ــه برنامه ریزی هـ خاورمیانـ

ترکیب سهامداران
شـــرکت ســـرمایه گـــذاری دارویـــی تامیـــن بـــا داشـــتن 78 درصـــد از ســـهام شـــرکت، ســـهامدار عمـــده شـــرکت مـــی باشـــد. جـــدول زیـــر  

ترکیـــب ســـهامداران شـــرکت در تاریـــخ 1400/10/22 مـــی باشـــد:

شرکت سرمایه گذاري داروئي تامین
78 درصد

شرکت سهامي بیمه ایران
2 درصد

سایر
20 درصد
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مقدار فروش
معادل 5 درصد رشد تولید و فروش برای سال 1401 در مقایسه با سال 1400 پیش بینی می شود.  

مقدار فروش محصولات شرکت:

* مفروضات سه ماه باقیمانده زمستان با توجه به انتشار گزارشات ماهانه شرکت تا پايان آذرماه 1400، برآوردی است.

1,425,۶4۹1,۹10,137785,1531,53۶,3311,۶13,148کیلو گرمغیر نارکوتیک ها

1۹۶,5803۶5,117208,011434,53845۶,2۶5کیلو گرمنارکوتیک ها

1399 1398 واحد
کارشناسی 

1400
کارشناسی 

1401
شش ماهه اول 

1400 مقدار فروش

محصولات شرکت

ـــول  ـــم محص ـــش از70 قل ـــهد( و بی ـــایت مش ـــط س ـــرج و ۹ خ ـــایت ک ـــط س ـــال) 8 خ ـــد فع ـــط تولی ـــرکت دارای 17 خ ـــن ش ـــر ای ـــال حاض در ح
دارویـــی مطابـــق بـــا اســـتانداردها و قوانیـــن GMP و ضوابـــط در حـــوزه مـــواد دارویـــی شـــامل نارکوتیـــک، غیرنارکوتیـــک، کورتـــون هـــا، 
تزریقـــی، داروهـــای جایگزیـــن جهـــت تـــرک اعتیـــاد؛ قـــرص بوپرنورفیـــن2 میلـــی گـــرم، قـــرص متـــادون 20 و 40 میلـــی گـــرم ، شـــربت 
متـــادون ، شـــربت اپیـــوم 1 درصـــد، شـــربت گایاکدیـــن و فرآورده هـــای پلـــت اســـت. همچنیـــن شـــرکت 23 محصـــول خـــود را بـــه 45 
ـــر خـــود در عرصـــه بین المللـــی نقـــش مهمـــی در حـــوزه تأمیـــن مـــواد اولیـــه و  کشـــور در 5 قـــاره جهـــان صـــادر مـــی کنـــد و بـــا حضـــور موث

داروهـــای نارکوتیـــک در بازارهـــای جهانـــی ایفـــا مـــی کنـــد.

  )مواد اولیه(
API

نیمه ساخته

پنتاپرازول پلت امپرازول پلت

اس امپرازول پلت لنسوپرازول پلت

پاپاوریناستامینوفن

افلوکساسینفلورفنیکل

آسپرینکونتیناپین

هیدروکسی کلروکینپرازوسین

نوراکسی مورفونپیوگلیتازون

بیزاکودیلنالوکسان

ریسپریدوننالتروکسان

لووفلوکساسینانروفلوکساسین



گزارشتحلیلیشرکتتولیدمواداولیهداروپخش
)دتماد(

شـماره سی و چهارم

سرمایه گذاری ملی ایران )سهامی عام(
 »هلدینگ«

1 4 0 0 /1 0 /2 54

www.nici.ir

نرخ فروش

*نـــرخ فـــروش محصـــولات بـــرای فصـــل زمســـتان 1400،  مطابـــق آخریـــن گـــزارش شـــرکت در مـــاه آذرمـــاه در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت. بـــرای ســـال آينـــده نیـــز 
افزايـــش نـــرخ 25 درصـــدی نســـبت بـــه آخریـــن نـــرخ هـــای آذرمـــاه، در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت.

*با توجه به گزارشات ماهانه پاییز، درآمد سه ماه باقیمانده برآوردی است.

1,033,5712,120,34۹3,۶35,0043,۶58,0784,۶47,571کیلو گرم / ریالغیر نارکوتیک ها

8,5۶7,45۹۶,585,8428,88۹,828۶,255,0۹35,۹7۶,188کیلو گرم / ریالنارکوتیک ها

7,4۹7,220 5,۶20,020 2,854,034 4,050,158 1,473,510 میلیون ریالغیر نارکوتیک ها

2,72۶,725 2,718,075 1,84۹,182 2,404,۶03 1,۶84,1۹1 میلیون ریالنارکوتیک ها

1,42۹,52۶ ۹80,4۶۹ 51۶,۹54 835,700 3۹7,138 میلیون ریالسایر محصولات

11,۶53,471 ۹,27۹,353 5,220,170 7,2۹0,4۶1 3,554,83۹ میلیون ریالجمع

1399

1399

1398

1398

واحد

واحد

کارشناسی 
1400

کارشناسی 
1400

کارشناسی 
1401

کارشناسی 
1401

شش ماهه اول 
1400

شش ماهه اول 
1400

نرخ فروش

مبلغ فروش

مبلغ فروش
جدول وضعیت فروش:

ترکیب محصولات از درآمد فروش:

٪70

٪۶0

٪50

٪40

٪30

٪20

٪10

0

٪42
٪48

٪10

٪41
٪47

٪5۶

٪33

٪5۹

31

٪11 ٪11 ٪11

1397 1398 1399 9 ماهه 1400

غیر نارکوتیک ها نارکوتیک ها سایر
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کشورهای چین، تایوان و افغانستان بیشترین سهم واردات محصولات این شرکت را در اختیار دارند.

ارزش صادرات به تفکیک کشورهای مختلف:

تفکیک فروش صادراتی و فروش داخلی در سال 1399

وضعیت فروش به تفکیک فروش صادراتی و فروش بازار داخلی:

فروش داخلی
٪7۶ 

فروش صادراتی
٪24 

٪4,370,۶7552چین1

٪1,5۹3,2101۹تایوان2

٪575,0007افغانستان3

٪412,0005سنگاپور4

٪332,0004هندوستان5

٪288,7503برزیل۶

٪17۹,0002سوریه7

٪1۶2,0002ویتنام8

٪518,۶۶5۶سایر۹

٪8,431,300100جمع

درصدکشور مبلغ)دلار( رديف
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نمـــودار زیـــر وضعیـــت فـــروش ماهانـــه شـــرکت در ســـال 1400، در مقایســـه بـــا ســـال13۹۹ را نشـــان مـــی دهـــد. بـــه طـــور میانگیـــن 
شـــرکت هـــر مـــاه  800،000  میلیـــون ریـــال درآمـــد فـــروش در ســـال جـــاری داشـــته کـــه در مقایســـه بـــا ســـال گذشـــته حاکـــی از 

ــت. ــدی اسـ افزایـــش 33 درصـ

درآمد فروش ماهانه)میلیون ريال(

ـــا ســـهم بیـــش از 75  درصـــدی بالاتریـــن نقـــش را در بهـــای تمـــام شـــده شـــرکت ایفـــا مـــی کنـــد و بیـــش از  مـــواد مســـتقیم مصرفـــی ب
۹۶ درصـــد از مـــواد مســـتقیم مصرفـــی را مـــواد اولیـــه تشـــکیل مـــی دهـــد و الباقـــی بـــه مـــواد بســـته بنـــدی اختصـــاص دارد. 

عملکرد ماهانه 

بهای تمام شده

1399 1398
کارشناسی 

1400
کارشناسی 

1401
شش ماهه اول 

1400 بهای تمام شده

4,182,۶27 1,5۶0,1822,۹4۹,1۶۶1,873,۶073,330,51۶مواد مستقیم مصرفی

455,520 18۶,۶54252,410182,2083۶4,41۶دستمزد مستقیم تولید

1,152,53۹ 3۶1,505۶7۶,7۹1471,۹۹۶۹21,2۹7سربار تولید

5,7۹0,۶8۶ 2,108,3413,878,3۶72,527,8114,۶1۶,22۹بهای تمام شده کالای تولید شده

0 )504,883()415,0۹8()۶40,754()133,5۹5(تغییرات موجودی

5,7۹0,۶8۶ 1,۹74,74۶3,237,۶132,112,7134,111,34۶جمع بهای تمام شده

فروردین

1399 1400 میانگین سال 1399 میانگین سال 1400

دیبهشت
ار

خرداد تیر
مرداد

هریور
ش مهر آبان آذر دی

بهمن
اسفند

1,400,000

1,200,000

1,000,000

800,000

۶00,000

400,000

200,000

0
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ترکیب  اجزای بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی
٪7۶ 

دستمزد مستقیم تولید
٪7 

سربار تولید
٪17 

دوره وصول مطالبات
ــه  ــداران از جملـ ــه خریـ ــاری بـ ــروش اعتبـ ــد فـ ــر قراردهـ ــی صنعـــت دارو را تحـــت تاثیـ ــاختار مالـ ــد سـ ــی توانـ ــه مـ ــی کـ ــی از مباحثـ یکـ
شـــرکت هـــای پخـــش و... اســـت و از ســـال 13۹۶ کاهـــش دوره وصـــول مطالبـــات نشـــان از ایـــن دارد کـــه شـــرایط بـــرای دتمـــاد در 

حـــال بهبـــود اســـت.

دوره وصول مطالبات )روز(

*دوره وصول مطالبات از مهم ترین نسبت های مالی است که هر چه زمان آن کوتاه تر باشد مطلوب تر است.  
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حاشیه سود
نمـــودار زیـــر حاشـــیه ســـود شـــرکت در ســـال هـــای مختلـــف را نشـــان مـــی دهـــد.  همانطـــور کـــه مشـــاهده مـــی شـــود بـــه علـــت 

ــود را داشـــت.  ــیه سـ ــار کاهـــش حاشـ ــوان انتظـ ــی تـ ــرخ محصـــولات دارویـــی مـ ــرل نـ ــای کنتـ ــرخ ارز و سیاســـت هـ ــرات نـ تغییـ

1398 1399 شش ماهه 1400 کارشناسی 1400 کارشناسی  1401

٪70

٪۶0

٪50

٪40

٪30

٪20

٪10

0

٪44/4

٪55/۶
٪5۹/5

٪50/1
٪54/5

٪51
٪43

٪53
٪57

٪47 ٪4۶
٪38

٪42
٪4۹

٪32

حاشیه سود 
ناخالص

حاشیه سود 
خالص

حاشیه سود 
عملیاتی

مفروضات
بـــا توجـــه بـــه عـــدم دریافـــت ارز ترجیحـــی در نیمـــه اول ســـال، پیـــش بینـــی هـــای صـــورت گرفتـــه بـــدون در نظـــر گرفتـــن ارز ترجیحـــی 

اســـت.

سال 1401 مفروضات

30٪نرخ تورم 

30٪نرخ رشد دستمزد

25٪درصد فروش صادراتی

25٪تغییرات نرخ فروش محصولات
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صورت سود و زیان 

ـــبت  ـــول و نس ـــودن محص ـــاری ب ـــالا، انحص ـــود ب ـــیه س ـــه حاش ـــوان ب ـــی ت ـــش  م ـــه داروپخ ـــواد اولی ـــد م ـــرکت تولی ـــت ش ـــکات مثب از ن
دوره وصـــول مطالبـــات پاییـــن نســـبت بـــه میانگیـــن صنعـــت اشـــاره کـــرد. پیـــش بینـــی مـــی شـــود دتمـــاد در ســـال مالـــی 1400، 
ـــا در نظـــر گرفتـــن سیاســـت تقســـیم ســـود حداکثـــری و ســـود کارشناســـی ســـال 1401، نســـبت  ـــد و ب ـــال ســـود محقـــق کن 543۶ ری
P/E تحلیلـــی شـــرکت 5.5 واحـــد بـــرای ســـال آینـــده بـــرآورد مـــی شـــود. نحـــوه قیمـــت گـــذاری محصـــولات از جملـــه ابهامـــات منفـــی 

ـــرو ســـازد.  ـــا نوســـاناتی روب ـــد ســـودآوری شـــرکت را ب ـــده اســـت کـــه مـــی توان ـــرای ســـال آین شـــرکت ب

پیش بینی سود و زيان شرکت :  

1399 1398
کارشناسی 

1400
کارشناسی 

1401
شش ماهه 

1400 دوره مالی

11,۶53,471 ۹,27۹,353 5,220,170 7,2۹0,4۶1 3,554,83۹ فروش

)5,814,727()4,224,874()2,112,713()3,237,۶13()1,۹74,74۶(بهای تمام شده کالای فروش رفته

5,838,743 5,054,47۹ 3,107,457 4,052,848 1,580,0۹3 سود )زیان( ناخالص

)5۶2,۹13()435,۶00()217,800()334,172()228,431(هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

5۶,0۹4 125,3۶2 ۹7,315 134,884 182,04۶ خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

5,331,۹25 4,744,241 2,۹8۶,۹72 3,853,5۶0 1,533,708 سود )زیان( عملیاتی

)80,7۶4()80,7۶4()40,382()70,702()17۹,۶71(هزینه های مالی

0 )2,703()7,084(51,87۶ )113,47۶(خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

5,251,1۶1 4,۶۶0,774 2,۹3۹,50۶ 3,834,734 1,240,5۶1 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

)871,۹00()774,321()488,7۹1()241,427()120,4۶۹(مالیات

4,37۹,2۶1 3,88۶,453 2,450,715 3,5۹3,307 1,120,0۹2 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

4,37۹,2۶1 3,88۶,453 2,450,715 3,5۹3,307 1,120,0۹2 سود )زیان( خالص

۶,125 5,43۶ 3,428 5,02۶ 2,240 سود هر سهم پس از کسر مالیات

715,000 715,000 715,000 715,000 500,000 سرمایه
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تحلیل تکنیکال
همانطـــور کـــه مشـــاهده مـــی شـــود نمـــاد دتمـــاد از خردادمـــاه 13۹7، در یـــک رونـــد صعـــودی قـــرار گرفـــت. ایـــن رونـــد تـــا رســـیدن بـــه پیـــک قیمتـــی 
در محـــدوده 53 هـــزار ریـــال ادامـــه داشـــت و در نهایـــت رونـــد صعـــودی از دی مـــاه ســـال گذشـــته تضعیـــف شـــد و در یـــک رونـــد نوســـانی و رنـــج 
قـــرار گرفتـــه اســـت. در بـــازه مذکـــور کانـــال 34 هـــزار ریالـــی بـــه عنـــوان محـــدوده حمایتـــی قـــوی نقـــش ایفـــا کـــرد و رونـــد ســـهم از  شـــهریورماه ســـال 
جـــاری و بـــا نزدیـــک شـــدن بـــه محـــدوده ســـقف قیمتـــی خـــود، بـــا تشـــدید فشـــار فـــروش در یـــک رونـــد نزولـــی قـــرار گرفـــت و هـــم اکنـــون نیـــز ادامـــه 
دارد. امـــا انتظـــار مـــی رود ســـهم در کانـــال 34 هـــزار ریالـــی ) کـــف حمایتـــی( بـــه تثبیـــت برســـد. بـــا ایـــن حـــال نشـــانه هـــای رونـــد صعـــودی هنـــوز 

مشـــاهده نمـــی شـــود. از ایـــن جهـــت انتظـــار مـــی رود رونـــد نوســـانی محتمـــل تریـــن ســـناریو بـــرای هفتـــه هـــای آتـــی باشـــد. 
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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.


