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خلاصه مدیریتی شرکت سرمایه گذاری شفا دارو

.بود(تومانمیلیاردهزار)همت5وریال18,040ترتیببهداروشفاسرمایه‌گذاریشرکتبازارارزشوسهمهرقیمتگزارشاینتهیهزماندر➢
تمامبهایبابرابرغیربورسیشرکت‌هایمابقیواستشدهگرفتهنظردرهمت6.7نوینسرمایهتامینشرکتارزش‌گذاریبابرابرداناداروسازیشرکتارزش1سناریودر➢

.استدرصد72شرکتP/NAVنسبتوهمت6.9شرکتدارایی‌هایارزشخالصترتیببدین.استشدهفرضشده
درصد65شفادارودارایی‌هایروزارزشخالصبهقیمتنسبتترتیببدین.استشدهبرآوردهمت9.5اولیهعرضهازپسداناداروسازیشرکتتعادلیارزش2سناریودر➢

.شودمیزدهتخمین
.استهمت2.6آندارایی‌هایسبدروزارزشوهمت3.3حیانجابرابنشرکتروزارزشبطوریکهدارند،ارزندهپرتفوییتنهاییبهداروشفاسرمایه‌پذیرشرکت‌هایازیکهر➢

.استهمت1.1آندارایی‌هایسبدروزارزشوهمت1.3کیمیداروروزارزش.استهمت0.9آندارایی‌هایسبدروزارزشوهمت3.3اسوهداروسازیروزارزش
.نمایدرشددرصد50تانیماییبهترجیحیارزنرختغییرباصنعتاینجاریسالدرمی‌رودانتظارداروییصنعتتکنیکالنموداربهتوجهبا➢
.استریال30,000محدودهشفاداروگذاریسرمایهنزولیشوندهپهنکنجالگویقیمتیهدفتکنیکالتحلیلمنظراز➢
سرمایه‌گذاریجاری،سالتابستانپایانتارازیپخششرکتوداناداروسازیاولیهعرضهدودارو،قیمتافزایشو1401سالدرداروصنعتدرترجیحیارزحذفبهتوجهبا➢

.می‌گرددارزیابیارزندهآنسرمایه‌پذیرشرکت‌هایازیکهروشفاداروسرمایه‌گذاریشرکتدر

سرمایه گذاری شفادارو
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سرمایه گذاری شفاداروادامه خلاصه مدیریتی
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شرکت سرمایه گذاری شفادارو

بزرگ ترینوکشورداروییبازارسهمدرصدسهصاحبوصنعتدرفروشنظرازسومرتبهدارویی،شرکت‌هایمیاندرسودآوریاولرتبهدارایداناداروسازی
.استخاورمیانهدرآنتی‌بیوتیکاولیهموادتولیدکننده

بازارروانهجدیدداروی60گذشتهسالدربطوریکهاست،بیشترسودحاشیهوبالاانحصارباجدیدحوزه‌هایبهورودآتیسال‌هایبرنامهوگذشتهسالچندطیشرکتعملکرد
خالصسوددرصدی1,000ازبیشافزایشموجبامرهمیناست؛رسیده1400سالدردرصد62به1396سالدردرصد33ازشرکتسودحاشیهبطوریکهاستکرده

.استشدهگذشتهسال5طیشرکت

ازبیشکهدارند،شرکتارزشوسودآوریبرمهمیاثرتنهاییبهیکهرکهتومانمیلیارد400ازبیشارزشبهجاریسالوگذشتهسالدرمختلفپروژه‌هایازبهره‌برداری
ظرفیتیکدامهرکپسولپوکهتولیدوسرم‌سازیپروژهدومثالعنوانبه.استدرصد60بالایآنهاسودحاشیهکهدادخواهندافزایشراشرکتفروشتومانمیلیارد1,000
.دارندهمت1.2بازارارزشبهایرانکپسولتولیدوهمت2.7بازارارزشباقاضیشهیدسازیسرمشرکتدوازنیمیازبیش

افزایشهمت9.5محدودهتاحداقلداناداروسازیشرکتارزشمی‌رودانتظار.استشدهبرآوردهمت6.7گذشتهسالپاییزدرنوینسرمایهتامینتوسطداناداروسازیارزش
.یابدافزایشدرصد40معادلریال39,433تا28,121ازاولیهعرضهسهامقیمتترتیببدین.گرددمتعادلمحدودهایندرویابد

ترجیحیارزحذفبامی‌رودانتظارکهاستدلارمیلیون19مبلغ1400سالدلاریفروش.استدلارمیلیون60دلاری،فروشساله15میانگینحیانجابرابنداروسازی
.برگرددخودمدتبلندمیانگینمحدودهبهشرکتدلاریفروشمبلغدارو،صنعتاز

جابرابنداروسازیشرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیون33،634شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون26،177شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش
تغییراتشرکتروزارزشوشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا!می‌گرددریالمیلیون7،728تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپسحیان

.باشدداشتهقابل‌توجهی

.استریال21،000شرکتنزولیکانالالگویتکنیکالهدف.بودریال14,700حیانجابرابنداروسازیسهمهرقیمتگزارشتهیهزماندر



سرمایه گذاری شفاداروادامه خلاصه مدیریتی

5

شرکت سرمایه گذاری شفادارو

شرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیارد33,140شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیارد8,932اسوهدارایی‌هایسبدروزارزشاسوهداروسازی
شرکتروزارزشوشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا.می‌گرددریالمیلیارد24,208تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپساسوهداروسازی
.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییرات

شکل1399سالدرریالیهزار60محدودهازکهنزولیمثلثالگویتکنیکال،تحلیلمنظراز.بودریال44,190اسوهداروسازیشرکتسهمهرقیمتگزارشاینتهیهزماندر
درصد59و36معادلترتیببهکهمی‌باشدریالهزار70و60محدودهالگوایناهدافشد؛شکستهبالاسمتبهریالهزار27محدودهاز1400سالاواخردربود،گرفته
.می‌باشدفعلیمحدودهازقیمتافزایش

استیافتهکاهشدلارمیلیون18به1400سالدرشرکتدلاریفروشمبلغسوییاز.استدلارمیلیون29کیمیداروساله15دلاریفروشمیانگینکیمیداروداروسازی
.شودنزدیکخودبلندمدتمیانگینبهدلاریفروشمبلغمحصولات،نرخافزایشوترجیحیارزحذفبامی‌رودانتظار

کیمیداروشرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیون13,415,040شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون11,297,462شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش
!می‌گرددریالمیلیون2,117,578تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپس

.استرشددرصد54معادلکهاستریال36،000شرکتتکنیکالالگویهدف.استریال23،320گزارشاینتهیهزماندرکیمیداروسهمهرقیمت

درداروحوزهدرپخششرکت‌هایفروشبهقیمتنسبتمتوسط.بودهمت6آنگذشتهسالفروشمبلغکهداردرارازیپخشدرصدی80کنترلشفادارورازیپخش
.گرددعرضهجاریسالتابستانپایانتاشرکتاینمی‌رودانتظار.می‌گرددبرآوردهمت3.1رازیپخشارزشترتیببدین.استمرتبه0.53محدوده



سبدگردان مانی فهرست مطالب
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شرکت سرمایه گذاری شفادارو

تحلیل شرکت سرمایه گذاری شفادارو



معرفی کلی

‌توان‌به‌از‌سهامداران‌اصلی‌دیگر‌آن‌می.واحدهای‌تجاری‌فرعی‌و‌هلدینگ‌تخصصی‌شرکت‌مدیریت‌طرح‌و‌توسعه‌آینده‌پویا‌می‌باشدءجزشرکت‌سرمایه‌گذاری‌شفا‌دارو➢

.درصد‌مالکیت‌این‌شرکت‌در‌اختیار‌بانک‌ملی‌می‌باشد90به‌طور‌غیرمستقیم‌حدود‌.اشاره‌کرد(‌وبانک)گذاری‌گروه‌توسعه‌ملی‌شرکت‌سرمایه

سرمایه گذاری شفادارو

رابن حیان، جابرمایه‌گذاری‌بصورت‌مستقیم‌و‌غیر‌مستقیم‌در‌شرکت‌های‌دارویی‌از‌قبیل‌شرکت‌های‌سفعالیت‌اصلی‌شرکت،‌➢

.می‌باشددانا، راموفارمین و شرکت پخش رازی اسوه، کیمیدارو،

صول‌از‌ریسک‌های‌مهم‌این‌شرکت‌می‌توان‌به‌ریسک‌نرخ‌ارز،‌تامین‌ارز‌برای‌مواد‌اولیه‌وارداتی،‌قیمت‌گذاری‌دستوری،‌دوره‌و➢

.مطالبات‌بالا‌در‌شرکت‌های‌سرمایه‌پذیر،‌سرمایه‌درگردش‌بالا،‌رقابت‌شدید‌در‌محصولات‌غیرانحصاری‌اشاره‌کرد
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شرکت های سرمایه پذیر

بصورتسرمایه‌گذاریاصلی،شرکتفعالیت‌های

‌هایشرکتسهامدرغیرمستقیمومستقیممدیریتی

.می‌باشدرازیپخششرکتودارویی

سرمایه گذاری شفادارو

.درصد‌مدیریت‌شرکت‌داروسازی‌دانا‌در‌کنترل‌مجموعه‌شفادارو‌می‌باشد54لازم‌به‌ذکر‌است‌که‌*
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ترکیب سبد سرمایه گذاری شفا دارو

48%

22%

30%

یبهای تمام شده سرمایه گذاری در شرکت های بورس

سرمایه گذاری شفادارو

41%

16%

43%

ارزش بازار سرمایه گذاری در شرکت های بورسی

داروسازی‌‌جابرابن‌حیان‌ کیمیدارو داروسازی‌‌اسوه‌

40%

19%

25%

13% 1% 3%

بورسیبهای تمام شده سرمایه گذاری در پرتفوی بورسی و غیر

داروسازی‌‌جابرابن‌حیان‌ کیمیدارو داروسازی‌‌اسوه‌ داروسازی‌دانا

فرایند‌شیمی‌حکیم دارویی‌پخش‌رازی پخش‌رازی راموفارمین

79%

4% 17%

یبهای تمام شده سرمایه گذاری در شرکت های غیر بورس

داروسازی‌دانا فرایند‌شیمی‌حکیم دارویی‌پخش‌رازی
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سبد بورسی P/NAVنمودار

و‌0,6ساله‌3کف‌این‌نسبت‌در‌بازه‌.‌نمایش‌می‌دهد98شرکت‌سرمایه‌گذاری‌شفادارو‌را‌از‌ابتدای‌سال‌سبد بورسی P/NAVاین‌نمودار‌نسبت‌➢
.قرار‌دارد1میانگین‌سه‌ساله‌این‌نسبت‌در‌محدوده‌.‌است1,6سقف‌آن‌

.در‌این‌نمودار‌برای‌شرکت‌های‌غیر‌بورسی‌هیچ‌گونه‌مازاد‌بر‌ارزشی‌در‌نظر‌گرفته‌نشده‌است➢

سرمایه گذاری شفادارو
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بررسی شاخص صنعت دارو  از منظر تکنیکال

انتظار.داردقرارواحدیهزار110محدودهدرشاخصحاضرحالدر.استبودهنزولیواحدهزار86تاواحدهزار170از1399سالمردادازداروصنعتشاخصروند

تقریبا ‌نمایدرشدواحدهزار170معادل1399سالسقفمحدودهتاشاخصوشودشکستهبالاسمتبهنزولیکنجالگویواحدیهزار119محدودهازعبوربامی‌رود

دارونعتصکلوشودشکستهبالاسمتبهالگوترجیحیارزحذفبرمبنیاخباریانتشاربامی‌رودانتظارلذا.می‌باشدفعلیمحدودهازدرصدی50رشدیکبابرابر

.بزندرقمرادرصدی50بازدهییکمتوسطبطور

سرمایه گذاری شفادارو

12



سرمایه گذاری شفاداروبررسی شرکت سرمایه گذاری شفادارو از منظر تکنیکال

کنجالگوی.یافتکاهشریال9,500محدودهبهگذشتهسالاواخردرریالی40,000قیمتاز1399تابستاندرشفاداروسرمایه‌گذاریشرکتسهامقیمت

40جاریقیمت‌کهمی‌باشدریالی30,000محدودهالگواینکلیدیهدف.شدشکستهبالاسمتبهریال17,600قیمتدرجاریسالدرشوندهپهننزولی

.می‌باشدآنازکمتردرصد
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سرمایه گذاری شفاداروبررسی نسبت قیمت به سود محقق شده و قیمت شاخص دارویی

ارزنرخباداروصنعتوارداتیاولیهمواد1391تا1390سال‌هایدرارزیپرشازپس
نرخازداروتامینارز1392سالاردیبهشتدرمی‌گردید،تامین(ریال12،260)مرجع

بالانموداردرکههمانطور.گردیدتبدیل(ریال24،500)مبادلاتیارزنرخبهمرجعارز
باسپساست،کردهرشدسالهمانماهدیتاآنP/Eوسهامقیمتمی‌شودمشاهده
سهامقیمتوبازگشتخودقبلیمحدودهبهP/Eنسبتمیان‌دوره‌ایگزارش‌هایانتشار
ازسهمقیمتافزایشبا1392سالدرمذکورنسبتبطوریکه.گردیداصلاحاندکیتنها

با1393اردیبهشتدرنسبتاینحالی‌کهدر.استیافتهافزایشمرتبه10به6محدوده
سهامقیمتورسیدمرتبه4.5محدودهبهواستبودهمواجهکاهشباسهامسودتحقق
.داشتمختصریکاهش

8ازP/Eنسبت1392سالهمانندترجیحیارزحذفگرفتنقوتحاضرباحالدر
درجدیدقیمت‌هایانتشاربامی‌شودپیش‌بینی.استیافتهافزایشمرتبه11.2بهمرتبه

وره‌ایدمیانگزارشاتانتشارباوباشدصعودیهمچناننسبتاینروندداروییآمارنامه
.گرددنزولیآنروندآیندهسالوامسالدومنیمهدر
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محاسبه ارزش بازار سبد سهام شرکت  سرمایه گذاری شفادارو

.ریال لحاظ شده است28،121ارزش سهام داروسازی دانا بر اساس ارزشگذاری شرکت تامین سرمایه نوین : مفروضات➢

و 483میلیارد ریال است، به همین ترتیب بهای تمام شده و ارزش بازار سبد غیربورسی به ترتیب 47،171و 383بهای تمام شده و ارزش بازار سبد بورسی به ترتیب ➢
.میلیارد ریال است19،582

.میلیارد ریال مازاد ارزش است63،909میلیارد ریالی سبد سرمایه گذاری های شرکت سرمایه گذاری شفادارو دارای 66،753ارزش روز ➢

سرمایه گذاری شفادارو
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خلاصه گزارش سرمایه گذاری شفا دارو

.بودریال18,040داروشفاسرمایه‌گذاریشرکتسهمهرقیمتگزارشاینتهیهزماندر➢
.نمایدرشددرصد50تانیماییبهترجیحیارزنرختغییرباصنعتاینجاریسالدرمی‌رودانتظارداروییصنعتتکنیکالنموداربهتوجهبا➢
.یافتخواهدرشدتوجهیقابلبطوردارو،قیمتافزایشوترجیحیارزنرختغییرباشفاداروپذیرسرمایههایشرکتخالصسود➢
.استریال30,000محدودهشفاداروگذاریسرمایهنزولیشوندهپهنکنجالگویقیمتیهدفتکنیکالتحلیلمنظراز➢
72شرکتP/NAVنسبتحساباینبا.استریالمیلیون48،924شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون66،753شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش➢

.یابدافزایشنسبتهمانبهشرکتروزارزشوشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظار!استدرصد
ابقیمواستشدهاستفادهنوینسرمایهتامینشرکتارزش‌گذاریبابرابرداناداروسازیشرکتروزارزشتنهاغیربورسیپرتفویبرای:1سناریومفروضات➢

.شده‌اندگرفتهنظردرشدهتمامبهایبابرابرغیربورسیشرکت‌های
گفتهداناداروسازیشرکتتحلیلدرکههمانطورمی‌رودانتظارریال،میلیون67,489ارزشبابورسدرداناداروسازیشرکتعرضهبهتوجهبا:2سناریومفروضات➢

شرکتدارایی‌هایارزشخالصافزایشسببمسئلهاین.یابدافزایشریالمیلیارد95,000محدودهتااولیهعرضهازپسدانابازارارزشمی‌رودانتظارشد،خواهد
.یافتخواهدکاهشدرصد65محدودهدردارایی‌هاارزشخالصبهقیمتنسبتوشدخواهدشفاداروسرمایه‌گذاری

سرمایه گذاری شفادارو
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شرکت داروسازی جابرابن حیان
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معرفی کلی شرکت

داروهایازتعدادیبهمحدودشرکتتولیداتزمانآندر.کردکاربهآغازتهراندرآمریکااسکوئیپلیسانستحتایراناسکوئیپنامباکوچکیشرکتشمسیهجری1339سالدر

قرارملیصنایعسازمانشپوشتحتوشدندملیاسکوئیبشرکتجملهازملیتیچندشرکت‌هایکلیهانقلاب،پیروزیبا.بودتقویتیوضدسرفهعروقی،وقلبیکورتیکواستروئیدی

ازیکیحیانجابرابنداروسازیشرکتحاضرحالدر.استدرآمدهعامسهامیشرکتبصورت1370سالازکهشدانتخابشرکتبرایحیانجابرابننامترتیباینبه.گرفتند

.استایراندرتنفسیافشانه‌هایوغیرتزریقیوتزریقیآنتی‌بیوتیک‌هایکننده‌هایتولیدبزرگترین

(درصد1.23)سایپاسرمایه‌گذاریگروهشرکت،(درصد16.58)ازکارافتادگیوظیفه،بازنشستگی،صندوقموسسه،(درصد60.42)داروشفاسرمایه‌گذاریاختیاردرشرکتاینمالکیت

.می‌باشد(درصد1.12)فرهنگیانسامانسرمایه‌گذاریشرکتو

دارویی جابر
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ترکیب محصولات تولیدی 

جدولدردارندرافروشمبلغبیشترینکهمحصولی10کشورداروییآمارنامهآخرینمطابق➢

.می‌دهندتشکیلراشرکتفروشمبلغکلازدرصد66محصولاتاین.استآمدهبالا

.استآمده1400سالدرفروشمبلغاساسبرشرکتتولیدیمحصولاتترکیب➢

دارویی جابر

45%

32%

31%

1%

1%

ترکیب محصولات تولیدی شرکت 

قرص‌و‌کپسول

اسپری

ویال

پماد

شربت‌و‌قطره

19



دوره وصول مطالبات

رسیدهروز273بهعدداین1400سالدرشرکتسالانهگزارشدرواستبودهنوساندرروز702تا102بینگذشتهسال20طیشرکتاینمطالباتوصولدوره

نظامتحولطرحاجرایبهتصمیمدولت93سالاوایل.بودندمواجهمطالباتوصولدورهافزایشجملهاززیادیمشکلاتبااخیرسال‌هایدرداروییشرکت‌های.است

منابعخصیصتعدمطوریکهبهشدتبدیلبزرگمعضلیبهمفیدطرحیایننامناسب،اجرایدلیلبهکهشداندازیراهسلامتبیمهسازمانراستاایندروگرفتسلامت

دولت.داشتهمراهبهرا96تا92سال‌هایطیمطالباتوصولدورهصعودموضوعاین.یابدافزایششتابپرروندیبادولتازداروییشرکت‌هایمطالباتشدسببلازم،

تامینبرایزهحوایندرفعالبنگاه‌هایتاشدسببدولتسویازمطالباتعدم‌وصول.کردایجادحوزهایندرنسبیبهبوداسلامی،خزانهاسنادانتشارباموضوعاینازپس

.دادافزایشتشدبهرامزبورشرکت‌هایمالیهزینه‌هایکهامری.شوندبانکیسیستمازتسهیلاتاخذبهناچارخود،تولیداتواولیهموادتهیهبراینیازموردنقدینگی

دارویی جابر

20



1391-1390در دوره پرش ارزی P/Eنمودار 

ارز1392سالاردیبهشتدرمی‌گردید،تامین(ریال12,260)مرجعارزنرخباداروصنعتوارداتیاولیهمواد1391تا1390سال‌هایدرارزیپرشازپس
سالهمانماهدیتاآنP/Eوسهامقیمتمی‌شودمشاهدهکههمانطور.گردیدتبدیل(ریال24,500)مبادلاتیارزنرخبهمرجعارزنرخازداروتامین
بتنسبطوریکه.گردیداصلاحاندکیتنهاسهامقیمتوبازگشتخودقبلیمحدودهبهP/Eنسبتمیان‌دوره‌ایگزارش‌هایانتشارباسپساست،کردهرشد

باسهامسودتحققبا93اردیبهشتدرنسبتاینحالی‌کهدر.استیافتهافزایشمرتبه10بهمرتبه4محدودهازسهمقیمتافزایشبا92سالدرمذکور
.داشتمختصریکاهشسهامقیمتسود،بهقیمتنسبتاصلاحطیورسیدمرتبه4.5محدودهبهواستبودهمواجهکاهش

دارویی جابر

21

قیمت محقق شدهP/Eنسبت 



1394از سال P/Eنمودار 

انتظارقبل،اسلایدتوضیحاتو(ریال250,000)نیماییارزبه(ریال42,000)مرجعنرخازداروصنعتوارداتیاولیهموادارزنرختغییربهتوجهبا
P/Eنسبتشرکت‌هاسودآوریافزایشومیان‌دوره‌ایگزارش‌هایانتشاربامی‌شودپیش‌بینی.نمایدرشدآنP/Eوداروصنعتسهامقیمتمی‌رود

.بازگرددخودقبلیمحدودهبهمجدداداروصنعت

دارویی جابر

22

قیمت محقق شدهP/Eنسبت 



دارویی جابربررسی تکنیکال

شکلریال32،839قیمتاز1399سالمردادازکهنزولیکانالالگوی
اینهدفشد،شکستهبالاسمتبهریال12،400قیمتدراستگرفته
.استقیمتافزایشدرصد70معادلکهمی‌باشدریال21،000الگو

23



ترکیب بهای تمام شده

راشدهتمامبهایازدرصد71مصرفیمستقیممواد1400سالدر

مصرفیمواد1400سالتفسیریگزارشاساسبر.می‌دهدتشکیل

.می‌دهندتشکیلراشرکتمصرفیموادکلازدرصد57وارداتی

موادازدرصد30شرکت،1400سالاطلاع‌رسانیکنفرانسبراساس

بااخیرسالیکطی.می‌شوندمرجعارزمشمولوارداتی،اولیه‌ی

شافزایمحصولاتتمام‌شدهبهاینیمایی،بهمرجعارزنرختغییر

لذا.تاسنگرفتهصورتمحصولاتفروشنرخدرافزایشیامایافته

‌هایقیمتاصلاحباموضوعاینآتیماه‌هایطیمی‌شودپیش‌بینی

.باشدبازیافتقابلفروش

دارویی جابر

71%

7%

21%

ترکیب بهای تمام شده

مواد‌مستقیم‌مصرفی

دستمزد‌مستقیم‌تولید

سربار‌تولید

24

1,302 1,296
1,503

2,134

3,696

(میلیارد ریال)روند ترکیب بهای تمام شده 

مواد‌مستقیم‌مصرفی دستمزد‌مستقیم‌تولید سربار‌تولید جمع



سود خالص و حاشیه سود ناخالص

ازقبلکهحالیستدرایناستدرصد34شرکتاینناخالصسودحاشیهسال15میانگین

انتظار.بوددرصد43حدودشرکتاینسودحاشیه1397سالدرارزنرخشدیدافزایش

.یابدافزایشسودحاشیهمحصولاتنرخافزایشبامی‌رود

دارویی جابر

.استداشتهافزایشیروندگذشتهسال10طیشرکتخالصسود

رکتشخالصسودمبادلاتی،ارزبهمرجعارزنرختغییربامی‌رودانتظار

.باشدداشتهمحسوسیتغییرات

240 249

649
751 780

926 858
763

1101

1603

2534
(  میلیارد ریال)خالص ( زیان)سود 

خالص(‌زیان)سود‌

25% 25%
24%

27%
28%

38%

43%

40% 40%

43% 43%

35%

27%

36%

31%

34%

ناخالص( زیان)حاشیه سود 

ناخالص(‌زیان)حاشیه‌سود‌ ساله‌حاشیه‌سود‌ناخالص15میانگین‌
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روند فروش

کاهشدلاریفروشمبلغارزنرخافزایشبااما.استبودهدلارمیلیون113تا80محدودهدر91-90سال‌هایدرارزپرشازقبلو1390تا1386سال‌هایدردلاریفروش
ایندلاریفروشمبلغارزنرخافزایشبهتوجهبا1400سالدر.گردیدتثبیتدلارمیلیون65محدودهدر1392سالدرمحصولاتنرخافزایشازپسوداشتهتوجهیقابل

دلاریارزشوگرددبازدلارمیلیون60محدودهدرخودساله15میانگینبهدلاریفروشمبلغمحصولاتنرخافزایشبامی‌رودانتظار.استرسیدهدلارمیلیون19بهشرکت
.کردخواهدرشدبیشتریاهرمباهمریالیسودلذارود،بالاسودحاشیههمینطورویابدافزایشمحصولات

.استبودهکپسولوقرصانواعواسپریمحلازاخیرسالدوطیفروشرشدبیشترین

دارویی جابر

1,115 899

1,604
1,966

2,215 2,360 2,304 2,130
2,021

3,224

(  میلیارد ریال)مبلغ فروش محصولات 5,005

پماد اسپری *انواع‌سرنگ‌
*اسپری‌اب‌مقطر‌ شربت‌و‌قطره قرص‌و‌کپسول

ویال *قرص‌و‌کپسول‌و‌شربت‌ *ویال‌و‌آمپول‌بازرگانی‌

96

113

96

109

82

34

51

60
66 65

57

21
16 15

19

60

(میلیون دلار)فروش 

فروش ساله‌فروش15میانگین‌
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دارویی جابرمحاسبه ارزش بازار سبد سهام شرکت  جابرابن حیان

شرکتسهP/Sنسبتمیانگینبارازیپخششرکتارزش.استشدهلحاظریال28,121نوینسرمایهتامینشرکتارزش‌گذاریاساسبرداناداروسازیسهامارزش:مفروضات
.استشدهاستفادهصنعتP/Eنسبتمتوسطازکمترواحدیکراموفارمینداروسازیشرکتارزشمحاسبهبرای.استشدهمحاسبه0.53بابرابرالبرزپخشوداروتوزیعهجرت،پخش

شرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیون33,634شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون26,177شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش
وشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا!می‌گرددریالمیلیون7،728تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپسحیانجابرابنداروسازی

.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکتروزارزش 27

(سهمهرسطحدراقلامجزبه).استریالمیلیاردبهمقادیر*



دارویی جابرصورت سود و زیان

28



دارویی جابراهم نکات

29

.درصد‌فروش‌خالص‌مربوط‌به‌محصولات‌جدید‌می‌باشد1400‌،6درصد‌و‌در‌سال‌1399‌،32در‌سال‌➢

د‌در‌یش‌تولیسایت‌پنم‌تزریقی‌به‌لحاظ‌سخت‌افزاری‌و‌نرم‌افزاری‌تکمیل‌گردیده‌و‌مطابق‌قوانین‌سازمان‌غذا‌و‌دارو،‌مراحل‌پایانی‌معتبرسازی‌و‌پ➢
.ماهه‌ابتدای‌سال‌جاری‌قرار‌دارد3حال‌انجام‌است‌و‌در‌برنامه‌تولید‌

.میلیون‌ریال‌است335،237مبلغ‌1400مجموع‌پروژه‌های‌مصوب‌هیات‌مدیره‌در‌سال‌➢

:برنامه توسعه

جهت‌تولید‌محصولاتGMPطراحی‌و‌بازسازی‌بخش‌های‌تولید‌به‌منظور‌فراهم‌کردن‌شرایط‌➢

جایگزینی‌ماشین‌آلات‌و‌تجهیزات‌جدید‌یا‌فرسوده‌در‌جهت‌افزایش‌کیفیت‌بهره‌وری➢

بهسازی‌خط‌تولید‌و‌استقرار‌دستگاه‌های‌بخش‌نیمه‌جامدات➢

راه‌اندازی‌و‌بهره‌برداری‌یک‌دستگاه‌چاپ‌بارکد‌دوبعدی‌بر‌روی‌یکی‌از‌خطوط‌تولیدی➢

IPQZراه‌اندازی‌و‌بهره‌برداری‌از‌فاز‌تکمیلی‌پروژه‌سفالوسپورین‌شامل‌اتاق‌های‌دفاتر‌تولید‌فنی‌و‌➢



دارویی جابرخلاصه گزارش داروسازی جابرابن حیان

.بودریال14,700حیانجابرابنداروسازیشرکتسهمهرقیمتگزارشاینتهیهزماندر➢

ارزمشمولآندرصد30کههستندوارداتیمصرفی،موادازدرصد57.می‌دهدتشکیلمصرفیمستقیمموادراشدهتمامبهایترکیبازدرصد72➢

.می‌شودمرجع

.استیافتهکاهشدرصد31بهکهبوددرصد43تقریبا 1397سالدرارزنرخپرشازقبلسودحاشیهمیانگین➢

.یافتخواهدتوجهیقابلافزایشارز،نرختغییرباشرکتخالصسود➢

ازلقبمحدودهبهمجددایکسالهدورهیکبرایدوره‌ایمیانگزارش‌هایانتشارباسپسیابد،افزایششرکتP/Eنسبتمی‌رودانتظارارزنرختغییربا➢

.بازگرددارزنرخافزایش

ترجیحیارزحذفبامی‌رودانتظارکهاستدلارمیلیون19مبلغ1400سالدلاریفروشمبلغ.استدلارمیلیون60ساله15دلاریفروشمیانگین➢

.برگردددلاریمیلیون60مدتبلندفروشمتوسطمحدودهبهشرکتدلاریفروشمبلغمحصولات،نرخافزایشهمچنینوداروصنعتدر

بازارارزشحساباینبا.استریالمیلیون33،634شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون26،177شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش➢

ارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا!می‌گرددریالمیلیون7،728تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپسحیانجابرابنداروسازیشرکت

.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکتروزارزشوشرکتسهامسبد

.استریال21،000شرکتنزولیکانالالگویتکنیکالهدف➢
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شرکت داروسازی اسوه



داروسازی اسوه معرفی شرکت

و‌فعالیت‌شرکت‌داروسازی‌اسوه‌شامـــل‌احداث،‌مشارکت‌و‌ایجاد‌کارخانجات‌داروئی،‌تولید،‌ساخت➢

کت‌ها‌و‌همچنین‌سرمـایه‌گذاری‌در‌سایر‌شر.‌.‌.‌.‌بسته‌بندی‌محصولات‌داروئی‌شیمیایی‌و‌آرایشی‌و

.می‌باشد

.درصد‌شرکت‌داروسازی‌اسوه‌به‌سرمایه‌گذاری‌شفا‌دارو‌تعلق‌دارد65✓

.درصد‌کل‌فروش‌را‌شامل‌می‌شود70عمده‌فروش‌داروسازی‌اسوه‌‌به‌شرکت‌پخش‌رازی‌بوده‌که‌✓

:داروبرصنعتتاثیرگذارعوامل
نعتبرصتاثیرگذارفاکتورهایمهمتریناز

جمعیتویژهبهوجمعیترشددارو،
جهانجمعیتآمار،طبق.استسالمندان
روندامااستافزایشدرحالهمواره
نرخکهدهدمینشانجمعیتافزایش
بهروبودنمثبتعلیرغمجمعیترشد

.استکاهش

ظرفیت اسمی

67%8%
5%

11%
9%

ترکیب محصولات تولیدی شرکت
قرص 

کپسول 

آمپول 

سرنگ

کالای 

بازرگانی

3214

379 256
546 432

قرص‌ کپسول‌ آمپول‌ سرنگ کالای‌بازرگانی

(میلیارد  ریال)1400فروش سال 
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داروسازی اسوه و سود خالصحاشیه سود ناخالص

درصد‌از‌میانگین‌5درصد‌است‌که‌53حاشیه‌سود‌ناخالص‌
.ساله‌بیشتر‌می‌باشد15

248

438

605
733

810 796

495

911

1,151

2,336

852

سود و زیان خالص 

(میلیون‌ریال)سود‌و‌زیان‌خالص‌ میانگین

درریالمیلیون248ازریالیمنظرازشرکتخالصسود
2,336به1400سالدرافزایشدرصد840با1391سال

.استرسیدهریالمیلیون

47%
49%

33%
32%

37%

47%

54% 54%
55%

57%
59%

54%

50%

47%

53%

48%

حاشیه سود ناخالص

حاشیه‌سود‌ناخالص ساله15میانگین‌
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داروسازی اسوه

مرجعارزتخصیصدلیلبهشرکتدلاریفروشارز،نرخجهشبهتوجهبا1390سالدر
ازارزتخصیصتغییرازبعد.رسیددلارمیلیون31بهدلارمیلیون65از(ریال12,260)

فروششرکت،محصولاتقیمتافزایشو92سالدرداروصنعتدرمبادلاتیبهمرجع
.بازگشتمجددا دلارمیلیون65محدودهبهوشدروبروافزایشبادلاری
فروشحاضرحالدروبوددلارمیلیون55شرکتفروش1397سالارزیجهشازقبل
بهترجیحیارزنرختغییربامی‌رودانتظار.استرسیدهدلارمیلیون21به1400سالدر
استذکربهلازم.گرددبازدلارمیلیون55محدودهبهشرکتدلاریفروشنیماییارز

.استدلارمیلیون41شرکتفروشساله15متوسط

فروش دلاری و ریالی

500000

1500000

2500000

3500000

4500000

5500000
مبلغ فروش 

قرص‌ کپسول‌ آمپول‌ سرنگ کالای‌بازرگانی واکسن

نرخافزایشبرعلاوهفروشمبلغافزایشدلایلاز
دنشاضافهباراولینبرایتولیدی،محصولاتفروش
.استبودهکروناواکسنتولیدخدماتارائهدرآمد

22.6

28.3

56.7

67.9
65.2

31.3

40.8

53.7

63.4
60.4

55.2

19.8 20.6

14.2

20.7

41

میلیون دلار-فروش  

فروش میانگین
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داروسازی اسوه نسبت قیمت به سود محقق شده

تنسبدهندهنشانرنگقرمزنموداروقیمتدهندهنشانرنگنمودارآبی➢
.می‌باشد1394تا1391سالازشدهمحققسودبهقیمت

مبادلاتیبهمرجعارزنرختغییربا1392سالدرقبلیاسلایدهایهمچون➢
افزایشماه7طیمرتبه12تامرتبه4.6ازP/Eنسبتداروصنعتدر

یمحسوستغییراتقیمت‌هاآنکهبدوننسبتاینماه9طیسپس.یافت
.بازگشتقبلمحدودهبهکنند

سهمP/Eنسبت.استشدهرسمتاکنون1396سالازکهمقابلنموداردر➢
ویافتهکاهش1400سالاواخردرمرتبه9تا1399سالدرمرتبه41از
نمودهرشدنیزمرتبه14محدودهتاترجیحیارزحذفبراخبارمبنیبا

.است
گزارش‌هایانتشارباوباشدصعودیهمچناننسبتاینمی‌رودانتظار➢

مجدداداروصنعتP/Eنسبتشرکت‌هاسودآوریافزایشومیان‌دوره‌ای
.بازگرددخودقبلیمحدودهبه

7
مرتبه

14
مرتبه

12
مرتبه

41
مرتبه

4,6
مرتبه

5
مرتبه

3،232
ریال

4،400
ریال

8
مرتبه

59،050
ریال

9
مرتبه
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داروسازی اسوه بررسی اهداف  تکنیکال

60محدودهازکهنزولیمثلثالگویاستریالهزار44سهمقیمتحاضرحالدر
هزار27محدودهاز1400سالاواخردربودگرفتهشکل1399سالدرریالیهزار
بهکهمی‌باشدریالهزار70و60الگوایناهدافشد؛شکستهبالاسمتبهریال

.می‌باشدفعلیمحدودهازقیمتافزایشدرصد59و36معادلترتیب

هزار‌ریال270نقطه‌شکست‌

60مقاومت‌
هزار‌ریال

هدف‌قیمتی
هزار‌ریال70

داسوه-داروسازی‌اسوه

150
درصد

150
درصد
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داروسازی اسوه سرمایه گذاری های بلندمدت

.همه ارقام به میلیارد ریال است*

بارازیپخششرکتارزش.استشدهلحاظریال28,121نوینسرمایهتامینشرکتارزش‌گذاریاساسبرداناداروسازیسهامارزش:مفروضات
.استشدهمحاسبه0.53بابرابرالبرزپخشوداروتوزیعهجرت،پخششرکتسهP/Sنسبتمیانگین
شرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیارد33,140شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیارد8,932شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش

وشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا.می‌گرددریالمیلیارد24,208تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپساسوهداروسازی
.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکتروزارزش
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داروسازی اسوه بندهای مشروط

شدهحسابرسیماهه6گزارشمطابقمشروطبندهای❑
1400سال

بلغمنیزوسنواتیوراکدمطالباتریالمیلیارد91/2مبلغ➢
وییدارتوسعهشرکتبهمربوطعمدتا)ریالمیلیارد267/5
بهآراءجلالتوسعهشرکترازی،داروگسترشرکترسا،

ریالمیلیارد47/3ریال،میلیارد177مبالغبهترتیب
بهکهباشدمیمعوقبرگشتیهایچک(ریالمیلیارد12/7و

.استدرنیامدهوصول

1398و1393،1397سنواتعملکردمالیاتقطعیبرگه➢
490/6مبلغکهگردیدهتعیینریالمیلیارد793مبلغ

ورمنظحسابهادرمالیاتیبدهییاوپرداختریالمیلیارد
.استشده
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داروسازی اسوه داروسازی اسوه

:اهدافآنبهدستیابیبرایمدیریتراهبردهایومدیریتاهداف❑

بخشدرهرچند.استبرخوردارداردوجودنیزکشورصنایعدرسایرکهپودروآمپولقرص،کپسول،ساختعامهایتکنولوژیازحاضردرحالاسوهداروسازیشرکت➢

.نیستندبرخوردارتکنولوژیکمزیتهایسایرهمچنینوتجربهودانشازداخلیرقبایوبودهانحصاریدراسوهموجودتکنولوژیجوشانقرص‌های

.استبرخورداررقابتیمزیتازکشورازخارجدرومحصولاتانحصاریمزیتازداخلدرشرکتسرطانضدداروهایتولیدخط➢

.زدخواهدرقمشرکتآتیسال‌هایبرایراخوبیخارجیرقابتیوداخلیانحصاریمزیتنیزتحقیقحالدرداروهایوشرکتویالتولیدخط➢

.استشرکترقابتیوانحصاریمزیت‌هایمهمترینازباشد،میتحقیقدرحالکهوداروهاییشرکتتوسعهوتحقیقبخشدرموجودقابلیت‌های➢

پروژهجدیدبخشاندازیراهبواسطهبایوتکجدیدمحصولاتتولیدوضایعاتدرصدکنترلوجدیدمحصولاتپروانه‌هایاخذتولید،فرایندبهبود➢

اینتولیدبودجهپیش‌بینیبهتوجهباتولیدتوانوحفظمناسبGMPشرایطتامینلزومبهباتوجهشده،احداثجدیدسایتبهپرفیلدسرنگ‌هایتولیدبخشانتقال➢

سرنگ‌ها

(ویژهسایتسازی،آمپولجامدات،)قدیمتولیدسایتدرGMPشرایطبهبود➢

(آلاتماشینوتجهیزاتوتاسیساتوفضالحاظاز)روزGMPبراساسقدیمتولیدسایتنوسازیوبازسازی➢
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داروسازی اسوه داروسازی اسوه

3،114درصد افزایش به 103با 1400ریال و در سال 1،535، سود خالص هر سهم 1399در سال ❑
.ریال رسیده است

.رسیدخواهدعملیاتیتولیدوبرداریبهره‌به1401سالابتدایازمذکورخطسازی،آمپولتولیدخطبازسازیاتمامبهتوجهبا❖

ازقیمتافزایشمجوزاخذبدنبالشرکتاست؛گردیدهحذفداروییاقلامبرخیازترجیهیارز،1400سالدومماههششدراینکهبهتوجهبا❖
.می‌باشددارووغذاسازمان

کمیتهازاخلاقکداخذبهموفقواستشدهطراحیاسوهشرکتسرمایه‌گذاریباوبنیاندانششرکت‌هایازیکیهمکایبااسوهواکسنتولیدخط❖
.می‌باشدبالینیمطالعاتجهتدارووغذاسازمانمجوزاخذمراحلکردنطیحالدروگردیدهپزشکیاخلاق

نکات مهم 
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دارویی جابرخلاصه گزارش داروسازی اسوه

.بودریال44,190اسوهداروسازیشرکتسهمهرقیمتگزارشاینتهیهزماندر➢

.استقرصتولیدمحلازشرکتتولیدترکیبدرصد67➢

.ساله‌بیشتر‌می‌باشد‌که‌به‌دلیل‌تولید‌واکسن‌کرونا‌بوده‌است15درصد‌از‌میانگین‌5درصد‌است‌که‌53حاشیه‌سود‌ناخالص‌شرکت‌➢

بازارارزشحساباینبا.استریالمیلیارد33,140شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیارد8,932شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش➢

سبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا.می‌گرددریالمیلیارد24,208تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپساسوهداروسازیشرکت

.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکتروزارزشوشرکتسهام

هزار27محدودهاز1400سالاواخردربود،گرفتهشکل1399سالدرریالیهزار60محدودهازکهنزولیمثلثالگویتکنیکال،تحلیلمنظراز➢

فعلیمحدودهازقیمتافزایشدرصد59و36معادلترتیببهکهمی‌باشدریالهزار70و60الگوایناهدافشد؛شکستهبالاسمتبهریال

.می‌باشد
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شرکت داروسازی راموفارمین
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معرفی کلی شرکت

.می‌باشدحیانجابرابنداروسازیشرکتبهمتعلقشرکتاینسهامدرصد88/87کهمی‌باشدداروشفاسرمایه‌گذاریگروهتابعهشرکت‌هایازفارمینراموداروسازیشرکت

ازتنوعیمسبدوبودهداروییشربت‌هایبنامتولیدکنندگانازراموفارمینشرکت.استرسیدهثبتبهتهرانشرکت‌هایثبتادارهدر13150شمارهتحتو1348/02/24تاریخدرشرکت

.می‌باشدکپسولوقرصشاملشرکتجامداتبخش.می‌باشدداراراشربتمحصولات

راموفارمین
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44

شرکت داروسازی کیمیدارو
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کیمیدارومعرفی کلی

تحتوتاسیس(خاصسهامی)هوخستصنعتیشرکتنامبا1324سالدرکیمیداروصنعتیعامسهامیشرکت➢

(خاصسهامی)کیمیداروصنعتیشرکتبه،مالکیتتغییربدنبال1360سالدرورسیدهثبتبه10080شماره

سهامیشرکتبه1370سالدربهاداراوراقبورسسازماندرشدنپذیرفتهازپسشرکتاین.استدادهنامتغییر

.گردیدتبدیلعام

:می‌گیردانجامزیرشرحبهواحددودرشرکتکلیفعالیت➢

رغیالتهاب‌هایضدبخش،آرامدیابت،ضدگوارشی،داروهایجملهازدرمانیمختلفهایدسته:داروتولیدکارخانه➢

کپسول،یقی،تزرآمپولدار،پوششوسادهقرصهایانواعشاملداروییمختلفاشکالبه...وبیوتیکآنتیاستروئیدی،

.می‌گرددتولیدشرکتایندرخوراکیسوسپانسیونوقطره

مجزاهایواحددرتفکیکبهنساجیتعاونیموادواستاتوینیلپلیرزین‌هایبخش‌هاایندر:شیمیاییکارخانه‌های➢

وب،چدخانیات،شوینده‌ها،رنگ‌سازی،جملهازصنایعازبسیاریمیانیواولیهموادتولیدات،این.می‌شودساخته

.می‌نمایدتامینرانساجیکارخانه‌هایونماسازیوبتنودیواریکاغذموکت،
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کیمیداروترکیب محصولات تولیدی و بهای تمام شده

عرضهبازاربهمحصولگروه6حاضرحالدرشرکت
بیشترینحاضرحالدرنموداربهتوجهبا.می‌نماید
.می‌باشددراژهوقرصمحصولاتبهمربوطفروشمیزان

74%

7%

19%

ترکیب بهای تمام شده

مواد‌مستقیم

دستمزد‌

سربار

9%
9%

1%

76%

1%
12%

ترکیب مبلغ فروش

آمپول کپسول سوسپانسیون قرص‌و‌دراژه قطره محصولات‌شیمیایی

.می‌دهداختصاصخودبهراتولیدهزینهدرصد74مستقیممواد
1400سالدرمستقیمموادکلازوارداتیاولیهموادسهمکه

نرخبامستقیمموادازدرصد15کهاستبودهدرصد67حدود
.می‌گرددواردترجیحیارز

46



کیمیداروحاشیه سود ناخالص و سود خالص

.‌درصد‌است‌که‌بیشتر‌از‌متوسط‌بلند‌مدت‌آن‌می‌باشد49درصد‌است‌در‌حال‌حاضر‌حاشیه‌سود‌ناخالص‌شرکت‌39سال‌حاشیه‌سود‌ناخالص‌کیمیدارو‌15میانگین‌

1391/12 1392/12 1393/12 1394/12 1395/12 1396/12 1397/12 1398/12 1399/12 1400/12

سود‌خالص 49,126 325,635 362,812 313,551 394,908 386,303 644,418 487,663 693,289 1,511,9

سود خالص

سود خالص Poly. ( (سود خالص

بهشرکتسودآوریافزایشروندداشتانتظارمی‌توان،(ریال250,000)نیماییارزبهآنتغییرو(ریال42,000)مرجعارزنرخبااولیهمواددرصدی67سهمبهتوجهبا
.باشدداشتهادامههمچناننماییصورت

36%
37% 37%

35%

33%
34%

54%

45%

39% 40%

33%

47%

38% 37%

49%

39%

ناخالص( زیان)حاشیه سود 

ناخالص(‌زیان)حاشیه‌سود‌ ساله‌حاشیه‌سود‌ناخالص15میانگین‌
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فروش دلاری کیمیداروفروش ریالی و

پسومی‌یابدکاهشدلارمیلیون18سطحتافروشارزیپرشازپساستبودهدلارمیلیون40محدودهدر91-90سال‌هایدرارزیپرشاولینازقبلشرکتدلاریفروش

سالدرومی‌یابدکاهشدلارمیلیون11سطحتاشرکتفروشمجددا 97سالدرارزیبحرانبامی‌شود،پایداردلارمیلیون30محدودهدرفروشمجددا دارونرخافزایشاز

.یابدافزایشدلارمیلیون29محدوده‌یدرساله15مدتبلندمیانگینتامجددا شرکتفروشمی‌رودانتظار.می‌رسددلارمیلیون18به1400

.استبودهکپسولوشیمیاییمحصولاتدراژه،وقرصفروشرشدازمتاثربیشتر1400سالدرشرکتفروشافزایش

36

45

50

42
41

18

29
32 31 31 30

13 14
11

18

29

(میلیون دلار)فروش 

فروش ساله‌فروش15میانگین‌

468

927 1,043 1,052 1,143 1,229 1,336

1,797

2,414

4,688

(میلیارد ریال)فروش 

آمپول کپسول سوسپانسیون قرص‌و‌دراژه قطره محصولات‌شیمیایی
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کیمیدارو سرمایه گذاری های بلند مدت

.شرکت‌فاقد‌سرمایه‌گذاری‌بلند‌مدت‌در‌سهام‌شرکت‌های‌بورسی‌می‌باشد

بهای تمام شده تعداد سهامارزش بازار شرکت هامالکیتنام شرکت
(میلیون ریال)

ارزش بازار 
(میلیون ریال)

1401/02/20مازاد ارزش در تاریخ 
(میلیون ریال)

شرکت های غیر بورسی

67،48972،000،00029،9122،024،7121،994،800%3داروسازی دانا

30،901،000300،000،000276،7129،270،3008،993،588%30پخش رازی

100،0002،4502،4500%2فوریت های دارویی پخش رازی

309،07411،297،46210،988،388جمع

ارزش‌بازار‌دکیمی‌
(میلیون‌ریال)

بهای‌تمام‌شده‌سبد‌سهام‌
دکیمی

ارزش‌روز‌سبد‌سهام‌
دکیمی

ارزش‌بازار‌دکیمی‌پس‌از‌کسر
ارزش‌رو‌ز‌سبد‌سهام

13،415،040309،07411،297،4622،117،578

نسبتمیانگینبارازیپخششرکتارزش.استشدهلحاظریال28،121نوینسرمایهتامینشرکتارزشگذاریاساسبرداناداروسازیسهامارزش:مفروضات
P/Sاستشدهمحاسبه0.53بابرابرپخشداروتوزیعوهجرتپخششرکتدو.
ارزشحساباینبا.استریالمیلیون13,415,040شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون11,297,462کیمیداروشرکتدارایی‌هایسبدروزارزش
وشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا!می‌گرددریالمیلیون2,117,578تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپسکیمیداروشرکتبازار
.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکتروزارزش
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کیمیداروبررسی سهم از منظر تکنیکال

ریال21،000قیمتدراست،گرفتهشکلریال42،550قیمتاز1399سالمردادازکهنزولیکنجالگوی.استریال24،280سهمهرقیمتحاضرحالدر

.می‌باشدریال36،000محدوده‌یتادرصدی50رشدیکالگواینهدفشد،شکستهبالاسمتبه
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کیمیداروبررسی نسبت قیمت به سود محقق شده و قیمت سهم دکیمی

افزایشرکتشسودآوریوفروشناخالص،سودحاشیهنرخثباتبهتوجهباونیماییارزنرخبهمرجعارزنرخازمستقیمموادشدهتمامبهایافزایشبامی‌رودانتظار

.گردداصلاحخودتاریخیمحدودهبهنیزP/Eنسبتزمانیتاخیریکباویابد
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کیمیدارودوره وصول مطالبات

269

156

151

201

280

335

300

269

249

183

1391/12

1392/12

1393/12

1394/12

1395/12

1396/12

1397/12

1398/12

1399/12

1400/12

دوره وصول مطالبات

.کاهش‌یافته‌است1400روز‌در‌سال‌183به‌96روز‌در‌سال‌335دوره‌وصول‌مطالبات‌شرکت‌از‌

دولت‌تصمیم‌به‌اجرای‌طرح‌تحول‌نظام‌سلامت‌گرفت‌93اوایل‌سال‌.‌شرکت‌های‌دارویی‌در‌سال‌های‌اخیر‌با‌مشکلات‌زیادی‌از‌جمله‌افزایش‌دوره‌وصول‌مطالبات‌مواجه‌بودند

منابع‌لازم،‌سبب‌م‌تخصیصعدو‌در‌این‌راستا‌سازمان‌بیمه‌سلامت‌راه‌اندازی‌شد‌که‌به‌دلیل‌اجرای‌نامناسب‌طرحی‌مفید‌این‌موضوع‌به‌مسئله‌بزرگی‌تبدیل‌شد‌به‌طوریکه

دولت‌پس‌از‌این‌.‌را‌به‌همراه‌داشت96تا‌92این‌موضوع‌صعود‌دوره‌وصول‌مطالبات‌طی‌سال‌های‌.‌شد‌مطالبات‌شرکت‌های‌دارویی‌از‌دولت‌با‌روندی‌پر‌شتاب‌افزایش‌یابد

نقدینگی‌مورد‌عدم‌وصول‌مطالبات‌از‌سوی‌دولت‌سبب‌شد‌تا‌بنگاه‌های‌فعال‌در‌این‌حوزه‌برای‌تامین.‌موضوع‌با‌انتشار‌اسناد‌خزانه‌اسلامی،‌بهبود‌نسبی‌در‌این‌حوزه‌ایجاد‌کرد

.امری‌که‌هزینه‌های‌مالی‌شرکت‌های‌مزبور‌را‌به‌شدت‌افزایش‌داد.‌نیاز‌برای‌تهیه‌مواد‌اولیه‌و‌تولیدات‌خود،‌ناچار‌به‌اخذ‌تسهیلات‌از‌سیستم‌بانکی‌شوند
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کیمیداروکیمیدارواهم نکات

.خواهد‌بود1401درصدی‌برای‌سال‌30درصد‌فروش‌شرکت‌است‌و‌دارای‌حاشیه‌سود‌12است‌که‌2،520،000مقدار‌فروش‌و‌مبلغ‌فروش‌محصولات‌شیمیایی‌➢

.درصد‌سهم‌بازار‌کشور‌را‌در‌اختیار‌دارد20محصولات‌شیمیایی‌شرکت‌➢

.درصد‌افزایش‌پیش‌بینی‌شده‌است20نرخ‌فروش‌نسبت‌به‌سال‌قبل‌حدودا ‌با‌1401در‌بودجه‌سال‌➢

.عرضه‌خواهد‌شد1401درصدی‌شرکت‌پخش‌رازی‌است،‌شرکت‌مزبور‌در‌نیمه‌اول‌سال‌30شرکت‌مالک‌➢

محصول‌جدید‌دیگر‌با‌مبلغ‌20تعداد‌1401میلیون‌ریال‌به‌بازار‌عرضه‌شد‌و‌پیش‌بینی‌می‌شود‌برای‌سال‌156،989محصول‌جدید‌به‌مبلغ‌18تعداد‌1400در‌سال‌➢

.میلیون‌ریال‌به‌بازار‌عرضه‌شود384،820فروش‌

.اخذ‌گرددGMPانتظار‌می‌رود‌تا‌پایان‌شهریورماه‌گواهینامه➢

درصد‌است،‌منابع‌حاصل‌از‌عرضه‌اولیه‌شرکت‌پخش‌رازی‌جهت‌خرید‌ماشین‌آلات‌و‌دستگاه‌های‌مورد‌نیاز‌13سهم‌شرکت‌کیمیدارو‌در‌عرضه‌اولیه‌شرکت‌پخش‌رازی‌➢

.شرکت‌صرف‌خواهد‌شد
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کیمیدارونتیجه گیری

.می‌باشدریال23،320گزارشاینتهیهزماندرکیمیداروسهمهرقیمت➢

.می‌شودمرجعارزمشمولآندرصد15کههستندوارداتیمصرفی،موادازدرصد67.می‌دهدتشکیلمصرفیمستقیمموادراشدهتمامبهایترکیبازدرصد74➢

.استیافتهافزایشدرصد48.5به1400سالدرناخالصسودحاشیهمیانگین➢

.یافتخواهدتوجهیقابلافزایشارز،نرختغییرباشرکتخالصسود➢

.یابدکاهشنسبتایندوره‌ایمیانگزارش‌هایدرشرکتسودافزایشباامایابدافزایششرکتP/Eنسبتمی‌رودانتظارارزنرختغییربا➢

محصولاتنرخافزایشبامی‌رودانتظارکهاستدلارمیلیون18مبلغ1400سالدلاریفروشمبلغ.استدلارمیلیون29کیمیداروساله15دلاریفروشمیانگین➢

.شودنزدیکخودبلندمدتمیانگینبهدلاریفروشمبلغ

شرکتبازارارزشحساباینبا.استریالمیلیون13,415,040شرکتروزارزشحالیکهدرمی‌باشد،ریالمیلیون11,297,462شرکتدارایی‌هایسبدروزارزش➢

روزارزشوشرکتسهامسبدارزشارزنرختغییربامی‌رودانتظارلذا!می‌گرددریالمیلیون2,117,578تنهاشرکتسهامسبدروزارزشکسرازپسکیمیدارو

.باشدداشتهقابل‌توجهیتغییراتشرکت

.استریال36،000شرکتقیمتیتکنیکالالگویهدف➢
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شرکت پخش رازی
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پخش رازی

:موضوع‌اصلی‌شرکت❑
پخش‌و‌توزیع‌هر‌نوع‌کالا✓
تولید‌وتوزیع‌هرگونه‌لوازم‌وتجهیزات‌پزشکی✓
انجام‌امور‌حمل‌و‌نقل‌جاده‌ای‌داخلی‌کالا✓

بر‌اساس‌اطلاعات‌آمارنامه‌دارویی‌کل‌کشور،‌شرکت‌پخش‌رازی‌با‌داشتن
.درصد‌سهم‌بازار،‌سومین‌پخش‌بزرگ‌دارویی‌ایران‌است9,9حدود‌

معرفی کلی شرکت
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پخش رازی حاشیه سود ناخالص و درآمد شرکت

میلیون‌دلار‌می‌باشد‌که‌در‌221معادل‌1400در‌سال‌فروش‌
.ساله‌خود‌می‌باشد4محدوده‌میانگین‌

9%

10%

11%

12%

11%

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود ناخالص ساله4میانگین 

253

236

175

221221

(میلیون دلار)فروش 

(دلاری)درآمد‌ارائه‌خدمات‌ ساله4میانگین‌ 57



پخش رازیرزش برآوردیا

P/Sمیانگینروشازکهشودمیبرآوردمرتبه0.53رازیپخششرکتP/Sبدستهجرتوپخشدتوزیع،شرکتسه
.استآمده
.می‌باشدریالمیلیاردهزار30.9محدودهدر(P/S)فروشبهبازارقیمتنسبتمدلباشرکتبرآوردیارزش

سرمایه ثبت شدهشرکت
(میلیارد ریال)

ارزش بازار 
(میلیارد ریال)

1400فروش 
P/SP/E (ttm)(میلیارد ریال)

اردیبهشت20قیمت پایانی 
(ریال)

100030،90158،2100.53پخش رازی

120041،76090،0640.468.5033،150توزیع داروپخش

140043،33077،9390.5610.2529،500پخش البرز

100035،75062،3940.578.4534،150پخش هجرت
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شرکت داروسازی دانا
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داروسازی دانامعرفی کلی

درنرمکپسول‌هایتولیدکنندهنبزرگ‌تریهمچنینواستریلوخوراکیبیوتیک‌هایآنتینهاییمحصولاتتولیدکنندگانبزرگترینازیکیومنطقهدربیوتیکآنتیاولیهموادتولیدکنندهبزرگترینداناداروسازیشرکت➢

پوکهتزریقی،هایسرمتولیدخطوطقبیلازاییتوسعههایطرحبهتوجهبابنازیرمقداراینکهگردیدهاحداثمربعمترهزار70زیربنایباهکتار30مساحتبهزمینیدرسهندکوهدامنهدرکه.می‌باشدکشور

.می‌باشدافزایشحالدراخیرسال‌هایطینیز...وچشمیقطره‌هایمایع،ویال‌هایکپسول،

همزمانواستیخوراکبیوتیک‌هایآنتیاولیهموادتولیدظرفیت‌هایبزرگتریندارایشرکت،اینداروییموثرهموادتولیدبخش.استپیوستهکشورداروئیشرکت‌هایجمعبهوافتتاحرسما 1377سالدرشرکتاین➢

ل،ژسافتتزریقی،ویالاشکالدرداروتولیدکنندگانبزرگترینازیکیپیشرفته،تولیدخط26داشتنباشرکتایندارو،تولیدبخشدر.می‌باشد(خاورمیانه)منطقهدرتزریقیآنتی‌بیوتیک‌هایاولیهموادتولید‌کنندهتنها

خودبهراداروییبازارازویژه‌ایهمسداروها،اینبالایکیفیتبهتوجهباومی‌باشدکشوردرویالشیشهوتزریققایلسترونآباستریل،قطرهخوراکی،سوسپانسیون،(بیوتیکیآنتیغیروبیوتیکیآنتی)کپسولوقرص

.استداشتهگیریچشمرشدهموارهاخیرسالیانطیدرسهماینودادهاختصاص

خودکنترلوارتنظتحتروزیشبانهبطورراتولیدفرآیندهایومراحلکلیهکیفیت،تضمینوکنترلواحدهایبرتر،کیفیتبهدستیابیبرایومی‌باشدضوابطWHOوcGMPبرمنطبقشرکتاینفرآیندهایکلیة➢

.استنمودهنیزIMSیکپارچهمدیریتسیستمگواهینامهاخذبهاقدامتعالیوبهبودمسیردرونکردهاکتفاءفوقضوابطبهتنهاشرکتاینهمچنین.دارد

سهامداران شرکت
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داروسازی داناگزیده اطلاعات عملکرد مالی

ظرنازسومرتبهدارویی،شرکت‌هایمیاندرسودآوریاولرتبهدارندهعنوانبهخودسهاماولیهعرضهآستانهدرداناداروسازی➢

موادتولیدکنندهبزرگ ترینمجموعهاینآنکهضمنمی‌باشدکشورداروییبازارسهمدرصدسهصاحبوصنعتدرفروش

راتومانیمیلیارد845خالصسودوتومانیمیلیاردهزار2فروشگذشته،مالیسالدروبودهخاورمیانهدرآنتی‌بیوتیکاولیه

.استکردهمحقق

نظیرازیداروسشرکت‌هایسایراولیهموادتأمین‌کنندهوداشتهخاورمیانهدررااولرتبهآنتی‌بیوتیکاولیهموادتولیدحوزهدر➢

.استحیانبنجابروکوثرفارابی،

رمزدیکاتولیدخدماتارائهوداروییملزوماتتولیددارو،انواعتولیددارویی،اولیهموادتولیدشاملمجموعهاینفعالیتموضوع➢

.می‌شود

سالیانهلیدتوظرفیتبطوریکهاستداروسازیشرکت‌هایمیاندرویالتولیدکنندگانبزرگ ترینازیکیعنوانبهمجموعهاین➢

.داردسالدرراویالمیلیون100

مقطرآبوزدوسینگلچشمیقطره‌هایتولیدواحدکهتشکیل‌شدهتولیدیواحدچندازبسته‌بندیوداروییملزوماتتولیدبخش➢

پودرتولیدواحددوز،مولتیچشمیقطره‌هایتولیدواحدهمچنین.آن‌هاستمهم‌ترینسال،درعددمیلیون40تولیدظرفیتبا

.هستندفعالبخشایندرنیزضدعفونی‌کنندهمحلول‌هایتولیدواحدویال،شیشهتولیدواحدورزشی،مکمل‌های

تریانمشبرایمحصولاتانواعکارمزدیتولیدخدماتارائهبهقداممختلف،خطوطدرخالیظرفیت‌هایازاستفادهبه‌منظورشرکت➢

.استداشتهدرآمدزاییتومانمیلیاردصدحدودگذشتهمالیسالیکدرراستاایندرکهمی‌کندخود

هدفباکارمزدیخدماتاساسهمینبراست،فعالتولیدیفضایمترهزارصدچندودارداختیاردرفضاهکتار32مجموعهاین➢

.می‌شودارائهمجموعهاینظرفیت‌هایوتوانایی‌هاازبهینهاستفاده

1398سال  1399سال  1400سال 
شرح

میلیون‌ریال میلیون‌ریال میلیون‌ریال

:اطلاعات عملکرد مالی طی دوره
8,061,888 12,760,773 19,072,555 درآمد‌خالص

4,304,846 7,994,020 11,212,780 سود‌عملیاتی

18,845 27,335 42,433 سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیر‌عملیاتی

3,127,578 5,896,632 8,452,388 سودخالص‌پس‌از‌کسر‌مالیات

790,975 693,775 2,609,995 یوجوه‌نقد‌حاصل‌از‌فعالیت‌های‌عملیات

:اطلاعات وضعیت مالی پایان دوره
10,139,250 16,848,463 23,784,259 جمع‌دارایی‌ها

5,159,637 8,172,219 10,488,427 جمع‌بدهی‌ها

800,000 2,400,000 2,400,000 سرمایه‌ثبت‌شده

80,000 240,000 240,000 اندوخته‌قانونی

4,099,612 6,036,244 10,655,832 سود‌انباشته

4,979,612 8,676,244 13,295,832 جمع‌حقوق‌صاحبان‌سهام

(:درصد)نرخ بازده 
31 35 36 (درصد)نرخ‌بازده‌دارایی‌ها‌

63 68 64 (درصد)نرخ‌بازده‌حقوق‌صاحبان‌سهام‌

:اطلاعات مربوط به هر سهم
800,000,000 2,400,000,000 2,400,000,000 تعداد‌سهام‌در‌زمان‌برگزاری‌مجمع

952 1,002 1,784 ریال-اولین‌پیش‌بینی‌سود‌هر‌سهم

2,556 2,367 3,252 ریال-آخرین‌پیش‌بینی‌سود‌هر‌سهم

3,909 2,457 3,522 ریال-سود‌واقعی‌هر‌سهم

2,750 1,597 2،800 ریال-سود‌نقدی‌هر‌سهم

1,000 1,000 1,000 ریال-ارزش‌اسمی‌هر‌سهم
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داروسازی داناترکیب فروش محصولات

21%

70%

20%

7%

1399تولید شرکت به تفکیک هر محصول در سال 

کپسول سخت کپسول نرم ویال قرص

:بخشسهشاملشرکتتولید

داروییاولیهمواد➢

داروییمحصولات➢

نرمکپسول✓

قرصسخت،✓

ویال✓

سوسپانسیون✓

داروییملزومات➢

21%

70%

20%

7%

1399تولید شرکت به تفکیک هر محصول در سال 

کپسول سخت کپسول نرم ویال قرص
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داروسازی داناحاشیه سود ناخالص

34% 33%

42%

57%

66%

62%

49%

1395 1396 1397 1398 1399 1400

حاشیه سود ناخالص
نقاطازشرکتتولیدیمحصولاتدرصدی62بالایسودحاشیه➢

.می‌باشدمجموعهاینقوت

لمعاداولیهموادموجودیداشتناختیاردرومحصولاتبالایتنوع➢

بهتوجهباکهاستدانامهمویژگی‌هایدیگرازتولیدیکسال

.می‌شودشرکتریسککاهشباعثبین‌المللیتحریم‌های

تامین42,000دلارباشرکتمستقیماولیهموادازدرصد26حدود➢

ترجیحیارزحذفصورتدرمدیرعاملاظهاراتبراساسمی‌شود

هبتوجهباوافتادخواهداتفاقتناسببهقیمت‌هاافزایشقطعا ‌

اهدخومنتفعنیزمحلاینازشرکتقیمت،ارزانیکسالهموجودی

.شد
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داروسازی دانا1400/12دارایی های در جریان تکمیل داروسازی دانا در سال منتهی به 

سالدرچشمیقطره‌هایوویالومقطرآبپروژه‌های➢

1401سالپایانتاپروژه‌هاسایروکاملطوربه1400

تکمیلمنابعتامین.رسیدخواهندبهره‌برداریبه

نیزوسرمایهافزایشمحلازعمدتا مذکورپروژه‌های

ارددانتظارشرکت.بودخواهدداخلیمنابعوتسهیلات

60حدودسودحاشیهمذکورپروژه‌هایازبهره‌برداری

.باشدداشتهدنبالبهآتیسال‌هایدررادرصدی

93،862مبلغبهانباشتهمخارجبادوزمولتیقطرهپروژه➢

تهانباشمخارجباورزشیمکمل‌هایپروژه‌وریالمیلیون

به1400سالپایاندرریالمیلیون112،232مبلغبه

.استرسیدهبهره‌برداری

تاثیر‌پروژه‌بر‌عملیاتمخارج‌انباشتهبرآورد‌مخارج‌تکمیلبرداریتاریخ‌بهره‌تکمیلدرصدشرح‌

تولید‌محصولات‌جدید581401/06511,720701,378پروژه‌تولید‌محلول‌های‌تزریقی‌و‌سرم

تولید‌محصولات‌جدید861401/0218,000108,445پروژه‌شربت‌و‌قطره‌مکمل

افزایش‌ظرفیت821401/0623,000106,051پروژه‌آبسازی

تامین‌مواد‌بسته‌بندی91401/12730,00073,439پروژه‌پوکه‌کپسول

افزایش‌ظرفیت201401/10286,37771,096احداث‌خط‌هازارد‌سافت‌ژل

افزایش‌ظرفیت901401/066,50058,583ال‌پروژه‌اصلاحات‌جی‌ام‌پی‌و‌تفکیک‌خطوط‌وی

تامین‌مواد‌بسته‌بندی121401/12345,00045,397پروژه‌پوکه‌آمپول

تولید‌محصولات‌جدید41402/06657,95627,815پروژه‌تولید‌آمپول‌و‌آمپول‌پریفیلد

افزایش‌ظرفیت991401/061,200119,520پروژه‌موتور‌خانه

تولید‌محصولات‌جدید1401/0636,808-پروژه‌خط‌تولید‌مکمل‌های‌گامی

تولید‌محصولات‌جدید93U862-1001400/12قطره‌های‌مولتی‌دوز

تولید‌محصولات‌جدید112U232-1001400/12پروژه‌تولید‌مکمل‌های‌ورزشی

-121,20047,902--سایر
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داروسازی دانامفروضات برآورد پیش بینی سود

.استبهره‌برداریحالدرپروژه‌هایظرفیتگرفتننظردرباهمچنینو1400سالبینی‌شدهپیشظرفیتبابرابر1404تا1400سال‌هایبرایشرکتظرفیت❖

.استشدهفرضتولیدمقداربرابرشرکتفعالیتماهیتبهتوجهبا1404تا1401پیش‌بینیدورهبرایواستشرکتارسالیبودجهبامطابق1400سالبرایفروشمقدار❖

نرخمیانگینبهتوجهبامحصولاتفروشقیمت1404تا1401سال‌هایبرایوشرکتبودجهفروشقیمتبرابر1400سالبرایمحصولاتفروشقیمتنوین،سرمایهتامین❖

تا1401سال‌هایطیکنندهضدعفونیمحلول‌هایبرایفروشقیمتاستذکربهلازماست،شدهبرآورد1399تا1395سال‌هایطیمحصولاتازیکهرفروشقیمترشد

.استشدهپیش‌بینیدرصد21سالانهرشدنرخبا1404

ربجریاندرپروژه‌هایازبهره‌برداریاثراتاستذکربهلازماست،شدهبرآوردفروشقیمتومقدارمفروضاتبهتوجهبا1404تا1400پیش‌بینیدورهطیشرکتفروشمبلغ❖

.استشدهلحاظنیزشرکتفروش

نعتصتولیدداروهایازبخشیمبادلاتیدلارتخصیصحذفگرفتننظردرباطرفیکازمی‌هدتشکیلراساختشدهتمامبهایعمدهبخشکهمصرفیمستقیممواد❖

ناخالصفروشبهاولیهموادبهاینسبتمیانگینبراساسشرکت،داخلدراولیهموادتولیدمزیتدیگرطرفازواولیهموادخریدشدهتمامبهایافزایشانتظاراتوداروسازی

.استشدهگرفتهنظردرسالهرناخالصفروشازدرصد34حدود،1400تا1395سال‌های

تا1395سال‌هایناخالصفروشبهساختسرباربهاینسبتمیانگینبراساسنیزساختسربارهزینهواستشدهگرفتهنظردردرصد21بابرابردستمزدحقوقرشدنرخ❖

.استشدهگرفتهنظردرسالهربرایناخالصفروشازدرصد6حدود،1400

:شرکت تامین سرمایه نوین در برآورد سود از مفروضات زیر استفاده کرده است
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داروسازی داناسرمایه نویندر گزارش ارزشگذاری تامین سود و زیان برآورد صورت 

پیش بینیعملکرد  واقعیشرح

140014001401140214031404سال مالی

19,072,55517,976,91025,766,87437,484,22852,992,60572,763,300فروش‌و‌درآمد‌حاصل‌از‌خدمات

30,316,605-22,174,480-15,784,077-10,947,242-6,443,440-7,177,872-بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

11,894,68311,533,47014,819,63221,700,15130,818,12642,446,695سود ناخالص

2,731,710-1,989,471-1,407,249-967,351-600,993-671,758-هزینه‌های‌فروش،‌اداری‌و‌عمومی

383,970-279,640-197,803-135,971-10,14535-سایر‌اقلام‌عملیاتی

11,212,78010,932,51213,716,31020,095,09928,549,01539,331,015سود عملیاتی

5,426,700-4,050,386-2,949,335-1,903,336-1,132,600-961,735-هزینه‌های‌مالی

42,43310,87479,305115,368163,100223,950خالص‌سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیر‌عملیاتی

10,293,4789,810,78611,892,27917,261,13324,661,72934,128,266سود قبل از مالیات

6,795,431-4,799,805-3,320,253-2,572,105-2,004,797-1,841,090-مالیات‌بر‌درآمد

8,452,3887,805,9899,320,17413,940,88019,861,92327,332,834سود خالص 
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داروسازی دانابرآورد مقدار تولید 

اثر بهره برداری از پروژه ها بر روی مقدار ظرفیت تولید
1404سال  1403سال  1402سال  1401سال  1400سال  عنوان پروژه ها

13,908,950 12,644,500 11,495,000 10,450,000 8,500,000 ویال مایع

13,310,000 12,100,000 11,000,000 10,000,000 5,000,000 قطره های چشمی

30,000,000 30,000,000 20,000,000 10,000,000 - محلول تزریقی و سرم 

15,000,000 10,000,000 3,000,000 - - آمپول و پری فیلد
805,000 750,000 700,000 400,000 - شربت و قطره مکمل

3,000,000,000 2,000,000,000 1,000,000,000 - پوکه کپسول

100,000,000 50,000,000 25,000,000 - - پوکه آمپول

12,600,000 12,600,000 8,400,000 - - هازارد
78,000 70,000 60,000 50,000 - مکمل ورزشی

17,569,200 15,972,000 14,520,000 13,200,000 13,200,000 آب مقطر

1404تا 1400برآورد ظرفیت کل شرکت طی دوره پیش بینی 

1404سال  1403سال  1402سال  1401سال  1400سال  واحد شرح

470,000 470,000 470,000 470,000 470,000 کیلوگرم مواد اولیه

1,800,000 1,800,000 1,800,000 1,800,000 1,800,000 عدد کپسول

46,000,000 46,000,000 46,000,000 46,000,000 46,000,000 عدد ویال

137,000,000 137,000,000 137,000,000 137,000,000 137,000,000 عدد قرص

1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 عدد سوسپانسیون

48,000,000 48,000,000 48,000,000 48,000,000 48,000,000 شیشه شیشه ویال

2,000,000 2,000,000 2,000,000 2,000,000 2,000,000 هزار عدد محلول ضد عفونی کننده 67



شرح(عدد)ظرفیت تولید سالانهپروژه

35,000,000پروژه تولید محلول های تزریقی و سرم

ت‌و‌مدرن‌ترین‌کارخانه‌سرم‌سازی‌کشور‌است‌که‌در‌مراحل‌نهائی‌و‌نصب‌ماشین‌آلات‌‌اس
.درصد‌هزینه‌ها‌انجام‌شده‌است95

همت،‌ظرفیت‌تولید‌2,700لازم‌به‌به‌ذکر‌می‌باشد‌که‌داروسازی‌شهید‌قاضی‌با‌ارزش‌بازار
.میلیون‌عدد‌انواع‌سرم‌های‌تزریقی‌در‌سال‌را‌دارد60سالانه‌

3,000,000,000پروژه پوکه کپسول

.ساختمان‌کارخانه‌ساخته‌شده‌است‌در‌مرحله‌خرید‌ماشین‌آلات‌می‌باشد
همت،‌ظرفیت‌تولید‌1,200لازم‌به‌ذکر‌می‌باشد‌که‌شرکت‌کپسول‌ایران‌با‌ارزش‌بازار‌

.میلیارد‌عدد‌پوکه‌کپسول‌در‌سال‌را‌دارد5سالانه‌

.ساختمان‌کارخانه‌ساخته‌شده‌است‌در‌مرحله‌خرید‌ماشین‌آلات‌می‌باشد100,000,000پروژه تولید آمپول 

پروژه اصلاحات جی ام پی و تفکیک خطوط ویال 
بهشدهانجامگذاریهایسرمایهعلیرغمکهاستماندهباقیویالخطوطتنهااستشدهاخذGMPگواهیتولیدیخطوطاکثردر

استنشدهکاربهشروعفعلابازاردرمحصولاینکمبوددلیل

.شدخواهدتولیدنیزآمپولپوکهواحداثداروبندیبستهلوازمتولیدبرایمجزاکارخانهیکپروژه پوکه آمپول

آمپول پریفیلد
خواهدامانجآیندهسالاوایلاینصورتغیردربرسدبهره‌برداریبهجاریسالدرمی‌رودانتظارواستشدهساختهکارخانهساختمان

.گرفت

.استاتماممرحلهدرکهمی‌باشدآبسازیواحدهایمدرن‌ترینازیکیپروژه آبسازی

.برسدبهره‌برداریبهامسالسومماههسهیاوماههششدرمی‌ودانتظارواستشدهآمادهتولیدخطپروژه تولیدهای پاستیل هایی بصورت مکمل 

شدخواهداندازیراهآیندهیکماهظرفواستشدهنهائیدرصد95پروژه شربت و قطره مکمل

.رسیدخواهدبهره‌برداریبه1401سالاولماه6ظرفومی‌باشدنهائیمراحلدراحداث خط هازارد سافت ژل
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داروسازی دانا

کهمی‌باشدمختلفروش‌هایبهفرابورسبازاردرمذکورسهاماولیهعرضهمنظوربه1400/08/20ارزشیابیتاریخدرسهمهرارزشبرآوردنوینسرمایهتامینشرکت➢

.استدادهانجامدادگستریرسمیکارشناسهمچنینونوینسرمایهتامینشرکتتوسط

.استشدهاستفادهدانا1400شهریوربودجهو99سالمالیصورت‌هایازگزارشتهیهدروشدهگرفتهنظردر1404تا1400گزارشاینپیش‌بینیدوره➢

سالدرتومانمیلیارد560ازاست،سالهردرشرکتفروشدرصد30معادلکهگردشدرسرمایهخالصدارویی،شرکت‌هایدرگردشدرسرمایهاهمیتبرتاکیدبا➢

.استشدهبرآورد1404درتومانمیلیارد2100به1400

پیش‌بینیتومانمیلیارد2,700بهتومانمیلیارد780ازوتومانمیلیارد4,200بهتومانمیلیارد1100ازترتیببهپیش‌بینیدورهدرشرکتخالصسودوناخالصسود➢

.استشده

سرمایهتامینرانخسترویکرد2کهاستشدهانجامدانامورددردارایی‌هاروزارزشخالصوبازاریرویکردنقدی،جریانتنزیلرویکرد3ارزش‌گذاریمتدولوژیمورددر➢

.استداشتهعهدهبهنوین

2,800سهمهربرایوتومانمیلیارد6,700نوینسرمایهتامینپیشنهادیوبرآوردیارزشاست،شدهگرفتهنظردرروش‌هاازکدامهربرایکهاتکاییضریببهتوجهبا➢

.استتومان
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داروسازی داناارزشیابی سهام شرکت

ارزشیابی سهام شرکت به روش تنزیل سود تقسیمی. 1

درصد‌سود‌خالص‌در‌نظر‌گرفته‌شده‌است‌که‌با‌80به‌منظور‌ارزشیابی‌سهام‌شرکت‌در‌روش‌تنزیل‌سود‌تقسیمی،‌مبلغ‌سود‌تقسیمی‌برای‌سال‌های‌آتی‌

12,3معادل‌1397استفاده‌از‌نرخ‌بازده‌مورد‌انتظار‌سهامداران‌تنزیل‌شده‌است،‌همچنین‌نرخ‌رشد‌بلند‌مدت‌براساس‌نرخ‌تورم‌بهداشت‌و‌درمان‌سال‌

.درصد‌برآورد‌شده‌است

ارزشیابی سهام شرکت به روش تنزیل جریان نقد آزاد شرکت. 2

س‌با‌پسدر‌روش‌تنزیل‌جریان‌نقد‌آزاد‌شرکت،‌ابتدا‌جریان‌نقدی‌آزاد‌قابل‌پرداخت‌به‌صاحبان‌سهام‌و‌صاحبان‌بدهی‌شرکت‌برای‌هرسال‌برآورد‌شده‌و

.درصد‌برآورد‌شده‌است12,3هزینه‌سرمایه‌تنزیل‌شد،‌نرخ‌رشد‌بلند‌مدت‌

1400سال 1401سال 1402سال 1403سال 1404سال شرح

%21%21%21%21%21نرخ بازده بدون ریسک

%54ضریب ریسک

%15%15%15%15%15صرف ریسک بازار 

%29%29%29%29%29نرخ بازده مورد انتظار سهامداران
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داروسازی داناارزشیابی سهام شرکت

ارزشیابی سهام شرکت به روش ضرایب قیمتی. 3

برابرذشته‌نگرگضریباست،شدهاستفادهداروسازیصنعتبورسیشرکت‌هایخالصسودبهسهامبازارارزشضریباطلاعاتازخالصسودبهقیمتضریبتعیینمنظوربه

74،074،809برابرشرکتسهامصاحبانحقوقکهسودبهقیمتضریبروش.استشدهگرفتهنظردرداروسازیشرکت22سودبهقیمتضرایبمیانگینبهتوجهبا12.56

.استشدهبرآوردریال30,865برابرریالی1،000سهم2،400،000،000تعدادگرفتننظردرباسهمهرذاتیارزشوریالمیلیون

ارزشیابی سهام شرکت به روش خالص ارزش روز دارایی ها. 4

34,400,724برابرشده،برآورددادگستریرسمیکارشناسانتوسط1400ماهآباندرکهدارایی‌هاروزارزشخالصروشبهداناداروسازیشرکتسهامصاحبانحقوقارزش

.استشدهبرآورد14،333برابرریالی1،000سهم2،400،000،000گرفتننظردرباسهمهرذاتیارزشوریالمیلیون
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داروسازی داناارزشیابی سهام شرکت

هرپایهقیمتوریالمیلیون67،489،722برابرسهماولیهعرضهمنظوربهشرکتسهامصاحبانحقوقپایهقیمتگزارش،مفروضاتگرفتننظردربانهایتدر

.گردیدبرآوردریال28،121برابرریالی1،000سهم2،400،000،000سرمایهلحاظباسهم

ضریبارزشیابی،تاریخدر1401و1400سال‌هایدرداناداروسازیبرایبرآوردیخالصسودوبرآوردیسهامصاحبانحقوقکلارزشبااینکهذکرشایان

.استپذیرفتهصورت7.9آینده‌نگرخالصسودبهقیمت

1400.08.20ارزش هر سهم شرکت داروسازی دانا در روشهای مختلف به تاریخ ارزشیابی 
مرجع کارشناسی خلاصه روش های ارزشیابی (میلیون ریال)ح ص سهام  (ریال) ارزش هر سهم ضریب اتکای مدل ردیف

تامین سرمایه نوین روش تنزیل سود تقسیمی 79,113,097 32,964 30 1

تامین سرمایه نوین روش تنزیل جریان نقد آزاد 53,428,985 22,262 20 2

تامین سرمایه نوین روش ضریب قیمت به سود 74,074,809 30,865 40 3

کارشناس رسمی دادگستری روش خالص ارزش روز دارایی ها 34,400,724 14,334 10 4

تامین سرمایه نوین میانگین موزون ارزش برآوردی 67,489,722 28,121 100 5
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داروسازی دانامقایسه شاخص های شرکت داروسازی دانا و صنعت دارویی

درخوداینکه!دارو5ماههرعبارتیبهاستکردهبازارروانهراجدیدداروی60گذشتهسالدرشرکت

هرهکجاریسالوگذشتهسالدرمختلفهایپروژهتعددسوییاز.استکم‌نظیررکوردیکداروصنعت

پسولکوپوکهسرم‌سازیپروژهدوطوریکهبهدارندشرکتارزشوآوریسودبرمهمیاثرتنهاییبهیک

کپسولتولیدوهمت2.7بازارارزشباقاضیشهیدسازیسرمشرکتدوازنیمیازبیشظرفیتیکدامهر

.دارندهمت1.2بازارارزشبهایران

داردکایتحآنمدیرانوشرکتبهترعملکردازصنعتبهنسبتداناداروسازیمالینسبت‌هایتمامتقربا ‌

سودحاشیه.استدرصد1,026و790ترتیببهشرکتوصنعتخالصسودسالهپنجرشدبطوریکه

تهگذشسنواتدرمتعددپروژه‌هایاجرایبهتوجهبا.می‌باشدصنعتبرابر2تقریبا شرکتناخالصوخالص

.می‌شودارزیابیمطلوبصنعتبامقایسهدرآنبهرههزینهپوششوشرکتبدهینسبتپیشرو،سالو

.باشدصنعتمتوسطازبیشتریابرابرکمدستشرکتسودبهقیمتنسبتمی‌رودانتظارترتیببدین

7.9شرکتP/Eنسبتترتیببدین.استشدهبرآوردهمت6.7نوینسرمایهتامینتوسطشرکتارزش

ماهشششرکتارزش‌گذاریآنکهبهباتوجه.استمرتبه11.2صنعتP/Eنسبتدرحالیکهمی‌شودمرتبه

انتظاراستداشتهرشددرصد40ازبیشمزبوردورهطیشرکتخالصسودودرآمدوپذیرفتهصورتقبل

بدینگرددمتعادلمحدودهایندرویابدافزایشهمت9.5محدودهتاداناداروسازیشرکتارزشمی‌رود

.یابدافزایشدرصد40معادلریال39,433تا28,121ازاولیهعرضهسهامقیمتترتیب

شرکتصنعتشرح

86.76.7(همت)ارزش بازار 

11.27.9(مرتبه)قیمت به سود محقق شده 

2.43.5(مرتبه)قیمت به فروش 

2141.2(درصد)بازده دارایی ها 

7588.0(درصد)بازده حقوق صاحبان سهام 

199.4198.1(روز)دوره وصول مطالبات 

28.620.2(درصد)نسبت بدهی 

4.811.7(مرتبه)نسبت پوشش هزینه بهره  

3462(درصد)حاشیه سود ناخالص 

2144(درصد)حاشیه سود خالص 

7901,026(درصد)ساله سود خالص 5رشد 

73



داروسازی داناخلاصه گزارش داروسازی دانا

بزرگ ترینوکشورداروییبازارسهمدرصدسهصاحبوصنعتدرفروشنظرازسومرتبهدارویی،شرکت‌هایمیاندرسودآوریاولرتبهدارایداناداروسازی➢

.استخاورمیانهدرآنتی‌بیوتیکاولیهموادتولیدکننده

روانهجدیدداروی60گذشتهسالدربطوریکهاستبیشترسودحاشیهوبالاانحصارباجدیدحوزه‌هایبهورودآتیسال‌هایبرنامهوگذشتهسالچندطیشرکتعملکرد➢

میلیارد845خالصسودوتومانیمیلیاردهزار2فروشگذشته،مالیسالدرواستداشتهرشددرصد43و50ترتیببهگذشتهسالشرکتخالصسودوفروش!کردبازار

سوددرصدی1,000ازبیشافزایشموجبامرهمیناسترسیده1400سالدردرصد62به1396سالدردرصد33ازشرکتسودحاشیهو.استکردهمحققراتومانی

.می‌شودمحسوبکم‌نظیررکوردیخودکهاستشدهگذشتهسال5طیشرکتخالص

بیشکهدارند،شرکتارزشوآوریسودبرمهمیاثرتنهاییبهیکهرکهتومانمیلیارد400ازبیشارزشبهجاریسالوگذشتهسالدرمختلفپروژه‌هایازبهره‌برداری➢

کدامهرکپسولپوکهتولیدوسرم‌سازیپروژهدومثالعنوانبه.استدرصد60بالایآنهاسودحاشیهکهدادخواهندافزایشراشرکتفروشتومانمیلیارد1,000از

.دارندهمت1.2بازارارزشبهایرانکپسولتولیدوهمت2.7بازارارزشباقاضیشهیدسازیسرمشرکتدوازنیمیازبیشظرفیتی

صنعتP/Eنسبتدرحالیکهمی‌شودمرتبه7.9شرکتP/Eنسبتترتیببدین.استشدهبرآوردهمت6.7گذشتهسالپاییزدرنوینسرمایهتامینتوسطشرکتارزش➢

بهتوجهبااستداشتهرشددرصد43ازبیشمزبوردورهطیشرکتخالصسودودرآمدوپذیرفتهصورتقبلماهشششرکتارزش‌گذاریآنکهبهباتوجه.استمرتبه11.2

بابودخواهدصنعتازمتوسطبالاترشرکتP/Eنسبتشرکت،توسعه‌ایمتعددبرنامه‌هایوگذشتهدرمتعددپروژه‌هایاجرایوگذشتهسال5طیشرکتسودآوریروند

محدودهایندرویابدافزایشهمت9.5محدودهتاحداقلداناداروسازیشرکتارزشمی‌رودانتظارصنعت،متوسطدرآمدبهقیمتنسبتوجاریسالدرترجیحیارزحذف

.یابدافزایشدرصد40معادلریال39,433تا28,121ازاولیهعرضهسهامقیمتترتیببدین.گرددمتعادل
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http://manifunds.com/

تحت نظارت سازمان بورس و اوراق بهادار

https://t.me/manifunds

https://www.instagram.com/mani.funds

https://t.me/manifunds
https://www.instagram.com/mani.funds

