
(دکپسول)

1401مرداد 

شرکت تولید ژلاتین کپسول ایران



بررسی وضعیت مالی

بررسی صنعت

تحلیل تکنیکال

تحلیل بنیادی

ریسک ها و پتانسیل ها

معرفی شرکت
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معرفی شرکت

3

یرانشرکت تولید ژلاتین کپسول ا

خاصسهامیشرکتبصورت1375سالدرایرانکپسولژلاتینتولیدشرکت

1376اهتیرمدرشرکتاین.رسیدثبتبههاشرکتثبتیادارهدروتاسیس

انتقالشهریاربهشرکتاصلیمرکز1381تیرماهدر.استرسیدهبرداریبهرهبه

5تاریخدروثبتایرانبورسسازماننزد1398ماهفروردیندرشرکت.یافت

حاضرحالدروشدعرضهفرابورسدومبازاردرشرکتسهام1398خرداد

کپسولژلاتینتولیدشرکتحاضرحالدر.میشودمعاملهبازاردرآنسهام

واحدهلدینگوفارابیداروسازیشرکتفرعیتجاریواحدهایجزءایران

.میباشدتامینداروئیگذاریسرمایهشرکتتجاری

3.4 4

12

20

30

1375 1382 1395 1397 1400

تغییرات سرمایه

نفر253:شرکتدرفعالانسانینیرویتعداد▪

(میلیارد تومان)
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معرفی شرکت

4

67%
4%

2%
2%

25%

عادی-ترکیب سهامداران 
داروسازی فارابی

آمتلون فرصت فاند

بیمه ملت

گروه مالی شهر

سایر

67%4%
3%
2%

24%

تلفیقی-ترکیب سهامداران 
سازمان تامین اجتماعی

آمتلون فرصت فاند

بیمه ملت

شهرداری

سایر

اعضای هیئت مدیره

داروسازی فارابیمدیرعامل و نایب رئیس هیئت مدیره
(رامین رمضانی کلمر)

پارس دارورئیس هیئت مدیره
(حسین حسن نتاج)

سرمایه گذاری داروئی تامینعضو هیئت مدیره
(نوید مقدم)

آنتی بیوتیک سازیعضو هیئت مدیره
(محمدرضا رضایی مقدم)
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کپسول

5

راحتی بلع

سازگاری با انواع مختلف مواد موثره دارویی

پوشاندن طعم بد و تلخ محتویات

راحتی حمل و نقل

انعطاف پذیری در فرمولاسیون دارو

بی اثر از لحاظ پزشکی

ظاهر زیبا

ویژگی ها

.  کپسول یک پوسته یا ظرف است که برای بسته بندی داروها استفاده می شود•

.به معنای جعبه، صندوق و غلاف گرفته شده استcapsaاین واژه از واژه ی لاتین •
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دسته بندی کپسول ها

6

کپسول نرم

کپسول سخت

.استیک پارچه
.مواد داخل  آن ها معمولا مایع است

.پرسازی شان هنگام ساخت انجام می شود

.دو قسمتی است
.داز دو بخش بدنه و درپوش ساختع شده ان

.پرسازی شان بعد ساخت انجام می شود

ژلاتین

گیاهی

کپسول

هزینه تولید پایین تر

رشد تقاضای محصولات گیاهی
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انواع کپسول

7

.یژننفوذناپذیری در برابر نور، رطوبت و اکس. افزایش ماندگاری زیستی، بو و مزه درون پوکه:مایعکپسول پر شونده با •

.برای پودر های استنشاقی به کار می رود:کپسول های تنفسی•

.کپسول ژلاتینی دارای پلی اتیلن گلیکول که استحکام بیشتر و شکنندگی کمتری دارد:PEGکپسول های •

.مناسب محیط اسیدی معده. رهاسازی دارو با تاخیر: کپسول انتریک•

.برای مطالعات بالینی استفاده می شود و برای بلع راحت تر طول کمتری دارد و گرد تر است: کپسول در کپسول•

.در فرمول آن از اسانس های خوراکی معطر استفاده می شود: کپسول معطر•

.ظاهری خاص و براق دارد و قابلیت برندینگ را برای شرکت ها ایجاد می کند: کپسول های صدفی•
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محصولات شرکت

8

چشم انداز ساخت 
محصولات جدید

کپسول  هيدرو کسی پروپيل متيل سلولو
کپسول پایه گیاهی

کپسول انتریک
باز شونده در روده کوچک

کپسول نشاسته
کپسوله پایه گیاهی

کپسول کولون
بازشونده در روده بزرگ

کپسول پولولان
کپسول پایه گیاهی

کپسول آهسته رهش
دارو در مدت زمان مشخص به تدریج آزاد می شود

کپسول  پودر خشک استنشاقی 
امکان انتقال دوز بالا داروهاي ریوي

کپسول پر شونده با مایع
جایگزینی برای کپسول های نرم

کپسول ژلاتین ماهی
استفاده از ژلاتین ماهی

کپسول طعم دار 
از بین بردن بوي بد دارو و کپسول

کپسول مرواریدی
ظاهر زیبا، جهت تولید داروهاي مکمل و تقویتی

میلیارد عدد کپسول سخت ژلاتینی در سایزهای مختلف 6/150خط تولید با ظرفیت 14دارای 

محصولات جدید
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مشتریان

9

15%

6%

4%

4%
3%

3%

3%
3%

2%2%2%2%

49%

داروسازی فارابیترکیب مشتریان

لابراتوارهای رازک

کارخانجات داروپخش

آرین سلامت سینا

داروسازی اکسیر

داروسازی الحاوی

اکتوور کو

داروسازی کوثر

پارس دارو

داروسازی تسنیم

البرز دارو

داروسازی دانا

سایر

.  کلیه شرکت هاي داروئی مصرف کننده پوکه کپسول در ایران مشتری شرکت هستند

محصولات شرکت کیفیت بسیار بالایی دارند•

.رددر صورت پاسخگویی کامل نیاز داخل شرکت امکان صادرات دا•

.شرکت رقیب داخلی ندارد•

شرکت کپس ژل بلژیک •

هند ( ACG)شرکت آسوشیتد اي سی جی •

شرکت سوهانگ کره جنوبی •

250بالغ بر
شرکت دارویی

:رقبای خارجی شرکت به شرح زیر هستند•
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بهای تمام شده

10

19%

12%

69%

سربار

دستمزد

مواد

ترکیب بهای تمام شده

96%

3%

1%

(پودر ژلاتین)مواد موثره 

اقلام بسته بندی

...(پروپیل، پارابن، رنگها و )مواد جانبی 

1400تامین کنندگان ترکیب مواد اولیه

68%

13%

18%

2%

چین

فرانسه

ایتالیا

داخلی

درصدی از خرید90سهم : ژلاتین 

83%

17%

چین

فرانسه

درصدی از خرید10سهم : سایر اقلام و بسته بندی 

تولید ژلاتین در کشور محدود است و گرید دارویی این
.محصول از طریق واردات تامین می شود
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افتخارات، گواهینامه ها و استانداردها

11

لوح تقدیر اجلاس سراسری مدیران ارزش آفرین•

تندیس زرین چهارمین جشنواره ملی صنعت سلامت محور•

لوح تقدیر توسعه و ارتقا کیفی •

استقرار اصول بهینه تولید•

گواهی حلال•

برخی گواهینامه هابرخی افتخارات

استانداردهای شرکت
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نماد در یک نگاه

12

شرکت صنعت

میانگین حجم معاملات
(برگه سهم)

روز۳۰میانگین حجم  521،551 44.99M

روز۹۰میانگین حجم  1.05M 78.29M

میانگین ارزش معاملات
(میلیارد ریال)

روز۳۰میانگین حجم  23.32 487.80

روز۹۰میانگین حجم  42.42 867.78

سایر
p/e 7.38 8.11

p/s 3.19 1.66

:آخرین قیمت سهم

ریال44،150

:ارزش بازار

میلیارد ریال13،245

بازدهی
یک ماهه - 2.31%

سه ماهه 12.56%

یک ساله 48.62%



بررسی وضعیت مالی

معرفی شرکت

تحلیل تکنیکال

تحلیل بنیادی

ریسک ها و پتانسیل ها

بررسی صنعت



42116000-021www.mellatbroker.com 36خیابان قائم مقام، میدان شعاع، خیابان خدری، پلاک 

صنعت دارو جهانی

14

533.5

93

79.2

56.5

37.8

33.4

28.7

26.3

23.9

21

933.3

امریکا

چین

ژاپن

آلمان

فرانسه

ایتالیا

انگلیس

اسپانیا

کانادا

برزیل

جمع

(میلیارد دلار)

2019نرخ رشد 

6%

2.4%-

1.9%-

6.7%

3.4%

0.5%-

6.7%

5.9%

5.6%

12.1%

4.2%pharmaboardroom.com
statista.com

887

1,424
1,765

2010 2021 2026

هزینه صورت گرفته در صنعت دارو جهانی

(میلیارد دلار)

)2020(ارزش بازار –کشور برتر صنعت دارو 10
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2020برترین کشورهای صادرکننده صنعت دارو 

15

worldstopexports.com

64.7

50.3

33.3 30.5
27.4 26.1

22.7 19.7 19.2 17.5 16
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ارزش صادرات کشورهای برتر صادرکننده

15%

12%

8%

7%
6%6%5%

5%
5%

4%
4%

3%
2%

2%
2% 15%

سهم کشورها از صادرات
آلمان
سوئیس
بلژیک
ایالات متحده
فرانسه
ایتالیا
ایرلند
هلند
انگلیس
هند
دانمارک
اسپانیا
کانادا
اسلوونی
سوئد
سایر

.صادرات را در دست دارند85.3کشور برتر صادرکننده، 15

(میلیارد دلار)
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عوامل رشد صنعت کپسول سازی

16

رشد جمعیت•

افزایش جمعیت سالمندان•

مزمنهایبیماریتعدادافزایش•

شیوع بیماری های عفونی و مزمن•

سرمایه گذاری در بخش تحقیق و توسعه•

ترویج صنایع دارویی و مواد مغذی و مصرف•

مکمل ها و مولتی ویتامین ها

گسترش مصارف دارو

نژلاتیعملکردیهایقابلیتوپذیریتطبیق•

افزایش تنوع محصولی•

ساخت کپسول با پایه گیاهی•

ساخت محصول کپسول پر شونده با مایع و •

جایگزینی آن با کپسول نرم

گسترش مصرف کپسول سخت
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بازار جهانی کپسول

17

میلیارد دلار 2.4: 2020سال 
بازار جهانی کپسول های خالی

.میلیارد دلار برسد5.2درصد به 8.1با نرخ رشد 2030تا 2021پیش بینی می شود اندازه بازار جهانی کپسول های خالی از سال 

59%

سهم کپسول ژلاتین سخت از کل بازار جهانی کپسول های خالی

futuremarketinsights.com

میلیارد دلار 2.8: 2021سال 

درصد4.1: 2021تا سال 2017رشد سالانه بازار کپسول ژلاتین سخت از سال •

میلیارد دلار1.7: 2021ارزش بازار سال •

میلیارد دلار3.2: 2032برآورد تا سال •
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پیش بینی کلی وضعیت صنعت

18

الیشممریکایآ: خالیهایکپسولجهانیبازاردردرآمدسهمبیشترین•

حضور شرکت های پیشرو در منطقه 

پیشرفت سریع تکنولوژی در شرکت های مراقبت های بهداشتی و دارویی

افزایش سرمایه گذاری های دولت در صنعت

تمرکز بر بهبود زیرساخت های مراقبت های بهداشتی، افزایش آگاهی جامعه

بازار آسیا و اقیانوسیه: پیش بینی بالاترین رشد در بین مناطق •

افزایش آگاهی مردم و تمایل به پذیرش مکمل های افزودنی در رژیم های غذایی 

توجه بیشتر مردم به مراقبت از پوست 

جمعیت بالا و روند رشدی جمعیت

هند، ژاپن و چین سرآمد صنعت در منطقه هستند
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شرکت های برتر تولیدکننده کپسول خالی

19

Capsugel BELGIUM
آمریکا

ACG india
NCL india

هند

Roxlor LLC
فرانسه

Huili Capsules
چین
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ژلاتین

20

.ژلاتین ماده ای پروتئینی است که از کلاژن در قسمت های مختلف بدن حیوانات به دست می آید•

چسبندگیخاصیتبالابردن•
طعمبدون•
رنگبی•
پروتئینازسرشار•

44%

23%

22%

11%

مواد اولیه مختلف تولید ژلاتین

پوست خوک

پوست گاو

استخوان

...(ماهی و حشرات و )سایر 

صرفمممنوعیتزیراداشتهافزایشمنابعسایرمحلازژلاتینتولید•
.نداردرامذاهببرخیدر

نسبتبودنصرفهبهمقروندلیلبهخوکمنبعازشدهتولیدژلاتین•
.می گیردقراراستقبالموردبیشتراقلامسایربه

ویژگی های ژلاتین

3,004

5,278

2022 2032

)  میلیون دلار(بازار ژلاتین جهانی
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ژلاتین

21

447,300

496,470

2021 2027

)تن(بازار ژلاتین جهانی 

نوشیدنیوغذاییصنایع•

داروسازیصنعت•

بهداشتیوآرایشیصنعت•

بسته بندیصنایع•

مصارف ژلاتین

روند رو به رشد مصرف ژلاتین

نوشیدنیوغذاصنعتدرتنوعافزایش•

بیماریافزایشباداروهامصرفافزایش•

مکمل هامصرفافزایش•

متنوعکاربردهای•

.با توجه به افزایش مصارف ژلاتین، قیمت این محصول رو به رشد است•

24%

40%

22%

9%5%

سهم مناطق مختلف از بازار جهانی ژلاتین

آمریکای شمالی

اروپا

آسیا

آمریکای لاتین

آفریقا و خاورمیانه
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فرایند تولید

22

واحد تولیدواحد ذوب

گ ژلاتین مذاب تهیه شده و با رن•
.و تیتانیوم مخلوط می شود

ودماده اولیه ژلاتین کنترل می ش•
 شودفرایند تولید کپسول آغاز می•
دمحصول تولیدی بررسی می شو•
رطوبت محصول کاهش داده •

.می شود
محصول مجددا کنترل می شود•
ار در صورت تایید به قسمت انب•

.نیمه ساخته منتقل می شود

انبار نیمه ساخته

زی کاهش، تثبیت و یکسان سا
.رطوبت انجام می شود

(ساعت48تا 12زمان )

واحد طبقه بندی

کپسول های معیوب از 
سالم جداسازی می شود

واحد بسته بندی

دازه بسته بندی بر اساس ان
.کپسول انجام می شود

انبار قرنطینه

د نگه داری موقت و تایی
.  نهایی انجام می شود

(ساعت24زمان )

حمل

حمل در دما و شرایط مناسب

ژلاتین رنگیژلاتین

کپسول



بررسی صنعت

معرفی شرکت

تحلیل تکنیکال

تحلیل بنیادی

ریسک ها و پتانسیل ها

بررسی وضعیت مالی
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دارایی-ترازنامه 

24

1401سه ماهه 139513961397139813991400(میلیارد تومان)دارایی 

 57 66 23 17 14 3 8موجودی نقد

 3 3 3 3 3 3 3سرمایه گذاری کوتاه مدت
 116 42 28 22 23 20 14دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

 96 114 98 23 15 22 17موجودی مواد و کالا
 115 60 43 10 7 0 1پیش پرداخت ها

 0 0 0 0 0 0 0دارایی های نگهداری شده برای فروش
43486375196286388جمع داراییهای جاری

 1 1 1 1 0 0 0حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت

 0 0 0 0 0 0 0سرمایه گذاریهای بلند مدت

 0 0 0 0 0 0 0سرمایه گذاری در املاک
 43 39 29 26 24 27 28داراییهای ثابت مشهود

 2 1 0 0 0 0 0داراییهای نامشهود
پیش پرداخت های سرمایه ای

 0 0 0 0 0 0 0سایر دارایی ها
29272428304246جمع داراییهای غیرجاری

727587102225328434جمع داراییها
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دارایی-تحلیل ترازنامه 

25

18%

2%

23%

34%

23%

ساله5میانگین 

15%

1%

30%

25%

30%

1401سه ماهه 

23%

1%

15%

40%

21%

موجودی نقد

سرمایه گذاری کوتاه مدت

حسابها و اسناد دریافتنی تجاری

موجودی مواد و کالا

پیش پرداخت ها
1400

ترکیب دارایی جاری

72 75 87 102

225

328

434

73% 87% 87% 89%

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401سه ماهه 

ترکیب دارایی شرکت

دارایی بلند مدت

دارایی جاری
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نسبت های مالی

26

نسبت های مالی

238دوره گردش موجودی کالا

%53بازده دارایی ها

%126بازده حقوق صاحبان سهام

89%

11%

دارایی جاری

دارایی بلندمدت

ترکیب دارایی ها

72%

2%

26%

بدهی جاری

بدهی بلند مدت

حقوق صاحبان سهام

ترکیب بدهی و حقوق صاحبان سهام

48 

132 120 
91 

50 
37 

1395 1396 1397 1398 1399 1400

دوره وصول مطالبات
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بدهی-ترازنامه 

27

1401سه ماهه 139513961397139813991400(میلیارد تومان)بدهی 

 32 32 38 12 11 3 3پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

بدهی به شرکتهای گروه و وابسته
 73 35 21 17 1 2 6پیش دریافتها

 48 36 23 7 6 2 3ذخیره مالیات بر درامد
 136 4 3 3 3 9 6سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

 23 36 33 7 20 28 19حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی
 0 0 0 0 0 0 0ذخایر

 0 0 0 0 0 0 0بدهی های مرتبط برای فروش
 312 143 118 47 42 43 37جمع بدهیهای جاری

 1 1 1 2 1 1 1حسابها و اسناد پرداختنی بلند مدت
 0 0پیش دریافتهای غیرجاری

 0 0 0 0 2 4 4تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت
 8 6 4 4 3 2 2ذخیره مزایای پایان خدمت
 9 7 5 6 6 7 7جمع بدهیهای غیر جاری

 321 150 123 53 48 50 44جمع بدهیهای جاری و غیر جاری
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بدهی-تحلیل ترازنامه 

28

44 50 48 53
123 150

321

89% 96% 95% 97%

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401سه ماهه 

ترکیب بدهی شرکت

بدهی بلند مدت
بدهی جاری

19%

22%

18%

23%

18%

ساله5میانگین 

10%

24%

15%

44%

7%

1401سه ماهه 

22%

25%

25%

3%

25%

حسابها و اسناد پرداختنی تجاری

پیش دریافت ها

ذخیره مالیات بر درامد

سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی
1400

ترکیب بدهی جاری

96%

سهم بدهی جاری
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صورت سود وزیان

29

میلیارد تومان
1401سه ماهه 139513961397139813991400شرح
 144 346 184 91 65 47 54فروش

(55)(162)(77)(52)(36)(29)(33)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 89 184 107 39 29 18 21ناخالص( زیان)سود 

(5)(15)(10)(7)(5)(5)(4)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
-----(هزینه استثنایی)ها هزینه کاهش ارزش دریافتنی 

- 0 0(0)(1)(2) 0ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 
 85 169 97 32 23 12 17عملیاتی( زیان)سود 

(1)(5)(4)(1)(6)(5)(4)هزینه های مالی
 3 8 4 1 4 2 1خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 86 172 98 32 21 9 14خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 
(19)(31)(22)(8)(6)(2)(3)مالیات

 67 141 76 25 15 7 11خالص عملیات در حال تداوم( زیان)سود 
-------عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی( زیان)سود 

 67 141 76 25 15 7 11خالص( زیان)سود 
 223 469 379 123 76 57 93)تومان(سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 30 30 20 20 20 12 12سرمایه
1401سه ماهه 139513961397139813991400شرح

%62%53%58%43%45%38%38حاشیه سود ناخالص
%59%49%53%35%35%25%31حاشیه سود عملیاتی
%46%41%41%27%23%15%21حاشیه سود خالص
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تحلیل افقی صورت سود و زیان

30

1399، فروش شررکت نسربت بره سرال 1400در سال •

درصدی 110با افزایش . درصدی داشته است88رشد 

ال بهای تمام شده شرکت در این سال نسبت بره سر

درصردی 72قبل، نهایتا سرود ناخرالص برا افرزایش 

.همراه بوده است

نسربت بره سرال 1400سود خالص شررکت در سرال •

.درصدی را نشان می دهد86رشد 1399

1395 1396 1397 1398 1399 1400

روند تغییرات

فروش
عملیاتی( زیان)سود 

خالص( زیان)سود 
ناخالص( زیان)سود 

13961397139813991400
%88%103%39%38%12-فروش

%110%50%43%24%12-بهای تمام شده کالای فروش رفته
%72%172%35%61%13-ناخالص( زیان)سود 

%55%40%31%10%22اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
%249%147-%82-%51-%1296-ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

%74%202%40%98%31-عملیاتی( زیان)سود 
%42%180%77-%5%45هزینه های مالی

%86%209%63%119%38-خالص( زیان)سود 
%63%40%42%127%8فروش صنعت

%67%37%36%166%10بهای تمام شده صنعت
%52%53%59%73%7-سود عملیاتی صنعت
%42%48%113%112%17-سود خالص صنعت
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تحلیل عمودی صورت سود و زیان

31

درصدی از فروش 47، بهای تمام شده سهم 1400در سال •

ب داشته و هزینه های عمومی و اداری و مالیات به ترتی

.درصدی از فروش داشته است9و 4سهم 

درصرد، حاشریه سرود 53حاشیه سود ناخالص شرکت •

درصرد 41درصرد و حاشریه سرود خرالص 49عملیاتی 

.گزارش شده است
38% 38%

45% 43%

58% 53%
62%

0%

20%

40%

60%

80%

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401سه ماهه 

روند حاشیه سود

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی حاشیه سود خالص

139513961397139813991400شرح
%100%100%100%100%100%100فروش

%47-%42-%57-%55-%62-%62-بهای تمام شده کالای فروش رفته
%4-%5-%8-%8-%10-%7-اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%1-%2-%1-%8-%11-%7-هزینه های مالی
%2%2%2%6%5%2خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%9-%12-%8-%10-%4-%6-مالیات
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خالص تغییرات وجه نقد

32

2

-5

9 3 6

43

1395 1396 1397 1398 1399 1400

خالص تغییرات وجه نقد سالانه 

128

0

0
3

42
8

-26

0

-22
-48

-54102 83

30

نقد حاصل از 
عملیات شرکت

مالیات بر درامد 
پرداختنی

نقد  ناشی از 
اتیفعالیتهای عملی

واگذاری سرمایه 
گذاری ها و دارایی 

ها

پرداختی  بابت 
سرمایه گذاری ها و 

دارایی ها

سود دریافتی 
سرمایه گذاری ها

جریان خالص وجه 
نقد قبل از 

فعالیتهای تامین
مالی

وجوه دریافتنی 
حاصل از استقراض

پرداخت   بابت 
اصل استفراض

سود پرداختی 
بابت استقراض و

سهام 

سایر فعالیت های
تامین مالی

خالص تغییرات 
نقد دوره

جریان وجه نقد چهار فصل اخیر



بررسی وضعیت مالی

بررسی صنعت

معرفی شرکت

تحلیل تکنیکال

ریسک ها و پتانسیل ها

تحلیل بنیادی
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مفروضات تحلیل

34

1401مفروضات سال 

مقدار تولید

6،411 (میلیون عدد)مقدار تولید پوکه کپسول

نرخ فروش

885 (عدد/ریال)نرخ فروش 

نرخ خرید

2،537 (گرم/ریال)نرخ خرید ژلاتین 

سایر

هزار تومان27,000 نرخ تسعیر ارز

درصد40 نرخ تورم

درصد63 نرخ حقوق و دستمزد

1402مفروضات سال 

مقدار تولید

6،860 (میلیون عدد)مقدار تولید پوکه کپسول

نرخ فروش

1،078 (عدد/ریال)نرخ فروش 

نرخ خرید

3،410 (گرم/ریال)نرخ خرید ژلاتین 

سایر

هزار تومان31،000 نرخ تسعیر ارز

درصد40 نرخ تورم

درصد35 نرخ حقوق و دستمزد
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(میلیون عدد)مقدار تولید 

35

0

200

400

600

800

121110987654321

مقدار تولید ماهانه

1401

1400

1399

1398

5,044 
5,606 

6,183 6,404 6,294 6,411 6,860 

1396 1397 1398 1399 1400 1401برآورد  1402برآورد 

مقدار تولید سالانه و برآورد
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(عدد/ریال)نرخ ماهانه 

36

885 884 891 879 

630 617 622 620 627 627 
493 486 489 492 488 458 378 371 379 373 375 376 374 

182 182 180 177 171 147 147 146 146 

یر 
ت

14
د 01
ردا

خ
14

01

ت 
ش

یبه
رد

ا
14

01

ن 
دی

ور
فر

14
01

د 
سفن

ا
14

00

ن 
هم

ب
14

00

ی 
د

14
00

ذر 
آ

14
ن 00

آبا
14

00

هر 
م

14
ور 00
ری

شه
14

00

د 
ردا

م
14

00

یر 
ت

14
د 00
ردا

خ
14

00

ت 
ش

یبه
رد

ا
14

00

ن 
دی

ور
فر

14
00

د 
سفن

ا
13

99

ن 
هم

ب
13

99

ی 
د

13
99

ذر 
آ

13
ن 99

آبا
13

99

هر 
م

13
ور 99
ری

شه
13

99

د 
ردا

م
13

99

یر 
ت

13
د 99
ردا

خ
13

99

ت 
ش

یبه
رد

ا
13

99

ن 
دی

ور
فر

13
99

د 
سفن

ا
13

98

ن 
هم

ب
13

98

ی 
د

13
98

ذر 
آ

13
98

نرخ فروش ماهانه

97 116 144 
289 

552 

885 885 
1,078 

1396 1397 1398 1399 1400 آخرین نرخ گزارش شده 1401برآورد  1402برآورد 

نرخ فروش سالانه و برآورد
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(میلیارد تومان)فروش خالص 

37

48 49 48 48 

19 

32 34 34 34 35 
28 28 28 

1400تیر 1400مرداد 1400شهریور 1400مهر 1400آبان 1400آذر 1400دی 1400بهمن 1400اسفند 1401فروردین 1401اردیبهشت 1401خرداد 1401تیر 

فروش ماهانه

47 65 91 
184 

346 

573 
740 

1396 1397 1398 1399 1400 1401برآورد  1402برآورد 

درآمد عملیاتی سالانه و برآورد
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1400ترکیب هزینه های تولید 

38

65%

27%

5%

3%

0%

0%

(مستقیم و غیر مستقیم)هزینه مواد 

(مستقیم و غیر مستقیم)هزينه حقوق 

هزينه استهلاک 

ساير هزينه ها 

هزينه انرژي 

هزينه حمل و نقل و انتقال 
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مصرف ژلاتین

39

9 9 9 9

1397 1398 1399 1400

 8.3 8.8 7.9(گرم در صد عدد پوکه)ضریب مصرف ژلاتین 
9.6 9.7 10 11 

1397 1398 1399 1400 آخرین نرخ گزارش 
شده

1401برآورد  1402برآورد 

(کیلوگرم/دلار)کارشناسی نرخ خرید ژلاتین 

331 368 

1,310 

2,208 2,378 2,537 

3,410 

1397 1398 1399 1400 آخرین نرخ گزارش 
شده

1401برآورد  1402برآورد 

(گرم/ریال)کارشناسی نرخ خرید ژلاتین 
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کارشناسی هزینه های تولید

40

17 23 42 

116 

37 

154 
205 

10 22 
28 

37 

16 

61 

79 

37 52 
79 

168 

57 

240 

314 

1397

1398

1399

1400

سه ماهه 
1401

کارشناسی 
1401

کارشناسی 
1402

ساير هزينه ها 

هزينه حمل و نقل و انتقال 

هزينه انرژي 

هزينه استهلاک 

هزينه حقوق

هزینه مواد
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صورت سود و زیان کارشناسی شده

41

1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401سه ماهه 13991400شرح
 740 573 144 346 184فروش

(312)(239)(55)(162)(77)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 428 333 89 184 107ناخالص( زیان)سود 

(27)(21)(5)(15)(10)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
--- 0 0خالص سایر درامدهای  عملیاتی

 401 312 85 169 97عملیاتی( زیان)سود 
(11)(8)(1)(5)(4)هزینه های مالی

 12 9 3 8 4خالص سایر درامدهاغیرعملیاتی
 401 313 86 172 98سودخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(54)(43)(19)(31)(22)مالیات
 347 271 67 141 76خالص( زیان)سود 

 1,156 902 223 469 379)تومان(سود هر سهم پس از کسر مالیات 
 30 30 30 30 20سرمایه
1402کارشناسی 1401کارشناسی 1401سه ماهه 13991400شرح

%58%58%62%53%58حاشیه سود ناخالص
%54%55%59%49%53حاشیه سود عملیاتی
%47%47%46%41%41حاشیه سود خالص
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کشش سود هر سهم

42

تولید

نرخ مواد  اولیهنرخ فروش

تغییر نرخ خرید و 
فروش همزمان

0.2-% 1.2% 1.3%1%
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1402تحلیل حساسیت سود 

43

)ریال(دلار نیما

ید
تول

)
دد

 ع
ون

یلی
م

(

1,156 270,000 280,000 290,000 300,000 310,000 320,000 330,000 340,000 350,000 

6,000776 824 872 921 969 1,018 1,066 1,115 1,163 
6,200813 863 913 963 1,013 1,063 1,113 1,163 1,212 
6,400851 902 954 1,005 1,056 1,108 1,159 1,210 1,262 
6,600888 941 994 1,047 1,100 1,153 1,205 1,258 1,311 
6,700907 961 1,014 1,068 1,121 1,175 1,229 1,282 1,336 
6,800926 980 1,035 1,089 1,143 1,197 1,252 1,306 1,360 
6,900945 1,000 1,055 1,110 1,165 1,220 1,275 1,330 1,385 
7,000964 1,019 1,075 1,131 1,187 1,242 1,298 1,354 1,410 
7,100982 1,039 1,095 1,152 1,208 1,265 1,321 1,378 1,434 
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تاریخی P/Eنمودار 
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شرکتP/Eوضعیت
میانگین1401سال 1400سال بیشترینکمترینفعلی گروهفعلی شرکت

7.388.116.5945109.817.6
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P/E5678910

54,27165,12675,98086,83497,689108,543قیمت پیش بینی شده



بررسی وضعیت مالی

بررسی صنعت

معرفی شرکت

تحلیل تکنیکال

تحلیل بنیادی

ریسک ها و پتانسیل ها
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ریسک ها و پتانسیل ها
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ریسک هاپتانسیل ها

برخورداری از ماشین آلات با فناوری مدرن و دانش فنی•
پیچیدگی فناوری تولید و سخت بودن ورود به صنعت•
انحصار در فروش •
تنوع در مشتریان•
کیفیت مناسب تولیدات •
( یک سوم) فروش به شرکت های گروه •
طرح توسعه و پتانسیل اضافه کردن خطوط تولید •
پتانسیل صادرات•
حاشیه سود بالا•
همسایگی با شرکت های اسلامی•
سایز بازار کوچک •
تولید کپسول های جدید•
ریالی بودن بخش خوبی از سرفصل های هزینه ها•
موجودی بالای مواد اولیه•
نسبت قیمت به درآمد مناسب•
تقسیم سود بالا•
ای همسایهتنها تولید کننده پوکه کپسول با کیفیت در بین کشور ه•

وابستگی به خرید مواد اولیه از شرکت های خارجی•
لزوم به کسب مجوز افزایش نرخ از ارگان های دولتی•
تک محصولی بودن•
عدم اصلاح قیمتی•
بالا بودن دوره وصول مطالبات صنعت•
کمبود و نامناسب بودن کارخانه برای توسعه•
ممنوعیت صادرات•



بررسی وضعیت مالی

بررسی صنعت

معرفی شرکت

تحلیل بنیادی

ریسک ها و پتانسیل ها

تحلیل تکنیکال
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روند قیمتی سهم

48
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(کوتاه مدت)تحلیل تکنیکال 
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روند حرکتريال43،500حمایت اولريال45،500مقاومت اول

نوسانی صعودیريال42،000حمایت دومريال49،000مقاومت دوم
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(میان مدت)تحلیل تکنیکال 
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روند حرکتريال40،000حمایت اولريال53،500مقاومت اول

صعودیريال35،500حمایت دومريال68،000مقاومت دوم



محتوای این گزارش حاصل تلاش تیم تحلیل 
.می  باشدبانک ملت شرکت کارگزاری 

:اسامی تحلیلگران به ترتیب عبارتند از
محمد بیژنی، بهار حقدوست، مهدی فرجی، امیر حیدرپور

رویا معصومی ، امیرحسین گودرزی

:راهبری تحلیل و نظارت برمحتوا
محمد صالحی محبوب فومنی
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بیانیه سلب مسئولیت حقوقی
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هدآور می باشد کلیه محتوای گزارش تحلیلی،حاصل استنتاج  تیم تحلیل شرکت کارگزاری بانک ملت بوده وغیر تع

و هیچ گونه توصیه به خرید و فروش یا ورود و خروج سهم مذکور نمی باشد

داردمیاز این رو کارگزاری بانک ملت ضمن سلب مسئولیت اعلام

.مسئولیت هر نوع تصمیم گیری و اقدام و سود و زیان احتمالی با شخص معامله گر می باشد


