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با  صاور   فاازرر لابراتوارهايبا نام  1343رازك در سال  لابراتوارهايشرکت معرفی شرکت
 لابراتوارهاايناام ن  با   1360شرکت سهامی خاص تاسیس شا    در ساال 

. ب  سهامی عام تب زل ش  1370زافت   در نهازت در سال  تغیررازك 

.   می کنافعالیات  دامایشرکت در صنعت دار ، در زمین  محصولا  انسانی   
، گر ه نیم  جاما ا  انساانی، گار ه دامی مکمل هايمحصولا  شرکت شامل 

 دامای  هاي زالکپسول انسانی، گر ه قرص انسانی، گر ه شربت انسانی   گر ه 
.است

هارار میلیاارد توماا     3/3مارکت شرکت در بورس در حال حاضر نردزک ب  
 ن يتقسیم بکوچک  شرکت هايک  در بورس جر . میلیو   دلار است 66ح  د 

درصاا     51بااا  تیپیکااو مجموعاا  هاياز ززاار  دار  پخاا شاارکت . می شااود
شارکت  ساهام ار مهم تارز برکات  مجموعا  هايالبارز از ززار  سرماز  گذاري

.هستن 



معرفی صنعت

   موادا لیا شرکت دار زی دارزم ک  با  همای  تعا اد هام  احا  هااي تولیا   100در ازرا  تقرزبا 
.شرکت تو بورس فعال هستن  40شرکت  100ملر ما  تولی  دار  در کشور فعال هست ک  از از  

سال  50الی 40شر ع ب  رش  کرد ک  میش  گفت چیري ح  د  60تا 50از  صنعت تقرزبا بی  ده  
.عمر صنعت هست

ک  چن  مرحل   جاود دارد از تاامی  : ا تولی  دار 1اصلی هست  مولف  3زنجیره ارزش صنعت شامل 
ک  شامل حمال   نقال   ما زرزت دار  از : ا توززع دار 2تا تحقیق   توسع    کسب مجوز  موادا لی 

باز  ب  ازا  توجا  کارد کا  در )ا عرض  ب  مصرف کنن ه نهازی 3نهازی  مصرف کنن هتولی کنن ه ب  
(توززع، موقعیت جغرافیازی زنجیره ارزش متفا   هست دار ،کانالصنعت دار  بست  ب  نوع 

هااي تماام بالازی ب  دلیل ساختار صنعت دارن    با افراز  ب چان  زنیق ر   شرکت هادر صنعت دار  
ه علای رقام ب    هرزن  نیست   سبب ش  چان  زنیافراز  نرخ بگیرن  اما از  ق ر   می توانن ش ه 

  خرزا  ماواد   با توج  ب  ازنکا. رش  فر ش اما بیشتر فر ش تعه ي باش    کیفیت سود پازی  بیاد
الص در خا سارماز  گذاري  هر سال ازا  صانعت  بخر ا لی  شرکت هاي دار سازي بیشتر باز  نق  

رفت  ک  مجبور ب  گ. می کن   شرکت ها در تامی  مالی دچار مشکل  می کن سرماز  در گردش رش  
. می کن تسهیلا  

 لا زنگهک  برا تامی  اجتماعی هست    تیپیکو هل زنگدرص  مالکیت صنعت دار  براي  70تقرزبا 
 هلا زنگ 3سیاست ازا   لرا می باش شفا دار  براي بانک ملی  هل زنگبرکت برا ستاد اجرازی امام   

.در صنعت دار زی است تا ثیرگذاربسیار 
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.تریلیون دلار بوده است 1/5، 2021سال بر اساس گزارش جهانی ارزش بازار دارویی در جهان در

در از  بازه زمانی . درص  بوده است 6/5رش  بازار جهانی صنعت دار  ح  د  2016الی  2011در سال هاي 
درص    کشاورهاي کام  11/4درص ، کشورهاي در حال توسع   5/3کشورهاي توسع  زافت  در زمین  دار  

مق ار رشا  کمای کااه  زافتا     2021الی  2017 سال هايدر . کرده ان درص  رش  را تجرب  4/8درنم  
. درص  رسی ه است 5/1رش  جهانی دار  ب  

ترزلیاو  دلار خواها  رسای     1/8حجم بازار دار  با   2026صور  گرفت  تا سال  پیشبینی هايبر اساس 
.درص  خواه  بود 6الی 3، بی  کر نارش  جهانی نیر پس از کاه  هم  گیري 

 8تاا  5درصا ، کشاورهاي در حاال توساع  در زمینا  دار   5تا  2در از  بی  کشورهاي توسع  زافت  بی  
.درص  رش  را تجرب  خواهن  کرد 6تا  3درص    کشورهاي کم درنم  بی  

بازار جهانی دارو
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تهدید ها فرصت ها
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تولی  دار هاي خاص

معرفی محصول ج ز  

افراز  جمعیت
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فر ش تعه ي 

افراز  سرماز  گذاري در خالص سرماز  در گردش

یلا افراز  نرخ بهره ب  دلیل  ابستگی ب  تسه

بازار رقابتی   قیمت گذاري دستوري

هرزن  بالاي تحقیق   توسع 

(سال 15تا  10)پر س  طولانی تولی  دار  

بالا بود  احتمال شکست در تحقیق   توسع 

بیشتر  ارداتی   مشکلا  تحرزم مواد ا لی 

صنعت دارو تهدید هایو  فرصت ها
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ا تولیا  طیف متنوعی از محصولا  دامی   انسانی ر. شرکت دار زی رازك در زمین  سلامت   به اشت فعالیت دارد
درصا  مقا ار فار ش را تشاکیل  25درص    محصاولا  دامای  75ک  ب  صور  کلی، محصولا  انسانی  می کن 
.سال گذشت  ر ن  کاهشی داشت  است 10  محصولا  دامی در . می دهن 

ر ن  صعودي داشت  اسات   بعا ش  96بخ  ززادي از ساختار مق ار فر ش شرکت قرص انسانی است ک  از سال 
ر دامای کا  ر نا  کاهشای د مکمل هايدامی    ل هاي زاشربت انسانی، نیم  جام ا ، کپسول انسانی   همچنی  

.گذشت  داشت ، محصولا  شرکت هستن  سال هاي

ساختار مقدار فروش
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یساختار درآمد عملیات
   دامایدرص  ن  محصاولا   18هرار میلیارد رزال درنم  عملیاتی شناسازی کرده ک   14، 1401شرکت در سال 

فر ش محصولا  انسانی ب  نسابت با   1400   1399 سال هاينسبت ب  . درص  محصولا  انسانی بوده است 82
در .   افراز  نرخ محصولا  انساانی باشا  4200حذف دلار  می توان افراز  داده است ک  دلیل  دامیمحصولا  

از  دامای  زال هاايدرصا  گار ه  18درص  گر ه کپسول انساانی    23درص  گر ه قرص انسانی،  49، 1401سال 
درص  ارزش فار ش شارکت همای   90د ره گذشت   3محصولا  شرکت هستن  ک  ب  طور متوسط در  مهم ترز 

فار ش  نکت  مهم از  اسات کا  شارکت. محصولا  اصلی در نظر گرفت می توا پس  داده ان س  محصول تشکیل 
د ره گذشت   5برسی . کاه  داده است دامی  زال هايگر ه قرص انسانی نسبت ب  د  سال گذشت  افراز  داده   

.عم تاً ب  دلیل افراز  نرخ بوده است دامیدلیل رش  مبلغ فر ش محصولا   می ده نشا  
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درص  ارزش فار ش  32با نام تجاري لوزار  LOSARTANطبق نمارنام  دار زی مهم ترز  محصولا  انسانی شامل 
درص  بازار از  محصول دست دار سازي رازك بوده ک  با  نسابت  44، 1400ک  در سال  می ده شرکت تشکیل 

.میشود طبق  بن يقرص لوزار در طبق  قلبی   عر قی . درص  رش  داشت  است 10، 99سال 

طبقه بندیسهم از بازارسهم از فروشفروش ریالینام محصول

LOSARTAN 2,655,183,891,88032%44%قلبی   عر قی

GABAPENTIN790,498,777,0009%31%ض  صرع

DOXYCYCLINE 675,528,444,0008%41%دار هاي ض  عفونت   ض  باکتري

NAPROXEN 495,444,549,0006%8%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

MEFENAMIC363,201,074,3004%26%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

CETIRIZINE 353,470,437,6744%25%دار هاي ض  حساسیت

METFORMIN 266,228,306,8003%4%دار هاي ض  دزابت

CELECOXIB 242,640,434,2003%19%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

MELOXICAM184,442,641,4002%29%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

DICLOFENAC 175,585,195,5172%4%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

TETRACYCLINE 171,978,672,8992%24%دار هاي ض  عفونت   ض  باکتري

PIROXICAM 158,251,714,6102%17%دار هاي مسک  ،ض  التهاب  ض  تب ها

ATORVASTATIN 141,850,671,1802%3%قلبی   عر قی

80%

شارکت مساک ،  دار  هايبخ  ززادي از 
درصا   34ض  التهاب   ض  عفونات کا  

عماومی  دار  هاايفر ش تشکیل داده جر 
   بااازاري رقااابتی می شااون  طبق  بناا ي

دارن ، اما بخشی از دار هاي شارکت ملال 
قلباای   عر قاای، ضاا  صاارع،  دار  هاااي

درصا  ارزش  46دار هاي ض  دزابت کا  
فااار ش اسااات، جااار دار هااااي خااااص 

  ارزش افااار ده  می شاااون  طبق  بنااا ي
.بالاتري دارن 

تکاربرد تولیدات شرک
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Health IMSطبق تعریف موسسه ―

1

2

3

4

5

6

. می شون مرم  استفاده  بیماري هايدر درما  

. خاصی شامل تررزق ززرپوستی است رسی گی هاياستفاده از ننها نیازمن  اق اما    

. نسبتا بالازی دارن  قیمت هاي

. می گیردتجوزر ن  توسط پرشک متخصص انجام 

. است ن  هانیازمن  ارائ  خ ما  مراقبتی گسترده ب  بیمارا ، تحت مراقبت گرفت    نموزش 

. نیازمن  ت ابیر  زژه براي توززع هستن 

ویژگی داروهای خاص
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0%

20%

40%

60%

80%

100%

1397 1398 1399 1400 1401

بازار هدف محصولات

فروش صادراتی فروش داخلی

بناابراز  شارکت درنما  ارزي . درص  ارزش فر ش است 1بازار ه ف شرکت داخلی است   سهم صادرا  کمتر از 
جا  تساعیر قابال تو( ززا )خواه  بود اما شاه  سود اثر گذارن ارد   نوسانا  نرخ ارز بر درنم هاي شرکت هر چن  

.ناشی از درنم هاي ارزي نخواهیم بود

بازار هدف محصولات
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

رتبه  فروش عددییرتبه  فروش ریالسهم فروش عددیسهم فروش ریالینام شرکت

15%4/1%6/5اکتو رکو

22%6/2%6/2دار سازي دکتر عبی ي

33%5/0%4/9کارخانجا  دار  پخ 

492%0/0%4/0ر ناك

518%2/1%4/0دار سازي اکسیر

6104%0/0%3/3ناژ تحقیقاتی   تولی ي سی

76%3/9%3/2البرز دار 

8169%0/0%3/0نرزوژ  فارم 

942%0/5%2/9کوبل دار 

1078%0/1%2/0ر زا  دار 

1119%1/9%2/0دار سازي دانا

1250%0/5%1/9دار سازي کاسپی  تأمی 

137%3/8%1/9دار سازي تهرا  شیمی

1414%2/7%1/8دار  سازي فارابی

1569%0/1%1/8بهستا  دار 

1610%3/1%1/7دار سازي ابورزحا 

171%7/0%1/6سبحا  دار 

188%3/6%1/4پارس دار 

1957%0/3%1/3لابراتوارهاي سینا دار 

204%4/6%1/3لابراتوارهاي رازك

سهم بازار شرکت

https://t.me/FundamentalAnalysis_ir


گزارش تحلیلی درازک
                
                     

                
                     

                      
                     

17

برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

ملل )ش  ا ل داشت  با رتب  هايا ل داشت  باش    هم از نظر فر ش ع دي  رتب  هايشرکتی ک  از نظر فر ش رزالی 
ر ش نرزاوژ  فارما  در فاتولی ي ارز   قیمت هستن  اما ز  شارکتی ملال  دار  هايزعنی ( دار سازي دکتر عبی 

 می فر ش دار هاي با حجم پازی  اما گر    می ده دارد ک  نشا   169دارد اما درفر ش ع دي رتب   8رزالی رتب  
. هستن   خاص ترک  احتمالا دار هاي از  شرکت بیشتر 

شارکت حجام باالازی  می دها کا  نشاا   4اما در فر ش ع دي رتبا   20دار سازي رازك در فر ش رزالی رتب  
قلبی عر قی ک  جر دار  هاي خااص هساتن  ماابقی محصاولا ،  دار  هاي  ب  غیر  می فر ش اما ارزا   می فر ش 

 همچنای  شارکت در محصاول. مابی  هست ز  قسمتی خاص   ز  قسمتی عمومی است. دار هاي عمومی هستن 
ار لوزار   برخی محصولا  دزگر سهم بازار خوبی دارد   نمیشا  گفات انحصاار کامال اماا نیما  انحصاار در اختیا

 دار  هاايزار البت  باز  ب  از  نکت  توج  کرد ک  باا. می نز ک  مرزت براي شرکت ب  حساب . دار سازي رازك است
.خاص بیشتر انحصار هست دار  هايعمومی رقابتی   

سهم بازار شرکت
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

87%

13%

فروش ریالی دارو

داخلی وارداتی

99%

1%
فروش عددی دارو

داخلی وارداتی

درصدد وارداتد   13درصد تولید داخل و  87هزار میلیارد تومان بوده که 65، 1400کل بازار فروش دارو در سال 

وارداتد   دارو هدا  م  دهدکه نشان . درصد واردات  بوده است 1درصد تولید داخل و فقط  99اما از نظر تعداد، 

.هستند و قیمت بالاتر  دارند خاص تر واردات  دارو ها از داخل  است یعن   گرون ترخیل  

1400نمای کلی بازار دارو در سال 
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

نوع وابستگینام اشخاص وابسته
عضو هیات مدیره(سهامی عام)شرکت داروسازی زهراوی

سهامدار و عضو هیات مدیره(سهامی عام)شرکت توزیع داروهای دامی دارو پخش

عضو هیات مدیره(سهامی عام)شرکت داروسازی زاگرس فارمد پارس

عضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت کارخانجات دارو پخش 

عضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت توزیع دارو پخش 

عضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت پخش اکسیر 

عضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت پخش البرز

عضو مشترک هیات مدیرهشرکت پخش هجرت

79%78%78%72%63%61%

21%22%22%28%37%39%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

140114001399139813971396

طبقه بندی مشتریان

اشخاص وابسته سایر مشتریان

درص  مطالبا  شرکت اشخاص  ابسات   78مطالبا  شرکت عم تا اشخاص  ابست  هستن  ک  در س  سال گذشت  
کا   ب  گفت  خود شرکت عم ه فر ش شارکت، با  اشاخاص  ابسات  اسات. درص  سازر مشترزا  بوده است 22  

.دار زی هستن  شرکت هايپخ     شرکت هاياز  گسترده اياشخاص  ابست ، طیف 
پخا  فار ش  ايشرکت هنهازی در ارتباط نیست بلک  از طرزق  مصرف کنن هبنابراز  شرکت ب  صور  مستقیم با 

ارخانا  ک  هرزن  دار زی ک  از ک می شودنهازی   از  حلق   اسط باعث  مصرف کنن هب   دار خان  ها   دار خان  هاب  
.نهازی برس  افراز  ده  مصرف کنن هتا ب   می شودخارج 

تمشتریان اصلی شرک
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

61%

108%

53%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140114001399139813971396139513941393139213911390

نسبت حسابهای دریافتنی به فروش

223

393

193

0

100

200

300

400

500

140114001399139813971396139513941393139213911390

دوره وصول مطالبات

  برسی د ره  صول مطالباا  نسابت مطالباا  . درص  است 80نسبت مطالبا  تجاري ب  فر ش ب  طور میانگی  
ساال گذشات  نسای  باوده   کاف د ره  صاول  10  بیشتر فر ش شرکت در طول  می کن تجاري ب  فر ش تازی  

  طبق نخرز   96ر ز در سال  400  سقف د ره  صول مطالبا   99  92  91ر ز، ملل سال هاي  200مطالبا  
ر ز نردزاک زکساال  300ر ز بوده ک  زعنی مطالباا  شارکت هار  300د ره  صول مطالبا   1401دزتا در سال 

  د ره بخ  عم ه اي از فعالیت شرکت تعه ي است ب  دلیال ازنکا می ده تا  صول شود ک  نشا   می کش طول 
سی    تعه ي ب  ک  سیستم توززع   فر ش شرکت بر پاز  ن می گیرزمپس نتیج  .  صول مطالبا  شرکت بالا است

.پخ  است شرکت هاي

وشسیستم توزیع و فر
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود
0%

16%

4%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

140114001399139813971396139513941393139213911390

نسبت تبلیغات و بازاریابی به فروش

9%

33%

17%

0%
5%
10%
15%
20%
25%
30%
35%

140114001399139813971396139513941393139213911390

نسبت تخفیفات به فروش ناخالص

لبتا  از دار سازي جر سیستم توززع   فار ش اسات ا شرکت هايبازارزابی   تبلیغا  هم در  هرزن  هايتخفیفا    
رکودي  ره هايد نکت  با اهمیت از  است ک  شرکت در . تبلیغا    بازارزابی از  شرکت دزگر ن اشت  است 96سال

. می کنا هم رش   یبازار زاب  هرزن   می شودمحصولات  بفر ش  مجبور ب  تخفیفا  بیشتر  نمی توان ب  دلیل ازنک  
  همچنی  تخفیفا  بستگی  92تا89ر نق سطح تخفیفا  کاه  میاب  ملل  د ره هايدر ( 96تا93 سال هايملل )

. تر اساتب  نوع محصولا  شرکت دارد   هرچ  محصولا  شرکت بازار رقابتی تري داشت  باش  تخفیفا  هم بیشا
درص  رسی ه   حتی صفر  1جهشی برداشت    بع  از ن  ززر  ز  95تا92بازارزابی   تبلیغا  هم در د ره  هرزن  هاي

.می ده شترزا  بازارزابی در قسمت تخفیفا  ب  م هرزن  هايش ه است   دزگر هرزن  بازارزابی مهم نیست   بیشتر 

وشسیستم توزیع و فر
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

13,601  
31,717  

40,600  

226,102  

352,890  

1/8  

1/2  

2/2  

0/8  

 -

 0/5

 1/0

 1/5
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 2/5

 -

 100,000

 200,000

 300,000

 400,000

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

متوسط نرخ دلاری محصولات انسانی

متوسط نرخ دلار متوسط نرخ دلاری محصولات انسانی

13,601  
31,717  

40,600  

226,102  

352,890  

1/7

1/1 1/1

1/9

1/2

2/4

0/0

0/5

1/0

1/5

2/0

2/5

3/0

 -
 50,000
 100,000
 150,000
 200,000
 250,000
 300,000
 350,000
 400,000

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

متوسط نرخ دلاری محصولات دامی

متوسط نرخ دلار متوسط نرخ دلاری محصولات دامی

نظار    نرخ فر ش محصولا  دامی طباق( دستوري)نرخ فر ش محصولا  انسانی بر اساس مصوب   زار  به اشت 
درص  نزادانا   18درص  دستوري    82ترکیبی،  قیمت گذاريبنابراز  نظام . می شودم زرزت   کش  بازار تعیی  

.است
 ا   عقب افتاادگی نارخ رکود هااما در  می کن جه  ارزي افراز  پی ا  زما  هاينرخ دلاري محصولا  شرکت در 

 ذاريقیمت گاالبت  محصولا  دامای با  دلیال  می کن   نرخ دلاري محصولا  افراز  پی ا  می کن دلاري جبرا  
.می باش نرخ ارز  نزاد سازي 1401   1400دلیل رش  در سال . نزادان  کمتر در زما  هاي جه  ارز کاه  زافت 

قیمت گذارینظام 
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

-100%
-80%
-60%
-40%
-20%

0%
20%
40%

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

سهم اقلام به فروش

بهای تمام شده کالای فروش رفته اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

هزینه های مالی خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

مالیات

1/1

2/0

1/3

36%

29%

38%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0/0

0/5

1/0

1/5

2/0

2/5

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401
متوسط نرخ دلاری محصولات  حاشیه سود خالص

دلاري  جها  ارز نارخ زما  هااي  در  می کن متوسط نرخ دلاري کل محصولا  شرکت با دلار مقازس  کنیم اسلاز  قبل تازی  
لاري در نگاه ا ل شااز  رشا  نارخ د می کن ثبا  نرخ ارز نرخ دلاري افراز  پی ا  زما  هاي  در  می کن محصولا  کاه  پی ا 

  هاايزما کا  دقیقاا در  می شاوزماما  قتی با حاشی  سود خالص مقازس  کنایم متوجا   می شودمحصولا  منجر ب  رش  سود 
 محصولا ، حاشی  سود خالص کاه    برعکس افراز  میاب    نشاا  از رابطا  معکاوس بای  نارخ دلاريافراز  نرخ دلاري

  . ذاردمی گاک  عوامل دزگري ب  جر نرخ در ساختار فر ش تااثیر  می ده بنابراز  نشا  . محصولا    حاشی  سود خالص است
  پی ا ک  نرخ دلاري محصولا  افراز سال هايشرکت در هما   هرزن  ايشرکت است زعنی اگر ساختار  هرزن  ايدلیل ساختار 

راز  هرزنا    سابب افا می کنا ، مطالبا  شرکت رش  می کن ک  در د را  رکود تخفیفا  رش   می بینیمبرسی کنیم  می کن 
.می شودک  منجر ب  کاه  حاشی  سود خالص  می شودمالی   هرزن  تبلیغا    بازارزابی 

قیمت گذارینظام 
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

%0پیشبینی سود
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حاشیه سود خالص با تخفیفات
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1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

حاشیه سود خالص بدون تخفیفات

اشای  ساود ح می شاوزماگر حاشی  سود خالص ب    تخفیفا    با حاشی  سود با تخفیفا  مقازس  کنیم متوجا  
  شابی  نارخ دلاري  نمی شاودخالص ب    اثار تخفیفاا  در د را  افاراز  نارخ دلاري محصاولا  دچاار افات 

.می کن محصولا  حرکت 
   ی دها ماما ب  دلیل تخفیفا  ک   می کن در نتیج  در د ره رکود نرخ دلاري افراز    در د ره ر نق کاه  پی ا 

.می شودتخفیفا  براي شرکت خیلی اهمیت دارد، سبب کاه  حاشی  سود خالص 

قیمت گذارینظام 
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود
0%
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حاشیه سود ناخالص محصولات

گروه نیمه جامدات انسانی

گروه کپسول انسانی

گروه قرص انسانی

گروه شربت انسانی

گروه ویالهای دامی

ر بیشتر تولی  در بی  محصولا  انسانی قرص   کپسول حاشی  سود بالاتري دارن  ب  همی  دلیل سیاست شرکت ب
  زال هااي کا  می رسیممقازس  حاشی  سود ناخلص تک تک محصولا  ب  از  نتیج  . کرد  قرص   کپسول است

درص  رسای ه اسات  70درص  ب   55حاشی  سود رش  کرده   از  98 97دامی در زما  هاي جه  ارز ملل سال 
 قیمت گاذاريازنجاسات کا  ناوع . حاشی  سود محصولا  انسانی دچار افت ش ز  ش ه اسات سال هااما در هما  

رشا    هاهرزنا شاه  جه  ارز باودزم  هر گاهبنابراز  . می بینیمتاثیرش در حاشی  سود محصولا  دامی   انسانی 
بعا   ساال هايکا  در اداما   می کن دستوري افت  قیمت گذارياما حاشی  سود محصولا  انسانی ب  دلیل  می کن 
یشتر ک  با افراز  حاشی  سود محصولا  انسانی شرکت سهم محصولا  انسانی ب 1401ملل سال  می کن جبرا  

.یردصور  گ دامیاز طرزق محصولا   می توان در نتیج  م زرزت حاشی  سود با توج  ب  ساختار فر ش، . کرد

قیمت گذارینظام 
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ساختارهزینه تولید

مواد مستقیم مصرفی  دستمزد مستقیم تولید  سربار تولید 

 زعنی از . می ده درص  سربار   مابقی دستمرد تشکیل  20درص  هرزن  تولی ، مواد مستقیم مصرفی،  70بی  از 
.می ده بع  از ن  سربار ک  خود سربار بیشتر دستمرد تشکیل . شرکت زک شرکت مواد محور است

ساختار هزینه تولید
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ساختارهزینه مواد

مواد اولیه مواد بسته بندی
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بازار تامین مواد شرکت 

داخلی خارجی

  . است يبست  بن   مابقی مواد  می ده   مواد موثر تشکیل  موادا لی مستقیم مصرفی،  مواد ا لی درص   70تقرزبا 
اماا اگار برسای کنایم متوجا  . درص   ارداتی باوده اسات 30درص  مواد داخلی    70گذشت  تقرزبا  سال هايدر 

 واد ا لی م شرکت هاک  خود از   می شودمواد دار زی، تامی   تولی  کنن ه شرکت هايک  مواد داخلی ک  از  می شوزم
رزا  بنابراز  شرکت با توج  ب  از  کا  فار ش ارزي نا ارد اماا خ. می باش  ارداتی است ک  متاثر از نرخ ارز  ن  ها

شا ه  ارزي دارد شرکت منابع ارزي ن ارد اما مصارف ارزي دارد پس اگر نرخ ارز تغیر کن  مستقیماً ر ي بهاي تمام
بوده   مواد  4200 ارداتی شرکت شامل ارز  مواد ا لی درص   80گذشت  ح  د  سال هايدر . می گذاردشرکت تاثیر 
ساهم  اردا  ماواد کااه  زافتا  کا  نشاا  از  98 97 ساال هايدر .   مواد داخلی شامل نش ه اسات بست  بن ي

دزگار ارز  می دها سهم  اردا  افراز  پی ا کارده کا  نشاا   1400  99 سال هاي  دراست  4200تخصیص ارز 
.  سبب رش  مواد  ارداتی ش  نمی گیردشرکت  4200

ساختار هزینه مواد
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نوع مواد اولیهنوع وابستگینام اشخاص وابسته

ستریزین-لوزارتانعضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت شیمی دارویی داروپخش

آرتی فیلمعضو مشترک هیات مدیرهشرکت شیمیایی ره آورد تامین

مواد اولیهعضو مشترک هیات مدیرهشرکت پارس دارو

اسینسیپروفلوکس-پرگابالینعضو مشترک هیات مدیره(مسهامی عا)تماد_شرکت تولید مواد اولیه داروپخش

پوکه کپسولعضو مشترک هیات مدیرهشرکت تولیدی ژلاتین کپسول ایران

مواد اولیهعضو مشترک هیات مدیرهشرکت اوزان

اتریشایتالیاآلمانهندچین

ایران

نوع مواد اولیهنوع وابستگینام اشخاص وابسته

ستریزین-لوزارتانعضو مشترک هیات مدیره(سهامی عام)شرکت شیمی دارویی داروپخش

آرتی فیلمعضو مشترک هیات مدیرهشرکت شیمیایی ره آورد تامین

مواد اولیهعضو مشترک هیات مدیرهشرکت پارس دارو

اسینسیپروفلوکس-پرگابالینعضو مشترک هیات مدیره(مسهامی عا)تماد_شرکت تولید مواد اولیه داروپخش

پوکه کپسولعضو مشترک هیات مدیرهشرکت تولیدی ژلاتین کپسول ایران

مواد اولیهعضو مشترک هیات مدیرهشرکت اوزان

کتشر کنندگانتامین 
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نسبت حسابهای پرداختنی جاری به فروش

نسبت حسابهای پرداختنی جاری به فروش نسبت هزینه مالی به فروش
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دوره بدهی

درص  بوده است از  در حالی ک  مطالبا   20سال گذشت  کمتر از  10پرداختنی تجاري ب  فر ش در  حساب هاي
بیشتر فار ش شارکت تعها ي اسات اماا . درص  فر ش بوده است 80سال گذشت  ب  طور میانگی   10شرکت در 

  جرزانا  نقا    با توج  ب نمی رس  تامی  کنن هنق  زعنی شرکت ن  ز رش ب  مشترزا    ن   مواد ا لی بیشتر خرز  
فار ش را  پرداختنای با  حساب هايد ره ب هی شرکت نسبت . می شودضعیف شرکت مجبور ب  گرفت  تسهیلا  

  ک  بازا  با نکت  اي. سال گذشت  بالاترز  سطح خود است 10ر ز بوده ک  در  80، 1401  در سال  می کن تازی  
ی ن  توج  کرد از  است ک  با کاه  د ره ب هی هرزن  مالی افراز  میاب    باا افاراز  د ره با هی هرزنا  ماال

.کاه  میاب 

سیستم تامین مالی
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مسیر خلق ارزش

عملیاتی سایرعملیاتی غیرعملیاتی

ساري اما در زک. می کن ک  عملیا  اصلی شرکت ب  صور  قابل توج  ارزش خلق  می ده مسیر خلق ارزش نشا  
ت   از غیرعملیاتی کاهن ه است ک  دلیل رش  هرزن   مالی است کا  تقرزباا در د ره رکاود اسا فعالیت هاي سال ها

.   خیلی ناچیر است نمی کن بخ  سازر  عملیاتی  چیر خاصی شناسازی 

مسیر خلق ارزش
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شاخص های سودآوری

حشایه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی حاشیه سود خالص
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سهم اقلام به فروش

بهای تمام شده کالای فروش رفته اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

هزینه های مالی خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

مالیات

یااتی در حاشی  سود ناخالص از ز  ثبا  نسبی برخوردار است   حول میانگی  خود نوسا  دارد   حاشی  سود عمل
بازارزاابی    نوسانا  ززادي ب  نسبت حاشی  سود ناخالص داشت  ک  دلیل رشا  هرزنا  تبلیغاا    سال هازکسري 

زا   لای از هرزن  مطالبا  مشکوك الوصل است ک  سبب ش ه بی  حاشی  سود عملیاتی   ناخالص گپ ب   جود ن
ود ناخاالص ک  تبلیغا    بازارزابی کاه  زافت  سبب ش ه حاشی  سود عملیاتی دقیقا شابی  حاشای  سا 96سال 

درصا  نوساا  دارد   باا  30حاشی  سود خالص هم حول میانگی  ح  د . حرکت کن    فاصل  هم خیلی کم شود
با  جاود ازنکا   97  کاه  هرزن  مالی سبب ش ه ک  حاشی  سود خالص از سال  غیر عملیاتی درنم  هايافراز  

د کااه  حاشی  سود ناخالص   عملیاتی کاهشی بود  اما حاشی  سود خالص رش  کن    گپ بی  س  حاشی  ساو
.گذشت  است سال هايدلیل اصلی گپ بی  حاشی  سود خالص   عملیاتی هرزن  مالی در . زاب 

شاخص سودآوری
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ا رش  هرزن  ب می توان شرکت است ک   چان  زنیدلیل ثبا  نسبی در حاشی  سود ناخالص، ساختار صنعت   ق ر  
مطالبا   اما ب    هرزن  هم نیست   باعث رش . تولی ، از طرزق رش  نرخ فر ش حاشی  سود ناخالص کاه  نیاب 

.می شود  نیاز ب  گرفت  تسهیلا  بیشتر  می شود  کمبود نق زنگی 

لیغاا    تخفیفا  بیشتر   افراز  هرزنا  تب می شودهمچی  در د را  رکود، شرکت براي حفظ سهم بازار مجبور 
ی   خاالص در نهازت افراز  هرزن  مالی ک  ر ي حاشی  سود عملیات می شودبازارزابی   با کمبود نق زنگی مواج  

.می گذارداثر 

شاخص سودآوری
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(زیان)ساختار صورت سود 
  دلیل رشا  دلیل افت نسبت بهاي تمام ش ه ب  فر ش لر ماً رش  بهاي تمام ش ه نیست بلک  افت فر ش خالص ب

. تخفیفا  است
رشا  هرزنا  تبلیغاا    بازارزاابی    94بخصوص سال سال هادلیل رش  هرزن  عمومی، اداري   فر ش در زکسري 

شناساازی  هرزن  مطالبا  مشکوك الوصول سال هاافراز  مطالبا  شرکت است ک  باعث ش ه شرکت در زکسري 
.کن 
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بهای تمام شده کالای فروش رفته
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اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
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ث رشا  نسابت ک  باعا می شوددر د را  رکود ب  دلیل کمبود نق زنگی شرکت مجبور ب  گرفت  تسهیلا  بیشتر 
.است اثر گذارک  ر ي حاشی  سود خالص  می شودمالی ب  فر ش  هرزن  هاي

  از نر لای 97تاا  94از سال  می کن ملبت است   سود شناسازی  غیر عملیاتی هرزن  هاي   درنم  هانسبت خالص 
.است سرماز  گذاري درنم  هايرش  فر ش ب  نسبت  1401  دلیل افت سال  می باش صعودي  1400تا  97سال 

-11%

-19%

-8%

-12%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%
1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

هزینه های مالی
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خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

(زیان)ساختار صورت سود 
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(1400ب  نسبت سال  سرماز  گذاري هاع م رش  درنم   1401دلیل رش  در سال )
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نسبت اقلام سود زیان به فروش

رشد تخفیفات

رشد بهای تمام شده

رشد هزینه عمومی،اداری و فروش

رشد هزینه های مالی

بهبود وضعیت درآمدهای 
غیرعملیاتی

(زیان)ساختار صورت سود 
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ساختار هزینه های عملیاتی

مواد دستمزد تبلیغات و بازاریابی استهلاک سایر

 هرزنا  هايدرصا   70هرزن  عملیاتی در شرکت مواد بوده است   ب  طاور متوساط  مهم ترز گذشت   سال هايدر 
.، استهلاك   هرزن  تبلیغا  استهرزن  هادرص    مابقی سازر  15  بع  از مواد، دستمرد  می ده عملیاتی تشکیل 

یعملیات هزینه هایساختار 
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ساختار جریان وجوه نقد شرکت

فعالیتهای عملیاتی فعالیتهای سرمایه گذاری فعالیتهای تامین مالی

زکسري  ک  شرکت جرزانا  نق  ضعیفی از قسمت عملیاتی دارد   حتی در می ده ساختار جرزا   جوه نق  نشا  
اي ازنکا  منفی بوده   ازنجاست ک  مجبور ب  گرفت  تسهیلا  براي تامی  سارماز  در گاردش میشاود بار سال ها

. بتوان  ب  عملیا  اصلی خود ادام  ده 
  بیشاتر مخاارج  نمی شاودسال گذشات  دزا ه  10براي طرح توسع  در  نشان  ايهیچ  سرماز  گذاري هادر قسمت 
ت است اماا سود سهام درزافتنی است ک  نکت  ملبت در شرک سرماز  گذاري هااست   دلیل ملبت بود   سرماز  اي

وسع  با توج  ب  بنابراز  شرکت توانازی طرح ت. می شودبیشتر سود سهام درزافتنی صرف پرداخت ب هی در شرکت 
.دار زی ن ارد شرکت هايهرزن  بالا در تحقیق   توسع  در 

ساختار جریان وجوه نقد
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تقابل سود عملیاتی و جریانات نقد عملیاتی شرکت

فعالیتهای عملیاتی سودعملیاتی

نتیج  گرفت ک   از  می توا در نگاه ا ل رش  فعالیت عملیاتی شاز  ملبت تلقی شود اما با مقازس  با سود عملیاتی 
ت رکاودي باا ثباا  ساود عملیااتی مطاباا  شارک د ره هايبا توج  ب  بالا بود  د ره  صول مطالبا  شرکت، در 

  .   میابا   گپ بی  سود عملیاتی   فعالیت عملیاتی کاه می شود  باعث  ر د پول  می شودبع  تسوز   سال هاي
ک  در  ودنمی شرش  نرخ ارز سود عملیاتی افراز  میاب  اما ب  دلیل د ره  صول بالا پولی  ارد شرکت  د ره هايدر 

.می شودسال  هاي بع  جبرا  

ساختار جریان وجوه نقد
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سرمایه گذاری در دارایی ثابت

سارماز  گاذاري در  1400  99،  94در دارازی ثابت   نسبت ب  فر ش مقازس  کنیم ، با  غیار ساال  سرماز  گذاري
نیسات .. در تجهیرا    زمی    سرماز  گذاريدر صنعت دار ،  سرماز  گذاري. دارازی ثابت مبلغ خیلی ناچیري است

زی است بالا رقم هايدر تحقیق   توسع  است   طبق نخرز  اطلاعا  هرزن  تحقیق   توسع   سرماز  گذاريعم تاً 
ساال گذشات  تااثیر تحقیاق    12در دارازی ثابت از  شارکت در  سرماز  گذاري  در  می کش ک  چن  سال طول 

.است...  ، خرز  تجهیرا   سرماز  اي  عم تاً مخارج  نمی شودتوسع  در نمودار مشاه ه 
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 داده افراز  سهام توما  میلیارد 20 زک فع   داشت  توج  اي قابل رش  99 سال در مالی دارازی در سرماز  گذاري
 دلیل ب ) .کردزم مشاه ه سرماز  گذاري درنم هاي قسمت در ززا  سود صور  در سرماز  گذاري از  اثرا  ک 

(.می رس  نظر ب  ناچیر ها سرماز  گذاري درنم  فر ش بیشتر رش 
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سرمایه گذاری در دارایی مالی

توسعه ایروند 
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1

2

3

4

5

6

پاز  تحقیقا 

بالینی پی 

مجوز کسب

دار  کشف

فر ش   بازارزابی

(مرحل 3)بالینی نزمازشا 

ک  بیشترز  زما  صرف شا ه در نزمازشاا   می بردسال زما   15تا  10مرحل  است ک  از  پر س   6مراحل تولی  دار  شامل 
.می بردسال زما   7الی 6بالینی است 

مراحل تولید دارو
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  شودمیگذشت  ر ن  سود عملیاتی صعودي بوده است اما در کنار ن  ، زکسري جرزانا  خر جی ازجاد  سال هايدر 
.در خالص سرماز  در گردش است ک  منفی است سرماز  گذاريک  بابت 

 180فقاط  1401ک  تقابل سود عملیاتی با تغیرا  خالص سرماز  در گردش ، طبق نمودار سمت راسات در ساال 
.میلیارد توما  پول اضاف ن رده   مابقی صرف بخ  خالص سرماز  در گردش ش ه است
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت

سود عملیاتی تغیرات خالص سرمایه در گردش
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت

تجریانات نقد شرک
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الیا  ، هرزن  دزگر ملل م هرزن  هايخر جی جرزانا  نق  فقط بابت سرماز  در گردش نیست بلک  شرکت زکسري 
 ی بینمماک  اگر از  س  قلم ب  تغیرا  خالص سرماز  در گاردش اضااف  کنایم . مالی   سود سهام پرداختنی دارد 

ملل  سال هاخی   حتی در بر می شوددزگر تقابل خر جی هاي نق  شرکت با سود عملیاتی ملبت نیست بلک  منفی 
.میلیارد توما  شرکت پول کم می ن رد 300نردزک ب   1400   99سال 
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت

سود عملیاتی هزینه مالی +سود سهام+مالیات+ تغییرات در خالص سرمایه در گردش

تجریانات نقد شرک
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 گذشت  سال 12 در ش   ب  می شوزم متوج  موقع ا   کنیم اضاف  هم  ام بازپرداخت قبل اسلاز  ادام  در اگر
   ن رده کم پول توما  میلیارد هرار 1401 سال در ک  است داشت  سنگینی پول خر ج   بوده منفی نق  جرزانا 

.ده  ادام  کارش ب  بتوان  تا می شود تسهیلا  گرفت  ب  مجبور نق  جرزانا  جبرا  براي شرکت ازنجاست در
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت
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تقابل سود عملیاتی و خروجی های نقد شرکت

سود عملیاتی بازپرداخت وام + هزینه مالی+سود سهام+مالیات+ تغییرات در خالص سرمایه در گردش

تجریانات نقد شرک
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 در یارديمیل هرار پول کمبود ن  کنیم اضاف  شرکت نق  هاي خر جی ب  درزافتی  ام اگر می فرمازی  مشاه ه
.است  محور  ام شرکت از  می ده  نشا  ک  می شود توما  میلیارد 38 ،1401 سال
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نقد شرکتخروجی ها و  ورودی هایتقابل سود عملیاتی و  

سود عملیاتی

+  دریافت سود سهام+بازپرداخت وام+هزینه مالی+سود سهام+مالیات+ تغییرات در خالص سرمایه در گردش
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نقد شرکتخروجی ها و  ورودی هایتقابل سود عملیاتی و  

تجریانات نقد شرک
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نتیجه گیری

  از در خالص سارماز  در گاردش باعاث میشاود کا سرماز  گذاريسطح بالاي مطالبا    نیاز ب  
 ختنی هااپردابعالا ه ازا  کا  ساازر . عملیاتی جرزا  نق  مطلوبی ر ان  شرکت نشود فعالیت هاي

راز  نیاز نق زنگی در شرکت را با  شا   افا( مالیا ، هرزن  مالی، بازپرداخت  ام، سود سهام )
.می شود الرامی  براي جبرا  کمبود نق زنگی اخذ تسهیلا   می دهن 

ب  دلیل  اما کیفیت سود می سازدفر ش، فر ش تعه ي است   علی رقم از  ک  سود خوبی : نکت 
  سال ع م  ر د پول، پازی  است   همچنی  از  شرکت، سود سهام از طرزق تسهیلا  زا عملیا

نی ب  همی  دلیل م   زما  مصوب تاا پرداخات ساود طاولا می کن بع  بی  سهام ارا  تقسیم 
.می شود
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درص  هم موجودي نق  است ک  همی  س   3درص  موجودي کالا    20مطالبا     دارازی هادرص  کل  70الی 60
ر در از  شارکت مطالباا  اهمیات دارد   بیشات می ده   نشا   می ده تشکیل  دارازی هادرص  کل  90تا 80قلم 

  ماواد ا لیا  در ازا می دها   موجودي کالا بیشتر مواد ا لی  است کا  نشاا  . مطالبا  ، ب  اشخاص  ابست  است
.شرکت قابلیت نگه اري دارد

پرداختنای باوده    حسااب هايدرصا   15تسهیلا     ب هی هادرص  کل  60سال گذشت   12ب  طور متوسط در 
نرخ  همچنی  از  شرکت تسهیلا  محور است   تغیرا . می دهن درص  کل ب هی تشکیل  80تا  70قلم  2همی  

.بهره در از  شرکت اثرگذار است
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سهم اقلام مهم دارایی های جاری به کل دارایی ها

مطالبات موجودی کالا موجودی نقد
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سهم اقلام مهم بدهی جاری به کل بدهی ها

تسهیلات حسابهای پرداختنی

وضعیت ترازنامه
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ی   گاراز  در کمبود نقا زنگ می توا تعه ي است ک  اثرا  ن   فعالیت هايفعالیت نشا  از بالا بود   نسبت هاي
در . ر ز زما  برده پولی ک  از شرکت خارج ش ه تا  ارد شارکت شاود 609، 96   95در سال . ب  سمت ب هی دز 

ري اساتفاده   شارکت از با هی بیشات می شاودب هی شرکت هم بیشتر  می شودنتیج   قتی د ره عملیاتی بیشتر 
بناابراز  در . می شاودسال گذشت  نسبت ب هی هم کمتار  3   قتی د ره گردش عملیا  کمتر شود ملل  می کن 

 می شود از  صنعت بالا بود  د ره  صول مطالبا    گردش موجودي کالا   در نتیج  بالا بود  د ره عملیا  باعث
.نیاز ب  تسهیلا  بیشتر شود
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 می شاود   سابب می کنا در نهازت اگر شرکت بع  تسهیلا  بازم پول کم داشت از  ج  نق  ابت اي د ره استفاده 
با  دلیال تقابال  95درص  باوده اسات   در ساال  2نسبت  ج  نق  کاه  زاب  ملل د  سال گذشت  ک  کمتر از 

بت  ج   لی ب  طور کلی در از  شرکت نس.  ر دي   خر جی  ج  نق  ملبت بوده نسبت  ج  نق  رش  کرده است
. کا ر کن  می توان درص  ب هی هاي جاري  5سال گذشت  پازی  بوده   در برخی سال ها کمتر از  12نق  در 
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نقد شرکتخروجی ها و  ورودی هایتقابل سود عملیاتی و  
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با توج  ب  شرازط باازار احاتملا مقا ار فار ش در ساال 
باشا    نارخ دلاري بار  1401تقرزبا شبی  سال  1402

اساس ر ن  ماهان    رش  بهاي تمام شا ه   ثباا  نارخ 
 p/eدلار در میا  م   در نظر گرفت  ش ه است ک  با  

 p/eرسی زم کا  باا توجا  با  متوساط  5/3نزن ه نگر 
از منظاار  می تواناا گذشاات  شاارکت  سااال هايدر ( 8/5)

ود سودن ري جذاب باش    با در نظر گارفت  تقسایم سا
درصا   17در سال نزنا ه تقرزباا  می توا درص ي،  90

.  سود تقسیمی گرفت
در صاانعت دار  بسااتگی باا  نااوع   p/eمیاناا  : نکتاا 

تی شرکت دارد   شرک.. محصولا    ساختار م زرزتی  
خااص    دار  هاايک  درص  فر ش محصولا ، بیشاتر 
بااالاتر معاملاا   p/eماا زرزت بهتااري دارد معمااولاً بااا 

در شارکت دار ساازي رازك باا توجا  نسابت . می شود
( دامایمحصاولا  )محصولا  خاص   تنوع محصولا  

. اح  منطقی استp/e8/5متوسط 

مفروضات
1402تحلیلی مفروضات

1/25نرخ دلاری قرص انسانی

2/45نرخ دلاری کپسول انسانی

1/10نرخ دلاری ویال های دامی

0/42نرخ دلاری شربت انسانی

%43حاشیه سود ناخالص

%5نسبت هزینه عمومی اداری و فروش

%11نسبت هزینه مالی

400،000نرخ دلار نیمایی

2،613سود هر سهم

13،780قیمت هر سهم

p/e forward5/3
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5/3370,000390,000410,000430,000450,000470,000

35%6/56/36/26/15/95/8

40%5/85/75/55/45/35/1

45%5/35/15/04/94/74/6

50%4/84/74/64/44/34/2

55%4/54/34/24/13/93/8

60%4/14/03/93/83/63/5

نرخ دلار

ص
خال

 نا
ود

 س
یه

اش
ح
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برسی صنعت

درآمد عملیاتی

بهای تمام شده

خلق ارزش

جریانات نقد

پیشبینی سود

گزارش تحلیلی درازک
                
                     

                
                     

                      
                     

52

ع  بندیجم

. سابت دادتحقیق   توساع  ن هرزن  هايب   می توا بیشترز  سهم توسع  در زک شرکت دار زی را 
تارتاپ در شاز  بتوا  فعالیت زک شرکت دار زی بر ر ي زک دار ي ج ز  را همانن  زک فعالیت اس

.نظر گرفت ک  تا پی  از نتیج  احتمال شکست ن  بسیار بالا است

اري خاود فعالیات تجا ادام  يشرکت جرزانا  نق  ضعیفی دارد   مجبور ب  گرفت  تسهیلا  براي 
صول ج زا    با توج  ب  هرزن  بالا در تحقیق توسع  ، شرکت توانازی تحقیق   توسع  در مح. است 
.ن ارد

بتوانا   1402در ساال  مای ر دانتظاار   با توج  ب  از  ک  شرکت در د ره ر نق قرار دارد همچنی
 احا   5/3نزنا ه نگار  p/eتوما  ب  اعضاي هر سهم سود بسازد ک  با قیمت فعلای نسابت  260

باراي دزا   ک  براي زک شرکت دار زی بسیار پازی  است   بنظر بنا ه ازا  شارکت می نز ب ست 
. شرکت از منظر سودن ري در صنعت دار  است ارزن ه ترز میا  م   جذاب است   
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ماز توجه شما متشکر
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