
گزارش ارزیابی عملکرد 
یرانشرکت آنتی بیوتیک سازی ا

. سد این گزارش توسط واحد تحلیل کارگزاری بانک آینده و با همکاری گروه مالی نویدد تییدش هدده ا"
عملکدرد انتشار این گزارش با تایید مشاور سرمایش گذاری نگین نوید انجام می هود و در آن بدش بررسدی
تدش هدده هرک  آنتی بیوتیک سازی ایران از جنبش های مالی، عملیاتی و روندهای تأثیرگدذار بدر آن دردا 

."اس 
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چکیده
در بدور  1400تاسیس و در سدال 1374میلیارد ریالی، با نماد بیوتیک در سال 802هرک  آنتی بیوتیک سازی ایران با سرمایش 

ر دنی سدیلین ها، هرک  آنتی بیوتیک سازی ایران واقع در هیرستان ساری، تولیدد کنندده اندوان آنتی بیوتیدک ن ید. دذیرفتش هد
محصدوتت . کیلدوگرم می باهدد1,238,000هرک  دارای  ط تولید با ظرفید  اسدمی . سفالوسپرین ها و داروهای عمومی اس 

مار بدوده و عرضش هده و بازار هدف هرک  در سراسر کشور می باهد، رقبای هرک  آنتی بیوتیک سازی ایران در صنع  دارو درهد
. از قبیل دهیمی، دکپسول، دسینا و غیره می باهد

ا و دارو از آنجا کش دارو یکی از انوان کاتهای استراتژیک بش همار می رود لذا، قیم  گذاری محصوتت هرک  توسط سدازمان غدذ
دارو ن ارت و تعیین می گردد، از همین رو قیم  محصوتت عرضش هده، دستوری بوده و افزایش در میدزان سودسدازی صدنع 

  در این گزارش سعی هدده بدش تمدام نقداف ضدعو و قدوت هدرک. وابستش بش افزایش نرخ از سوی سازمان غذا و دارو می باهد
.آنتی بیوتیک سازی ایران دردا تش هود و تمام ابعاد هرک  بررسی گردد
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معرفی شرکت بیوتیک

(درصد)بازدهی 

(3.7)% یک ماهه

(3.19)% سه ماهه

2.6%

25.7%

شش ماهه

یک ساله

(درصد)تقسیم سود 

105 1400سال 

93 1401سال 

70

98

1402سال 

1403سال 

(درصد)سهامداران 

73 سرمایه گذاری دارویی تامین

10 و گازصندوق صبا گسترش نفت

2 صندوق بخشی مفید دارونو

85 جمع کل سهامداران درصدی

15 سهام شناور

افزایش سرمایه

آورده نقدی و مطالبات% 14 1401سال 

اطلاعات کلی

سرمایه گذاری دارویی تامین سهامدار عمده

2.1 (همت)ارزش بازار 

15%

27,050

98%

4,045

7.53

درصد شناوری

(ریال)قیمت روز سهم 

آخرین درصد تقسیم سود

EPS (ریال)1404تحلیلی

P/E TTM

6.69 P/E 1404تحلیلی

3.68

7.74

1.32 P/Sشرکت

1.29

416

5%

0.33

P/S صنعت

هفته60انحراف معیار 

هفته60بتا 

(میلیارد تومان)سود انباشته

P/E 1405آینده نگر

سازمان غذا و دارو قیمت گذاری

34% 1403حاشیه سود ناخالص 

P/E TTMصنعت
نسبت های مالی

1.46 نسبت جاری

1.04 نسبت آنی

0.19 نسبت وجه نقد

54% نسبت بدهی

6.69 P/E TTM(ساله3میانگین)

34% ROE

%14 ROA

45% نسبت مطالبات به دارایی ها
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محصولات

مواد 
 اک و )اولیش

(مواد معدنی
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تولید و فروش

یر از چالش های تولید در صنع  دارو می توان بش طوتنی بودن دوره وصول مطالبدات و تدامین سدرمایش در گدردش اهداره کدرد، کدش تداث. کیلوگرم می باهد1,238,000ظرفی  تولید دارو هرک  
گروه دارویدی . گروه دارویی اس  کش هامل گروه دنی سیلین ها، سفالوسپرین ها و داروهای عمومی می هود3محصوتت هرک  متشکل از . بش سزایی در میزان تولید هرک  های دارویی می گذارد

گدروه سدوم از محصدوتت دارویدی هدرک  . گدروه دارویدی می باهدد2دنی سیلین و سفالوسپرین از زیر مجموعش های آنتی بیوتیک ها بش همار می روند و عمده سود هرک  نیدز از محدل همدین 
رندد و بدش طدور جدزو دسدتش بندی آنتی بیوتیک هدا قدرار نمی گیبش جز آزیترومایسین مابقیکشآنتی بیوتیک سازی ایران تح  عنوان داروهای عمومی، هامل طیو گسترده تری از داروها می هود 

ماهدش باقی ماندده سدال گذهدتش 5ماهش متشر هده سال جاری و 7با استفاده از داده های 1404مقدار تولید برای سال . دوره ای و بر اسا  نیاز بازار، تولید این گروه دارویی تغییر دیدا می کند
.دیش بینی هده اس 
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 مبلغ فروش

(میلیون ریال)مبلغ فروش  (دلار آزاد)مبلغ فروش 



تولید و فروش

ین، کوتیدادین، زارتدان، آزیترومایسدوالمحصوتت گروه های دارویی بش ترتیب برای دنی سیلین ها، آموکسی سیلین، برای سفالوسدپرین ها سفیکسدیو و سفالکسدین و بدرای داروهدای عمدومی 
ش آموکسی سدیلین اهداره از انوان رایج آنتی بیوتیک ها می توان ب. عمده تولیدات هرک  مربوف بش گروه دنی سیلین می هود کش هامل محصول آموکسی سیلین اس . آسیکلوویر و غیره نام دارند

سیار حیداتی دارو بش دلیل تاثیر ب. ش ها تییش کرد انکرد، محصولی با مصرف و تقاضای بات، چرا کش با احسا  اولین گلو درد بش آن رجون می هود و حتی می توان آن را بدون نسخش در اکثر دارو
این محصول لذا، دول  جی  تسییل تامین و در دستر  بودن. بر حفظ سلامتی، دیشگیری و درمان انوان بیماری ها، این محصول جزو کاتهای استراتژیک در سطح جیانی قلمداد می هود

ذا و دارو بدش وری بوده و توسط سازمان غددستبرای استفاده تمام اقشار جامعش با قیم  منصفانش برای واردات دارو ارز ترجیحی ا تصاص داده و بش همین عل  نرخ گذاری محصوتت دارویی 
.طور ساتنش تعیین می گردد
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مبلغ فروش به تفکیک محصولات

داروییروهگدومرتبشدر.می باهدمحصولهمینمحلازهرک سودحاهیشوفروشتولید،مقداربیشتریناس ،دنی سیلینداروییگروهبشمربوفهرک فروشمبلغبیشترین
ویروسیمنشابااری هابیمسایردرمانبرایودارندکاربردباکتریاییمنشابابیماری هاییدرمانبرایسفالوسپرین هاودنی سیلین ها.داردقرارعمومیدارویگروهسومرتبشدروسفالوسپرین

بیماری هاسایروافسردگیتبخال،دیاب ،فشار ون،درمانبرایکشمی هودداروهاازبیشتریطیوهاملهرک محصوتتبیندرعمومیدارویگروه.می باهندتاثیرفاقدقارچیو
.بود واهندمتغیرهرک تولیدسبددرمحصوتتاینمختلوادوارطولدربازارنیازبشتوجشباکشمی هوداستفاده
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(  میلیون ریال)مبلغ فروش به تفکیک محصولات

پنی سیلین سفالوسپرین داروی عمومی



مواد اولیه

وف از آنجا کش فرموتسیون و فرآیند تولید دارو جنبش ای محرمانش دارد، داده های دقید  مربد
. بش ترکیبات و مواد اولیش مصرفی در دستر  عموم قرار ندارد

ین از مواد اولیش هرک  وارداتی اس  و باقی آن توسط هرک  های دا لی تدام% 90حدود 
، ددی ا  ددی جدی متیدل اسدتر، 6APA ،7ADCA: مدواد اولیدش وارداتدی هدامل. می هود

ا دنی سیلین جی آمیدا ، اسدید فرمیدک و سدایر مدواد می هدود کدش از کشدور چدین و بد
.تخصیص ارز ترجیحی از سوی دول ، وارد کشور می هوند
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58%26%

16%
1403تفکیک مبلغ مصرف مواد 

مواد اولیه سایر
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بهای تمام شده

مواد اولیش در تولید محصوتت دارویی بسدیار حدا ز اهمید  می باهدد، چدرا کدش
.کیفی  و قیم  تمام هده دارو را بسیار تح  تاثیر قرار می دهد

هده را بش دس از مواد مستقیو، سربار سا   یا تولید بیشترین حجو بیای تمام
 ود ا تصاص می دهد کش هامل هزینش حمل و نقل، انرژی، اسدتیلاک، اجداره و 

ار در گذر با توجش بش نمود. حقوق و دستمزد عوامل غیر مستقیو در تولید می هود
ربار زمان، در سا تار بیای تمام هده هاهد تغییرات از سوی مواد مسدتقیو و سد

هستیو کش عل  آن ثابد  بدودن میدزان ارز ترجیحدی جید  واردات و افدزیش 
.هزینش حقوق و دستمزد و انرژی می باهد
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کارشناسی1405کارشناسی  1401140214031404(میلیون ریال)بهای تمام شده 

 11,894,106 8,920,579 8,549,122 7,928,340 5,250,792مواد مستقیم

 872,865 623,475 392,792 308,390 248,304دستمزدمستقيم توليد

 2,226,423 1,636,577 1,121,975 726,155 529,768سربارتوليد

 14,993,393 11,180,631 10,063,889 8,962,885 6,028,864جمع

 الص موجودی کاتی درجریان 
 0 0 0 354,492 0سا  

 14,930,952 11,134,069 10,032,383 8,961,952 5,973,043بهای تمام شده کالای تولید شده

موجودی کاتی سا تش هده دایان 
(493,114)(362,924)(430,223)(417,838)(354,492)دوره

 14,800,762 11,201,368 10,019,998 8,898,606 5,692,176جمع بهای تمام شده

 10,571,973 11,201,368 14,548,000 17,206,000 16,130,000(دلار آزاد)جمع بهای تمام شده  

87.09% 88.46% 84.95%
79.79% 79.33%

4.12%
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درصد تفکیک بهای تمام شده

مواد مستقیم دستمزدمستقيم توليد سربارتوليد



هزینه اداری عمومی و فروش

هزینش اداری، عمومی و فروش هرک  بش مقدار ثدابتی در حدال افدزایش اسد ، 
و عمده این افزایش مربوف بش افزایش هزینش حقوق و دستمزد، سدایر هزیندش ها

روش، سایر هزینش ها هامل ح  العمدل و کمیسدیون فد. هزینش تبلیغات می باهد
.  هزینش اجاره، ملزومات مصرفی و غیره می هود

هزینش اداری، عمومی و فروش بیانگر هزینش مددیری  کدردن یدک کسدب و کدار
اس ، هر چقدر میدزان ایدن هزیندش ها ددایین تر باهدد نشدان از عملکدرد بییندش 

  مدیری  جی  حداکثرسازی میزان منافع و بش حداقل رساندن مخارج در هرک
.اس 
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کارشناسی1405کارشناسی  1401140214031404(میلیون ریال)هزینه اداری، عمومی و فروش 

 4,612 3,571 3,063 3,671 873هزینش تبلیغات

 989 765 1,313 0 0هزینش مواد مصرفی

 423 302 216 171 128(آب، برق، گاز و سو  )هزینش انرژی 

 12,800 12,800 4,253 3,658 3,147هزینش استیلاک

 137,768 98,406 21,197 43,995 34,718هزینش حقوق و دستمزد

 94,076 72,833 87,674 33,015 23,198سایر هزینش ها

 250,668 188,678 117,716 84,510 62,064جمع

 179,049 188,678 171,000 163,000 176,000(دلار آزاد)هزینه اداری، عمومی و فروش 

 88 88 88 89 63تعداد درسنل غیرتولیدی هرک 

 110 110 110 110 136تعداد درسنل تولیدی هرک 
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(زیان)صورت سود و 

1405تومان و در سدال 404دیش بینی می هود کش هرک  در سال جاری معدادل 
آینده نگر سدیو  P/Eنسب  .تومان سود بش ازای هر سیو  ل  کند627بش میزان 

ددس % 98با فرض تقسیو سود 1405و برای سال 6.69عدد 1404بش برای سال 
.دیش بینی هده اس 3.68از مجمع 

سالبرایهدهدیش بینی الصسوددرکاهشومالیاتافزایشاصلیعل 
ادارهتوسطهرک ،بنیاندانشمالیاتیمعافی ردبشمربوف1404مالی

را1401تا1397سال هایمالیات اصلکشاس بودهساریهیرستانمالیاتی
.می هودهامل
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1405کارشناسی 1404کارشناسی 140114021403(میلیون ریال)صورت سود زیان 

 22,740,837 17,605,902 15,102,625 11,949,618 8,282,950فروش

(14,800,762)(11,201,368)(10,019,998)(8,898,606)(5,692,176)بیای تمام هده کاتی فروش رفتش

 7,940,075 6,404,533 5,082,627 3,051,012 2,590,774ناخالص( زیان)سود 

(250,668)(188,678)(117,716)(84,510)(62,064)هزینش های عمومی اداری و تشکیلاتی

(66,978)(38,720)(12,298) 4,741(49,348)ی عملیاتی( هزینش ها) الص سایر درامدها 

 7,622,429 6,177,135 4,952,613 2,971,243 2,479,362عملیاتی( زیان)سود 

(1,188,028)(899,112)(775,809)(687,055)(91,137)هزینش های مالی

 22,759 24,722 10,560 46,079 18,192 الص سایر درامدها و هزینش های غیرعملیاتی

 6,457,160 5,302,745 4,187,364 2,330,267 2,406,417 الص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(1,421,970)(2,055,229)(923,914)(132,697)(6,109)مالیات

 5,035,190 3,247,516 3,263,450 2,197,570 2,400,308خالص( زیان)سود 

 6,271 4,045 4,065 2,737 3,415سود هر سیو دس از کسر مالیات

 802,900 802,900 802,900 802,900 702,900سرمایش

%35%36%34%26%31نا الص( زیان)حاهیش سود 

%34%35%33%25%30عملیاتی( زیان)حاهیش سود 

%22%18%22%18%29 الص( زیان)حاهیش سود 

 3,596,564 3,247,516 4,738,000 4,249,000 6,802,000(دلار آزاد)سود 

31%

26%

34%
36%

35%

30%

25%

33% 35% 34%

29%

18%
22%

18%

22%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

1401 1402 1403 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

(  زیان)حاشیه سود 

ناخالص( زیان)حاشیه سود  عملیاتی( زیان)حاشیه سود  خالص( زیان)حاشیه سود 



مفروضات و جدول حساسیت

از آنجا کش هدرک  بدرای واردات محصدوتت از ارز ترجیحدی اسدتفاده می کندد و 
ا، بخش عمده بیای تمام هده محصوتت را نیز همین مواد تشکیل می دهدد لدذ

ر تاثیرگدذار تغییرات نرخ ارز ترجیحی بر قیم  تمام هده برای مصرف کننده بسیا
% 15افزایش نرخ فروش محصوتت هرک  بدش طدور میدانگین سداتنش . می باهد
ارز ترجیحدی بدرای واردات، افدزایش 1405دیش بینی می هود در سال . می باهد

ور نرخ داهتش باهد کش در نیای  موجب افزایش نرخ محصدوتت هدرک  بدش طد
. واهد هد% 30میانگین بش میزان 
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(کیلوگرم)مقدار تولید1404سال
EPS4,045 917,699 927,699 937,699 947,699 957,699 967,699 977,699 987,699 997,699 

ت
صولا

ش نرخ مح
افزای

9%2,555 2,803 3,051 3,298 3,544 3,789 4,034 4,277 4,520 

11%2,709 2,961 3,211 3,462 3,711 3,959 4,207 4,454 4,700 

13%2,863 3,118 3,372 3,625 3,878 4,129 4,380 4,630 4,879 

15%3,017 3,275 3,532 3,789 4,045 4,300 4,554 4,807 5,059 

17%3,171 3,432 3,693 3,953 4,212 4,470 4,727 4,983 5,239 

19%3,325 3,590 3,853 4,116 4,379 4,640 4,900 5,160 5,419 

21%3,479 3,747 4,014 4,280 4,545 4,810 5,074 5,336 5,598 

23%3,633 3,904 4,174 4,444 4,712 4,980 5,247 5,513 5,778 

25%3,787 4,062 4,335 4,608 4,879 5,150 5,420 5,689 5,958 

(کیلوگرم)مقدار تولید1405سال

EPS6,271 917,699 927,699 937,699 947,699 957,699 967,699 977,699 987,699 997,699 

ت
صولا

ش نرخ مح
افزای

21%3,818 4,212 4,606 4,999 5,393 5,787 6,180 6,574 6,968 

24%4,088 4,488 4,887 5,286 5,686 6,085 6,484 6,884 7,283 

27%4,359 4,764 5,169 5,574 5,978 6,383 6,788 7,193 7,598 

30%4,629 5,040 5,450 5,861 6,271 6,682 7,092 7,503 7,914 

33%4,899 5,315 5,732 6,148 6,564 6,980 7,397 7,813 8,229 

36%5,169 5,591 6,013 6,435 6,857 7,279 7,701 8,122 8,544 

39%5,440 5,867 6,295 6,722 7,150 7,577 8,005 8,432 8,860 

42%5,710 6,143 6,576 7,009 7,442 7,876 8,309 8,742 9,175 

45%5,980 6,419 6,858 7,296 7,735 8,174 8,613 9,051 9,490 

14041405مفروضات
 1,000,000 750,000(ریال)نرخ دتر موثر 
 1,400,000 1,000,000(ریال)نرخ دتر آزاد 

 420,000 315,000(ریال)نرخ یورو ترجیحی 
%30%15افزایش نرخ دنی سیلین

%30%15افزایش نرخ سفالوسپرین
%30%15افزایش نرخ داروهای عمومی

 957,699 957,699(کیلوگرم)مقدار تولید 
%40%40نرخ تورم
%40%40نرخ انرژی

%40%35نرخ رهد دستمزد
EPS 4,045 6,271 



تحلیل صورت های مالی

نرخ.اس رسیدهثب بش الصسوددر%190حدودارهدبا1401سالدرمسیرایناوجکشمی دهدنشانراهرک سود سازیورهدمسیربیوتیک،ا یرسالدنجزیانوسودصورت
اینبشاس ،بوده%26میزاناین1403سالدرو%44ساتنشفروشرهد1402سالدراس ،داهتشافزایش%160حدودقبلسالبشنسب 1401سالدرهرک ساتنشفروشرهد
ا ذدلیلبش1402سالدرامابوده،مطلوب1401سالتاهرک  الصسودرهدروند.اس بوده کاهندهفروشساتنشرهدنرخاماداهتشافزایشمبلغیلحاظازهرک فروشکشمعنا

دررهدموجبمالیمنابعتامینوتسییلاتا ذ1403سالدر.اس هده ودگذهتشسالازکمتر الصسودمیزانمالیهزینشافزایشوتوسعشطرح هایدیشبردبرایمالیتسییلات
بارتمامکشعناس مبداناینمی باهد،تاثیرگذارعملیاتیغیردرآمد هایفاقدهرک .اس کردهبازیابیراهرک سودسازیمیزانحدودیتاکشهدههرک تولیدمقداروعملیاتیتوان

.می باهدتکرارهوندهوبودهعملیاتیدرآمدهایمحلازتماماهرک سود الصکشداه انت ارمی توانطرفیازواس تولیدبخشعیدهبرهرک سودسازی
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13991400140114021403ارقام به میلیون ریال(  زیان)صورت سود و 
 15,102,625 11,949,618 8,282,950 3,187,195 2,162,112فروش

(10,019,998)(8,898,606)(5,692,176)(2,116,538)(1,514,919)بیای تمام هده کاتی فروش رفتش
 5,082,627 3,051,012 2,590,774 1,070,657 647,193نا الص( زیان)سود 

(117,716)(84,510)(62,064)(39,292)(34,881)اداری و تشکیلاتی, هزینش های عمومی
(12,298) 4,741(49,348) 7,125(41,889)ی عملیاتی( هزینش ها) الص سایر درامدها 

 4,952,613 2,971,243 2,479,362 1,038,490 570,423عملیاتی( زیان)سود 
(775,809)(687,055)(91,137)(80,260)(45,391)هزینش های مالی

 10,560 46,079 18,192 17,671 12,398 الص سایر درآمدها و هزینش های غیرعملیاتی
 4,187,364 2,330,267 2,406,417 975,901 537,430عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(923,914)(132,697)(6,109)(142,358) 73,000مالیات
 3,263,450 2,197,570 2,400,308 833,543 610,430 الص( زیان)سود 

 802,900 802,900 702,900 702,900 702,900سرمایش
 4,065 2,737 2,990 1,038 760سود هر سیو بر اسا  آ رین سرمایش

%34%26%31%34%30حاهیش سود نا الص
%33%25%30%33%26حاهیش سود عملیاتی
%22%18%29%26%28حاهیش سود  الص



تحلیل صورت های مالی

داهتشیشیافزاروندزمانطولدردارایی هاکلبشدریافتنی هاومطالباتنسب میزان.کردمشاهدهرادارایی هامیزاندررهدمی توانبیوتیکا یرسالچندمالیوضعی صورتبررسیدر
یتجاردردا تنی هایمیزانطرفیازاما.داردهرک مطالباتوصولدورههدنطوتنی ترازنشانکشاس یافتشافزایش%45بش1403سالدرو%21نسب این1399سالدرکشگونش ایبش

بشباتنسبتامطالباتمیزاندارایهرک کشمعنااینبشداهتش،افزایش%52بش1403سالدرو%14نسب این1399سالدرکشگونش ایبشداهتشافزایشبدهی هاکلبشنسب نیزهرک 
هرک طالباتموصولدوره.می باهدداروصنع دربزرگترمقیا دروهرک درنقدینگیودردا تنی هامطالبات،گردشبودنکندنشان دهندهواقعدرکشاس باتدردا تنیمیزانهمراه

فارابیداروسازیاز1403سالدرهرک مطالباتعمده.اس افزایشبشرووضوحبشنسب اینروندکشرسیدهروز170حدودبش1403سالدرعدداینکشبودهروز80حدود1399سالدر
.می هودحسابهمگروههرک  هایجزوکشاس بودهدفارانمادبا
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13991400140114021403صورت وضعیت مالی ارقام به میلیون ریال
دارایی

 1,766,741 905,437 1,992,483 502,187 485,575موجودی نقد
 7,896,950 5,413,854 3,891,912 845,928 452,844دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

 1,968,491 970,659 1,339,737 699,860 875,869موجودی مواد و کات
 1,931,271 4,781,317 1,404,355 445,887 13,529دیش دردا   ها

 13,563,453 12,096,267 8,678,487 2,541,962 1,827,817جمع داراییهای جاری
 24 50,024 0 0 0سرمایش گذارییای بلند مدت

 3,938,628 874,686 547,631 434,594 353,913دارایییای ثاب  مشیود
 5,626 6,487 7,756 5,629 1,702دارایییای نامشیود

 3,944,278 931,197 555,400 440,223 355,615جمع داراییهای غیرجاری
 17,507,731 13,027,464 9,233,887 2,982,185 2,183,432جمع داراییها

 4,927,001 2,490,223 4,184,366 251,149 113,362دردا تنی های تجاری و سایر دردا تنی ها
 224,431 552,863 218,773 43,856 1,743دیش دریافتیا

 1,014,136 161,739 97,420 142,358 32,528ذ یره مالیات بر درامد
 5,377 1,860,000 366,591 287,971 137,500سود سیام دیشنیادی و دردا تنی

 3,103,679 4,513,152 841,125 412,076 394,508حصش جاری تسییلات مالی دریافتی
 9,274,624 9,577,977 5,708,275 1,137,410 679,641جمع بدهیهای جاری

 238,283 141,332 151,670 99,545 114,132ذ یره مزایای دایان  دم 
 238,283 141,332 151,670 99,545 114,132جمع بدهیهای غیر جاری

 9,512,907 9,719,309 5,859,945 1,236,955 793,773جمع بدهیهای جاری و غیر جاری
 7,994,824 3,308,155 3,373,942 1,745,230 1,389,659جمع حقوق صاحبان سهام

 17,507,731 13,027,464 9,233,887 2,982,185 2,183,432جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام



ن این چالش ریشش در تا یر در دردا   مطالبدات دارو اندش ها از سدوی سدازمان تدامی. از چالش های عمده در صنع  دارو می توان بش بات بودن میزان مطالبات و دوره وصول آن اهاره کرد
ین اجتمداعی اغلب بیماران هنگام مراجعش بش دارو انش ها برای دریاف  دارو از بیمش تام. اجتماعی دارد کش بش صورت کاملا دومینو وار از انتیای زنجیره صنع  تا ابتدای آن سرای  کرده اس 

موجدب تدا یر در دردا د  مطالبدات دارو اندش ها. استفاده می کنند و بخشی از کل مبلغ دارو بش حساب سازمان تامین اجتماعی من ور و مطالبات از سوی دارو انش ها هناسدایی می هدود
ل لذا، این تا یر در دردا   بش هرک  های دخش دارو منتقد. کاهش وجش نقد و سرمایش در گردش آن ها هده، دارو انش ها داروهای مورد نیاز  ود را از هرک  های دخش دارو تامین می کنند

. هده کش در نیای  اکثر هرک  های داروسازی نیز دچار این چالش می هوند

چالش های صنعت
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حصدول بش عل  نیاز مبرم بدش دارو در دا دل کشدور صدادرات ایدن م. نماد دذیرفتش هده در بازار سرمایش یکی از درتعدادترین صنایع بورسی بش همار می رود44صنع  دارو ایران در ایران با 
اروسدازی دکتدر ن از قبیدل دیدرابا توجش بش آمار و اطلاعات منتشر هده از هرک  های فعال دارویی کش در بازار سرمایش دذیرفتش هده اند، رقبای هدرک  آنتی بیوتیدک سدازی ا. ممنون می باهد

بیوتیک از من ر میانگین سود دتری در . کیلوگرم را بش ثب  رسانده اس 708,002حجو فروش 1403هرک  دیگر می باهند، بیوتیک در سال 40عبیدی، دار  دارو، داروسازی دانا و حدود 
هرک  برتر صنع  دارو از من ر ارزش بدازار 10در نمودار ذیل میزان رهد سود دتری دنج سال ا یر . هرک  مورد بررسی از ن ر ارزش بازار قرار دارد10دنج سالش ا یر در مقام یازدهو در میان 

ی، نمداد بیوتیدک و امین با کمترین بازده، دبش همراه نماد بیوتیک، بررسی هده کش نماد بیوتیک در نمودار بارنگ مشخصی نمایش داده هده اس ، در نمودار ذیل دسینا با بیترین بازدهی
مدورد طب  نمودار، بازدهی دتری بیوتیک و دسدینا از میدانگین مدوزون هدرک  های. هرک  برتر از من ر ارزش بازار بش همراه بیوتیک بررسی هده اس 10میانگین موزون رهد سود دتری 

.بررسی بیشتر اس 

مقایسه در صنعت
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نمادردیف
(از راست به چپ)سود دلاری چهار سال مالی اخیر بر حسب  دلار آزاد 

یمیانگین سود دلار
13991400140114021403

 34,719,600 31,988,000 42,928,000 49,147,000 26,787,000 22,748,000دعبید1

 27,077,200 16,878,000 26,735,000 33,660,000 32,034,000 26,079,000ددانا2

 20,990,200 14,941,000 19,360,000 22,424,000 30,643,000 17,583,000دلر3

 16,202,000 17,134,000 14,548,000 21,618,000 12,302,000 15,408,000دپارس4

 14,333,800 13,313,000 15,424,000 20,503,000 8,531,000 13,898,000دفارا5

 11,714,400 12,437,000 11,662,000 15,215,000 12,054,000 7,204,000دفرا6

 11,473,400 12,265,000 11,706,000 13,346,000 9,140,000 10,910,000دقاضی7

 10,282,600 13,996,000 10,895,000 11,977,000 9,298,000 5,247,000دسینا8

 9,435,000 14,204,000 8,785,000 9,285,000 8,233,000 6,668,000کاسپین9

 4,719,000 1,651,000 5,047,000 7,456,000 4,195,000 5,246,000دامین10

 4,329,600 4,738,000 4,249,000 6,802,000 3,159,000 2,700,000بیوتیک11
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1399ساله در مقایسه با سال 5رشد سود دلاری سالانه 

دسینا دامین بیوتیک میانگین موزون



مقایسه در صنعت

اکثراداروییهرک  های.نداردجایگاهیبزرگهرک 10میاندربازارارزشمن رازبیوتیک
اهد،می بدارودخشهرک  هایسویازدردا  عدمعل بشکشدارندباتییمطالباتیمیزان

نتیجشرداس ،باتییبسیارتعیدیاقلامدارایهرک  هااینتوسطهدهکسبسودروایناز
سالباشمقایسدربیوتیکنا الصسودحاهیش.می باهددایینداروصنع درسودکیفی 
ل،اوجایگاه های.اس هرک سودسازیدرثباتازنشانکشداهتشدرصدیچندرهد1399
ودارندیارا تدردفراوبیوتیککاسپین،ترتیببشنا الصسودحاهیشرهددرراسومودوم

یافتشکاهش1399سالنسب بشنا الص هانسودحاهیشدفاراودامینددانا،مقابلدر
ووتیکبیکاهش،بیشترینبادداناافزایش،بیشترینباکاسپینرو بش رو،نموداردر.اس 

همراهبشبازارارزشمن رازداروصنع برترهرک 10نا الصسودحاهیشموزونمیانگین
میانگینزابیوتیکوکاسپیننا الصسودرهدنمودارطب کشاس هدهبررسیبیوتیک
.اس بودهبیشترموزون
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حاشیه سود ناخالص
13991400140114021403سهمردیف

%71%69%69%69%70دفرا1
%56%47%46%47%47کاسپین2
%56%62%62%60%61دعبید3
%55%55%54%58%68دقاضی4
%54%49%52%51%55دسینا5
%45%47%55%62%66ددانا6
%43%44%47%53%52دلر7
%40%49%47%49%53ددار 8
%34%26%31%34%30بیوتیک9
%32%39%44%39%47دامین10
%26%35%38%25%36دفارا11

میلیارد )ارزش بازار سهمردیف
درصد بتاP/E-ttm(تومان

شناوری
ماهه به 36انحراف معیار 

درصد
 11.6 13 0.83 12.02 40,936دعبید1
 11.6 17 0.72 9.66 11,175دفرا2
 11.1 20 0.51 6.46 9,679دسینا3
 11.1- 0.67 6.66 8,366ددانا4
 15.7- 1.13 5.13 8,107کاسپین5
 12.9 18 0.87 6.47 7,963دلر6
 18.4 30 0.92 278.97 7,350دامین7
 13.9- 0.74 6.43 7,190دقاضی8
 14.8 36 0.99 5.65 5,662دفارا9
 15.8 26 1.07 5.16 5,640دپارس10
 - 15 - 7.38 2,136بیوتیک11
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1399ساله نسبت به سال 5نمودار  رشد حاشیه سود ناخالص 

ددانا کاسپین میانگین موزون بیوتیک



تعداد داروخانه ها در سطح کشور
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1404ماهه نخست 6تعداد داروخانه های فعال تحت نظر وزارت بهداشت در 

اسدتان های . دارو اندش اسد 3,782دارو انش فعال دارای مجوز رسمی فعالی  از سوی وزارت بیداه  در سطح کشور وجود دارد کش از میان بیشترین تعداد برای استان تیدران بدا 16,966تعداد 
معید  در سدطح از ن ر میزان جمعیتی نیز این اسدتان ها دارای بیشدترین ج. تیران،  راسان رضوی، اصفیان، فار  و آذربایجان هرقی بش ترتیب در کشور دارای بیشترین تعداد دارو انش هستند

(وزارت بیداه ، لیس  دارو انش های فعال دارای مجوز رسمی:  منبع. )کشور هستند کش عل  تعدد دارو انش ها در این استان ها بش همین عل  نیز می باهد



میزان هزینه دارو
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بش بعد کاملا قابل توجش و محسو  بوده و عملا نشدان دهنده 1398رهد میزان هزینش ها از سال . نمودار فوق متوسط هزینش نا الص ساتنش یک  انوار بش تفکیک گروه های مختلو هزینش می باهد
بدش .  سدبا توجش بش نمودار همزمان با رهد مقداری هزینش های بیداه  و درمان  انوار، درصد میزان این هزینش نسب  بش کل هزینش ها رو بش کداهش ا. تاثیر تورم بر میزان هزینش های  انوار اس 

گروه اصلی هزینش های  انوار کش هامل هزیندش مسدکن،  دوراک، دوهداک، آمدوزش و 5این معنا کش با گران تر هدن هزینش های بیداه  و درمان،  انوارها سعی در کاهش این هزینش ها دارد و از 
(بانک مرکزی، میزان درآمد و هزینش  انوارهای مناط  هیری: منبع. )گروه اصلی دیگر تخصیص می دهند4بیداه  و درمان می هود،  انوارها بخش بیشتری از درآمدهای  ود را بش 
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مقایسه در صنعت

اینهدف.می کشدتصویربشعمودیمحوردرراداروصنع هرک 18سالشیکبازدهوافقیمحوردرسالشسش(ریسک)معیارانحرافکلیدیعاملدورو،دیشحبابینمودار
ریسکازطحسهربرایبازدهیحداکثرکردندیداهدفدیگر،عبارتبش.اس مشخصبازدهیاریسکازمشخصیسطحدرسرمایش گذاریگزینشبیینش ترینهناسایینمودار،

موردهرک 10میاندرنمادبیترین.اس داهتش%25.7بازده%11ریسکسطحدربیوتیکنمودار،ایناسا بر.می هودمحسوبسرمایش گذاریحال مطلوب ترینکشاس 
.اس رساندهثب بشرا%150حدودبازدهی،%11حدودریسکباکشمی باهددسینانمادبازار،ارزشمن رازبررسی
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اطلاعات تکمیلی

22

نقاط قوتنقاط ضعف
درتفوی محصول تخصصیوابستگی بش مواد اولیش وارداتی

تجربش و دانش فنی بومیضعو در تحقی  و توسعش نوآورانش
هبکش توزیع دا لی قویمحدودی  منابع مالی و سرمایش گذاری

GMPتولید مطاب  استانداردهای دیچیدگی مقررات دا لی

تهدید هافرصت ها
تحریو ها و محدودی  های تجاریتقاضای بات برای آنتی بیوتیک های دا لی

نوسانات ارزی و تورمتوسعش فرموتسیون های جدید
مقاوم  میکروبی و تغییر الگوی تجویزحمای  دولتی از تولید ملی

سخ  گیری های ن ارتی جدیدهمکاری با مراکز علمی و دانشگاهی

غیر موظف/موظفسمتنام نماینده عضو حقوقینوع عضویتنام عضو حقیقی یا حقوقی هیئت مدیره

موظفمدیر عامل و نایب رئیس هیات مدیرهمهدی رضایی فرح آبادیاصلیشرکت توزیع دارو پخش

غیر موظفعضو هیات مدیرهعلی شریف اعلماصلیشرکت سرمایه گذاری دارویی تامین

موظفعضو هیات مدیرهعلی فرهاد پوراصلیشرکت شیمی دارویی دارو پخش

غیر موظفرئیس هیات مدیرهعلی احمدی لیوانیاصلیشرکت دارویی ره آورد

غیر موظفعضو هیات مدیرهفرهاد غفوریان خوبیناصلیشرکت کلر پارس



اطلاعات تکمیلی

23



افشای اطلاعات و رویدادهای با اهمیت

. می دهدنشانکدالدرهدهگزارشافشا یاتاثردررابیوتیکقیمتیتغییراتروندفوقنمودار
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تحلیل تکنیکال بیوتیک

نماد تنیا زمانی می تواند . ریال می باهد32,700ریال و سقو مقاومتی آن 22,600بیوتیک در کانال ساید قرار دارد و در حال حاضر در میانش کانال قرار گرفتش اس ، کو حمایتی کانال عدد 
.سقو تاریخی  ود را رد کند کش گزارش مالی  وبی منتشر کند یا بش همراه ها ص از سقو قبلی  ود عبور کند
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مقایسه بازده بیوتیک

بورس ایران فرابورس بورس صنعت نماد بازده 
(درصد)

(4.21) (0.92) (4.62) (1.5) 0 هفته۱

7.26 9.91 6.44 10.81 (3.70) ماه۱

21.80 19.02 21.56 15.34 (3.19) ماه۳

0.63 2.43 (0.04) 6.50 2.60 ماه۶

48.84 32.54 49.06 45.37 25.70 سال۱

117.44 51.78 120.20 131.1 - سال3

P/Eسم درزنیبیوتیکوآزاددتربازدهمقایسشوچپسم داییننموداردربیوتیکنگرگذهتش
حدودبیوتیکنمادبازدهو%88حدودحاضرحالتا1402انتیایازآزاددتربازده.دارندقرارراس 

یکحدودافزایشعل .می باهد6.7بیوتیکا یرسالسشگذهتش نگر P/Eمیانگین.اس بوده67%
.اس بودههرک ماهش6گزارشدر الصسودکاهشگذهتش نگر P/Eواحدی
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جمع بندی

سالیکدر.دکنحفظرا ودسودحاهیشانرژیبحرانسخ هرایطبا ودسازگاریباتوانستشا یرسال هایدرایرانسازیآنتی بیوتیکهرک 
ازیکیداروصنع دارویی،محصوتتبودناستراتژیکدلیلبش.اس بودهکمترصنع میانگینازکشبوده%25حدودبیوتیکنمادبازدها یر

ارزاصا تصدلیلبشصنع ایندرقیم  گذاری.می باهدباتعرضشوتولیدمیزانرواینازمی هود،محسوببورسیصنایعدرتعدادترین
روش،فبرایداروییمحصوتتنرخ گذاریبودندستوریعل بش.می باهددستوریکیفی ،بااولیشموادوارداتبرایدول سویازترجیحی

ایبرداروییهرک  هایجی اینازمی باهد،داروغذاسازمانسویازنرخافزایشمجوزبشوابستشکاملاداروییهرک  هایسودسازیمیزان
الباتمطدردا  درتا یردلیلبشطرفیاز.می هوندهزینش هاحداکثریکاهشوتولیدمیزانافزایشبشمجبور ودسودسازیمیزانافزایش

ازودندارندستر دررادارودخشهرک  هایمطالباتدردا  جی نیازموردنقدینگیدارو انش هااجتماعی،تامینسازمانسویازدارو انش ها
.هستندمشکلدچارداروسازیهرک  هایبش ودبدهی هایدردا  براینیزدارودخشهرک  هایروهمین
گردشدرایشسرمتامیندرمشکلدچارداروییهرک  هایاکثروبودهدایینبسیارهدهذکرعل همینبشداروصنع درنقدینگیگردشمیزان
.می نمایندبانک هاسویازمالیتسییلاتا ذبشاقدامروهمینازهستند، ود

.رسید واهدتومانمیلیارد503بشرقواین1405سالدروکندکسب الصسودتومانمیلیارد324جاریسالدربیوتیکمی هوددیش بینی
بشسیو آینده نگرP/Eنسب .می هودبرآوردتومان627رقواین1405سالدروتومان404بابرابرجاریسالدرسیوهرازایبشسودهمچنین،

..اس هدهدیش بینیآتیسالمجمعدر%98سودتقسیوفرضبا3.68و6.69بابرابر1405و1404سال هایبرایترتیب

27



بیانیه سلب مسئولیت
آنچش در این مستند مطالعدش نمودیدد، صدرفاه جید  اطدلان 

د بدش فعاتن محترم بازار سرمایش تییش و تن دیو هدده و نباید
تنیایی مبندای تصدمیو گیری در مدورد  ریدد و فدروش اوراق

مسدوولی  اسدتفاده از ایدن اطلاعدات بدا . بیادار قدرار گیدرد
.  وانندگان محترم اس 

توحید طاهری: تهیه کننده

 یابددان ولنجدک، بدین: آدرس دفتر مرکززی
54 یابان بیستو و بیس  ودوم، دلاک 

تیدران،  یابدان گانددی : آدرس دفتر مرکززی
، ٣، طبقدش ۹جنوبی، کوچش هدانزدهو، ددلاک 

٥واحد 

www.navidfg.com

www.babc.ir

این گزارش حاصل همکزاری واحزد سزرمایه گذاری و تحلیزل "
."کارگزاری بانک آینده و گروه مالی نوید است

1404/08/19تاریخ تهیه گزارش 

28


	Default Section
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15

	Untitled Section
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25
	Slide 26
	Slide 27
	Slide 28


