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نگاهی به صنعت دارو 

ر حفد  سدت ت دبی بدیی در شرایط بحرانی و نوسانات اقتصادی نقشی به ویژهصنعت دارو یکی از ارکان حیاتی اقتصاد هر کشور است که 
یه شروبه رو تعیدی فرصت هایو چالش هااخیر با سال هایدر ایران، این صنعت در .  ی کنیعمو ی و تا ین داروهای  ورد نیاز جا عه ایفا 

.است

درصی نیازهدای دارویدی کشدور، توان دته ۸۰تا ۷۰صنعت دارو ایران با دستیابی به خودکفایی در تولیی حیود : نقاط قوت و فرصت ها

بدرای یفرصت هایو داروهای هیفمنی، نانوفناورانه  اننی استفاده از فناوری پیشرفت هایهمچنین، . واب تگی به واردات دارو را کاهش دهی
ر سطح  شدابه و کیفیت آنها د ی شونیتولیی بین المللیداروهای ایرانی  طابق با استانیاردهای . فراهم کرده استدر ان هابهبود اثربخشی 

.داروسازی داخلی نیز به این صنعت قوت بخشییه استشرکت هایتعیاد زیاد . داروهای کشورهای پیشرفته قرار دارد

ی باعد  تولیی صنعت دارو را افزایش داده و  شکتت نقدیینگهزینه هایارزی و تغییرات نرخ ارز، سیاست های: نقاط ضعف و تهدید ها

حران هایب. استچالش سازهمچنین واب تگی به واردات برخی  واد اولیه دارویی همچنان .  ی شودکاهش ظرفیت تولیی و تا ین  واد اولیه 
.، به اختتل در زنجیره تا ین دارو و کاهش دسترسی به دارو برای بیماران  نجر شیه استبیهی هاو  شکتت در پرداخت بیمه ای

(1403/12منتهی به )دوره وصول مطالبات 
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معرفی شرکت

معرفی

واقفیسعیی  یرپرشا مدیرعامل
دارویی و نهاده های 

زاگرس دارو
نام شرکت

صیادیح ین  سهامداران عمده دزاگرس نماد

تو ان369۰ قیمت سهم 13۸2 سال تاسیس

ارزش بازار یلیارد تو ان6,2۷۰ سرمایه فعلی یلیارد تو ان1۷۰

تو ان به ازای هر سهم4۷14 سود چهار فصل اخیر تعداد سهام یلیارد برگه1.۷

۷.۸3 P/E ttm اسفنی3۰ سال مالی منتهی به

مهم و اساسی

سبد محصولات

محصولات،داخلیفروشهاینرخ•
ازشدهاعلاممصوبهاینرخبراساس

وزارت)دارووغذاسازمانسوی
.شودمیتعیین(بهداشت

محصولاتصادراتیفروشهاینرخ••
ومدیرههیئتمصوباتبراساس
میتعیینمشتریانبامذاکرهبراساس

.شود

ورکشبهعمدتاشرکتصادراتیفروش•
.باشدمیافغانستان

جاریسالدرتخفیفاتافزایشعلت•
بهورقابتیبازاروجودبهمربوطعمدتا
میشرکتبازارازسهمحفظمنظور

.باشد
شبخدرشرکتفروشسهمبیشترین•

گروهبهمربوطصادراتیوداخلی

فروشوباشدمیقرصمحصولات
طریقازشرکتمحصولاتداخلی
عیقطبصورتمعتبرپخشهایشرکت

.شودمیانجامامانییا
هبمربوطفروشازبرگشتمبلغعمده•

هایشرکتنزدموجودیمازادعودت
سایربهجاریسالطیوبودهپخش

.گرددمیارسالپخشهایشرکت

باارو،دانواعصادراتیوداخلیفروشوبندیبستهتوزیع،واردات،تولید،زمینهدرپارسیانداروزاگرسهاینهادهوداروییشرکت
برموثرداروهایانواععددمیلیون50،قرصشکلبهگوارشدستگاهداروهایانواععددمیلیون10ظرفیت،بهتولیدخطوطداشتن
بیومسکنداروهایانواععددمیلیون20،قرصشکلبهخونقندبرموثرداروهایانواععددمیلیون30،کپسولشکلبهخونچربی
براساس.استقرصشکلبهکنندهبیهوشوکنندهحسبیمسکن،داروهایانواععددمیلیون118،کپسولشکلبهکنندهحس
.داردرابازارازسهمبالاترینترامادولقرصو(گرممیلی325و500استامینوفن)استاگروفنقرصتولیدحوزهدرشرکت،اعلام

سهم از بازار محصولات

سهم محصولات در اشکال
(درصد)بازار

36استاگروفنقرص 

36ترامادولقرص 

30سیپروفلوکساسینقرص 

29زاگروپینقرص 

26زاگروکلدقرص 

20قرص استامینوفن 93%

7% 0%

قرص

کپ ول

سایر
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روند عملیات شرکت

دزاگرس

یمواد بسته بند

لیهاومواد 
قرص

سایر

(ریال)نرخ فروش

(هزارعدد)مقدار فروش 

نمددودار روبدده رو نمایددانگر تعددیاد فددروش  حصددوات 
صدعودی شرکت است که در سال های اخیر روندی

پدیش بیندی  دی شدود روندی فدروش. داشته است
ولات شرکت با توسعه و تغییر ترکید  سدبی  حصد

.  همچنان به رونی صعودی خود ادا ه دهی

کپسول

1398 1399 1400 1401 1402 کارشناسی 

1403

کارشناسی 

1404

1,061,945
1,259,980

1,618,849 1,718,609
2,040,847

2,192,949
2,214,878

1.0
1.3 2.3

5.2
7.2

10.2
11.8 12.4

1.8 2.3
3.8

11.0

15.5 16.0 16.5 17.3

1398 1399 1400 1401 1402 1403نه ماهه  1403کارشناسی  1404کارشناسی 

قرص کپ ول
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پیش بینی مبلغ فروش و هزینه های تولید

(میلیارد تومان)مبلغ فروش 

فروشراشرکتدرصد50حدودا1403سالماهه9در
1401و1402سالبهنسبتکهدهدمیتشکیلصادراتی

هایسیاستبهباتوجه.استداشتهتوجهیقابلرشد
بدستغییرومحصولاتسبدتکمیلشرکت،صادراتی
سودهحاشیحفظورشدباعثکهبازارتقاضایبامتناسب

روشفصعودیروندشودمیبینیپیشگردد،میشرکت
.باشددارادامهاخیرهایسالدر

حاشیه سود

(میلیارد تومان)هزینه های تولید 

عمده هزینه های تولید شرکت را هزینه موواد 
تشکیل می دهد کوه از طریوق شورکت هوای 

ش امروز و تولید مواد اولیه دارو پخکیمیاگران
نرخ خرید از ایون شورکت هوا . تامین می شود

ن براساس نرخ های توافقی و قرار داد فی ما بی
د به آن که عموده موواباتوجه. گرددتعیین می 

است، نورخ ارز و قیموت وارداتیاولیه شرکت 
ایی های جهانی بر هزینه های شرکت تاثیر بسز

.دارد

118 178 395
925

1,631 1,884
2,596

3,375

1398 1399 1400 1401 1402 نه ماهه 

1403

کارشناسی 

1403

کارشناسی 

1404

52%

27%

46%
41%

34%

57%
49%

61% 59% 57%

34%

7%

41%
34%

28%

53%
46%

57% 56% 54%

23%

1%

21% 24%
16%

42%

30%

40% 38% 35%

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402 نه ماهه 
1403

کارشناسی 
1403

کارشناسی 
1404

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی حاشیه سود خالص

338 

834 

585 

887 

1,251 

1401

1402

نه ماهه 

1403

ی 
کارشناس

1403

ی 
کارشناس

1404
سایر هزینه ها 

هزینه حمل و نقل و 

انتقال 

هزینه انرژی 

هزینه استهلاک 

هزینه حقوق

هزینه مواد
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کارشناسی سود

1404مفروضات 1403

4۰ 4۰ (درصد)نرخ تورم سالانه 

5۷ 59 (درصد)حاشیه سود ناخالص 

27 27 (ددرص)نسبت مواد مستقیم به فروش

13 13 (درصد)نسبت هزینه مالی به فروش

1۰۰ 52 (هزارتومان)نیمایینرخ دلار 

فروش صادراتی

وزن فروش صادراتی شرکت در سوودآوری و حاشویه سوود شورکت 
عموده صوادرات محصوولات شورکت بوه کشوور . اهمیت بالایی دارد

افغانستان صورت می گیرد که به دو گروه خاص و عوام تقسویم موی
محصولات خاص این شرکت شامل داروهوای آنتوی بیوتیوک و . شود

و محصولات عام شامل سوایر داروهوای ( مخدر)داروهای تحت کنترل
رایط قیمت گذاری محصولات بنوا بور شو. نظیر استامینوفن می باشد

ین می رقابتی و لحاظ نمودن بهای تمام شده و مذاکره با مشتریان تعی
.گردد

1404کارشناسی 1403کارشناسی 140014011402شرح
 35,043,333 24,176,093 16,314,298 9,248,804 3,952,298فروش

(15,069,856)(9,912,198)(8,260,788)(4,019,967)(2,593,874)بهای تمام شده
 19,973,477 14,263,895 8,053,510 5,228,837 1,358,424ناخالص( زیان)سود 

(1,137,382)(823,981)(514,090)(277,909)(193,936)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
---(78,876)(64,861)خالص سایر درامدهای  عملیاتی

 18,836,095 13,439,914 7,539,420 4,872,052 1,099,627عملیاتی( زیان)سود 
(4,555,633)(3,185,783)(2,110,419)(555,795)(296,830)هزینه های مالی

 30,342 23,340 9,503 17,860(20,829)درامدهاغیرعملیاتیخالص سایر 
 14,310,804 10,277,471 5,438,504 4,334,117 781,968عملیات در حال تداوم قبل از مالیاتسودخالص

(1,717,296)(1,008,520)(564,914)(418,421)(154,346)مالیات
 12,593,507 9,268,951 4,873,590 3,915,696 627,622خالص( زیان)سود 

 7,408 5,452 2,867 23,034 12,650سود هر سهم 
 1,700,000 1,700,000 1,700,000 1,700,000 496,154سرمایه
14۰4کارشناسی 14۰3کارشناسی 140014011402شرح

%57%59%49%57%34حاشیه سود ناخالص
%54%56%46%53%28حاشیه سود عملیاتی
%36%38%30%42%16حاشیه سود خالص

1404تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 
درصد افزایش نرخ محصولات داخلی

لار
 د

خ
نر

545 0%5%10%15%20%25%30%35%40%
710,0007,525 7,921 8,338 8,755 9,192 9,652 10,135 10,641 11,173 
720,0007,306 7,690 8,095 8,500 8,925 9,371 9,839 10,331 10,848 
730,0007,093 7,466 7,859 8,252 8,665 9,098 9,553 10,030 10,532 
740,0006,886 7,249 7,630 8,012 8,412 8,833 9,275 9,738 10,225 
750,0006,686 7,038 7,408 7,778 8,167 8,576 9,004 9,455 9,927 
760,0006,485 6,826 7,186 7,545 7,922 8,318 8,734 9,171 9,630 
770,0006,291 6,622 6,970 7,319 7,685 8,069 8,472 8,896 9,341 
780,0006,102 6,423 6,761 7,099 7,454 7,827 8,218 8,629 9,060 
790,0005,919 6,230 6,558 6,886 7,230 7,592 7,972 8,370 8,789 
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اسی واحد و نظرات کارشنپیش بینیتحلیل حاضر صرفا بر اساس : بیانیه سلب مسئولیت
پیشنهاد خرید، فروش یا نگهداریهیچ وجهتامین سرمایه بانک ملت بوده و به تحلیل 

.نمی باشد

نتیجه گیری

قال  شک  در صنعت دارو نبود نقیینگی کافی در انتهای زنجیره  نجر به انت
عیم وصول  طالبات به شرکت های پخدش و تولیدیی شدیه اسدت کده در 

صول ایجاد نتیجه آن نیز  شکتتی که در ز ینه تا ین  واد اولیه و تولیی  ح
وابط و از طرفی به دلی  استراتژیک بودن صنعت دارو و وجود ض. کرده است

 حیودیت ها در خصوص  وضوع افزایش نرخ  حصولات،  بدال  حاصد  از 
ه خود فروش به  یزان کافی همگام با افزایش بهای تمام شیه رشی نکرده ک

.برای این صنعت ایجاد کرده استهاییاین  وضوع نیز از چالش 
شدی با وجود تما ی چالش ها و  شکتت اشاره شیه با توجه بده پتان دی  ر

بددرای  ی توانددی، ایددن سددهم دزاگددرسصددنعت دارویددی و عملکددرد شددرکت 
با افق بلنی  یت جذاب باشی، ا دا نادارت  دیاوم بدر فدروشسر ایه گذاران

.صادراتی و نرخ های فروش داخلی ضروری است


