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دارو سازی جابر ابن حیاننام شرکت 
دجابرنماد

1,339سال تاسیس
1.134تعداد سهام)میلیارد(

%22درصد شناوری
40,720قیمت

EPS  ttm1,212
p/e34

 p/e 18.18 گروه
113سرمایه)میلیارد(

4,600ارزش بازار)میلیارد(
 29اسفندسال مالی
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 صنعت داخلیمقدمه و  -1
همواره جزو  مسئله درمان و دارو برخوردار است و ییبالا تیصنعت دارو در سطح جهان از اهم

 یکشور برتر در صنعت داروساز 10جزو  رانیبوده است. ا یجوامع بشر یاصل یدغدغه ها
شرکت  70توسط  کشور  ییدارو ازین گرفته است . شیرا در پ یجهان است و روند رو به رشد

شرکت در بورس اوراق بهادار پذیرفته  30 حدودا که از این تعداد شود یم نیکننده تام دیتول
جزء واحد های تجاری فرعی شرکت سرمایه گذاری شفا  داروسازی جابر ابن حیان. شده اند

دارو است و واحد تجاری نهایی گروه، شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده پویا می باشد. موضوع 
تولید و فروش دارو ، احداث و ایجاد کارخانجات دارویی، سرمایه فعالیت شرکت عبارت است از ، 

گذاری در سایر شرکت ها، اخذ نمایندگی، ایجاد شعبه و اعطای نمایندگی در داخل و خارج از 
 همچنین شرکت راموفارمین شرکت فرعی داروسازی جابر ابن حیان می باشد. کشور می باشد.

 نترکیب سهامدارا-2

                                                                                                 وضعیت تولید-3
 ویال، قرص و کپسول، شربت و قطره، اسپری و پماد پنج گروهبطور کلی محصولات شرکت به 

که مجموع تولیدات   کپسول بیشترین سهم از تولید را داشته است.قرص و تقسیم می شود که همواره 
و  میلیون واحد  234،  میلیون واحد 187 به ترتیب، 99ماهه اول  6و  98و  97سال های شرکت در 

یدی شرکت به ظرفیت اسمی و عملی محصولات تول زیر در جدول واحد بوده است . میلیون108
 تفکیک آورده شده است:

 
 
 و بهای تمام شده شرکت وضعیت فروش-4

بیشترین سهم را به نسبت محصولات  ، کپسول هم از نظر مقداری و هم مبلغیقرص و گروه محصول 
 208 به ترتیب ، 99ماهه اول   6و  98، 97. کل مبلغ فروش شرکت در سال های دیگر دارا می باشد

 257و  387، 199میلیارد تومان و بهای تمام شده برای این سه دوره به ترتیب  س159و 209، 
 .بوده است میلیارد تومان

تولید واقعی شش تولید واقعی 1398ظرفیت عملیظرفیت اسمیواحد اندازه گیریمحصولات 
ماهه اول 99

110,56653,50722,94013,580هزار عددویال
636,664200,529200,86090,070هزار شیشهقرص و کپسول
13,4052,3442,7526,139هزار عددشربت و قطره

6,5624,6735,3712,955هزار عدداسپری
4,8522,1263,0871,114هزار تیوپپماد
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 مصرفی نرخ مواد و نرخ فروش-5
رشد بهای تمام شده متناسب با  و معمولا نرخ فروش محصولات تحت نظارت سازمان غذا و دارو

ا نصف مواد که حدود شامل مواد اولیه و بسته بندی می باشد فی شرکتمصر مواد .شود یم نییتع
درصد مواد وارداتی مشمول  97 ، 98در سال  می شود از طریق واردات تامین از داخل و نصف دیگر

و   4200البته اخیرا هم شایعه حذف دلار  درصد با دلار نیما وارد شده است. 3ارز دولتی و 
  هزار پانصد تومانی به گوش می رسد. 11تا  11جایگزینی دلار 

 مفروضات برآورد سود -6
 
 
 
 
 

و توضیحاتمفروضات سایر   

  و براساس میانگین تولید ماهانه بوده است.برابر  1400و  1399تولید سال 
 .فرض شده است شرکت همه محصولات خود را بفروش برساند 
  درصد لحاظ شده است. 30و  25نرخ رشد دستمزد و نرخ رشد انرژی به ترتیب برابر 
   مبنا  1400تداوم یابد و برای سال  4200تخصیص دلار  99فرض شده است که برای سال

  باشد.( 1400)دلار مبنا بودجه سال  11.500دلار 

 ریو سنا  به ازای هر سهم شرکت در سناریو های نرخی و دلاری مختلف بررسی شده است.ود س
سایر اقلام رشد و ه یافزایش نرخ های مصرف مواد اول، متناسب با 1400و 99برای سال  منطقی

به اندازه رشد در حالتی است که اجازه رشد نرخ فروش  کفسناریو  . دمی باش بهای تمام شده 
روند صعودی  نرخ های فروشکه در حالتی است  سقفنشود و سناریو بهای تمام شده داده 

 سناریو دو )) های قبل جهش خواهد داشت.حاشیه سود نسبت به دوره که خود را ادامه دهند 
ن پایین آکه احتمال  4200میباشداولی تداوم دلار  ،میتوان متصور بود 1400برای سال که دیگر 

با )در حالت اول و دوم که ،ما بین دلار نیما و دلار بودجه است و دومی در نظر گرفتن دلار چیزی
در  ((خواهد بودتومان 450و   190حدودا سود به ازای هر سهم  ،(سناریو افزایش نرخ منطقی

 آورده شده است: 1400 و 1399 برای سالو  p/e و    EPSو  جدول زیر سناریو های مختلف

 است که طبق ن آدیگری که در مورد دجابر وجود دارد زیر مجموعه های غیر بورسی ه نکت
جدول صورت گرفته است. در مرتبط به عرضه در بورس اولیه  امور  ،اطلاعات منتشره از شرکت

این سه شرکت صورت گرفته و سهم دجابر از عرضه  (مارکت )ورد حدودی از ارزش بازار آبرزیر 
 :ورده شده استآن آاولیه در مقایسه با ارزش بازار کنونی 

99/09/14
قیمت

40,720epsP /EepsP /EepsP /E
1,143362,877135,4706.5سناریو کف

1,190343,118126,1226سناریو منطقی
1,240323,359116,7745سناریو سقف

دلار دولتی 11500 دلار نیما )25000(دلار 4200
سال 1400سال 1399

سال مالی 1400سال مالی 99مفروضات
250,000250,000دلار

42,000115,000دلار دولتی
%30%30تورم
%70%0کف

%77%5منطقی
%85%20سقف

IPO سهم دجابر از مارکت در صورت
3,216965رازی

18,46416,248راموفامین
108,50220,095دانا 

37,307
46,176

مارکت حدودی شرکت های زیر مجموعه - میلیارد ریال

مجموع سهم دجابر از مارکت شرکت های زیر مجموعه
مارکت دجابر
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   

 مجتبی رضایتی تحلیلگر گروه مالی اقتصاد بیدار

شناسی  1400 ار شناسی 99ک ار اهه اول 99ک سال 1398شش م

7,480,0253,751,7721,586,4992,021,486فروش 
ته  الای فروش رف -1,476,986-959,776-2,059,398-3,459,220بهای تمام شده ک

الص  اخ ان( ن 4,020,8041,692,374626,723544,500سود )زی
نه های عمومی اداری  -176,710-111,738-208,903-255,914هزی

نه( عملیاتی  دها)هزی ر درآم الص سای -19,91119,9119,19616,176خ
ان(عملیاتی  3,784,8021,503,383524,181351,614سود)زی
الی  نه های م -268,487-138,006-241,899-241,899هزی

نه( غیر عملیاتی  د ها)هزی الص درآم 668,015448,172121,7161,065,104 خ
الیات  ان(قبل از کسر م 4,210,9181,709,656507,8911,148,231سود )زی

الیات  -47,416-107,279-359,650-675,152م
الص  3,535,7661,350,006400,6121,100,815سود خ

3,3381,326462310سود عملیاتی هر سهم
الص هر سهم اخ 3,5461,492553480سود ن
الص هر سهم  3,1181,190353971سود خ

ه ای 1,134,0001,134,0001,134,0001,134,000سرم
الص ا خ اشیه سود ن %27%40%45%54ح
اشیه سود عملیاتی %17%33%40%51ح
الص اشیه سود خ %54%25%36%47ح

الیات %4-%21-%21-%16-م
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