
 

 در چند سناريوي مختلف

  برآورد شد"تيپيكو"ارزش خالص دارايي هاي 

 در بازار بورس تهران عرضه خواهد شد. در اين مطلب با هشت سناريو زير به ارزش گذاري "تيپيكو"طي روزهاي آتي هلدينگ دارويي تامين 
 قيمت هر سهم اين شركت خواهيم پرداخت.

 ارزش خالص "با توجه به ماهيت فعاليت شركت كه سرمايه گذاري در سهام ساير شركتها است، براي ارزش گذاري قيمت هر سهم از روش 
 ) استفاده شده است.NAV ( "دارايي

 دي 18 بر اساس آخرين قيمت معاملاتي روز چهارشنبه "تيپيكو"لازم به توضيح است كه قيمت روز هر سهم شركت هاي موجود در پرتفوي 
 مي باشد. همچنين شركت هاي زير مجموعه كه داراي فعاليت سرمايه گذاري هستند براساس قيمت روز محاسبه شده است و نه 92ماه 

 ارزش خالص دارايي ها.

 ارزش پرتفوي غير بورسي ارزش پرتفوي بورسي  

 قيمت روز هر سهم بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي فرض اول
 صنعت  ( بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل p/eبا در نظر گرفتن سود هر سهم و 

 مديريتي)

 قيمت روز هر سهم بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي فرض دوم
 درصد (با در نظر گرفتن امتياز 20 صنعت + p/eبا در نظر گرفتن سود هر سهم و 

 كنترل مديريتي)

 بهاي تمام شده  قيمت روز هر سهم بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي فرض سوم

فرض 
 چهارم

 قيمت روز هر سهم بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي
با توجه به افزايش دو برابري قيمت ارز، بهاي تمام شده را دو برابر در نظر گرفته 

 شده است

 صنعت  ( بدون در نظر گرفتن امتياز كنترل p/eبا در نظر گرفتن سود هر سهم و  20قيمت روز هر سهم با درنظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي ( قيمت سهم + فرض 
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 مديريتي) درصد) پنجم

فرض 
 ششم

 20قيمت روز هر سهم با درنظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي ( قيمت سهم + 
 درصد)

 درصد (با در نظر گرفتن امتياز 20 صنعت + p/eبا در نظر گرفتن سود هر سهم و 
 كنترل مديريتي)

فرض 
 هفتم

 20قيمت روز هر سهم با درنظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي ( قيمت سهم + 
 درصد)

 بهاي تمام شده 

فرض 
 هشتم

 20قيمت روز هر سهم با درنظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي ( قيمت سهم + 
 درصد)

با توجه به افزايش دو برابري قيمت ارز، بهاي تمام شده را دو برابر در نظر گرفته 
 شده است

 پرتفوي بورسي شركت:
     

 ارزش روز پرتفوي با لحاظ امتياز كنترل مديريتي ارزش روز پرتفوي بدون لحاظ كردن امتياز مديريتي

 نام شركت (پذيرفته در بورس)
سرمايه شركت 
 (ميليون ريال)

درصد 
 مالكيت

تعداد سهم 
 تحت تملك

بهاي تمام 
 شده هرسهم

 بهاي تمام شده كل
ارزش روز 

 هرسهم
 ارزش روز كل 

ارزش روز 
 هرسهم 

 ارزش واقعي كل 

 توليد مواد اوليه داروپخش
      120,000  90.49% 

  
108,589,993  

          
2,897  

   
314,585,209,721  

  24,955  
   

2,709,863,275,315  
  29,946     3,251,835,930,378  

 شيمي دارويي داروپخش
       85,000  88.42% 

    
75,153,829  

          
1,584  

   
119,043,665,136  

   8,295       623,401,011,555     9,954       748,081,213,866  

 هلدينگ داروپخش
      600,000  74.54% 

  
447,243,855  

             
912  

   
407,886,395,760  

  19,736  
   

8,826,804,722,280  
  23,683   10,592,165,666,736  

 پارس دارو
       70,000  65.46% 

    
45,822,000  

          
4,327  

   
198,271,794,000  

  45,336  
   

2,077,386,192,000  
  54,403     2,492,863,430,400  

 داروسازي اكسير
      150,000  31.09% 

    
46,634,356  

          
3,790  

   
176,744,209,240  

  24,884  
   

1,160,449,314,704  
  24,884     1,160,449,314,704  

 داروسازي زهراوي
       80,000  26.54% 

    
21,230,039  

          
3,106  

     
65,940,501,134  

  33,036       701,355,568,404    33,036       701,355,568,404  

 داروسازي فارابي
      150,000  13.64% 

    
20,460,886  

          
4,150  

     
84,912,676,900  

  32,813       671,383,052,318    32,813       671,383,052,318  

 كارخانجات داروپخش
      200,000  6.04% 

    
12,089,932  

          
2,499  

     
30,212,740,068  

  14,758       178,423,216,456    14,758       178,423,216,456  

 داروسازي ابوريحان
       80,000  0.35% 

        
280,349  

          
3,938  

      1,104,014,362    29,898          8,381,874,402    29,898          8,381,874,402  
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 داروسازي امين
      100,000  0.18% 

        
178,200  

          
1,897  

         
338,045,400  

  14,557          2,594,057,400    14,557          2,594,057,400  

 لابراتوار دارويي رازك
      205,000  0.05% 

        
102,520  

          
3,190  

         
327,038,800  

  22,240          2,280,044,800    22,240          2,280,044,800  

 داملران
       70,800  0.03% 

         
22,596  

          
8,409  

         
190,009,764  

  13,442            303,735,432    13,422            303,283,512  

 جمع
 

1,399,556,300,285     16,962,626,065,066     19,810,116,653,376  

 پرتفوي غير بورسي
سرمايه (  

  (م.ر
 تعداد سهام 

 شركت 
درصد 
 مالكيت

 بهاي تمام شده  كل
درآمد برآوردي هر سهم 
 بر اساس بودجه شركت

ارزش برآوردي 
 هرسهم

ارزش شركت بر اساس مالكيت تيپيكو 
 ( بدون لحاظ امتياز كنترل مديريتي)

ارزش شركت بر اساس مالكيت تيپيكو     ( 
 با در نظر گرفتن امتياز كنترل مديريتي)

  45,000        داروسازي شهيد قاضي
        
45,000,000  21% 

     
72,328,000,000  

                   5,498  
       51,131  

                    
490,324,560,300  

                        490,324,560,300  

  45,000        داروسازي كاسپين تامين
        
45,000,000  95% 

   
144,701,000,000  

                   1,124  
       10,453  

                    
446,874,300,000  

                      
536,249,160,000.0  

  300,000      داروسازي دانا
      
300,000,000  44% 

   
247,371,000,000  

                   2,283  
       21,232  

                  
2,777,769,477,000  

                      
2,777,769,477,000  

  25,000        كلر پارس
         
2,500,000  95% 

   
197,741,000,000  

                   4,826  
       44,882  

                    
106,100,575,200  

                      
127,320,690,240.0  

  40,000        شيميائي ره آورد تامين
         
4,000,000  100% 

     
41,537,000,000  

                   6,984  
       64,951  

                    
259,804,800,000  

                      
311,765,760,000.0  

  10,000        شيرين دارو
        
10,000,000  55%       8,313,000,000  

                   4,489  
       41,748  

                    
230,071,574,700  

                      
276,085,889,640.0  

  39,000        اوزان
        
39,000,000  100% 

     
44,440,000,000  

                     873  
         8,119  

                    
316,637,100,000  

                      
379,964,520,000.0  

  150,000      فرآيند گستر تامين
         
1,500,000  85% 

   
127,499,000,000                          -  

              -  
                    

127,499,000,000  
                      

152,998,800,000.0  

  285,915      آنتي بيوتيك سازي ايران
         
2,859,150  100% 

   
104,626,000,000                          -  

              -  
                    

104,626,000,000  
                      

125,551,200,000.0  

  50,000        توزيع دارو پخش
        
50,000,000  10% 

     
61,000,000,000  

                  13,479  
      125,355  

                    
626,773,500,000  

                        626,773,500,000  



 

 4 از 4

 

 1392/10/22 ارزش هر سهم هلدينگ دارويي تامين  (تيپيكو)

  124,855      تحقيقاتي مهندسي توفيق دارو
      
124,855,000  100% 

     
30,868,000,000                          -  

              -  
                      

30,868,000,000  
                       37,041,600,000.0  

  6,600         داروئي آترا
        
66,000,000  100%       7,463,000,000                          -  

              -  
                       

7,463,000,000  
                         8,955,600,000.0  

  1,500         هما پيوند تامين
              
1,000  70%       1,092,000,000                          -  

              -  
                       

1,092,000,000  
                         1,310,400,000.0  

      
 جمع

 
  5,852,111,157,180  5,525,903,887,200 جمع    1,088,979,000,000

 

 ارزش گذاري براساس سناريوهاي مختلف

 

 

 فرض هشتم فرض هفتم فرض ششم فرض پنجم فرض چهارم فرض سوم فرض دوم فرض اول  

 19,810,116,653,376 19,810,116,653,376 19,810,116,653,376 19,810,116,653,376 16,962,626,065,066 16,962,626,065,066 16,962,626,065,066 16,962,626,065,066 ارزش روز پرتفوي بورسي

كسر ميشود                                
 بهاي تمام شده پرتفوي بورسي

1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 1,399,556,300,285 

 2,177,958,000,000 1,088,979,000,000 5,852,111,157,180 5,525,903,887,200 2,177,958,000,000 1,088,979,000,000 5,852,111,157,180 5,525,903,887,200 ارزش روز غيرپرتفوي بورسي

كسر ميشود                                  
 بهاي تمام شده غيرپرتفوي بورسي

1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 1,088,979,000,000 

 4,761,365 4,761,365 4,761,365 4,761,365 4,761,365 4,761,365 4,761,365 4,761,365 اضافه ميشود: حقوق صاحبان سهام

 19,499,544,114,456 18,410,565,114,456 23,173,697,271,636 22,847,490,001,656 16,652,053,526,146 15,563,074,526,146 20,326,206,683,326 19,999,999,413,346 ارزش خالص دارايي

 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 2,900,000,000 تعداد سهام شركت

NAV6,724 6,348 7,991 7,878 5,742 5,367 7,009 6,897  هر سهم 

 

  ريال به عنوان ارزش خالص دارايي هاي هر سهم برآورد مي شود.6750با فرض برابر بودن احتمال هر كدام از سناريو هاي فوق، قيمت 


