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توزيع دارو پخشنام شرکت

دتوزيعنماد

1334سال تاسیس

32،150قیمت سهم)1401/02/06()ریال(

EPS TTM4،070 )ریال(

P/E7.9 گذشته نگر سهم

P/E6.47 آینده نگر سهم 

1.2تعداد سهم )میلیارد(

10.86درصد شناوری

38,580 ارزش بازار )میلیارد ریال(

معرفی شرکت توزیع دارو پخش

موضوع فعالیت

اطلاعات کلی شرکت

مجموعـــه داروپخـــش فعالیـــت خـــود را از ســـال ۱۳۳۴ بـــا عنـــوان بنـــگاه خیریـــه داروپخـــش آغـــاز و در مـــرداد مـــاه ســـال ۱۳۵۹ بـــا 
ـــز بـــه عنـــوان ســـازمان  تغییـــر نـــام بـــه شـــرکت ســـهامی داروپخـــش تبدیـــل شـــد. در آن مقطـــع، شـــرکت توزیـــع داروپخـــش کنونـــی نی
توزیـــع  و فـــروش نامگـــذاری شـــد. در ادامـــه رونـــد رشـــد و شـــکوفایی شـــرکت هـــای مجموعـــه در تاریـــخ 1375/12/28  بـــا منفـــک 
شـــدن واحدهـــای تابعـــه شـــرکت داروپخـــش )ســـهامی عـــام(، ایـــن ســـازمان بـــه صـــورت شـــرکتی مســـتقل، در تهـــران بـــه ثبـــت 

ـــید. رس
درحـــال حاضـــر شـــرکت توزیـــع داروپخـــش بـــا بیـــش از ۶۰ ســـال ســـابقه فعالیـــت در صنعـــت توزیـــع دارو بـــه عنـــوان یکـــی از 
شـــرکت‌هاي زیرمجموعـــه هلدینـــگ داروپخـــش از مجموعـــه داروئـــی تأمیـــن، دارای 22 مرکـــز توزیـــع در سراســـر کشـــور اســـت.

تهیه و تدارک انواع دارو
 و مواد داروئی شیمیائی

 تهیه و تدارک
 تجهیزات پزشکی

 تهیه و تدارک
فرآورده های بیولوژیک

 تهیه و تدارک
محصولات آرایشی

بهداشتی، شوینده و 
دندانپزشکی

 تهیه و تدارک
لوازم درمانی

 تهیه و تدارک
مواد غذائی

 تهیه و تدارک
مکمل های داروئی غذایی و 

ورزشی و اقلام مشابه
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سهامداران شرکت توزیع دارو پخش در تاریخ 1401/02/06 به شرح جدول زیر است.

ترکیب سهامداران

درصد سهم- میلیون سهامداران

95679.690شركت داروپخش

1139.450شركت سرمايه گذاري داروئي تامين

13110.86سایر

شركت داروپخش
%80

 سایر
%11

شركت سرمايه گذاري 
داروئي تامين

%9

بررسی صنعت پخش
ـــده  ـــد کنن ـــه‌ی تولی ـــر کـــردن فاصل ـــا کوتاه‌ت ـــه بخش‌هـــای مهـــم در اقتصـــاد کشـــورها اســـت کـــه ب ـــع کالا و خدمـــات ازجمل نظـــام توزی
ـــا ایجـــاد مزیـــت‌ رقابتـــی ضمـــن رعایـــت حقـــوق مصرف‌کننـــدگان ســـود بیشـــتری  و مصرف‌کننـــده موجـــب بهـــره‌وری بیشـــتر شـــده و ب
را بـــرای هـــر دو طـــرف در بلند‌مـــدت بـــه همـــراه دارد. شـــاخص‌های توســـعه و پیشـــرفت نظـــام توزیـــع کالا و خدمـــات در اکثـــر 
ـــع کالاهـــا و خدمـــات  ـــن نگهـــداری، چیدمـــان، حمل‌ونقـــل و درنهایـــت توزی ـــزار و روش‌هـــای نوی کشـــورها، گســـترش اســـتفاده از اب
ــر  ــاد در نظـ ــدی اقتصـ ــای تولیـ ــد بخش‌هـ ــور رشـ ــوان موتـ ــوان به‌عنـ ــات را می‌تـ ــع کالا و خدمـ ــه بخـــش توزیـ ــد، به‌طوری‌کـ می‌باشـ

ـــت. گرف
در صنعـــت پخـــش، تمامـــی ذینفعـــان، از تولید‌کننـــده تـــا پخش‌کننـــده، عمده‌فـــروش و خرده‌فـــروش، همـــه بـــه دنبـــال بازگشـــت 
ســـرمایه و ســـودزایی هســـتند. در تمـــام دنیـــا، روش‌هـــا و مدل‌هـــای پخـــش، روز بـــه روز در حـــال پیشـــرفت و بهبـــود هســـتند. 
ـــا افزایـــش آگاهـــی مـــردم از آن برنـــد رابطـــه‌ی مســـتقیمی دارد. در همیـــن راســـتا، شـــرکت‌های پخـــش  امـــروزه موفقیـــت یـــک برنـــد ب
ــوند،  ــرکت‌ها شـ ــروش شـ ــه افزایـــش فـ ــر بـ ــد منجـ ــا می‌تواننـ ــه تنهـ ــع کالا، نـ ــای پخـــش و توزیـ ــری مدرن‌تریـــن روش‌هـ ــا بکارگیـ بـ

بلکـــه محبوبیـــت، شـــناخت و آگاهـــی نســـبت بـــه محصـــول را نیـــز در بیـــن خریـــداران تحـــت تاثیـــر قـــرار می‌دهنـــد.
در کشـــورهای اروپایـــی و آمریکایـــی، سیســـتم پخـــش و توزیـــع بـــه شـــدت پیشـــرفته شـــده و تمامـــی برندهـــا و شـــرکت‌های 
ـــر فـــروش محصـــولات خـــود، می‌تواننـــد  ـــا کمـــک بهتریـــن شـــرکت‌های پخـــش، عـــاوه ب ـــاور رســـیده‌اند کـــه ب تولید‌کننـــده بـــه ایـــن ب
ـــز داشـــته باشـــند؛ چراکـــه اســـتفاده از متدهـــای پخـــش مســـتقیم، نیازمنـــد نیـــروی انســـانی، ســـرمایه و  ســـودزایی نســـبتا بالایـــی نی
زمـــان بیشـــتری اســـت و متعاقبـــا در بلندمـــدت هزینـــه بیشـــتری را در پـــی دارد. در کشـــورهای خارجـــی و پیشـــرفته، طیـــف گســـترده‌ای 
ـــه  ـــت ک ـــه‌ای اس ـــه گون ـــرفته ب ـــورهای پیش ـــن کش ـــش ای ـــتم پخ ـــود و سیس ـــام می‌ش ـــی انج ـــن و اینترنت ـــورت آنلای ـــه ص ـــا، ب از خریده
کالا را بـــه دســـت مشـــتری نهایـــی می‌رســـاند کـــه همیـــن امـــر لـــزوم وجـــود عمده‌فـــروش و خرده‌فـــروش را تـــا حـــد زیـــادی از بیـــن 

برده‌اســـت.
ـــار  ـــن آم ـــد کـــه ای ـــال اســـتفاده می‌کنن ـــداران، از فروشـــگاه‌های دیجیت ـــه، 59% از خری ـــار، در منطقـــه‌ی خاورمیان ـــن آم براســـاس آخری
ــر پیشـــرفت تکنولـــوژی و بهبـــود زیرســـاخت‌های اینترنتـــی در کشـــورمان،  ــز صـــدق مـــی کنـــد؛ در ســـال‌های اخیـ ــران نیـ درمـــورد ایـ
منجـــر بـــه افزایـــش تمایـــل بـــرای خریـــد آنلایـــن، بـــه ویـــژه در میـــان شـــهروندان کلان‌شـــهرها شـــده اســـت، امـــا ایـــن در حالـــی اســـت 
کـــه ایـــران در مقایســـه بـــا بســـیاری از کشـــورهای پیشـــرفته، هنـــوز جـــای زیـــادی بـــرای پیشـــرفت در زمینـــه‌ی فـــروش آنلایـــن دارد و 

همچنـــان سیســـتم‌های فـــروش کالا بـــه شـــکل ســـنتی در ایـــران بیشـــتر رواج دارد.
ـــد  ـــادات خری ـــی و ع ـــبک زندگ ـــر س ـــان از تغیی ـــور، نش ـــاط کش ـــزرگ در اقصی‌نق ـــره‌ای ب ـــگاه‌های زنجی ـــداد فروش ـــش تع ـــن افزای همچنی
دارد، امـــا همچنـــان در بســـیاری از شهرســـتان‌ها، دسترســـی مـــردم بـــه محصـــولات تنهـــا از طریـــق بـــازار ســـنتی و سیســـتم‌های پخـــش 
ــه  ــا بـ ــان و از آنجـ ــه خرده‌فروشـ ــرکت‌های پخـــش بـ ــط شـ ــا کالا توسـ ــان لازم اســـت تـ ــا همچنـ ــن بازارهـ ــر اســـت. در ایـ ــنتی میسـ سـ

ــد. ــی برسـ ــای نهایـ دســـت مصرف‌کننده‌هـ
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ســـهم ۸ الـــی ۹ درصـــدی ایـــن صنعـــت از درآمـــد ملـــی، خـــود مبیـــن حجـــم و گســـتره وســـیع ایـــن صنعـــت و بـــه تبـــع آن نقـــش کلیـــدی 
ایـــن صنعـــت در زنجیـــره تامیـــن بســـیاری از صنایـــع کشـــور اســـت.

در حـــال حاضـــر ۱۰۰ درصـــد داروی کشـــور و ۷۰ درصـــد مـــواد غذایـــی، آرایشـــی و بهداشـــتی، شـــوینده هـــا و... توســـط شـــرکت هـــای 
پخـــش در سرتاســـر ایـــران توزیـــع مـــی شـــود.

مهمتریـــن شـــرکتهای توزیـــع و پخـــش

پخـــش هجـــرت

پخـــش البـــرز

توزیـــع داروپخـــش

 شـرکت پخـش قاسـم ایـران

پخـــش فـردوس

پخـش رازی

پخـش دارویـی اکسـیر
 آدورا طـب

وضعیت فروش شرکت
درحال‌حاضر‌شـــرکت‌توزیع‌داروپخش‌، ‌در‌دوره‌مالـــی دوازده ‌ماهـــه منتهـــی‌ بـــه 29 اســـفند 1400 بـــا فروشـــی معـــادل 90،064 
ــور و مبلـــغ فـــروش  ــازار پخـــش داروی کشـ ــاظ ســـهم بـ ــای پخـــش دارو از لحـ ــا رتبـــه نخســـت، پیشـــگام شـــرکت هـ ــال بـ ــارد ریـ میلیـ

اســـت.
سهم درآمد شرکت در پایان سال مالی منتهی به اسفند ماه 1400:

قیمـــت فـــروش محصـــولات انســـانی توســـط وازت بهداشـــت، درمـــان و آمـــوزش پزشـــکی تعییـــن مـــی شـــود. همچنیـــن قیمـــت 
ــود. ــی شـ ــن مـ ــکی تعییـ ــزات  پزشـ ــازمان تجهیـ ــط سـ ــی توسـ ــر دارویـ ــولات غیـ محصـ

شـــرکت توزیـــع داروپخـــش حـــدود 97 درصـــد از درآمـــد عملیاتـــی را از محـــل توزیـــع دارو هـــای انســـانی کســـب مـــی کنـــد. کـــه ســـهم 
ـــران اســـت. ـــزرگ دارویـــی ای ـــازار پخـــش داروی کشـــور را دارد و نخســـتین پخـــش ب 15 درصـــد از ب

78،000،24497.29،679،55398.6داروهای انسانی

2،246،9202.8137،4371.4محصولات غیر دارویی

80،247،1641009،816،990100جمع

درصد به کلنوع محصول درصد به کلمیلیون ریالمیلیون ریال
سهم درآمد شرکت از بازار داخلسهم درآمد شرکت از بازار داخل

داروهای انسانی
%97

محصولات غیر دارویی
%3
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بـــرای موشـــکافی اثـــرات حـــذف ارز ترجیحـــی بـــر صنعـــت دارو بایـــد در نظـــر داشـــت کـــه شـــرکت‌های دارویـــی بـــه چنـــد دســـته تقســـیم 
می‌شـــوند و مکانیســـم فعالیت‌هـــای ایـــن شـــرکت‌ها بـــه ایـــن صـــورت اســـت کـــه شـــرکت‌های تولیدکننـــده، داروهـــای تولیـــدی را 
بـــه شـــرکت‌های توزیـــع و پخـــش خـــود می‌دهنـــد و شـــرکت‌های پخـــش بـــا فـــروش محصـــولات از یـــک ســـو بـــا ســـازمان‌های مربوطـــه 
طـــرف حســـاب می‌شـــوند و از ســـوی دیگـــر بخشـــی از مطالباتشـــان را نیـــز از داروخانه‌هـــا دریافـــت می‌کنـــد. بـــا ایـــن وجـــود طبیعتـــا 
ـــا جایـــی کـــه مثـــا  ـــز از جانـــب نهادهایـــی مربوطـــه وصـــول نمی‌شـــود ت بخشـــی از مطالبـــات ایـــن شـــرکت‌ها وصـــول شـــده و بخشـــی نی
ــود  ــاله باعـــث می‌شـ ــد ایـــن مسـ ــازمان‌هایی اوراق دریافـــت می‌کننـ ــان از چنیـــن سـ ــرای وصـــول مطالباتشـ ــی بـ ــرکت‌های دارویـ شـ
وجـــود مطالبـــات وصـــول نشـــده بهـــای تمـــام شـــده ایـــن شـــرکت‌ها را افزایـــش دهد.افزایـــش بهـــای تمـــام شـــده، نـــرخ فـــروش 
ایـــن شـــرکت‌ها را نیـــز افزایـــش می‌دهـــد در نتیجـــه ریســـک وصـــول مطالبـــات نیـــز افزایـــش میی‌ابـــد یعنـــی حتـــی اگـــر در یـــک بـــازه 
زمانـــی شـــرکت‌ها بـــه بازدهی‌هـــای قبلـــی بازگردنـــد چـــون اعـــداد مطالبـــات بزرگ‌تـــر می‌شـــود در نتیجـــه تســـویه‌ ایـــن مطالبـــات نیـــز 
زبان‌بـــر خواهـــد شـــد.به همیـــن دلیـــل افزایـــش ریالـــی گـــردش مالـــی شـــرکت‌های دارویـــی می‌توانـــد تســـویه مطالبـــات را بیـــش از 
پیـــش زمان‌بـــر کنـــد مثـــا اگـــر تصـــور شـــود بدهـــی یـــک مجموعـــه نســـبت بـــه شـــرکت‌های دارویـــی دو برابـــر افزایـــش یابـــد در نتیجـــه 
ـــرات حـــذف  ـــرای بررســـی اث ـــد ب ـــر می‌شـــود کـــه تمامـــی ایـــن مســـائل را بای ـــز بـــه مراتـــب ســـخت‌تر و طولانی‌ت ـــات نی تســـویه ایـــن مطالب

ـــی از صنعـــت دارویـــی در نظـــر گرفـــت. ارز 4200 تومان

اثرات حذف ارز ترجیحی و چالش های صنعت

سال 1400 سال 1399

22,591,32825,489,23030,324,33441,153,54051,500,01290،064،158توزیع داروپخش

75%25%36%19%13%نرخ رشد فروش

16,108,17714,716,20817,347,17626,917,16440,653,94564,789,478قاسم ایران

59%51%55%18%-9%نرخ رشد فروش

15,039,71315,561,77622,694,20629,054,65236,643,82262,393,995پخش هجرت

70%26%28%46%3%نرخ رشد فروش

13,465,29814,149,30119,268,65228,591,99143,386,52477,939,168پخش البرز

80%52%48%36%5%نرخ رشد فروش

سال 1396شرکت سال 1397سال 1395

مقایسه درآمد فروش شرکت های گروه پخش

سال 1398

بررســـــی رونـــــد درآمـــــد فـــــروش شـــــرکت هـــــای گـــــروه پخـــــش طـــــی ســـــه ســـــال اخیـــــر تحـــــت تاثیـــــر رشـــــد ســـــطح عمومـــــی قیمتهـــــا بـــا 
افزایش درآمد همراه شده است. بـــــر ایـــــن اســـــاس شـــــرکت توزیع داروپخش در ســـــال 1400 بـــــا حجـــــم فـــــروش 90،064 میلیـــــارد 
ریـــــال بیشـــــترین درآمد  و رشد فـــــروش را در ســـــال 1400 کسب کرد. از جملـــــه عوامـــــل افزایـــــش نـــــرخ رشــد درآمــد فــروش شــرکت 
هـــــای پخـــــش را مـــــی تـــــوان افزایـــــش نـــــرخ فـــــروش محصـــولات عنـــوان کـــرد کـــــه انتظـــــار مـــــی رود بـــا در نظـــر گرفتـــن تـــورم 40 درصـــد، 
ســـهم بـــازار 15 درصـــد و ادامـــه تخصیـــص ارز ترجیحـــی بـــه مـــواد موثـــر دارو درآمـــد شـــرکت در ســـال 1401 بـــه 121،950 میلیـــارد ریـــال 
ـــال ارتقـــا یابدکـــه  ـــارد ری ـــرآورد مـــی شـــود درآمـــد شـــرکت بـــه 168،750 میلی ـــی ب ـــذف ارز ترجیحــ ـــورت حــ افزایـــش پیـــدا کنـــد و در صــ

این مهم میتواند اهرمـــــی بـــــرای افزایـــــش ســـــودآوری شـــــرکت هـــــای گـــــروه تلقـــــی شـــــود.
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حاشیه سود و دوره وصول مطالبات شرکت های صنعت پخش

حاشیه سود خالصحاشیه سود عملیاتیحاشیه سود ناخالص

نه ماهه سال مالی 1400 سال مالی 1399

حاشیه سود 
ناخالص%

حاشیه سود 
عملیاتی%

حاشیه سود 
خالص%

دوره وصول 
مطالبات)روز(

حاشیه سود 
ناخالص%

حاشیه سود 
عملیاتی%

حاشیه سود 
خالص%

دوره وصول 
مطالبات)روز(

7/116/63/41856/124/88/5162توزیع داروپخش

7/128/49/6619/114/45/364قاسم ایران

1/146/73/51731/154/105/7160پخش هجرت

6/121/641765/1279/5154پخش البرز

شرکت

سال 1395سال 1396سال 1397سال1398سال 91399 ماهه 1400

٪14

٪12

٪10

٪8

٪6

٪4

٪2

٪0

حاشیه سود 

حاشـــیه ســـود ناخالـــص شـــرکت حـــدود 12 مـــی باشـــد و حاشـــیه ســـود عملیاتـــی شـــرکت حـــدود 8 درصـــد اســـت همونطـــور کـــه از 
نمـــودار مشـــخص اســـت حاشـــیه ســـود شـــرکت در حـــال رشـــد اســـت.
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شـــرکت توزیـــع داروپخـــش در پایـــان دوره نـــه ماهـــه منتهـــی بـــه اذر 1400 موفـــق بـــه تحقـــق ســـود 3،346 ریـــال شـــده اســـت بـــا 
توجـــه بـــه عملکـــرد ســـه ماهـــه پایـــان ســـال مالـــی انتظـــار مـــی‌رود در ایـــن ســـال بـــه ســـود 4،154 ریـــال دســـت یابـــد . مهمتریـــن 
رخـــداد پیـــش روی صنعـــت در ســـال 1401 احتمـــال حـــذف ارز ترجیحـــی صنعـــت دارو مـــی باشـــد، کـــه ایـــن مهـــم بـــه رشـــد قیمـــت دارو 

ـــود. ـــی ش ـــر م ـــش منج ـــای پخ ـــرکت ه ـــد ش ـــش درآم ـــه افزای ـــه ب و در نتیج
ـــع داروپخـــش  ـــازار 15 درصـــدی شـــرکت توزی ـــورم 40 درصـــد و ســـهم ب ـــرای ســـال 1401، عـــدم حـــذف ارز ترجیحـــی، ت در مفروضـــات ب
ـــا مفروضـــات یـــاد شـــده ســـود 4،968 ریـــال بـــه ازای هـــر ســـهم بـــرآورد مـــی شـــود. همچنیـــن اثـــرات حـــذف  لحـــاظ شـــده اســـت کـــه ب
ـــرای جهـــش درآمـــد  ارز ترجیحـــی در صـــورت اعمـــال در جـــدول تحلیـــل حساســـیت پرداختـــه شـــده اســـت کـــه مـــی توانـــد بـــه اهرمـــی ب

و ســـودآوری منجـــر شـــود.

پیش بینی صورت سود و زیان 

1401 1400 
 نه ماهه

1400 
برآورد سه ماهه 

چهارم 1400

51,500,01269,378,95920,685,19990,064,158121,950,000درآمد ارائه خدمات

(107,626,950)(78,904,732)(18,255,719)(60,649,013)(45,451,326)هزینه ارائه خدمات

6,048,6868,729,9462,429,48011,159,42614,323,050سود )زیان( ناخالص

(5,448,987)(3,892,133)(973,033)(2,919,100)(2,642,404)هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

1,12401,1241,124(478)خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

3,405,8045,811,9701,456,4477,268,4178,875,188سود )زیان( عملیاتی

(1,499,674)(1,099,459)(274,865)(824,594)(1,155,519)هزینه های مالی

350,069247,75382,584330,337396,405خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

2,600,3545,235,1291,264,1676,499,2967,771,918سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(1,810,484)(1,514,024)(294,490)(1,219,534)(404,841)مالیات

2,195,5134,015,595969,6774,985,2725,961,434سود )زیان( خالص

3,6593,3468084,1544,968سود هر سهم پس از کسر مالیات

600,0001,200,0001,200,0001,200,0001,200,000سرمایه

1399 دوره مالی

واحد )میلیون ریال(
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در جـــــدول تحلیـــــل حساســـــیت نیـــــز، ســـــود بـــــرآوردی بـــــا تغییـــــر سهم بازار شرکت و تغییر نرخ دلار موثر نشــــان داده شـــــده اســــــت. 
ـــال  ـــرخ دلار 250،000 ری ـــرار دادن ن ـــا ق ـــی و مبن ـــذف ارز ترجیح ـــرکت ح ـــازار ش ـــهم ب ـــدن س ـــت مان ـــرض ثاب ـــا ف ـــود ب ـــی می ش ـــش بین پی

ـــا حـــدود 8،000 ریـــال افزایـــش یابـــد. ســـود هـــر ســـهم شـــرکت ت

جدول تحلیل حساسیت سود سال مالی 1401	

 
 نرخ دلار موثر-ریال

 42,000 100,000 150,000 200,000 250,000

13 3,875 4,635 5,290 5,946 6,601

 14 4,421 5,240 5,946 6,652 7,357

 15 4,968 5,845 6,601 7,357 8,113

 16 5,514 6,450 7,257 8,063 8,870

 17 6,061 7,055 7,912 8,769 9,626

 18 6,607 7,660 8,567 9,475 10,382

 19 7,154 8,265 9,223 10,180 11,138

صد
در

ر- 
ازا

م ب
سه
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کریـــم خـــان زنـــد، خیابـــان شـــهید عضـــدی   تهـــران ، خیابــــــــــــــــــــــان 
 )آبـــان جنوبـــی(، شـــماره 11، ســـاختمان شـــهید بهمـــن محمودپـــور
تلفن :88903293-021                                  فکس : 021-88919676

توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


