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  شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان
 (سهامي عام)

  

  گزارش تفسيري مديريت

 ٢٩/١٢/١٤٠١مالي منتهي به  سال
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  ت مطالبسفهر

  

 شماره صفحه  عنوان

 ٤ ماهيت كسب و كار -الف 

 ٩  مصوب شركت چارت سازماني -ب 

 ١٦  معيارهاي سنجش عملكرد  - ج

 ١٨  نتايج عمليات و چشم اندازها  - د

 ٢١  تحليل بازار و چشم انداز آينده – هـ

 ٢٩  يج سرمايه گذاريحوزه هاي را - و

 ٣٣  اهداف مديريت و راهبردهاي اتخاذ شده براي دستيابي به اهداف - ز

 ٣٤  اقدامات صورت گرفته در خصوص الزامات دستور العمل حاكميت شركتي -ح

 ٣٥  مهمترين منابع ريسك ها و روابط - ط

 ٣٧  همترين فرصت ها و تهديدات شركت و بازار سرمايهم - ي

 ٣٨  خلاصه اي از اطلاعات شركت - ك
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  سازمان بورس و اوراق بهادار
  

  با سلام و احترام

و  ٠٣/٠٥/١٣٨٦دستورالعمل اجرايي افشاي اطلاعات شركت هاي ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار مصوب  ٧در اجراي مفاد ماده 

هيأت مديره سازمان بورس و اوراق بهادار (ابلاغيه شماره  ١٤/٠٩/١٣٩٦و  ٢٨/٠٤/١٣٩٦،  ٢٧/٠٦/١٣٨٩،  ٠٦/٠٤/١٣٨٨اصلاحيه مورخ 

در سامانه كدال) ناشر پذيرفته شده در بورس مكلف به افشاي گزارش تفسيري  ٣٩٩٩٤٦به شماره پيگيري  ٢٩/٠٩/١٣٩٦مورخ  ٢٩٣٨٦/١٢٢

  شش، نه و سالانه مي باشد.مديريت در مقاطع سه، 

گزارش حاضر به عنوان يكي از گزارش هاي هيأت مديره مبتني بر  اطلاعات ارائه شده در صورت هاي مالي بوده و اطلاعاتي را در خصوص 

عنوان  تفسير وضعيت مالي، عملكرد مالي و جريان هاي نقدي شركت براي تشريح اهداف و راهبردهاي خود جهت دستيابي به آن اهداف به

  مكمل و متمم صورت هاي مالي ارائه مي نمايد.

گزارش تفسيري مديريت شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان(سهامي عام) طبق ضوابط تهيه گزارش تفسيري مديريت تهيه شده و در 

  به تأييد هيأت مديره رسيده است. ٢٩/٠١/١٤٠٢تاريخ 

  

 رديف

مديرهتاعضاي هيأ  

و   

مديرعامل   

 سمت نماينده

 

 داود آقامحسني ١
توليدي و صنعتي گوهرفامشركت   

)خاص(سهامي   
مديره ترئيس هيأ  

 

 مسعود شجاعي ٢
گذاري سليم شركت سرمايه  

 (سهامي عام)
مديره تنائب رئيس هيأ  

 

اكبر خادمعلي  ٣ تعاوني امداد كار ايرانيانشركت   مديره تعضو هيأمديرعامل و    

 

 علي عالي زاده ٤
ايمن خودرو شرقشركت   

 (سهامي خاص)
مديره تعضو هيأ  

 

ساتراپ رنگشركت  محمدرضا احمدي ٥ مديره تعضو هيأ   
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  مشخصات اعضاء هيأت مديره

  تحصيلات  تاريخ انتصاب  سمت  نماينده  اعضاي هيأت مديره
حقوق و مزاياي 

  ماهانه
  (ميليون ريال)

  سوابق كاري

شركت توليدي و 
  صنعتي گوهرفام

داود 
  آقامحسني

رئيس هيأت 
  مديره

  ليسانس حسابداري  ١٦/٠٨/١٤٠٠
حق حضور مطابق 

  مصوبه مجمع

 تاكنون، عضو هيأت ١٣٩٤رئيس اداره اوراق بهادار شركت ايران خودرو از 
 ١٨مدت مديره شركت نگار نصر سهم، حسابرس داخلي شركت سايپا به 

 ٦سال، مدير مالي و اداري شركت صنايع سنگبري سنگستان به مدت 
  ماه، مسئول امور مالي و حسابداري شكت تحليلگران سيستم

شركت سرمايه گذاري 
  سليم

مسعود 
  شجاعي

نائب رئيس 
  هيأت مديره

٠٤/١٢/١٤٠٠  
فوق ليسانس 

  حسابداري
٢٨٩ 
 

معاونت مالي و سرمايه گذاري شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان، 
مشاور مديرعامل شركت  هيأت مديره شركت قند بيستون، نائب رئيس

مدير مالي و اداري و رئيس  كارخانه هاي توليدي و صنعتي ثابت خراسان،
  حسابداري شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان

شركت تعاوني امداد 
  نكار ايرانيا

علي اكبر 
  خادم

مديرعامل و 
عضو هيأت 

  مديره
١٦/٠٨/١٤٠٠  

فوق ليسانس 
  حسابداري

٣٧٢  
مديرعامل شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان، رئيس اداره نظارت بر 
ناشران صنعتي و معدني سازمان بورس و اوراق بهادار، كارشناس نظارت 

  بر ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار

 شركت ايمن خودرو
  شرق

  علي عالي زاده
عضو هيأت 

  مديره
١٦/٠٨/١٤٠٠  

فوق ليسانس 
  حسابداري

حق حضور مطابق 
  مصوبه مجمع

 ١٤٠٠مديرعامل و عضو هيأت مديره شركت سبدگردان كوروش از خرداد 
تاكنون، مشاور بازار سرمايه شركت گروه صنعتي انتخاب الكترونيك 

  سال ١آرمان به مدت 

  شركت ساتراپ رنگ
محمدرضا 

  احمدي
عضو هيأت 

  مديره
١٦/٠٨/١٤٠٠  

فوق ليسانس 
  حسابداري

حق حضور مطابق 
  مصوبه مجمع

تاكنون، مدير مالي  ٩٩مدير مالي شركت سرمايه گذاري سليم از آذر 
سال، رئيس  ٥شركت گسترش سرمايه گذاري ايران خودرو به مدت 

سال، كارشناس ارشد  ٢حسابداري شركت سيمان شمال به مدت 
سال، كارشناس  ١كت پترو گوهر فراساحل كيش به مدت حسابداري شر

 ١ارشد حسابداري شركت مهندسي نيروي نفت و گاز سپانير به مدت 
  سال ٤سال، حسابرس سازمان حسابرسي به مدت 

  الف ) ماهيت كسب وكار 

سرمايهسگ شركت         ـــموض به توجه با عام) سهامي(ايرانيان  گذاري ترش   در گذاري سرمايه امكان خود فعاليت وعـ

 صندوق گذاري سرمايه واحدهاي ايران، فرابورس در شده منتشر مشاركت اوراق بهادار، اوراق در بورس شده منتشر سهام

قابل  فيزيكي هاي دارايي ها، بانك نزد سپرده هاي گواهي گرانبها، فلزات و بورس از خارج بهادار اوراق، گذاري سرمايه هاي

ساير  بورس در معامله صادي هاي پروژهو  شد مي دارا را توليدي واحدهاي و اقت در  گزارش مورد مالي دوره  در شركت .با

شاركت اوراق بورس، از خارج شركتهاي سهام بورس، در شده پذيرفته هاي شركت سهام  و گذاري نموده سرمايه ... و م

 ايـــفض بر تأثيرگذار لليـــالم بين عوامل مهمترين لهـــجم از .است ودهـــنم ها حوزه اين به معطوف را خود فعاليت تمركز

ـــش كار و كسب برخي از شاخص  رشد و ها كاموديتي قيمت روند تغييرات جهاني، اقتصاد كلان شرايط به توان مي ركتـ

صاد هاي شاره جهان اقت صاد سطح در. نمود ا  بانكي، گذاران سپرده به سود پرداختي نرخ بانكي، سود نرخ نيز داخلي اقت

  اساسنامه اساس بر .دارند مستقيمي تأثير شركت عمليات بر كه هستند عواملي مهمترين از نفت قيمت و ارز نرخ نوسانات

سبد مديريت گزارش، مورد دوره در آن گذاري سرمايه هاي حوزه و شركت هاي فعاليت ماهيت و  گذاري سرمايه بهينه 

  .باشد برخوردار بالايي اهميت از سهامداران نزد و باشد داشته بسزايي شركت تأثير عملكرد بر تواند مي بورسي هاي
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 تاريخچه فعاليت 

قانون بازار  ١ماده  ٢١و  ٢٠ يموضوع بند ها يمال ينهاد ها قياز مصاد انيرانيا يگذار هيشركت گسترش سرما

شماره  يشركت  ط نيگردد . ا يمصوب م ديجد يمال يو نهاد ها قانون توسعه ابزار ها ١اوراق بهادار و بند هـ ماده 

تهران  يتجار ريدر اداره ثبت شركتها و موسسات غ ١٠١٠٢٦٨٢٨٣٥ يبا شناسه مل ٠٧/٠٥/١٣٨٣ مورخ ٢٢٧١٢٤

 ٠٤/٠٧/١٣٨٩ خيشد و در تار ليعام تبد يبه سهام ١٣٨٧ /٠٩/٠٩ خيخاص ثبت و در تار يبصورت شركت سهام

جزو  انيرانيا يگذار هيشركت گسترش سرما است. درحال حاضر دهيگرد رشيدر فرابورس پذ "وگستر"با نماد 

  .باشد يم ميسل يگذار هيگروه، شركت سرما يياست و شركت نها  ميسل يگذار هيشركت سرما يفرع يشركت ها

  باشد. يم ٥٨پلاك  –متري كبيرزاده(لاله غربي)  ٣٥بلوار  – جنوبيجنت آباد  -شركت درتهران يمركز اصل ينشان

 اساسنامهموضوع فعاليت شركت طبق  

 موضوع فعاليت اصلي

 ياوراق بهادار دارا ريسا ايصندوق ها  يگذار هيسرما يدر سهام، سهم الشركه، واحدها يگذار هيسرما -الف 

 اي ييكه به تنها يبا هدف كسب انتفاع به طور يگذار هيسرما يصندوق ها ايشركت ها، موسسات  يحق را

 اريرا در اخت ريپذ هيسرما يگذار هيصندوق سرما ايبه همراه اشخاص وابسته خود، كنترل شركت، موسسه 

 .ابديدر آن نفوذ قابل ملاحظه ن اينگرفته 

 اي ريانتخاب مد ييو توانا ستين يحق را ياوراق بهادار كه به طور معمول دارا ريدر سا يگذار هيسرما -ب 

 دهد. يكنترل ناشر را به مالك اوراق بهادار نم

 موضوع فعاليت فرعي 

نزد  يگذار هيسرما يو سپرده ها يبانك يسپرده  يدر مسكوكات، فلزات گران بها، گواه يگذار هيسرما -الف 

  مجاز. ياعتبار يبانك ها و موسسات مال

 ياوراق بهادار دارا ريسا ايصندوق ها  يگذار هيسرما يدر سهام، سهم الشركه، واحدها يگذار هيسرما -ب 

 اي ييكه به تنها يبا هدف كسب انتفاع به طور يگذار هيسرما يصندوق ها ايشركت ها، موسسات  يحق را



 

٦ 
 

 اريرا در اخت ريپذ هيسرما يگذار هيصندوق سرما ايبه همراه اشخاص وابسته خود، كنترل شركت، موسسه 

  .دابيدر آن نفوذ قابل ملاحظه ب اي گرفته

 يساختمان يو پروژه ها يديتول يپروژه ها ،يكيزيف يها ييها از جمله دارا ييدارا ريدر سا يگذار هيسرما -ج 

  با هدف كسب انتفاع.

  ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله: -د 

 يگذار هيسرما يسمت در صندوق ها رشيپذ -

 اوراق بهادار. يبازار گردان يمال نيتام -

 اوراق بهادار. يسينو رهيدر تعهد پذمشاركت  -

 حداقل سود اوراق بهادار. اياصل  ،ينقدشوندگ نيتضم -

ماده، در حدود مقررات و مفاد اساسنامه اقدام  نيمذكور در ا يها تيفعال ياجرا يتواند در راستا يشركت م -ه 

صادرات كالا  ايافتتاح كند و به واردات  يبانك ياعتبار اسناد اي دينما ييدارا ليتحص اي يمال لاتيبه اخذ تسه

 تيفعال ياجرا يمجاز است كه در راستا ياقدامات فقط در صورت نيمربوطه را انجام دهد. ا يبپردازد و امور گمرك

  شركت ضرورت داشته باشند و انجام آنها در مقررات منع نشده باشند. يها

شده در بورس اوراق  رفتهيپذ يدر سهام شركت ها يگذار هيمورد گزارش سرما يدوره مال يشركت ط تيفعال

  بهادار بوده است .
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 شركت ثبت شده سرمايه 

ه شرح ميليون ريال بوده كه طي چند مرحله ب ١٠٠,٠٠٠سرمايه شركت در بدو تاسيس مبلغ       

  فته است .افزايش يا ٢٩/١٢/١٤٠١مالي منتهي به  سالميليون ريال تا پايان  ٤٠٠,٠٠٠زير به مبلغ 
  ٢٩/١٢/١٤٠١ الي از بدو تاسيسطي سالهاي  ثبت شده تغييرات سرمايه

 )ميليون ريالمبالغ به (  

  محل تأمين  پس از افزايش سرمايه  افزايش سرمايه  تاريخ ثبت  تاريخ

١٠/٠٥/٨٣٣١  بدو تأسيس  آورده نقدي ١٠٠,٠٠٠ ١٠٠,٠٠٠ 

١٧/٠٣/١٣٨٤  ١٣٨٤سال  مطالبات حال شده ١٥٠,٠٠٠ ٥٠,٠٠٠ 

١٢/٠٤/٨٥٣١  ١٣٨٥سال  مطالبات حال شده ٣٠٠,٠٠٠ ١٥٠,٠٠٠ 

٢٧/٠٤/١٣٨٦  ٢٥/١٠/١٤٠١ الي ١٣٨٦سال  مطالبات حال شده ٤٠٠,٠٠٠ ١٠٠,٠٠٠ 

٠٠,٠٠٠٨ ٤٠٠,٠٠٠ ١٤٠١/١٠/٢٦  ١٤٠١سال    مطالبات حال شده و آورده نقدي 
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 تركيب سهامداران 

  :باشدمي جدول زيربه شرح  ٢٩/١٢/١٤٠١ منتهي بهمالي  سالتركيب سهامداران شركت در پايان     

 درصد مالكيت تعداد سهام مشخصات سهامدار گروه سهامداران

٤٥,١٩% ٣٦١,٥٣٩,٧٠٩ شركت سرمايه گذاري سليم اشخاص حقوقي  

٧٦٢٥٢٥,  تعاوني امداد كار ايرانيانشركت  اشخاص حقوقي  %٠,٠٣  

اشخاص حقوقيساير  ٠٨٤٧٩٥,٦٧,  ساير اشخاص حقوقي   %١١,٩٦  

٤٢,٨٢% ٣٤٢,٥٢٧,٤٤٥  اشخاص حقيقي اشخاص حقيقي  

 %١٠٠ ٨٠٠,٠٠٠,٠٠٠ جمع

  

٢٩/١٢/١٤٠١ كت در تاريخشرنمودار تركيب سهامداران 

   

  

يمسرمايه گذاری سل
45%

انتعاونی امداد کار ايراني
0%

یساير اشخاص حقوق
12%

یاشخاص حقيق
43%
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  چارت سازماني مصوب شركتب ) 

  

  

  

  



 

١٠ 
 

  كميته هاي تخصصي 

كميته هاي تخصصي فعال در شركت مشتمل بر كميته سرمايه گذاري، كميته حسابرسي داخلي، كميته كميسيون معاملات،  

  كميته انتصابات و كميته مبارزه با پولشويي مي باشد.

از مدير ســرمايه گذاري، مديرعامل شــركت و مشــاوران  متشــكل و كميته ســرمايه گذاري زير نظر هيئت مديره و مديرعامل -

شركت در جهت ارزيابي عملك و مدعوين سرمايه گذاري مديرعامل صت هادر محل  سي فر سرمايه گذاري و برر و  رد واحد 

هاي آتي تشكيل مي گردد. مصوبات اين كميته به صورت منظم به هيئت مديره شركت دهاي بازار سرمايه و ارائه سياستتهدي

  رائه شده و نقطه نظرات آنان مورد بررسي و مورد اجرا قرار مي گيرد.ا

كميته حسابرسي براساس منشور كميته حسابرسي تدوين شده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار تشكيل شده كه يكي از  -

فعاليت خود را در اعضــاي هيئت مديره به عنوان رئيس كميته و به عنوان بازوي مشــاوره اي و نظارتي هيئت مديره شــركت 

صميم گيري سريع  دوره مالي مورد گزارش با هدف ارتقاي كيفيت در ت سهيل و ت شركت، پيگيري، ت هاي راهبردي و اجرايي 

 م راهبردي شركتي سامان داده اند.در روندها و فعاليت هاي اجرايي شركت در چارچوب كلي نظا

 

 :مشخصات اعضاي كميته حسابرسي

  اهم سوابق  تحصيلات  سمت  نام و نام خانوادگي

  ليسانس حسابداري  رئيس كميته  داود آقامحسني
، تاكنون، عضو هيأت مديره شركت نگار نصر سهم ١٣٩٤رئيس اداره اوراق بهادار شركت ايران خودرو از 

سال، مدير مالي و اداري شركت صنايع سنگبري سنگستان به  ١٨حسابرس داخلي شركت سايپا به مدت 
  امور مالي و حسابداري شكت تحليلگران سيستمماه، مسئول  ٦مدت 

  عضو كميته  مريم عربي مزرعه شاهي
دكتراي مديريت 

  كسب و كار

مدير حسابرسي در موسسه حسابرسي دش و همكاران، شريك موسسه حسابرسي راهبران حساب، 
هلدينگ حسابدار رسمي، كارشناس رسمي دادگستري، مدير نظارت ارزشيابي و هيأت مديره شركت هاي 

  غذايي گلرنگ

  ليسانس حسابداري  عضو كميته  محمد اسمعيلي
 مدير مالي و اقتصادي شركت قالبهاي پيشرفته ايران خودرو ، رئيس حسابداري و كارشناس

سابدار شركت پتروپايدار ، حايسكرا اتوالكتريك ايرانمسئول حسابداري در شركت 
  ايرانيان، حسابرس سازمان حسابرسي

  مرضيه لشگري
سرپرست حسابرسي 

  داخلي
مجموعاً در شركت گسترش  حسابداري، كارشناس مسئول امور سهام، مسئول خزانه داري  ليسانس حسابداري

  سرمايه گذاري ايرانيان

 

شكيل گرديده تا از بروز  - ساس آيين نامه معاملات ت شركت و برا صلاح  صرفه و  سيون معاملات با هدف رعايت  كميته كمي

معاملاتي و يا تضييع حقوق سهامداران در امر خريد و فروش املاك، اموال و اثاثه اساسي شركت جلوگيري به هرگونه تخلف 

 عمل آورد.
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انتصاب و پيشنهاد  بررسي و احراز شرايط مقرر براي نامزدهاي عضويت در هيئت مديره شركت، كميته انتصابات با هدف -

پيشنهاد نامزدهايي براي عضويت در كميته هاي تخصصي هيئت مديره بركناري مديرعامل و مديران ارشد شركت اصلي و 

كميته انتصابات از سه عضو كه اكثريت آنها، اعضاي مستقل و  مطابق با دستورالعمل حاكميت شركتي تشكيل مي گردد.

 غيرموظف هيئت مديره هستند تشكيل مي گردد.

  مشخصات اعضاي كميته انتصابات:

  اهم سوابق  تحصيلات  سمت  نام و نام خانوادگي

  رئيس كميته  محمدرضا احمدي
فوق ليسانس 

  حسابداري

مدير مالي شركت سرمايه گذاري سليم، مدير مالي شركت گسترش سرمايه گذاري ايران خودرو ، رئيس 
حسابداري شركت سيمان شمال، كارشناس ارشد حسابداري شركت پترو گوهر فراساحل كيش، 

  مهندسي نيروي نفت و گاز سپانير، حسابرس سازمان حسابرسيكارشناس ارشد حسابداري شركت 

  عضو كميته  مسعود شجاعي
فوق ليسانس 

  حسابداري
معاونت مالي و سرمايه گذاري شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان، نائب رئيس هيأت مديره شركت 

  انيانقند بيستون، مدير مالي و اداري و رئيس حسابداري شركت گسترش سرمايه گذاري اير

  عضو كميته  علي عالي زاده
فوق ليسانس 

  حسابداري
مديرعامل و عضو هيأت مديره شركت سبدگردان كوروش، مشاور بازار سرمايه شركت گروه صنعتي 

  انتخاب الكترونيك آرمان

  

شركتي و اختيارات تفويض ساس الزامات حاكميت  سك بر ا سوي هيأتكميتة مديريت ري به مديره با هدف كمك  شده از 

هاي استراتژيك شركت شكل گرفته است. اين كميته ضمن اخذ مشاوره از خبرگان ايشان براي دستيابي به اهداف و برنامه

سان مجرب در حيطة بازارهاي مالي شنا سرمايه و كار سعي بر يكپارچهو  سك فعاليت،  شركت، ارائه سازي مديريت ري هاي 

ها دارد. همچنين اين كميته به گيريآن و كمك به مديران ارشد در تصميموري هاي لازم در راستاي افزايش بهرهپيشنهاد

شركت را ارزيابي و كنترل نموده و نتايج ر سك  سب بودن چارچوب مديريت ري ا به هيأت مديره گزارش صورت ماهانه، منا

  نمايد.مي

  :ريسك مشخصات اعضاي كميته 

  اهم سوابق  تحصيلات  سمت  نام و نام خانوادگي

  رئيس كميته  مسعود شجاعيآقاي 
فوق ليسانس 

  حسابداري
معاونت مالي و سرمايه گذاري شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان، نائب رئيس هيأت مديره شركت قند 

  بيستون، مدير مالي و اداري و رئيس حسابداري شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان

  عضو كميته  آقاي رحمت اله هاشمي
فوق ليسانس 

  حسابداري

سرپرست حسابرسي در موسسه حسابرسي فريوران، عضو كميته حسابرسي كارگزاري بانك ملي، مديرعامل و 
 وعضو هيأت مديره شركت ثروت آفرينان خاورميانه، مشاور مالي و اقتصادي شركت صنعتي بهپاك، مشاور مالي 

عه حسابداران رسمي، حسابرس ارشد استراتژيك مجموعه تكا و طرح تو طرح، مدرس دانشگاه، عضو مستقل جام
  از جامعه حسابدارن رسمي

  عضو كميته  خانم پريسا كاظم زاده
فوق ليسانس مديريت 

  بازرگاني بين الملل

ه ريزي مشاور مديريت و برنامه ريزي استراتژيك صندوق پس انداز كاركنان راه آهن ج.ا ، مشاور مديريت و برنام
ايران، عضو هيأت مديره شركت شيشه هاي ايمني، مدير بازرگاني شركت استراتژيك شركت قطعات اتومبيل 

بازرگاني نوين آرا، مسئول نظارت بر طرحهاي كسب و كار شركت ايران خودرو، كارشناس ارشد مديريت امور 
  مجامع و تلفيق شركت گسترش سرمايه گذاري ايران خودرو
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شوراي عالي كميته مبارزه با پولشويي با هدف آموزش، نظارت و به كارگيري دستورالعمل ها و قوانين كلي صادره توسط  -

، تشكيل گرديده تا ضمن آموزش  است ايراندر  لشوييترين مرجع حاكميتي اقدامات ضد پوعالي لشويي كهمبارزه با پو

 كاركنان، از بروز هرگونه تخلف و يا سهل انگاري در رابطه با اين موضوع جلوگيري به عمل آيد .

  گزارش پايداري:

نوع فعاليت شركت گسترش سرمايه گذاري ايرانيان به عنوان يك شخصيت حقوقي، به طور مستقيم آثار مخرب و زيانباري   -

و همچنين  محيط زيست و تنوع زيستي ندارد اما تا جاي ممكن سعي بر آن است تا در زمينه تفكيك زباله و ضايعاتبر 

 اقدامات موثر صورت گيرد. مصرف بهينه انرژي

 مصوبه اي در خصوص كمك هاي بلاعوض و عام المنفعه در دوره مورد گزارش انجام نشده است. -

صي كاركنان به فراخور، اقدامات لازم صورت مي گيرد. ضمناً در جهت كمك به به  منظور ارتقاي سطح اجرايي و تخص -

 هزينه بيمه عمر و حوادث و تكميلي كاركنان به عهده شركت مي باشد. %٧٠سطح سلامت، به ميزان 

در خصوص عملكرد اقتصادي شركت لازم به يادآوري است كه در سنوات اخير و با روند كاهش ارزش شاخص بورس اوراق  -

بهادار، برآيند و سودآوري شركت نيز با افت مواجه شد كه منجر به شناسايي ذخيره كاهش ارزش سرمايه گذاري ها و به 

شد. اما با تغيير در تركيب پرتفو و همچنين اصلاح روند نزولي شاخص بورس اوراق بهادار  ١٤٠٠سال  عملكرد تبع آن زيان

بوده ايم و قطعا سعي مجموعه بر  ١٤٠١در سال وري شاهد روند سودآ و برگشت ذخيره كاهش ارزش سرمايه گذاري ها،

  حفظ اين شرايط و ارتقاي آن است.

  قوانين و مقررات حاكم بر فعاليت 

  مهمترين قوانين و مقررات حاكم بر فعاليت شركت به قرار زير مي باشد:

 قوانين و مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار -

 قانون تجارت -

 مالياتهاي مستقيمقانون  -

 قوانين سازمان تامين اجتماعي -
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 اهداف مديريت و راهبردها

و تشكيل پرتفوي  انجام كمترين ريسك منطقي و بازدهي كسبو افزايش ثروت سهامداران با حضور پررنگ در بازار سرمايه  -

 بهينه.

 .بورساحراز مجدد شرايط ادامه فعاليت در بازار اول فرابورس و حضور در بازار اول  -

ي هاي ك، فعاليت در زمينه سرمايه گذارايجاد صندوق هاي سرمايه گذاري مشتر از قبيل توسعه فعاليتهاي سرمايه گذاري -

 .مالي سوپرماركتتبديل شدن به يك شركت و  ، استفاده از ابزارهاي جديد ماليجديد

 خودرو .تبديل شدن به يك شركت سرمايه گذاري تخصصي در مجموعه گروه صنعتي ايران  -

 ارتقاء ساختار سرمايه شركت در راستاي برنامه هاي راهبردي. -

 انجام اقدامات لازم به منظور بهره مندي مطلوب از فرصت هاي پيش روي اقتصاد ايران. -

 

  شماره تلفن شركت  آدرس و

 مي باشد .  ٥٨پلاك  –متري كبيرزاده (لاله غربي)  ٣٥بلوار  –جنت آباد جنوبي  -دفتر مركزي شركت واقع در تهران آدرس  -

  ٠٢١٤٦١٣٦٠٢٦               تلفن دفتر مديريت :  

    ٠٢١٤٦١٣٦٧٣٧             تلفن بخش امورسهام :  
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  ٢٩/١٢/١٤٠١وضعيت سرمايه گذاري در سهام شركتهاي پذيرفته شده در بورس در  - ١

افزايش(كاهش) ارزش 

 سرمايه گذاري
 خالص ارزش فروش

تمام شده كل بهاي 

 (ميليون ريال)

تعداد سهام 

 تحت تملك
 رديف صنعت شركت سهام كل شركت

 ايران خودرو ديزل ٨٦,٣٦٠,٨٤٩,٠٠٠ ٣٧,٠٠٠,٠٠٠ ١٣٠,٠٦٩ ١٤٣,٠٠٢ ١٢,٩٣٣

 خودرو و ساخت قطعات

١ 

 ٢ ايران خودرو ٣٠١,٦٥٦,٠٦٨,٠٠٠ ١٥,٠٠٠,٠٠٠ ٤٥,٧٠٦ ٥٠,١٤٦ ٤,٤٤١

 ٣ ايركا پارت صنعت ٣,٤٥٩,٩١٩,٠٠٠ ١٠,٣٥٠,٠٠٠ ٣٤,٠٣٣ ٣٥,٨٧١ ١,٨٣٩

)٣٦٨(  ٤ پارس خودرو ١١٣,٥٦٨,٢٨١,٤٤٧ ٤,٠٠٠,٠٠٠ ٦,٢٩٤ ٥,٩٢٦ 

 ٥ چرخشگر ٩٥٢,٠٩٤,٧٤٩ ٩,٩٣١,٥٠٠ ١٧٠,٥٣٧ ٢٥٥,٦٠٣ ٨٥,٠٦٦

)٦٣٥(  ٦ رادياتور ايران ٣,٨٥٤,٤١٤,٠٠٠ ١,٧٠٠,٠٠٠ ١٠,٥٨٤ ٩,٩٤٩ 

 ٧ سايپا ١٩٥,٥١٠,٥٥٠,٠٠٠ ١٨,٠٠٠,٠٠٠ ٤٤,٣٥٢ ٤٤,٣٨٣ ٣١

 ٨ گسترش سرمايه گذاري ايران خودرو ٣٩,٦٠٥,١٣٧,٠٠٠ ٣,٠٠٠,٠٠٠ ١٣,٣٥٦ ١٣,٦٦٥ ٣٠٩

 ٩ موتورسازان تراكتورسازي ايران ٣,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٦,٠٠٠,٠٠٠ ٤٤,٦٩٤ ٤٩,٧٩٠ ٥,٠٩٦

)١,٦١٥(  ١٠ مهركام پارس ٦,٦٢٧,٧١٨,٥٦٦ ١٢,٠٠٠,٠٠٠ ٣٦,٥٥١ ٣٤,٩٣٦ 

 بانك ملت ٣٥٣,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٣١,٦٠٠,٠٠٠ ١٠٢,٩٩٠ ١٠٥,٩٨٦ ٢,٩٩٥

 بانكها و موسسات اعتباري

١١ 

 ١٢ بانك صادرات ١٧٥,٣٥٣,٩٧٢,٠٠٠ ١,٤٠٠,٠٠٠ ٢,٥٨٢ ٢,٨٠٧ ٢٢٥

 ١٣ بانك پاسارگاد ٢٧٢,٩٦٩,٠٠٠,٠٠٠ ٢,٩٣٤,٢٤٨ ٧,٩٧١ ٨,٣٩٧ ٤٢٧

 ١٤ بانك تجارت ٢٢٣,٩٢٦,١٢٧,٠٠٠ ٢,٠٠٠,٠٠٠ ٣,٨٧٦ ٤,٠١٤ ١٣٨

)٣٠,٣٦٣(  بيمه زندگي خاورميانه ٢,٤٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٤,٨٥٣,٩٩٩ ٧٥,٥٤٩ ٤٥,١٨٧ 
بيمه وصندوق بازنشستگي به جزتامين 

 اجتماعي
 

١٥ 

)٢٢,٤٣٠(  ١٦ بيمه سينا ٥,٨٧٧,٩٩٣,٠٢٣ ٤,٧٥٦,٥٥٨ ٣١,٣٢٧ ٨,٨٩٨ 

)١٦,٥٣٤(  ١٧ بيمه ما ٨,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٦,٦٠٠,٠٠٠ ٧٣,٢١٣ ٥٦,٦٧٩ 

)٧(  ١٨ بيمه ملت ٣٠,٦٥٧,٢١٣,٨٩٩ ٤٠٠,٠٠٠ ٥٧٢ ٥٦٦ 

 ١٩ فعاليتهاي كمكي به نهادهاي مالي واسط بورس اوراق بهادار تهران ١٨,٢٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٤٠٠,٠٠٠ ٢,٧٣٤ ٣,٠٩٠ ٣٥٦

)٥,٢٦١(  پتروشيمي غدير ١,٣٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٧٠٠,٠٠٠ ٦٦,٦٧٧ ٦١,٤١٥ 
 محصولات شيميايي

٢٠ 

پارسدوده صنعتي  ٩٥٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٧٠,٠٠٠ ٢,٥١١ ٢,٥٥٢ ٤١  ٢١ 

 ٢٢ صنايع شيميايي كيمياگران امروز ٤,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٢,٥٠٠,٠٠٠ ٢٠,٣٦٣ ٢٤,١٦٢ ٣,٧٩٩

فراورده هاي نفتي، كك و سوخت هسته  پالايش نفت اصفهان ٢٢٧,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٢٣٨,٩٤٧ ١,٨٢٣ ١,٩٤٥ ١٢٢
 اي

٢٣ 

 ٢٤ پالايش نفت تبريز ٣٠,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٤٠٠,٠٠٠ ٥,٩٧٨ ٦,٥٠٠ ٥٢٢

)٤,٨٧٢( محصولات غذايي و آشاميدني به جز  پاكديس ١,١٦٩,٥٣٨,٨٩٢ ٩١٨,٧٤٨ ٢٠,٠٥٧ ١٥,١٨٤ 
 قند و شكر

٢٥ 

)١٧٦(  ٢٦ صنعتي بهپاك ٤,١٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٢,٠٠٠,٠٠٠ ١١,٨٤١ ١١,٦٦٥ 

 داروسازي فارابي ١,٦٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١,٦٠٠,٠٠٠ ٣٦,٧٩٤ ٤٠,٥٩٢ ٣,٧٩٨
 مواد و محصولات دارويي

٢٧ 

)٣,٠٠٠(  ٢٨ داروسازي اكسير ٢,٢٥٠,٠٠٠,٠٠٠ ٢,٢٠٠,٠٠٠ ٥٣,٨٤٨ ٥٠,٨٤٧ 

)٧٠٦(  ٢٩ حمل ونقل، انبارداري و ارتباطات ريل پرداز نو آفرين ١٤٨,٥٥٢,٥٧٢ ١,٥٠٠,٠٠٠ ٦,١٦٧ ٥,٤٦٢ 

 ٣٠ سيمان، آهك و گچ سيمان فارس و خوزستان ٥,٦٢٥,٠٠٠,٠٠٠ ٧٠٠,٠٠٠ ٢٠,٣٠٧ ٢٢,٤٦٦ ٢,١٥٩

)٣٩,٣١٣(  سرمايه گذاري آوا نوين ١,٣٢٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٢,٧٨٠,٠٠٠ ٨٠,٥٠٦ ٤١,١٩٣ 

 سرمايه گذاريها
 

٣١ 

)٦٧(  ٣٢ سرمايه گذاري توسعه تجارت هيرمند ٦٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٣٨,٥٨١ ١,٢٦٠ ١,١٩٣ 

 ٣٣ سرمايه گذاري بهمن ١٤,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١,٩٢٠,١٨١ ٦,٨٦٣ ٦,٨٨٧ ٢٤

)٢,١٣٤( مهر آيندگانگروه توسعه مالي  ٣٠,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٧,٠٠٠,٠٠٠ ٥١,٦٩٦ ٤٩,٥٦٢   ٣٤ 

)٤٨(  سرمايه گذاري توسعه و عمران كرمان ٤٢,٦٢٠,١٧٨,٠٠٠ ٨٠٠,٠٠٠ ١,٠٣١ ٩٨٣ 
 انبوه سازي، املاك و مستغلات

٣٥ 

)٥٧٨(  ٣٦ سرمايه گذاري مسكن زاينده رود ٥٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٤٠٠,٠٠٠ ٦,٢٢٦ ٥,٦٤٨ 

)٦٨(  فروسيليس ايران ٤,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٤٠٠,٠٠٠ ٣,٠١٩ ٢,٩٥١ 
اساسيفلزات   

٣٧ 

 ٣٨ ملي صنايع مس ايران ٦٠٠,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٩٧٥,٠٠٠ ٦,٤١٨ ٧,٢٣٢ ٨١٤

)٢٧٤,٥٦٨(  ٣٩ قند و شكر قند ثابت خراسان ٦,٤٦٢,٨٠٩,٠٠٠ ١٩٣,٨٠٠,٠٠٠ ٧٥٩,٧١٧ ٤٨٥,١٥٠ 

)٥٦(  ٤٠ ماشين آلات و تجهيزات گسترش صنايع و خدمات كشاورزي ٢٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ١٠٠,٠٠٠ ٢,٩٢٩ ٢,٨٧٣ 

)٥٤,٠٣٠(  ٤١ لاستيك و پلاستيك لاستيك سهند ٣٥٠,٠٠٠,٠٠٠ ٢,٢٣٢,٥٠٠ ١٤٦,٩٩١ ٩٢,٩٦١ 

)٨٠٩٤٧(  ٤٢ عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم نيروگاه زاگرس كوثر ٦,٠٠٠,٠٠٠,٠٠٠ ٦,٧٨٦,٣١١ ١١٣,٩٠٩ ٣٢,٩٦٢ 

)٤١٢,١٨٥(  جمع ٢,٢٧١,٦٣٨ ١,٨٥٩,٤٥٣ 

 صندوق ها

با درآمد ثابت كيانصندوق سرمايه گذاري  ١,٠٠٠,٠٠٠ ١,٠٠٠ ٤٠ ٤١ ١  ٤٣ صندوق سرمايه گذاري قابل معامله 

)٤١٢,١٨٤(  ٦٧٨,٢,٢٧١ ١,٨٥٩,٤٩٤  جمع كل 



 

١٥ 
 

  به شرح جدول زير مي باشد : ي بورسي و غير بورسيها مودگر روند بهاي تمام شده سرمايه گذارين

  

 و اعتبار استفاده شده از سيستم كارگزاران بورس :  شركتهاي  روند ارزش روز سرمايه گذاري

 از سالو بدهي به سيستم كارگزاران بورس را هاي كوتاه مدت  ارزش روز سرمايه گذارينمودگر زير روند حركت   

   : نشان مي دهد ١٣٩٥

  

36,694 91,981

197,097 200,742

779,723

2,683,502 2,787,218

2,271,678

203,646 201,758

192,752

189,7530 0 0 0
0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401
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اعتبار استفاده شده ارزش روز



 

١٦ 
 

  معيارهاي سنجش عملكرد )ج

  درآمد عملياتي شركت

  مي دهد: جدول زير اجزاء اصلي سود محقق شركت را نمايش
  (ميليون ريال)                                                                                                  

٢٩/١٢/١٤٠١ شرح  ٢٩/١٢/١٤٠٠  ٣١/٠٦/١٤٠٠  

  ٥٤،٨٢٥  ٧٢,٥٦٠  ٦٠,٩٢٨ سود نقدي

 ٥،٣٩٦ ١٦,٦٢٤ ١١٠,٢٠٣ حاصل از فروش سهام (زيان)سود

 ٠  ١٢,٤٤٠  ١,٥٤١ درآمد سود تضمين شده 

 )٦٥٠،٣٨٨(  )١,١٠٨,١٣٨(  ٤٩٣,٣٨٤  ها سود حاصل از تغيير ارزش سرمايه گذاري

  ٤٦٦  ٩٣١  ٣٤٦  ساير

 )٥٨٩،٧٠١(  )١,٠٠٥,٥٨٣(  ٦٦٦,٤٠٣ جمع

 
  

  اول دوره هاي سرمايه گذاريبهاي تمام شده بازده درآمد محقق نسبت به 

  ٢٩/١٢/١٤٠٠  ٢٩/١٢/١٤٠١  شرح

  ٢٩,٠٦٤  ١١١,٧٤٤  سود حاصل از فروش سهام و اوراق

  ٧٢,٥٦٠  ٦٠،٩٢٨  سود نقدي

  )١,١٠٨,١٣٨(  ٤٩٣,٣٨٤  سود تغيير در ارزش سرمايه گذاري ها

 )١,٠٠٦,٥١٤(  ٦٦٦,٠٥٦  جمع

 ٢,٦٨٣,٥٠٢  ٢,٧٨٧,٢١٧  سرمايه گذاري اول دوره

  )%٣٨(  %٢٤  بازده محقق در دوره

  
  
  
  
  
  
  
  



 

١٧ 
 

  

 )NAV( ارزش خالص داراييهاي شركت

  : ارائه مي گرددبه شرح نمودگر زير  به ازاي هر سهم شركت يخالص ارزش روز داراييها   

  

  

  

 اقبال بازار به  معاملات سهام

 هاي اخير نشان مي دهد : دورهجدول زير معاملات سهام شركت را در فرابورس طي 

 ١٣٩٩ ١٤٠٠ ١٤٠١ شرح
 

١٣٩٨ 
 

١٣٩٧ 

  ٨٩٨،٧٤٣،٠٢٧  ٢،٥٠٧،٨٢٨،٥٦٧  ١،٣٨٧،٦٤٧،٨١٧  ٩٧٥,٩٩١,٥٠١  ١,٦٥٧,٦٤٩,٢٥٠ حجم معاملات (سهم)

  ٢,٠٣٣,٣٠٥ ١٠،٩٤٦،٨٦٤  ٢٧،٧٥٨،٨٧٤  ١٠.٠٠٨.٥٢٠  ٧,١٩١,٥٩٨  (ميليون ريال)شده ارزش سهام معامله

  ٢٣٧ ٢٣٢  ٢٣٠  ٢١٨  ٢٣٦  شدهتعداد روزهاي معامله

  ٨٦٥,٩٥١ ٣،٧١٨،٠٠٠  ٧،٧٤٢٤٠٠  ١.٦٨٧.٦٠٠  ٣,٩٢٢,٤٠٠  (ميليون ريال)ارزش بازار 

  ٢,١٦٥ ٩،٢٩٥  ١٩،٣٥٦  ٤،٢١٩ ٤،٩٠٣ قيمت پاياني هر سهم (ريال)

  ٠  ٥٠٠  ٥٠٠  --- ---  سود نقدي (ريال)

  ٤٠٠,٠٠٠  ٤٠٠,٠٠٠  ٤٠٠،٠٠٠  ٤٠٠،٠٠٠  ٨٠٠,٠٠٠  (ميليون ريال) سرمايه
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١٨ 
 

  

 ) نتايج عمليات وچشم اندازهاد

  خلاصه صورت وضعيت مالي

  : قبل به شرح ذيل مي باشدسال مالي  دومالي مورد گزارش و  دورهخلاصه ترازنامه شركت براي    

  (ارقام به ميليون ريال)                                                                                                                                               

 ١٣٩٩  ١٤٠٠  ١٤٠١  شـــــــــــــرح

  ٢،٧١٦،٨٩٦  ١,٧١٧,٢٠٢  ١,٩٦٤,٩٦٥  دارايي هاي جاري

  ١٦،٤٦٥  ٢١,٩٢٦  ٤٨٥,٥٦٢  دارايي هاي غير جاري

  ٢،٧٣٣،٣٦١  ١,٧٣٩,١٢٨  ٢,٤٥٠,٥٢٧  جمع دارايي ها

  ١٣٦،٢٤٠  ٧٢٣,٧٥٧  ٤٧٦,٦٣٢  بدهي هاي جاري

  ٤،٧٢٦  ٢,٤٠٢  ٣,٢٥٣  بدهي هاي غير جاري

  ٢،٥٩٢،٣٩٥  ١,٠١٢,٩٦٩  ١,٩٧٠,٦٤٢  مالكانهحقوق 

  ٢،٧٣٣،٣٦١  ١,٧٣٩,١٢٨  ٢,٤٥٠,٥٢٧  مالكانهها و حقوق  جمع بدهي

  

 : از موارد با اهميت در ترازنامه شركت مي توان به موارد ذيل اشاره كرد

 ثبت املاك تجاري خيابان سميه تهران در مربوط به  گذشته مالي جاري نسبت به سال سال ماليجاري در غيردارايي هاي  افزايش

 مي باشد. و همچنين خريد دفتر مركزي شركت گذاري در املاكسرفصل سرمايه 

  مجوز افزايش سرمايه به شماره مطابقDPM-IOP-01A-008  مصوبه مجمع سازمان بورس و اوراق بهادار و  ١١/٠٢/١٤٠١مورخ

در كه انجام از محل مطالبات حال شده و آورده نقدي سهامداران  %١٠٠افزايش سرمايه ،  ١٨/٠٣/١٤٠١عمومي فوق العاده مورخ 

 .به ثبت رسيداداره ثبت شركتها  در ٢٦/١٠/١٤٠١تاريخ 

  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

١٩ 
 

 خلاصه سود (زيان) 

  مي باشد: سال مالي قبل به شرح ذيل دومالي مورد گزارش و  دوره(زيان) شــركت براي خلاصه سود    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

دارايي هاي ارزش شديد  كاهشباعث  ١٤٠٠و سال  ١٣٩٩افت شاخص بورس اوراق بهادار در نيمه دوم سال  -

سرمايه نسبت بازار  ورود نقدينگي بهكه با بازگشت مجدد روند اصلاح شاخص و افزايش ميزان  گرديد بورسي اين شركت

ذخيره كاهش ارزش  برگشتباعث  اين موضوعدر پي داشته و نيز افزايش ارزش سرمايه گذاري هاي اين شركت را  به قبل،

  .ه استديگرد ميليون ريال ٤٩٣,٣٨٤به ميزان سرمايه گذاري هاي شركت 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  ١٣٩٩  ١٤٠٠  ١٤٠١  شــــــــــــــــــرح

 ٢،٠٠٩،٠٢١  )١,٠٠٥,٥٨٣(  ٦٦٦,٤٠٣  جمع درآمد ها

  )٥٠,٧١٥(  )٣٥٢,١٥٨(  )١١١,٦٠٥(  هزينه هاي عملياتي

  ١،٩٥٨،٣٠٦  )١,٣٥٧,٧٤١(  ٥٥٤,٧٩٧  سود (زيان) عملياتي

  ٠  ٠  ٠  هزينه هاي مالي

  ١،٥٣١  ٣,٨٢٢  ٢,٨٧٥  و هزينه هاي غيرعملياتي ساير درآمدها

  ١،٩٥٩،٨٣٨  )١,٣٥٣,٩١٩(  ٥٥٧,٦٧٢  سود (زيان) قبل از كسر ماليات

  ٠  ٠  ٠  ماليات

  ١،٩٥٩،٨٣٨  )١,٣٥٣,٩١٩(  ٥٥٧,٦٧٢  سود (زيان) خالص پس از كسر ماليات 

  ٤،٩٠٠  )٣,٣٨٥(  ٦٩٧  سود(زيان) هر سهم



 

٢٠ 
 

 :به شرح زير مي باشد   سال مالي اخير ٧طي  شركت هر سهم سود خالصنمودگر روند   -

  

 

 :مي باشد  به شرح زيرسال مالي اخير  ٧طي انباشته شركت  )زيان(نمودگر روند سود  -
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٢١ 
 

  آينده انداز چشم و بازار تحليل) هـ

  :  جهاناقتصاد  الف ) 

ال اما طي سه س "تورم پايين مشكل دوران كنوني ما است. "جان ويليامز رئيس فدرال رزرو نيويورك، اظهار داشت؛  ٢٠١٩اواخر سال 

هاي ديگر متمايز كرده است فشارهاي تورمي سنگين را از سال ٢٠٢٢آنچه سال ها مبتلا شدند. ي كشورها به رشد فزاينده قيمتگذشته همه

درصد رسيد ٧نرخ تورم به  از جمله آمريكا توسعه يافتهدرصد رسيد. براي بسياري از كشورهاي  ٩. نرخ جهاني تورم در اين سال به بوده است

شد تورم در همه جهان . سوخت و مواد غذايي دو عامل اصلي ربوده استكه بالاترين نرخ تورم ثبت شده در اين كشور طي چهار دهه گذشته 

هاي عرضه در اثر شيوع كرونا و پس از آن تهاجم روسيه به اوكراين در ماه فوريه كه توان به مختل شدن زنجيرهلي آن ميبود كه از دلايل اص

سبب مسدود شدن راههاي صادراتي غلات اوكراين به بازارهاي جهاني و رشد بيشتر قيمتها شد، اشاره كرد. همچنين بسياري از كشورهاي 

سابقه هزينه حمل و نقل شد. پس از آن كرده، همين امر منجر به گراني گاز، كودهاي شيميايي و افزايش بي غربي اقدام به تحريم روسيه

نتظارات ركود اقتصاد اتصميمات فدرال رزرو مبني بر اعمال سياست انقباضي پول از طريق افزايش نرخ بهره در راستاي كنترل نرخ تورم، 

ها شد.ار كاموديتيش نرخ بهره بر روي شاخص دلار منجر به تقويت آن و درنتيجه تضعيف بازجهاني را افزايش داد. اثر مستقيم افزاي  

بالغ  ٢٠٢١ر سال دبد اين درحاليست كه اين رشد درصد دست يا٢,٩رشد بهتري از نتوانست به  ٢٠٢٢ي لاديجهان در سال م يرشد اقتصاد

يز ادامه يابد و در اين سال رشد بيشتر ن ٢٠٢٣نزولي رشد اقتصاد جهان در سال بيني كرده روند بانك جهاني پيشدرصد بوده است.  ٥,٩بر 

بيني نشده استدرصد براي اقتصاد دنيا پيش ١,٧از  . هايي است كه در نزديك به سه دهه اخير مشاهده شده كه ترين نرخاين يكي از ضعيف 

از آن پيشي گرفته است ٢٠٠٩ني در سال و بحران مالي جها ٢٠٢٠در سال  كرونا گيريتنها ركود ناشي از همه . علام كرد كه ا بانك جهاني 

د. اين تحولات شامل با توجه به شرايط اقتصادي شكننده، هرگونه تحول نامطلوب جديد ممكن است اقتصاد جهاني را به سمت ركود سوق ده

.شودها ميجدد اپيدميها يا ظهور مقيمتار، افزايش ناگهاني نرخ بهره براي مهار افزايش هاي تورم بالاتر از حد انتظنرخ  

 يدر گزارش. س شددر لندن تاسي ١٩٩٢يك موسسه تحقيقاتي مشاوره اقتصادي است كه در سال ، مركز پژوهشي مطالعاتي اقتصاد و تجارت

هد شد. از طرف ديگر هاي استقراض به منظور كنترل تورم خوامنجر به بالا رفتن هزينه ٢٠٢٣تصريح كرده است كه ركود جهاني در سال 

 دري و ركود تورمشود. بنابراين تداوم اين پروسه به احتمال زياد و در نهايت منجر به انقباض اقتصادي كنترل تورم باعث افزايش نرخ بهره مي

.تعداد زيادي از كشورها خواهد شد  
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 نفت : 

ا اميدواري كاهش طي يك سال گذشته پس از گذر از پاندومي كرونا و بهبود شرايط بيماري، فضاي نااطميناني اقتصاد جهان كاهش و ب

فت درنتيجه هاي چين و بازگشايي اقتصاد چين به عنوان يكي از بزرگترين اقتصادهاي دنيا، تقاضا براي كالاها و خدمات افزايش يامحدوديت

و  هيروس يريز درگدر آغا ٢٠٠٨سال  يسطح خود از زمان بحران مال نيكه بالاتر ديدلار در هر بشكه رس ٠٢١ كيه نزدنفت خام ب متيق

، چشم انداز ركود بالقوه اما تصميمات فدرال رزرو مبني بر اعمال سياست پولي انقباضي جهت كنترل تورم بود. يسال جار ليدر اوا نياوكرا

ها و كاهش قيمت نفت شد. در كنار آن افزايش مجدد تعداد مبتلايان به كرونا در پكن سبب به افزايش نگراني جهاني را افزايش داد كه منجر

دلار شده است. در سال  ٨٠ها توسط دولت چين شد. كه درنهايت منجر به افت نرخ نفت تا محدوده ايجاد نگراني از اعمال مجدد محدوديت

هايي از بازگشت رو نهپك پلاس مبني بر كاهش توليد و عرضه از سوي توليدكنندگان، همچنين نشاميلادي با توجه به تصميم گروه او جاري

انداز مبهم ا توجه به چشمدلار به ازاي هر بشكه رسيد. از طرفي ب ٨٢به رشد تقاضاي سفر به چين، نرخ نفت را كمي افزايش داد و به حدود 

ادي و در نتيجه افزايش ال رزور مبني بر افزايش نرخ بهره كه منجر به تضعيف رشد اقتصآينده اقتصاد جهان از ركود اقتصادي، تصميم فدر

ها عليه روسيه و تعيين سقف قيمتي فروش نفت روسيه توسط دار شدن جنگ روسيه با اوكراين و اعمال تحريمنرخ بيكاري خواهد شد، ادامه

اي از ابهام است. قيمت يكا، افزايش نرخ نفت تا محدوده سقف قبلي در حالهكشورهاي عضو گروه هفت، برنامه افزايش ذخائر استراتژيك آمر

نت نشان داده شده است.دلار در نوسان است. در نمودار زير روند قيمتي پنج ساله نفت بر ٨٥تا  ٨٠هر بشكه نفت خام همچنان در محدوده   

 

 طلا : 

85

66

0

20

40

60

80

100

120

140

نفت برنت ميانگين



 

٢٣ 
 

دلار در  ٠٧٥,٢ود يعني خدرصد افزايش يافت و به بالاترين ركورد قبلي  ١٦تا اوايل مارس  ٢٠٢٢پايان ژانويه  در فاصلع زمانيقيمت طلا 

با اين ، تقويت شد. ور كرددگذاران را از دارايي هاي پرخطر رسيد. اين افزايش با تهاجم روسيه به اوكراين كه سرمايه ٢٠٢٠اونس در آگوست 

ت طلا تغيير جهت داد. ايالات متحده اولين افزايش نرخ بهره را در سال در اواسط مارس ارائه كرد، قيم حال، پس از آن كه بانك مركزي

شتاب گرفت ٢٠٢٢رزرو تا پايان سه ماهه سوم  كاهش قيمت طلا با ادامه افزايش نرخ بهره توسط فدرال . 

سيد.دلار در هر اونس ر ٦١٥,١ و بهرد، درصد افت قيمت پيدا ك٢٢طلا از بالاترين حد خود در ماه مارس تا سپتامبر،   

سال اخير  ٢٠داري آمريكا افزايش يافت و به بالاترين حد خود در جنگ اوكراين، فلز زرد تحت فشار قرار گرفت زيرا بازدهي خزانهدوران در 

كنندگان فلزات ترين مصرفاز بزرگ بر تقاضاي جواهرات از سوي يكي ،هاي سخترسيد. علاوه بر اين، سياست چين در برابر كرونا و قرنطينه

حفظ كند. ٢٠٢٣ود را در سال خ شايد طلا نتواند شتاب، توان گفتگرانبها در جهان تأثير گذاشته است كه در صورت ادامه اين روند مي  

بيني بانك پيش، ٠٢٣٢ براي سال هابينيپيشانگيزترين يكي از شگفت، ٢٠٢٣اما با توجه به شروع روند صعودي در ابتداي سال ميلادي 

رصد افزايش د ٦٦دلار در هر اونس خواهد رسيد، يعني حدود  ٣٠٠٠به ميلدي جاري ساكسو مبني بر اين است كه قيمت طلا در سال 

هاي جهاني باشدتواند ركوردي جديد براي طلا در بازارخواهد يافت كه مي . ، معتقد است كه جهاني رئيس استراتژي كالاي بانكهمچنين  

تواند در نهايت قيمت طلا را از كند، ميتر ميطلا را از ذخاير خارجي مانند دلار جذاب» اقتصاد جنگ«ذهنيت  دلايلي از جملهطلا به  قيمت

هزار دلار فراتر ببرد ٣ .  به چنان طلا " كه كندمي بيان و رسدمي نجومي اعداد به  ٢٠٢٣معتقد است كه قيمت طلا در سال  همچنين 

نتظار اساكسو براي طلا نيز مبتني بر اين  بيني نيز بانكگر پيشاز سويي دي ".شود كه گويي كلا طلايي در بازار نيستدلار نزديك مي ٣٠٠٠

ا نرخ هاي واقعي بضعيف شود. طلا در حال حاضر نسبت به همبستگي تاريخي بلندمدت خود  ٢٠٢٢است كه دلار در سال آينده پس از سال 

ود اقتصادي جهاني و ترين قيمت معامله مي شود، در حالي كه همبستگي آن با دلار منفي باقي مانده است. در صورت ركساله به بالا ١٠

به صعود خود  ٢٠٢٣تواند در سال هاي پولي ضعيف، به ويژه در ايالات متحده، شمش طلا ميهاي مركزي به سمت سياستچرخش بانك

تجربه كند.ادامه دهد و رشد عجيبي را   

هاي بيشتر هاي مركزي از تشديد سياستر بهترين سناريو، اگر ركود تورمي با شدت و وخامت زيادي در جهان ادامه پيدا كند و بانكد

از اوراق  ١٩٧٠كند تا مانند دهه گذاران را مجبور ميتواند از بالاترين ركورد خود فراتر رود. اين احتمالاً سرمايهخودداري كنند، طلا حتي مي

هاي پولي و افزايش از سوي ديگر، بدترين سناريوي طلا در سال آينده نيز شامل تشديد بيشتر سياست، سهام و ارزها دوري كنند. قرضه

تر شدن بازار طلا در طول ركود اقتصادي خواهد شد. با اين هاي جديد بهره توسط فدرال رزرو خواهد بود كه باعث متشنجعمده بهره و نرخ

د مي تواند تا حدي اثرات نامطلوب نرخ هاي بهره بالا را خنثي كند و نشان مي دهد كه ممكن است طلا به اندازه فروش حال، شروع يك ركو

.امسال آسيب نبيند در نمودار زير روند قيمتي پنج ساله انس طلا نشان داده شده است.   
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  ) اقتصاد ايران :ب

 يهامتيق ها،مياست. تحر شده ليتشك يمختلف رگذاريتاث يرهايكه از اجزا و متغبه فرد خود است  منحصر ستمياكوس يدارا رانيقتصاد اا

ارز،  نرخها در متغيرهايي مانند ي و سياست هاي پولي و مالي بانك مركزي كه نتيجه آنرنفتيغ صادرات نفت، فروش و ديتول زانيم ي،جهان

 و رهايمتغ ريسا در رييتغ موجب توانديم كيهر در رييتغ كه هستند اجزااين  از يبرخنمايان مي شود،  تورم و حقيقي، نقدينگي بهرهنرخ 

در ادامه اين بخش، نگاهي اجمالي به برخي از متغيرهاي شود.  يفعالان اقتصاد و گذارانهيسرما ماتيتصم نيهمچن و اقتصاد يكل طيشرا

  مذكور خواهيم داشت.

  ) رشد اقتصادي : ١-ب

درصد ٥خوش كاهش رشد اقتصادي تا حدود منفي پس از خروج آمريكا از برجام دست ١٣٩٩تا  ١٣٩٧هاي سالعليرغم اينكه كشورمان طي 

هاي . رفته رفته با كاهش محدوديتها و انتظارات در مورد اقتصاد ايران مثبت شدزنيمانهبا روي كار آمدن بايدن، گ ١٣٩٩شد، از پاييز 

مچنين تحريم روسيه توسط كشورهاي اروپايي و چين پس از آغاز جنگ با اوكراين سبب شدند هاي عليه ايران و هكرونايي، كاهش تحريم

با  ١٣٩٠فروش نفت ايران افزايش يابد و رشد اقتصادي ايران مثبت شود. در نمودار زير درصد رشد توليد ناخالص داخلي به قيمت پايه سال 

هاي مركز آمار ايران ميزان رشد اقتصادي با احتساب درآمد نفتي گزارش رينآخ بر اساس نفت و بدون احتساب نفت نمايش داده شده است.
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در اين فصل رسيده است.  يالر ميليارد هزار ١،٦٦٩رقم به ريال و بدون احتساب نفت  ميليارد هزار ١،٩٤٩به  ١٤٠١سال  سومماه  سهدر 

بخش نفت و گاز در . بيانگر كاهش رونق درصد بوده است ١,٦و  ٢،٨و رشد اقتصادي بدون نفت به ترتيب برابر  با احتساب نفت رشد اقتصادي

هاي اقتصادي استسال جاري نسبت به ساير بخش . ها اشاره توان از علل آن به سرانجام نرسيدن توافقات برجام و اعمال مجدد تحريمكه مي 

بوده است كه  ١,٥٥٢) رقم ١٣٩٥(بر مبناي سال  ١٤٠١ات مصرفي كل كشور در فصل پاييز شاخص قيمت كالاها و خدمكرد. همچنين 

.است بوده درصد ٠,٤٥) تورم نرخ( قبل مشابه دوره به نسبت درصد تغييرات چهارفصل منتهي به پاييز   

 

  

 تورم و نقدينگي

 يبها شاخص. كشور محسوب مي شود ياقتصاد ياز معضلات اصل هافزاينده آنهستند كه رشد  يكلان ياهو تورم از شاخص ينگينقدحجم 

يمصرف خدمات و كالاها  (CPI) مصرف به يرانيا نيشهرنش يخانوارها توسط كه است يخدمات و كالاها متيق راتييتغ سنجش اريمع 

رسديم .  نقد پول حجم چنانچه كه يمعن نيبد دارد، ييتورم زا تيقابل كه است يبانك ستميس از خارج در نقد پول حجم ،ينگينقدهمچنين  

كه اين مهم به خوبي در نمودار و روند  شوديم موجودشان ارزش از شتريب خدمات اي كالا گران شدن باعث و رفته بالا ديخر قدرت باشد، بالا

نشان  ١٣٩٥سال رشد هماهنگ اين دو شاخص نشان داده شده است. در نمودار زير تغييرات شاخص تورم و حجم نقدينگي كل كشور از 
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ماهه شاخص كل بهاي كالاها و  ١٢نقطه و بههاي نقطهتورمداده شده است. بر اساس گزارش و آمار رسمي اعلام شده توسط بانك مركزي، 

هشت با  ١٤٠١ آذر كننده درتورم ماهانه شاخص كل مصرف. درصد را ثبت كرد ٤٥و  ٤٨,٥تيب ارقامتر به نيز ١٤٠١ آذرخدمات مصرفي در 

به  ١٤٠١حجم نقدينگي نيز در پايان آذر ماه  درصد رسيده است. ٢,١درصد)، به ٩.٢ماه قبل (مهر نسبت به  كاهشدهم واحد درصد 

درصد رشد داشته است ٢٢,٢، ١٤٠٠كه نسبت به پايان سال هزار ميليارد ريال رسيد  ٥٩،٠٥٦ . حاكي از تداوم و رشد اين متغير پولي  

اقتصاد ايران است.ها در تشديد مشكلات و گره  

 

١٢ဃ۵٣۴
١۵ဃ٣٠٠

١٨ဃ٨٢٩

٢۴ဃ٧٢٢

٣۴ဃ٧۶٢

۴٨ဃ٣٢۴

۵٩ဃ٠۵۶

١٠۴ ١١١
١۶۴

٢٠١

٢٩٨ ۴٠٢

۵۵٢

١٠٠

٢٠٠

٣٠٠

٤٠٠

٥٠٠

٦٠٠

٥،٠٠٠

١٥،٠٠٠

٢٥،٠٠٠

٣٥،٠٠٠

٤٥،٠٠٠

٥٥،٠٠٠

1395/12 1396/12 1397/12 1398/12 1399/12 1400/12 1401/09

روند تغييرات شاخص تورم و حجم نقدينگي كل كشور

)هزار ميليارد ريال(نقدينگي  )١٠٠ - ١٣٩٥سال پايه (شاخص تورم 



 

٢٧ 
 

  تراز تجاري

براساس آمار گمرك  و ١٣٩٧در جدول زير آمار تراز تجاري كشور براساس خالص صادرات و واردات كشور در حوزه كالاها و خدمات از سال 

دكنندگان روسيه مانند توليجمهوري اسلامي ايران نشان داده شده است. از دست دادن بازار هاي صادراتي بسياري از كالاها در رقابت با 

ترين دلايل بدتر شدن محصولات فلزي و پتروشيمي و فرآورده هاي نفتي و همچنين كاهش نرخ اينگونه محصولات در بازارهاي منطقه اصلي

كالاها سياري از بوضعيت تراز تجاري كشور در طول يكسال گذشته بوده است. نسبت به سال گذشته همزمان با كاهش مقداري صادرات در 

ري كشور كاهش يافته با توجه به شرايط تحريمي كشور و افزايش نرخ كالاهاي وارداتي به دنبال جنگ روسيه و اوكراين، خالص تراز تجا

مايل كمتر شركت ها به تاست. در كنار اين عوامل، وضع ماليات بر صادرات و وضع عوارض صادراتي در سه ماهه ابتدايي سال جاري منجر به 

بالغ بر  ١٤٠١هه ما رزش كلي تجارت ايران در هشتكالا در طول يكسال گذشته شده كه درآمد ارزي كشور را كاهش داده است. ا صادرات

بوده است درحالي كه اين رقم در كل سال  لارميليارد د ٦٩,٥ ميليارد  ٦٩,٥ز اين مبلغ . اثبت شده استدلار ميليارد  ١٠١,٥برابر با  ١٤٠٠

هزار تن)  ٢٣,٤٠٥ر (ميليارد دلا ٣٧,١١٦هزار تن) مربوط به بخش صادرات غير نفتي و مبلغ ٧٠,٤٠٢ميليارد دلار (  ٣٢,٣٦٨دلار مبلغ 

بدون احتساب صادرات (ميليارد دلار بوده است  ٤,٧ماهه ابتدايي سال جاري در حدود  ٨مربوط به وردات كشور است. كسري تراز تجاري در

هاي صادراتي به نفع روس ها و ، فاصله ارز نيما و ارز آزاد، كاهش قيمت كاموديتي ها، از دست رفتن بازارنفت خام) . ايجاد موانع در صادرات

 افزايش تمايل به واردات دلايل اين شرايط تراز تجاري مي باشد.

 تراز تجاري كشور

 (ميليارد دلار)

١٤٠١ماهه  ٨  ١٣٩٧ ١٣٩٨ ١٣٩٩ ١٤٠٠ 

٤,٧-  ٤,٥-  ٤,٠٧-  ٢,٦-  ١,٥ 

 

بيكارينرخ   

نرخ بيكاري يكي از نماگرهاي اصلي در تعيين ميزان توسعه يافتگي كشورها است. ميزان اشتغال در اقتصاد و رشد اقتصادي بستگي دارد. هر 

 چه رشد اقتصادي افزايش يابد، ميزان اشتغال نيز به تبع آن افزايش خواهد يافت. براساس گزارش مركز مالي آمار كه در جدول زيرنشان داده

 ١٤٠١ساله و بيشتر، در پايان تابستان سال ١٥شده است، نرخ بيكاري در چهار سال گذشته روندي كاهشي داشته و نرخ بيكاري جمعيت 

درصدي داشته است.  براين اساس تعداد بيكاران كشور در  ٠,٧درصد اعلام شده است كه نسبت به تابستان سال گذشته كاهش  ٨,٩برابر 

هزار نفر كاهش داشته است. نرخ  ١٦٢هزار نفر برآورد ميگردد كه نسبت به تابستان سال گذشته  ٣٣ميليون و  ٢، ١٤٠١تابستان سال 
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 ٢٤تا  ١٥رسيده است. نرخ بيكاري جوانان  ١٤٠١درصد در تابستان  ٤١درصد در تابستان سال گذشته به  ٤١,١اقتصادي نيز از مشاركت 

درصد  ٢,٧بيكار بوده اند كه نبست به سال گذشته  ١٤٠١اين گروه سني در تابستان سال درصد از فعالان  ٢٣ساله حاكي از آن است كه 

درصد از جمعيت اين گروه  ١٦,٢، ١٤٠١دهد در تابستان ساله نيز نشان مي ٣٥تا  ١٨كاهش داشته است. بررسي نرخ بيكاري گروه سني 

شايان ذكر است، كاهش يا افزايش نرخ بيكاري لزوماً داشته است.  درصد كاهش ١,٤سني بيكار بوده اند كه نسبت به تابستان سال گذشته 

 بهبود يا عدم بهبود شرايط بازار كار را نشان نمي دهد بلكه براي درك بهتر بازار كار بايد شاخص مذكور در كنار شاخصهاي ديگري از جمله

 نرخ مشاركت اقتصادي و همچنين بررسي هاي جمعيتي ديده شود. 

 تيجمع يكاريب نرخ

 كل شتريب وساله ١٥

 كشور

 تابستان

١٤٠١ 
١٤٠٠ پايان ١٣٩٩ پايان  ١٣٩٨ پايان  ١٣٩٧ پايان   

 راتييتغدرصد 

 ١٤٠١تابستان

 پايان بهنسبت 

١٤٠٠ 

٤٩ ٨,٩,  ٥ ١٢,٢ ١٠,٦ ٩,٧-  
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  : گذاريسرمايهج) حوزه هاي رايج 

  :  ) وضعيت بازار سرمايه١-ج

واحد  ١,٩٥٥,٧٦٧به عدد  ١٤٠١واحد در ابتداي سال  ١,٤٠٦,١٠٢درصد رشد از عدد ٣٩شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران  با         

، عدم رشد بازار سرمايه با وجود عوامل ١٤٠١مهمترين عوامل رشد بازار علل الخصوص در اواخر سال  از. رسيد١٤٠١در پايان سال 

  ي نيمه اول سال گذشته، رشد بازارهاي موازي و همچنين رشد قابل توجه دلار اشاره نمود.بنيادي براي رشد بازار سرمايه ط

  ١٤٠١روند حركت شاخص كل بورس اوراق بهادار در سال 

 

  : بخش پولي) ٢-ج

 درصد٢٣,١٤ يبالاترين ميزان خود در سال جار به ينرخ بهره بين بانك ١٤٠١منتشره توسط بانك مركزي در اسفند  آمار بر اساس آخرين

ها براي منابع مالي استرسيد. بالارفتن نرخ بهره بين بانكي و نزديك شدن آن به سقف كريدور سود نشان دهنده افزايش تقاضاي بانك . 

رفتارهاي اخير سياستگذار پولي و تحولات در بازار بين بانكي حاكي از آن است كه بانك مركزي تمايل دارد اضافه برداشت و قدرت خلق 

رسد به دليل عطش اقتصاد به سرمايه در گردش و ناترازي شبكه بانكي رسد كنترل كند، اما به نظر ميها ميي را كه از اين طريق به بانكپول

ها براي منابع مالي و واقع عطش تقاضاي بانك ها ادامه يابد. درطريق اضافه برداشت بانك هاي دولت، رشد نقدينگي ازو همچنين رشد هزينه

ه، آخرين آمار عمليات بازار باز منتشرطبق درخواست اضافه برداشت، خود را در قالب افزايش نرخ سود بين بانكي نمايان كرده است. همچنين 

. ازطرفي حداقل نرخ هزار ميليارد توماني در شبكه بانكي كرده است٨٠بانك مركزي در مرحله پنجاه و سوم عمليات بازار باز، اقدام به تزريق 
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درصد رسيده است. استقراض غيرمستقيم بانك ها از بانك مركزي در قالب ريپو مركزي بر رشد پايه پولي ٢٣توافق بازخريد يا ريپو نيز به 

.موثر است تقاضاي منابع متناسب با عرضه و تقاضا تعيين مي شود، اين بالا بودن نرخ حكايت از آن دارد كه نرخ بهره بين بانكي ازآنجا كه  

ها اقدام به تامين منابع از كه بانك بانك ها درحال افزايش است. اين افزايش تقاضا خود حاكي از افزايش انتظارات تورمي است. هنگامي

نكته مهم اين  ابديها افزايش ميكنند، با وجود افزايش نرخ بهره بين بانكي، قيمت تمام شده تامين منابع براي بانكطريق بازار بين بانكي مي

تر ها در كل اقتصاد است. اوراق در بازار بدهي و سهام در بازار سهام سريعاست كه تغيير نرخ سود بين بانكي منشا و نقطه آغازين تغيير نرخ

بدهي انجام دهند، چراكه خريدو فروش آنها آزادانه توسط بسياري از مشاركت كنندگان بازار سرمايه و به اين تغيير نرخ واكنش نشان مي

شودشود. اين يعني سرايت نرخ بازار بين بانكي به اين دو بازار به راحتي انجام ميمي . هاي افزايش نرخ بهره بانكي به عنوان يكي از سياست 

پولي دولت، هزينه خلق پول براي بانكها را افزايش ميدهد كه سبب كاهش عرضه پول در اقتصاد به عنوان عامل تورمزا مفيد است. از سوي 

ها و گذاري در بانكشود كه اين اتفاق مردم را به سپردهها و اوراق دولتي ميديگر افزايش نرخ بهره بين بانكي، موجب افزايش سود سپرده

 خريد اوراق دولتي ترغيب ميكندكه در نهايت منجر به آسيب به بدنه فعاليت بازار سرمايه ميشود. 

) بازار مسكن   : ٣- ج      

ست. بخش مسكن به ادي بوده اها و سياستگذاران اقتصهاي دولتترين نيازهاي بشر، همواره يكي از اولويتمسكن به عنوان يكي از اساسي

شور مطرح بوده كهاي اصلي محرك رشد اقتصادي در عنوان يكي از بخشهاي اقتصادي بهن و پيشين قوي با ساير بخشيدليل ارتباطات پس

شودهاي وابسته ميغال در ساير بخشتساز رشد توليد و اشوليد در اين بخش زمينهو هرگونه تحرك ت . تاثير مستقيم و  اد كلانصر اقتد 

GDPغيرمستفيم صنعت ساختمان بر   صنعت  اين متعلق به يمل لصناخا يهانهيدرصد از هز١٦حدود و  باشددرصد مي ١٤و  ٥حدود در  

درصد) را در  ١/٤٣( تياهم بيضر نيشتريالبته ب. است ساختمان از اشتغال كشور وابسته به صنعت يدرصد ١٦تا  ١٠سهم  همچنيناست 

 ٦٠به  كينشهرها نزددرصد ثروت خانوار مربوط به مسكن (ساختمان) بوده و در كلا ٨٠از  شيب زيشاخص تورم دارد. در اقتصاد خانوار ن

سبد خانوار متعلق به مسكن است يهانهياز هز درصد . 

 يبازارها ريآن بر اقتصاد كلان و خانوارها برخلاف سا يرگذاريبازار و تاث نيا تيبا توجه به ماه١٤٠١در سال  نعت ساختمانصحولات ت

در  ٩٠دهه  ياست كه ط يو روند تحولات انيبلكه حاصل جر ستيخرد و كلان ن يرهاياز متغ يالحظه اثرپذيريو  راتيياز تغ يناش ،يمواز

مار همانطور كه آبه بعد كاملا در بازار مسكن مشهود شده است.  ١٣٩٦مسكن وجود داشته است و اثرات آن از اواسط سال  راقتصاد و بازا

روند  ٩٥تا سال  ٩٢ق شهري از سال طها در مناهاي گذشته نشان ميدهد روند شروع و تكميل ساختماناختماني در سالسهاي فعاليت

و نقطه  تسادامه يافته ا ٩٩ تا سال ترملايمبا شيبي شروع شده ا رشد قابل توجهي، روند افزايشي آن ب ٩٦اما در سال  كاهشي داشته است،
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آخرين آمار ارائه شده توسط بانك بر اساس  ت.بوده اس ١٣٩٩ زييمسكن در پا يدر بخش تقاضا سابقهيب يو تورم قيآن، ركود عم يبحران

درصدي نسبت به فصل مشابه سال قبل  ١٧ي صادره در كل كشور كاهش حدود اهپروانه،آمار  ١٤٠١ار سال هنشان ميدهد در ب ،مركزي

  .داشته است

اختماني نيز بيانگر تدوام ركود نسبي در توليد مسكن است. ميزان سوصي در فعاليت صگذاري بخش خرمايهسروند از طرفي ديگر 

را تجربه كرده است. مقايسه  ايملاحظهفزايش قيمت مصالح، رشد قابل به بعد تحت تاثير ا ١٣٩٧هاي جاري از سال گذاري به قيمتسرمايه

گذاري واقعي در بخش ساختمان است. نكته قابل ارقام رشد با نرخ تورم در هزينه تمام شده توليد ساختمان بيانگر ثبات نسبي حجم سرمايه

ي جذاب جهت جذب سرمايه در اين بخش عمل كرده است. سال متوالي بـه عنوان عامل ٣تداوم رشد قيمت در ، ١٣٩٩توجه اينكه در سال 

شايان ذكر است بر اساس آمار هاي  .ب قدرت خريد و رشد قيمت مسكن متوقف شده استستوجه به عدم تنا اب ١٤٠٠اين روند در سال 

هـزار ميليـارد ريال ٤,٦٠٠بـه رقم  ١٤٠٠هاي ساختماني در سال گذاري بخش خصوصي در فعاليتره بانك مركزي حجم كل سرمايهشمنت

 ٣٥,٥ بــا نــرخ رشــد دهـد. مقايسـه ايـن رقمدرصدي را نشان مي ٤١رسيده است كه در مقايسه بـا رقم مشابه سال قبل افزايش 

نسبت بـه سال قبل و همچنين رشد شاخص بهاي نيروي انساني حاكي از كاهش  ١٤٠١درصـدي در شاخص بهاي مصالح ساختماني سال 

  .گذاري در بخش ساختمان استقعي سرمايهميزان وا

هاي اصلي ساختماني كشور ميتوان نتيجه گرفت ان مسكوني در شهر تهران با شاخص بهاي نهادهمبا مقايسه شاخص بهاي يك مترمربع آپارت

د در بـازار مسكن همراه بـا اي ديگــري از تـداوم ركـوهاي توليد بيشتر بوده و نشانهاز رشد نهاده ١٤٠١سالكه شيب رشد قيمت مسكن در 

درصد قيمت تمام شده  ٥٠حدود (قام اصلي تعيين قيمت ساخت و فروش مسكن رزمين به عنوان يكي از ا .باشـدكاهـش قـدرت خريـد مي

ختمان ابرابر قيمت يك مترمربع س ١,٤طور متوسط در شهر تهران، قيمت هر مترمربع زمين حدود  مطرح است. به رگ)در شهرهاي بز

اس آخرين ساقتصادي روندي صعودي را تجربه كرده است بر ا تلاطماتاليان اخير تحت تاثير سنهاده زمين نيز در  .باشدمسكوني مي

طوريكه اين شاخص در ته به شدت افزايش يافته است. بهشآمارهاي ارائه شده توسط بانك مركزي شاخص قيمت زمين در سنوات گذ

 .درصد افزايش يافته اسـت ١٢٠حدود  ١٣٩٩و در سال  ٦٦بيش از  ١٣٩٨درصد، در سال  ٤٧بيش از  ١٣٩٧شهرهاي بزرگ كشور در سال 

اصلي بروز تورم در  دلايلهاي ساختماني، از ها در مقابل ارز در كنار افزايش قيمت نهادههمچنين جو رواني ناشي از حفظ ارزش دارايي

 ربا افزايش قيمت، ابزارهاي تامين مالي سمت تقاضا نيـز كم اثاي كه به گونه .ستبوده ا ١٤٠١و  ١٤٠٠هاي اي در سالرمايهسي ابازاره

ت ممتر مربع در نظر بگيريم، با توجه به ميانگين قي ٧٠زوج متقاضي مسكن يكم را تنها  كه اگر متراژ مورد درخواست يك بدين معنااند، شده

ان شدرصد مبلغ مورد نياز خريد خانه را براي ٤٥زوجين ميتوانست حــدود ميليون توماني  ١٦٠ت لاتسهي ١٣٩٦كن در تهران، در سال سم

و در زمان كنوني از طريق اوراق،  ١٤٠١ي زوجين در سال نميليون توما ٤٠٠ت لاتفاده از تسهيسفراهم نمايد؛ در حالي كه اين ميزان با ا
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 شيافزابه  يآن بستگ جاديدر بازار مسكن است كه ا يداريو پاثبات  زانيتر منكته مهم. كنددرصد از همين ميزان را تامين مي ١٢حدود 

و اعمال  نيو عرضه كارآمد مسكن منطبق بر تقاضا و وضع قوان ديتول ،يمواز يجامعه، ثبات در اقتصاد كلان، ثبات در بازارها ديقدرت خر

  دارد. يدرآمد انيم يهاخصوص دهكبه يمصرف ياز تقاضا يتيحما يهاتسايس

  ارز : ) بازار٤-ج

ه به شرايط حاكم جذشته و با توگدر نمودار زير روند پنج ساله تغييرات نرخ ارز دلار و يورو بازار آزاد نمايش داده شده است. در طول ساليان 

كسري بودجه وبر كشور از جمله، تحريم هاي بين المللي، رشد نقدينگي، كاهش مبادلات جهاني، نرخ هاي ساليانه افزايشي تورم   كشور 

و  ١٣٩٨اه تا مهرماه سال و همچنين آبان م ١٣٩٧ماهه ابتدايي سال  ٦شاهد افزايش نرخ دلار و يورو بوده ايم به طوري كه در مقاطعي مثل 

ايم. از طرفي در سال گذشته با توجه به بحران انرژي شاهد شوك هاي قيمتي و افزايش چشمگير نرخ دلار و يورو بوده ١٤٠١از اواخر  سال 

 ١,٢٢ايم به طوري كه نسبت يورو به دلار از پا و تاثير آن بر اقتصاد كشورهاي حوزه يورو، شاهد كاهش ارزش يورو نسبت به دلار بودهدر ارو

.برگشته است ١,١٣در سال كاهش يافته بود كه مجدد بابهبود شرايط اقتصاد تا حدود اين نسبت به محدوده  ١,٠٢به   
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  به شرح جدول زير مي باشد :  ١٤٠١خلاصه بازدهي بازارها در سال 

  اوراق درآمدثابت  ارز  مسكن  طلا  بازار بورس

٢٢,٢  ٦٥  ٤٧,٥  ١١٤  ٣٤  

كمترين بازده را به خود   ١٤٠١گردد، بازار بورس در ميان ساير بازارهاي موازي در سال همانطور كه در جدول فوق ملاحظه مي

 اختصاص داده است.

  

  : اهداف به دستيابي براي شده اتخاذ راهبردهاي و مديريت اهداف )ز

صورت خواهد آتي  يهابرنامه    سرمايه  شركت در زمينه بازار  صلي  ضوع فعاليت ا ساس مو سنامه و برا سا شركت طبق ا

شور كماكان  صادي ك سي و اقت سيا شرايط كلان   شركت علي الرغم همه تحولات  سي  شنا پذيرفت . مجموعه تيم كار

  .  دانديمرا بهترين گزينه پيش رو  هيبازار سرماگذاري در سرمايه

  نام برنامه عملياتي  استراتژيعنوان   شرح هدف

سودآوري مداوم و افزايش روند 

  سود آوري

 گذاري سرمايه سبد صحيح چينش و بهبود 

  نقد  مديريت وجوه 

  بازده كم سهام از خروج 

 گذاري سرمايه كميته جلسات برگزاري ادامه و تشكيل 

 واحد در كارشناسي گزارشات و ها تحليل بروزرساني و تهيه 

 سرمايه گذاري

 

استفاده از پتانسيل تمام 
بازارهاي مالي قابل 

  گذاريسرمايه

پرتفوسازي در بازارهاي مختلف مبتني بر استراتژي  
  بين بازارها

بررسي شرايط بنيادي بازارهاي مختلف توسط واحد  
سرمايه گذاري و پيشنهاد سرمايه گذاري به مديريت 

  شركت در صورت جذابيت بازده مورد انتظار

در سهام سرمايه گذاري 
  پرپتانسيل و پايدار

  شناسايي سهام شركت هاي پربازده و پايدار 

ه به كارگيري نيروهاي تحليل گر توانمند در واحد سرماي 
گذاري در جهت شناسايي پرپتانسيل ترين شركت هاي 

 بازار

شركت فعال در جلسات تحليلي بازار سرمايه در جهت  
نهادهاي استفاده از نظرات تحليلگران ساير شركت ها و 

  مالي

 براي افزوده ارزش ايجاد

 افزايش و ذينفعان و سهامداران

 سازماني شفافيت

و  بسط ،شركتي حاكميت ساختار و نظام استقرار

 آن گسترش

  

 شركت شده مدون استراتژيهاي اساس بر سازماني ساختار بهبود

 بورس سازمان جمله از ذيربط نهادهاي سوي از مقرر و الزامات

 بهادار اوراق و
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 : ساير موارد

 ؛پيگيري استراتژي فعال در معاملات سهام بورسي و ثبت ركوردهاي جديد براي شركت در اين زمينه -

 ؛رويكرد فعال در مديريت پرتفوي و استفاده از  فرصت هاي بازار -

و همچنين تحليل خريد، فروش يا نگهداري هر گروه از صنايع بورسي و يا خارج از بورس، براساس صرفه و صلاح شركت  -

 ؛هاي صورت گرفته در واحد سرمايه گذاري

 ؛نوبه اي جهت انطباق هرچه بيشتر با برنامه هاي بلندمدت شركتدريافت بازخوردهاي  -

ي هاي سرمايه گذاري و ايجاد تنوع در سبد سرمايه گذاري هاي شركت با هدف كاهش ريسك و بازبيني مداوم استراتژ -

 ؛ن مسائل مختلف كلان و خرد اقتصادي و سياسيافزايش سودآوري با لحاظ نمود

 ؛گزارش دهي به موقع به بورس و رعايت كامل شفافيت اطلاعات و حفظ كيفيت افشاء و اطلاع رساني -

تقويت تيم كارشناسي به منظور استفاده مناسب و بهينه از منابع در اختيار و شناسايي فرصت هاي جديد سرمايه  -

 ؛گذاري

  ؛در معاملات بورسي و افزايش سهم شركت از معاملات بورس و فرابورس پيگيري استراتژي فعال -

 

  ) اقدامات صورت گرفته در خصوص الزامات دستور العمل حاكميت شركتي :ح

  انتخاب گرديدند. و ريسك) انتصابات هاي تخصصي هيأت مديره(كميته حسابرسي، اعضاي كميته

  تصويب گرديد.منشور كميته ريسك و دستورالعمل مديريت ريسك 

  اعضاي هيأت مديره قرار گرفت. و تصويب منشور دبيرخانه هيأت مديره تدوين و مورد تأييد

  تاييد قرار گرفت . مورد ١٤٠٢سال  اولماهه  ٦برگزاري جلسات هيأت مديره براي دوره تقويم 

ل، در سايت شركت نيز منتشر كدا ... پس از درج در سامانهت اعم از گزارشات ماهانه، فصلي وكليه گزارشات شركمقرر شد 

  گردد.
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 :روابط  ريسك ها و  ،) مهمترين منابع ط

 ورودي منابع 

 منابع ديگر گردد. بخش مي تشكيل بورسي آنها غالب كه پذير سرمايه هاي شركت سهام سود محل از شركت مالي منابع 

 مي فروش و خريد هاي فرصت از استفادهو  مربوطه سودهاي شناسايي شده، تملك سهام واگذاري ناشي از  شركت،

  . باشد

 
 مالي مخارج و مصارف  

شركت ,     صلي  ضوع فعاليت ا  و اوراق بورس بازار در گذاري سرمايه صرف اختيار در منابع اعظم بخشبا توجه به مو

  مي باشد.  كارگزاري هاي شركت مربوط به اخذ اعتبار از شركت عمدتاً و  تامين مالي بهادار

  مهمترين ريسك ها  

از جمله ريسك هاي مترتب بر فعاليت هاي شركت كه به طور مستقيم و يا غير مستقيم بر عملكرد شركت در     

  كسب سود اثرگذار خواهد بود، مي توان به موارد ذيل اشاره نمود :

  ريسك سيستماتيك  -١

 سكير«كه به  سكينوع ر نيا .شوديم دهينام كيستماتيس سكيكه مربوط به كل بازار است، ر يسكير 

 ريصنعت خاص تأث ايشركت  كيشناخته شده، بر كل بازار و نه فقط سهام  زين» بازار سكير« اي »حذفرقابليغ

 هيسرما يهاسكير انواعاز  يكي سكير ني. انديگويهم م» مشخص سكير«را  كيستماتيرسيغ سكي. رگذارديم

  .ديكنيم يگذارهيخاص است كه در آن سرما يصنعت ايمنحصر بفرد شركت  سكياز ر يبوده و ناش يگذار

 ريسك سياسي و حكومتي :  )١-١

 كي ياستگذاريس يها و نظام ها استيدر س رييتغ ليكه به دل هيكشور عبارت است از كاهش سرما اي ياسيس سكير

حاكم بر  يها ميدارد. تحر يكشور بستگ ياسيس ندهيگذار نسبت به آ هيبه انتظارات سرما سكير نيدهد. ا يكشور رخ م

 سكيها و مخاطرات در بخش ر سكياز ر يبرخ ايتواند در قالب تمام  ياست و تبعات آن م سكير نيكشور از نمونه بارز ا

  ها متصور است. ميتحر يجيبرجام و رفع تدر يتوافق رو ١٤٠٢سال  يخود را نشان دهد. برا عيصنا يبرا يمال يها
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 ريسك بحران جهاني كرونا :  )١-٢

با شيوع ويروس كرونا اكثر بازارهاي مالي جهاني و قيمتهاي كاموديتي هاي جهان سقوط پيدا كرد. بسته هاي حمايتي و 

مالي اكثر دولت ها براي مقابله با ويروس كرونا و حمايت از كسب و كارهاي مختلف موجب تقويت و رشد نسبي برخي از 

  مس و روي شد.  فلزات اساسي از جمله

  برآورد شركت از ميزان خسارات آينده:

مبارزه با كرونا  يمصوب ستاد مل يبهداشت يپروتكل ها تيدر جهت رعا زيشركت ن نيكرونا بالطبع ا روسيشدن و ريبا فراگ

 .استتب سنج ، ماسك و دستكش تا امروز به عمل آورده  يدستگاه ها ،يمواد ضدعفون هيته ليرا از قب ياقدامات

واكسيناسيون سراسري موجب شد تا نرخ ابتلا به كرونا افت شديدي داشته باشد و لذا از اين جهت ريسكي متوجه شركت 

 تيبر فعال يتيبا اهم ريتاث يماريب نيا ر،يپذ هيسرما يدر سهام شركت ها شركت يگذار هيبا توجه به سرما باشد.نمي

  .شركت نداشته است

  

  يا تجاري تماتيكسريسك غير سي -٢

  وضعيت كلي بازار سرمايه -٢-١

هاي رشد و ي، چرخه ل اوضاع كلان اقتصادـقبي ايه شامل مجموعه متنوعي از عوامل تاثيرگذار ازـات بازار سرمـكلي     

مي باشد كه به نوبه خود مي تواند بر عملكرد شركت  نزول صنايع، عملكرد دوره اي شركت ها و ساير عوامل كلان اقتصادي

  گذارد. ببيني شده، سود نقدي تقسيمي و قيمت سهام تاثير  اعم از پوشش سود پيش ها

  وضعيت صنعت خودرو  -٢-٢

هاي خودرويي تعديل شده و سبد سهام شركت متنوع شده هاي سابق شركت در سهام شركتگذارياز آنجا كه سرمايه

  باشد.است، از جانب صنعت خودرو ريسكي متوجه شركت نمي
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 : ١٤٠٢فرصت ها و تهديدهاي شركت و بازار سرمايه در سال ) مهمترين ي

  فرصت ها :

  كاهش وابستگي بودجه دولت به نفت و ارتقاي جايگاه بازار سرمايه به عنوان يك ابزار كارآمد براي تامين مالي

 دولت 

  آشنايي هر چه بيشتر افراد جامعه و افزايش ضريب نفوذ بورس 

  دليل افزايش سهام شناور افزايش عمق بازار به 

 در بازار دسهولت بيشتر جهت تامين مالي از بازار سرمايه به دليل افزايش حجم پول موجو  

   :  تهديدها

  شود.نرخ بهره بين بانكي كه موجب نزول بازار سهام ميافزايش  

  قالب شدن روش هاي ارزش گذاري كوتاه مدتي مانند ارزش جايگزيني بر روش هاي بلندمدت سودآوري و جريانات

 نقدي 

  عرضه سهام عدالت در بازار 

 كاهش قيمت نفت و محصولات پتروشيمي و پالايشگاهي  

 مشكلات هر چه بيشتر در واردات و صادرات به دليل تحريم ها
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 ) خلاصه ايي از اطلاعات شركت : ك

 ١٣٩٩ ١٤٠٠ ١٤٠١ شــــــرح 

-الف      (مبالغ به ميليون ريال) :  عات عملكرد مالي طي دورهاطلا 

عملياتيدرآمد    ١,٠٠٥,٥٨٣( ٦٦٦,٤٠٣(  ٠٢١،٠٠٩،٢  

عملياتي (زيان)سود   ٩٧٧٥٥٤,  )١,٣٥٧,٧٤١(  ٣٧١،٩٥٨،١  

غيرعملياتيدرآمدها و هزينه هاي    ٥٣١،١ ٣,٨٢٢ ٢,٨٧٥  

س از كسر مالياتپ -سود (زيان)خالص    ٧٢٦٥٥٧,  )١,٣٥٣,٩١٩(  ٨٣٨،٩٥٩،١  

    اطلاعات وضعيت مالي در پايان دوره  (مبالغ به ميليون ريال) : -ب 

هاييداراجمع    ٢٧٥٢,٤٥٠,  ٣٦١،٧٣٣،٢ ١,٧٣٩.١٢٧  

هايبدهجمع    ١٥٨٧٢٦ ٤٧٩,٨٨٥,  ٩٦٦،١٤٠  

شده ثبتسرمايه    ٠٠٠،٤٠٠ ٨٠٠,٠٠٠  ٤٠٠.٠٠٠ 

مالكانهجمع حقوق    ٤٢٦١,٩٧٠,  ٣٩٥،٥٩٢،٢ ١.٠١٢.٩٦٩  

-ج         اطلاعات مربوط به هر سهم : 

٠٠٠،٠٠٠،٤٠٠ ٨٠٠,٠٠٠,٠٠٠ تعداد سهام در زمان برگزاري مجمع   ٤٠٠.٠٠٠.٠٠٠ 

الري -سود هر سهم  بينيپيشاولين    - - - 

ريال - هر سهمسود  بينيپيشآخرين    - - - 

ريال -واقعي هر سهم  سود   ٣,٣٨٥( ٦٩٧(  ٩٠٠،٤  

ريال -سود نقدي هر سهم    - - ٥٠٠ 

٣٥٦،١٩ ٤.٢١٩ ٤,٩٠٣ هر سهم  پاياني قيمت   

ريال -ارزش دفتري هر سهم    ٤٨١،٦ ٢,٥٣٢ ٢,٤٦٤  

- د     ساير اطلاعات : 

نفر –تعداد كاركنان    ٩ ٩ ١٠ 

  


