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 گفتار شپی -1
 

مندرج  وجود اطلاعات مالی شفاف یکی از الزامات کارایی بازار سرمایه است. اگرچه اطلاعات مالی  
شود،  های مالی اساسی به عنوان یکی از منابع عمده اطلاعات مالی برای بازار سرمایه تلقی می در صورت 

گزارش   می  مدیرههیأتولی  سهام  صاحبان  عمومی  مجمع  در به  را  اهمیتی  با  و  مهم  اطلاعات  تواند 
در صورت  مندرج  اطلاعات  فتکمیل  مالی  گزارش  های  دیگر  طرف  از  آورد.  مجمع    مدیرههیأتراهم  به 

برای  می فرصتی  عنوان  به  اطلاع   مدیرههیأت تواند  در خصوص جنبهدر جهت  عملکرد رسانی  های مهم 
 باشد.داران سهام  خود به
شرکت باید پس از انقضای    مدیرههیأت ( "1347قانون تجارت )مصوب  اصلاحیه    232طبق ماده   

دا مالی صورت  همچنین  سال  و  پایان سال  در  را  دیون شرکت  و  مالی  صورترایی  و حساب    وضعیت 
درباره فعالیت و وضع عمومی شرکت طی   را به ضمیمه گزارش  زیان شرکت  و  عملکرد و حساب سود 

مجمع عمومی   بیست روز قبل از تاریخ   ناد مذکور در این ماده باید اقلاا سال مالی مزبور تنظیم کند. اس
 ر بازرسان گذاشته شود."سالانه در اختیا

بهادار، سازمان موظف است ناشران اوراق بهادار و    قانون بازار اوراق  41  همچنین بر اساس ماده 
بازار سرما  یهاتشكل   هیكل را ملزم نمایفعال در  تا بریه    ی و حسابرس  یحسابدار  یاساس استانداردها  د 
قانون بازار    45  ماده  3که مطابق بند  دهند. ضمن این ت خود را انتشار  یكشور، اطلاعات جامع فعال  یمل

»گزارش   بهادار،  شرکت   مدیرههیأتاوراق  که  است  اطلاعاتی  جمله  از  مجامع«  ثبت به  نزد های  شده 
 . باشندمی سازمان ییآن طبق دستورالعمل اجرا ئهاراسازمان، مكلف به 

گزارش    اینگذاران،  اطلاعاتی سرمایه نیازهای    تأمینبه منظور  فوق و    با توجه به الزامات قانونی 
 باشد، تدوین گردیده است. می"فعالیت و وضع عمومی شرکت" که حاوی اطلاعاتی در مورد 
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 گزیده اطلاعات شرکت اصلی  1-1
 )مبالغ به میلیون ریال(  شرکت اصلی اطلاعات عملکرد مالی  :1 جدول شماره

 1399/11/30 1400/11/30 1401/11/30 شـــرح

       الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال مالی: 
 7,161,615 4,275,336 5,787,431 عملیاتی سود 

 7,161,480 4,275,214 5,787,431 پس از کسر مالیات  -سود خالص 
 - - - تعدیلات سنواتی 

 ( 164,977) 2,616,799 4,443,920 های عملیاتی وجوه نقد حاصل از فعالیت
    ب( اطلاعات وضعیت مالی در پایان سال مالی: 

 11,285,574 13,017,432 14,423,821 هاجمع دارایی 
 37,603 3,614,247 133,205 هاجمع بدهی 

 4,000,000 4,000,000 7,000,000 سرمایه ثبت شده 
 11,247,971 9,403,185 14,290,616 جمع حقوق مالکانه

 %94.11 %35.19 %42.18 1 هانرخ بازده دارایی 
 %100.48 %41.34 %48.85 نرخ بازده حقوق مالکانه

    د( اطلاعات مربوط به هر سهم: 

 4,000,000,000 4,000,000,000 7,000,000,000 تعداد سهام عادی 
 2,033 761 978 *  ریال –هر سهم  پایهسود 

 1,530 975 - ریال  -سود نقدی هر سهم 
 2,812 2,351 2,042 ریال  -ارزش دفتری هر سهم 

    ه( سایر اطلاعات: 

 10 11 14 نفر )پایان سال مالی( -کارکنان تعداد 

سود پایه هر سهم بر اساس میانگین موزون سهام عادی در طی سال محاسبه و همچنین سود پایه هر  *  
 اصلاح و تجدید ارائه شده است.   ،سهم در سال قبل بر اساس ضریب عامل تعدیل

 

 

 

 

 

 

 

سود  خالص  1
 متوسط جمع  داراییهای  ابتدا  و انتهای  دوره 

 ها= نرخ بازده دارایی  

سود  خالص 
 متوسط حقوق صاحبان  سهام ابتدا  و انتهای  دوره 

 = نرخ بازده حقوق مالکانه   
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 گزیده اطلاعات مجموعه 2-1
 عملکرد مالی مجموعه )مبالغ به میلیون ریال( : اطلاعات 2جدول شماره 

 1399/11/30 1400/11/30 1401/11/30 شـــرح

       الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال مالی: 
 7,184,463 4,279,359 5,815,071 سود عملیاتی 
 7,184,328 4,279,237 5,815,071 پس از کسر مالیات  -سود خالص 

 - - - تعدیلات سنواتی 
 ( 164,977)  2,616,799 4,443,920 های عملیاتی وجوه نقد حاصل از فعالیت

       ب( اطلاعات وضعیت مالی در پایان سال مالی: 
 11,317,900 13,053,780 14,487,810 هاجمع دارایی 
 37,603 3,614,246 133,205 هاجمع بدهی 

 4,000,000 4,000,000 7,000,000 سرمایه ثبت شده 
 11,280,297 9,439,534 14,354,605 حقوق مالکانهجمع 

 %94.17 %35/12 %42.23 1ها نرخ بازده دارایی 
 % 100.52 % 31/ 41 % 48.88 نرخ بازده حقوق مالکانه

       د( اطلاعات مربوط به هر سهم: 
 4,000,000,000 4,000,000,000 7,000,000,000 تعداد سهام عادی 

 2,039 762 983 *  ریال –هر سهم  پایهسود 
 1,530 975 -   ریال –سود نقدی هر سهم 

 2,820 2,360 2,051 ریال  -ارزش دفتری هر سهم 
       ه( سایر اطلاعات: 

 10 11 14 نفر )پایان سال مالی( -تعداد کارکنان 

سود پایه هر  سود پایه هر سهم بر اساس میانگین موزون سهام عادی در طی سال محاسبه و همچنین  * 
 اصلاح و تجدید ارائه شده است.   ،سهم در سال قبل بر اساس ضریب عامل تعدیل

 

 

 

سود خالص  1
 متوسط  جمع داراییهای  ابتدا  و انتهای دوره
 هانرخ بازده دارایی =  

 
سود  خالص 

متوسط حقوق صاحبان  سهام ابتدا  و انتهای  دوره 
 = نرخ بازده حقوق مالکانه   

 
 



 

 
 
 

8 

 مدیرههیأت پیام 
هیأت  گزارش  متعال،  خداوند  یاد  و  نام  صاحبان سهام شرکت  با  عادی  عمومی  مجمع  به  مدیره 

 گردد.ارائه می 1401بهمن  30گذاری پویا )سهامی عام( برای سال مالی منتهی به سرمایه 
را در جهت تدوین راهبردهای مناسب و اجرا توسط   در این سال، هیأت مدیره تمام تلاش خود 
با عنایت به   بازار سرمایه و  با پیگیری استراتژی فعال در معاملات  تیم اجرایی شرکت به کار بسته و 

هی قابل قبول سازی بازد محترم، در جهت فراهم داران  سهام   سازی منافعمدیریت ریسک و حفظ و بهینه 
 برای ایشان اقدام نمود. 

ی سقوط دو سال گذشته  در شروع سال مالی مورد گزارش با تداوم ریزش قیمت سهام در ادامه 
خورد که به لحاظ ارزیابی فاکتورهای بنیادی، شرایط بازار  ها در حالی رقم میمواجه بودیم. افت قیمت 

فروشبرای سرمایه  فشار  اما  بود  مساعد  در  داران  م سها  گذاری  را  بازار سرمایه  به  خود  اعتماد  که  خرد 
ها و ها در بازار شد و چاره اندیشی سقوط اخیر از دست داده بودند، منجر به تداوم رکود و افت قیمت 

در  داران  سهام   هایحمایت  ابهام  دیگر  طرف  از  ننمود.  وضعیت  بهبود  به  کمکی  نیز  حقوقی  و  عمده 
اقتصادی دولت و گمانسیاست در مورد بودجه توسط تحلیل زنیه های  و گاز  ها  برق  گران، قطعی مکرر 

سامان بازار سایه بهای، بر وضعیت ناصنایع و انتشار اخبار ضد و نقیض و مبهم از روند مذاکرات هسته 
 افکنده بود.

اقتصاد بیندر حوزه  نیز سه مسئله ی  بازارهای  الملل  در  ایجاد نوسانات  به  جهانی  ی اصلی منجر 
های مرکزی برای کنترل آن  های بانک گردیده بود: جنگ روسیه و اوکراین، افزایش نرخ تورم و سیاست

ای نرخ بهره در اقتصادهای بزرگ دنیا )به جز چین( گردید، و در نهایت  که منجر به افزایش چند مرحله 
 گیری کرونا. های چین جهت مقابله با همه سیاست

بازار سرمایه  ارجی فوقتأثیرات عوامل داخلی و خ در  را  الذکر در شروع سال مالی اخیر نوساناتی 
ی دوم سال مالی و با جهش قیمت ارز، شاهد بازگشت تقاضا به بازار  منجر شد اما در ادامه و در نیمه 

آبان  در  و  بودیم  رشد نشانه   1401ماه  سرمایه  گردید.  ظاهر  بازار  در  مثبت  مدار  به  روند  تغییر  های 
در این مقطع منجر به این شد تا در برخی نمادها بخشی از کاهش قیمت دو سال اخیر جبران  ها  قیمت 

درصدی را   20واحد، بازدهی تقریباا    1،533،366به تراز    1،274،305شده و شاخص کل نیز با رشد از تراز  
زد.  منافع سهامداران، مجموعه   رقم  نمودن  حداکثر  کلی  راستای سیاست  در  که  است  ذکر  از  قابل  ای 

ی حضور فعال در های انجام شده به واسطهگذاری اقدامات از طریق نظارت و کنترل مستمر بر سرمایه 
گذاری، ایجاد ساختار بهینه  ها، شناسایی صنایع با مزیت نسبی در اقتصاد جهت سرمایه مجامع شرکت

بازار سرمایه در طی سال گذشته، سرمایه  با توجه به وضعیت  با قابلیت    گذاریبرای پرتفوی  در سهام 
ها گذاری ها، گسترش سرمایه گذاری تر و کسب منافع بیشتر از سود حاصل از سرمایه آوری مناسبسود 

واسطه  سرمایهبه  در  تنوع  ایجاد  وصول  گذاری ی  مؤثر  پیگیری  و  شرکت  پرتفوی  در  نوآورانه  های 
 ست. های سرمایه پذیر، انجام پذیرفته امطالبات ناشی از سود سهام شرکت 

های  پویا امیدوارند با بهبود مستمر رویه گذاری  سرمایه  مدیره و کارکنان شرکتدر پایان، هيأت  
پویایی بیشتر  های مناسب، شاهد گیری هر چه بیشتر از توان تخصصی و تداوم استراتژي کاری و بهره 

 و ارتقای جایگاه شرکت در فضای کسب و کار خود باشند.
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 عوامل مؤثر بر اقتصاد جهانی  -2
 تجارت جهانی  1-2

انتظار  بر اساس گزارش منتشر شده توسط آنکتاد، سطح کل تجارت جهانی )کالا و خدمات( مورد  
،  2022هزار میلیارد دلار برآورد شده است. تجارت کالا طی سال    32ای،  سابقهبه طور بی   2022برای سال  

انتظار بر این است که تجارت کالایی به حدود   هزار    25رشد قابل توجهی داشته است، به طوری که 
رشد   دهنده  نشان  که  برسد  دلار  سال    10میلیارد  به  نسبت  برآوردهای  است.    2021درصدی  همچنین 

درصدی    15است که افزایش    2022هزار میلیارد دلاری شدن تجارت خدمات در سال    7آنکتاد، گویای  
  2022دهد. این رشد تا حد زیادی به علت رشد بالای نیمه نخست سال  می  را نشان  2021نسبت به سال  

سال   فصل سوم  طی  است.  سال  2022بوده  دوم  فصل  به  نسبت  کالا  تجارت  درصد    2022،  یک  حدود 
خدمات حدود   تجارت  و  آن    3/1کاهش  بیانگر  آنکتاد  گزارش  برآوردهای  است.  داشته  افزایش  درصد 

نیز ارزش تجارت جهانی در هر دو بخش کالا و خدمات با کاهش همراه    2022است که در فصل چهارم  
در نیمه دوم سال   ارزش تجارت  با وجود کاهش  در  2022شده است.    2022فصل سوم  ، حجم تجارت 

نیز با افزایش مواجه شود. رشد مثبت حجم   2022رود طی فصل چهارم  می  افزایش یافته است و انتظار
پذیری تقاضای جهانی است. با این وجود، در فصل سوم  و انعطافآوری  تاب  تجارت جهانی، نشان دهنده 

آوری قابل توجهی از خود نشان تاب ، تجارت در تمام مناطق جغرافیایی به جز شرق آسیا که  2022سال  
 داده، کاهش یافته است. 

 
 

 

 

 

 

 

 

 20191-2022های رشد تجارت جهانی طی سال  -1شماره  نمودار
 (2022)منبع: آنکتاد، گزارش دسامبر 

 

دوم سال   نیمه  در  تجارت  ارزش  رغم کاهش  به  ذکر است  در فصل   ،2022شایان  تجارت  حجم 
نیز با افزایش مواجه شود. کاهش   2022رود در فصل چهارم می  افزایش یافته است و انتظار 2022سوم 

ارزش تجارت با توجه به افزایش حجم آن ناشی از کاهش شاخص قیمت کالاهای مبادلاتی بوده است. 
نشان  جهانی  تجارت  حجم  مثبت  تابرشد  انعطافدهنده  و  این  آوری  با  است.  جهانی  تقاضای  پذیری 

 
 رشدهای فصلی تعدیل شده است. 1
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قابل آوری  تاب   یی به جز شرق آسیا که، تجارت در تمام مناطق جغرافیا2022وجود، در فصل سوم سال  
 توجهی، از خود نشان داده، کاهش یافته است. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( 100= 2019شاخص فصل اول ) 2019-2022های ی ارزش و حجم تجارت کالا طی سال هاروند فصلی شاخص -2شماره  نمودار
 (2022)منبع: آنکتاد، گزارش دسامبر 

 

همزمان با   2022بانک جهانی، رشد تجارت جهانی در نیمه دوم سال    2023مطابق با گزارش ژانویه  
کننده کندی تولید    در اقتصادهای بزرگ کاهش یافت. تضعیف تجارت منعکس  هافعالیت بدتر شدن  

در  گیری فراتر رفت. این  صنعتی جهانی بوده است. تجارت کالاها در سال گذشته از سطح قبل از همه 
حالی بود که تجارت خدمات با حمایت تدریجی تقاضا به سمت خدمات به بهبود ادامه داد. با کاهش  

جریانمحدودیت  کشورها،  از  بسیاری  در  سفر  بسیار های  اما  یافت،  افزایش  دوباره  گردشگری  های 
  گیری باقی ماند.تر از سطح قبل از همهپایین 

گیری است، اما مقدار آن از  بالاتر از سطح قبل از همه   جهانی هنوز  تأمیناگرچه فشارهای زنجیره  
سال   هزینه   2022اواسط  کاهش  در  که  است  یافته  حمل کاهش  عادیوهای  و  موجودی نقل  ها سازی 

بیشتر کاهش    2023رود کاهش تقاضا برای کالاها این فشارها را در سال منعکس شده است. انتظار می
 .دهد

نیز به    2023، در سال  2022درصدی در سال    4نی پس از کاهش  رود رشد تجارت جهاانتظار می 
1.6   ( است  جهانی  تقاضای  تضعیف  کننده  منعکس  زیادی  حد  تا  که  یابد  کاهش  (.  3  نموداردرصد 

ویژه در اقتصادهای در حال توسعه به دلیل پیوندهای تجاری قوی با   شود که تجارت بهبینی میپیش 
  ها به شدت کاهش یابد(، کاهش پیدا کند.د تقاضا در آن رواقتصادهای بزرگ )که انتظار می

از  در   یکی  به  شدن  تبدیل  حال  در  جهانی  تجارت  در  رکود  از  پس  کنونی  جهش  مجموع، 
)نمودار  ضعیف  است  جهانی  تجارت  در  شده  ثبت  آمارهای  می 4ترین  انتظار  گردشگری  (.  و  سفر  رود 

های ورودی  دلیل کندتر شدن فعالیت جهانی و هزینه افزایش بیشتری پیدا کند، اما از سوی دیگر به  
رود تجارت کالا به دلیل کاهش تقاضا و تغییر تدریجی  بالا، محدود نیز خواهد شد. همچنین انتظار می

 مصرف، به سمت خدمات تعدیل یابد.
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 رشد تجارت جهانی -3نمودار شماره 
 (یبانک جهان  2023 هی)منبع: گزارش ژانو 

 

 

 

 

 

 ی جهان  یپس از رکودها یرشد تجارت جهان  -4نمودار شماره 
 (یبانک جهان  2023 هی)منبع: گزارش ژانو 

 

 از تجارت اندعوامل اثرگذار بر چشم 1-1-2

را در    2022، کندی تجارت در نیمه دوم سال  هابدتر شدن شرایط اقتصادی و افزایش نااطمینانی 
ه حجم تجارت در طول سال ا کپی داشته است. با این حال کاهش تجارت جهانی، اسمی بوده است، چر 

کند که می  تقاضای جهانی است. آنکتاد بیانآوری  تاب   ای ازبه افزایش خود ادامه داد که نشانه  2022
های اولیه به ویژه  به دلیل کاهش قیمت کالا  2022بخشی از کاهش ارزش تجارت جهانی در نیمه دوم  

شوند و  می  مورد معامله واقع  المللیبین ای که در سطح  ی واسطه هاانرژی است. در مقابل قیمت نهاده 
در مورد    هاهمچنین کالاهای مصرفی در همین دوره، به روند افزایشی خود ادامه داده و افزایش نگرانی

تر بوده و ارزش آن در نیمه دوم  خدمات، مقاومتداوم تورم جهانی را به همراه داشته است، اما تجارت  
از  اندبه روند افزایشی خود ادامه داده است. بر اساس گزارش آنکتاد، با وجود این که چشم   2022سال  

  2023رود روند کاهشی رشد تجارت در سال  می  تجارت جهانی همچنان با نااطمینانی همراه است، انتظار
ندهای مثبت برتری داشته باشند. در ادامه، به بررسی عوامل منفی و تشدید شده و عوامل منفی بر رو 

 از تجارت پرداخته شده است. اندمثبت اثرگذار بر چشم 
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 اثرگذار بر روند تجارت  یمنفعوامل  

 کاهش رشد اقتصادی  •
ی های بالای انرژی، افزایش نرخ هابه دلیل قیمت   2023ی رشد اقتصادی برای سال  هابینیپیش 

تورم پایدار در بسیاری از اقتصادها و سرریزهای منفی اقتصاد جهانی ناشی از جنگ در اوکراین، به  بهره، 
 شوند.می  سمت پایین بازنگری

 افزایش قیمت کالاهای تجاری  •
ی واسطه  های بالای انرژی و افزایش مداوم قیمت نهادههاانتظار بر این است که تداوم قیمت 

ب تقاضا  کالاهای مصرفی،  و  تجارت  ای  کاهش حجم  به  منجر  و  داده  کاهش  را  واردات    المللی بین رای 
 شود. 

 پیرامون پایداری بدهی   ها نگرانی  •
بی   بدهی  نگرانی حجم  بهره،  نرخ  افزایش  و  جهان  کشورهای  در  هاسابقه  را  توجهی  شایان  ی 

ی  هافشار بر دولترود که تداوم شرایط سخت مالی،  می  کند. انتظارمی  خصوص پایداری بدهی ایجاد 
ی هاو جریان   های گذارسرمایه دارای بدهی بالا را افزایش داده و آسیب پذیری آنها را تشدید کند و بر  

 منفی بگذارد. تأثیر المللیبین تجارت 
 عوامل مثبت اثرگذار بر روند تجارت  

 بهبود در لجستیک تجارت جهان  •
و شرکتهای کشتیرانی   بنادر  آنکتاد،  با چالشاز منظر  از  هااکنون  ناشی   19-کووید  گیریهمه   ی 

است، اما   گیریهمه   . با وجود آن که نرخ حمل و نقل کالا هنوز بالاتر از میانگین قبل از  اندسازگار شده
 .روند آن روبه کاهش است

 ی تجاری در حال به نتیجه رسیدن ها توافق  •
ای و منطقه تجارت  ادی جامع منطقهیی مانند مشارکت اقتصهادر نتیجه اجرای کامل توافقنامه

از   تعدادی  و همچنین  آفریقا  قاره  تجاری کوچک هانامهموافقتآزاد  که طی سالی  امضا هاتر  اخیر  ی 
 .رو خواهد شدبا شتاب روبه  المللیبین ، تجارت اندشده

 جهانی    تأمین ی  ها تکامل زنجیره  •
قطعیت  هاریسک  عدم  زنجیره    هاو  عملیات  دیگر    تأمینبرای  سوی  از  بالاست.  همچنان 

  تأمین یی از زنجیره  هانندگان، بازگرداندن بخشکتأمین ی کاهش از جمله تنوع بخشیدن به  هااستراتژی 
با در  تأمینکنندگان در زنجیره  تأمین سپاری فرامرزی تولید و مشارکت با به داخل کشورها، تقویت برون 

گرفتن شرایط   انظر  در  ریسک، میر ژئوپلتیکی کشورها  در سال زیابی  تجارت جهانی  الگوهای  بر  تواند 
 گذار باشد.  تأثیر آینده 
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 گذار به سوی اقتصاد جهانی سبزتر  •
تلاش می انتظار   با   هارود  سازگار  محصولات  برای  تقاضا  سبزتر،  جهانی  اقتصاد  یک  ایجاد  برای 

سوخت  و  بالا  کربن  مقدار  با  کالاهای  برای  تقاضا  حال  عین  در  و  داده  افزایش  را  زیست  های محیط 
 منعکس خواهد شد. المللیبینفسیلی را کاهش دهد. این تغییرات در الگوهای تجارت 

 افزایش نرخ تورم  2-2

جهان همچنان بالاست و تقریباا در تمام اقتصادهای هدفمند تورم بسیار بالاتر از    تورم در سراسر
هایی شود، اما نشانهمرکزی است. اگرچه احتمالاا تورم به تدریج در طول سال تعدیل    هایاهداف بانک

نشان   را  تورمی  پایداری فشارهای  دارد که  بانکمی وجود  تورمی،  این فشارهای  به  پاسخ  در  های  دهد. 
سریع  جهان  سراسر  در  می مرکزی  انتظار  قبلاا  آنچه  از  سیاست تر  کردند.  رفت،  تشدید  را  خود  های 

ی ژئوپلیتیکی و تورم  های پولی انقباضی در اقتصادهای پیشرفته، تقویت دلار آمریکا، تنش هاسیاست
اقتصاد  سراسر  در  قرضه  اوراق  انتشار  شدن  کند  و  گسترده  سرمایه  خروج  به  منجر  حال  بالا  در  های 

توسعه شده است. از طرفی شرایط مالی به ویژه برای اقتصادهای در حال توسعه با اعتبار کمتر رو به  
 وخامت بوده است، به خصوص اقتصادهایی که واردکننده انرژی هستند. 

ژانویه   گزارش  با  سال    2023مطابق  طی  در  تورم  جهانی،  اقتصادها   2022بانک  همه  در  تقریباا 
  1995درصد فراتر رفت که بالاترین سطح از سال    9ت. میانه تورم جهانی در نیمه دوم سال از افزایش یاف

( و  2008درصد رسید )بالاترین سطح از سال    10بوده است. تورم در اقتصادهای در حال توسعه به حدود  
از   بیش  کمی  پیشرفته  اقتصادهای  سال    9در  از  میزان  بالاترین   ( د 1982درصد  تقریباا  که  همه  (  ر 

 اند، این میزان بالاتر از هدف بوده است. گذاری تورمی را اتخاذ کرده کشورهایی که هدف 
منعکس کننده ترکیبی از عوامل تقاضا و عرضه بوده است. در سمت    2022تورم فزاینده در سال  

ن  های کلاو همچنین اثرات وقفه حمایت   2020تقاضا، شتاب رشد در طی بازگشت اولیه از رکود جهانی  
هایی مانند حمل و نقل و  ها به ویژه در بخش ها کمک کرد. افزایش قیمت قبلی، به فشار مداوم قیمت 

جابجاییمسافرت  آن  در  که  هوایی،  محدودیت های  با  تقاضا  در  ترکیبی  و  های  مداوم  ظرفیت  های 
ا جنگ روسیه  مواجه شد، زیاد بود. در سمت عرضه، کمبود کالاهای کلیدی که ب  تأمیناختلالات زنجیره  

به اوکراین تشدید شد، به طور قابل توجهی به افزایش قیمت انرژی و مواد غذایی کمک کرد. در برخی  
هزینه  افزایش  و  دستمزدها  افزایش  بر  کار  بازارهای  در  ناهماهنگی  و  سخت  شرایط  کشورها،  های  از 

زیادی را تجربه کردند که  ورودی و تولید افزوده است. در نهایت، بسیاری از کشورها کاهش ارزش پول  
قیمت  افزایش  به  مصرفمنجر  و  تولید  واردات،  هزینههای  در  غذا  بیشتر  سهم  شد.  های  کننده 

کننده باعث شده است که تورم در کشورهای کم درآمد در مقایسه با سایر اقتصادهای در حال مصرف 
 و خدمات افزایش یافته است.  توسعه شتاب بیشتری داشته باشد. لذا تورم در طیف وسیعی از کالاها 

درصد   6تورم جهانی به طور قابل توجهی افزایش یافته است و در اواخر سال گذشته به بیش از  
)یک ساله( مدت   کوتاه    است. در نتیجه، انتظارات تورمی  1992رسیده است که بالاترین سطح از سال  

)نمودار   است  یافته  افزایش  اقتصادها  اکثر  ساله( 5در  )پنج  بلندمدت  تورمی  انتظارات  مقابل،  در   .)
گیری، هم در اقتصادهای پیشرفته و هم در اقتصادهای در نسبتاا پایدارتر بوده و از زمان شروع همه 

تنها حدود   ثبات ممکن است منعکس کننده   0.15حال توسعه  این  یافته است.  افزایش  واحد درصد 
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بانک  اکثر  برااعتبار تعهد  باشد که توسط سیاست های مرکزی  تورم  با  اخیر  ی مقابله  های سختگیرانه 
 ( نمودار  در  است.  پنج سال 5تقویت شده  و  )کوتاه مدت(  آینده  یکسال  تورمی  انتظارات  میانگین   ،)

اقتصاد در حال    50اقتصاد پیشرفته و    33کننده برای حداکثر  مصرف آینده )بلندمدت( شاخص قیمت  
نظرسنجی اساس  بر  الماس  2022دسامبر  های  توسعه،  داده شده است.  اساس نشان  بر  رنگ  زرد  های 

 دهد. گیری را نشان میهمه ، سطوح پیش از  2020های ژانویه بررسی
 

 
 

 

 

 یانتظارات تورم -5شماره نمودار 
 (یبانک جهان  2023 هی)منبع: گزارش ژانو 

 
  ف ی شروع به کاهش کرد که منعکس کننده تضع  2022در اواخر سال    یتورم  یفشارهااز طرفی  

ق کاهش  و  بود   متیتقاضا  استکالاها  ) .  ه  نمودار  به  توجه  کشورها(،  6با  آنها   ییسهم  در  تورم  که 
کند    ،های انقباضی قابل توجهسیاست در مواجهه با    دهد.را نشان می  ینزول  یروند  رفته بود،شتاب گ

 ، یانرژ   ر یغ  یاز کالاها  یار یبس  یبرا  هامت ی ل قیو تعد  تأمین  رهیکاهش اختلالات زنج   ،هات یشدن فعال
از کشورها، تورم بالا به    یار یحال، در بس  نی. با اابدیکاهش    ین یبش یکه تورم در افق پ  رود ی انتظار م

از  ی مدت طولان   یبرا  یدهد تورم جهان بوده است، که نشان می   داریپا  یارمنتظره یطور غ    لاا آنچه قبتر 
میپیش  باق بینی  بالا  ماند.  یشد،  )   خواهد  برای  6نمودار  را  تورم  میانه  و    32(،  پیشرفته    48اقتصاد 

 دهد.اقتصاد در حال توسعه نشان می
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، در سال  2022درصدی در سال    7.6جهان پس از رسیدن به اوج    تورم  رود شاخص کلمی انتظار  
درصد کاهش یابد که بالاتر از میانگین    3.2به    2024درصد باقی بماند و در سال    5.2در سطح    2023

 است.  2015-2019درصدی سال  2.3

 افزایش نرخ بهره 3-2
بانکمی انتظار   که  آنجایی  از  نرم  هارود  پنجه  و  دست  بالا  تورم  با  مرکزی همچنان  کنند،  می ی 

 .(7ادامه یابد )نمودار  2023افزایش نرخ بهره در اوایل سال 

 فدرال رزرو  1-3-2
واحدی،    75، شامل چهار حرکت متوالی  2022  واحد افزایش نرخ بهره از ماه مارس  375پس از  

تر حرکت کند. ی کوچکهاکه با افزایش فدرال رزرو به این نتیجه رسیده است که اکنون زمان آن است
ی بانک  هاداری و دلار تلاش با این وجود، بازار به قصد فدرال رزرو شک دارد و کاهش اخیر بازدهی خزانه

 کند. می مرکزی برای شکست تورم را تضعیف 

 بانک مرکزی اروپا  2-3-2
ال آینده دوباره  تورم منطقه یورو به اوج خود نزدیک شده است، مگر اینکه قیمت انرژی در س

انداز خواهد درصدی بانک مرکزی اروپا طولانی و پر از دست  2افزایش پیدا کند، اما راه رسیدن به هدف  
از قیمت عمده  انتظارات قیمتی همچنان بالا نشان میبود. گذر  دهد که هنوز  فروشی گاز و همچنین 

تا سال   است  و ممکن  دارد  وجود  گاز  لوله  در خط  تورمی  به    2024فشار  تورم  تا  بکشد  درصد    2طول 
بدان معناست که سیاست این  اروپا،  بانک مرکزی  برای  در  هاگذاری برسد.  داشت.  ادامه خواهد  ی آن 

ای  عین حال، رکود نزدیک، ریسک بهبودی ضعیف و افزایش بدهی دولت، بانک مرکزی اروپا را به نقطه 
رود بانک  میشود. در نتیجه، انتظار  میدود  کند که در آن افزایش نرخ بهره بیش از حد محمی نزدیک  

 درصد برساند.  2.5به حداکثر   2023مرکزی اروپا نرخ سپرده را در سه ماهه اول سال 

 بانک انگلستان  3-3-2
درصد را نشان    4که اوج نرخ بهره بانکی    واحد افزایش یابد  50در مارس نرخ بهره    رود میانتظار  

دهد. همچنین با توجه به اینکه کمبود نیروی کار بعید است در سال آینده از بین برود، و بنابراین می
رشد دستمزدها احتمالاا بیشتر از رکودهای گذشته باقی خواهد ماند، این احتمال وجود دارد که اولین  

 ای پس از فدرال رزرو انجام خواهد شد. با وقفه احتمالاا  بوده و 2024کاهش نرخ بهره در سال 

 بانک خلق چین  4-3-2
در ماه دسامبر ،  2022در آوریل    پس از یک دوره کاهش  را  1بانک خلق چین نسبت ذخایر مورد نیاز

درصد در سه    3ین اقتصادی چین که  ی درصد کاهش داد که این امر با توجه به نرخ رشد پا  0.25نیز  
تورم در این کشور مانند   با عنایت به اینکه احتمالاا   .باشدمی امری طبیعی    بوده  2022فصل اول سال  

 
1 Reserve Requirement Ratio (RRR) 
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که در سال    رد یبگ  می ممکن است تصم  نیبانک خلق چکشورهای اروپایی و آمریکا وجود ندارد، بنابراین  
 .نداشته باشد یخاص  یگذاراست یس ندهیآ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 در مناطق مختلف جهان یمرکز یهابهره بانک یهانرخ -7 شماره نمودار
    (ING، گروه نپال یموسسه نوآور)منبع: 

 جهان  یانداز اقتصاد کشورهاچشم  4-2
 شرفتهیپ ی گروه اقتصادها 1-4-2

برا   المللیبین   صندوق اقتصادها  یپول  اقتصاد   شرفتهی پ  یگروه  رشد  متوسط    7/2از    یکاهش 
در سال   در سال    2/1به    2022درصد  پ  2023درصد  منتشر شده    .کندمی   ین یبشی را  گزارش  اساس  بر 

در   یشاهد کاهش رشد اقتصاد   شرفتهیپ  یدرصد از اقتصادها  90حدود  ،  2023  هیسازمان مزبور در ژانو 
بود   2023سال   اقتصاد   شود ی م  ین یبشی پ  .خواهند  ط   یرشد  مزبور  واحد    2/0با    2024سال    یجوامع 

 .درصد برسد 4/1( به 2022اکتبر )  یبینی قبلشپیدرصد کاهش نسبت به  
درصد در    4/1به    2022درصد در سال    2که رشد از    شود می   ین یبش یپ  کا ی متحده آمر   الات ی ا   یبرا

واحد   4/0  یبازنگر  ک، ی2023در سال    کایمتحده آمر  الاتیرشد سالانه ا  ی. برا ابدیکاهش    2023سال  
وجود   2022در سال    یداخل  یتقاضا  یریپذاز انعطاف  یناشی  اثرات انتقال  لیبه سمت بالا به دل  یدرصد

به    دنیرس  لیدرصد اعلام شده که به دل   1، حدود  2024کشور مزبور در سال    یرشد مورد انتظار برا  .دارد 
  ین یبش یواحد درصد نسبت به پ 2/0، حدود 2023 سال یفدرال رزرو ط  یدرصد نرخ بهره اعلام 5حداکثر 

  و اکثر   کایدر آمر  2022دوم سال    مه ی شد در نر است. با بازگشت    افتهی  کاهش  یالمللن یصندوق ب  یقبل
از سه ماهه چهارم  تر  ع ی سر  2024در سه ماهه چهارم   یرشد اقتصاد   رود انتظار می  شرفتهی پ  یاقتصادها

 باشد.  2023سال 
  2024درصد در سال    1.6و    2023درصد در سال    0.7حدود    ، ورو ی منطقه    یشده برا  ین یبش یرشد پ
  ع یسر  شیافزا  اثرات کننده    منعکس ،  2023سال    ین یبش یروبه بالا در پ  یواحد درصد  0.2  ی است. بازنگر

مرکز بانک  توسط  بهره  درآمدها  ینرخ  کاهش  و  سال    ی واقع   یاروپا  کاهش    2022در  با  که  است 
در قالب نقل و انتقالات   یمال  دیاز قدرت خر   تی و حما  یانرژ  متیو کنترل ق  یفروشعمده   یهامت یق

 .شود یجبران م ینقد
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انگلستان   یالمللی پول، رشد اقتصاد بینصندوق    یبر اساس آمار و اطلاعات منتشر شده از سو 
 6  یمنف ،  2022بینی اکتبر سال  پیش نسبت به    یواحد درصد  9/0  ینزول  یبازنگر   کی، با  2023در سال  
سفت و    یو مال  یپول  یهااست یس  مزبور،  کشور  یافت رشد اقتصاد  لیشده است. دل  ین یبشیدرصد پ

آن بر بودجه خانوار    تأثیرو    یانرژ  یفروشخرده   یها مت یو بالا بودن ق  یمال  طیبدتر شدن شرا   ،تسخ
 عنوان شده است. 

ادامه حمامی   ین یبش یپ با  مال  یپول  یهااست یاز س  ت یشود  اقتصاد   ،یو  در سال    ی رشد  ژاپن 
  ت یو در نها  یقبل  یهاپروژه   یدر اجرا  ریخأو ت  نی ها از کاهش ارزش  تشرک  یسود بالا  لیبه دل  2023

با از  ،  2024در سال    رود یانتظار م  .ابدی  شیدرصد افزا  1.8در کسب و کارها، به    یگذارسرمایه   شیافزا
 .ابدی درصد کاهش 0.9رشد ژاپن به  ،گذشته  یهارفتن اثرات محرک نیب

 نوظهور  ی در حال توسعه و بازارها ی گروه اقتصادها 2-4-2

اقتصاد   رود انتظار می رشد  متوسط  سال    3.9از    یکه  در  واحد    0.3  یبازنگر  کیبا    2022درصد 
  ی از اقتصادها  یمیذکر است حدود ن  انی. شاابدی   شیدرصد افزا  4به    2023سال    یط   ،روبه بالا  یدرصد

اقتصاد  تجربه خواهند    2022نسبت به سال    2023را در سال    ین ییپا  ینوظهور و در حال توسعه رشد 
برا میپیش  زین  2024سال    یکرد.  اقتصاد   شود بینی  درصد  1/0  یبازنگر  کیبا    یرشد   ی نزول  یواحد 

 درصد برسد.  4.2بینی اکتبر به پیشنسبت به  
اقتصاد   ن یانگیم  رود می   انتظار از    یایآس  ی گروه کشورها  یرشد  نوظهور و در حال توسعه پس 
به   در سال    4.3کاهش  اقتصاد چ  ی ناش  عمدتاا که    2022درصد  در سالها  نیاز  و    2023  یبوده است، 

رشد    ،المللی پولبین بر اساس گزارش صندوق    .ابدی  شیدرصد افزا  5.2درصد و    5.3به    بیبه ترت   2024
 ن یاول یو برا دیدرصد رس 3واحد درصد کاهش به  2/0با  2022سه ماهه چهارم سال  یط  نیچ یتصاد اق

از م  نیچ  یرشد اقتصاد   ،گذشتهسال    40بار در   اعلام شد. برآوردها    یرشد اقتصاد جهان   نیانگیکمتر 
اقتصاد   یاک ح افزا  5.2به    2023در سال    نیچ  یاز آن است که رشد  که نشان دهنده   ابدی  شیدرصد 
درصد   4.5به    2024کشور مزبور در سال    یرشد اقتصاد   شود بینی میپیش است.    یاقتصاد   عیسر  بود به

ز   زینمدت    میان  و در  6.1  یرشد اقتصاد   انگریهند نما  یانداز رشد اقتصاد چشمدرصد برسد.    4  ری به 
 است.  2024سال  یدرصد برا  6.8و  2023درصد در سال 

نوظهور و در حال توسعه از    ی اروپا  ی گروه کشورها  یبینی شده است متوسط رشد اقتصاد پیش 
  ن ی درصد برسد. ا  1.5به    2023سال    روبه بالا در  یواحد درصد  0.9  یبازنگر  کی با    2022درصد در سال    0.7

اقتصاد  رشد  بازتاب کاهش کمتر  مقا  2.2  یمنف )   هیروس  یامر  در  به  پیشبا    سهیدرصد  بینی کاهش 
 است.  2023و به دنبال آن رشد نسبتاا مثبت در سال  2022در سال  (درصد 3,4 یسطح منف 

 ی مرکز ی ایو آس انهی خاورم  یگروه کشورها  3-4-2

  5.3متوسط رشد اقتصادی در گروه کشورهای خاورمیانه و آسیای مرکزی ازشود  بینی میپیش 
بینی رشد اقتصادی این مناطق با پیش   .کاهش یابد  2023درصد در سال    3.2به    2022درصد در سال  

ناشی از کاهش بیش از    عمدتاا واحد درصدی نسبت به اکتبر همراه است که    0.4یک بازنگری نزولی  
اقتصادی عربستان سعودی است رشد  از    .انتظار  اقتصادی عربستان سعودی  در سال   8.7رشد  درصد 
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سال    2.6به    2022 در  نزولی    2023درصد  بازنگری  یک  است  1.1با  رسیده  درصدی  رشد   .واحد  کاهش 
ا توافق اوپک پلاس  برای این منطقه نشان دهنده کاهش تولید نفت مطابق ب  2023اقتصادی در سال  

 رود رشد غیرنفتی این اقتصاد همچنان قوی باقی بماند.این در حالی است که انتظار می  .است

 جهان  یانداز رشد اقتصادچشمتحقق   یهاسکیو ر دهایتهد 4-4-2

انداز رشد اما همچنان چشم ،شده لیتعد 2022از اکتبر  ینامطلوب جهان  یهاسک یر نکهیوجود ا با
رشد کمتر و تورم بالاتر وجود   یبرا  نهیاست و زم  لیمتما  نییبه سمت پا  2023جهان در سال    یاقتصاد 

 ی اقتصاد انداز  چشمموجود بر سر راه تحقق    یو نزول  یمتعدد صعود   هایاز شوک  یدر ادامه برخ   .دارد 
 .المللی پول اشاره شده استبین جهان از نگاه صندوق  

 یصعودهای سکیر 

ناگهان   یصعود   یهاسک ی ر اقدامات  مجموعه  تحقق  افزا  یشامل  خصوص  در    ش یمطلوب 
همانند آنچه در فصل سوم    ،دهد  شیافزا  زیتورم را ن  تواندی حال م  نیاست، اما در ع  یداخل  یهانه یهز

با تورم کمتر از    یصعود   یهاسک یر  یبرا  یی، فضا2023وجود در سال    نیبا ا  .رخ داده است  2022سال  
 د:ر وجود دا زیکمتر ن  یحد انتظار و انقباض پول

افزا  و  دل  یتقاضا  : سرکوب شده   ی مصرف   ی تقاضا   ش ی آشکار شدن  به  و    رهیذخ  لیسرکوب شده 
ناش  یخصوص   یاندازهاپس   عیتجم  حما  یمازاد  با    یمال  هایت یاز  کوو همه مرتبط  وجود  ،  19-دیگیری 

اسم  یبازارها دستمزد  رشد  و  فشرده  آن،    یناش  یکار  رشد  چشم  یبرا  یصعود   سکی ر  کی از  انداز 
و    ورو ی مثل منطقه    ییاز خانوارها در کشورها  یاری که بس  دهدو اطلاعات نشان می   مارآ  . است  یاقتصاد 

افزا  ایتانیبر حال  و  پس  شیدر  هستند  خود  کشورها  ایانداز  ا  ییدر  آمر  الاتیمانند  مازاد   کایمتحده 
در بخش خدمات از جمله    ژهی مصرف به و   شیافزا  نهیامر زم  نیا  .وجود دارد   یاریبس   یانداز خصوص پس

  های است یکند و منجر به س  کیرا تحر  یتورم اصل  تواندتقاضا می  شیکند. افزامی  جاد ی را ا  یگردشگر
  ی رشد اقتصاد   رسدبه نظر می  .از انتظار تورم شود   شیمنجر به کاهش ب  تی سخت شود و در نها  یپول
سال    نیچ ز  2023در  حد  تغ  یاد یتا  بستگ   راتییبه  تقاضا  یمصرف  شدن  آشکار  و    ی مصرف   یدارد 

 .کمک کند نیچ یبه بهبود قو تواندیشده م وبسرک
کاهش   لیبه دل  شرفته یپ  یاز اقتصادها  یبازار کار در برخ   یکاهش تنگناها  : تر تورم ع ی سر  کاهش 

کاهش داده و    ی،کاریب   ش یبر دستمزدها را بدون افزا  نده یفشار فزا  تواندمی  ی شغل  هایاز فرصت   یبرخ 
شد کاهش  کند.  کمک  تورم  کاهش  تغ  متیق  دیبه  با  سمت    لیتما  رییکالاها  به  کنندگان  مصرف 

کمتر    ی»فرود نرم« همراه با انقباض پول یبه معنا  یتحولات   ن یتواند تورم را کاهش دهد. چنمی  ،خدمات
که اقتصاد وارد رکود نشود، کاهش داده و    ییاست که رشد را تا آنجا  یاست یمنظور از فرود نرم س   .است

 . همزمان تورم را کنترل کند

 های نزولی ریسک 
جهان چشمهمچنان    ی متعدد   ینزول  یهاسک ی ر رشد  تهد  یانداز  رشد   کندمی  دیرا  کاهش  و 
 :تورم را به دنبال دارد  شیو در اغلب موارد افزا یاقتصاد 
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اقتصاد  بهبود  ا  :ن ی چ   ی توقف  م  نییپا  یمن ی سطح  ظرف  نیچ  ت یجمع   انیدر    ی ناکاف   تی و 
به    تواندمیهستند که    یبهداشت   یامدهایپشهر از جمله    یدر خارج از مناطق اصل  ژهیبه و   هامارستان یب

توجه قابل  اقتصاد   یطور  بهبود  کند  نیچ  یروند  مختل  و   .را  املاک  معاملات  توجه  قابل  افت  بحران 
مهم  که ستون  چ  یمستغلات  اقتصاد  تهد  نیاز  برا  دیاست، همچنان  اقتصاد   یبزرگ  منبع   یرشد  و 

حوزه را با مشکلات    نی گذاران در ا سرمایه از    یاریبس   نی است. خطرات در بخش مسکن چ  سکیر   یاصل
در اقتصاد   نیچ  یسهم بالا  لیمواجه کرده است که ممکن است به دل  یبخش مال  یبات ثی و ب   ینگ ینقد

به صورت گسترده به    یمال  هایبحران   ز یسرر  ی،رشد اقتصاد   شتری الملل منجر به سرکوب هرچه بنیب
 .ره تأمین شود ی کاهش تقاضا و اخلال در زنج قینقاط جهان از طر ریسا

  ی روندساز همچنان بر رشد اقتصاد   داد یرو   کیبه عنوان    نیجنگ اوکرا  : ن ی جنگ در اوکرا   د ی شد ت 
تر  ن ییپا  متیاروپا با ق  نکهیانداخته است. با وجود ا  هیو کم درآمد سا  ییاروپا  یکشورها  ژهیجهان به و 

  ها ی از نگران   یاریکشورها توانست بس   نیا   یگاز  ری ذخا  شیبینی شده گاز مواجه شد و افزاپیش از سطح 
ا  برا  نیاز  را  جار  یبابت  پر  یزمستان سال  است چالش  اما ممکن  کند،  برا  مرتفع  گاز  مخازن    ی کردن 

آ سال  و   ندهیزمستان  زمستان سرد   ژهی به  افزا  روشی پ   یاگر  همراه  به  باعث   نیچ  یتقاضا  شی باشد 
بها  شیافزا ت   یناش  ییمواد غذا  متیق  یاحتمال  شیافزا  .شود   زین  یانرژ  یمجدد  توافق حمل   قیعلاز 

و   کندی م  دیرا تشد  ییغذا  یکم درآمد وارد کرده و ناامن   یبر کشورها  یانده یفشار فزا   ،اهیس  ی ایغلات در
 یی مواد غذا  متیق  شی افزا) رخدادها    نیا   ندیبرآ  . کندی بر بودجه خانوارها و مشاغل وارد م  یار یفشار بس

 . د دار  یرا در پ یاجتماع  هاییو ناآرام هاتنش  شیافزا ی(،و انرژ
بده  سال    ی: مشکلات  اکتبر  م)   یدولت   یاسپردها،  2022از  تسه  انیتفاوت  بهره  و    لاتینرخ 

و افت ارزش    ینامناسب مال  ط یشرا  لیدر حال توسعه به دل   ینوظهور و اقتصادها  یها( در بازارهاسپرده 
کم درآمد دچار مشکلات   یدرصد از کشورها  15  شود که حدود زده می   نیاست. تخم  افتهیکاهش    ،دلار
ن  45و    یبده  بالا  زیدرصد  خطرات  معرض  بده   یدر  همچن  یمشکلات  از   25حدود    نی باشند.  درصد 

ن   یاقتصادها دارند  یبده   یدر معرض خطرات بالا  زینوظهور  از    یناش  یبده   یسطوح بالا  بی ترک  .قرار 
اقتصاد   ،گیریهمه  هز   یرشد  و  ب  نهیکمتر  تشد  نیا   یریپذب ی آس  ،شتریاستقراض  را    د یاقتصادها 
 .دارند یدلار یمال یازهاین  یبه طور قابل توجهمدت  کوتاه   که در یجوامع  ژهیبه و  ،کندمی

تورم  ب  :تداوم  ناش  شیرشد  دستمزدها  انتظار  حد  تنگناها  یاز  وجود  کار  یاز  بازار    ، مداوم 
و بهبود    یاب یباز  نیو همچن  نیاز جنگ اوکرا  یناش  ییبالاتر از حد انتظار نفت، گاز و مواد غذا  هایمت یق

افزا  تواندمی  نیچ  عیسر  یاقتصاد  را  انتظ  تواندیم  یتحولات   نیدهد. چن  شیتورم  کاهش    ارات باعث 
 . است یترسخت  یپول هایاست یس ازمندیشده و ن  یتورم

  ل یزودهنگام به دل یمال یهااست یس  لیتسه ی:در بازار مال   ها یی دارا   ی مجدد و ناگهان   ی گذار مت ی ق 
 ی به اجرا  ازیصورت مجدداا ن  نیکند که در ا  دهیچ یرا پ  یضد تورم  یهااست یس  تواندکاهش تورم، می 

در    نامطلوبانتشار اطلاعات و انتظارات    لیدل  نی به هم  .خواهد شد  شتریب  یانقباض پول  یهااستیس
شود   یمال  ی نوسانات در بازارها  ش یو افزا  هاییدارا  مت ی ق  یناگهان   شیباعث افزا  تواندخصوص تورم می 

 .داشته باشد یبر اقتصاد واقع  یو اثرات موج 
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هم  ژئوپلت   ی گسستگ از  تفرق  اوکرا  ی: ک ی و  در  تحر   ن یجنگ  با  بین   هایمیو  آن  با  مرتبط  المللی 
کرده و    م یچندپاره تقس  هایاقتصاد جهان را به بلوک  ،دادن به جنگ  انیپا  ی برا  ه یهدف فشار بر روس

تجار   یک ی ژئوپلت  هایتنش مناقشه  چ  کایآمر  یمانند  تقو   نیو  طرف می   ت یرا  از  چندپار   ی کند.    ی گ خطر 
جهان  محدود   یاقتصاد  اعمال  ان  شتری ب  هایت یو  و  نقل  فرامرز در  و    یرو ین  ،هیسرما  یتقال  کار 

  ی جهان   یعموم  یتأمین کالاها  نهیچند جانبه در زم  هایی مانع همکار  تواندالمللی میبین  هایپرداخت 
در گسستگ   نهی هزمدت   کوتاه    شود.  هم  جهان   ی از  ز  اریبس   یاقتصاد  است  توجه    ی ن یگز یجا  رایقابل 

انداز اقتصاد جهان در  . خلاصه چشم است  یاد یصرف زمان ز  ازمندیمختل شده ن  یمرزبرون   هایان یجر
 ( آورده شده است:3جدول ) 

 انداز اقتصاد جهان خلاصه چشم  -3جدول شماره 

 درصد تغییرات در مقایسه با سال قبل  

 شرح
های داده 

 تاریخی
 بینی پیش برآورد

تغییرات در مقایسه با  
   2022 اکتبربینی پیش

 )واحد درصد( 
2021 2022 2023 2024 2023 2024 

 -0.1 0.2 3.1 2.9 3.4 6.2 تولید ناخالص داخلی اقتصاد جهان
 -0.2 0.1 1.4 1.2 2.7 5.4 اقتصادهای پیشرفته 
 -0.2 0.4 1.0 1.4 2.0 5.9 ایالات متحده آمریکا 

 -0.2 0.2 1.6 0.7 3.5 5.3 منطقه یورو 
 -0.4 0.2 0.9 1.8 1.4 2.1 ژاپن 

 0.3 -0.9 0.9 -0.6 4.1 7.6 انگلیس 
 -0.1 0.3 4.2 4.0 3.9 6.7 توسعه و بازار نوظهوراقتصادهای درحال
 0 0.4 5.2 5.3 4.3 7.4 توسعه و نوظهور آسیا اقتصادهای درحال 

 0 0.8 4.5 5.2 3.0 8.4 چین 
 0 0 6.8 6.1 6.8 8.7 هند 

 0.6 2.6 2.1 0.3 -2.2 4.7 روسیه 
 0.2 -0.4 3.7 3.2 5.3 4.5 مرکزی خاورمیانه و آسیای  

 0.5 -1.1 3.4 2.6 8.7 3.2 عربستان سعودی 
 -0.3 -0.1 3.4 2.4 5.4 10.4 حجم تجارت جهانی )کالاها و خدمات(

 -0.4 0 2.7 2.3 6.6 9.4 اقتصادهای پیشرفته 
 0 -0.3 4.6 2.6 3.4 12.1 توسعه و بازار نوظهور اقتصادهای درحال 

  اساسیقیمت کالاهای 

 -0.9 -3.3 -7.1 -16.2 39.8 65.8 نفت خام 
میانگین بهای نفت خام )دلار در هر  

 بشکه( 
69.2 96.8 81.1 75.4 4.42-  

 0.3 -0.1 -0.4 -6.3 7.0 26.4 ی رسوخت ی سایر اقلام اساسی غ 
 0.2 0.1 4.3 6.6 8.8 4.7 تورم جهانی 

 0.2 0.2 2.6 4.6 7.3 3.1 اقتصادهای پیشرفته 
 0.2 0 5.5 8.1 9.9 5.9 اقتصادهای در حال توسعه و بازار نوظهور 
 ( پول ی المللنی، صندوق ب2023 ژانویهمنبع: گزارش )
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 انداز آن وضعیت بازار کالاهای اساسی و چشم -3
به دلیل کاهش    عمدتا  کاهش یافته است که  ،  2022از ماه ژوئن    ییمحصولات کالا  شتریب   متیق

رشد جهانی و نگرانی در مورد احتمال رکود جهانی است. با این حال، طبق استانداردهای تاریخی، قیمت  
و چالش است  بالا  کالایی همچنان  بود.  هامحصولات  پابرجا خواهد  غذایی  ناامنی  و  انرژی  با  مرتبط  ی 

در همین حال، قیمت گاز    به طور پیوسته کاهش یافته است.   2022قیمت نفت خام از اواسط سال  
طبیعی در اروپا در ماه اوت به بالاترین حد خود رسید، اما از آن زمان به سطح قبل از جنگ روسیه و  

ی غیر انرژی نیز، به ویژه قیمت فلزات، در کنار تقاضای ضعیف  هااوکراین کاهش یافته است. قیمت 
ی قبلی کاهش یافته است، اما هازایش کاهش یافته است. در حالی که قیمت مواد غذایی نسبت به اف

  ی ها ی در بحبوحه نگران تورم قیمت مواد غذایی در برخی از اقتصادهای در حال توسعه بسیار بالا است.  
اواسط سال    متیتقاضا، ق در  اوج خود  از  نفت خام    متی، قنیز  . در کل سال افتیکاهش    2022نفت 

  ن ی ت به بالاتراواروپا در ماه    یع ی گاز طب  متی. قه استدلار در هر بشکه بود   100برنت به طور متوسط  
 ی ع ی گاز طب  یتقاضا برا  ،معتدل  یو آب و هوا   ریپر شدن ذخا  لیبه دل  پس از آن،اما    د، یحد خود رس

ه ماهه سوم رکورد در س  آن  متیدر سه ماهه چهارم، ق  کاهش قیمت زغال سنگ. قبل از  یافتکاهش  
 . را ثبت کرد  ییبالا

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 (2022تا  2019شاخص قیمتی محصولات کالایی ) -8نمودار شماره 

 (2022بانک جهانی، آخرین مشاهده نوامبر  2023)منبع: گزارش ژانویه 
 

 محصولات کشاورزی  1-3
بازارهای نوظهور و   ه  اقتصادهای در حال توسعه بتورم قیمت مواد غذایی در تمام مناطق حوزه 

  46(، میانگین سالانه تورم قیمت مواد غذایی شامل  9ای افزایش یافته است. نمودار ) طور قابل ملاحظه 
دهد. افزایش شدید قیمت مواد غذایی ناامنی غذایی را  می   نمونه از اقتصادهای در حال توسعه را نشان

کرده است  و  ؛  تشدید  روسیه  ویژه جنگ  غذایی  به  اصلی  در صادرات کالاهای  اختلال  اوکراین منجربه 
و آسیب پذیر    هشد از کشورهای فقیر  بسیاری  در  مواد غذایی  تورم قیمت  داد و تشدید  افزایش    ه را 

توافق است اگرچه  و .  غذایی  مواد  صادرات  تسهیل  به  اوت  ماه  از  سیاه  دریای  غلات  کریدور  نامه 
همچنان   این قرارداد   اما عدم اطمینان در مورد ادامه   ؛ه استمحصولات کشاورزی از اوکراین کمک کرد 

 وجود دارد. 
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 نمونه از اقتصادهای در حال توسعه 46میانگین سالانه تورم قیمت مواد غذایی شامل  -9نمودار شماره 
 )منبع: گزارش ژانویه بانک جهانی( 

 

آن علی قیمت  کشاورزی،  محصولات  قیمت  کاهش  است. رغم  انتظار  حد  از  بالاتر  همچنان  ها 
از کشورها را بر   یاریبس   ن،یاوکرا  و  جنگ روسیه  لیبه دل  ییدر مورد در دسترس بودن مواد غذا  ینگران 

  ن ی گستره ا(. 10نمودار را اعمال کنند )  یتجار  یهاتیمحدود  ریو سا یصادرات  یهات ی آن داشت تا ممنوع
، ه استوجود داشت  2008در سال    ییمواد غذا  متیکه در طول جهش ق   ییهات یبا محدود   هات یمحدود 

از کالاها    یامجموعه گسترده   یبر رو   ر یاخ  یهات ی که محدود   ییحال، از آنجا  نیاست. با ا   سه یقابل مقا
در    شتری)که ب   2008در سال    اعمال شده  یهات ی به اندازه محدود   یجهان   یبر بازارهااما    ند،ااعمال شده 

(  ه است بزرگ از واردکنندگان عمده همراه بود   یدهایبا خر  نیو همچن  شدیمورد برنج و گندم اعمال م 
 نداشته است.  یتأثیر 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 1کنند  تعداد کشورهایی که محدودیت صادرات مواد غذایی را اعمال می  -10 شماره نمودار
 بانک جهانی( 2023)منبع: گزارش ژانویه 

 

درصدی در سال قبل، در سال   13پس از افزایش   شود قیمت محصولات کشاورزیبینی میپیش 
منعکس  5،  2023 زیادی  حد  تا  که  یابد  کاهش  کاهش  چشمکننده  درصد  و  جهانی  تولید  بهتر  انداز 
گیری  همه ها بالاتر از سطح قبل از  رود قیمت ها به ویژه برای کودها است. با این حال، انتظار میهزینه 

 
 دهد. را نشان می  اندکرده عمال های صادرات مواد غذایی را اها پیک تعداد کشورهایی را که در هر دوره محدودیت میله  1
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باقی بماند. ریسک صعودی قیمت مواد غذایی شامل احتمال افزایش قیمت کود در واکنش به افزایش  
ارخانه تولید کننده کود در اروپا و همچنین اثرات سومین سال  قیمت گاز طبیعی و تعطیلی چندین ک
   است. 2022در سال 1متوالی پدیده جوی موسوم به لانینیا  

اقتصادهای در   نااطمینانی در خصوص قیمت مواد غذایی همچنان یک چالش حیاتی در برخی از
های تجارت مواد غذایی اعمال شده در سال  کننده تعداد بالای محدودیت حال توسعه است که منعکس

شود که  جنگ اوکراین است. در نتیجه، تخمین زده می   تأثیر گذشته، رویدادهای مرتبط با آب و هوا و  
سال    220حدود   در  نفر  تحقق    2022میلیون  در صورت  رقم  این  روبرو شوند،  غذایی شدید  ناامنی  با 

 تواند بیشتر افزایش یابد.ت مواد غذایی میریسک افزایشی قیم 

 گاز طبیعی  2-3
برای گاز طبیعی، متوسط قیمت بینی می پیش  لذا    2023های سالانه در سال  شود  تعدیل گردد. 

کنندگان خانگی  کاهش یابد، زیرا تقاضای مصرف  2023رود که تقاضا برای گاز طبیعی در سال  انتظار می
می  کاهش  صنعتی  سریع و  رشد  و  انرژی   یابد  تولید  گاز  در  برای  تقاضا  کاهش  به  تجدیدپذیر  های 

شود که صادرات روسیه به میزان قابل توجهی  بینی میکند. پیش طبیعی جهت تولید برق کمک می
نسبت به قبل از جنگ با اوکراین کمتر شود. علاوه بر این، رقابت برای گاز طبیعی مایع در سطح جهانی  

زیر  بود،  خواهد  شدید  جهت  همچنان  مایع  طبیعی  گاز  از  زیادی  حجم  واردات  به  اروپایی  کشورهای  ا 
ویژه در چین و هند، قیمت زغال   دهند. با افزایش تولید، به جایگزینی واردات کمتر روسیه ادامه می 

  سنگ نیز کاهش خواهد یافت.

 نفت خام  3-3
کاهش یافت. در کل    2022های تقاضا، قیمت نفت از اوج خود در اواسط سال  در بحبوحه نگرانی 

به طور متوسط   برنت  نفت خام  نیز، قیمت  انتظار می   100سال  بوده است.  در هر بشکه  رود که  دلار 
سال   در  انرژی  پیش   2023قیمت  از  بالاتر  اما  یابد،  بماند.  بینی کاهش  باقی  قبلی  ی  بین پیشهای 

دلار   4دلار در هر بشکه کاهش یابد که    88به طور متوسط به    2023شود قیمت نفت خام در سال  می
های قبلی است. این بازنگری نزولی در درجه اول به دلیل رشد کندتر بینیپیش در هر بشکه کمتر از  

سال   در  نفت  تقاضای  در  آن  متعاقب  کاهش  و  جهانی  اس 2023اقتصاد  اروپا  در  ویژه  به  انتظار  ،  ت. 
برای    2022های اتحادیه اروپا که از دسامبر  به دلیل تحریم   2023رود صادرات نفت روسیه در سال  می

های نفتی آغاز خواهد شد، کاهش یابد. کاهش کلی برای فرآورده   2023نفت خام آغاز شده و از فوریه  
   7زیرا سقف قیمت نفت گروه جی  رفت، باشد،  کمتر از آنچه در ابتدا انتظار می  احتمالا  صادرات روسیه  

دهد تا به خدمات بیمه اتحادیه اروپا و  کنند این امکان را میبه کشورهایی که از روسیه نفت وارد می 
بریتانیا دسترسی داشته باشند، مشروط بر اینکه سقف قیمت را رعایت کنند. از طرفی عرضه نفت به  

الات متحده(، در حالی که تولید اوپک پلاس تابع  از سوی ای  عمدتا  طور متوسط افزایش خواهد یافت ) 
 توافق تولید آنها خواهد بود.

 
1 La Niña year 
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 روند تغییرات قیمت نفت خام برنت -11نمودار شماره 
 ی(، بانک جهان 2022منبع: گزارش اکتبر )

 بینی قیمت انرژی ریسک پیش  4-3
تر از حد انتظار اقتصاد جهانی است. مصرف  بینی قیمت انرژی، رشد ضعیف ریسک اصلی پیش 

در چین    19-گیری کوویدهمه های مداوم مرتبط با بیماری  تواند در نتیجه محدودیت نفت همچنین می 
باشد. این امکان  مربوط به سمت عرضه می  عمدتاا گذار در رشد قیمت انرژی  تأثیر کاهش یابد. عوامل  

افزایش   به جای  تولیدکنندگان  و  نباشد  رضایت بخش  ایالات متحده  نفت شیل  تولید  دارد که  وجود 
تواند بیشتر از حد  تمرکز کنند. اختلال در صادرات روسیه میداران  سهام   تولید بر بازگرداندن پول نقد به

رو بین  جنگ  توقف  همچنین  باشد.  میانتظار  اوکراین  و  دهد.  سیه  کاهش  را  عرضه  مشکلات  تواند 
نیز نشان داده شده است، ظرفیت اضافی در میان اعضای اوپک به حداقل رسیده   (12) چنانچه در نمودار 

دلیل کاهش   به  اوپک پلاس  پایین سرمایهاست و اعضای  به تولید  در تولید،  از هدف خود گذاری  تر 
می این،  ادامه  بر  علاوه  بروز موجودی دهند.  صورت  در  و  است  یافته  کاهش  نیز  استراتژیک  های 

مخزن شوک غیرمنتظره،  جدید  حدی های  تا  و  طبیعی  گاز  برای  ماند.  خواهد  باقی  محدودی  های 
تواند باعث شود ذخایر گاز طبیعی به سطوح بسیار پایینی برسد و سنگ، زمستان سرد در اروپا می زغال

باشد. همچنین اینکه اروپا ممکن است برای پر کردن مجدد    2023ال  سازی مجدد در سنیاز به ذخیره 
 دچار مشکل شود.  2023ذخایر پیش از فصل زمستان 

 
 

 

 

 

 

 

 2022تولید نفت خام در مقایسه با هدف تعیین شده توسط کشورهای اوپک پلاس در سال تفاوت  -12 شماره نمودار
 بانک جهانی( 2023ژانویه المللی انرژی، گزارش بین)منبع: آژانس  

US$/bbl 
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 فلزات اساسی  5-3
ن   اساسی  فلزات  متیق سال    مهیدر  دل  2022دوم  و   لیبه  به  تقاضا،  سو  ژه ی کاهش   ن، یچ   یاز 
)نمودار  افتیکاهش   درصد کاهش یابد که   15،  2023رود قیمت فلزات در سال  انتظار می  (.13ه است 
گذارد، اگرچه می   تأثیرکننده کند شدن رشد جهانی است. ضعف در بازار املاک چین بر تقاضا  منعکس

تقاضا برای فلزات مورد استفاده در    احتمالاا های زیرساختی کاهش یابد.  ممکن است این امر با هزینه 
در سال   -تر شده است  های فسیلی رقابتیهای بالای سوخت که با قیمت   -های تجدیدپذیر  بخش انرژی 

های ذوب و کاهش  های انرژی باعث تعطیلی کارخانهباقی خواهد ماند. اگر افزایش هزینه   قوی   2023
تصفیه فلزات  رشد    تولید  مقابل،  در  باشد.  انتظار  حد  از  بالاتر  است  ممکن  فلزات  قیمت  شده شود، 

 رود. می ها به شمارویژه در چین، یک ریسک نزولی برای قیمت تر از حد انتظار، به ضعیف 
 

 
 
 
 

 

 

 

 )درصد( 1رشد تقاضای فلزات -13نمودار شماره 
 (2022ر  مشاهده سپتامب نیآخربانک جهانی،  2023)منبع: گزارش ژانویه 

 

 فلزات گرانبها  6-3
در   بالاترین حد خود  از  کمتر  بسیار  اما  یافت  بهبود  اندکی  دسامبر  ماه  در  گرانبها  فلزات  قیمت 

های بهره همراه با تقویت دلار همچنان بر تقاضای ایمن و  باقی مانده است. افزایش نرخ   2022مارس  
مصرف نگرانی ضعیف  تقاضای  دلیل  به  طلا  قیمت  دارد.  برتری  بالا  تورم  سرماهای  و  گذاری  یه کننده 

بانک مرکزی حمایت  اما خریدهای قوی  یافته است،  به  کاهش  نقره  ایجاد کرده است. قیمت  را  هایی 
جهانی   بانک  است.  شده  مواجه  مشکل  با  صنعتی  ضعیف  تقاضای  میپیش دلیل  تشدید  بینی  کند 

الی است  ها را کاهش دهد، این در حهای پولی در واکنش به افزایش تورم، قیمت تر سیاست تهاجمی
تنش تشدید  و  بهره  نرخ  افزایش  شدن  معکوس  یا  پایان  میکه  ژئوپلیتیکی  قیمت های  از  ها  تواند 

 از فلزات گرانبها به تعامل بین تورم و سیاست پولی بستگی دارد. اندحمایت کند. گفتنی است چشم

 

 

 
 در نمودار مذکور درصد تغییر تقاضای فلز نسبت به مدت مشابه سال قبل نشان داده شده است.  1
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 قیمت طلا  1-6-3
رال رزرو ایالات متحده  ماه گذشته رسید. فد  18ترین حد خود در  قیمت طلا در اکتبر به پایین

به بالاترین  نرخ بهره  درصد افزایش داد و    4.25به میزان    2022نرخ بهره اصلی خود را هفت بار در سال  
شاخص  که    ؛ به نحوی سال اخیر رسید. دلار آمریکا نیز به شدت افزایش یافته است   15سطح خود در  

بن اخیر رسیده است.  دو دهه  در  بالاترین سطح خود  به  تقاضای  دلار  با گذارسرمایه ابراین  برای طلا  ی 
جریان  صندوق هاادامه  در  خروجی  خالص  ) های  طلا  پشتوانه  با  معامله  قابل  قابل ETFی  میزان  به   )

است.   یافته  کاهش  بهره    ش یافزا  که  ییآنجا  ازتوجهی  آ  احتمالا  نرخ  سال  ، یابدمی  ادامه   ندهیتا 
  . ابدیدرصد کاهش  4تا   2023طلا در سال   متیشود قمی بینیپیش 

 

 

 

 

 

 

 

 

 کایطلا و شاخص دلار آمر  متیق -14نمودار شماره 
 ی( منبع: بانک جهان )

 
 

 

 

 

 

 
 
 

 طلا و نرخ بهره   متیق رات ییتغ -15نمودار شماره 
 ی( منبع: بانک جهان )
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 مروری بر اقتصاد ایران   -4
آخر ب  ین یبش یپ   نیطبق  ژانو   یالمللنیصندوق  گزارش  در  اقتصاد چشم   2023  هیپول   یانداز 
مثبت باشد.   1402سال  در  همچنین    و در  1401  سال  یتا انتها  رانیا  یرشد اقتصاد   رود ی جهان، انتظار م

رشد   یبرا  ینهاد مال  نی ا  ین یبش یرا تجربه نموده است. پ  یدرصد  3  یرشد اقتصاد   2022در سال    رانیا
درصد عنوان   2نسبت به گزارش اکتبر آن و معادل    رییبدون تغمچنان  ه   زین   رانیا   ندهیآ  الس  یاقتصاد 

 است.  شده
دقیق بررسی  منظور  به  یسع   ،1401سال  تر  به  بخششده  هر  مختصر  ایران  طور    مورد   اقتصاد 

 : رد یل قرار گ یتحل

 نفت 1-4
رسم  تول  یانتشار  اوا   دیآمار  از  کشور  جد   لینفت  سال    هام یتحر  دیدور  و    1397در  مختل شد 

. شود ی م  افتیدر  هیاوپک است که از منابع ثانو   ایی دوره هاآمار در دسترس مربوط به گزارش  نیبهتر 
اساس   اوپک  ینآخر بر  ماهانه  ق1401ماه  بهمن   25معادل    2023  فوریه  14)گزارش   گزارش  هر    یمت(، 

( به رقم ردلا  79.11نسبت به ماه قبل )   یدلار  2.45  افزایشبا    ژانویهدر ماه    یرانا   ینبشکه نفت سنگ
 باشد. می نسبت به ماه قبل افزایشدرصد  3.1رقم برابر با  ینکه ا یددلار رس  81.56

 ماهدر    یدلار  85.59  یمتبا ق  یسهدر مقا  ،2023سال    ییابتدا  در ماه  یرانا   ینسنگ  نفت  یمتق
 . رسانده استدرصد افت را به ثبت  4.7معادل  2022مشابه سال 

بشکه در   هزار  22ایران حدود  نفت خام کشور    یدمقدار تول  در ادامه گزارش اشاره شده است که
  2،557بشکه در روز به    هزار  2،579و از    کاهش داشتهاز آن    یشنسبت به ماه پ  2023ژانویه  روز در  

با    سهی در مقاتولید نفت ایران    2023  هی ماه ژانو   در  لازم به ذکر است  .رسیده استبشکه در روز    هزار
  ی ط   ران یا  نینفت سنگ  متیق   نی. بالاتر را تجربه کرد روز    درای  هزار بشکه   54  شیافزاسال قبل    هی ژانو 

 در هر بشکه بوده است.  دلار 115.8و حدود  2022 یلاد یسال م  ژوئنمربوط به ماه   ریدو سال اخ
دلار به ازای    40در حدود    2020در سال    ترین میانگین قیمت نفت ایراناخیر، پایین   های طی سال

سبب   به  مذکور  سال  در  نفت  قیمت  شدید  کاهش  آن  اصلی  علت  و  است  خورده  رقم  بشکه  هر 
  بوده است. 19گیری کووید همه 

 2017مربوط به سال    رانینفت خام ا  دیتول  رامقد  نیبالاتر  2022  سال  به  یسال منته  6  یط البته  
رقم   روز  ونی لیم  3.8با  در  افزا  بوده  بشکه  وجود  با  تولید    2022در سال    دیتول  شیاست.  متوسط  با 
بشکه نفت  میلیون    4/2که در حدود    پیش از آننسبت به سال  بشکه نفت خام  میلیون    2/ 5روزانه  

است بوده  روز  در  سنگین  تولخام  سطح  همچنان  رقم  رانیا  دی ،  از  سال  مزب   کمتر  در  است.    2017ور 
  2022تقاضا در جهان، در سال    رشد  یهم در راستا  رانیعرضه شده توسط ا   ن ینفت سنگ  یبها  نیانگیم

 43دلار به ازای هر بشکه رسید که حاکی از رشدی  100به حدود دلار در هر بشکه  70 ازو  افتی شیافزا
 باشد. درصدی می
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تولید نفت میانگین قیمت

 ( تهران یمنبع: اتاق بازرگان )
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 ران یهر بشکه( نفت خام ا ی)دلار به ازا متی)هزار بشکه در روز( و ق  دیمقدار تول -16نمودار شماره 

( اوپک ی رسم تیمنبع: سا)  

 صنعت  2-4
مد  ا  دیخر  رانیشاخص  بهمن   رانیصنعت  رس  1401ماه  در  عدد    دنیبا  رشد57.39به    11.8  ی، 

از ت  نیشتر یب  زان،یم  نیاز خود به ثبت رساند. ا  شی را نسبت به ماه پ  یواحد بوده    1401  رماهی مقدار 
.  تماه گذشته اس   5  ی مستمر خود ط   ی خروج صنعت از روند نزول  ه یاول   یها از نشانه   ی است که حاک 
ها برخلاف  شرکت  تیاست و فعالبرآورد شده  35/51ماه عدد در بهمن  رانیکل اقتصاد ا یبرا این شاخص

 راتییاست. با وجود تغه، با رشد همراه بوده ماهر سال در بهمن  انیطبق روال پا  ماه،یدر د   دیرکود شد
نوسان را کم   یروند همچنان    صنعت در جهان  دیخر   ران یشاخص مد  ران،یشاخص در اقتصاد ا  نیا  یبالا

 .  کندیدنبال م
اول  یاز موجود   ریبه غ  ،یاصل  یهامؤلفه  انیدرم با کاهش شد  هیمواد  بوده، سا  دیکه   ر یهمراه 

د   گذارتأثیر   یهامؤلفه  به  هم داشته   شیافزا  ماه  ی نسبت  که  نشان   نیاند  در  امر  بهبود  دهنده 
صنعت   یدی تول  یواحدها  یهات یفعال موجود   یو  کاهش  اول  یاست.  ن  هیمواد  دل  توانیم  زیرا    ل یبه 

شد تأم  دیجهش  توان  عدم  و  ارز  اول   ن ینرخ  تجه   ه یمواد  ن  زاتیو  نت   ازیمورد  در  م   جه یو    زان یافت 
همچن  یموجود  دانست.  تورم  یمت یق  دیشد  یثبات ی ب   نیانبار  انتظارات  باعث    ندهیآ   یهاماه  یط   یو 

 ت. اسشده  ندهیدر آ یزیرو برنامه  دیخر یتقاضا و عرضه برا   یدر هر دو سو یسردرگم
 

 

 
 
 
 
 
 
 

 (1401 بهمنجهان و ایران )روند شاخص مدیران خرید صنعت ساخت در  -17نمودار شماره 
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 ساختمان  3-4
ایران   اسلامی  جمهوری  مرکزی  بانک  گزارش  آخرین  اساس  سال  آذر در    بر  تعداد    ،1401ماه 

که نسبت به ماه    رسیدمسکونی    هزار واحد  10.2های مسکونی معامله شده در شهر تهران به  آپارتمان 
قبل    27.2قبل   سال  مشابه  ماه  به  نسبت  و  را  درصد  4.2درصد  م  افزایش  مورد .  دهدینشان  ماه  در 

ق متوسط  خر ی گزارش،  فروش  یمت  و  زید  مربع  متر  طر ی ک  از  شده  معامله  مسکونی  واحد    ق یربنای 
درصدی نسبت به   2.9افزایش ال بود که حاکی از ی ون ریلیم 480.7 ت ملکی شهر تهرانلاهای معامبنگاه

ش داشته یدرصد افزا  47.5ن رقم نسبت به ماه مشابه سال قبل معادل  یاهمچنین    باشد.یم  ماه قبل
  (درصد  21.1)معادل  نسبت به سال پیش از آن    1400  ماه سالآذر نقطه به نقطه    سه با رشدیکه در مقا

به نقطه ق  آهنگ رشدصعودی    روندن  یبوده و مب  بیشتر  بسیار در  مت مسینقطه  در   1401ماه  آذر کن 
 .  است  های پیش از آنمقایسه با سال 

با مدت مشابه سال قبل،    سهی در مقا  1401نخست    مهیدر نبا وجود تورم حاکم بر بخش مسکن،  
تول داخل  دیرشد  از  در    ی ناخالص  منف بخش   ریسابخش ساختمان  و حدود  کمتر  بوده   1.5  یها  درصد 

همچنان    ،یمنف رشد    ی بخش ساختمان با تجربه چند فصل متوالساخت و ساز در  فزوده  ا  است. ارزش
و   1400صادره در سال    یساختمان   یهابا توجه به کاهش تعداد پروانه همچنین    در مرحله رکود قرار دارد.

عمران  بودجه  از    ،1401در سال    دولت  ی کاهش  دور  آینده  و حتی سال  جاری  برای سال  روند  این  ادامه 
 نخواهد بود. انتظار 

از آن    یحاک نیز  ک عمر بنا  یمعامله شده در شهر تهران به تفک  یمسکون   یتعداد واحدها  یبررس
را    من سهیشتر یب  یدرصد  29  همبا س  ،سال ساخت  5تا    ی، واحدهات انجام شدهمعاملا  کلاست که از  

واحد   2/4  قبل حدود سه با آذرماه سال  یدر مقاسهم این گروه  ن وجود  یاند. با ابه خود اختصاص داده
  ش از یو "ب  "سال  15تا    11"  یهاگروه تر در  با عمر بالا  یواحدها  سهمافته و در مقابل به  یدرصد کاهش  

 ساخت افزوده شده است.  "سال 20
مسکونی    یربنایک متر مربع ز ی مت  ین متوسط قیشتریگانه شهرداری تهران، ب22ان مناطق  یدر م

  18ال به منطقه  یون ر یلیم   244.9ن آن با  یو کمتر   1ال به منطقه  یون ریلیم  944.1شده معادل    معامله
 .تعلق داشته است

 : عملکرد معاملات انجام شده در تهران4جدول شماره  

 عنوان 

 درصد تغییر  مقطع زمانی 

 1400آذر  1401آبان  1401آذر 
 نسبت به  

 ماه قبل 
نسبت به ماه  
 مشابه سال قبل 

 4/ 2 27.2 9،772 8،005 10،184 تعداد معاملات )واحد مسکونی( 

 47/ 5 2/ 9 325،908 467،048 480،737 متوسط قیمت هر مترمربع )هزار ریال(

 ( منبع: بانک مرکزی ایران)
 

 ی رشد اقتصاد 4-4
انداز اقتصادی  چشم   2023سال    ژانویه المللی پول در گزارش  بین   صندوق  بینییش پ  آخرین  طبق  

مثبت باشد. ایران در سال    1402  در سال  و  1401  سال تا انتهای    یرانا  یرشد اقتصاد   رود ی ، انتظار مجهان
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بینی این نهاد مالی برای رشد اقتصادی سال  درصدی را تجربه نموده است. پیش  3رشد اقتصادی    2022
 درصد عنوان شده است.  2آن و معادل  بدون تغییر نسبت به گزارش اکتبرهمچنان   آینده ایران نیز

ا ا  المللیبیناساس صندوق    نیبر  اقتصاد  دارد  انتظار  با   یسال متوال  نیچهارم  یبرا  رانیپول  و 
  است یس   یدر پ  2019که در سال    رانیرشد مثبت داشته باشد. اقتصاد ا  کایآمر   یهام یوجود تداوم تحر 

کرونا از    وعیو با وجود ش  2020در سال    ،را تجربه کرده بود   یدرصد  3.1  یرشد منف   یحداکثر  یهامیتحر 
 . نمود را تجربه  یدرصد 4.7رشد   2021و در سال  یدرصد 3.3رکود خارج شد و رشد 

و از سوی دیگر    افتهیتوسعه    یدر کشورها  یرشد اقتصاد   دیافت شدبینی کلی این نهاد،  پیش 
به طور متوسط رشد اقتصادی   بوده است.  2023سال    یدرحال توسعه ط   یکشورها  یرشد اقتصاد بهبود  

 . دیخواهد رس  2023سال  یدرصد ط  4به   گذشتهدرصد در سال  3.9از کشورهای در حال توسعه  
های از دست رفته با متوسط  اگرچه از علل ایجاد رشد اقتصادی در کشور پس از یک دهه فرصت 

بهبود    دید وج  یعاد   یطبا شرا  یسازگار  یی،کرونا  هاییت کاهش محدود   توان بهرشد اقتصادی صفر، می
ی  رشد اقتصاد اشاره کرد؛ اما این میزان    مساعدتر در بخش فروش و صادرات نفت  یطشرا  نیز  مصرف و

تنها در سال  برآوردهای صندوق دچار کاهش   یزناچ  روهای پیش نه  بر اساس  نیز  بلکه هر سال  است 
 زا رخ نداده است. ساختی و درون شود چراکه در اثر عوامل پایدار، زیر می

نسبت به سال پیش از آن با    1401تولید ناخالص داخلی در سال    ایران  بر اساس آمار بانک مرکزی 
درصد بوده است. در این    3معادل  این رشد  ماهه ابتدایی سال جاری    6رشد روبرو بوده؛ به طوری که در  

ارزشمیان   مثبت  گروه ا  رشد  در  ترت-عیصنا  یهافزوده  به  نفت  و   ، درصد  6.6و    3.8با    بی معادن 
ماهه ابتدایی سال جاری    6اند. از سوی دیگر دو گروه کشاورزی و خدمات در  بیشترین نقش را داشته 

 اند.درصدی را به ثبت رسانده  2.6و   1.1نسبت به مدت مشابه سال گذشته تنها رشد 
رشـد   نرخ  داخل  دیتولمطلوب  علت عمده  گروه   یناخالص  پیشروهدر  افزا  توانمی   را  ای  ش یدر 

انباردارحمل  یهات یفعالافزوده    ارزش   نفت و گاز ، استخراج و فروش  یفروشعمده   ی،صـنعت   ،یونقل و 
علت اصلی بهبود در بخش کشاورزی نسبت به سال گذشته که رشد ناخالص داخلی    جسـتجو نمود.  و...

و عبور از دوره خشکسالی در سال آبی پیشین    هادرصدی محقق شده بود، افزایش بارندگی  2.6منفی  
بهبود   جهت  کشاورزی  بخش  در  کلان  اصلاحی  اقدامات  اجرای  عدم  درصورت  بنابراین  است.  بوده 

بخش خدمات نیز در سال    رود.انتظار نمی   روهای پیشدر سال   ه، رشد قابل توجهیوری در این حوز بهره 
کو   1400 ویروس  جهانی  شیوع  اثر  در  که  افول  دوره  یک  از  ازسرگیری   19-یدو پس  با  بود،  داه  رخ 

رشد  فعالیت  اقتصادی،  در    6.5های  کرد.  تجربه  را  سال    6درصدی  ابتدایی  خدمات   1401ماهه  گروه 
افزایش سفرهای    به  ی در رشد تولید ناخالص داخلی داشت که در این میان با توجهدرصد  2.6سهمی  

سیاست کلان گمرک جمهوری اسلامی ایران مبنی بر  داخلی ناشی از کاهش شیوع ویروس کرونا و نیز  
خارجی ترانزیت  و گسترش  رشد  تسهیل  این  در  را  نقش  بیشترین  انبارداری  و  نقل  و  گروه حمل  زیر   ،

قابل  های آینده در صورت تداوم شرایط فعلی رشد  از این رو برای سال جاری و نیز سال   داشته است.
 متصور نخواهیم بود.  1400ای مشابه سال ملاحظه



 

 
 
 

32 

نگاه جامع   احتمال کاهش   گره خورده  یتیکیبه تحولات ژئوپل   یرانا   یاقتصاد   اندازچشم در یک  است. 
تقو   یاقتصاد   هاییت فعال  تواندیم  هایمتحر  ز  یترا  خارجی   ایراناقتصاد    یراکند  فشارهای  به سبب 

 .کندیم یتفعال خود  بالقوه یتصورت مزمن کمتر از ظرف به

 تجارت خارجی  5-4
پایان     در  ایران،  اسلامی  جمهوری  گمرک  توسط  منتشره  گزارش  با  میزان 1401ماه  بهمن مطابق   ،

  48.8میلیون تن و به ارزش    111.3جاری، بالغ بر    ماهه سال   11صادرات قطعی کالاهای غیرنفتی کشور در  
کاهش ،  1400میلیارد دلار بوده است که این میزان صادرات غیر نفتی در مقایسه با مدت مشابه سال  

 درصدی در ارزش دلاری داشته است.  12.2 افزایش درصدی در وزن و 1.1

به میزان   این مدت  در  نیز  واردات کشور  ارزش  می  33.6میزان  به  دلار   53.7لیون تن  میلیارد 
کاهش   که  است  افزایش    8.6بوده  و  وزن  در  مدت    15.3درصدی  با  مقایسه  در  را  ارزش  در  درصدی 

 دهد. مشابه سال قبل نشان می 
  یصورت گرفته است که از نظر وزن   یمیپتروش  یدلار صادرات کالاها  ارد یلیم   21.7مدت    ن یدر ا

ارزش   40.3 از نظر  و  از کل صادرات غ  44.5  یدرصد  را تشک   یرنفت ی درصد  همچنین    دهند.می  لی کشور 
  حدود   یدلار بوده است که سهم  ارد یلیم   6.8شده به ارزش    عیما  یع ی گاز طب  ی،صادرات   یکالا  نیترعمده 

 از کل ارزش صادرات را به خود اختصاص داده است.  یدرصد 14
  ی دلار، امارات متحده عرب   ارد یلیم  6.9با    هیدلار، ترک   ارد یلیم  9.4راق با  دلار، ع   ارد یلیم  13.6با    نیچ

  5  نیا  .نداکشورمان بوده   یصادرات   یصد کالاهاامق  ن یدلار بزرگتر  ارد یلیم   1.9دلار و هند با    ارد یل یم  5.3با  
در مجموع سهم و    73.5در حدود    یکشور  از وزن  ارزش صادرات غ  75.8درصد  از کل    ی نفت   ریدرصد 

 اند.کشور را به خود اختصاص داده
با    نیدلار، چ  ارد یلیم  16.5با    یامارات متحده عرب   یکشور عمده طرف معامله واردات، کشورها  5

ترک  ارد یل یم  14.2 با    ارد یلیم  5.6با    هی دلار،  با    ارد یلیم  2.6دلار، هند  بوده    ارد یل یم  1.8دلار و آلمان  دلار 
درصد از کل واردات کشور    75.8  یدرصد و از نظر ارزش  65.2  یدر مجموع از نظر وزن   کشور  5  نیاست. ا

 .اندبه خود اختصاص داده را 
کالاها اقلام  سو   یاساس   یعمده  دانه  برنج،  ذرت،  شامل  کشور  به  شده  روغن   ا، یوارد  گندم، 

  20.7  یدرصد و از نظر ارزش  56.5  یع از نظر وزن در مجمو   باشند کهمی   ایآفتابگردان، جو و کنجاله سو 
 .انددرصد از کل واردات کشور را به خود اختصاص داده 

گری و  سازی، تسهیل بر سیاست گمرک در جهت روان   تأکیدترانزیت خارجی کشور نیز در نتیجه  
ماهه سال جاری نسبت به دوره مشابه سال قبل با رشد    11طی    ،حمایت ویژه از توسعه ترانزیت خارجی

 میلیون تن بوده است.  12درصدی بالغ بر  5.2

 تورم  6-4
یعنی خانوارهای کشور به    استرسیده  درصد    53.4  به عدد   1401ماه  ای در بهمن نرخ تورم نقطه  

برای خرید یک مجموعه کالاها و خدمات یکسان هزینه    1400درصد بیشتر از بهمن    53.4طور میانگین  
 یافته است.  افزایشواحد درصد  2.1اه در مقایسه با ماه قبل م ای بهمناند. نرخ تورم نقطه کرده 
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. نرخ تورم ماهانه  باشدی نسبت به ماه قبل م  مت،یعدد شاخص ق  رییتورم ماهانه، درصد تغ  نرخ
 واحد درصد کاهش داشته است.   0.8با ماه قبل،  سهیقاکه در م  دهیدرصد رس 3.5به  1401بهمن 

  ، یبه ماه جار  یسال منته   کیدر    متیاعداد شاخص ق  نیانگیم  رییتورم سالانه، درصد تغ  نرخ
م آن  از  قبل  دوره مشابه  به  ماه  باشدینسبت  بهمن  تورم سالانه  نرخ  به    یخانوارها  ی برا  1401.  کشور 

 .دهدی نشان م افزایش رادرصد  1.4که نسبت به ماه قبل،  دهیدرصد رس 47.7
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 1401تا بهمن  1400: نرخ تورم سالانه از اسفند 18نمودار شماره 
 ( منبع: مرکز آمار ایران)

 نقدینگی 7-4
هزار    6از مرز    ،یسال جار  اهم  دیدر    ینگ یحجم نقد  یآمار منتشره بانک مرکز  نیبر اساس آخر

م  60،360به    همت گذشت و پ   ده یرس  الیر  ارد یلیهزار  ماه  به  آن    شیاست که نسبت  درصد    2.2از 
درصدی را تجربه    34.1نسبت به ماه مشابه سال قبل رشدی معادل  همچنین    .دهدیرا نشان م  شیافزا

 نموده است. 
  ی نگ ین است. مقدار نقدآ  تیف یو ک  تی اقتصاد است اما مسئله مهم کم  شرانهی پ  ،ینگ ینقد  رشد

همچون »نرخ   یکلان اقتصا یهاشاخص  ریآن و سا نیب یمنطق  یقدر بالا باشد که نتوان ارتباط آن دینبا
 د یتول   ریس را کنترل و آن را به م  ینگ یدارند رشد نقد  یها همواره سع برقرار کرد. دولت   «یرشد اقتصاد 

پ  تی هدا تا  اقتصاد   یمثبت   یامدهایکنند  رشد  اما    شیافزا  ،یدر  تورم حاصل شود.  کاهش  و  اشتغال 
 تورم را به دنبال دارد. ختهیرشد لجام گس  ،ینگ ینقد  تی عدم کنترل و هدا

اجزا  یبررس شبه ی  نگ ینقد  ی روند  و  سال  )پول  در  تغنشان   زی ن  1401پول(  در    طیشرا   رییدهنده 
از نقد  هک  یطور  پول است، به  سیالیت  شیو افزا  ینگ ینقد  بیترک درصد در   20.4از    ینگ یسهم پول 
  ر ی دهه اخ  کینسبت در    نیاست. ا  افتهی  شیماه افزا  آبان  یدرصد در انتها  23.3به    1400سال    انیپا
 .شود یم یتلق  سابقهیب 

  ی درصد در انتها   76.7درصد به    79.6دوره از    ن یدر ا  زین   ینگ یپول از نقدسهم شبه   گر ید   یاز سو 
 ی هاپول در حساب   ینگهدار   یمردم برا  لیاز آن است که تما  یافت حاک   نی. اافتیماه کاهش    انآب

ساده، علاوه    انیاست. به ب  یانتظارات تورم  شیدهنده افزاکرده که نشان   دای کاهش پ  هاانکمدت ببلند
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پا رشد  متما  شتری ب  زی ن  ینگ ینقد  یاجزا  ،یپول  هیبر  تورم  نرخ  رشد  سمت  ا  شده  لی به  در    ن ی است. 
 .ازگرداندها بتعادل را به منابع بانک تواندیم یبا نرخ سود بازار  ینرخ سود بانک  یسازمتناسب  ط،یشرا

 

 

 

 

 

 

 

 
 )هزار میلیارد تومان(   1401تا دی  1400: تغییرات حجم نقدینگی از اسفند 19نمودار شماره 

 ( رانیا یمنبع: بانک مرکز)

 بیکاری   8-4
ساله و بیشتر( از    15درصد جمعیت در سن كار )   41دهد  نرخ مشارکت اقتصادی نشان می   یبررس

بوده  فعال  اقتصادی  جمعیت  نظر  بیکاری  نرخ  همچنین  م  15اند.  نشان  بیشتر  و  كه  ی ساله    8.2دهد 
  7.8نرخ بیکاری كل كشور بین    درصد  95اند. براساس فاصله اطمینان  درصد از جمعیت فعال، بیکار بوده 

  ی درصد، مقدار واقع   95كه این فاصله با اطمینان    یبدین معن   دست آمده است  هب درصد    8.6درصد تا  
ان نسبت به مردان و  اساس این نتایج، نرخ بیکاری در بین زن  گیرد. بریم  نرخ بیکاری كل كشور را دربر

بررسی روند تغییرات نرخ بیکاری کل کشور  بیشتر بوده است.    یدر نقاط شهری نسبت به نقاط روستای 
 درصد کاهش یافته است.  0.7دهد که این شاخص نسبت به فصل پائیز سال گذشته نشان می

رخ بیکاری معادل سال از جمعیت فعال کشور، ن  35تا   18با بررسی رده سنی جوانان   1401در پائیز  
درصدی   1.3درصد برآورد گشته است که نسبت به مدت زمان مشابه سال گذشته شاهد کاهش    14.8

از جمعیت فعال فارغ  12.5همچنین    ایم.این نرخ بوده  التحصیل آموزش عالی کشور نیز جویای  درصد 
  1.3با افت    1400سال    شوند که البته این نسبت نیز نسبت به فصل پائیزکار بوده و بیکار محسوب می

  نرخ بیکاری در بین زنان نسبت به مردان بیشتر بوده است. درصدی مواجه بوده است. در این دو گروه  
التحصیلان آموزش  سال در نقاط شهری و برای فارغ   35تا    18این نرخ برای جوانان رده سنی  همچنین  

 عالی در نقاط روستایی بیشتر بوده است.  
بخ در  اشتغال  نشان می ش بررسی  اقتصادی  فعالیت  عمده  با  های  بخش خدمات  که    51.1دهد 

رتبه  در  است.  داده  اختصاص  خود  به  را  اشتغال  سهم  بیشترین  و  درصد  صنعت  بخش  بعدی  های 
تری در اشتغال داخلی دارند. در یک نگاه درصد نقش پررنگ  14.3و    34.6کشاورزی هر یک به ترتیب با  

نسبت به فصل مشابه سال قبل به   1401کشاورزی و صنعت در پائیز  ای سهم شاغلان بخش  مقایسه 
 درصد افزوده شده است.  1.2درصد کاهش داشته و به سهم شاغلان بخش خدمات  0.1و  1.1ترتیب 
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 1401تا  1397ی هاسال  یدر فصول متوال  شتریساله و ب 15 تیجمع ی کاری : نرخ ب20نمودار شماره 
 ( ایرانمنبع: مرکز آمار )

 بانکی ن نرخ بهره بازار بیبازار پول و  9-4
ماه   دیدر    یپول  هی که حجم پا  کندی م  انیب   یبانک -یپول  یرهایاز متغ  ی گزارش بانک مرکز  نیآخر

رقم    1401 م  785به  رس  ارد یل یهزار  گذشته    دهیتومان  مشابه سال  زمان  نسبت  به  و   38.2که  درصد 
  ز ین 1400سال  انینسبت به پا یشاخص اقتصاد  ن یدرصد رشد داشته است. ا 2.4 نسبت به ماه گذشته

در مقا  یدرصد  30  یرشد در دوره مشابه سال قبل   ری با رشد متغ  سه یرا تجربه کرده است که  مذکور 
 است.  افتهی شیواحد درصد افزا  6.2  زانیدرصد( به م  23.8) 

انتهای تیر ماه سال  تا    یپول  هیاگرچه روند رشد نقطه به نقطه پا  دهدی نشان م  یآمار   یهاداده
  ده یرس  1401  رماهی ت  انیدرصد در پا  26.2، به  1400  رماهیت   انیدرصد در پا  42.6بوده و از    یکاهش  جاری

روند  از آن  اما پس  انتهای دیبه خود گرفته و    یشیافزا  یاست؛  روند استمرار داشته  تا  این  نیز  ماه 
رشد نقطه به نقطه    بی ضر  نیبالاتر  زانیم  نیاست. ا  دهیدرصد رس  38.2به    دی  ر د است به طوری که  

 .باشدیم سال جاری یثبت شده ط  یپول هیپا
بنرخ   بازار  در  ابتدای اسفند  بانک   نی سود  از  نیز  اواسط اسفند1400ی  را در   ، کمترین میزان خود 

میزان    1400 با  بازه    20.25و  این  طی  در  کرد.  تجربه  دچار   12درصد  بانکی  بین  نرخ سود  اگرچه  ماهه 
یافت. درصد تغییر می  21.35درصد تا    20.25نوسانات کاهشی و افزایشی گشت اما تنها در محدوده   

با افزایش   درصدی در    1.84اما در نیمه دوم بهمن ماه سال جاری ناگهان این شاخص شتاب گرفت و 
 رسید. درصد  23.01درصد به   21.17کمتر از سه هفته از 
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 : روند تغییرات نرخ سود بین بانکی 21نمودار شماره 
 ( رانیا یمنبع: بانک مرکز)

 

 هی به بازار سرما ینگاه  10-4
گذشته    کی  یط  که  سال  طوری  به  بود؛  همراه  متعددی  نوسانات  با  تهران  بهادار  اوراق  بورس 

بازه   با    12شاخص کل در این  البته لازم به ذکر است که    3ماهه  در بورس  تغییر روند مواجه گردید. 
 ،یالمللنیب ،یاقتصاد  ،ی اسیعوامل سمانند زا برون   یرهای، متغمدتو میان  مدتکوتاه های بازهتهران در 

غ  یع اجتما متغ  ره ی و  به  جمله  زا  درون   ی رهای نسبت  نظشرکت   یهای ژگ یو از    ، یسودآور  زان یم  ریها 
سهام    متی در حجم معاملات و ق  یشتریب   تأثیرشرکت    یداخل  یهاتوسعه و پروژه   یهاو طرح   یوربهره 

و نیز    1401  ماه منتهی به بهمن   12ی روندهای تشکیل شده طی  در ادامه به بررس  اند.ها داشته شرکت
 ها خواهیم پرداخت. گذار بر آن تأثیر علل 

با توجه    ها از بازار بودیم.شاهد خروج کمتر پول توسط حقیقی   بازه مورد بررسی  ماه ابتدایی  3در  
املات در بازار  ماه سال گذشته وضعیت مع، از اواخر بهمن 1400به کاهش شدید قیمت سهام در سال  

سبب  نیز  های قیمت به سود پایین  ها و نسبت وضعیت سودآوری مناسب شرکت   .سرمایه تغییر نمود 
 ای که تا اواخر اردیبهشت گونه شد تا شاهد یک دوره رشد حدوداا سه ماهه در بازار سرمایه باشیم، به 

درصدی شاخص کل و رسیدن    24  شرایط نسبتاا مساعدی در بازار حاکم شد. در این دوره شاهد رشد  1401
 . واحدی بودیم  1،579،687آن تا سطوح 

بازگردد. اول   یبازار مجدداا به حالت نزول  طیتا شرا  دیسبب گرد   داد یرو   نیخردادماه چند  لیاز اوا
قبلب  باتوجه   کهن یا دوره  در  بازار  رشد  رس  یه  مقاومت   دنیو  تقو   ،یکالیتکن  یهابه  عرضه    ت ی سمت 

 همراه کرد.    یشتریامر شدت خروج پول از بازار را با سرعت ب  نی. همدیگرد 
  دینرخ بهره منجر به کاهش شد  شیجهان در افزا  یمرکز  یهااقدامات بانک  هک  ن یا  یبعد  مطلب

  ان یبه م  یخبر از وقوع رکود در اقتصاد جهان   یجهان   یهاکه در گزارش   یاگونهشد به   یجهان   یهامت یق
هم تحل   نیآمد.  تا  شد  سبب  سرما  گرانل یامر  بازار  فعالان  احت  هی و  رعا  اط یجانب  به    هنمود   تیرا  و 

 دهند.  یشتریکارانه وزن بمفروضات محافظه 
ای خروج پول از بازار سرمایه با شدت  ه کاهش احتمال رسیدن به توافق هسته ب  همچنین باتوجه

 ندشکسته شد نیز واحدی  1،310،000ایت مهمی نظیر حم یهات ی حماکه  طوریبیشتری ادامه یافت؛ به 
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 واحدی را هم رؤیت نمود.   1،240،000و در ادامه این روند، شاخص کل محدوده 
گیری روندی صعودی بودیم که تا  اه مجدداا شاهد تغییر روند بازار سرمایه و شکل م  در اوایل آبان

را تا عدد  م  انتهای دی  از قله    1،689،144اه نیز ادامه داشت؛ رشدی که شاخص  تا  واحد همراهی نمود 
اه نیز پیشی بگیرد. علل این رویداد خروج پول از بازار سرمایه و ورود م  قبلی خود در اواخر اردیبهشت

های تاریخی آن بود. همین امر  شدن سقف نقدینگی به بازار ارز و رشد قیمت دلار در بازار آزاد و شکسته 
ارز که پیش  ارزندگی  از سبب شد تا سهام مرتبط با نرخ  از پیش  هااین نیز  ی بسیاری داشتند بیش 

 گذاری را پیدا نمایند. جذابیت لازم برای سرمایه 
 لذا   ؛گذاران حقوقی نقش بیشتری در آغاز این روند داشتنداین است که سرمایه   کرذ   قابلنکته  

گذاران سرمایه   رفته  نیب  اعتماد از   بخشی از  بازگرداندن  یبرا  یرشد موضوع مهم  نیا  پایداری و استمرار 
رود که خود  ها برای ورود مجدد به بازار سرمایه به شمار می و ترغیب آن   ریسه سال اخ   دو  یط   حقیقی

 تواند باعث تقویت بنیادی ارزش معاملات و شاخص بورس گردد.می
محرک می   دومین  را  سرمایه  بازار  در  رشد  قاز بتوان  نفت  ؛ی جهان   یهامت یگشت  فلزات مانند   ،

المللی از کاهش سرعت  بینی نهادهای بین ها جستجو کرد. علت این امر پیش اساسی و سایر کامودیتی
سمت عرضه محصولات کالایی در بازارهای    ودنب  فی ضعرشد نرخ بهره بانک مرکزی آمریکا و همچنین  

 باشد. جهانی می
  حمایت   مثال  یبرارا هم نباید نادیده گرفت؛  مثبت  ی  خبرهاو    هات یاز حما  اثر برخی  انیم  نیدر ا

، انتشار اخبار واگذاری بلوکی  در بازارها  آن تر  فعالو حضور    های حقوق خرید    تی تثب  ،توسعه  یهاصندوق 
های خودروسازی در بورس کالا و...  سهام گروه خودرو از طرف دولت، خبر عرضه برخی محصولات شرکت

 . اثرگذار بود  یمنف  طی بازار از شرادر خارج نمودن 
معاملات   ارزش  کاهش  و  بورس  افت شاخص  بررسی مجدداا شاهد  مورد  بازه  پایانی  ماه  در  اما 

رویدادهای   از  یکی  سیاست تأثیر بودیم.  وجود  امر  این  بر  و    مبهم های  گذاری گذار  هماهنگی  عدم  و 
های خودروسازی  ط شرکت اه پیرامون موضوع عرضه خودرو توسم  یکپارچگی با یکدیگر بود که در بهمن 

های شورای رقابت و سازمان بورس  های متناقض و استمرار درگیری در بورس کالا اتفاق افتاد. اطلاعیه 
نااطمینانی سرمایه  بر  این موضوع  را قرمزپوش کرد. بدیهی است وجود درخصوص  بازار  و  افزود  گذاران 

شرایط تورمی و افزایش روز افزون نرخ ارز شاهد توجه به    برد و باگذاری را بالا میابهام، ریسک سرمایه 
 خروج نقدینگی از بازار سرمایه به سمت بازارهای ارز و طلا بودیم. 

ابتداتوان گفت  در مجموع می  از  اسفندبورس  پا  1400  ی  بازه    1401  اهم  بهمنن  یاتا  یک   12در 
البته    گذاران خود کرده است؛را عاید سرمایه   یدرصد  20حدود    یبازده ماهه با تمام فراز و فرودهای خود  

که این موارد    درصد بوده است  4،  1400سال    دوره مشابه در  ی شاخص برا  یبازده   لازم به ذکر است که 
 د و شکوفایی است.ماندگی و پتانسیل نهفته بازار سرمایه در رشحاکی از عقب 

و شاخص صنعت سرمایه کل  روند شاخص  زیر  نمودار  مالیرای  بگذاری  در  به    سال    30منتهی 
گذاری  طور که در نمودار نیز مشخص است، شاخص صنعت سرمایه آورده شده است. همان   1401بهمن  

 ماهه تقریباا همسو با شاخص کل حرکت نموده است.  12در این بازه 
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 1401ی در سال منتهی به بهمن گذارسرمایه : روند شاخص کل و شاخص صنعت 22نمودار شماره 
 

 وضعیت معاملات در بورس  1-10-4
  اله منتهی به س  در جدول زیر آمار حجم و ارزش معاملات بازار بورس اوراق بهادار برای دوره یک

 قبل آورده شده است: و مقایسه آن با سال  1401 بهمن 30
 

 1401به بهمن  ی: حجم و ارزش معاملات بورس اوراق بهادار در سال منته5جدول شماره 

 ( بورس اوراق بهادار تهرانمنبع: )
 

و    35  افزایشردد، حجم و ارزش معاملات به ترتیب با  گطور که در جدول فوق مشاهده می همان 
 رو بوده است. ه نسبت به مدت مشابه سال قبل روب درصدی 12

 

 

 

 

 

 (الیر  اردیلی)هزار م   1401: تغییرات ارزش معاملات ماهانه در سال مالی منتهی به بهمن 23نمودار شماره 
 ( منبع: بورس اوراق بهادار تهران)

 شرح 
ساله منتهی    یک 

 1401/ 11/ 30به  
ساله منتهی    یک 

 1400/ 11/ 30به  
ساله    تغییرات یک 

 1400نسبت به    1401

746،618،1 2,193,681 ده )میلیون سهام( ش   تعداد سهام معامله   35% 

409،765،12 14,312,389 ریال( مبلغ )میلیارد    12% 
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 روند ارزش بازار  2-10-4
های پایانی سال مالی گذشته را با افت سپری  که ماه   ارزش بازار  نمودار زیر حاکی از آن است که

ماه ادامه داشت که دلیل    3اه تغییر روند داد و رشد خود را آغاز نمود. این روند  م  کرده بود، در اسفن
می را  آن  شد  تواناصلی  در  متیق  دیکاهش  درنتیجه    1400سال    طول  سهام  مطلوب    تیوضع و 

با کاهش مواجه گردید   ما این رشد استمرار نداشت و مجدداا ها دانست. اآنبه سود    متیق  یهانسبت 
هزار میلیارد تومان(    5،450به میزانی کمتر از میزان ارزش بازار ابتدای دوره )حدود    1401ماه  و در مهر 

 هزار میلیارد تومانی را تجربه کرد.  4،900رسید و محدوده 
با   ادامه  نقد در  ق   ینگ یورود  رشد  و  ارز  بازار  آزاد د   متیبه  بازار  در  ارز  ،لار  نرخ  با  مرتبط    ، سهام 

نمودند و با آغاز روند صعودی شاخص، رشد ارزش بازار را نیز تا   دایپ   یگذارهیسرما  یبراپتانسیل بالایی  
بودیم.  1401ماه  دی شاهد  شاهد  بررسی  مورد  بازه  انتهایی  ماه  آلود   یهای گذاراستیس  در    ابهام 

  در بورس کالا   یخودروساز  یهاموضوع عرضه خودرو توسط شرکت   رامونیپ   های تصمیم گیرندهارگان
گذاران را به سوی بازارهای موازی طلا و ارز هدایت نمود  بودیم. شرایط تورمی حاکم بر کشور نیز سرمایه 

 اه با کاهش ارزش بازار سرمایه به کار خود پایان دهد.م تا بهمن
زیر  نمودار  بازار    تغییرات   در  دورهارزش  بهمن  طی  به  منتهی  ساله  مشاهده    1401اه  م  یک  قابل 

 است:
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 ( الیر اردیلی)هزار م 1401: تغییرات ارزش بازار ماهانه در سال منتهی به بهمن 24 نمودار شماره
 ( منبع: بورس اوراق بهادار تهران)

 وضعیت معاملات فرابورس  3-10-4
به   منتهی  مالی  سال  برای  فرابورس  معاملات  از    ،1401ه  ما  بهمن   30ارزش  بیش   درصد  136با 

قبل  افزایش دوره مشابه سال  به  از    نسبت  بیش  بین    99،700به  این  در  که  رسید  ریال  میلیارد  هزار 
از    96حدود   اتفاق افتاده است که نشان  ابزارهای نوین مالی  بازار  از ارزش معاملات در    افزایش درصد 

گذاران با توجه به شرایط  باشد. بنابراین سرمایهمی به سال گذشتهسهم ارزش معاملات این بازار نسبت 
 .اندبازار تصمیم به خرید اوراق را بهتر از تصمیم به خرید سهام تلقی نموده 
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 1401و  1400به بهمن  یمنته یها: ارزش معاملات فرابورس در سال6جدول شماره 

 (رانی)منبع: شرکت فرابورس ا

 انداز آینده چشم 4-10-4

گذار از جمله نرخ ارز،  تأثیر دغدغه اصلی فعالین بازار سرمایه در برهه کنونی اثر متغیرهای متعدد  
فضای تورمی، نتیجه مذاکرات برجامی، قیمت محصولات کالایی جهانی، نرخ بهره، ساختار بودجه سال  

و... بر شاخص کل و انتخاب بین دوگانه صعود بازار و رسیدن به بازدهی سایر بازارهای مالی موازی    1402
 باشد.  یا ریزش بازار می 

های بازار  مستقیم عوامل بالا بر بیشتر شرکت  تأثیره  ب  باتوجه  1401ماهه آبان تا دی    3در بازه  
ای که باید مورد ها و رشد شاخص کل بورس بودیم. اما نکتهسرمایه شاهد افزایش قیمت سهام شرکت 

 بررسی قرار گیرد علت تغییر این روند در ماه پایانی بازه مورد بررسی و افت ارزش معاملات است. 
امی افت  گفت  عرضه  توان  موضوع  در  مناقشه  دلیل  به  صرفاا  بورس  بازار  در  قیمت سهام  خیر 

کلی نگاه  یک  در  بلکه  نبود،  کالا  بورس  در  خودرویی  یک محصولات  که  افتاد  اتفاق  علت  این  به  تر 
گیرنده شد.  گذاری در حوزه اقتصادی تبدیل به موضوعی جنجالی و تنش بین دو ارگان تصمیم سیاست

از اطلاعیه صدور چندین اطلاعیه   با بخشی  در تناقض  در  که هر یک  ای دیگر است و عدم یکپارچگی 
دهد. در بازارهای مالی همواره  گذاران را تحت شعاع قرار می در گام نخست اعتماد سرمایه   ،گیریتصمیم 

ایم که با افزایش ریسک و عدم شفافیت، خروج نقدینگی از آن بازار رخ خواهد داد. با وجود شاهد بوده
گذاران ن موارد کاهش شدید ارزش معاملات در روزهای قرمز بازار سرمایه نشانگر آن است که سرمایه ای

 های فعلی ندارند.های خود در قیمت عمیقاا به ارزندگی بازار اعتقاد دارند و رغبتی برای فروش دارایی
بخش بهمن  یالبته  فروش  فشار  نزد م  از  علت  به  انتها  کیاه  به  رس  یشدن  و  موعد   دنیسال 

داراداران  سهام   ست کهها ی کارگزار  یاعتبار  هیتسو  به فروش  نقدشونده  یهاییرا مجبور  در    ن یترخود 
خود  یهاییادار  ،ینگ ی به نقد  ازیاواخر سال به واسطه ن عمدتاا  زیبازار ن یهاینموده است. حقوق  یبازار مال

 . رسانندیبه فروش م هی را در بازار سرما
بازار برای سرمایه قیمت ترین و خوش م اکنون جذاب بازار سها انتظار می ترین  رود  گذاری است و 

ای نه چندان طولانی به مسیر صعودی بازگردد. اگر به صورت تاریخی به روند بازارها بنگریم، که با فاصله

 بازار)میلیارد ریال( 
ساله منتهی    یک 

 1401/ 11/ 30به  
 درصد از کل 

ساله منتهی    یک 
 1400/ 11/ 30به  

 درصد از کل 
تغییر نسبت  
 به سال قبل 

 % 19.1 %2.68 1،132،935 %1.35 1,349,610 بازار اول 

 % -16.5 % 2.93 1،238،090 %1.04 1,034,252 بازار دوم 

 %302.3 %0.002 966.2 %0.004 3,887 های کوچک و متوسط شرکت 

 %53.1 %0.01 5،501 %0.01 8,420 بازار سوم 

 %38.3 % 2.28 963،332 %1.34 1,331,984 بازار پایه 

 %146.9 % 92 38،876،726 %96.3 95,968,151 بازار ابزارهای نوین مالی 

 % 612.9 %0.001 746.39 %0.01 5,321 بازار ابزارهای مشتقه 

 %136.2 %100 42،218،297 %100 99,701,624 جمع 
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قیمت دلار    بورس بر خلاف بازار سکه، همواره با یک اختلاف زمانی به افزایش انتظارات تورمی و رشد
 دهد.واکنش نشان می 

 یدرصد  40وجود تورم حدود  همچنان    ندهیحاکم بر اقتصاد سال آ  یابودجه   طی که شرا  ییاز آنجا
باشد. رشد بورس غالباا به همراه تورم بوده و    یمناسب   یسپر تورم  تواندیبورس م  دهد،ی را هشدار م

کمرنگ شرکت   یموضوع سودآور نقش  عموم  یترها  اقبال  بازار سرما  یدر  وا  هی به  است.    یی گراداشته 
کرده    شتریب   ندهیبالا در سال آ  یبازده   جاد یا  یآن را برا  لیپتانس   زین  یمال  یبازارها  ریبازار بورس با سا

کمتر    ندهیطلا و ارز در سال آ  یاست که احتمالاا بازده بازارها یوع منطق موض نی است. با در نظر گرفتن ا
 باشد. هیاز بازار سرما

با عنایت به کاهش ریسک سیستماتیک با توجه به مذاکرات و توافقاتی که صورت پذیرفته، به  
می می نظر  بهره  نرخ  احتمالی  کاهش  با  آینده  سال  در  باز رسد  کلیدی  ضرایب  افزایش  شاهد  ار  توان 

 سرمایه بوده و در نتیجه رشد بازار را انتظار داشت. 
شود، در صورت عدم وقوع رویدادهای خاص مانند ایجاد بینی میبندی موارد فوق پیشبا جمع

های کلان شوک دهنده به بازار، در سال آینده شاهد رشد بازار سرمایه  های ژئوپولیتیکی یا تصمیم تنش
دار و کنترل نشده کشور و نقدینگی سرگردان در بازارهای مالی  ورم ادامه به تباشیم. با این حال باتوجه 

کند، سناریوی محتمل پیش روی اقتصاد ایران سوی تولید و توسعه داخلی نیز حرکت نمیایران که به 
 باشد.کماکان رکود تورمی می

تمرکز بر اصول    گذاری بهینه در بازارهای مالیبینی شده، استراتژی سرمایه بر اساس دیدگاه پیش
باتوجه سهام  خریدوفروش  و  ریسک  دارایی  مدیریت  سهم  حفظ  آن،  ذاتی  ارزش  و  به  امن  های 

 باشد. گذاری می های کالایی و نیز تمرکز بر سهام صنایع صادراتی و ارز محور در سبد سرمایه صندوق 
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 کلیاتی درباره شرکت -5
تار یپو   یگذاره یشركت سرما در  ت  04/12/1382خ  یا  و طی  ی سأبه صورت سهامی خاص  س شده 

ملی    04/12/1382مورخ    217510شماره   شناسه  شركت  10102588528و  ثبت  اداره  مالكدر  و  ت یها 
ای را تجربه  ده است. این شرکت طی سالیان فعالیت خود تغییرات گسترده ی تهران به ثبت رس  یصنعت 

با ساختاری مستقل و در شکل جدید ادامه پیدا نموده   1393نموده است. فعالیت شرکت از ابتدای سال 
  گذاری رمایه شرکت س  -به عنوان نهاد مالی    11389و با مجوز شماره    09/1394/ 08است. شرکت در تاریخ  

بهادار درج گردیده است. در ضمن به استناد صورت   - اوراق  و  جلسه مجمع عمومی  نزد سازمان بورس 
مورخ  فوق  مجوز شماره    13/06/1395العاده  بهادار    21/06/1395مورخ    11682/122و  اوراق  بورس  سازمان 

تبدیل و اساسنامه جد "وپویا"  نماد  با  از سهامی خاص به سهامی عام  ید تصویب و جایگزین  شرکت 
تاریخ   در  قبلی شد. شرکت  استناد   05/12/1398اساسنامه  به  و  پذیرفته شده  فرابورس  اولیه  بازار  در 

های ناشر درج گردیده است.  به عنوان ناشر در لیست شرکت   17/02/1399مورخ    63878/122نامه شماره  
گذاری  ید. در حال حاضر، شركت سرمایه در بازار فرابورس عرضه گرد  1399تیرماه  4سهام شرکت در تاریخ 

ى  ی ( است و واحد تجارى نهاعامگذاری تدبیر )سهامی  پویا جزء واحدهاى تجارى فرعى شركت سرمایه 
اقتصادی تدبیر م نشانی مركز اصلى شركت خیابان گاندی جنوبی،  یگروه، شركت گروه توسعه  باشد. 

 ن در شهر تهران واقع است. ، طبقه چهارم و محل فعالیت اصلی آ5کوچه یکم، پلاک 

 موضوع فعالیت  1-5
 باشد: اساسنامه به شرح زیر می  3موضوع فعالیت شرکت طبق مفاد ماده 

 ی ت اصل ی الف( موضوع فعال 
سهم  یگذارهیسرما  -1 سهام،  واحدهادر  سایها  صندوق   یگذارهیسرما  یالشركه،  اوراق یا    ر 

داراب  ر   یهادار  مشركت  یأحق  به    یگذاره یسرما  یهاا صندوق یسسات  ؤها،  انتفاع  با هدف كسب 
-هی ا صندوق سرمای  مؤسسهخود، كنترل شركت،    ا به همراه اشخاص وابستهی  ییتنها  ه بهک  یطور 
 ابد،یآن نفوذ قابل ملاحظه ن ا دریار نگرفته یر را در اخت یپذه ی سرما یگذار

سا  یگذار هیسرما  -2 دارای در  معمول  طور  به  كه  بهادار  اوراق  ر   یر  تواناین   یأحق  و    یی ست 
 دهد.ی ا كنترل ناشر را به مالك اوراق بهادار نمیر  یانتخاب مد

 ی فرع   ی ها ت ی ب( موضوع فعال 
گران  یگذارهیسرما  -1 فلزات  مسكوكات،  گواه در  سپرده   یبانك   هایسپرده   یبها،   یهاو 

 مجاز، یاعتبار یسسات مالؤها و منزد بانك  یگذاره یسرما
سهم  یگذار هیسرما  -2 سهام،  واحدهادر  سایها  صندوق   یگذارهیسرما  یالشركه،  اوراق یا    ر 

دارا ر   یبهادار  مشركت  یأحق  به    یگذاره یسرما  یهاا صندوق یسسات  ؤها،  انتفاع  با هدف كسب 
-هی ا صندوق سرمای  مؤسسها به همراه اشخاص وابسته خود، كنترل شركت،  ی  یینهاتكه به    یطور 
 ابد،یا درآن نفوذ قابل ملاحظه بیار نگرفته یخت ر را در ایپذه ی سرما یگذار

  ی ها و پروژه  ید یتول  یها، پروژه یك ی زیف   یهایی ها از جمله داراییر دارای در سا  ی گذارهیسرما  -3
 با هدف كسب انتفاع، یساختمان 
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 :ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله -4
 ، یگذارهیسرما یهادر صندوق ترش سم یپذ -4-1
 بهادار، اوراق یبازارگردان  یمال تأمین -4-2
 بهادار،  اوراق یسی نو رهی مشاركت در تعهد پذ -4-3
 ا حداقل سود اوراق بهادار،ی، اصل ین نقدشوندگ یتضم -4-4

 و مقررات حدود در ماده، نیا در مذكور یهاتیفعال یاجرا یراستا در تواندیم شركت  -5
 كند و  افتتاح یبانك  یاعتبار اسناد  ای دینما ییدارا ل یتحص ای یمال لات یتسه اخذ به اقدام اساسنامه

 یدر صورت  فقط اقدامات نیدهد. ا انجام را مربوطه  یگمرك  امور و بپردازد  كالا صادرات  ای واردات  به
 مقررات ها درآن  انجام و باشند داشته ضرورت شركت یهات یفعال یاجرا یراستا در كه است مجاز
 باشند. نشده منع

 داران سهام  بی و ترک هیسرما 2-5
تأسیس، سرما  ابتدای  مبلغ  یاز  به    5ه شركت  منقسم  ریال  زار  ه  كیسهم    5.000.000میلیارد 

اساس تصمیم مجمع عمومی فوق یر بر  بود که  به    21/10/1393العاده مورخ  الی   2،000سرمایه شرکت 
ریال شامل   با  ه  میلیارد سهم یک  2میلیارد  ریالی  پرداخت زار  تماماا  از محل مطالبات شرکت نام  شده 

ها نزد اداره ثبت شرکت   12/11/1393گذاری تدبیر )سهامی عام( افزایش یافت و در تاریخ  گروه سرمایه 
سرمایه شرکت    27/02/1399العاده مورخ  نیز ثبت گردید. همچنین بر اساس تصمیم مجمع عمومی فوق

شده از محل مطالبات  زار ریالی با نام تماماا پرداخت ه  سهم یک   میلیارد   4میلیارد ریال شامل    4،000به  
اداره ثبت    27/03/1399گذاری تدبیر )سهامی عام( افزایش یافت و در تاریخ  شرکت گروه سرمایه  نزد 

 ها نیز ثبت گردید. شرکت
،  23/11/1400العاده صاحبان سهام مورخ  موجب تصمیمات مجمع عمومی فوق لازم به ذکر است به 

از مبلغ  ا از محل مطالبات حال  9.500میلیارد ریال به    4.000فزایش سرمایه شرکت   شده   میلیارد ریال 
از مبلغ  داران  سهام  اول آن  آورده نقدی و طی دو مرحله مورد تصویب قرار گرفت. مرحله  به    4.000و 
تاریخ    7.000 در  ریال تصویب و  از  به ثبت رسیده است. همچنین مرحل  16/09/1401میلیارد  ه دوم آن 
سال و پس    2قرار گرفت تا ظرف    مدیرههیأت میلیارد ریال در اختیار    9.500میلیارد ریال به    7.000مبلغ  

 از کسب مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار نسبت به انجام آن اقدام نماید.  
 

 ( الیر ونیلی)ارقام به م  هیسرما  راتیی: تغ7جدول شماره  

 محل افزايش سرمايه  درصد افزایش سرمایه  مقدار افزایش سرمايه جدید  سرمايه قبلي  تاریخ 

 عمده دار سهام مطالبات 40,000 1,995,000 2,000,000 5,000 21/10/1393

 عمده دار سهام مطالبات 100 2,000,000 4,000,000 2,000,000 27/03/1399

23/11/1400 4,000,000 7,000,000 3,000,000 75 
داران  سهام  شده مطالبات حال

 و آورده نقدی  
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  زیر   به شرح جدول  30/11/1401در پایان سال مالی منتهی به    شرکتداران  سهام   همچنین فهرست
 د: باشمی

 شرکتداران  سهام  بیترک نآخری – 8جدول شماره 

 نام سهامدار ردیف 
30/11/1401 
 درصد  تعداد سهام

 %73.55 5,148,416,816 عام(گذاری تدبیر )سهامی شرکت سرمایه 1

 % 4.29 300,348,267 شرکت سرزمین پهناور مهر )سهامی خاص( 2

 % 2.19 153,551,982 خاص( یو شرق )سهام رانیشرکت ا 3

 % 1.31 91,765,968 صندوق بازارگردانی تدبیرگران فردا  4

 %18.66 1,305,916,967 داران سایر سهام  5

 %100 7,000,000,000 جـمـع

 

 شرکت از منظر سازمان بورس اوراق بهادار  -6
تاریخ   در  با شماره    08/09/1394شرکت  مالی  11389و  نهاد  نزد    -گذاریشرکت سرمایه  -به عنوان 

تاریخ   در  پذیرش شرکت  از  بعد  است.  گردیده  ثبت  بهادار  اواراق  و  بورس  درج    06/10/1395سازمان  و 
به دلیل عدم عرضه سهام، شرکت    24/11/1396مورخه    31819/122"وپویا"، طی نامه شماره  شرکت با نماد  

درخواست مجدد   1397های ناشر خارج گردید. همچنین با توجه به تکالیف مجمع سال  از لیست شرکت 
برگزار و منجر به پذیرش شرکت    05/12/1398پذیرش به فرابورس ارائه گردید و جلسه پذیرش در تاریخ  

ایران گردید.    در به    17/02/1399مورخ    63878/122و به استناد نامه شماره  در ادامه  بازار اول فرابورس 
اه  م  تیر   4سهام شرکت در تاریخ  در نهایت    های ناشر درج گردیده است.عنوان ناشر در لیست شرکت 

بازار فرابورس  1399 ادامه روند قیمت سهم    عرضه گردید.  ریال   4،100به قیمت    در  سال مالی    دررا  در 
 نمایید. مشاهده می  1401بهمن   30منتهی به 

 
 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 سهم  یمت قی روند  –  25نمودار شماره 
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 قوانین و مقررات حاکم بر شرکت  -7
 شرکت عبارتند از:  تیو مقررات حاکم بر فعال  نیقوان نیترمهم
 ؛ قانون تجارت -
 سازمان بورس و اوراق بهادار؛  یهاو دستورالعمل هانامهن ییآ قوانین، قانون بازار اوراق بهادار و -
 ی؛ قانون کار و تأمین اجتماع  -
 ی؛ حسابدار یاستانداردها -
 ؛ م یمستق یهااتیقانون مال -
دستورالعمل نامه آیین - و  گروه  ها  و شرکت  تدبیر  اقتصادی  توسعه  گروه  از طرف  ابلاغی  های 

 گذاری تدبیر؛ سرمایه 
 اساسنامه شرکت؛ -
 مرتبط؛ سایر قوانین  -

 اطلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وابسته  -8
در   وابسته  اشخاص  با  کل  یمال  یهاصورت   26شماره    یح ی توض  ادداشتیمعاملات  عنوان    ه ی به 

ماده   مشمول  ط   هی اصلاح  129معاملات  که  تجارت  مال  یقانون  است   یسال  شده  انجام  گزارش    ، مورد 
اباشدیم رعا  نی.  با  قانون   فاتیتشر   تیمعاملات  ماده  در  از    شده  اد ی  یمقرر  در خصوص کسب مجوز 

بودن،  مدیرههیأت  منصفانه  مد،  شرکت  ر   نفعیذ   ر یعدم  ف   یریگی أ در  روابط  اساس  بر    ن یا  نیمابی و 
 . انجام شده است ،گروه به آنوابسته و هم یهاشرکت ریو سا اصلیشرکت با شرکت 

 ی ات یمال تیوضع -9
و قبل از آن قطعی و تسویه شده    30/11/1400مالی منتهی به  مالیات عملکرد شرکت برای سال  

های مستقیم، شرکت  قانون مالیات  143باشد که با عنایت به معافیت ماده  است. لازم به توضیح می 
شرکت    30/11/1400و   30/11/1399باشد. عملکرد مشمول مالیات سال مالی منتهی به  مشمول مالیات نمی 
باشد که ناشی از درآمد عملیاتی سهم کارمزد تضمین  میلیون ریال می  542و    600نیز به ترتیب مبلغ  

های  قانون مالیات  143درصد )با اعمال تخفیف ماده    22.5اوراق مشارکت لیزینگ ایران و شرق و به نرخ  
 مستقیم( محاسبه شده است. 

 

 وضعیت مالیاتی شرکت )ارقام به میلیون ریال(  – 9جدول شماره 

سال مالی 
 به منتهی 

 سود ابرازی
درآمد مشمول  
 مالیات ابرازی 

 پرداختنی  قطعی تشخیصی  ابرازی
پرداخت  

 شده
مانده 

 پرداختنی 
30/11/1399 7,161,615 600 135 150 143 143 143 - 
30/11/1400 4,275,336 542 122 0  0  122 122 - 
30/11/1401 5,787,431 - - - - - - - 

 

 دعاوی حقوقی  -10
 .باشدیم انیدر جر  یحقوق  دعاویشرکت فاقد هرگونه 
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 شرکت یراهبر نظام  -11
  مدیرههیأت اطلاعات مربوط به ساختار  1-11

 آورده شده است:  شرکت مدیرههیأت   زیر اطلاعات مربوط به اعضای در جداول
 

 و شرح سوابق  مدیرههیأت ترکیب اعضای   –  10جدول شماره 
 شرکت ایران و شرق )سهامی خاص( -1

 نیامحمدرضا طائف  نماینده شخصیت حقوقی
 غیرموظف  - مدیرههیأت  رئیس سمت 

 11/11/1401 مدیرههیأت تاریخ عضویت در 
 دکتری حسابداری  ایتحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه

کاربرد   حسابرسی  مؤسسه  ارشد  حسابرس  تانک،  اصفهان  شرکت  حسابداری  رئیس 
استقرار سیستم یکپارچه نیروی انسانی پتروشیمی رجال،  تحقیق، مسئول بخش مالی  

مدیر حسابرسی داخلی شرکت تحقیقاتی مهندسی توفیق دارو، مدیر حسابرسی داخلی  
شرکت خدمات مدیریت نظارت تدبیر برتر، مدیر مجامع و مالکیت سهام گروه توسعه  

 عام(.های نسوز آذر )سهامی ، عضو هیات مدیره شرکت فرآورده اقتصادی تدبیر

 گذاری تدبیر )سهامی عام( شرکت گروه سرمایه  -2
 اسلامی  رحسنی سید ام نماینده شخصیت حقوقی

 موظف - مديره و مديرعاملرئیس هیأت نایب سمت 
 11/11/1401 مدیرههیأت تاریخ عضویت در 

 مجازی یوکارهاکسبای مدیریت حرفه DBAکارشناسی ارشد مدیریت مالی،  ایتحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه
سرمایه  سرمایهمدیر  شرکت  غیرموظف  گذاری  و  موظف  عضو  پردیس،  گذاری 

سیمان ارومیه، کارشناس ارشد    مدیرههیأت کارگزاری تدبیرگران فردا، عضو    مدیرههیأت 
 گذاری تدبیر. گذاری شرکت گروه سرمایهسرمایه

 لیزینگ ایران و شرق )سهامی عام( -3
 میثم بلگوریان  نماینده شخصیت حقوقی

 غیرموظف  - مدیرههیأت عضو  سمت 
 11/11/1401 مدیرههیأت تاریخ عضویت در 

 دکتری مدیریت مالی  ایتحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه
سرمایه مدیر  و  ارشد  سرمایهکارشناس  شرکت  صندوق گذاری  مدیر  تدبیر،  های گذاری 

 شرکت تأمین سرمایه لوتوس پارسیان، استادیار دانشگاه خوارزمی.
 گذاری پردیس )سهامی عام( شرکت سرمایه  -4

 زادهوحید ویسی  نماینده شخصیت حقوقی
 غیرموظف  - مدیرههیأت عضو  سمت 

 11/11/1401الی  08/11/1399 مدیرههیأت تاریخ عضویت در 
 دکتری مالی  ایتحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه
( مالی  خبره  )CFAتحلیلگر  مالی  ریسک  مدیر   ،)FRMمد مهر،  سرمایه  رعاملی (،  گذاری 

 سپه. گذاری سپه، تحلیلگر کارگزاری بانک  کارشناس سرمایه
 خاص(  یپهناور مهر)سهام نیشرکت سرزم -5

 . باشدیم تیصلاح دییتأ انیدر جر  ندهی نما یمعرف 
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برگزار  تعداد  گزارش  یمالسال    طی  مدیره هیأت شده    جلسات  تعداد   27  مورد  که  بوده  جلسه 
 : باشدی م لیاعضا به شرح جدول ذ هریک از جلسات حضور  

 
 مدیره هیأت جلسات در حضور تعداد – 11جدول شماره 

 تعداد جلسات  نام و نام خانوادگی 

 27 یانآقای محمدرضا طائف 

 27 آقای سید امیرحسن اسلامی 

 27 آقای میثم بلگوریان 

 25 زادهآقای وحید ویسی 

 

 مدیره هیأت   یو اعضا  رعاملیو پاداش مد  ایحقوق، مزا 2-11
کل طور  مزا  یبه  و  پ  رعاملیمد  یا یحقوق  )شرکت   ریتدب  ی گذاره یسرما  گروه  شرکت  شنهاد یبه 
از پس  و  م  مدیرههیأت  بی تصو   مادر(  اساس  .  گردد یپرداخت  بر  عامل  مدیر  مزایای  و  حقوق  تعیین 

 پذیرد. ( انجام می خاصدستورالعمل ابلاغی گروه توسعه اقتصادی تدبیر )سهامی 
اعضاحق جلسات  در  حضور  پاداش    مدیرههیأت  موظف  ریغ  یالزحمه  خاص  ش )ا  مدیرههیأت و 

از جمله    ربطیذ   نیمفاد قوان  تیسالانه صاحبان سهام و با رعا  ی( بر اساس مصوبات مجمع عاد یحقوق 
 .گردد یم نیینامه شرکت تعسقانون تجارت و اسا

ه به نماها  1401/ 30/11به    یمنته  یال مالسدر جلسات    مدیرههیأت   موظف  ریغ  یحق حضور اعضا
 است.   دهیگرد  نییبه صورت ناخالص تع الیرمیلیون   18جلسه در ماه مبلغ  یکحداقل تشکیل  یازا

  31/02/1401مورخ    انهیسال  یعاد   یجلسه مجمع عموممطابق با صورت  رهیدمت أهی  یپاداش اعضا
مالس  یبرا تع  الیرمیلیون    3.600  مبلغ  ،30/11/1400به    یمنته  یال  ناخالص  و    دهیگرد   نییبه صورت 

 میلیون ریال پرداخت شده است.  2.700مبلغ  خالص 
 

 حقوق و مزایای مدیران  – 12جدول شماره 

 مدیره هیأت اعضای  
نام نماینده  

 اشخاص حقوقی
موظف یا 
 غیر موظف

 سمت سازمانی
 حقوق و مزایا 
)ارقام به  

 میلیون ریال( 

 حق حضور 
)ارقام به  

 میلیون ریال( 

 پاداش 
)ارقام به  

 میلیون ریال( 

شرکت گروه 
 گذاری تدبیر سرمایه

سید امیرحسن  
 اسلامی 

 موظف 
رئیس  مدیرعامل و نایب 

 مدیرههیأت 
4,403 - 1,395 

 495 194 - مدیره هیأت رئیس  غیر موظف  نیامحمدرضا طائف  شرکت ایران و شرق

شرکت لیزینگ ایران و 
 شرق

 450 194 - مدیره هیأت عضو  غیر موظف  میثم بلگوریان 

گذاری  سرمایهشرکت 
 پردیس

 360 162 - مدیره هیأت عضو  غیر موظف  زاده وحید ویسی 



49 

 

 
 
 

49 

 مدیرههیأت و داران سهام   نحوه ارتباط بین 3-11
در پایگاه اینترنتی شرکت  داران  سهام   شرکت از طریق پرتال  مدیره هیأتو  داران  سهام   ارتباط بین

، این مهم  مدیرههیأتبا  داران  سهام   به منظور دسترسی و ارتباط سریع و راحت  پذیر است، مضافاا امکان
 از طریق توسعه واحد سهام شرکت میسر گردیده است.

 شرکت  ییاجرا رانیت مربوط به مد ااطلاع 4-11
 

 شرکت  رانمدی –  13جدول شماره 

نام و  
 خانوادگی نام

 تحصیلات  سمت 
سابقه  

اجرایی در 
 شرکت 

 اجراییسوابق مهم 

محسن 
 جهانگیری 

مدیر مالی،  
اداری و 
 پشتیبانی 

کارشناسی  
 ارشد

 سال  2

آزمون ی  حسابرس   ی مؤسسه و مدير حسابرس ی  حسابدار رسم
مدت   به  ر   11پرداز  حسابدارئسال،  نوآور،  ی  يس  آژند  شرکت 

و  ی  باورز، مشاور مالی  شرکت لوله سفالی  کارشناس حسابدار
رسممتعدد، مدرس  ی  هاشرکتی  ماليات    ی، جامعه حسابداران 
 شرکت لیزینگ ایران و شرق.  مدیرههیأت غیر موظف  عضو

محمدمهدی  
 دژدار

مدیر  
 گذاریسرمایه

 سال  8 دکتری
معامله و  فردا،  کارشناس  تدبیرگران  کارگزاری  غیر    عضوگر 

 شرکت سبدگردان تدبیر.  مدیرههیأت موظف 

 میثم مقدم
مدیر امور 
اقتصادی و 

 توسعه 

کارشناسی  
 ارشد

 ماه  7
سرمایه  مدیر  مدیر  و  تدبیر  آرمان  کارگزاری  توسعه  و  گذاری 

 نگر. گذاری سبدگردانی امید نهایتسرمایه

 

 مدیره هیأتهای تخصصی  کمیته 5-11

سرمایه  اخلاقی،  شرکت  استانداردهای  بالاترین  تحقق  مسیر  در  عام(  )سهامی  پویا  گذاری 
رعایت  اطلاع  و  شفاف  و  دقیق  آیین رسانی  و  مقررات  قوانین،  و  نامهکامل  شرکت  امور  بر  حاکم  های 

های تخصصی شرکت و استفاده از نظرهای کارشناسی همچنین انجام نظارت کافی و دقیق بر فعالیت
خصوص تشکیل داده تا  کمیته تخصصی به شرح زیر در این   6گیری،  در زمینه موضوعات مهم تصمیم 

 لیدی، راهکارهای لازم در هر زمینه ارائه گردد.با بررسی زوایای مختلف موضوعات ک
 

 یحسابرس   تهیکم   1-5-11
های نظارتی آن در خصوص  شرکت و در ایفای مسئولیت   مدیره هیأت به منظور یاری رساندن به  

های داخلی، کمیته حسابرسی در سال گذشته به طور منظم تشکیل  فرآیندهای راهبری شرکتی و کنترل 
که  بهادار  شده توسط سازمان بورس و اوراق    ساس منشور حسابرسی ارائهگردیده است. این کمیته بر ا

به فعالیت می   مدیرههیأت به تصویب   جلسه کمیته حسابرسی    11پردازد. در سال جاری تعداد  رسیده 
 تشکیل شده است. 



50 

 

 
 
 

50 

 ی حسابرس  ته یکم اعضای – 14جدول شماره 
نام و نام  
 خانوادگی

عضویت در  
 مدیره هیأت

رشته 
 تحصیلی

آخرین مدرک  
 تحصیلی

 تجارب

محمدرضا  
 نيا طائف

رئیس  
غیر   - مدیرههیأت 

 موظف 
 دکتری حسابداری

ارشد   حسابرس  تانک،  اصفهان  شرکت  حسابداری  رئیس 
مالی   بخش  مسئول  تحقیق،  کاربرد  حسابرسی  مؤسسه 
رجال،   پتروشیمی  انسانی  نیروی  یکپارچه  استقرار سیستم 

تحقیقاتی مهندسی توفیق مدیر حسابرسی داخلی شرکت  
مدیریت   خدمات  شرکت  داخلی  حسابرسی  مدیر  دارو، 
گروه   سهام  مالکیت  و  مجامع  مدیر  برتر،  تدبیر  نظارت 

تدبیر اقتصادی  شرکت  توسعه  مدیره  هیات  عضو   ،
 )سهامی عام(.های نسوز آذر فرآورده

 کارشناسی ارشد  حسابداری عضو مستقل محمود ميوند

مفيد   ارشد  حسابرسی    5راهبر  حسابرس  سرپرست  سال، 
محاسب   پژوهشگر  آيين  مالی    1مؤسسه  مدير  سال، 

سال، مدير ارشد حسابرسی مؤسسه    2انتشارات امير کبير  
پارس   ارقام  مؤسسه    4آبان  حسابرسی  ارشد  مدير  سال، 

دارياروش   مديريت  خدمات  و  و    6حسابرسی  شريک  ماه، 
ايرا  پرداز  آزمون  حسابرسی  مؤسسه  حسابرسی  ن  مدير 

 سال.  6مشهود 

 یادکترای حرفه حسابداری عضو مستقل اصغر اطمينان 

های پرداخت الکترونيک سامان  معاون مالی و اداری شرکت 
فن  هلدينگ  کيش،  ايران  اعتباری  کارت  و  کيش،  آوری 

مين أهای تنوآوری بانک صادرات، مدير مالی و اداری شرکت
مالی   مؤسسه  و  دی  بانک  نوين،  آتی،  سرمايه  اعتباری 

سرمايه و  آسيا  فيروزه  نوين،  کارگزاری  ساختمان  گذاری 
 ت مديره شرکت پرداخت الکترونيک سپهر. أعضو هي

 

 یداخل  ی واحد حسابرس  2-5-11
، شرکت خدمات مدیریت و نظارت تدبیر 09/11/1395مورخه  مدیرههیأتجلسه با استناد به صورت

 برتر به جهت انجام امور حسابرسی داخلی انتخاب گردیده است. 

ضمناا هم  گردیدند.  منصوب  شرکت  داخلی  حسابرسی  مدیر  عنوان  به  وفادار  امیر  آقای  چنین 
 اطلاعات و سوابق ایشان به شرح جدول زیر است: 

 ی داخل یحسابرس  رمدی سوابق شرح –  15جدول شماره 
نام و  

 خانوادگی نام 
 تحصیلات  سمت 

سابقه اجرایی  
 در شرکت 

 سوابق مهم اجرایی 

 امیر وفادار 
مدیر حسابرسی  

 داخلی
کارشناسی  

 ارشد
 سال 1.5

داخل حسابرسی  پارس،  ی  مدير  سرآوا  انديشان  نوين  شرکت 
رنا،  ی  گروه صنعت ی  گذارمدیر حسابرسی داخلی شرکت سرمايه

 ی،و اداری اميرکبير، مدير امور مالی پتروشيمی حسابرس داخل
عملکرد شرکت بر  نظارت  مدير  و  مجامع  امور  گروه  ی  هامدير 

سرمايه  مالی  گذارشرکت  مشاور  ايران،  ماليات ی  بيمه  ی  و 
در  ی  و سرپرست حسابرسی  و خارج ی  متعدد داخلی  هاشرکت

 سال.  7حسابرسی به مدت   مؤسسهصنايع مختلف 
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 کمیته ریسک  3-5-11
  یی، مشتمل بر شناسا  یسکر   یریتمد  یندفرآ  یمعقول از اثربخش  ینانکسب اطم  شرح فعالیت:

 . یسک ر  یریتمد یستمو نظارت بر س یریتمد یابی،ارز ،ل یتحل و  هیتجز  یری،گاندازه 
 

 ترکیب اعضای کمیته ریسک  –16جدول شماره 
نام و نام  
 خانوادگی

عضویت در  
 مدیره هیأت

رشته 
 تحصیلی

آخرین مدرک  
 تحصیلی

 تجارب

سید امیرحسن 
 اسلامی 

مدیرعامل و 
رئیس نایب
 - مدیرههیأت 

 موظف 

مدیریت 
 مالی

دکتری  
 ایحرفه

سرمایه  سرمایهمدیر  شرکت  عضو  گذاری  پردیس،  گذاری 
غیرموظف   و  فردا،    مدیرههیأت موظف  تدبیرگران  کارگزاری 

ارشد    مدیرههیأت عضو   کارشناس  ارومیه،  سیمان 
 گذاری تدبیر. گذاری شرکت گروه سرمایهسرمایه

 ميثم بلگوريان
  مدیرههیأت عضو 

-  
 غیر موظف 

مدیریت 
 مالی

 دکتری
سرمايهسرمايهمدير   شرکت  مدير  گذاری  تدبير،  گذاری 
پارسيان،  صندوق لوتوس  سرمايه  تأمين  شرکت  های 

 ی. استاديار دانشگاه خوارزم

محمدمهدی 
 دژدار 

- 
مدیریت 

 مالی
 دکتری

معامله و  عکارشناس  فردا،  تدبیرگران  کارگزاری  غیر  ضگر  و 
مدیر    مدیرههیأت موظف   تدبیر،  سبدگردان  شرکت 

 گذاری پویا.گذاری شرکت سرمایه سرمایه
 

 کمیته جذب و استخدام 4-5-11
فعالیت:  جمع   شرح  و  تخصصی  مصاحبه  رزومه،  ارزیابی  و  و  بررسی  جذب  خصوص  در  بندی 

 استخدام نیروهای انسانی. 
 ترکیب اعضای کمیته جذب و استخدام  –17جدول شماره 

نام و نام  
 خانوادگی

عضویت در  
 مدیره هیأت

رشته 
 تحصیلی

آخرین مدرک  
 تحصیلی

 تجارب

سید امیرحسن 
 اسلامی 

مدیرعامل و 
رئیس نایب
 - مدیرههیأت 

 موظف 

مدیریت 
 مالی

دکتری  
 ایحرفه

سرمایه سرمایهمدیر  شرکت  عضو  گذاری  پردیس،  گذاری 
و غیرموظف   فردا،    مدیرههیأت موظف  تدبیرگران  کارگزاری 

ارشد   مدیرههیأتعضو   کارشناس  ارومیه،  سیمان 
 گذاری تدبیر. گذاری شرکت گروه سرمایهسرمایه

 - علیرضا مستقل 
مدیریت 

 مالی
کارشناسی  

 ارشد

سرمایه  مدیر  مدیر  فردا،  تدبیرگران  کارگزاری  گذاری 
)تمدن( آرمان  سرمایه  تأمین  مدیر    ،سبدگردانی 

سرمایهسرمایه شرکت  مشاور  گذاری  پویا،  گذاری 
 گذاری پویا.ری شرکت سرمایه گذاسرمایه

محسن 
 جهانگیری

 حسابداری -
کارشناسی  

 ارشد

حسابرسی   مدير  و  رسمی  حسابرسی    مؤسسهحسابدار 
مدت   به  پرداز  ر   11آزمون  شرکت ئسال،  حسابداری  يس 

آژند نوآور، کارشناس حسابداری شرکت لوله سفالی باورز،  
شرکت مالياتی  و  مالی  مدرس  مشاور  متعدد،  جامعه  های 

رسمی، موظف    عضو  حسابداران  شرکت    مدیرههیأت غیر 
شرکت  اداری  و  مالی  مدیر  شرق،  و  ایران  لیزینگ 

 گذاری پویا.سرمایه
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 گذاری سرمایه یتهکم 5-5-11
فعال  سرمایه  یت:شرح  سبد  بهینه  گزارشترکیب  ارائه  مختلف،  صنایع  تفکیک  به  های گذاری 

 ها.گذاری تحلیلی ادواری از عملکرد و وضعیت سرمایه 

 
 یگذاره یسرما  تهیکم یاعضا بیترک –18جدول شماره 

نام و نام  
 خانوادگی

عضویت در  
 مدیره هیأت

رشته 
 تحصیلی

آخرین مدرک  
 تحصیلی

 تجارب

امیرحسن سید 
 اسلامی 

مدیرعامل و 
رئیس نایب
 - مدیرههیأت 

 موظف 

مدیریت 
 مالی

 ایدکتری حرفه

سرمایه سرمایهمدیر  شرکت  پردیس،  گذاری  گذاری 
غیرموظف   و  موظف  کارگزاری   مدیرههیأت عضو 

عضو   فردا،  ارومیه،    مدیرههیأت تدبیرگران  سیمان 
سرمایه ارشد  گروه  کارشناس  شرکت  گذاری 

 گذاری تدبیر. سرمایه

 ميثم بلگوريان
عضو 

  - مدیرههیأت 
 غیر موظف 

مدیریت 
 مالی

 دکتری
گذاری تدبير، مدير  گذاری شرکت سرمايهمدير سرمايه 

پارسيان،  صندوق لوتوس  سرمايه  تأمين  شرکت  های 
 ی. استاديار دانشگاه خوارزم

 - ابوالفضل کزازی
مدیریت 
 صنعتی 

 دکتری

رئیس   مالیاتی،  امور  سازمان  پژوهشی  شورای  عضو 
علامه   دانشگاه  مدیریت  و  حسابداری  دانشکده 

عضو   صادرات  هیأت طباطبایی،  ضمانت  صندوق  مدیره 
عضو   سپه،  بانک  تحقیقات  عالی  شورای  عضو  ایران، 

مدیره  هیأت گذاری خوارزمی، عضو  مدیره سرمایه هیأت 
راهبردی   گروه  عضو  ایران،  مازندران  کاغذ  و  چوب 

 کمیته تحول و اقتصاد مقاومتی نیروی انتظامی. 

 - علیرضا مستقل 
مدیریت 

 مالی
 کارشناسی ارشد 

سرما مدیر  یهمدیر  فردا،  تدبیرگران  کارگزاری  گذاری 
)تمدن( آرمان  سرمایه  تأمین  مدیر    ،سبدگردانی 

سرمایه سرمایه شرکت  مشاور  گذاری  پویا،  گذاری 
 گذاری پویا.گذاری شرکت سرمایه سرمایه

 - مصطفی پازوکی 
مهندسی  

 عمران 
 کارشناسی ارشد 

تحل آت   لیکارشناس  واحد    ک،ی نی شرکت  سرپرست 
دوره  نگر،تینها  یکارگزار  لیتحل  شرفتهیپ  یهامدرس 
تحل  سیپرا ق  لیاکشن،  و    ی زمان   لیتحل  مت،ی حرکات 
تر  یمعاملات   یهای استراتژ  ،یفن  بازارها  دیبورس،   یدر 

نگر و  تینها  یکارگزار  ران، یا   یدوطرفه و ... در مرکز مال
سرما مشاور  سرما  یگذارهیفاندبوک،   یگذارهیشرکت 

 .ایپو 
 

 انتصابات  یتهکم 6-5-11
فعال  حرفه   یت: شرح  صلاحیت  اتخاذ بررسی  مدیریتی،  و  کلیدی  مشاغل  تصدی  جهت  افراد  ای 

سازی رویکرد مدیریت  های کلیدی و مدیریتی، نهادینه ای در فرآیند انتصاب افراد در پست رویکرد حرفه 
 بر مبنای شایستگی در فرآیند جذب و انتصاب. 
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 انتصابات   تهیکم یاعضا بترکی –19جدول شماره 
 

 جبران خدمات   یتهکم 7-5-11
رعا  یزانم  یینتعیت:  شرح فعال  به پرسنل و  پرداخت   ن یا  در  ینقوان  یتحقوق و دستمزد قابل 

 . خصوص
 جبران خدماتترکیب اعضای کمیته  –20جدول شماره 

 نام و نام خانوادگی 
عضویت در  

 مدیره هیأت
رشته 

 تحصیلی
آخرین مدرک  

 تحصیلی
 تجارب

 نيا محمدرضا طائف
  رئیس 

 -  همدیر هیأت 
 غیر موظف 

 دکتری حسابداری

رئیس حسابداری شرکت اصفهان تانک، حسابرس ارشد مؤسسه  
استقرار سیستم   مالی  کاربرد تحقیق، مسئول بخش  حسابرسی 
یکپارچه نیروی انسانی پتروشیمی رجال، مدیر حسابرسی داخلی  
شرکت تحقیقاتی مهندسی توفیق دارو، مدیر حسابرسی داخلی  
و  مجامع  مدیر  برتر،  تدبیر  نظارت  مدیریت  خدمات    شرکت 

  مدیره هیأت  مالکیت سهام گروه توسعه اقتصادی تدبیر، عضو  
 )سهامی عام(.های نسوز آذر شرکت فرآورده

سید امیرحسن 
 اسلامی 

مدیرعامل و 
رئیس نایب
 - همدیر هیأت 

 موظف 

مدیریت 
 مالی

 ایدکتری حرفه

گذاری پـردیس، عضـو موظـف گذاری شرکت سرمایهمدیر سرمایه
ــو  همــــدیر هیأت غیرموظــــف و ــردا، عضــ ــارگزاری تــــدبیرگران فــ کــ

گذاری ســـیمان ارومیـــه، کارشـــناس ارشـــد ســـرمایه همـــدیر هیأت
 گذاری تدبیر.شرکت گروه سرمایه

 کارشناسی ارشد  حسابداری - محسن جهانگیری 

رسم حسابرس ی  حسابدار  مدير  حسابرسؤمی  و  آزمون  ی  سسه 
مدت   به  ر   11پرداز  حسابدارئسال،  نوآور،  شرکت  ی  يس  آژند 

حسابدار سفال ی  کارشناس  لوله  مالی  شرکت  مشاور  و  ی  باورز، 
رسمی  هاشرکت ی  ماليات  حسابداران  جامعه  مدرس    ی، متعدد، 
شرکت لیزینگ ایران و شرق، مدیر    همدیر هیأت غیر موظف    عضو

 گذاری پویا.مالی و اداری شرکت سرمایه

نام و نام  
 خانوادگی

عضویت در  
 مدیره هیأت

رشته 
 تحصیلی

آخرین مدرک  
 تحصیلی

 تجارب

 نيا محمدرضا طائف
  رئیس 

 -  همدیر هیأت 
 غیر موظف 

 دکتری حسابداری

رئیس حسابداری شرکت اصفهان تانک، حسابرس ارشد مؤسسه  
حسابرسی کاربرد تحقیق، مسئول بخش مالی استقرار سیستم  
یکپارچه نیروی انسانی پتروشیمی رجال، مدیر حسابرسی داخلی  
شرکت تحقیقاتی مهندسی توفیق دارو، مدیر حسابرسی داخلی  
و  مجامع  مدیر  برتر،  تدبیر  نظارت  مدیریت  خدمات    شرکت 

  مدیره هیأت  مالکیت سهام گروه توسعه اقتصادی تدبیر، عضو  
 )سهامی عام(.های نسوز آذر شرکت فرآورده

سید امیرحسن 
 اسلامی 

مدیرعامل و 
  رئیس نایب
 - همدیر هیأت 

 موظف 

مدیریت 
 مالی

 ایدکتری حرفه

گذاری پردیس، عضو موظف  گذاری شرکت سرمایهمدیر سرمایه
غیرموظف   عضو   همدیر هیأت   و  فردا،  تدبیرگران    کارگزاری 

سرمایه    همدیر هیأت  ارشد  کارشناس  ارومیه،  گذاری سیمان 
 گذاری تدبیر. شرکت گروه سرمایه

 ميثم بلگوريان
عضو 

 -مدیره هیأت 
 غیر موظف 

مدیریت 
 مالی

 دکتری
سرمايهی  گذارسرمايهمدير   مدير  ی  گذارشرکت  تدبير، 
استاديار  ی  هاصندوق پارسيان،  لوتوس  سرمايه  تأمين  شرکت 

 ی.دانشگاه خوارزم
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  یمشخصات حسابرس مستقل و بازرس قانون  6-11
 یمال  سال  یصاحبان سهام برا  انهیسال  یعاد   یاتخاذ شده در مجمع عموم  مات یاستناد تصمبه   

  راهبر به عنوان حسابرس مستقل   دیمف  یحسابرس  مؤسسه  ،31/02/1401  خ یبه تار  30/11/1400به    یمنته
معادل    شانی الزحمه احق  و  دیانتخاب گرد   30/11/1401  ی منتهی بهسال مال  یشرکت برا   قانونیبازرس    و

به مبلغ مزبور  1.810   مدیره هیأت   به  میلیون ریال تعیین و تصویب گردید و هرگونه تغییرات نسبت 
 . تفویض اختیار شد

 

   یپرسنل تیوضع -12
نامه ن یآئ  قانون کار، مصوبات شورای عالی کار و  بر اساس  و افزایش آن  پرسنل  یایحقوق و مزا

اقتصاد   یابلاغ  برا  لاتیتحص  بیترک  .گردد ی م  نییتع  ریتدب  یگروه توسعه    یسال مال  یو سن پرسنل 
 : باشدی م زیر  جدول مورد گزارش به شرح

 نیروی انسانی به تفکیک تحصیلات و سن  – 21جدول شماره 
 به بالا 40 35 -40 30-35 25 -30 شرح

 - 4 4 - و بالاتر  سانسیلفوق
 1 2 - 1 لیسانس 
 - - - 2 دیپلم
 1 6 4 3 جمع 

 

شرح   به  قبل  مالی  سال  و  گزارش  مورد  مالی  سال  در  شرکت  کارکنان  نوع  و  زیر تعداد    جدول 
 باشد: می

 کارکنان قرارداد نوع  و تعداد –  22جدول شماره 
 30/11/1400 30/11/1401 نوع 

 8 10 قراردادی
 2 2 پیمانکاری 

 1 2 مشاور
 11 14 جمع
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 ها گذاریسرمایهوضعیت  -13

 های شرکت در پایان سال مالیگذاریبندی سرمایه ترکیب طبقه   1-13
از دو قسمت کوتاه پرتفوی شرکت سرمایه  مدت و بلندمدت تشکیل شده است که  گذاری پویا 

سرمایه    تأمینو    بورسی گروه دارویی برکت  هایشامل سهام شرکت  عمدتاا پرتفوی بلندمدت شرکت  
دهنده فارابی  و شتاب  ، سرزمین پهناور مهربندی اعتباری پایاهای غیربورسی رتبه و سهام شرکت   امین

ها در پرتفوی شرکت در جدول زیر قابل مشاهده  گذاری شده ترکیب انواع سرمایه   باشد. بهای تماممی
 است:

 
 1401و  1400های مالی ایان سال های شرکت در پگذاریبندی سرمایه طبقه تمام شده  ترکیب بهای – 23جدول شماره 

 گذارینوع سرمایه
 سال مالی منتهی به  سال مالی منتهی به  سال مالی منتهی به 

1401/11/30 1400/11/30 1399/11/30 
 درصد  مبلغ درصد  مبلغ درصد  مبلغ

 %88 9,307,142 %85 9,982,768 %84 10,792,368 مدت های کوتاهگذاریسرمایه 
 %12 1,275,120 %15 1,752,329 %16 2,101,923 های بلندمدت گذاریسرمایه 

 %100 10,582,262 %100 11,735,097 %100 12,894,291 ها گذاریجمع کل سرمایه 
 

به جدول  عنایت  تمام   فوق،   با  با    های شرکت گذاری ده سرمایه ش  بهای  گذشته  به سال  نسبت 
 است. روبرو گردیده  یدرصد 9.9 اا افزایش حدود 

 

 هاگذاریبندی سرمایه ترکیب طبقه –  26نمودار شماره 
 
 

 

 

84%

16%

ان ترکیب سرمایه گذاری های شرکت در پای
1401/11/30دوره مالی 

سرمایه گذاری های 
کوتاه مدت

سرمایه گذاری های 
بلندمدت

85%

15%

ترکیب سرمایه گذاری های شرکت در پایان
1400/11/30سال 

سرمایه گذاری های 
کوتاه مدت

سرمایه گذاری های 
بلندمدت



 

 
 

57 

200,000

5,200,000

10,200,000

15,200,000

20,200,000

بهای تمام شده ارزش روز

9,982,768

17,277,998

10,792,368

17,972,9011400/11/30 1401/11/30

 مدت کوتاههای  گذاری سرمایه ده و ارزش روز پرتفوی ش  مقایسه بهای تمام  2-13

بهای تماموضعیت مقایسه  پرتفویش  ای  روز  ارزش  و  مدت شرکت کوتاه   هایگذاریسرمایه   ده 
  باشد:جاری به شرح جدول زیر می مالی طی دو سال 

 
 ( الیر ون یلیمدت )ارقام به مکوتاه یده و ارزش روز پرتفوش تمام یبها سهیمقا - 24جدول شماره 

 30/11/1400 30/11/1401 مدت کوتاه یهایگذاره یسرما
شده م بهای تما  10,792,368 9،982،768 

 17،277،998 17,972,901 ارزش روز

 7،295،230 7,180,533 اضافه )کاهش ارزش(
 

مدت شرکت در پایان سال  طور که در جدول فوق مشخص است اضافه ارزش پرتفوی کوتاه همان 
باشد که این  می ده  ش بهای تمامدرصد    66 بالغ برمیلیون ریال و   7،180،533 بیش ازمالی مورد گزارش  

 محاسبه گردیده است.   سالنظر از سودهای تقسیمی دریافتی طی مقدار صرف 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 مدتده و ارزش روز پرتفوی کوتاه ش  بهای تمام –  27نمودار شماره 
 

می همان  مشاهده  فوق  نمودار  در  که  بهای طور  شده    شود  کوتاه تمام  با  پرتفوی  شرکت  مدت 
به سال مالی گذشته  درصدی    8.1  افزایش از  رسیده است  ریالمیلیارد    10.79  به مبلغ  حدوداا نسبت   .

های متوالی شاخص  و ریزش   بازار سرمایهنامناسب  وضعیت    مالی گذشته باه بخشی از سال  ک  جاییآن 
 .شدمیلیارد  17.97 بالغ بر را به ثبت رساند و درصد 4حدود  ارزش روز پرتفوی همراه بود، رشد کل

متنوع  منظور  سرمایه به  در  گذاریسازی  شرکت  پرتفوی  غیرسیستماتیک،  ریسک  کاهش  و  ها 
بر  30/11/1401تاریخ   از    مشتمل  زمینه سرمایه   19بیش  بازار سرمایه  صنعت و  در  گذاری مختلف حاضر 

گذاری شرکت در  نظر از میزان سرمایه صرف باشد که ترکیب آن در جدول زیر قابل مشاهده است.  می
اند صنعت با بیشترین وزن در ترکیب پرتفوی از لحاظ ارزش روز عبارت  3گذاری،  های سرمایه صندوق 

 ای صنعتی. مکی به نهادهای مالی واسط، فلزات اساسی و چندرشتههای کاز: فعالیت 
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ها در سال مورد گزارش با سال مالی قبل به تفکیک  گذاریو ارزش روز سرمایه تمام شده  مقایسه بهای –  25جدول شماره 
 صنایع

 

 1400/11/30 1401/11/30 صنعت  ردیف 

  درصد بهای تمام 
 ده ش 

درصد ارزش  
 روز 

درصد بهای  
 ده ش   تمام 

درصد ارزش  
 روز 

 %9.4 %19.2 %8.3 %15.2 گذاری قابل معاملهصندوق سرمایه  1
 %7.5 %9.8 %9.6 %11.3 ای صنعتی چندرشته 2
 %9.9 %11.6 %9.7 %12.1 فلزات اساسی  3
 %17.4 %9.3 %12.8 %8.9 مواد و محصولات دارویی  4
 %18.8 %6.4 %25.4 %11.8 های کمکی به نهادهای مالی واسط فعالیت  5
 %4.8 %6.5 %6.1 %7.5 خودرو و قطعات  6
 %4.8 %7.5 %4.8 %6.6 های نفتیفرآورده 7
 %8.8 %6.0 %6.2 %6.0 شیمیایی  8
 %4.5 %6.9 %6.3 %6.4 عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم  9
 %7.3 %8.3 %3.1 %4.0 های فلزیاستخراج کانه  10
 %1.5 %2.6 %0.8 %1.2 اعتباری سسات ؤها و مبانک 11
 %0.9 %1.7 %0.8 %1.6 های مالی و پولی گری واسطه 12
 %0.0 %0.0 %1.0 %1.1 نقل انبارداری و ارتباطات  وحمل 13
 %0.3 %1.2 %0.1 %0.2 اطلاعات و ارتباطات  14
 %1.1 %0.9 %1.2 %0.9 فنی و مهندسی  15
 %1.5 %0.8 %1.8 %4.1 هاگذاریسرمایه 16
 %0.7 %0.3 %0.4 %0.2 کانی غیر فلزی  17
 %0.0 %0.1 %0.0 %0.0 بیمه و بازنشستگی  18
 %0.0 %0.0 %0.1 %0.2 محصولات کاغذی  19
 %0.8 %0.9 %1.7 %0.8 سایر  20

 %100 %100 %100 %100 جــمــع 
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 پرتفوی شرکتتمام شده  : ترکیب بهای28نمودار شماره 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : ترکیب ارزش روز پرتفوی شرکت29نمودار شماره 
 

صندوق سرمایه گذاری قابل 
معامله

1۵%

چندرشته ای صنعتی
11%

فلزات اساسی
12%

مواد و محصولات دارویی
9%

فعالیت های کمکی به 
نهادهای مالی واسط

12%

خودرو و قطعات
۷%

فرآورده های 
نفتی

۷%

شیمیایی
۶%

معرضه برق، گاز، بخار و آب گر 
۶%

استخراج کانه های فلزی
4%

بانک ها و مؤسسات اعتباری
1%

واسطه گری های مالی و پولی
2%

حمل و نقل انبارداری
و ارتباطات 

1%

اطلاعات و 
ارتباطات

0.2%

فنی و 
مهندسی

1%

سرمایه گذاری ها
4%

کانی غیر فلزی
0.2%

محصولات کاغذی
0.2%

سایر
1%

صندوق سرمایه گذاری قابل معامله
۸%
چندرشته ای صنعتی

10%

فلزات اساسی
10%

مواد و محصولات دارویی
13%

فعالیت های کمکی به نهادهای
مالی واسط

2۵%
خودرو و قطعات

۶%

فرآورده های نفتی
۵%

شیمیایی
۶%

معرضه برق، گاز، بخار و آب گر 
۶%

استخراج کانه های فلزی
3%

بانک ها و مؤسسات اعتباری
1%

واسطه گری های مالی و پولی
1%

حمل و نقل انبارداری
و ارتباطات 

1%

اطلاعات و 
ارتباطات

0.1%

فنی و 
مهندسی

1%

سرمایه گذاری ها
1.۸%

کانی غیر فلزی
0.4%

محصولات کاغذی
0.1%

سایر
1.۸%
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 بندی اعتباری پایا شرکت رتبه  3-13

رتبه  مصاد   یاپا  یاعتبار  یبندشرکت  بند    یمال  ینهادها  یقاز  بهادار    1موضوع  اوراق  بازار  قانون 
م اگردد ی محسوب  رتبه   ین.  تار   یبندشرکت  سهام  23/07/1397  یخدر  شرکت  صورت  خاص    یبه 

  تجاری   یرسسات غؤها و مدر اداره ثبت شرکت   23/07/1397مورخ    532698شماره    ی شده و ط   یسسأت
ط  مال  02/08/1397مورخ    11610  ارهشم  یو  نهاد  عنوان  به  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  ثبت    ینزد  به 
 : عبارت است از شرکت یاصل هاییت فعال .است یدهرس

اعتبار  -1 رتبه  ارائه  و  حقوق   یاختصاص  اشخاص  تعهدات    یمال  یابزارها  ی،به  و  بهادار(  )اوراق 
و    یمال داخل  در  رتبه   یاخاص  قالب گزارش  در  از کشور  به    یقبه هر طر  یاعتبار  دیبنخارج  از جمله 

 ی. اختصاص  یاصورت انتشار به عموم و  
 . فوق 1داده شده به شرح بند  یصتخص  یتبار رتبه اع یبازنگر یا یبه روزرسان  -2

  وجز   یاپو   گذارییه است که شرکت سرما  یالی ر   1.000سهم    یلیون م  200شرکت مذکور    یهسرما
از سرما  49.5بوده و مالک    ینسسؤم به درصد مالک  باشدیه آن م ی درصد  با توجه  و نفوذ قابل    یتو 

رو   هاییاست ه در سظملاح .  باشدی م  یژهارزش و روش    ،یمورد استفاده جهت حسابدار  یهآن شرکت 
 ی)سهام  یاپو   گذارییه شرکت سرماای به سازمان بورس و اوراق بهادار،  تعهدنامه  یلازم به ذکر است ط 

  یب ترک  ییربه تغ  نسبت  ی،اعتبار  یبندرتبه   یتظرف پنج سال از صدور مجوز فعال  یدهعام( متعهد گرد 
 ید.اقدام ننما شرکا

 پایا بندی اعتباری رتبه  عمده شرکتداران سهام  – 26 شماره جدول 

 تعداد سهام نوع شخصیت نام شرکت / شخص
مبلغ اسمی سهام  

 )میلیون ریال(
 درصد مالکیت

 %49.5 99,000 99,000,000 حقوقی  گذاری پویاسرمایه

 % 34 68,000 68,000,000 حقوقی  مخابرات ایران 

 %10 20,000 20,000,000 حقوقی  پارسگذاری آتیه پارسیس سرمایه

 %5 10,000 10,000,000 حقوقی  سایر اشخاص

 % 1.5 3.000 3.000.000 حقیقی سایر اشخاص

 %100 200,000 200,000,000  جمع کل 
 

 
 یال( ر یلیونارقام به مپایا )بندی اعتباری رتبه  شرکت صورت وضعیت مالی   -27جدول شماره 

 

 

 شــــرح 
30/09/1401 30/09/1400 30/09/1399 

 شــــرح
30/09/1401 30/09/1400 30/09/1399 

 مبلغ مبلغ مبلغ مبلغ مبلغ مبلغ
 23,850 33,150 35,965 های جاری جمع بدهی  44,620 61,142 147,988 های جاری جمع دارایی 
 1,126 1,967 3,737 های غیرجاریجمع بدهی  250,862 247,408 219,986 های غیرجاری جمع دارایی 

 295,482 308,550 367,974 ها جمع دارایی 
 24,976 35,117 39,702 هاجمع بدهی

 270,506 273,433 328,272 جمع حقوق مالکانه
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 یال( ر یلیونارقام به میا )پا یاعتبار یبندشرکت رتبه  یانصورت سود و ز   -28جدول شماره 

 شـــرح
سال مالی منتهی به  

30/09/1401 
سال مالی منتهی به  

30/09/1400 
سال مالی منتهی به  

30/09/1399 
 مبلغ مبلغ مبلغ

 17،959 78،771 171,502 درآمدهای عملیاتی 
 (41،095) ( 75،314) (114,058) هزینه عملیاتی 

 ( 23،136) 3،457 57,444 سود )زیان( عملیاتی 
 74،493 5،535 9,406 های غیرعملیاتی سایر درآمدها و هزینه 

 51،357 8،992 66,850 سود قبل از مالیات 
 - ( 865) ( 11,011) درآمد  بر  مالیات

 51،357 8،127 55,839 سود خالص
 257 41 279 سود هر سهم 

 

 مدت سنجش عملکرد پرتفوی کوتاه -14
در جدول   1401/ 30/11به    یمنته  یسال مال  یط   هیبا بازار سرما  سهیشرکت در مقا  یعملکرد پرتفو 

  22.47مذکور مثبت    یدر دوره مال  یپرتفو  یطور که مشخص است بازده آورده شده است. همان  ریز
درصد و    19.57مثبت    بی شاخص کل و شاخص شناور آزاد به ترت  یدوره بازده   نیدرصد بوده و در هم 

مذکور، کمتر   یر دوره مالکل بازار د  سکیشرکت نسبت به ر  یکل پرتفو  سکی درصد بوده است. ر 22.31
پرتفو  لیاز قب  گرید   یمحاسبات   یها. شاخصباشدیم روزانه  ارزش در معرض خطر     ی هانسبت   ،یبتا، 

بازده   رخنکته است که ن  نیاست. لازم به ذکر ا  ده یبرآورد گرد   ریدر جدول ز  زیو جنسن ن  نریشارپ، تر
 درصد در نظر گرفته شده است.  20محاسبات برابر با  نیدر ا  سکی بدون ر

 
 سنجش عملکرد پرتفوی -29جدول شماره 

 عملکرد دوره مورد گزارش هاشاخص

 بازدهی
 22.47% بازدهی پرتفوی 

 % 19.57 بازدهی شاخص کل

 ریسک

 % 2.2 ریسک کل پرتفوی 
 3.03% ریسک کل بازار
 0.7 بتای پرتفوی 

 (%1.18) (%95پرتفوی )ارزش در معرض خطر 
 (%1.82) ( %95ارزش در معرض خطر بازار )

 عملکرد پرتفوی 

030.0 شاخص شارپ پرتفوی   
 -0.013 شاخص شارپ بازار 

 0 شاخص ترینر پرتفوی 
 0 شاخص ترینر بازار 

 0 شاخص جنسن پرتفوی
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ب  نر یعملکرد )شارپ، تر  یاب یارز   یهاطور که مشخص است شاخص همان   کند،ی م  انیو جنسن( 
بازده  سرما  یکه  از  آمده  پرتفو   های گذاره یبدست  ر   یدر  به  توجه  با  شده    یسک ی منتخب،  تقبل  که 

م مناسب  م ریخ  ای  باشدیاست،  اندازه  هر  پرتفو  ارهایمع  نیا  زانی.  نشان    یدر  باشد،  بالاتر  منتخب 
 . را داشته است یترعملکرد مناسب  ،یپرتفو  نی و بازده، ا  سکیر  یاصل اریکه با توجه به دو مع دهدیم

 
 

 بر عملکرد مالی و عملیاتی شرکت در سال جاری   مروری -15

 اقلام صورت سود و زیان   1-15
 

 ای مجموعه )ارقام به میلیون ریال( صورت سود و زیان مقایسه – 30جدول شماره 

 شـــرح
سال مال منتهی  

 1401/11/30 به 
سال مال منتهی  

 1400/11/30 به 
درصد 

 تغییرات
   59% 1,547,677 2,458,669 درآمد سود سهام 

  22% 2,799,499 3,416,390 ها گذاریسود فروش سرمایه 
 (%100) (14,012)  0 هاگذاریزیان تغییر ارزش سرمایه
  241% 3,247 11,061 سایر درآمدهای عملیاتی  
   36%  4,336,411 5,886,120 جمع درآمدهای عملیاتی  

  62% ( 42,177)  ( 68,434)  های حقوق و دستمزد و مزایا هزینه 
  10% (3,125)  ( 3,447)  هزینه استهلاک 

  70% ( 15,773)  (26,808)  ها سایر هزینه 
   62%  ( 61,075)    ( 98,689)    های عملیاتی  جمع هزینه 

  35% 4,275,336 5,787,431 احتساب سهم شرکت اصلی از سود شرکت وابسته سود قبل از 

  587% 4,023 27,640 سهم شرکت اصلی از سود شرکت وابسته  

   36%  4,279,359 5,815,071 سود عملیاتی 
 (%100) (122)  0 هزینه مالیات بر درآمد 

   36%  4,279,237 5,815,071 سود )زیان( خالص  
   18% 762 983 )ریال( سود هر سهم  

 

 ای شرکت اصلی )ارقام به میلیون ریال( صورت سود و زیان مقایسه –  31جدول شماره 

 شـــرح
 سال مال منتهی به

1401/11/30 
 سال مال منتهی به

1400/11/30 
 درصد تغییرات

   59% 1,547,677 2,458,669 درآمد سود سهام 
  22% 2,799,499 3,416,390 ها گذاریسود فروش سرمایه 

 (%100) (14,012)  0 هاگذاریزیان تغییر ارزش سرمایه
  241% 3,247 11,061 سایر درآمدهای عملیاتی  
   36%  4,336,411 5,886,120 جمع درآمدهای عملیاتی  

  62% ( 42,177)  ( 68,434)  های حقوق و دستمزد و مزایا هزینه 
  10% (3,125)  ( 3,447)  هزینه استهلاک 

  70% ( 15,773)  (26,808)  ها سایر هزینه 
   62%  ( 61,075)    ( 98,689)    های عملیاتی  جمع هزینه 
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 شـــرح
 سال مال منتهی به

1401/11/30 
 سال مال منتهی به

1400/11/30 
 درصد تغییرات

   35%  4,275,336 5,787,431 سود عملیاتی  
 (%100) (122)  0 هزینه مالیات بر درآمد 

   35%  4,275,214 5,787,431 سود )زیان( خالص  
   18% 761 978 سود هر سهم )ریال( 

 

 شرکت  صورت وضعیت مالیاقلام  2-15
 ای مجموعه )ارقام به میلیون ریال( وضعیت مالی مقایسه صورت -32جدول شماره 
 درصد تغییرات 1400/11/30 1401/11/30 شـــرح

       ها  دارایی 
       های غیرجاری دارایی 
  24% 25,733 31,815 ثابت مشهود  هایدارايي 
 (% 74) 119 31 های نامشهود دارايي 

   21% 1,788,678 2,165,417 های بلندمدتگذاریسرمایه  
  25% 1,410 1,765 بلندمدت   یهادریافتنی

   21% 1,815,940 2,199,028 های غیرجاری جمع دارایی 
       های جاری دارایی 

  22% 1,139,754 1,388,055 هاهای تجاری و سایر دریافتنی دریافتنی
  8% 9,982,768 10,792,368 مدتهای کوتاهگذاریسرمایه
 (%6) 115,318 108,359 نقد  یموجود

   9%  11,237,840 12,288,782 های جاری جمع دارایی 
   11% 13,053,780 14,487,810 ها جمع دارایی 

       ها حقوق مالکانه و بدهی 
       حقوق مالکانه 

  75% 4,000,000 7,000,000 سرمایه
  60% 437,066 700,000 اندوخته قانونی

  33% 5,002,468 6,654,605 سود انباشته 
   52%  9,439,534 14,354,605 جمع حقوق مالکانه 

       ها بدهی 
       غیرجاری های  بدهی 

  100% 2,354,450 0 های بلندمدتپرداختنی 
  61% 9,194 14,830 پايان خدمت كاركنان  ی ذخيره مزايا
 (% 99)  2,363,644 14,830 های غیرجاری جمع بدهی 

       های جاری بدهی 
  889% 11,973 118,375 هاهای تجاری و سایر پرداختنی پرداختنی 

 (%100) 122 0 مالیات پرداختنی 
  100% 1,238,507 0 سود سهام پرداختنی 

 (% 91)  1,250,602 118,375 های جاری جمع بدهی 
 (% 96)  3,614,246 133,205 ها جمع بدهی 

   11% 13,053,780 14,487,810 ها جمع حقوق مالکانه و بدهی 
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 میلیون ریال( ای شرکت اصلی )ارقام به وضعیت مالی مقایسه صورت – 33جدول شماره 
  درصد تغییرات  1400/11/30 1401/11/30 شـــرح 
       ها  دارایی 
       های غیرجاری دارایی 
  24% 25,733 31,815 های ثابت مشهود دارايي 
 (% 74) 119 31 های نامشهود دارايي 

  20% 1,752,329 2,101,923 های بلندمدتگذاریسرمایه  
  25% 1,410 1,765 بلندمدت   یهادریافتنی

   20% 1,779,591 2,135,534 های غیرجاری جمع دارایی 
       های جاری دارایی 

  22% 1,139,754 1,387,560 هاهای تجاری و سایر دریافتنی دریافتنی
  8% 9,982,768 10,792,368 مدتهای کوتاهگذاریسرمایه
 (%6) 115,318 108,359 نقد ی موجود

   9%  11,237,840 12,288,287 های جاری جمع دارایی 
   11% 13,017,431 14,423,821 ها جمع دارایی 

       ها حقوق مالکانه و بدهی 
       حقوق مالکانه 

  75% 4,000,000 7,000,000 سرمایه
  60% 437,066 700,000 اندوخته قانونی

  33% 4,966,119 6,590,616 سود انباشته 
   52%  9,403,185 14,290,616 حقوق مالکانه جمع  
       ها بدهی 
       های غیرجاری بدهی 

  100% 2,354,450 0 های بلندمدتپرداختنی 
  61% 9,194 14,830 پايان خدمت كاركنان  ی ذخيره مزايا
 (% 99)  2,363,644 14,830 های غیرجاری جمع بدهی 

       های جاری بدهی 
  889% 11,973 118,375 هاهای تجاری و سایر پرداختنی پرداختنی 

 (%100) 122 0 مالیات پرداختنی 
  100% 1,238,507 0 سود سهام پرداختنی 

 (% 91)  1,250,602 118,375 های جاری جمع بدهی 
 (% 96)  3,614,246 133,205 ها جمع بدهی 

   11% 13,017,431 14,423,821 ها جمع حقوق مالکانه و بدهی 
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 صورت تغییرات در حقوق مالکانه مجموعه )ارقام به میلیون ریال(  - 34جدول شماره 

  سرمایه  شـــرح 
اندوخته  

 قانونی 
سود  

 انباشته  
 جمع کل 

 11,280,297 6,843,231 437,066 4,000,000 1399/ 12/ 01مانده در  

تغییرات حقوق مالکانه در سال مالی منتهی به  
30 /11 /1400 

        

سود خالص گزارش شده در سال مالی منتهی  به  
30/11/1400 

- - 4,279,237 4,279,237 

 (6,120,000)  (6,120,000)  - - سود سهام مصوب  

 9,439,534 5,002,468 437,066 4,000,000 1400/ 11/ 30مانده در  

تغییرات حقوق مالکانه در سال مالی منتهی به  
30 /11 /1401 

        

سود خالص گزارش شده در سال مالی منتهی به  
30/11/1401 

- - 5,815,071 5,815,071 

 (3,900,000)  (3,900,000)  - - سود سهام مصوب  

 3,000,000 - - 3,000,000 افزایش سرمایه 

 0 (262,934)  262,934 - تخصیص به اندوخته قانونی 

  3,000,000 262,934 1,652,137 4,915,071 

 14,354,605 6,654,605 700,000 7,000,000 1401/ 11/ 30مانده در  

 
 صورت تغییرات در حقوق مالکانه شرکت اصلی )ارقام به میلیون ریال(  - 35جدول شماره 

  سرمایه  شـــرح 
اندوخته  

 قانونی 
سود  

 انباشته  
 جمع کل 

 11,247,971 6,810,905 437,066 4,000,000 1399/ 12/ 01مانده در  
تغییرات حقوق مالکانه در سال مالی منتهی به  

30 /11 /1400 
        

سود خالص گزارش شده در سال مالی منتهی  به  
30/11/1400 

- - 4,275,214 4,275,214 

 (6,120,000)  (6,120,000)  - - سود سهام مصوب  
 9,403,185 4,966,119 437,066 4,000,000 1400/ 11/ 30مانده در  

         1401/ 11/ 30تغییرات حقوق مالکانه در سال مالی منتهی به  
سود خالص گزارش شده در سال مالی منتهی به  

30/11/1401 
- - 5,787,431 5,787,431 

 - - سود سهام مصوب  
 
(3,900,000) 

 
(3,900,000) 

 3,000,000 - - 3,000,000 افزایش سرمایه 
 0 (262,934)  262,934 - تخصیص به اندوخته قانونی 

  3,000,000 262,934 1,624,497 4,887,431 
 14,290,616 6,590,616 700,000 7,000,000 1401/ 11/ 30مانده در  
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   شرکت  ینقد  هایان یصورت جر  3-15

 ای شرکت اصلی )ارقام به میلیون ریال( های نقدی مقایسهصورت جریان  - 36 جدول شماره

 شـــرح 
سال مال منتهی  

 1401/11/30 به
سال مال منتهی  

 1400/11/30 به
درصد 
 تغییرات 

       های عملیاتی  های نقدی حاصل از فعالیت جریان 
  70% 2,616,934 4,444,042 نقد حاصل از عملیات  

 (%10) (135)  (122)  های نقدی بابت مالیات بر درآمدپرداخت
  70% 2,616,799 4,443,920 های عملیاتی  جریان خالص ورود نقد حاصل از فعالیت 

       گذاری ی سرمایه ها های نقدی حاصل از فعالیت جریان 
   3,476% (264)  (9,441)  های ثابت مشهودهای نقدی برای خريد داراييپرداخت

   3,476% (264)  (9,441)  گذاری های سرمایه جریان خالص )خروج( نقد حاصل از فعالیت 
  69% 2,616,535 4,434,479 مالی   تأمین های  جریان خالص ورود  نقد قبل از فعالیت 

       مالی   تأمین ی  ها های نقدی حاصل از فعالیت جریان 
 (%100) 0 562,046 سرمایه ی نقدی حاصل از افزایش هادریافت
 (%100) (2,527,043)  (5,003,484)  های نقدی بابت سود سهامپرداخت

   76% (2,527,043)  (4,441,438)  مالی   تأمین های  جریان خالص )خروج( نقد حاصل از فعالیت 
 (%108) 89,492 (6,959)  خالص افزایش در موجودی نقد  

   347% 25,826 115,318 مانده موجودی نقد در ابتدای سال 
 (%6) 115,318 108,359 مانده موجودی نقد در پایان سال  

   0 2,437,954 معاملات غیر نقدی 

 باشد.شرکت اصلی و مجموعه یکسان می ینقدهای صورت جریان 
 

 ی مال یهانسبت  4-15
 ایهای مالی مقایسهنسبت  – 37جدول شماره 

 

 واحد  شـــرح 
 سال مالی منتهی به 

1401/11/30 
 سال مالی منتهی به 

1400/11/30 
 درصد تغییرات 

         های نقدینگی  نسبت 
  1,055%  898.6 10380.8 درصد نسبت جاری 

         گذاری( های اهرمی )سرمایه نسبت 
  37% 72.2 99.1 درصد نسبت مالکانه  

 (%98)  38.4 0.9 درصد نسبت بدهی به ارزش ویژه  
         های سودآوری نسبت 

  18% 41.4 48.9 درصد نسبت بازده حقوق صاحبان سهام  
  20% 35.2 42.2 درصد ها  نسبت بازده دارایی 

  18%  761  978 ریال سود هر سهم 
 (%100)  975   ریال سود نقدی هر سهم 

 (%3)  654.23 634.86 ریال جریان نقدی هر سهم 
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 مقایسه عملکرد و بودجه – 38جدول شماره 

 شـــرح
 30/11/1401سال مالی منتهی به 

 درصد پوشش بودجه عملكرد  بودجه مصوب
 %221.5 2,458,669 1,110,000 درآمد سود سهام 

 %71.8 3,416,390 4,758,376 هاگذاریسود حاصل از فروش سرمایه 
 %84.2 11,061 13,136 سایر درآمدهای عملیاتی خالص 

 %100.1 5,886,120 5,881,512 جمع درآمدهای عملیاتی 
 %89.4 98,689 110,334 های عملیاتی هـزینه

 %100.3 5,787,431 5,771,178 سود خالص
 

   سکی ر  لیو تحل  هی تجز  گزارش -16

 بازار ریسک  1-16
ناش  سکی ر نرخ   هامت یق  رمنتظرهیغ  یهانوسان  ایاز حرکات    یبازار  تغ  یهاو    رات ییبازار است. 
 یهااست یس   راتییتغ  ،ینرخ ارز، نرخ بهره، نرخ کالاها و محصولات جهان   ریی کلان اعم از تغ  یاقتصاد 

  ی هاشرکت   یرموارد مرتبط و اثرگذار بر سودآو   ریو سا  یات یو مقررات مال  نی قوان  رییتغ  ایکلان کشور  
 یهاییدارا  نوسان در ارزش   جاد یآن ا   یو در پ  یگذاره یسرما  یباعث بروز نوسان در بازارها  ریپذه یسرما

م آسشود یشرکت  ر  یری پذب ی.  تجز  سکی از  از  استفاده  با  تحل   هیبازار    ی ریگاندازه   ت،یحساس  لیو 
تجز شود یم تحل  هی.  نر   یمنطق   ریی تغ  کی  أثیر ت  ت،یحساس  ل یو  در  ط   یهاخ محتمل  در  را    یارز  سال 

  ل یرا تکم   سکی ارزش در معرض ر  ت،ی حساس  لیو تحل   هیتجز   یبرا  تری طولان   ی. دوره زمان کندی م  یاب یارز 
ارز  کندیم در  ر   یر یپذب یآس  یاب یو به شرکت  در    یرییگونه تغچ یه  .کندیبازار، کمک م  یهاسکیاز 

 رخ نداده است.  ها،سک ی آن ر یر یگازه و اند تی رینحوه مد  ایبازار   یهاسکیشرکت از ر  یر یپذب یآس

 ی ارز تیحساس لیو تحل  هیتجز  2-16
  ی ارز  تیحساس لیو تحل هی تجز تیریو لذا مد باشدی م یشرکت فاقد معامله و مانده حساب ارز

 است.   نداشته تی موضوع

 ها ییکاهش ارزش دارا سکیر  3-16
شده در بورس اوراق بهادار تهران و   رفتهی پذ  یهاشرکت سهام شرکت   یهای گذاره یعمده سرما

م شرکت باشدیفرابورس  سهام  ارزش  متعدد .  عوامل  تابع  وضع  یها  جمله   ، یاقتصاد   ،یاسیس  تی از 
سهام در بازار   متیاست. ق ریپذه یسرما یهاخاص شرکت  تیو وضع تیصنعت، موضوع فعال ،یاجتماع 

  ن ی از ا گذارانهیشرکت و سرما جهیدر نت و ابدیکاهش  ای شیاز عوامل فوق افزا یر یپذتأثیربا  تواندیم
مأمت  راتییتغ مدشوندی ثر  ر  یبرا  ت یری.  متنوع   سکی کاهش  ابزار  از  از    یسازمزبور  و  برده  بهره 

 استفاده نموده است.  یری گ  میدر تصم یگذاره یسرما  تهی کم یاعضا  یرهنمودها
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 ها مت یق ریسا سکیر  4-16
در اوراق    یگذاره ی از سرما  یاوراق بهادار مالکانه )سهام( ناش  متیق  یهاسک یمعرض ر شرکت در  

برخ  دارد.  قرار  مالکانه  سرما  یبهادار  اهداف  ی گذاره ی از  بر  علاوه  شرکت  در  مالکانه  بهادار  اوراق  در  ها 
 . رد ی پذیصورت م زین کی اهداف استراتژ یمبادله برا

 نرخ ارز  شی افزا ا یکاهش  5-16
 یو واردات   یصادرات   هیمواد اول  متیبر ق  یگذار تأثیر   قیاز طر   تواندینرخ ارز م  شیافزا  ایکاهش  

بر شرکت   میمستق تأثیر سکی ر نیگردد. لذا ا یدی تول یهاشرکت  یکاهش سودآورد  ای شیموجب افزا
  ی کمتر  یارز  تیکه حساس  یدر سهام  یگذاره یسرما   سکیر   نیا  تیریمد  یشرکت برا  نیندارد همچن

 خواهد نمود.نیز  ارد د 

 ی نرخ بهره بانک  شی افزا ا یکاهش  6-16
موجب    یبانک   لات یتسه  افتیدر  نهیبر هز  یگذارتأثیر   قیاز طر   ینرخ بهره بانک   شیافزا  ایکاهش  

  ای  شیافزا   یورآسود   بی ترت  نیو بد  دهیگرد   رندهی وام گ  یهاشرکت  یمال  یهانه یهز   شیافزا  ایکاهش  
نموده است که نسبت    یدر سهام  یگذارسرمایه شرکت اقدام به    سکیر  نیکنترل ا  ی. براابدیکاهش  

 دارند.  یبهتر ییبه جمع دارا لاتیتسه 

 ی نگ یکمبود نقد 7-16
اجرا  تواندی م  ینگ یکمبود نقد ن  یجار  یهابرنامه   یدر  برنامطرح   زیو  و  انجام شده    یهای ز یره ها 

  نه یسهام زم  ینموده و با کاهش ارزش پورتفو   جاد یاخلال ا  هیجهت حضور فعال و مستمر در بازار سرما
از    یر یبار جهت جلوگ  کیهر چند سال    سکیر  نیکنترل ا  یشرکت فراهم گردد. برا  یکاهش سودآور

 .شود ی لحاظ م هیسرما شیافزا ینگ یخروج نقد 

 کالاها  ینرخ جهان  شی افزا ا یکاهش  8-16
 یجهان   یهامت ی کشور وابسته به ق  هیفعال در بازار سرما  یهااز شرکت  یاریبس  نکهیبا توجه به ا

م محصولات  و  شرکت  باشند،ی کالاها  قرار    ینوسانات   نیچن  تأثیر تحت    زین   یگذاره یسرما  یهالذا 
از    ی ترکم   تأثیرکه    دینمای م  یدر سهام  یگذارهی اقدام به سرما   سکی ر  نیکاهش ا  یخواهند گرفت. برا

 داشته باشد. یجهان  یهانرخ 

 ی مواز یدر بازارها  متینوسانات ق  9-16
بازده    هی بازار سرما  تی بر جذاب  تواندیهمچون طلا، سکه و مسکن م  یمواز  یبازارها  ینوسانات 

بازار    ت یخصوص با جذاب   ن یاز بازار گردد. در ا  ینگ یگذاشته و باعث خروج نقد  تأثیر  یگذاره ی سرما  یبرا
برا تقاضاها  تعداد  افزا  یبورس،  بعض   افتهی  شیورود  است  شده  باعث  سهام   یکه  علت از  به  ها 

  نظر   ری زها را آن ها با دقت  سهام   نیورود به ا  یشرکت برا   اند.داشته   هی توج رقابلی غ  شیافزا  یبازسفته 
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  ن یکدام از ا چ یارزش ه  سال مالی  ماهه  12  در  که  یخروج داشته به طورنیز  داشته و در صورت لزوم  
 نبوده است.  یها کمتر از ارزش دفتری گذاره یسرما

 ی گذارسرمایه بی ترک سکیر  10-16
در    یگذاره یبه سرما  یرو   یبازده   نیکسب بهتر   یبرا   30/11/1401به    یمنته   یشرکت در سال مال

بهادار ب  ی اوراق  که  است  است  یبازده   نیشتر ی نموده  داشته  ا  . را  به    نی در  نسبت  خصوص 
اهم  یگذاره یسرما صندوق   تی با  مشارکت،  اوراق  سپرده   یگذاره یسرما  یهادر  و  ثابت  درآمد    ی هابا 
داشته است    یشتر ی در سهام منفعت ب  یگذاره ی بور سرمازدر دوره م  لیدل  نیاست به ا   ده ننمو  یبانک 

ر که  چند  صورت    نی ا  سکیهر  در  و  است  بالاتر  قموضوع  خطر    متیکاهش  متحمل  سهام شرکت 
  یدر سهام با خطر کمتر و بازده   یگذاره ی شرکت رو به سرما  سک یر   ن یپوشش ا  یبرا   کنیخواهد شد ل 

  یگزارشات کارشناس  ، یکارشناس  میتوسط ت  یگذاره یسرما  لیو تحل  ه یتجز  ن یا  که نموده است    یواقع 
 انجام شده است.  رعاملی و مد رهیمد تأیه  ،یگذاره ی سرما تهی کم ،یگذار ه یمستخرج واحد سرما

 ی نقدشوندگ  سکیر  11-16
عامل در به وجود   نی. چندباشدیورقه بهادار م  کیمربوط به روند معاملات    ینقدشوندگ   سکی ر
ا  از  ی و    یکم، بسته بودن نماد معاملات   ینقش دارند. حجم معاملات   سکی ر  نیآمدن  ا حجم کم شناور 

  ر د   یگذاره یاقدام به سرما  سکی ر  نیا  تیریمد  یباشد. شرکت برامی   سکیر   نیبه وجود آمدن ا   لیدلا
 . دنباشیم یوانه مناسب تپش  ید و داراندار  یدر نقدشوندگ  ینموده است که سابقه خوب  یسهام

 ینگ ی نقد سکیر   تیر یمد 12-16
برا ر  کی  ،ینگ ینقد  سکی ر  تیریمد  یشرکت  برا  ینگ ینقد  سکیچارچوب    تیریمد  یمناسب 

کرده است. شرکت    نیی تع  ینگ ینقد  تی ریوجوه و الزامات مد  تأمینمدت و بلندمدت  انیمدت، مکوتاه 
از طر  ینگ ینقد  سکی ر بر جر   ق یرا  واقع   ین یبش ی پ  ینقد  یهاان ینظارت مستمر  و  از طر  ،یشده    ق ی و 

 .کندی م تیری مد ،یمال یهایو بده  هاییدارا دیسررس  عمقاط قیتطب

 
 ریسک نقدینگی –  39جدول شماره 

سال مالی منتهی به  
30 /11 /1401 

 عندالمطالبه 
  3کمتر از  
 ماه  

  12تا    3بین  
 ماه  

  5تا    1بین  
 سال  

  5بیشتر از  
 سال  

 جمع  

 44,177 - - - 43,508 669 های تجاری پرداختنی 
 74,197 - 838 10,086 3,384 59,889 ها  سایر پرداختنی 

         -       - - - - - مالیات عملکرد پرداختنی 
         -       - - - - - سود سهام پرداختنی 

پايان خدمت  ی  ذخيره مزايا 
 كاركنان  

- - - - 14,830 14,830 

  60,558 46,892 10,086 838 14,830 133,204 
 

 



 

 
 

70 

 اعتباری  سکیر   تیر یمد 13-16
ر  یاعتبار   سکی ر ا  ی سک ی به  در  قراداد  طرف  که  دارد  که    یفایاشاره  باشد  ناتوان  خود  تعهدات 

ز به  اجرا  یبرا  یمال  انیمنجر  وصول مطالبات سود سهام سازوکار مورد   یبرا  یی شرکت شود. ضمانت 
م بهادار  اوراق  بورس  سازمان  در  ترتباشدی استفاده  به  سهام    یب ی.  سود  پرداخت  عدم  صورت  در  که 

فراخور  به  سازمان بورس و اوراق بهادار    ،هاشرکت  انه یسال  یر مجمع عمومشده د ب ی ده و تصو شم یتقس 
تعهدات توسط    یفایدر ا   یاز ناتوان   یناش  یاعتبار  سک یتا ر   رد یگی را در نظر م  یمقتض   هاتی موضوع تنب

آس   انیمشتر  دهد.  رتبه   یریپذب یکاهش  و  قراردادها  یاعتبار  یبندشرکت  طور    یآت   یطرف  به  آن، 
نظا قراردادها  رتمستمر  طرف  با  معاملات  کل  ارزش  و  م  دییأت  یشده  گسترش  . ابدیی شده 

  ت ی ریمد  ته ی طرف قرارداد که به طور سالانه توسط کم  یهات یمحدود   قیاز طر  یاعتبار   یر یپذب یآس
مو    دیأیت،  یبررس  سکی ر درشود ی کنترل  تعداد   یتجار  ی هایافتن ی.  ناش  یشامل  سود   یمطالبات  از 

شرکت  ب  ریپذه یسرما  یهاسهام  در  جغراف  عیصنا  نیکه  مناطق  و  است.    ییایمتنوع  شده  گسترده 
شرکت  همچنین    .شود یانجام م  یافتن یدر  یهاحساب  یمال  تیمستمر بر اساس وضع  یاعتبار  یاب یارز 
وث چ یه ر   شیافزا  یهاروش   ر یسا  ای  قه یگونه  پوشش  منظور  به  با    ی اعتبار  یهاسک یاعتبار  مرتبط 

  چ ینسبت به ه  یت یبا اهم   یاعتبار  سکی ر  یریپذب ی. شرکت آس کندی نم  یخود نگهدار   یمال  یهاییدارا
 یدر هر زمان   ،یپول  یهایی درصد ناخالص دارا  20از    ی اعتبار  سکی داد ندارد. تمرکز رر قرا  یهااز طرف   کی

 خالصدرصد نا  5قرارداد از    یهاطرف   ریمرتبط با سا  یاعتبار  سکی . تمرکز رکندی در طول سال، تجاوز نم
  .کندی در طول سال، تجاوز نم یدر هر زمان  ،یپول یهاییدارا

تاریخ در  مطالبات شرکت  زیر    30/11/1401  لیست  به شرح جدول  نشده  و  شامل سررسید شده 
 است:

 لیست مطالبات شرکت شامل سررسید شده و نشده  – 40جدول شماره  
 

 نام مشتری 
میزان کل مطالبات   

 تجاری 
میزان مطالبات سررسید 

 شده 
 کاهش ارزش 

 - 75,775 522,300 گروه دارویی برکت 
 - 25,075 347,650 سرمایه امین   تأمین 

 - - 142,209 پتروشیمی مبین 
 - - 80,546 نفت و گاز پارسیان 

 - 74,152 74,152 صادرات ریشمک تولید و  
 - - 45,486 صنایع پتروشیمی خلیج فارس 

 - - 33,002 پتروشیمی کرمانشاه 
 - 28,882 28,882 فولاد خوزستان 

 - - 27,702 ی گروه توسعه ملی گذار سرمایه 
 - - 19,300 ی صندوق بازنشستگی گذار سرمایه 

 - - 17,056 صنایع و معادن احیاء سپاهان 
 - - 12,896 فولاد سیرجان جهان  
 - - 8,068 ی نیروگاهی )مپنا( ها مدیریت پروژه 

 - - 7,530 نفت تبریز 
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 نام مشتری 
میزان کل مطالبات   

 تجاری 
میزان مطالبات سررسید 

 شده 
 کاهش ارزش 

 - - 5,037 گروه بهمن 
 - - 4,403 پارس دارو 
 - - 3,732 بانک سینا 

 - - 2,381 ی ایرانیان ) پترول ( گذار سرمایه گروه پتروشیمی  
 - - 1,240 شرکت کارگزاری حافظ 

 - - 1,233 )اشخاص وابسته(   -کارگزاری تدبیرگران فردا شرکت  
 - - 905 سایر 
 - 203,884 1,385,709 جمع  

 

اثربخشی   -17 نتایج  کمیته  مدیره هیأتارائه  عامل،  مدیر  های  و 
 مدیره در شرکت وابسته یأتو اعضای ه مدیره هیأتتخصصی  

به صورت  ت أجلسات هی و  اساسنامه  مفاد  رعایت  با  در خصوص مسائل  مدیره  و  برگزار  مستمر 
 گیری شده است. مهم شرکت تصمیم 

برگزار گردیده است. این جلسات به صورت منظم و مستمر    مدیرههیأتجلسه    27طی سال مالی   •
جلسات   نشان   مدیرههیأتشامل  و  است  محترم  بوده  اعضای  فعال  مشارکت  دهنده 

 باشد، در امور شرکت می مدیرههیأت 
با عنایت به منشورهای تدوین شده و  به شرح زیر  مدیره  های تخصصی هیأت جلسات کمیته 

گیری  تصمیم   اساسیبه صورت منظم با حضور فعال کلیه اعضا تشکیل و درخصوص مسائل  
 : شده است

 ، مدیرههیأت بازخوردهای آن در جلسات    ارائهجلسه کمیته حسابرسی در سال جاری و  11برگزاری  •
 گذاری، جلسه کمیته سرمایه 11برگزاری  •
 جلسه کمیته ریسک، 12برگزاری  •
 جلسه کمیته انتصابات،  1برگزاری  •

 ی  شرکت   تیاصول حاکم ی و اثربخش یاب یارز  -18
اقدامات   راستا  مدیره هیأت اهم  در  تقو   جاد،ی ا  ی شرکت  و  کارها  تی استمرار  و  اثربخش    یساز 

 : باشدیم  ریبه شرح ز یشرکت  تیمعقول از محقق شدن اصول حاکم نانیجهت کسب اطم

حاکم  جاد ی ا  -الف  طر   یشرکت   تیچارچوب  از  و    یبازارها  جیترو   قیاثربخش  منصفانه  و  شفاف 
 : قیآن از طر   مؤثر یاز نظارت و اجرا تیمنابع و حما یکارا صی تخص

برگزار   نیتدو  • جهت  دستورالعمل  و  منشور    یتخصص   یهاته یکم   یمنشور    ، مدیره هیأت شامل: 
 سک،ی ر  تهی و منشور کم یگذاره یسرما تهیمنشور کم  ،یداخل یحسابرس تهیمنشور کم
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  ط یبر مح   ربطی ذ   یها و نهادهااز طرف سازمان  یابلاغ   یهانامه مقررات و بخش  یبر اجرا  نظارت •
 شرکت، یقانون 

ر   یگذاره یسرما  ،یحسابرس  یهاته ی کم  ،مدیرههیأتمنظم جلسات    یبرگزار • بر   سکیو  و نظارت 
 ها،عملکرد آن 

 مصوب،  یهاو دستورالعمل  هانامهن ییآ  یبروزرسان  •
 . یتخصص  یهاته ی اشخاص مجرب و خبره در کم یریکارگو به  انتخاب •

حقوق  -ب  برخورد  داران  سهام   حفظ  آن   کسانیو  گونه با  به  تمام  یاها  طور  داران  سهام   که  به 
 :قی حقوق خود را دارند از طر  مؤثرمنصفانه فرصت احقاق 

 ، یت یدر ثبت اطلاعات هو داران  سهام   و آسان  ع یسر  ی به منظور دسترسداری  سهام   سامانه  جاد یا •
مال اطلاعات  قب  یمشاهده  تعداد   لیاز  اخذ    یکاردکس  و  سهام  سود  مطالبات  و  سهام 

 حساب سود سهام، صورت 
 سامانه سجام، قیپرداخت سود از طر یبندمطابق با زمان یق یحقداران سهام  سود  پرداخت •
 پرداخت سود، یبندمطابق با زمان یحقوق داران سهام  سود  پرداخت •
 داران،بهتر به سهام  ییواحد سهام جهت پاسخگو  توسعه •
 داران. حقوق سهام یدر تساو تیرعا •

مشخص شده در نظر گرفته شده و    یو قراردادها  نیطبق آنچه در قوان  نفعانیحقوق ذ   تیرعا  -ج 
ذ   نیب  یافعالانه   یهمکار  و  ا  نفعانیشرکت  پا  جاد ی در  و  اشتغال  از    یدار یثروت،  دارد  وجود  شرکت 

 : قیطر

و    کسانی  یبه منظور دسترس  یاطلاعات ناشران بورس  ی دستورالعمل افشا  قیدق  تیبر رعا  نظارت •
 به اطلاعات، نفعانیهمزمان ذ 

بروزرسان   یاختصاص   تیاز سا  یبرداربهره  • و  به منظور دسترس  یشرکت  به هنگام    یمستمر آن 
 .ازی از اطلاعات مورد ن نفعانیذ 

مرتبط با شرکت، در   تی است که تمام موضوعات با اهم  یااطلاعات به گونه   ت یافشا و شفاف  -د 
است،   رفتهی سازمان بورس و اوراق بهادار تهران صورت پذ  نیشرکت و سامانه کدال مطابق مواز   تیسا

 : قیاز طر

مال  ،یمال  تی وضع  یافشا • تغ  تیمالک  ،ینقد  یهاانیجر  ،یعملکرد    ، مدیره هیأت   یاعضا   رییو 
 ت، ی موارد با اهم ریو سا یپرتفو تی صورت وضع

افشا  جاد یا • منظور  به  مناسب  راستا  ی ساختار  در  کدال  سامانه  در  اطلاعات  موقع    ت ی رعا  یبه 
 شده در فرابورس.  رفتهیپذ یهااطلاعات شرکت  یدستورالعمل افشا

 : قیشرکت از طر  یراهبرد  تیهدا  لهیبه وس مدیرههیأت  یریپذت ی مسئول -ه 

 ،یمطلوب از حسابرس شرکت و بازرس قانون  یگزارش حسابرس اخذ •
عموم  یبرگزار • مجامع  موقع  فوق  انهیسال  یعاد   یبه  پاسخگو و  و  شرکت  با   ییالعاده  رابطه  در 

 شده،سوالات و ابهامات مواجه 
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 شرکت،  یقانون  طی و مقررات ناظر بر مح  نیقوان تیرعا •
شرکت در    اریاز منابع در اخت  نهیکسب و کار و استفاده به  طیدر محداران  سهام   ییاز دارا  انتیص •

 داران.و رشد ثروت سهام  یسودآور شیافزا یراستا

 ،یشرکت   تیاصول حاکم  تیرعا  تیاز رعا  یبخش نان یشده به منظور اطماقدامات انجام  یراستا  در
  ن یکه ا  دهدیانجام م  نیها و اهداف معبه برنامه   یاب یبه منظور دست   یاسالانه  یاب یارز   مدیرههیأت 

صورت    تعملکرد شرکت وابسته و کارکنان شرک  ، یتخصص   یهاته ی کم  ،مدیرههیأت در سطح    های اب یارز 
 . باشدی م شدهنییبه اهداف تع لیحاصله گواه بر حصول و ن  جی . نتارد یپذیم

 

 شرکت  ی داری گزارش پا -19
پا پا  داریعملکرد  توسعه  و  رشد  و  اول  وهله  در  کل  یبرا  داریشرکت  انتظارات  کردن    ه یبرآورده 

به منظور    ایپو   یگذاره یاست. شرکت سرما  تیمهم و حائز اهم   ار یبس  ،در وهله دوم  شرکت  نفعانیذ 
 به   لیجهت ن  یاقدامات   ریدر سه بخش ز  ین یآفرتوان ارزش   شیو افزا  داریاز رشد و توسعه پا  نانیاطم 

 اهداف خود انجام داده است:

 ی ست ی ز  طیعملکرد مح 1-19
وجود ندارد با    یموارد خاص   یط یمح  ستیشرکت، در ارتباط با عملکرد ز  نیا  تینوع فعال  لیدل  به

 را در دستور کار خود قرار داده است:  ریحال شرکت موارد ز  نیا
 عت،ی و سازگار با طب  افتیقابل باز یاستفاده از مواد مصرف  •
 به منظور کاهش مصرف کاغذ، یک یالکترون یهال یو فا یادار  ونیاتوماس ستمی استفاده از س •
 .ی در مصرف انرژ ییجو صرفه  •

 بهداشت، آموزش و رفاه کارکنان   ،ی اجتماع  ت یمسئول 2-19
  ت ی رعا  یدر راستا  مهیو حق ب  اتیمال  لیاز قب  یدولت   ونیتأکید بر پرداخت به موقع حقوق و د  •

 ،ییو مقررات اجرا نیقوان
 به منظور کنترل سلامت و بهداشت کارکنان، یادوره ناتیو معا هاش یآزماانجام  •
 ،یل یتکم   مهیبه منظور پوشش ب  یامه یب  یهاانعقاد قرارداد کارکنان شرکت با شرکت •
تکر • و  طرداران  سهام   میاکرام  ن  ستم ی س  یبرگزار   قی از  و  کامل    زی پاسخگو  و  موقع  به  پرداخت 

 سامانه سجام، قی از طرداران سهام مطالبات
حقوق  یتساو  تیرعا • ذ داران  سهام   در  طر  نفعانیو  اطلاع   تیفیک  قیاز  و  موقع   یرسان افشا  به 

 اطلاعات، 
 . یورو بهره  تی فیک شیدانش و افزا یپرسنل به منظور ارتقا یآموزش یهابرنامه  •
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 ی عملکرد اقتصاد 3-19
منظم در    شیشرکت و پا  یعملکرد   یهااستمرار در رشد شاخص   یبرنامه منظم در راستا  نیتدو  •

 ها، به اهداف و برنامه یاب یدست
 ابزار مشتقه،  ل یاز قب هی بازار سرما یهات ی ظرف هی کل یریکارگبا به یات یعمل یهات ی توسعه فعال •
ر  تیریمد • طر   یات یعمل  یهاسک ی مستمر  کم  یبرگزار   قیاز  جلسات  منظور    سکیر   تهی منظم  به 

 با بازده مورد انتظار، یات یعمل سکی ر یسازمتناسب  زیعملکرد و ن  یاب یارز  یهاشاخص  تی تقو 
 ی دار ی( به جهت پاریپذه یسرما  یهااز شرکت  یافت یدر   ی )سود نقد  داری پا یسهم درآمدها  شیافزا •

 شرکت.  یسودآور
 

 انجام شده در سال مورد گزارش  یها تیاهم فعال -20
 شرکت،وصول مطالبات  جهت مدیریت بهینه و پیگیری مداوم  .1
 جهت کنترل ریسک و کسب بازدهی بالاتر، ورود به بازار اختیار معاملات .2
ای آن طی سه سال  یلیون ریال که جدول مقایسه م  28،017،140  خرید و فروش سهام به مبلغ .3

 باشد: میزیر  جدول  گذشته به شرح 
 خرید و فروش سهام )ارقام به میلیون ریال(  - 41جدول شماره  

 شــرح 
 سال مال منتهی به 

1401/11/30 
 سال مال منتهی به 

1400/11/30 
 سال مال منتهی به 

1399/11/30 

 9,387,343 10,464,948 12,879,972 خرید 

 8,395,951 12,097,600 15,137,168 فروش 

 17,783,294 22,562,548 28,017,140 جمع کل معاملات 

 

جری .4 بهینه  سرمایه   های ان مدیریت  پرتفوی  از  بخشی  انتقال  و  در نقدی  شرکت  گذاری 
سرمایه صندوق  خالص  های  سود  کسب  به  منجر  که  ثابت  سود  با  میلیون    183.916گذاری 

 ریالی گردیده است، 
 ،های غیرضروریشرکت در جهت کاهش و حذف هزینه  هایبر هزینه  مؤثرکنترل  .5
از مح  2.274.753ود  سب س و ک  پذیرهای سرمایه شرکت در مجامع شرکت  .6 ل  میلیون ریالی 

 ، پذیرهای سرمایه گذاری در شرکتسود حاصل از سرمایه 
 ، بازار سرمایهم بر معاملات ئو تمرکز دا بنیادی و تکنیکال هایمداوم گزارش تهیه .7
نرم هب .8 دائم  رسانی  تافزار جمع روز  اقتصادی  اطلاعات گروه توسعه  به  آوری  و  روزکردن  دبیر 

 اطلاعات شرکت، 
 ، ثبت و بروز کردن اطلاعات در سامانه منابع انسانی گروه توسعه اقتصادی تدبیر .9

 کت با عملکرد بازار و بودجه شرکت، ای شر بررسی هفتگی عملکرد مقایسه  .10
 ،حسابرسی داخلیو عملیات حسابرسی رعایت  در خصوص 1000از  950یاز اخذ امت .11
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 اخذ شده است(   قطعی و تسویههای قبل )کلیه سال 1400 مالی المالیات عملکرد ستسویه  .12
به شرح    و قوانین  اهم اقدامات انجام شده در خصوص اجرای سازو کارهای حاکمیت شرکتی .13

 باشد: زیر می 
 ،ها و منشورهای تدوین شدههای تخصصی طبق دستورالعمل کمیته  جلساتتشکیل  •
الاجرا  رعایت کامل مفاد دستورالعمل حاکمیت شرکتی به استثنای مواردی که تاکنون لازم  •

 نشده است،
 ، های آموزشی برای کارکنانبرگزاری دوره  .14
 های مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار. رعایت ضوابط و دستورالعمل .15

 برای تقسیم سود مدیرهیأتهپیشنهاد   -21
از تشکر  با  خاتمه  مداران  سهام   در  استحضار  به  ا   هیکل  رساندی محترم  در  مندرج    ن یاطلاعات 

  باشدیم  صورت وضعیت مالی  خیموجود در تار  یهات یو منطبق به واقع  یبه دفاتر قانون   یمتک   ،گزارش
صورت وضعیت    بیتصو   یتقاضا  ،تجارت  قانون  116ماده    یاجرادر  گزارش،    ن یا   میبا تقد  مدیرههیأت و  

 .دینمایرا م انیو صورت سود و ز مالی
  ذیقانون تجارت را تنف  129معاملات مشمول ماده    دینمایاز مجمع تقاضا م  مدیرههیأت   نیهمچن

تصم  اتخاذ  ضمن  و  سا  مینموده  خصوص  عموم  ،موارد   ریدر  مجمع  با    انهیسال  یعاد   یدستورجلسه 
 . ندیسود خالص شرکت موافقت نما یدرصد 75 میتقس 

 

 های آینده شرکت برنامه -22
سرما  تیفعال  بازار  تجز   هیدر  اساس  بر  حرکت  و  منظم  برنامه  داشتن  تحل  هیمستلزم  و    لیو 

  دات یها و تهدفرصت   ی. لذا شرکت با بررسباشدیروزانه م  یهاینظارت مستمر بازار و انجام کارشناس
مح در  سرما   ط یموجود  تدو   ه،یبازار  به  آ  ی هابرنامه  نینسبت  سال  در  اهم    نده یخود  است.  پرداخته 

 یها در سال مالبرنامه   نیاز ا   یابخش عمده   رود یم  دیو ام  باشدی م  ری شرکت به قرار ز  یآت   یاهبرنامه 
 محقق گردد: یآت 

 ،ساله  5عمده در راستای برنامه دار سهام  پیشبرد اهداف •
 ،سازی مستمر پرتفوی شرکتبازار سرمایه و بهینه حضور فعال در  •
آ های نامهین آی  تصویب • بازنگری  همچنین  و  شرکت  نیاز  مورد  و  فعلی  نامهین ی جدید  های 

 ،شرکت
 ی، المللهای مالی در بازارهای داخلی و بینساختارهای لازم برای مدیریت دارایی  و ارتقایایجاد  •
 ی، گذارهای سرمایه مشارکت در راه اندازی و مدیریت صندوق  •
 گذاری و ...، ی، ریسک، سرمایه های مختلف اعم از حسابرسبرگزاری منظم جلسات کمیته •
 ی،های داخلل ریزی جهت ارتقای سیستم حسابرسی داخلی و کنتربرنامه  •
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رسانی مستمر از عملکرد شرکت و تعامل سازنده  انضباط مالی شرکت و شفافیت و اطلاع  ارتقای  •
 ، با ذینفعان

شده در بازار  موفق و شناخته   گذاری معتبرافزایش اعتبار شرکت به عنوان یک شرکت سرمایه  •
 ، سرمایه

دوره  • در  ایشان  مستمر  حضور  با  انسانی  نیروی  دانش  آافزایش  بهینه های  و  سازی  موزشی 
 ساختار نیروی انسانی از نظر کیفی و کمی. 
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