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 وکار کسب  ماهیت -1
 تأسیس  تاریخچهمعرفی شرکت و  1-1

شماره    ی خاص تأسيس شده و ط   یسهام  صورتبه   04/12/1382پويا در تاريخ  ی  گذارشركت سرمايه 
تهران  ی  ها و مالكيت صنعت در اداره ثبت شركت   10102588528  یو شناسه مل  04/12/1382مورخ    217510

را تجربه نموده است.    یاگسترده   ییراتخود تغ  یت فعال  یانسال  یشرکت ط   ینبه ثبت رسيده است. ا 
موده است. شرکت  ن  یدا ادامه پ   یدمستقل و در شکل جد  یبا ساختار  1393سال    یشرکت از ابتدا  یتفعال

نزد سازمان   -  یگذاریهشرکت سرما  -ی  نهاد مال  عنوانبه   11389  شماره  و با مجوز  08/09/1394  یخدر تار
مورخ   العادهفوق یجلسه مجمع عموماست. در ضمن به استناد صورت یدهبورس و اوراق بهادار درج گرد 

ی  شرکت از سهام  ،بورس اوراق بهادارسازمان    21/06/1395مورخ    11682/122و مجوز شماره    13/06/1395
  شد.   یاساسنامه قبل  یگزینو جا  یبتصو   یدو اساسنامه جد  یل" تبدیابا نماد "وپو   عام  یبه سهام  خاص

  63878/122پذیرفته شده و به استناد نامه شماره    در بازار اولیه فرابورس  05/12/1398شرکت در تاریخ  
رکت در تاریخ  ـسهام ش  ر درج گردیده است.ـهای ناشر در لیست شرکت ـناش  عنوانبه   17/02/1399مورخ  

واحدهاى    جزوگذاری پویا  در حال حاضر، شركت سرمایه در بازار فرابورس عرضه گردید.    1399تیرماه    4
( است و واحد تجارى نهايى گروه، شركت  عامذاری تدبیر )سهامی  گسرمایه گروه  تجارى فرعى شركت  

اقتصادی تدبیر م اصـبی گروه توسعه  ركت خیابان گاندی جنوبی، کوچه یکم،  ـلى شـاشد. نشانی مركز 
 ، طبقه چهارم و محل فعالیت اصلی آن در شهر تهران واقع است. 5پلاک 

 موضوع فعاليت شركت  2-1

 باشد: اساسنامه به شرح زیر می  3ه موضوع فعالیت شرکت طبق مفاد ماد 

 ی موضوع فعاليت اصل الف(  
بهادار    ریسا  ای  هاصندوق ی  گذارهیسرمای  واحدها  الشركه،سهم  سهام،  دری  گذار هیسرما  -1 اوراق 

رأی حق  مؤسسات  شركت   دارای  صندوق یها،  انتفاع    هدف  با  یگذار هیسرمای  هاا    که ی طوربه كسب 
ر  یپذه یسرما  یگذارهیا صندوق سرمایخود، كنترل شركت، مؤسسه    هاشخاص وابستا به همراه  ی  ییتنهابه

 ؛نیابد ملاحظهقابلآن نفوذ ر ا د یار نگرفته یرا در اخت
انتخاب    ییتوانا  و  ستی ن  رأی  حق  دارای  معمول  طور  به  كه  بهادار  اوراق  ریسا  در  یگذار هیسرما  -2

 دهد.ی اوراق بهادار نم ا كنترل ناشر را به مالكیر یمد

 ی فرع   ی ها ت ی موضوع فعال   ب( 
نزد  ی  گذار هیسرمای  هاو سپرده   یسپرده بانك   ی بها، گواه ت، فلزات گرانمسكوكا   در  ی گذارهیسرما  -1

 مجاز؛ ی اعتباری مال ها و مؤسساتبانك
  اوراق بهادار   ریسا  ای  هاصندوق ی  گذارهیسرمای  واحدها  الشركه،سهم  سهام،   دری  گذار هیسرما  -2

رأی انتفاع    هدف  بای  گذارهیسرمای  هاا صندوق یها، مؤسسات  شركت   دارای حق    به   کهی طور به كسب 
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ر  یپذه یسرمای  گذارهیا صندوق سرمایخود، كنترل شركت، مؤسسه    ها به همراه اشخاص وابست یی  ی تنها
 يابد؛ب ملاحظهقابلنفوذ  در آن ار نگرفته يا یرا در اخت
ی  ها پروژه  وی  توليدی  هاپروژه  ،یفيزيك ی  هادارایی   جمله  از  هادارایی  ساير  دری  گذار سرمايه  -3
 كسب انتفاع؛  هدف بای ساختمان 
 :جمله از بهادار اوراق بازار با مرتبط رائه خدماتا -4

 ؛ ی گذارسرمايهی هاپذيرش سمت در صندوق -4-1
 بهادار؛   اوراقی بازارگردان ی أمین مالت -4-2
 ؛  ر بهاداق اورا ی نويسشاركت در تعهد پذيرهم -4-3
 ، اصل يا حداقل سود اوراق بهادار؛ یضمين نقدشوندگ ت -4-4

 اساسنامه و مقررات حدود  در ماده، اين در مذكور ی  هافعاليت   اجرایی  راستا در تواندیم ركتش  -5
 يا واردات به كند و افتتاحی  بانك ی  اعتبار اسناد  يا نمايد دارایی تحصيل يای  مال  تسهيلات اخذ به اقدام

 در كه است مجازی  در صورت  فقط اقدامات دهد. اين انجام را مربوطهی  گمرك  امور و بپردازد  كالا صادرات
 باشند. نشده منع مقررات ها درآن  انجام و باشند داشته ضرورت شركتی  هافعاليت  اجرایی راستا

 دارانسرمایه و ترکیب سهام  3-1
هزار ريالی  سهم يك   5.000.000منقسم به    یالر  یلیارد م  5سرمايه شركت مبلغ    ،تأسیس  یاز ابتدا

تصم اساس  بر  که  مورخ  فوق عمومی  مجمع    یم بود  به   یهسرما  21/10/1393العاده   2,000  مبلغ  شرکت 
گروه  شده از محل مطالبات شرکت  با نام تماماً پرداخت   یالیر   هزاریک سهم    یلیارد م  2شامل    یالر  یلیارد م

ثبت    یزها ننزد اداره ثبت شرکت   12/11/1393  یخو در تار  یافت  شی( افزاعام  ی)سهام   یرتدب   یگذاریه سرما
  مبلغ   شرکت به  یهسرما  27/02/1399العاده مورخ  فوق   عمومی  مجمع  یمبر اساس تصم  ینهمچن   .یدگرد 

 شده از محل مطالبات شرکتبا نام تماماً پرداخت   یالیر  هزاریک سهم    یلیارد م  4شامل    یالر  یلیارد م  4,000
ها نزد اداره ثبت شرکت  27/03/1399  یخو در تار  یافت  شی( افزاعام  ی)سهام  یرتدب  یگذاریه سرما  گروه

 . یدثبت گرد  یزن
،  23/11/1400  العاده صاحبان سهام مورخفوق   یمجمع عموم  ماتی موجب تصمبه لازم به ذکر است  

از مبلغ    هیسرما  شیافزا شده از محل مطالبات حال  الیر  ارد یلیم  9,500به    الیر  ارد یلیم  4,000شرکت 
  7,000به    4,000قرار گرفت. مرحله اول آن از مبلغ    بیدو مرحله مورد تصو   یو ط   یداران و آورده نقدسهام 

  7,000مرحله دوم آن از مبلغ    همچنین  به ثبت رسیده است.  16/09/1401و در تاریخ    بی تصو   الیر  ارد یلیم
اخت که    الیر  ارد ی لیم   9,500به    ال یر  ارد یلیم بود مدیره قرار گرفت تأ هی  اریدر  از آن جایی که تکمیل  ،  ه 

انجام افزایش  ،  نبوده استمانده میسر  ها در بازه زمانی باقیفرآیند مزبور و ثبت آن در اداره ثبت شرکت 
در    26/07/1402که این موضوع در مورخ    ،سرمایه شرکت به منظور جلوگیری از بروز مشکلات احتمالی

 به زمان دیگری موکول گردید.  رسانی شده است، سامانه کدال نیز اطلاع 
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 ( ریال میلیون به ارقامتغییرات سرمایه ) – 1جدول شماره 

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

 مطالبات سهامدار عمده  39,900 1,995,000 2,000,000 5,000 21/10/1393

 مطالبات سهامدار عمده  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 
شده  مطالبات حال

 داران و آورده نقدی  سهام
 

 باشد: ( می2به شرح جدول )  30/11/1402داران شرکت در تاریخ همچنین فهرست سهام 

 داران شرکت آخرین ترکیب سهام – 2جدول شماره 

 نام سهامدار  ردیف 
30 /11 /1402 

 درصد  تعداد سهام 

 %70.65 4,945,585,829 گذاری تدبیر )سهامی عام( شرکت سرمایه  1

 % 5.12 358,488,182 شرکت سرزمین پهناور مهر)سهامی خاص(  2

 %2.63 184,326,416 شرکت ایران و شرق )سهامی خاص(  3

 % 1.62 113,145,698 صندوق بازارگردانی تدبیرگران فردا  4

 %0.33 23,239,552 گذاری پردیس )سهامی عام( شرکت سرمایه  5

 %0.01 729,750 شرکت لیزینگ ایران و شرق )سهامی عام(  6

 %19.64 1,374,484,573 سایر سهامداران  7

 % 100 7,000,000,000 جـمـع 
 

 مدیرهاعضای هیأت ترکیب  4-1
 باشد. ( می3ی پویا به شرح جدول ) گذاره یسرمامدیره شرکت ترکیب اعضای هیأت 
این  توضیح  به  مورخ    جلسهصورت   موجببه که  لازم  سالیانه  عادی  عمومی  ،  31/02/1401مجمع 

مدیره برای دو سال انتخاب و شرکت سرزمین پهناور مهر جایگزین شرکت تولید و صادرات  اعضای هیأت 
 ریشمک گردید که امور مربوط به ثبت آن صورت پذیرفته است. 
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 مدیرهترکیب اعضای هیأت  –3جدول شماره 

 )سهامی خاص( شرکت ایران و شرق    - 1
 نیامحمدرضا طائف  نماینده شخصیت حقوقی 

 غیرموظف  -مديره رئيس هیأت  سمت 
 1401/11/11 مدیره تاریخ عضویت در هیأت 
 دکتری حسابداری  ای تحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه 

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

مالکیت سهام گروه توسعه اقتصادی   خدمات مدیریت نظارت تدبیر برتر، مدیر مجامع و 
  .سوز آذر )سهامی عام(های نمدیره شرکت فرآوردهتدبیر، عضو هیأت 

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

 موظف -مديره و مديرعامل رئیس هیأت نایب سمت 
 1401/11/11 مدیره تاریخ عضویت در هیأت 
 مجازی یوکارهاکسبای مدیریت حرفه   DBAکارشناسی ارشد مدیریت مالی،  ای تحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه 

مدیره  گذاری پردیس، عضو موظف و غیرموظف هیأت گذاری شرکت سرمایهمدیر سرمایه 
گذاری  مدیره سیمان ارومیه، کارشناس ارشد سرمایهکارگزاری تدبیرگران فردا، عضو هیأت

 .گذاری تدبیرسرمایهشرکت گروه 
 گذاری پردیس )سهامی عام( شرکت سرمایه   - 3

 مصطفي قاسم پور یحقوق  تیشخص نده ینما
 رموظف ی غ – رهیمدأت یعضو ه سمت

 1402/09/08 مدیره تاریخ عضویت در هیأت 
 مدیریت مالی  کارشناسی ارشد ای تحصیلات/مدارک حرفه 

 های سوابق کاری زمینه 

های بورسی شرکت عصر امین کارآفرین، مدیر تسویه معاملات  دارایی مدیر تجهیز منابع و  
گذاری مرکزی اوراق بهادار و تسویه وجوه، معاون توسعه بازار شرکت  کالایی شرکت سپرده 

 مدیره شرکت آسان بورس.ت أکارگزاری تدبیرگران فردا، رئیس هی
 لیزینگ ایران و شرق )سهامی عام(   - 4

 باشد. می  فاقد نماینده
 شرکت سرزمین پهناور مهر )سهامی خاص(   - 5

 باشد. می  فاقد نماینده

 جایگاه شرکت در صنعت 5-1
ز  جداول  برخ   یگذاره یسرما  ی هاشرکت   ریدر  منظر  از  فرابورس  و  بورس  بازار  در  از    یحاضر 

  30/11/1402  خی ها تا تاراطلاعات شرکت   ن یبر اساس آخر  یو عملکرد   یمال  یهامهم صورت   یهاسرفصل
حاضر در    یگذاره یسرما  یهاشرکت   (4)   شماره   به ذکر است که جدول  لازماند.  قرار گرفته   سه یمورد مقا

ثبت    ه یسرما  زانیطور که مشخص است شرکت از نظر مهمان   .دهدنشان میفرابورس را  و  بازار بورس  
  مذکور در جدول قرار دارد. یهاشرکت  هفدهم گاهیشده در جا
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 )ارقام به میلیون ریال(  و فرابورسی گذاری بورسیهای سرمایه مقایسه شرکت -4جدول شماره  

. باشدجامع اطلاع رسانی ناشران )کدال( می ها در سامانه شرکت * اطلاعات جدول فوق بر اساس آخرین گزارش منتشر شده 

 گذاری بورسی های سرمایه مقایسه شرکت 

 ها جمع دارایی  ارزش بازار  سرمایه  نماد  شرکت 

جمع  
های  بدهی 

جاری و  
 غیرجاری 

جمع حقوق  
 مالکانه 

ارزش روز  
 پرتفوی بورسی 

بهای تمام  
شده پرتفوی  

 بورسی 

بهای تمام  
شده پرتفوی  

 ی بورس   ر ی غ 

نسبت بهای  
تمام شده  

پرتفوی بورسی  
 به کل 

P/NAV 

 % 22.40 % 34 28,890,537 15,207,102 53,803,656 91,417,772 6,718,528 98,136,300 103,860,000 60,000,000 وخارزم گذاری خوارزمیسرمایه 
 % 44.80 % 94 5,925,942 95,856,904 523,751,118 ۱۰۲,۷۲۵,۳۱۸ ۳۹,۸۰۲,۳۶۲ ۱۴۲,۵۲۷,۶۸۰ 245,700,000 35,000,000 ونیکی  ملی ایران  گذاریسرمایه 

 % 65.40 % 54 16,903,412 20,206,820 24,431,354 37,981,741 3,613,113 41,594,854 37,100,000 35,000,000 وتوصا  گذاری توسعه صنعتی ایران گروه سرمایه 
 % 66.60 % 94 8,960,507 136,176,721 331,517,224 133,437,273 50,277,874 183,715,147 251,550,000 30,000,000 ومهان مالی مهر آیندگان  گروه توسعه 

 % 57.90 % 97 1,112,425 33,287,682 57,825,963 39,841,163 625,620 40,466,783 45,840,000 24,000,000 وسکاب  ها س.ص.بازنشستگی کارکنان بانک 
 % 52.30 % 95 2,853,009 54,016,991 233,512,266 72,752,518 1,108,568 73,861,086 153,824,000 23,400,000 وسپه سپه گذاریسرمایه 
 % 88.50 % 80 4,103,814 16,222,030 22,155,596 32,002,763 6,065,571 38,068,334 38,916,000 18,000,000 وصنعت  گذاری توسعه صنعت و تجارت سرمایه 
 % 47.10 % 94 1,422,882 22,847,146 63,264,537 ۴۳,۴۵۹,۲۱۱ ۱,۰۳۰,۵۹۸ ۴۴,۴۸۹,۸۰۹ 59,906,000 14,000,000 وبهمن گذاری بهمنسرمایه 
 % 73.50 % 100 19,245 24,676,567 56,282,552 24,013,393 5,249,122 29,262,515 43,602,000 13,000,000 وتوسم  گذاری توسعه ملی سرمایه 
 % 74.90 % 99 125,907 11,948,509 20,130,975 13,281,598 112,166 13,393,764 19,539,000 9,000,000 وبوعلی  گذاری بوعلیسرمایه 
 % 65.10 % 79 3,623,484 13,976,699 98,318,688 ۳۰,۳۱۳,۱۸۶ ۱۰,۹۹۶,۹۸۴ ۴۱,۳۱۰,۱۷۰ 70,975,000 8,500,000 واتی  دماوند آتیه  گذاریسرمایه 

 % 50.80 % 95 380,918 7,021,832 19,326,988 12,919,976 1,715,858 14,635,834 17,441,000 8,150,000 وصنا  گروه صنایع بهشهر ایران 

 گذاری فرابورسی  های سرمایه مقایسه شرکت 

 % 54.60 % 98 475,829 18,682,653 61,873,646 22,900,493 53,677 22,954,170 36,480,000 10,000,000 وکبهمن گذاری کوثر بهمن مدیریت سرمایه
 % 99.20 % 100 47,764 16,731,796 36,751,739 17,362,640 773,666 18,136,306 33,900,000 10,000,000 گوهران  گذاری توسعه گوهران امید سرمایه 
 % 55.60 % 94 455,762 6,745,148 7,597,794 12,080,727 596,826 12,677,553 20,340,000 7,800,000 وسبحان  گذاری سبحانسرمایه 
 % 61.40 %23 8,244,413 2,480,331 4,276,442 16,763,783 13,469,757 30,233,540 590,580,000 7,650,000 سرچشمه گذاری مس سرچشمهسرمایه 

  % 93.7 % 99.33 100,894 14,913,096 25,284,921 16,053,201 95,264 16,148,465 24,997,000 7,000,000 وپویا  گذاری پویا شرکت سرمایه 
 % 99.70 % 73 2,301,139 6,197,447 11,057,565 7,132,896 2,092,613 9,225,509 12,694,100 3,050,000 اعتلا  گذاری اعتلاء البرز شرکت سرمایه

 % 482.80 % 100 0 1,526,824 1,452,093 2,016,546 522,499 2,539,045 13,520,000 800,000 وگستر گذاری ایرانیان گسترش سرمایه 
 % 393.10 % 74 473,298 1,376,821 1,336,126 1,806,173 269,881 2,076,054 12,075,000 250,000 سدبیر گذاری تدبیرگران فارس و خوزستان سرمایه 
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 معاملات شرکت جزئیات  6-1
  بوده   میلیون ریال  42,807,080به مبلغ    مالی مورد گزارش مجموعاً   سالدر  خرید و فروش سهام  

 باشد: به شرح زیر می آن ای که جدول مقایسه 
 خرید و فروش سهام )ارقام به میلیون ریال(  -5جدول شماره 

 شــرح 
  منتهی به سال مال  

30 /11 /1402 
 سال مال منتهی به 

30 /11 /1401 
 سال مال منتهی به 

1400/11/30 

 10,464,948 12,879,972 19,991,459 خرید 

 12,097,600 15,137,168 22,815,621 فروش 

 22,562,548 28,017,140 42,807,080 جمع کل معاملات 

 

 وابسته به دولت  ی مراودات شرکت با دولت و نهادها 1-6-1
 ی به دولت هاوضعیت پرداخت 1-1-6-1

 به دولت  یهاپرداخت یتوضع -6جدول شماره 

 ردیف 
 شرح  

 )مبالغ به میلیون ریال( 
منتهی    سال مالی 

 1402/ 11/ 30  به 
منتهی    سال مالی 

 1401/ 11/ 30  به 
درصد  
 تغییرات 

 دلایل تغییرات 

 % 2044 122 2,616 مالیات عملکرد 1

شمول مالیات بر سود  
سپرده بانکی با عنایت به  

قانون بودجه  6تبصره   ر بند 
 1401سال 

 % 34 5,484 7,328 بیمه سهم کارفرما 2
افزایش حقوق و دستمزد  

 طبق مصوبه وزارت کار 

 % 73 332 574 پرداختی بابت انرژی 3
های افزایش نرخ حامل

 انرژی

 - - - - مالیات بر ارزش افزوده  3

و قبل از آن قطعی و تسویه شده    30/11/1401به    یمنته  یسال مالشرکت برای  عملکرد    یاتمال
شرکت    یم،مستق  هاییات قانون مال  143ماده  عنایت به معافیت  با  باشد که  لازم به توضیح می   است.

 باشد.ی نم یاتمشمول مال
 

 مطالبات از دولت تیوضع 2-1-6-1
 دولت نداشته است.  های گذشته و کنونی مطالباتی از شرکت در دوره 
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  ر ییمؤثر بر شرکت و احتمال تغ   یسازمان برون قوانين و مقررات و ساير عوامل   7-1
 اقتصاد کلان  یها ها از جمله مؤلفهدر آن

 مروری بر اقتصاد ایران 1-7-1
 تراز تجاری 1-1-7-1

جاری درآمدی  در بهمن ماه سال  مطابق گزارش منتشر شده توسط گمرک جمهوری اسلامی ایران،  
  این بازه زمانی در    کشور  به خزانه  ی آنزیگمرک و وار  یو درآمد وصولشده  کسب    ۱۴۰۰معادل کل سال  

ماهه سال   ۱۱به خزانه در    یزیو وار   یدرآمد وصول  زانیم   نیا  .ه استدیتومان رس  ارد یلیهزار م  ۱۹۶.4به  
 .دهدرا نشان می  شی درصد افزا ۴۶نسبت به مدت مشابه سال قبل  یجار

  گذشتهمدت نسبت به مدت مشابه سال    ن یدر ا  ی وصولیکالاها  یحقوق ورود   زانیمچنین  هم 
  ی بر ارزش افزوده وصول   اتیمال میزان    . ه استدی تومان رس  ارد یلیهزار م  ۶۸به رقم    شیدرصد افزا  ۴۳با  

در مقایسه با همین بازه زمانی در    تومان بوده که  ارد یلیهزار م  ۹۲.5  زانیبه م  ۱۴۰۲ماهه سال    ۱۱در    نیز
 داشته است.  شیدرصد افزا ۱۹ بیش از 1401سال 

دلار آن    ارد یلیم   ۲۵.8  هی همسا  یبا کشورها  رانیا   یاز مجموع مبادلات تجار  یماهه سال جار  ۱۱در  
  ی به کشورها  رانیصادرات ااز این رو    دلار به واردات اختصاص داشته است.  ارد یلیم  ۲۹.4به صادرات و  

درصد کاهش و واردات    ۹ارزش    ثی درصد و از ح  ۳  ینسبت به مدت مشابه سال قبل از لحاظ وزن   هیهمسا
نشان را    شیدرصد افزا  ۱۵و    ۱۱  بیوزن و ارزش به ترت   ثی مدت از ح  نیدر ا  هیهمسا  یاز کشورهاایران  

 .دهدیم
دلار وارد   ارد یلیم   ۱۷.8به ارزش    یاساس  یتن کالا  ونیلیم   ۲۲.9  یماهه سال جار  ۱۱در  در مجموع  
  ۵ارزش   ثی و از ح شی درصد افزا ۱.۳نسبت به مدت مشابه سال قبل از لحاظ وزن که  کشور شده است

 درصد کاهش داشته است. 
 ارد یلیم  ۲.5با    ی روغن   یهادلار، انواع دانه  ارد یلیم   ۲.3با    یخوراک   یهاندلار، روغ   ارد یلیم  ۳.5ذرت با  
را به خود اختصاص    یواردات   یاساس  یقلم اول کالا  ۵دلار،    ارد یلیم  1دلار و گندم با    ارد یلیم   1.2دلار، برنج با  

 دادند. 
 )شامخ( رانیصنعت ساخت ا رانیمداخص ش 2-1-7-1

با رسیدن    1402  ماهبهمن   یران درا  صنعت  یدخر  یرانشاخص مد  ،طبق آخرین گزارش منتشر شده
 رشدمقدار    ن یشتریب که    نسبت به ماه پیش از خود به ثبت رساند  ی راواحد  5.3  رشد،  56.95به عدد  
نه ماه  این شاخص در  مقدار    نیترلاباچنین این میزان  هم  آید،حساب می  اه بهماردیبهشت از    ماهانه

نسبت به ماه پیش از  واحدی    4.2حدود    افزایشنیز با    شامخ کل اقتصاد   بوده است.از خردادماه    ریاخ
 واحد رسید. 55.05به عدد آن 

اقتصاد نسبت به    تیبهبود وضع   انگریشامخ صنعت در بهمن ب  نیچنروند شامخ کل اقتصاد و هم
شامخ از رشد    یقابل توجه  یاقتصاد و بخش  کل  از رشد شامخ  یکه بخش  به ذکر استزم  لاماه قبل است.  

تقاضا   شیافزا لیدل  به در بهمن؛ چراکه ماه است نیا  یمیبخش صنعت در ماه بهمن، مربوط به اثر تقو 
با حذف   ی وجود، حت   نی. با اابدییم  شیافزا  ،یبا د   سهیدر اقتصاد، در مقا  تیسال، حجم فعال  انیدر پا
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  ی بهبود نسب   پیش از آننسبت به ماه    1402صنعت در بهمن    بخش  کل اقتصاد و  تی وضع  یمیاثر تقو 
 از آن است که نوسان نرخ ارز،  یگزارش حاک   نیا   یهاافته یروند مثبت،    نیا   رغمی. علایمرا شاهد بوده

خود با مشکل مواجه شده است.   نیتأم  رهیدر زنج  دیبرده و بخش تول  لارا با  هیمواد اول  نیتأم  نهیهز
با توجه به نوسان نرخ   دیتول یهانهاده لای با یهانه یها به منظور کنترل هز شرکت از  یدر برخ  نیچنهم 

 ی هات ی است و انتظارات بهبود در فعاله کار کاهش داشت  یرو یبه ماه رمضان، استخدام ن   یک ی ارز و نزد 
 شده است.   فیکارها تضع  و کسب انیم در اسفند ماه در یاقتصاد 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ( 1402ماه بهمنروند شاخص مدیران خرید بخش صنعت در ایران ) -1نمودار شماره 
 )منبع: اتاق بازرگانی تهران( 

 تحولات بازار مسکن در تهران 3-1-7-1
هزار    6.2معامله شده در شهر تهران به    یمسکون   یها، تعداد آپارتمان 1402ماه سال  در بهمن 

درصد افزايش و    22.5  بیرسيد که نسبت به ماه قبل و ماه مشابه سال قبل به ترت   یواحد مسکون 
 .دهدیدرصد کاهش نشان م  36.4

زيربنا  در مربع  متر  يک  فروش  و  خريد  قيمت  متوسط  گزارش،  مورد  مسکون   ی ماه    ی واحد 
بنگاه  از طريق  بود که حاک   784.8شهر تهران    ی لات ملک معام  یهامعامله شده  از    یميليون ريال 

 .باشدینسبت به ماه قبل م یدرصد 4.1 شیافزا
مناطق    در ز  یگانه شهردار   22ميان  مربع  متر  يک  قيمت  متوسط  بيشترين   ی ربنای تهران، 

  ميليون ريال  405.5و کمترين آن با  1ميليون ريال به منطقه  1،480.6شده معادل  معامله  یمسکون 
 تعلق داشته است.  18به منطقه 
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 شده در تهران : عملکرد معاملات انجام7جدول شماره  

 عنوان 
 درصد تغییر  مقطع زمانی 

 1402  بهمن  1402  دی  1401  بهمن 
 نسبت به  

 ماه قبل 
نسبت به ماه  
 مشابه سال قبل 

 -36.4 22.5 6،183 5،048 9،729 تعداد معاملات )واحد مسکونی( 

 37.3 4.1 784.8 753.9 571.4 مترمربع )هزار ریال( متوسط قیمت هر  

 

 نرخ تورم 4-1-7-1
 ی خانوارها  یعن ی   .ستبوده ادرصد    35.8د  عد   1402ماه  بهمن در  خانوارهای کشور    یانرخ تورم نقطه 

 ها و خدماتلامجموعه کا  کی  دیخر  یبرا  1401ماه  بهمن از    شتری درصد ب  35.8  ن،یانگیکشور به طور م 
درصد کاهش یافته    2.7  ،پیشبا ماه    یسهدر مقا  1402ماه  بهمن   یاتورم نقطه   نرخ  اند.کرده   نهیهز  کسانی

 است. 

 

 کنندهمصرف شاخص قیمت  -2نمودار شماره 
 ( رانیمنبع: مرکز آمار ا)

 

. نرخ تورم ماهانه  باشدی نسبت به ماه قبل م  یمت،عدد شاخص ق   ییرنرخ تورم ماهانه، درصد تغ
 . داشته است کاهش واحد درصد 1.2قبل، با ماه  یسهدر مقا یده کهدرصد رس  1.4 به 1402 بهمن

 ی،به ماه جار   یسال منته  یک در    یمت اعداد شاخص ق  یانگین م  ییرنه، درصد تغلانرخ تورم سا
کشور به   یخانوارها یبرا 1402ماه بهمن نه لا. نرخ تورم ساباشدمی  قبل از آن  سال نسبت به دوره مشابه

 دهد.ی نشان م را کاهش درصد واحد  1.1ماه قبل، که نسبت به  یدهدرصد رس  42.5
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 وضعیت تولید و قیمت نفت ایران 5-1-7-1
  یمت (، ق1402ماه  بهمن   24معادل    2024  فوریه  13)گزارش   گزارش ماهانه اوپک  ینبر اساس آخر 
( به رقم  ردلا 79.06نسبت به ماه قبل )  یدلار  1.08 افزایشبا   ژانویهدر ماه   یرانا  ینهر بشکه نفت سنگ

  ین سنگ نفت یمتق باشد.نسبت به ماه قبل می افزایشدرصد  1.4رقم برابر با  ینکه ا یددلار رس 80.14
درصد    1.7معادل    ۲۰23مشابه سال    ماهدر    یدلار  81.6  یمتبا ق  یسهدر مقا  ،۲۰۲4سال    ژانویه  در ماه  یرانا

   .افت را به ثبت رسانده است
بشکه در روز    هزار  5ایران حدود  نفت خام کشور    یدمقدار تول  در ادامه گزارش اشاره شده است که 

  هزار   3،163بشکه در روز به    هزار  3،168و از    داشته  کاهشاز آن    یشنسبت به ماه پ  2023  ژانویهدر  
   .رسیده استبشکه در روز 

 ران یهر بشکه( نفت خام ا یازا)دلار به  متی)هزار بشکه در روز( و ق د یمقدار تول -3نمودار شماره 
 ( اوپک ی رسم تیمنبع: سا)

 

 بازار پول  6-1-7-1
  هی نقطه پابه نرخ رشد نقطه  ، یبانک   –  یپول  یرهای درخصوص متغ  یاعلام بانک مرکز  نیطبق آخر 

  ن یدرصد بوده است. ا   27.5  زی ن  ی نگ ینقطه نقدبهدرصد و نرخ رشد نقطه   29.6ماه امسال  در بهمن   یپول
نسبت به ماه   یواحد درصد  2.1 یبا کاهش ی پول ه ینقطه پابهاز آن دارد که نرخ رشد نقطه  ت یآمارها حکا

  2.3  یشیبا افزا  ینگ ینقطه نقدبه است. اما نرخ رشد نقطه   دهیماهه خود رس  ۲۰قبل مواجه شده و به کف  
خود در خصوص    نیشی پ  یگذاردر هدف   یبانک مرکز  رسدی رو شده است که به نظر مروبه   یواحد درصد

 سال موفق عمل نخواهد کرد.  انیدرصد تا پا ۲۵معادل  ینگ یرشد نقد
به    ینگ یو نرخ رشد نقد  یپول  هی نرخ رشد پا  دهدی نشان م  یبانک مرکز  یانتشار   یآمارها  یبررس

  ه ی نقطه پابهو نرخ رشد نقطه   ینگ ینقطه نقدبه نرخ رشد نقطه  نیاند. شکاف مابهمگرا شده   گریکدی  یسو
واحد   2.1با    رابرشکاف تنها ب  نیبود اما اکنون ا  دهیواحد درصد رس  15.1امسال به    ماهور یدر شهر  یپول

ماهه خود قرار  ۲۰در کف  یپول هی نقطه پابهنرخ رشد نقطه  دهندینشان م نی درصد است. آمارها همچن 
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رقم خورد و برابر   ۱۴۰۱  ماهر ی در ت  نیاز ا   شیپ  یپول  هی نقطه پابه نرخ رشد نقطه   نیتر ن ییگرفته است. پا
 درصد بوده است.  26.2با 

  0.8با رشد    1402خرداد    لیتا اوا   1401ماه  ماهه اسفند   3در دوره    زین  یبانک ن ینرخ سود در بازار ب 
شاهد    رماه،ی در اواسط ت  % 23.4  یشاخص تا حوال  نی. در ادامه پس از افت ادیگرد   روبرو  یواحد درصد
درصد    0.85با    یانک ب ن یماهه نرخ سود بازار ب  4.5بازه    کی یکه ط   یطوربه   م؛یبود   یمی ملا  یروند صعود 

 .  دیرس %23.6به  شیافزا
  ن ی و همچن لاتینرخ سود سپرده و تسه  شیاز افزا یکه شوک ناش رسدی به نظر م بیترت   نیابه
شد و در ادامه با وجود نوسانات   هی تخل  یاد یبه وجوه نقد تا حد ز  یشبکه بانک   یازهایتوجه نرشد قابل

روبرو    یجار  سالماه  بهمن   یدرصد تا انتها  23.5  زان یشاخص تا م  نیاز افت ا   یمیو ملا   یبا روند کل  یجزئ 
 .میبود 

 
 
 
 

 
 
 
 

  

 

 یبانک نینرخ سود در بازار ب -4نمودار شماره 
 ( رانیا یاسلام یجمهور یمنبع: بانک مرکز)

 

 بازار سرمایه 7-1-7-1
  م ی بود   هیدر بازار سرما  روند صعودیشاهد    1402ماه  تا اواسط اردیبهشت   یجار  یسال مال  از ابتدای

از    جستجو کرد.  یالمللنیبوقایع    زیو ن  یداخل  یاقتصاد-یاسیس  یرخدادها  در  توانیمرا    آن  لیکه دلا
به حذف  آن جمله می  دلار  توان  ثابت  مجوز  ، صدور  یمیپتروش  یهاشرکت  یبرا  یتومان   28،500نرخ 

و شروع تعاملات مجدد    یاتم  ی انرژ  یالمللن یکل آژانس ب  ریسفر مد،  یداخل  ی خودروها  متیق  شیافزا
  ی غرب   ی و سپس شروع تعاملات کشورها  ن یسال در چ  7بعد از    اضیر-روابط تهران  ی ریازسرگمابین،  فی
 و... اشاره کرد.  رانیبا ا

  نیبه رشد خود ادامه داد. در ا  ماهبهشت ی تا اواسط ارد با استمرار شرایط فوق شاخص کل بورس  
 29و بازده    1401اسفند   یرا از ابتدا  یدرصد  65واحد صعود کرد و بازده    2،535،000  یبازه شاخص تا حوال

 رقم زد.  1402سال  یرا از ابتدا  یدرصد
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های دولت مبنی بر افزایش نرخ گاز صنایع، اخذ مالیات از محل درآمد  در ادامه با توجه به سیاست 
بردن نرخ حقوق دولتی از استخراج    ها، بالاها، افزایش نرخ عوارض آلایندگی پتروپالایشی صادراتی شرکت

های دولت و رویکرد حمایتی آن از بازار  گذاران به ثبات سیاست یه معادن و ... و نیز کاهش اعتماد سرما
سرمایه با رکود و روند کاهشی شاخص کل بورس اوراق بهادار مواجه شدیم که منجر به خروج سرمایه  

  1،970،000قابل توجهی از بازار سرمایه شد. این روند تا اواخر تیرماه ادامه داشت و شاخص را تا محدوده  
فت روبرو کرد. پس از آن با حل چالش مابین دولت و مجلس شورای اسلامی و توافق آن دو  واحدی با ا

مبنی بر بازگشت به محاسبه نرخ گاز صنایع از طریق فرمول پیشین و نیز افت قابل توجه قیمت سهام  
 و رسیدن به سطوح ارزندگی بالا، شاهد افزایش نسبی تقاضا در بازار سرمایه و توقف کاهش شاخص کل

 بودیم.
نیروهای    عملیات  خبرناگهان    به طوری کهدار نبود  استقرار شرایط با ثبات بر بازار سرمایه ادامه 

ازار  بجنگ  آغاز  خبر  از    . پیشای گشترسانه  مهرماه  15در    های اشغالیسرزمین  درجنبش حماس غزه  
با وجود   با انتشار خبر آزادسازی  داد  به فعالیت خود ادامه میهمچنان    هامی تحراعمال  بورس  و حتی 
از پول  بازار سرمایه و تحرکات مثبتی  بخشی  ایران نیز شاهد تزریق پول به  سایر   درهای بلوکه شده 
با اما  ،  واحدی رسیده بود   2،081،000؛ به نحوی که شاخص کل در این زمان به حوالی  بودیمبازارهای مالی  

پول از   جدر منطقه خاورمیانه مجدداً افت شدید ارزش معاملات و خرو  یالمللن یب یهاتنشحاکم شدن 
هزار تومان فاصله گرفته بود با   50. در همین راستا نرخ ارز که مدتی بود از کانال  رخ داد بازار سرمایه  

به   ناگهانی  ازرشدی  تومانی    53  بیش  با    رسید. نیز  هزار  که  آنجایی  از  ارز  نرخ  رشد  این  و اما  ترس 
نااطمینانی سراسری از نتیجه جنگ و احتمال مداخله ایران و عواقب ناشی از آن همراه بود نه تنها محرک  

 رشد شاخص نگردید بلکه آن را با افت نیز روبرو کرد. 
 داخلی نیز  متعدد   یهالفه ؤم   ریثأتبازار تحت   نیا  یرکود بازار سهام و نقدشوندگ   ایرشد    تیماه

نه تنها در راستای حمایت از بازار برنیامدند بلکه باعث تشدید شرایط التهابی آن    موارد  نیقرار دارد که ا
شدند.   مدت  در  نیز  شرکت  ی دستور   یهای گذارمت یقاین    ی هاینان ینااطم  ی،بورس  یهامحصولات 

در خصوص خروج    های گمانه زن   ،یجارسال ادامه  در    های میاز مصوبه نرخ خوراک پتروش   یناش  جادشدهیا
 عوامل موجب عدم   ن ی. مجموعه ا و... نیز باعث رکود بازار سرمایه گردیدندکالا از بورس  مانیو س  د فولا

شده    هیدر بورس و رکود بازار سرما  تیشفافعدم  نیها و همچنبنگاه  یهانه یها با هزرشد متناسب درآمد
در نهایت در هفته    بازار را به دنبال داشته است.  نیفعال در ا   یهای ق ی ه حقی که به تبع آن خروج سرما

 واحدی رسید. 1،990،000ماه شاخص به دوم آبان 
چنین برخورد شاخص با کف های بورسی و هم های شش ماهه شرکت پس از آن با انتشار گزارش

ویت امکان  تقاز سوی دیگر در راستای    حمایتی خود شاهد رشدی اندک در مقدار شاخص کل بودیم.
های پتروشیمی تا پایان برنامه هفتم بینی پذیری بازار سرمایه فرمول محاسبه نرخ خوراک شرکتپیش 

که عملکرد و سودآوری  اما از آنجایی  توسعه به حالت گذشته بازگشت که باعث رشد این صنعت گردید.
د، قادر به نر کامل برآورده ساز را به طو   دارانسهم  انتظارات  ندنتوانست  ی فعال در بازار سرمایههاشرکت

عوامل بازار بورس متأثر از    ،ماهتا اواسط بهمن به طوری که    ند؛ایجاد یک روند صعودی قابل اعتماد نگشت
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با برگزاری جلسات    سازمان بورسهای  تلاش   آن  اخبار جنگ و در کنارداخلی و خارجی بسیاری از جمله  
توانست تا  تنها  دچار نوساناتی گشت اما در مجموع    آنشد  برای ر های بازار  متعدد با فعالین و حقوقی

 واحد رشد نماید. 2،150،000
درصد  30سپرده خاص با سود  یانتشار اوراق گواه پس از آن و تا انتهای بهمن ماه با انتشار خبر 

مرکزی بانک  جمع   توسط  هدف  قالب  با  در  و  تورم  کنترل  با هدف  و  جامعه  سرگردان  نقدینگی  آوری 
حجم بالایی از نقدینگی به این کانال انتقال یافت و معضل رکود و خروج پول از   ،سیاست پولی انقباضی

ها  های پایانی سال، نیاز به نقدینگی شرکت بازار سرمایه مجدد قوت یافت. این در حالی است که در ماه 
ب تداوم افت قیمت سهام  یابد و همین امر عرضه سهام در بازار بورس را تشدید کرده و موج افزایش می

گردد. در مقیاس جهانی نیز با توجه به مراودات تجاری بالایی که ایران با کشور چین  و شاخص بورس می
به    نیچ  یکاهش رشد اقتصاد دارد، اخبار انحلال رسمی شرکت ساخت و ساز مسکن اورگراند و استمرار  

بودن سطوح  رغم مناسب  به   شاخص شد.  عامل دیگری بر افت  کشور   نیدوره رکود در ا   کیآغاز    همراه 
همراه با گذاران،  و بی اعتمادی سرمایه   ین یبدب  دی تشد   تمام این موارد در کنار،  اکثر سهام  یگذارارزش

ناشی از رشد دلار باعث   یمواز  یاحتمال رشد بازارها  شیو افزا  و قانونی  یاقتصاد   یهای ف یتداوم بلاتکل
 واحد در اواخر بهمن ماه گردید. 2،079،000افت شاخص کل بورس تا محدوده 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 شاخص کل بورس ایران  -5نمودار شماره 
 (سایت شرکت مدیریت فناوری بورس تهرانمنبع:  )

 

 عوامل مؤثر بر اقتصاد جهانی 2-7-1
 تجارت جهانی  1-2-7-1

  ی ناخالص داخل   د یکرد که تول   ین یبشیپ  یانداز اقتصاد جهان چشمگزارش    نیدر آخر  یبانک جهان 
  ۳حدود  ،  ۲۰۲۳درصد در سال    ۲.۶با    سهیدر مقا  نیدرصد رشد خواهد کرد. ا  ۲.۴امسال احتمالًا    یجهان 

زمان ۲۰۲۱درصد در سال    ۶.۲و    ۲۰۲۲درصد در سال   پا  ی،  از  ب  یریگهمه   انیکه پس  رو   ا یاح  هاقتصاد 
 است. کمتر   اریگذاشت، بس



 گذاری پویا )سهامی عام(شرکت سرمایه
 گزارش تفسیری مدیریت 

 30/11/1402منتهی به مالی  سال برای 

 

 

14 
 

آن تبعات    از   کرونا، و پس   یریگآثار برجا مانده از همه   ر یتحت تأث  یاقتصاد جهان   رسدی نظر م  به
  م یعملکرد ن  نیبدتر  ۲۰۲۰اول دهه    مهیتورم و نرخ بهره در سراسر جهان، در ن  شیو افزا  نیجنگ در اوکرا

 سال گذشته را داشته است.  ۳۰ یط   ریدهه اخ

  ی هانسبت به سال   ۲۰۲۴-۲۰۲۰در دوره    یرشد اقتصاد جهان   بیترت نیابه   ،یگفته بانک جهان   به
  تر ف یضع   ۲۰۰۰دهه    لیو رکود در اوا   ایآس  ۱۹۹۰اواخر دهه    ی، بحران مال۲۰۰۹-۲۰۰۸  یجهان   یبحران مال

اقتصاد  انقباض  گرفتن  نظر  در  بدون  بود.  همه   یناش  یخواهد  سال    یریگاز  ام۲۰۲۰در  رشد   ل سا، 
 خواهد بود.  ۲۰۰۹در سال  یجهان  یرشد از زمان بحران مال نیترف یضع

اکنون    ۲۰۳۰تا سال    دیدادن به فقر شد  انیپا  ی برا  یکه هدف بانک جهان   دیآی به نظر م  طورن یا
  ی ک یت یژئوپل  یهای ریدرگ  دیشد   ریتحت تأث  یاقتصاد   یهات ی فعال  رایشدت از دسترس دور شده است، زبه

 اند.قرارگرفته 

  ک یعنوان  به   ۲۰۲۰دهه    ،یاز اقتصاددان ارشد گروه بانک جهان   رانیا  یاساس گزارش اتاق بازرگان   بر
خواهد    یباق   فیمدت، ضعتباه خواهد شد. رشد کوتاه  ،یاصل  ریبدون اصلاح مس  رفته،دهه فرصت ازدست 

بس و  کشورها  یاریماند  به  درحال  یاز  مقاد ها  آن   نیرتریفق  ژهیو توسعه،  با  و    یبده   کنندهفلج  ر یرا 
 به دام خواهد انداخت.  یانفر از هر سه نفر، در تله  کی باً یتقر  یبه غذا برا فی ضع یدسترس

 نرخ تورم 2-2-7-1
با اقتباس از بانک  (WESPسازمان ملل متحد )  یانداز اقتصاد و چشم  ت یوضع یطبق گزارش جهان 

  درصد در سال   ۳.۹به    ۲۰۲۳درصد در سال    ۵.۷از    جی به تدر  یکه تورم جهان   شودی زده م  نیتخم   ،یجهان 
  شتر یباز کشورها بالاست و هر گونه بالاگرفتن    ی ار یهمچنان در بس  یمت ی. اما فشار قابدیکاهش    ۲۰۲۴

 مجدد تورم را به همراه دارد.  شیخطر افزا ،یک ی تی ژئوپل یها یریدرگ
در حال توسعه، تورم   یچهارم کشورها کیکه در حدود  شود یم ین یبشیگزارش، پ نیاساس ا بر

در حال   یکننده در اقتصادهامصرف   یهامت ی، ق۲۰۲۱  هیدرصد فراتر رود. از ژانو   ۱۰از    ۲۰۲۴سالانه در سال  
حاصل از   یصاد اقت یدستاوردها یتوجهاست که به طور قابل افتهی شیدرصد افزا ۲۱.۱ زانیتوسعه به م

آب و    دیشد  یدادهای و رو   های ر یبرده است. علاوه بر اختلالات در عرضه، درگ  نیبرا از    ۱۹-دیبهبود کوو 
نگه داشت    یدر حال توسعه بالا باق   یاز اقتصادها  ی اریرا در بس   ییمواد غذا  یمحل  متیتورم ق   ،ییهوا

 گذارد.ی م ریخانوارها تأث نیرتر یبر فق  یکه به طور نامتناسب 
ا  بر بازارها  ن یاساس  و   ی اب یباز   کی  یکار جهان   یگزارش،  بحران  از  تجربه    دیکوو   روس ینامتوازن 

حال،    نیاند. با امانده  یکاهش رشد، مقاوم باق   رغمیکار عل  یبازارها  افته،یتوسعه  ی اند. در اقتصادهاکرده 
تغال، از اش  یدیکل  یاهشاخص   قا،یو آفر  ایدر غرب آس  ژهیدر حال توسعه، به و   یاز کشورها  یاریدر بس

از همه گ   ،یکار یجمله نرخ ب اشتغال به    زانیدر م  یاند. تفاوت جهان بازنگشته   یریهنوز به سطح قبل 
همچنان بالاست و تفاوت فاحش در نرخ دستمزد زنان و مردان نه تنها ادامه دارد، بلکه   تی نسبت جنس

 است.  افتهی شی مشاغل افزا یدر برخ  یحت 
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 یاقتصاد جهان  3-2-7-1
از خود   کردندیم   ین یبش یپ  لگرانیاز تحل   یار یازآنچه بس   شیب  ۲۰۲۳سال    یدر ابتدا  یاقتصاد جهان 

 افتهیکاهش    یاد یتا حد ز  یکاریب  شیبدون افزا  یرم جهان تو   ژه،یو نشان داده است. به   یریپذانعطاف
 ندارند.   نانیاند، هنوز از سرانجام کار اطمشده   دی»فرود نرم« ناام  یکه از مهندس  یگذاران است یاست؛ اما س

کاهش    ۲۰۲۴در سال    ی جهان   دی(، تول OECD)   یو توسعه اقتصاد   یاساس گزارش سازمان همکار  بر
را    یاقتصاد   یهات یفعال  جهیرا سرکوب کرده و درنت   دار یبهره، تورم پا  یبالا  یهانرخ   رایز  افت؛یخواهد  

که  یزمان  یعن ی  ابد؛ی شیافزا ۲۰۲۵تا سال  یسازمان انتظار ندارد که رشد اقتصاد  نیخواهد کرد. ا یخنث 
به   یهانه یهز   شرو ی پ  یمرکز  یهابانک را  زمان، پاستقراض  تا آن  داد.    ی ن یبش یشدت کاهش خواهند 

نسبت به    یکه اندک   ابد ی  شیدرصد افزا  ۲.۷،  2024( در سال  GDP)   یجهان   یناخالص داخل  دیتول  شود یم
 . افتیکاهش خواهد  ۲۰۲۳درصد در سال  ۲.۹

کرونا و به دنبال آن    یریگدر جهان از زمان آغاز همه   یطولان   یمال  رکود   کیبه    OECD  اندازچشم
  ی پول  استیاگر س  یحت   ن،یاشاره دارد. علاوه بر ا  نیبه اوکرا  هیپس از حمله روس  یانرژ  متیق  شیافزا

خواهد   یر بالا باق یاخ  یبر اساس استانداردها  یتر شدن کند، نرخ بهره جهان شروع به ساده   2024در سال  
 ماند. 

 انداز آن وضعیت بازار کالاهای اساسی و چشم 4-2-7-1
در سال    یبانک جهان   یکالاها  متیشاخص ق  رود یانتظار م  ،یبانک جهان   یبا توجه به گزارش کالاها

درصد کاهش    5  باً یتقر  2024در سال    یانرژ  متیق  شود چنین برآورد می، همابدیدرصد کاهش    4،  2024
اما در سال   ابدیکاهش    2024فلزات در سال    متی رود قی. انتظار منسبتاً ثابت بماند  2025سال    رو د   ابدی

  ر ی تأث انهیدر خاورم یر یکه درگ کنندی فرض م هاین یبش یبود. پ  میخواه یدرصد 6 شید افزاشاه 2025
کننده   دیهمچنان بالاست. رشد ناام  یک یتی کالاها خواهد داشت، اگرچه خطرات ژئوپل  متیبر ق  یمحدود 

 کند.یم جاد یا یصنعت  یکالاها ی براجدی  یخطر  نیز یجهان 
و    یست ی ونی صه  م یرژ  انیپس از آغاز جنگ م   یاندک   ران، یا  یاساس گزارش اتاق بازرگان   بر  :نفت 

خود استفاده کرد تا هشدار دهد که اگر   یانداز بازار کالااز چشم  ی، بانک جهان ۲۰۲۳اکتبر  ۷در  نیفلسط
  ی الملل ن یب  یارینفت خام برنت که مع  متیوارد شوند، ق  یترگسترده   یریدر منطقه به درگ  دکنندگانیتول

 .ابدی  شیاست ممکن است افزا
بشکه   ونیل یم ۸تا   ۶  نیب  تواندی نفت م یزد که عرضه جهان  نیبانک تخم نیا  و،یسنار ن یبدتر در

دلار در هر بشکه خواهد رساند. به گفته  ۱۵۷تا  ۱۴۰ نیرا به ب هامت یروند ق  نیکه ا ابدیدر روز کاهش 
دلار در هر بشکه    ۱۲۱تا    ۱۰۲به    تواندیهمچنان م  هامت یتر، قاختلال کوچک   کی بانک، در صورت بروز    نیا

 برسد.
 ی . حت انداثری نپذیرفته   انهیخاورم  یهاتنش  راتینفت از تأث  یبازارها  رسدیحال حاضر، به نظر م  در

دلار در   ۷۹سرخ، نفت خام برنت کمتر از    یایدر در  های به کشت   های یمنیحوث   ری با توجه به حملات اخ
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  ی متعدد   لی. دلاتاس  افتهیدلار در اواسط اکتبر کاهش   ۹۲.۴که نسبت به    شود ی هر بشکه معامله م
 امر وجود دارد. نیا یبرا

 تیبرابر کرد، موقع  ۴را    هامت یکه ق  ۱۹۷۳  ی نفت   مینسبت به دوران تحر  یاقتصاد جهان   نکه،یا  اول
 کندی م نیرا تأم یجهان  ازیدرصد از ن ۳۰ انهیمقاومت در برابر شوک عرضه دارد. امروز، خاورم یبرا یبهتر 

  ی هادر دهه   کایآمر  یمنابع انرژ   ن،یاست. علاوه بر ا  افتهیکاهش   شیسال پ  ۵۰درصد    ۳۷که نسبت به  
  ی هایانرژو    در مصرف سوخت کارآمدتر شده   یاقتصاد   یهات یفعال  حال،نیاست. درعافتهیش یافزا  ریاخ

 اند.تر شده دسترسهم قابل  ری پذ دیتجد
به    هی اختلالات در عرضه نفت پس از حمله روس  زانیسال گذشته اشتباه کرده و م  ی اد یز  انجر ات

 یخطرات ناش  ،یگذارمت ی ع ققبل از شرو  خواهندیها مآن   ن،یبرآورد کردند؛ بنابرا  ازحدش یرا ب  نیاوکرا
  انه یخاورم  ضهمشکلات عر   لینفت برنت به دل  متیاگر ق  ی. حت نندیبببه دقت  را    انهیخاورم  یهای ریاز درگ

 داشته باشد.  یچندان  ریتأث  یاست بر رشد جهان  دیکند، بع دایپ شیدلار افزا ۲۰
روغن مرجع به عنوان    یتجار اورال) نام    یهامت ی ق  نینفت برنت، شکاف ب   متیق   شیافزا  انیم  در

برنت به سرعت در حال  و  شود.(    یاستفاده م  هیروس   یمخلوط روغن صادرات   یگذار  متیق  یبرا  ییمبنا
 (. ری)نمودار ز  کاهش است

 
 نفت برنت متیق -6نمودار شماره 

 (  Bloomberg; International Energy Agency; World Bankمنبع: )
 

  افت یدرصد کاهش    5نسبت به سه ماهه قبل    2023در سه ماهه سوم سال    هامت یق  : ی ع ی گاز طب 
  یایاتصال دهنده در   ک یانفجار در    ل،یدر سواحل اسرائ  یگاز   دانیم  کی  یلیاکتبر پس از تعط  لیدر اوااما  
  ی درصد  68کاهش    ین یبش ی. پس از پدیبه اوج خود رس  انهیدر خاورم  یریدرگ  دیاز تشد  یو نگران   کیبالت

افت  درصد  4ل کاهش تقاضا، یبه دل 2024اروپا در سال  یع ی گاز طب  متیق رود ی ، انتظار م2023در سال 
  7و    20  ب یبه ترت   2024متحده در سال    الاتیا  LNGو    ی ع ی گاز طب  مت یق  ود شیم  برآورد   نی. همچنکند

 .ابدیدرصد کاهش 
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 در اروپا  یع ی گاز طب یموجود -7نمودار شماره 

 (  Gas Infrastructure Europe (AGSI+); World Bankمنبع: )

  مت یاست. ق  افتهیتقاضا کاهش  مربوط به    یهای نگران   پاسخ بهفلزات در    متیق  :ی اساس   فلزات 
در    باً یو اکنون تقر  افتیدرصد کاهش    2نسبت به سه ماهه قبل    2023فلزات در سه ماهه سوم سال  

با   نیوساز مسکن چو ساخت  نیسنگ  عیصنا  یها سال گذشته است. ضعف در بخش  قیمتی  حوسط
به فلزات، جبران شده است. به دنبال   لیمتما  ریدپذ یتجد یهای محصولات انرژ  دیدر تول  دیشد  یتقاضا

  ل یبه دل   2024در سال    هیفلزات پا   مت ی رود قی، انتظار م2023شده در سال    برآورد   ی درصد  12کاهش  
 یهات یعالبا بهبود ف   2025در سال  ها  قیمت رود که  یحال، انتظار م  نی. با اابدیدرصد کاهش    5تقاضا    افت
 .ابندی  افزایش ریپذد یتجد یانرژ  یها یفلزات در فناور ی تقاضا برا شیو افزا یجهان 

  شیدوباره افزا  2025ال  و تا س  یافتهکاهش    فی ضع  یعرضه فراوان و تقاضا  انیفلزات در م   مت یق
 .ابدییم

 
 فلزات  متیق -8نمودار شماره 

 ( بانک جهانیمنبع: )         
  د یتهد  کیهمچنان    ییغذا  یناامن   ،آنو کاهش تورم    ییبا وجود عرضه فراوان مواد غذا  :یی غذا   مواد 
رو به رشد    ییغذا  ی، ناامن 2015تا سال    یکاهشروند  سال    نیاز چندپس  از کشورهاست.    یاریبزرگ در بس

که پس از جنگ   انه،یدر خاورم ریاخ یری. درگدینفر رس  ونیلیم 900از  شیبه ب 2022و در سال  گذاشت
  53 تنها ،یریدرگ  نیاز ا   پیش  یخواهد کرد. به عنوان مثال، حت   دیرا تشد   ییغذا  یرخ داد، ناامن   نیاوکرا

 برخوردار بودند.  ییغذا تیغزه از امن  تی درصد از جمع
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است، اما  افتهیبهبود   ییو مواد غذا یمحصولات کشاورز  یعرضه برا ط ی شرا : ی کشاورز   محصولات 
.  ماه گذشته نسبتاً ثابت بوده است  12در طول    یمحصولات کشاورز   متیخطرات همچنان وجود دارد. ق

  ی درصد   3و کاهش    بت به فصل پیشینی نسدرصد  2کاهش  شاهد    2023در سه ماهه سوم سال    البته
  ی کشاورز   یهامت یق  رود ی ، انتظار م2023در سال    یدرصد  7. به دنبال کاهش  بودیمنسبت به سال قبل  

 . ابدیکاهش  شتریدرصد ب 2 ،2025و  2024 یهاعرضه فراوان، در سال لیبه دل
 ک یفروخته شده در جهان،    یدر حال حاضر از هر پنج خودرو  نکهیبا توجه به ا  :ی معدن   محصولات 

  بدن، یو مول   ومیتی مانند کبالت، ل  ،هاآن مورد استفاده در    یمواد معدن   ی، تقاضا برااست  یک ی الکترخودرو  
  ثبات ی ها همچنان ب مت یق  ،یمعدن   یو متمرکز بودن بازارها  یبندطبقه   لیبه دل  البته.  است  شیافزا  در حال

 یهای انرژ   یهارساختی توسعه ز  یهااستیهمراه با س  ،یرشد جهان   تیتقو   شود ی م  ین یبش یهستند. پ
در    یجهان   یگذارهیباشد. سرما  2025در سال    یفلزات و مواد معدن   متیق  شی ساز افزا  نهیزم  ر،ی دپذیتجد

درصد رشد داشته و به سرعت در حال   28  باً یتقر  2023تا    2021  یهاسال  نی پاک ب  یانرژ  یهارساخت ی ز
 شده است.  کلیو ن ومیت یمس، ل یتقاضا برا شی است و باعث افزا شیافزا

 اطلاعات بازارگردان شرکت  8-1
 باشد: می لیمشخصات و عملکرد بازارگردان به شرح جدول ذ  خلاصه

 گذاری پویاسرمایه  اطلاعات بازارگردان شرکت -8جدول شماره 

 پارامتر  عنوان  ردیف 

 نام بازارگردان  1
گذاری اختصاصی  صندوق سرمایه 

 بازارگردانی تدبیرگران فردا

 1399/08/26 آغاز دوره بازارگردانی  2
 تاکنون پایان دوره بازارگردانی  3
 0 به بازارگردان از سوی ناشر )میلیون ریال(  افتهیاختصاص مبلغ 4
 399,955 به بازارگردان از سوی سهامدار عمده )میلیون ریال/ تعداد سهم(  افتهیاختصاص بلغم 5
  245,638 )میلیون ریال(  30/11/1402منتهی به  سال مالیمبلغ خرید طی   6
  158,984 ( الیر ونیلی)م  30/11/1402به  یمنته سال مالی  یمبلغ فروش ط  7

  3,446 سود )زیان( بازارگردانی )میلیون ریال( 8
  66,137,321 30/11/1402منتهی به  سال مالیتعداد سهام خریداری شده طی  9
 44,757,591  30/11/1402منتهی به  سال مالیتعداد سهام فروخته شده طی  10
 113,145,698  مانده سهام نزد بازارگردان  11

  رمجموعهیز   ای قیمشمول تلف یفرع  یها شرکت شده از   روزبه  ستیل 9-1
مصاد   یاپا  یاعتبار  یبندرتبه شرکت   بند    یمال  ینهادها  یقاز  بهادار    1موضوع  اوراق  بازار  قانون 

خاص تأسیس   یصورت شرکت سهامبه  23/07/1397 یخدر تار یبندشرکت رتبه  ین. اگردد ی محسوب م
و ط  ثبت شرکت   23/07/1397مورخ    532698شماره    ی شده  اداره  و ط در  و مؤسسات غیرتجاری    ی ها 
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  . است  یدهبه ثبت رس  یمالعنوان نهاد  نزد سازمان بورس و اوراق بهادار به   02/08/1397مورخ    11610  ارهشم
 عبارت است از:  شرکت یاصل هاییت فعال

 ی)اوراق بهادار( و تعهدات مال یمال یابزارها ی،به اشخاص حقوق  یاختصاص و ارائه رتبه اعتبار -1
صورت انتشار  از جمله به   یقبه هر طر   ی اعتبار  دیبنارش رتبه خارج از کشور در قالب گز   یاخاص در داخل و  

 ی. اختصاص  یابه عموم و  
 . فوق 1شده به شرح بند دادهتخصیص   یرتبه اعتبار یبازنگر یاروزرسانی به -2

  وجز   یاپو   گذارییه است که شرکت سرما  یالی ر   1.000سهم    یلیون م  200شرکت مذکور    یهسرما
ملاحظه  و نفوذ قابل  یتبه درصد مالکو باتوجه   باشدی ه آن میدرصد از سرما  49.5بوده و مالک    ینسسؤم

. لازم به ذکر باشدیم  یژهارزش و روش  ی،استفاده جهت حسابدار مورد  یهآن شرکت رو  هاییاست در س
ام( متعهد  ع  ی)سهام  یاپو   گذارییه شرکت سرمابه سازمان بورس و اوراق بهادار،    یاتعهدنامه  ی است ط 

شرکا اقدام    یبترک  ییربه تغ  نسبت  ی،اعتبار  یبندرتبه   یتظرف پنج سال از صدور مجوز فعال  یدهگرد 
 ید.ننما

 ا یپا یبندی اعتبارداران عمده شرکت رتبهسهام  -9جدول شماره 

 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  گذاری آتیه پارسیس پارسسرمایه

 %6.5 13,000 13,000,000 حقوقیحقیقی و  سایر اشخاص

 % 100 200,000 200,000,000  جمع کل 

 
 یال( ر یلیونارقام به مبندی اعتباری پایا )رتبه  شرکت صورت وضعیت مالی -10جدول شماره 

 

 
 
 
 
 

 شــــرح
30 /09 /1402 30 /09 /1401 01 /10 /1400 

 شــــرح 
30 /09 /1402 30 /09 /1401 01 /10 /1400 

 مبلغ  مبلغ  مبلغ  مبلغ  مبلغ  مبلغ 

 33,150 ۳۵,۹۶۵ ۵۱,۷۲۶ های جاریبدهی جمع  61,142 ۱۴۷,۹۸۸ ۱۳۴,۵۶۹ های جاریجمع دارایی 

 1,967 ۳,۷۳۷ ۶,۸۳۵ های غیرجاریجمع بدهی  247,408 ۲۱۹,۹۸۶ ۳۱۶,۱۸۸ های غیرجاریجمع دارایی 

 308,550 ۳۶۷,۹۷۴ ۴۵۰,۷۵۷ ها جمع دارایی 
 35,117 ۳۹,۷۰۲ ۵۸,۵۶۱ ها جمع بدهی 

 273,433 ۳۲۸,۲۷۲ ۳۹۲,۱۹۶ جمع حقوق مالکانه 
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 ( الیر ونیلی)ارقام به م ایپا یاعتبار یبندشرکت رتبه  انیصورت سود و ز -11جدول شماره 

 شـــرح 

مالی منتهی به    سال 
30 /09 /1402 

مالی منتهی به    سال 
30 /09 /1401 

 تغییر 

 درصد  مبلغ  مبلغ 

 12 ۱۷۱,۵۰۲ ۱۹۲,۱۹۸ درآمدهای عملیاتی 
 (۲۱) (۱۱۴,۰۵۸) ( ۱۳۷,۵۶۸) هزینه عملیاتی 

 ( ۵)  ۵۷,۴۴۴ ۵۴,۶۳۰ )زیان( عملیاتی سود  
 215 ۹,406 ۲۹,۵87 های غیرعملیاتی سایر درآمدها و هزینه 

 26 ۶۶,۸۵۰ ۸۴,۲۱۷ سود قبل از مالیات 
 ( ۳۰) ( ۱۱,۰۱۱) (۱۴,۲۹۳) مالیات بر درآمد 

 25 ۵۵,۸۳۹ ۶۹,۹۲۴ سود خالص 
 25 279 350 سود هر سهم 

   دستیابی به آناهداف مدیریت و راهبردهای مدیریت برای  -2
 مدتکوتاهو  بلندمدت یها اهداف کلان و برنامه  1-2
 اهداف کلان 1-1-2

 رشد مستمر سودآوری؛  ✓
 ها؛ سازی سبد داراییبهینه  ✓
 حفظ و ارتقای دانش و توانایی نیروی انسانی؛   ✓
 ها. گذاریکنترل ریسک و افزایش بازده سرمایه  ✓

   ییاجرا  یهایاستراتژ 2-1-2
گذاری  های مختلف اعم از حسابرسی، ریسک، سرمایه مدیره و کمیته هیأتتشکیل منظم جلسات   ✓

 و ...؛ 
ها، نوسانات بازارهای مختلف  های عملیاتی شرکتهای بازار، ریسک پایش، بررسی و مطالعه آسیب  ✓

 )بازار ارز، بازار پول و...(؛ 
 گذاری؛  های هدف سرمایه بررسی تحلیلی صنایع و شرکت  ✓
 ها؛ ها و مشاهدات از وضعیت عملیاتی فعلی و آتی شرکتروزرسانی اطلاعات، تحلیل به بازبینی و  ✓
 های جدید و نوظهور بازارهای مالی؛  سنجی و مشارکت در فرصت بررسی امکان ✓

   ی ات یعمل  یهابرنامه 3-1-2
 ها؛ تشکیل جلسات منظم جهت تحلیل صنایع و مقایسه شرکت ✓
 ند تغییرات در عرضه و تقاضا؛  و رو  محصولات کالاییرصد بازارهای جهانی و  ✓
 بهبود ساختار سازمانی و ارتقای دانش فنی نیروی انسانی؛   ✓
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 راهبردهای مدیریت  4-1-2
این  توضیح  به  لازم  شرکتی  سازوکارهااجرای    منظوربه که  همچنین  حاکمیت  دستورالعمل  ی 

 اقداماتی به شرح زیر صورت گرفته است: 
 ها،رتبط طبق منشور کمیته مدیره و جلسات مهای تخصصی هیأت تشکیل کمیته  -
 مدیره، تشکیل دبیرخانه مستقل هیأت -
 مدیره، مدیره و دبیرخانه مستقل هیأت تهیه و تصویب منشور هیأت -
 های مربوطه، لیست به همراه چک یتهیه و تصویب دستورالعمل راهبری شرکت  -
 الاجرا نگردیده است. لازم مواردی که تاکنون  یاستثناانجام کلیه مفاد دستورالعمل مزبور به  -

آنها بر   راتییتغ   راتیتأثو    هابرآوردها و قضاوت   ،یمهم حسابدار  یها هیرو   2-2
 گزارش شده جینتا

نسبت به    1402/ 30/11های مالی سال مالی منتهی به  به کار گرفته شده در اقلام صورت   هایرویه 
 سال مالی گذشته بدون تغییرات است. 

در    گرفتهصورت و اقدامات    یشرکت   یشرکت در ارتباط با راهبر  ی هااست یس 3-2
 رابطه با آن 

 ی  شرکت  تی اصول حاکم  ی و اثربخش   ی اب یارز 1-3-2
اثربخش جهت    یسازوکارها  تی استمرار و تقو   جاد،یا  یشرکت در راستا   رهیمدأت یاهم اقدامات ه

 : باشدی م ریبه شرح ز  یشرکت   تی اصول حاکم شدنمحقق معقول از  نانیکسب اطم 
حاکم  جاد یا  -الف طر   یشرکت   تیچارچوب  از  و    یبازارها  جیترو   قیاثربخش  منصفانه  و  شفاف 

 : قیمؤثر آن از طر  یاز نظارت و اجرا تیمنابع و حما یکارا صی تخص
 ره،یمدشامل: منشور هیأت  یتخصص   یهاته یکم   یمنشور و دستورالعمل جهت برگزار  نیتدو  •

و    ی گذارهی سرما  تهیمنشور کممنشور فعالیت حسابرسی داخلی،    ،یحسابرس  تهی منشور کم
 سک، یر  تهیمنشور کم

  ط ی بر مح  ربطیذ   یها و نهادهااز طرف سازمان  یابلاغ   یهانامهمقررات و بخش  یبر اجرا  نظارت •
 شرکت، یقانون 

و نظارت  سکی و ر یگذاره یسرما ،یحسابرس یهاته یکم  ره،یمدمنظم جلسات هیأت یبرگزار •
 ها،بر عملکرد آن 

 مصوب،  یهاو دستورالعمل  هانامهن ییآ یروزرسان به •
 . یتخصص  یهاته ی رب و خبره در کماشخاص مج  یریکارگو به  انتخاب •

داران به طور منصفانه که تمام سهام   یاگونهها به با آن   کسانیداران و برخورد  حفظ حقوق سهام   -ب
 :قیفرصت احقاق مؤثر حقوق خود را دارند از طر 
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دسترسبه   یسامانه سهامدار  جاد یا • آسان سهام  عیسر  یمنظور  اطلاعات  و  ثبت  در  داران 
سهام و مطالبات سود سهام و اخذ   یکاردکس تعداد لیاز قب یمشاهده اطلاعات مال ،یت یهو 

 حساب سود سهام، صورت 
 سامانه سجام، قیپرداخت سود از طر یبندمطابق با زمان یق یداران حقسود سهام  پرداخت •
 از طریق سامانه سجام، پرداخت سود  یدبنمطابق با زمان یداران حقوق سود سهام  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  نفعانیذ حقوق    تیرعا  -ج
 : قیشرکت وجود دارد از طر  یدار یثروت، اشتغال و پا  جاد یدر ا  نفعانیذ شرکت و    نیب  یافعالانه  یهمکار 

رعا  نظارت • افشا  قیدق  تیبر  بورس  یدستورالعمل  ناشران  دسترسبه  یاطلاعات   یمنظور 
 به اطلاعات،  نفعان یذ زمان و هم  کسانی
هنگام به   یمنظور دسترس مستمر آن به   یروزرسان شرکت و به   یاختصاص   تی از سا  یبرداربهره  •
 . ازیاز اطلاعات مورد ن  نفعانیذ 

مرتبط با شرکت، در   تیاست که تمام موضوعات با اهم   یاگونه اطلاعات به   تیافشا و شفاف  -د 
است، از    رفتهیسازمان بورس و اوراق بهادار تهران صورت پذ  نیشرکت و سامانه کدال مطابق مواز  تیسا
 : قیطر

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

 تیرعا  یموقع اطلاعات در سامانه کدال در راستابه   یمنظور افشاساختار مناسب به  جاد یا •
 شده در فرابورس.  رفتهیپذ یهااطلاعات شرکت  یدستورالعمل افشا

 : قیشرکت از طر یراهبرد  تیهدا  لهیوسبه  رهیمدهیأت   یریپذت ی مسئول -ه
 ،یمطلوب از حسابرس شرکت و بازرس قانون  یگزارش حسابرس اخذ •
در رابطه با   یی العاده شرکت و پاسخگو و فوق   انهیسال  یعاد   یموقع مجامع عمومبه   یبرگزار •

 شده،سؤالات و ابهامات مواجه 
 شرکت،  یقانون  طی و مقررات ناظر بر مح  نیقوان تیرعا •
شرکت   ار یاز منابع در اخت  نهیوکار و استفاده بهکسب   طیداران در محسهام   یی از دارا  انتیص •

 داران. و رشد ثروت سهام  یسودآور  شیافزا یدر راستا
انجام   یراستا  در به اقدامات  اطم شده  رعا  یبخشنانیمنظور  حاکم  ت یاز   ،یشرکت   ت یاصول 

دستبه   یاسالانه  یاب یارز   رهیمدهیأت  برنامه  یاب یمنظور  معبه  اهداف  و  م  نیها  ا  دهدیانجام    ن یکه 
صورت    تعملکرد شرکت وابسته و کارکنان شرک  ، یتخصص   یهاته ی کم  ره،یمددر سطح هیأت   های اب یارز 
 . باشدی م شدهنییبه اهداف تع لیحاصله گواه بر حصول و ن  جی . نتارد یپذیم
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 شرکت  یداریگزارش پا 2-3-2
  نفعانی ذ   هیانتظارات کل  کردنبرآورده  یبرا  دار یرشد و توسعه پا  و  شرکت در وهله اول  داریعملکرد پا

از    نانیمنظور اطم به  ایپو   یگذاره ی است. شرکت سرما  تی مهم و حائز اهم  ار یشرکت در وهله دوم بس
 اهداف خود   به  لیجهت ن  یاقدامات   ریدر سه بخش ز   ین یآفرتوان ارزش   شی و افزا داریرشد و توسعه پا
 انجام داده است:

 یست یز طیعملکرد مح 1-2-3-2
وجود ندارد با   یموارد خاص   یط ی محست ی شرکت، در ارتباط با عملکرد ز  نیا   تی نوع 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  •
 منظور کاهش مصرف کاغذ، به   یک یالکترون   یهال یو فا  یادار  ونی اتوماس  ستمی استفاده از س •
 .ی در مصرف انرژ ییجو صرفه  •

 بهداشت، آموزش و رفاه کارکنان  ،یاجتماع  تیمسئول 2-2-3-2
  ت یرعا  یدر راستا  مهیو حق ب  اتیمال  لیاز قب   ی دولت   ونیحقوق و د   موقعبه تأکید بر پرداخت   •

 ،ییو مقررات اجرا نیقوان
 منظور کنترل سلامت و بهداشت کارکنان،به  یادوره ناتیو معا هاش یانجام آزما •
 ،یل یتکم   مهیمنظور پوشش ب به  یامه یب  یهاانعقاد قرارداد کارکنان شرکت با شرکت •
تکر • و  طر سهام   میاکرام  از  ن  ستمیس  یبرگزار  قیداران  و  به   زیپاسخگو  کامل  پرداخت  و  موقع 

 سامانه سجام، قی داران از طرمطالبات سهام
و  در حقوق سهام   یتساو   تیرعا • اطلاع   تی فیک  قیاز طر   نفعانیذ داران  و  موقع به  یرسان افشا 

 اطلاعات، 
 ، یورو بهره  تی فیک شیدانش و افزا یمنظور ارتقاپرسنل به یآموزش یهابرنامه  •
 الحسنه، الحسنه جهت مشارکت در امر پسندیده قرض ایجاد سپرده قرض  •
در صنسپرده  • توسعهقرض   دوقگذاری  برکت  الحسنه  راستای  اشتغال    ی اجرا  ریمس  لیتسه  در 

 .ییزااشتغال  یهاطرح 

 ی عملکرد اقتصاد 3-2-3-2
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  ت یریمد • طر   یات یعمل  یهاسک ی مستمر  کم   یبرگزار   ق یاز  جلسات  منظور به   سکی ر  تهیمنظم 

 با بازده مورد انتظار، یات یعمل سکی ر یسازمتناسب  زیعملکرد و ن  یاب یارز  یهاشاخص  تی تقو 
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  ی داری( به جهت پاریپذه یسرما  یهاشرکتاز    یافت یدر  ی )سود نقد  داری پا  یسهم درآمدها  شیافزا •
 شرکت.  یسودآور

 

 ها و روابط ریسکمصارف، منابع،  نیمهمتر  -3
 منابع  1-3

 باشد: مهمترین منابع مالی شرکت شامل موارد زیر می 

 ، هیسرما شیحاصل از افزامالی منابع  −
 ،ی گذاره یسرماهای صندوق منابع حاصل از فروش سهام و  −
 ، درآمدها  ریو ساپذیر  های سرمایه دریافتنی از شرکتسود سهام  وصول مطالبات  منابع حاصل از   −
 . های از کارگزار یافت یدر  دیاعتبار خرمنابع حاصل از  −

 مصارف  2-3
 باشد: مهمترین مصارف مالی شرکت شامل موارد زیر می 

شرکت  − سهام  خرید  شامل  مالی  پذیرفتهمصارف  و  های  تهران  بهادار  اوراق  بورس  در  شده 
 ، گذاریهای سرمایه صندوق 

های حقوق و دستمزد کارکنان، های شرکت مشتمل بر هزینه مصارف مالی جهت پرداخت هزینه  −
 ،های از کارگزار یافت یدر دیاعتبار خر  های مالیهای اداری و عمومی و هزینه هزینه 

 ،مصارف جهت پرداخت سود سهامداران شرکت −
 . های ثابتخرید داراییجهت مصارف  −

 آن  لی تحل و   هیتجز و   نانیو موارد عدم اطم  هاسک یر  3-3
  گذاری سرمایه   هامنابع خود را در سهام شرکت   یشترب  گذارییه سرمای  هاشرکت   کهین به ا   توجه   با

در اوراق    گذارییه سرما  یکل  طور. به استهمراه    یسکاوراق همواره با ر  یندر ا  گذارییهسرما  کنند،یم
دل به  نقد  یل بهادار  سود  کاهش  سرماپذییه سرما  یهاشرکت   یاحتمال  اصل  کاهش  در    یه، ر،  تأخیر 

وپرداخت  ثابت  درآمد  با  اوراق  با ریسک   ... ها، کاهش سود  تباشدمی گوناگون همراه    یهاهمواره   یم . 
  یری طور چشمگبه   شرکت،  هاییی دارا  یبترک  یسازمتنوع   یقاز طر  کندیتلاش م  گذاری شرکتیه سرما

دهد.    گذارییه سرما  کیستمات یرس یغ  یسکر کاهش  را  اوراق  برخ   دردر  به  ریسک   یادامه   یهااز 
 : کرد  یماشاره خواه گذارییه سرما یها در شرکت  گذارییه سرما
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 بازار   یسکر 1-3-3
ناش  یسکر نرخ   هایمت ق  رمنتظرهیغ  یهانوسان  یااز حرکات    یبازار  تغ  یهاو    ییرات بازار است. 
 یجاد آن ا  یو در پ  گذارییه سرما  یباعث بروز نوسان در بازارها  ین،قوان  یا  یاستس  ی،، تکنولوژ یاقتصاد 

 .شود یشرکت م هاییی نوسان در ارزش دارا

 ها یی کاهش ارزش دارا  یسکر 2-3-3
. ارزش  کندیم  گذارییه سرما  اوراق بهادار  شده در بورسیرفته پذ  یهاعمدتاً در سهام شرکت   شرکت
متعدد سهام شرکت  عوامل  تابع  وضع  یها  موضوع    ی،اجتماع   ی،اقتصاد   یاسی،س  یتاز جمله  صنعت 

  یشبا تأثیرپذیری از عوامل فوق افزا  تواندیسهام در بازار م  یمتخاص شرکت است. ق  یتو وضع  یتفعال
 .شوندی أثر ممت ییراتتغ یناز ا گذارانیه شرکت و سرما  یجهو در نت  یابدکاهش  یا

 نکول اوراق مشارکت   یسکر 3-3-3
گرچه شرکت در اوراق  ا.  دهندی م  یلشرکت را تشک  هاییی از دارا  یبخش  هاشرکت مشارکت    اوراق

  ی شده است، ول  ینمؤسسه معتبر تضم  یککه سود و اصل آن توسط    کندی م  گذارییه سرما  یمشارکت 
موقع سود و اصل به تعهدات خود در پرداخت به  یاحتمال وجود دارد که ناشر و ضامن نقدشوندگ   ینا

شرکت و متناسب با آن    ییاز دارا  یرفتن قسمت   دست  که باعث از  یندمشارکت مذکور، عمل ننما  اقاور 
 خواهد شد. گذاریه سرما ییدارا

 یسک نوسان نرخ بازده بدون ر  یسکر 4-3-3
  ی ( در انتشارها یاوراق مشارکت دولت   الحسابی سود عل  یر )نظ  یسکر  نرخ سود بدون   کهی درصورت 

شده است    ینها تضمآن   یبرا  یکه سود حداقل  ی مشارکت   اوراق   یمتق  یابد،  یشتوسط ناشر افزا  یبعد
آن به  یدکرده باشد و بازخر گذارییه نوع اوراق مشارکت سرما ین. اگر شرکت در ایابدیدر بازار کاهش م

نرخ اوراق بدون    یشنشده باشد، با افزا  ین بانک( تضم  یرمؤسسه معتبر )نظ  یکتوسط    ینمع  یمت ق
 شرکت ممکن است متضرر شود.  یسک،ر

 و مقررات   ینقوان ییرتغ یسکر 5-3-3
 ین. انامندیم  ین قوان   ییرتغ  یسکرا ر  یگرد   مرتبط   ین قوان  یا  یاتیمال  ین ها، قواندر شرکت   ییرتغ 

شرکت    هایییو باعث کاهش ارزش دارا  شدهها  شرکت   یدر سودآور  یباعث تأثیر منف   تواندی م  ییراتتغ
 گردد.  گذاریه سرما ییو متناسب با آن دارا
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 ینقدشوندگ   یسکر 6-3-3
در  حجم معاملات آن  یاصورت روان معامله نشوند باشد که به سهامی  یممکن است دارا شرکت

امکان فروش سهم مزبور  که در زمان موردنظر،    شود یباعث م  امر  ینکم باشد. ا  یاربس  یروز معاملات   یک
 . دارد   یسکر  ایندر کاهش    ی سع   یسهام  ینچن  ید از خر  یو دور   یسکر  ین. شرکت با درک افراهم نگردد 

 یاسیس یسکر 7-3-3
های سیاسی  ینانبه عدم وجود اطم   توجه  ها در منطقه و باتنش  یدبه تشد  توجه  با  یکل  طوربه 

  یه بازار سرما  یت اقتصاد و در درجه بعد بر وضع  یکل  یطحاکم بر شرا  یسکر   ینکرد که ا  یانب   توانیم
 ید عنوان تهدبه   تواندی م  گذاریرمایه س  یهابازار از جمله شرکت   فعالانتمام    یامر برا  ینخواهد بود که ا

 گردد.  یتلق 

 اشخاص وابسته اطلاعات مربوط به معاملات با  4-3

 )ارقام به میلیون ریال(  گذاری پویاشرکت سرمایه  اطلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وابسته -12جدول شماره 

مالی منتهی به   سال  1402/11/30  

ف 
ردی

 

 نوع وابستگی  نام شخص وابسته  شرح
مشمول  

 129ماده 
پرداخت 

 هزینه 
دریافت  
 خدمات

1 
سایر اشخاص 

 وابسته 
 شرکت کارگزاری تدبیرگران فردا 

  أتیهعضو مشترک 
 مدیره 

 - 35,776 

2 
سایر اشخاص 

 وابسته 
شرکت توسعه منابع انسانی و  
 خدمات فنی و مهندسی مدبر 

تحت کنترل سهامدار  
 نهایی

- - 6,321 

3 
سایر اشخاص 

 وابسته 
تأمین سرمایه لوتوس  شرکت 

 پارسیان 
عضو مشترک هیأت  

 مدیره 
 - 1,181 

  جمع کل 
 3,578 43,278 

 از آن  یشرکت و اثرات ناش  هیعل ای له  یحقوق  یدعاو 5-3
 .باشدیم انیدر جر  یحقوق  یشرکت فاقد هرگونه دعاو

 اندازها و چشم ات یعمل ج ی نتا -4
 ی ات یو عمل ی عملکرد مال جینتا 1-4

 شود.در این قسمت به مروری بر عملکرد شرکت پرداخته می
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 ( الیر ونیلی)ارقام به م مجموعه یاسهیمقا انیصورت سود و ز -13جدول شماره 

 شـــرح 
منتهی  سال مالی  

 1402/ 11/ 30به  
منتهی  سال مالی  

 1401/ 11/ 30به  
منتهی  سال مالی  

 1400/ 11/ 30به  
 مبلغ  مبلغ  مبلغ 

 1,547,677 2,458,669 2,223,059 درآمد سود سهام 
 2,799,499 3,416,390 4,943,860 ها گذاریسود فروش سرمایه 

 (14,012) 0 - زیان تغییر ارزش 
 3,247 11,061 980 سایر درآمدهای عملیاتی  
 4,336,411 5,886,120 7,167,899 جمع درآمدهای عملیاتی  

 (61,075) ( 98,689) ( 129,715) های عملیاتی هزینه 
 ( 61,075)  ( 98,689)  ( 129,715)  های عملیاتی  جمع هزینه 

سود قبل از احتساب سهم شرکت اصلی از سود شرکت  
 وابسته  

7,038,184 5,787,431 4,275,336 

 4,023 27,640 34,613 زیان( شرکت وابسته )  سهم شرکت اصلی از سود
 4,279,359 5,815,071 7,072,797 سود عملیاتی 

 0 0 (31,848) هزینه مالی 
 0 0 5,400 های غیرعملیاتی  سایر درآمدها و هزینه 
 (122) 0 (2,616) هزینه مالیات بر درآمد 

 4,279,237 5,815,071 7,043,733 سود )زیان( خالص 
 1,070 983 1,006 سود هر سهم )ریال( 

 975 750  سود نقدی هر سهم )ریال( 
 

 

 ( الیر ونیلی)ارقام به م یشرکت اصل یاسهیمقا انیزصورت سود و  -14جدول شماره 

 شرح 
منتهی به  سال مالی  

30 /11 /1402 
منتهی به  سال مالی  

30 /11 /1401 
منتهی به  سال مالی  

30 /11 /1400 
 مبلغ  مبلغ  مبلغ 

 1,547,677 2,458,669 2,226,524 درآمد سود سهام 
 2,799,499 3,416,390 4,943,860 ها گذاریسود فروش سرمایه 

 (14,012)  0     -                زیان تغییر ارزش 
 3,247 11,061 980 سایر درآمدهای عملیاتی  
 4,336,411 5,886,120 7,171,364 جمع درآمدهای عملیاتی  

 ( 61,075)  (98,689)  ( 129,715)  های عملیاتی هزینه 
 ( 61,075)    ( 98,689)    ( 129,715)    های عملیاتی  جمع هزینه 

 4,275,336 5,787,431 7,041,649 سود عملیاتی  
     -                    -                ( 31,848)  هزینه مالی 

     5,400 های غیرعملیاتی  سایر درآمدها و هزینه 
 (122)      -                (2,616)  هزینه مالیات بر درآمد 

 4,275,214 5,787,431 7,012,585 سود )زیان( خالص  
 1,069 978 1,002 سود هر سهم )ریال( 

 975 750     -                      سود نقدی هر سهم )ریال( 
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  ن ی پرداخت سود سهام مطابق مصوبه آخر   ت یوضع   نیپرداخت و آخر   اتیجزئ 2-4
 مجمع 

 گذاری پویاشرکت سرمایه پرداخت سود سهام  یتوضع ینپرداخت و آخر یات جزئ -15جدول شماره 

 )میلیون ریال(   مبلغ  به ازای هر سهم )ریال(  شـــرح 

 5,250,000 750 30/02/1402سود مصوب مجمع عمومی عادی سالیانه مورخ 

 ( 1،424،264)  شده از طریق سامانه سجامپرداختمبلغ 

 ( 3،818،672)   طریق غیر سجامیشده از  مبلغ پرداخت

 7،064   مانده پرداخت نشده 

بندی پرداخت سود داران حقیقی و حقوقی مطابق با جدول برنامه زمانسود سهام مصوب سهام 
شده پرداخت گردیده است. علت وجود مانده پرداخت نشده ایرادات سجامی   که در سامانه کدال بارگذاری

 داران ناشی از عدم تکمیل اطلاعات و یا عدم ارسال اطلاعات حساب بانکی بوده است. سهام 
 

 شرکت  تیو وضع  ها یی دارا بی ترک ها،گذاری سرمایه   یدر پرتفو راتییتغ  3-4
 های شرکت گذاریسرمایهبندی ترکیب طبقه 1-3-4

از دو قسمت کوتاه پرتفوی شرکت سرمایه  مدت و بلندمدت تشکیل شده است که  گذاری پویا 
های بورسی گروه دارویی برکت و تأمین سرمایه  پرتفوی بلندمدت شرکت عمدتاً شامل سهام شرکت

دهنده فارابی بندی اعتباری پایا، سرزمین پهناور مهر و شتاب رتبه  یبورس ریغ های امین و سهام شرکت 
ها در پرتفوی شرکت در جدول زیر قابل مشاهده  گذاری شده ترکیب انواع سرمایه   باشد. بهای تماممی

 است:

 ( الیر ونیلیشرکت )ارقام به م یهایگذارهیسرما یبندشده طبقهتمام یبها بیترک -16جدول شماره 

 گذاری سرمایه نوع  
30 /11 /1402 30 /11 /1401 30 /11 /1400 

 درصد مبلغ درصد مبلغ درصد مبلغ

 %85 9,982,768 %84 10,792,368 %83 12,528,043 مدت های کوتاه گذاری سرمایه 

 %15 1,752,329 %16 2,101,923 %17 2,485,947 های بلندمدت گذاری سرمایه 

 %100 11,735,097 %100 12,894,291 %100 15,013,990 ها گذاری جمع کل سرمایه 
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83%

17%

ترکیب سرمایه گذاری های شرکت در پایان 
1402/11/30سال مالی 

سرمایه گذاری های 
کوتاه مدت

سرمایه گذاری های 
بلندمدت

200,000

5,200,000

10,200,000

15,200,000

20,200,000

بهای تمام شده ارزش روز

10,792,368

17,972,901

12,528,043

18,739,081

1401/11/30سال مالی منتهی به  1402/11/30سال مالی منتهی به 

 
 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ها گذاریبندی سرمایه ترکیب طبقه   – 9نمودار شماره 

 مدت های کوتاهگذاریده و ارزش روز پرتفوی سرمایهش  مقایسه بهای تمام 2-3-4

مدت شرکت به  های کوتاه گذاری سرمایه ده و ارزش روز پرتفوی  ش  ای بهای تماموضعیت مقایسه 
 باشد: شرح جدول زیر می 

 
 

 ( الیر ونیلیمدت )ارقام به مکوتاه ی ده و ارزش روز پرتفوش تمام یبها سهیمقا -17جدول شماره 

 1401/ 11/ 30 1402/ 11/ 30 مدت های کوتاه گذاری سرمایه 

 10,792,368 12,528,043 بهای تمام شده 

 17,972,901 18,739,081 ارزش روز 

 7,180,533 6,211,038 اضافه )کاهش ارزش( 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 مدتده و ارزش روز پرتفوی کوتاه ش بهای تمام -10نمودار شماره 

 84%

16%

ال ترکیب سرمایه گذاری های شرکت در پایان س
1401/11/30مالی 

سرمایه گذاری های 
کوتاه مدت

سرمایه گذاری های 
بلندمدت
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 ع یصنا کیقبل به تفک  یدر دوره مورد گزارش با سال مالها گذاریمقایسه بهای تمام شده و ارزش روز سرمایه  -18جدول 
 

 صنعت  ردیف 
1402/11/30 1401/11/30 

 درصد ارزش روز  شده درصد بهای تمام  درصد ارزش روز  شده درصد بهای تمام 

 %9.6 %11.3 %17.1 %22.3 چند رشته ای صنعتی  1

 %25.4 %11.8 %14.5 %12.0 های کمکی به نهادهای مالی واسط فعالیت  2

 %9.7 %12.1 %12.5 %11.3 فلزات اساسی  3

 %12.8 %8.9 %16.4 %10.1 محصولات دارویی مواد و  4

 %1.8 %4.1 %6.8 %9.5 ها سرمایه گذاری  5

 %8.3 %15.2 %4.3 %5.6 گذاری قابل معاملهصندوق سرمایه  6

 %4.8 %6.6 %5.3 %4.8 فرآورده های نفتی  7

 %6.1 %7.5 %4.0 %4.4 خودرو و قطعات  8

 %6.2 %6.0 %6.3 %3.3 شیمیایی  9

 %0.0 %0.0 %1.7 %3.2 خدمات وابسته زراعت و  10

 %6.3 %6.4 %2.6 %3.2 عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم  11

 %0.0 %0.0 %1.8 %3.0 سیمان، آهک و گچ  12

 %0.0 %0.0 %0.7 %1.5 غذایی به جز قند و شکر  13

 %0.8 %1.6 %1.0 %1.4 های مالی و پولی گری واسطه 14

 %0.1 %0.2 %0.7 %1.1 محصولات کاغذی  15

 %1.2 %0.9 %1.5 %0.8 فنی و مهندسی  16

 %1.7 %0.8 %0.5 %0.8 سایر  17

 %0.0 %0.0 %0.3 %0.7 اوراق اختیار معامله  18

 %3.1 %4.0 %1.0 %0.5 های فلزیاستخراج کانه  19

 %1.0 %1.1 %0.3 %0.5 حمل و نقل انبارداری و ارتباطات   20

 %0.4 %0.2 %0.6 %0.2 کانی غیر فلزی  21

 %0.8 %1.2 %0 %0 ها و موسسات اعتباری بانک 22

 %0.1 %0.2 %0 %0 اطلاعات و ارتباطات  23

 %100 %100 %100 %100 جــمــع 
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 ترکیب بهای تمام شده پرتفوی شرکت  -11نمودار شماره 

 ترکیب ارزش روز پرتفوی شرکت -12نمودار شماره 

%17چند رشته ای صنعتی  فعالیت های کمکی به 
نهادهای مالی واسط 

14%

صندوق سرمایه گذاری 
%4قابل معامله 

سرمایه گذاری ها 
7%

%12فلزات اساسی 
مواد و محصولات دارویی 

16%

شیمیایی 
6%

خودرو و قطعات 
4%

%5فرآورده های نفتی 

%3عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم 

%2زراعت و خدمات وابسته 

%2سیمان، آهک و گچ 

%0.7غذایی به جز قند و شکر 

%1واسطه گری های مالی و پولی  محصولات 
%1کاغذی 

استخراج 
کانه های فلزی 

1.0%

فنی و 
%2مهندسی 

حمل و نقل انبارداری و ارتباطات  
کانی غیر 0.3%

%0.6فلزی  سایر 
0.5%

اوراق اختیار معامله 
0.3%

%22چند رشته ای صنعتی 

فعالیت های کمکی
به نهادهای مالی 

%12واسط 

صندوق سرمایه گذاری قابل 
%6معامله 

%10سرمایه گذاری ها 

فلزات اساسی 
11%

مواد و محصولات 
%10دارویی 

شیمیایی 
3%

خودرو و 
%4قطعات 

%5فرآورده های نفتی 

%3عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم 

%3زراعت و خدمات وابسته 

%3سیمان، آهک و گچ 

%1.5غذایی به جز قند و شکر 
واسطه گری های 

%1مالی و پولی 
محصولات 

%1کاغذی 
استخراج 
کانه های 

%0.5فلزی 

%1فنی و مهندسی 

%0.5حمل و نقل انبارداری و ارتباطات  

%0.2کانی غیر فلزی 

سایر 
1% اوراق اختیار معامله 

1%
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در    یعملکرد واحد تجار  ی اب ی ارز   یعملکرد برا  ی هاو شاخص   ارهای مع   ن یمهمتر  -5
 با اهداف اعلام شده سهیمقا

 یاب یارز  یعملکرد برا یارها یو مع  هاشاخص  1-5
در جدول    1402/ 30/11به    یمنته  سال مالی  یط   هی با بازار سرما  سه یشرکت در مقا  یعملکرد پرتفو

مذکور مثبت    یدر دوره مال  مدتکوتاه   یپرتفو  یکه مشخص است بازده   طورآورده شده است. همان   ریز
  یکل پرتفو  سکی ردرصد بوده است.  34.6شاخص کل مثبت  ی دوره بازده  ن یدرصد بوده و در هم 31.7

  گر ید   یمحاسبات   یهاشاخص   .باشدی مکمتر  کل بازار   سکی ر درصد از  0.1در دوره مالی مذکور    نیز   شرکت
  ر ی در جدول ز  زیو جنسن ن  نریشارپ، تر  یهانسبت   ،یروزانه پرتفو   بتا، ارزش در معرض خطر  لیاز قب

 23محاسبات برابر با  ن یدر ا سکیبازده بدون ر  رخنکته است که ن  نیاست. لازم به ذکر ا دهیبرآورد گرد 
 درصد در نظر گرفته شده است. 

 سنجش عملکرد پرتفوی  -19جدول شماره 

 عملکرد دوره مورد گزارش هاشاخص

 بازدهی
 31.7% مدتکوتاه  بازدهی پرتفوی

 %34.6 بازدهی شاخص کل

 ریسک

 %3.86 ریسک کل پرتفوی 
 % 3.89 ریسک کل بازار
 0.92 بتای پرتفوی 

 0.013- (%95ارزش در معرض خطر پرتفوی )
 0.019- ( %95ارزش در معرض خطر بازار )

 عملکرد پرتفوی 

 0.023 مدتکوتاه  شارپ پرتفویشاخص 
 340.0 شاخص شارپ بازار 

 % 0.09 مدتکوتاه  شاخص ترینر پرتفوی
 % 0.13 شاخص ترینر بازار 

 -0370.0 شاخص جنسن پرتفوی 
 

 ی مال یهانسبت  2-5
 ایهای مالی مقایسهنسبت  -20جدول شماره 

 های مالی نسبت  شرح 
مالی منتهی به    سال 

30 /11 /1402 
مالی منتهی به    سال 

30 /11 /1401 
سال مالی منتهی  

 1400/ 11/ 30به   

 %898.6 %10380.8 %18588.2 ینسبت جار نقدینگی

 اهرمی
 %27.8 % 0.9 %0.6 ی بده  نسبت
 %38.4 % 0.9 %0.6 به حقوق مالکانه  یبده  نسبت

 سودآوری 
 %35.2 %42.2 %45.9 هایی دارا بازده
 %41.4 %48.9 %46.2 حقوق صاحبان سهام بازده
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 ی بندجمع -6
 یاجتماع   المللی،بین  ،یاقتصاد   ،یاسیزا )عوامل سبرون   یرهایمدت، متغکوتاه  در بورس تهران در

  ی هاو طرح   یور بهره   ،ی سودآور   زانیم  ریها نظشرکت   یهای ژگ یو ) زا  درون   یرهای( نسبت به متغ رهیو غ
اند. داشته   هاسهام شرکت   متیدر حجم معاملات و ق  یشتریتأثیر ب  (شرکت  یداخل  یهاتوسعه و پروژه 

 ،شده در بورس تهرانرفته ی پذ  یهاو شرکت   یگذاره ی سرما  یهاصندوق  یمعاملات   یو ابزارها  عیاتنوع صن
درستی  انتظار خود را به   و بازده مورد   سکی ر  ،یگذاره یسرما  یهام یدر تصم   کندمی گذاران را ملزم  ه یسرما

 .ابندیمطلوب دست   جهیتحلیل کنند تا به نت  و جزیهت
  رگذاریتأثتواند بر آینده بازارهای مالی  مرتبط با اقتصاد ایران که می  ات مهمدر حال حاضر موضوع

 از: اندعبارت، باشد
و احتمال درگیری    و حماس  لیجنگ اسرائ آغاز  در منطقه همانند    ی ک یژئوپلت  و مخاطرات  هاسک ی ر •

 ؛ یمال یهاسراسر بازار عمومی بر  ینان یترس و نااطم هیساگسترش   استمرار و ایران با
از محل  اقدام شرکت  • افزایش سرمایه  برای  بورسی  ارزیابی  های  اصلاح  دارایی تجدید  راستای  در  ها 

 ها و تأثیر آن بر ایجاد روندی مثبت در بازار سرمایه؛ ساختار مالی شرکت
در  و میزان اثرگذاری این تعاملات المللی نحوه ارتباط اقتصادی ایران با سایر کشورها و نهادهای بین •

پیمان شانگهای و عضویت در گروه بریکس و  فضای واقعی اقتصاد با توجه به عضویت ایران در  
 ؛ تعاملات جدید با کشورهای همسایه یریگشکل همچنین 

 ؛ های خارجیو استمرار تحریم توسط دولت  میزان تولید و فروش نفت •
و کسری    1403پیشنهادی سال  لایحه بودجه    جزئیات  ها با توجه بههای دولت در قبال شرکتسیاست •

شدن نرخ ارز    ینرخ تک،  یمالیات مصوبات  ی انرژی،  هارخ نهادهن. موضوعاتی از قبیل  سال جاریبودجه  
 ؛ دستوری یگذارمت یقو 

 ؛ در سال آینده درصدی 30و پاسخ بازارهای مالی به ارائه گواهی سپرده   وضعیت نرخ بهره •
ی جهانی و  هابسزایی در قیمت   ریتأثتواند  می  نکه پیامدهای آ   جنگ روسیه و اوکرایننحوه ادامه   •

 ؛ حتی آینده اقتصاد جهانی داشته باشد
این    و رکود تولید  اقتصادیها حاکی از کاهش رشد بینیو در نهایت وضعیت اقتصاد چین که پیش  •

محصولات کالایی را تحت  تواند تقاضای  می  باشد کهمی   سال آینده  احتمالاً کشور در سال جاری و  
 قرار دهد.  ریتأث

متغیرهای اقتصادی کشور و بازارهای جهانی بر اساس   گرفتن  نظر   دربا عنایت به موارد فوق و با  
 دستور کار دارد:  را در زیرموارد اجرائی  ،بلندمدت اندازچشم

 ی بازار هاو استفاده از فرصت  مدتکوتاه رویکرد فعال در مدیریت پرتفوی  •
   شرکت ریپذه یسرمای هاتعداد شرکت یسازنه یبه •
 اقتصادی کشور   اندازچشم بررسی صنایع جدید و ورود به صنایع برتر در  •
شرکت با هدف   یهای گذاره یسرماو ایجاد تنوع در سبد   گذاریسرمایه  یهای استراتژ بازبینی مداوم  •

 کاهش ریسک و افزایش سودآوری با لحاظ مسائل مختلف کلان و خرد اقتصادی و سیاسی
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