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 مقدمه
 

دستوالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت ثبت شده نزد سازمان بورس و فرابورس مصوب    7دراجرای مفاد ماده  
مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار ، ناشر پذیرفته شده در بورس  هیئت 14/09/1396و اصلاحیه    03/05/1386

 .  و سالانه می باشد 9، 6، 3ای  وره  د و فرابورس مکلف به افشای گزارش تفسیری مدیریت در مقاطع میان

مدیره ، مبتنی بر اطلاعات ارائه شده در صورتهای مالی بوده   هیئتگزارش حاضر به عنوان یکی از گزارش های  
و اطلاعاتی را در خصوص تفسیر وضعیت مالی ، عملکرد مالی و جریان های نقدی شرکت برای تشریح اهداف و  

 . م صورتهای مالی ارائه می نمایدداف به عنوان مکمل و متمراهبردهای خود جهت دستیابی به آن اه

  07/1399/ 12سهامی عام( طبق ضوابط تهیه شده و در تاریخ  )  اعتبار ایران شرکت سرمایه گذاری    گزارش تفسیری 
 . مدیره شرکت رسیده است  هیئتیید به تا

   مدیره شرکت سرمایه گذاری اعتبار ایران هیئتاعضای   –1 جدول
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 ماهیت کسب و کار  

 ساختار واحد تجاری

آرین شرکت  فرعی آن    ) شرکت اصلی ( و شرکت  سهامی عام   –   رمایه گذاری اعتبار ایرانسگروه شامل شرکت  
تحت نام    14/04/1349شرکت سرمایه گذاری اعتبار ایران )سهامی عام( در تاریخ    است.  )سهامی خاص(   دو چرخ 

در  10100528860سه ملی  و شنا  14046شرکت دوچرخه و موتور سیکلت سازی ایران تاسیس شده و طی شماره  

به استناد مصوبه مجمع عمومی صاحبان   "اداره ثبت شرکت ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت رسیده و متعاقبا
 به شرکت سرمایه گذاری اعتبار ایران تغییر نام یافته است.  18/05/1385سهام مورخ  

و شرکت نهایی گروه، گروه  عتی ایران  در حال حاضر شرکت جزء واحدهای تجاری فرعی سرمایه گذاری توسعه صن 
 . می باشدمالی فیروزه 

 

کوچه  خیابان شهید باهنر،  ، شهر تجریش، نیاوران،  بخش مرکزی،  شمیرانات،  نشانی مرکز اصلی شرکت در تهران
 می باشد.  واقع  7، طبقه  106پلاکصالحی، 

 موضوع فعالیت   

  منتشر  سهام   در   یگذار   ه یسرما  امکان  خود  ت یفعال  موضوع   به  توجه   با (  عام  یسهام)  اعتبار  یگذار   ه یسرما   شرکت
  یها  صندوق ی گذار ه یسرما ی واحدها ران، ی ا فرابورس  در  شده منتشر   مشارکت اوراق  بهادار،  اوراق  بورس در شده
 نزد  سپرده یها یگواه گرانبها،  فلزات و بورس از خارج  بهادار اوراق ،( ETF) بورس در  معامله قابل یگذار  هیسرما

 .  باشد  یم  دارا   را  یدیتول  یواحدها  و  یساختمان  یها   پروژه  املاک،  و  ساختمان  جمله  از  یکیزیف  ی ها  ییدارا   بانکها،

در اسناد خزانه اسلامی و واحدهای صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت  عمدتا    گزارش  مورد  یمال سال  در   شرکت
 . است  نموده ها حوزه  نیا  به معطوف  را  خود تیفعال تمرکز  و  داشته است  سرمایه گذاری

میزان تورم،    نرخ   ،یداخل  اقتصاد  سطح در    کار  و  کسب  یفضا   بر  گذار  ریتأث  یالملل  نیب  عوامل  نیمهمتر  جمله  از
ضعیت  و انتخابات آمریکا، شیوع بیماری کرونا ، بین المللیدر سطح می باشند.  یبانک نی ب سود نرخ و  نفت  صادرات

مودیتی ها می تواند بر فضای کسب و کار  اصاد چین و تاثیر گذاری آن بر قیمت کتتجارت جهانی خصوصا در اق
 شرکت تاثیر گذار باشد.  
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  گزارش،  مورد   سال   در   آن   یگذار  ه یسرما  یها   حوزه   و   شرکت  ی ها  تی فعال  تی ماه  و  شرکت   اساسنامه   اساس   بر
 ریتأث  ندهیآ  سال   در  شرکت  عملکرد  بر   تواند  یم  یبورس  ریغ  و  یبورس  یها   یگذار  هیسرما  سبد  نهیبه  تیریمد

 .  باشد داشته ییبسزا 

 مدیران شرکت مدیره و  هیئتاطلاعات 

 به شرح زیر می باشد.و مدیران شرکت مدیره  هیئتاعضای 

   گذاری اعتبار ایران مدیره شرکت سرمایه  هیئتطلاعات ا – 2 جدول

مدیره  هیئتاعضای 
نام نماینده اشخاص  

حقوقی  
سوابق اجرایی سمت  

 شرکت سرمایه گذاری توسعه صنعتی ایران

)سهامی عام( 
بورسی مدیره شرکتهای  هیئتعضو  oرئیس هیات مدیره ی میسل ن یحسآقای 

 ی عباد  نیالد دحسامیس آقایشرکت آروین نهاد پایا )سهامی خاص(
 هیئت رئیس نایب

مدیره
o یپرداز داده عی صنا توسعه  شرکت  

 ( خاص  یسهام)   انهیخاورم

مدیره هیئتعضو آقای محمد مهدی زردوغی شرکت دانا تجارت آرتا )سهامی خاص(
o  جامی مدیر عامل شرکت سرمایه گذاری
o  مدیره شرکتهای سرمایه   هیئتعضو

 گذاری  

کارشناس ارشد سرمایه گذاری در   oمدیره هیئتعضو آقای مجید علیفر محدود(شرکت پرشیا جاوید پویا )مسئولیت 

    شرکتهای گروه

آقای مجتبی احمدی شرکت گروه توسعه مالی فیروزه )سهامی خاص( 
مدیره  هیئتعضو 

و مدیر عامل 

o  مدیره شرکتهای سرمایه   هیئتعضو
گذاری  

o  مدیر مالی شرکت توسعه صنعتی ایران

 اطلاعات مدیران شرکت سرمایه گذاری اعتبار ایران  – 3 جدول

سمتخانوادگینام و نام 
تحصیلات/مدارک 

ایحرفه
سابقه اجرایی در  

شرکت
سوابق مهم اجرایی

میزان مالکیت در  
سهام شرکت

 0 مدیر عامل 15 لیسانسفوق  مدیر عامل مجتبی احمدی

 0 مدیر مالی  2 لیسانس مدیر مالی  زهرا مردانی 

 سرمایه شرکت و تغییرات آن

سهم، به ارزش اسمی هر سهم   35  ,000میلیون ریال )شامل تعداد      5/227سرمایه شرکت در بدو تاسیس مبلغ  
  800  ,000  ,000    )شامل تعداد    میلیون ریال  800  ,000ریال( بوده که طی چند مرحله به شرح زیر به مبلغ      500,6
 . افزایش یافت  24/06/1395در تاریخ  ریال   000,1، به ارزش اسمی هر سهم ( سهم
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 تاریخچه تغییرات سرمایه شرکت   – 4جدول 

مبلغ )%(  شی درصد افزاب یتصو خ یتارمحل تامین افزایش سرمایه 

 325.000.000 42.8 30/03/1351 آورده نقدی سهامداران  

 411.606.000 26.6 28/70/1354 آورده نقدی سهامدران  

 624.000.000 51.6 18/10/1355 از محل مطالبات سهم سود

 748.800.000 20 30/04/1358 از محل مطالبات سهم سود

 748.800.000 - 26/12/1370 ریال به یکهزار ریال  6500تغییرارزش سهم از 

 3.232.480.000 331 26/06/1373 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 6.218388.000 92 26/06/1374 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 10.000.000.000 60 28/07/1375 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 15.000.000.000 50 24/04/1377 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 17.100.000.000 14 11/11/1378 از محل اندوخته توسعه و تکمیل و دیگر اندوخته ها  

 50.000.000.000 192 20/12/1381 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 200.000.000.000 300 23/09/1383 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 400.000.000.000 100 24/05/1390 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 800.000.000.000 100 24/06/1395 آورده نقدی و مطالبات سهامداران 

 اطلاعات سهامداران شرکت

نفر شخصیت حقیقی و حقوقی سهامدار شرکت بوده اند. ترکیب سهامداران با مالکیت    27,826،  31/04/1399درتاریخ  
  . اصلی، به شرح زیر می باشد

 ترکیب سهامداران شرکت سرمایه گذاری اعتبار ایران  – 5 جدول

تعدادنام )درصد(  مالکیتسهام

(عام سهامی شرکت ) ایران  صنعتی  توسعه گذاری   سرمایه شرکت   300,000,000  38 

( خاص سهامی ) ایرانیان آتیه تجارت  پیوند شرکت  8,259,168  1 

 0  470,000 صندوق سرمایه گذاری شرکت بزرگ فیروزه 

 61 491,270,832سایرسهامداران 

 100 800,000,000جمع کل 
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 کمیته های تخصصی

بازار سرمایه، شرکت های بورسی و وضعیت  کمیته های تخصصی برای تبادل نظر در مورد متغیرهای اثرگذار بر  
برگزار می شود. مهمترین کمیته ها شامل کمیته هایی به ترتیب    فضای کسب و کار در شرکت های غیر بورسی

 لیست ذیل می باشد: 

 کمیته سرمایه گذاری های غیر بورسی .1
 پیش بینی متغیرهای اقتصاد کلان داخلیاقتصادی کمیته  .2

کمیته بحث و تبادل نظر در خصوص بازارهای جهانی   
  هیسرما   یها  نهیزم  در  بازار  زبده  کارشناسان  و  لگرانیتحل  ،   خبرگان  نظرات  از  استفاده  یتخصص  یها  تهیکم  هدف
تصمیم گیری    بر  لازم  و   قیدق  نظارت  نیهمچن  و   شرکت   ک یاستراتژ   مسائل  خصوص  در   ی ریگ  م یتصم  و   ی گذار

از    استفاده   و   شناخت  با   اعتبار ایران   ی گذار  هی سرما  شرکت .  گذاری می باشد  استراتژی سرمایهجمعی در خصوص  
روند سرمایه گذاری را براساس داده های آماری و نظرات جمعی کارشناسان و مدیران    دینما  یم  یسعمنابع موجود  

 .  بهینه سازد

 قوانین و مقررات حاکم بر فعالیت شرکت 

ت حاکم بر فعالیت شرکت عبارت است از : قانون تجارت ، قانون بازار اوراق بهادار و آیین مهمترین قوانین و مقررا
ها و مقررات حسابداری و دنامه ها و مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار، قانون کار و تأمین اجتماعی و استاندار

 حسابرسی. 

 های شرکت عوامل برون سازمانی موثر بر فعالیت

حجم و میزان اوراق مشارکت    نوسانات نرخ ارز، نوسانات سود بانکی،  )کالاهای اساسی(،    ها کامودیتیتغییرات قیمت  
، روابط خارجیو    نتیجه انتخابات آمریکا و سرنوشت توافق برجام منتشره و نرخ های آنها، عوامل سیاسی از جمله  

رجــی می باشد که بر عملیات شرکت  ه مهمترین عوامـل خالاز جم  نیزقیمت نفت، مهار ویروس کرونا در جهان  
 تأثیر بسزایی دارند. 

 منابع مالی در اختیار شرکت 

با توجه به عدم اخذ وام توسط شرکت، منابع مورد انتظار جهت توسعه دامنه درآمدی شرکت، سود حاصل از سرمایه  
   .گذاری ها خواهد بود
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 برنامه شرکت در تقسیم سود – 6 جدول

مبلغ سود انباشته در پایان  
منتهی به   سال مالی

31/04/1399

مبلغ سود انباشته در پایان  
منتهی به   سال مالی

31/04/8139  

تقسیم شده  درصد سود سهام 
منتهی به  سال به سهامداران 

31/04/1398 

مدیره در خصوص   هیئتپیشنهاد 
درصد تقسیم سود سال مالی  

04/9139/ 31منتهی به    
  399,038 899،433  %48  %10  

 وضعیت تعهدات مالی شرکت  

 برآورد و منابعی برای  می باشد های احتمالی بدهیفاقد تعهدات و  ، 1399/ 31/04سال مالی منتهی به در شرکت 
 ی، در نظر گرفته نشده است.  مال  یها نه یهز رات ییتغ و یمال  نیتام یها  برنامه از شرکت

 وضعیت دعاوی حقوقی شرکت  
 فاقد دعاوی حقوقی می باشد. ،   31/04/1399منتهی به مالی   سالشرکت در 

 وضعیت سرمایه گذاری های شرکت  
مدت و بلند مدت    سرمایه گذاری های شرکت به دو دسته سرمایه گذاری کوتاه  صورت وضعیت مالیبر اساس  

  31/04/1399منتهی به    سال مالی. در جدول ذیل ترکیب سرمایه گذاری های شرکت در پایان  تقسیم شده است 
 و همچنین سنوات گذشته آورده شده است. 

 لیون ریال و سال گذشته )ارزش دفتری(   ارقام: می 31/04/1399در پایان سال مالی منتهی به  گروهترکیب سرمایه گذاری های  – 7 جدول

31/04/1399گذاری سرمایهشرح
بهنسبت
 کل

31/04/1398 
بهنسبت
 کل

 %99 1,457,218 %94 1,309,069 مدت  کوتاه گذاریهای سرمایه

 %1 17,870    %6 79,012   غیربورسی( و  )بورسی مدت بلند گذاری سرمایه

 %100 1,475,088 %100 1,388,081 کل جمع

 

 

 ارقام به میلیون ریال
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 ارقام: میلیون ریال)ارزش دفتری(    گذشته  سالو  31/04/1399منتهی به  سال مالیدر پایان  اصلی ترکیب سرمایه گذاری های شرکت –8 جدول

31/04/1399گذاری سرمایهشرح
بهنسبت
 کل

31/04/1398 
بهنسبت
 کل

 %95 1,173,868   %97 1,306,600   مدت  کوتاه گذاریهای سرمایه
 %5 67,549   %3 48,394   غیربورسی( و  )بورسی مدت بلند گذاری سرمایه

 %100 1,241,417 %100 1,354,994 کل جمع

صندوق های  اوراق خزانه دولتی،    عمده سهام موجود در سرفصل سرمایه گذاری های کوتاه مدت عبارت است از
سرمایه گذاری های بلند مدت شرکت شامل شرکت های  بخش عمده ای از  همچنین  .  می باشد  درآمد ثابت   و  طلا 

 . می باشد نت تجارت اهوراو   نماد اندیش آرینسرمایه گذاری وثوق امین، 

 سرمایه گذاری های بورسی -1

شده   تمام  گذاری  بهای  سرمایه  بورسی شرکت  های  گذاری  ایرانسرمایه  پایان    اعتبار  مالیدر  به    سال  منتهی 

از آن را به خود اختصاص داده است.    39%حدود    اسناد خزانهریال می باشد که    میلیارد  1،306، معادل  1399/ 31/04

بوده و نسبت به بهای تمام  ریال  میلیارد    2،014همچنین ارزش روز پورتفوی بورسی شرکت در تاریخ مذکور برابر  
بهای تمام شده و ارزش روز سرمایه گذاری های بورسی شرکت به تفکیک   .نشان می دهد  افزایش   54%شده حدود  

 است.  ذیلصنایع در پایان دوره مالی مورد گزارش به شرح جدول  

 ارقام: میلیون ریال(   بهای تمام شده و ارزش روز )  31/04/1399ماهه منتهی به   12پایان ترکیب صنایع در پورتفوی شرکت در  – 9 جدول

 صنعت ردیف 
کل بهای تمام  

 شده
 ارزش روز  نسبت به کل* 

نسبت به 
 کل*

 تفاوت ریالی 

اسلامی   خزانه  اسناد 1  510,908 39 683,670 34 172,762 

گذاری   سرمایه  صندوق 2  795,681 61 20,331,1 5 66  535,524 

 36 0 39 0 3 سرمایه گذاری  3

 4 0 13 0 9 سایر  4

0,2 100 1,306,600 جمع کل 1 9,4 27 100 708,327 
 

ریال    میلیارد  708مالی معادل    سالهمانگونه که ملاحظه می گردد، ارزش روز سرمایه گذاری های بورسی در پایان  

استفاده از فرصتهای    وها می باشد. شرکت با چیدمان صحیح پورتفوی خود  از بهای تمام شده سرمایه گذاری  بیشتر

   سود حاصل از واگذاری ها شناسایی نموده است.  ریال میلیارد 235بازار 
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گذشته به تفکیک   سالمورد گزارش در مقایسه با    مالی  سال در  بهای تمام شده سرمایه گذاری بورسی شرکت  

  31/04/1399  تاریخ صنایع به شرح جدول زیر می باشد. همانگونه که ملاحظه می گردد بهای تمام شده پورتفوی در  

 و رشد   دیر بازدهبرخی از صنایع  یافته است که علت آن ناشی از خروج از    افزایش  11%  حدوددوره قبل  نسبت به  

 شده، بوده است.  سرمایه گذاری ی که در آنصنایع

 میلیون ریالارقام: (         بهای تمام شده ) 31/04/1398 و  31/04/1399منتهی به  سال مالیپایان   در شرکت یپورتفو  در عیصنا بیترک  – 10 جدول

 دارایی  ردیف 
  درصد 31/04/1398شدهتمامبهای 31/04/1399بهای تمام شده 

 نسبت به کل*  دوره قبل  نسبت به کل*  دوره جاری   ر ییتغ
 (27) 60 699,809 39 510,908 اسناد خزانه اسلامی  1

 82 37 437,044 61 795,681 صندوق سرمایه گذاری  2

 - 2 22,102 0 0 فلزی استخراج کانه های   3

 - 1 14,913 0 12 سایر  4

 11 100  1,173,868 100 1,306,600 جمع کل

گذشته به تفکیک صنایع    سالمالی مورد گزارش در مقایسه با    سالارزش بازار سرمایه گذاری بورسی شرکت در  

  31/04/1399  تاریخمی باشد. همانگونه که ملاحظه می گردد ارزش بازار پورتفوی در    11شماره  به شرح جدول  

رشد صنایعی که در آن سرمایه گذاری شده، بوده یافته است که علت آن    افزایش  61حدود %قبل    سالنسبت به  

 است.  

 ارقام: میلیون ریال           ) ارزش روز(  31/04/1398 و 31/04/1399ماهه منتهی به  12پایان  در شرکت یپورتفو  در عیصنا بیترک  – 11 جدول

 دارایی  ردیف 
 31/04/1398ارزش روز 1399/ 04/ 31ارزش روز  

  درصد
 دوره جاری   ر ییتغ

نسبت به 
 کل*

 نسبت به کل*  دوره قبل 

683,6 خزانه اسلامی اسناد   1 07  34 005,777  62  (12) 

334,434 66 1,331,205 صندوق سرمایه گذاری  2  35  206 

495,26 0 0 استخراج کانه های فلزی  3  2  - 

154,15 0 52 سایر  4  1  - 

 61  100 1,2۵2,9۸۸  100 2,014,927 جمع کل
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 ارقام: میلیون ریال                                        حجم سهام تحصیل شده و واگذار شده در طی دوره مورد گزارش و سنوات گذشته   – 12 جدول

 1398/ 04/ 31منتهی به مالی دوره  1399/ 04/ 31منتهی به  مالی دوره  شرح

 2,412,994 511,523 شده  تحصیل سهام
 2,293,023 626,815 شده  واگذار سهام

 4,70۶,017 1,13۸,33۸معاملات  جمع

 با   که   گذشت  تومان  اردیلیم  113  مرز  از  31/04/1399  به  یمنته  سال مالی  در  شرکت  نیا  سهام  فروش  و  دیخر

 ی پورتفو  شده  تمام  یبها  متوسط  به  توجه  با  و  یدرصد  56  گردش  ،یبورس  ی پورتفو  بازار  ارزش   متوسط  به  توجه

با توجه شرایط بازار و اعتقاد بر اینکه بخش زیادی از سهم های بازار ارتباط   .دهد  یم  نشان   را  یدرصد  87 گردش

سیاست شرکت مبتنی   31/04/1399در سال مالی منتهی به    خود را با ارزش بنیادی آن شرکت از دست داده اند،

ریزش بازار در مهر و    .بود  و  صندوق های با پشتوانه طلا  ای با درآمد ثابتهبر سرمایه گذاری در اوراق، صندوق  

در اواسط آبان گواه بر صحت پیش بینی محققان و کارشناسان   1,300,000به    2,078,512آبان ماه از پیک شاخص  

 این شرکت بوده است. 

 سرمایه گذاری های غیر بورسی

تاریخ  ریال در    میلیارد  67سرمایه گذاری های بلندمدت از    : ارزش دفتریسرمایه گذاری های بلندمدت شرکت
یافته است که علت اصلی   کاهش  31/04/1399منتهی به  مالی    سالانتهای  ریال در    میلیارد  48به    31/04/1398
فروش بخشی از سهام شرکت سرمایه گذاری وثوق امین بوده است. مهمترین سرمایه گذاری های غیر بورسی آن  

میلیارد ریال و مالکیت    729درصدی شرکت سرمایه گذاری وثوق امین به ارزش    22.6ه مالکیت  شرکت مربوط ب
 ی ک میلیارد ریال می باشد. قابل ذکر است که شیپور ی  122درصدی شرکت نت تجارت اهورا )شیپور( به ارزش     1.5

استارت آپ برتر کشور    10از    یکیشده و اکنون    لیتبد  نی آنلا  یها  یازمندین  نهیبرتر فعال در زم  یاز سامانه ها
 می باشد.  

   عملیاتی شرکت درآمد ساختار 

 درآمد ریال    میلیون    310,078  مجموعاً    04/1399/ 31منتهی به    سال مالیدر    ایران   اعتبار شرکت سرمایه گذاری  
 عملیاتی داشته است که این رقم از اقلام زیر تشکیل شده است: 



                                                                                   

 ( )سهامی عام شركت سرمایه گذاری اعتبار ایران
 31/04/1399منتهی به  مالی سال  –گزارش تفسیری مدیریت                                                        

  

 

 

     

 

د که  شو  یم  ییشناسا  سود تضمین شده اوراق  محل  از  شرکت  سود  عمده  بخش :  و درآمد تضمین شده  سود سهام
  74,649از کل سود عملیاتی را تشکیل میدهد ) 24%، حدود به همراه سود سهام شرکت های بورسی و غیربورسی

   . ریال(  میلیون

  235,345  معادل   31/04/1399به    یمنته  سال مالی  یط  در   سهام   ی واگذار  از   حاصل  سود:  یواگذار  از  حاصل  ودس
  .است  داشته  کاهش  37%  حدود  1398/ 31/04به    یمنته  سال مالی  به  توجه  با  زین  مذکور  مبلغ  که  بوده  الیر  میلیون

میلیون ریال از   84  معادل،    31/04/1399به    یمنته  سال مالیدر  عملیاتی:    فعالیتهایسایر  حاصل از    )زیان(   سود
  . عاید شرکت شده است  سود،   سایر درآمدهااقلام محل 

 معیار ها و شاخص های عملکرد 
ها طی فرایندی شامل سه سطح کلی تحلیل و بررسی   تحلیل و بررسی صنایع و شرکتسنجش عملکرد پورتفوی

تحلیل ها در سطح کارشناسی شامل بررسی   گردد.کارشناسی، معاونت و کمیته سرمایه گذاری انجام میدر سطح  

و تحلیل اقتصاد جهانی و کالاهای اساسی، اقتصاد ملی و وضعیت صنایع و شرکت ها است که هر کدام از آنها به  

حاصل از منابع تحلیل داخل سازمان و منابع  فراخور نیاز به صورت دوره ای یا موردی انجام می گیرد. تحلیل های  

تحلیلی خارج از سازمان پس از جمع بندی در سطح کارشناسی تحویل معاونت سرمایه گذاری شده و در صورت  

تایید جهت بررسی بیشتر و تصمیم گیری در دستور کار کمیته سرمایه گذاری قرار می گیرند. تحلیل ها در هر  

جدول ذیل   نگری و اعمال اصلاحات به سطح کارشناسی بازگردانده خواهند شد.مرحله در صورت نیاز جهت باز

و همچنین حجم معاملات شرکت در طی   اعتبارارزش روز و خالص ارزش روز پورتفوی شرکت سرمایه گذاری  

مالی  مالی  و    04/1399/ 31به    ی منته  سال  به  سال  نشان  04/1398/ 31منتهی  سرمایه  بازار  با  مقایسه  در               را 

 می دهد.

 میلیون ریال  ارقام:           مقایسه ارزش معاملات شرکت با بازار سرمایه  و  ایراناعتبارخالص ارزش روز دارایی های شرکت سرمایه گذاری     –  13  

 31/04/1398منتهی به   سال مالی 31/04/1399منتهی به   سال مالی شرح 

  412,172 1,513,707 ریال( پورتفوی )میلیون کسر یا  مازاد
 1,311,719               1,279,038            ریال(  سهام )میلیون صاحبان حقوق

 1,723,891 2,792,745 ریال( شرکت )میلیون داراییهای روز  ارزش  *خالص

 %140 %262 )درصد(  بورسی  NAV به قیمت نسبت
 672,900 19,070,059 )میلیون ریال(  شرکت  معاملات ارزش 
 3,748,634 20,387,758 فرابورس )میلیارد ریال(  و  بورس معاملات کل  ارزش 
 %0.018 %0.094 سرمایه )درصد(  بازار  معاملات  کل به شرکت معاملات ارزش  نسبت
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در جدول ذیل عملکرد پورتفوی شرکت در مقایسه با سایر شاخص های بازار سرمایه نشان داده شده است. همانگونه  

گذاری   سرمایه  شرکت  سهام  و  پورتفوی  بازده  گردد  می  ملاحظه  ایرانکه  مالی  در  اعتبار  به    سال  منتهی 

بوده، این در حالی است که در طی دوره مذکور بازدهی شاخص کل  216% و  62%ترتیب معادل  به 31/04/1399

 بوده است.   760%و بازده صنعت سرمایه گذاری معادل  657%معادل بورس 

شایان ذکر است بخش عمده ای از سود سهام مجمع اخیر شرکت به صورت نقدی طی این دوره پرداخت شده 

 سبد و شاخص کل باید مد نظر قرار گیرد.  است که این مساله در توضیح علت تفاوت رشد ارزش 
                                   گزارش مورد سال در شرکت یپورتفو عملکرد و یبورس مهم یها شاخص سهیمقا جدول – 14 جدول

 31/04/1399منتهی به  سال مالی شرح

 %62 بازده پورتفوی شرکت  

 %216 با احتساب سود نقدی اعتباربازده نماد شرکت سرمایه گذاری 

 %657 شاخص کل بورس 

 %497 شاخص فرابورس 
 %757 شاخص صنعت سرمایه گذاری 

 %741 شاخص هم وزن 

 بورس وضعیت سهام شرکت در 

 اخیر آورده شده است.   سالطی دو  بورس در جدول زیر وضعیت معاملات سهام شرکت در بازار 

ارقام: میلیون ریال                       گزارش  مورد دوره در شرکت  یپورتفو عملکرد  و یبورس مهم یها شاخص سهیمقا  – 15 جدول

 31/04/1398منتهی به  سال مالی 31/04/1399منتهی به  سال مالی شرح

3، سهم( میلیون  ) حجم معاملات 461 224 
 800 800 سرمایه شرکت )میلیون سهم(

 %28 %261 )درصد( گردش سهام شرکت
 672،900 19,070,059 )میلیون ریال(  ارزش معاملات

 241 240 تعداد روزهای معاملاتی بازار 
 215 237 اعتبارتعداد روزهای معاملاتی سهم 

080،491 تعداد دفعات معامله   34،037 
 3،023 9،150 قیمت پایانی در انتهای دوره/سال مالی

    3،649 9،750 در سال مالی  بیشترین قیمت 
   1،986       756،2     در سال مالی  کمترین قیمت
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 نتایج عملیات و چشم انداز ها 

شرکت در طی سال مالی مورد   گروه و صورت وضعیت مالیدر جدول زیر خلاصه : صورت وضعیت مالیخلاصه  

 سال قبل از آن آورده شده است.  1گزارش و همچنین 

 ارقام: میلیون ریال                           گروه  خلاصه ترازنامه  -16 دولج

 درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

 (%10) 1,475,449   1,327,258   جاری  های ییدارا

 %303 20,148   81,171   جاری غیر های ییدارا

 (%6) 1,495,596 1,408,429   ها ییدارا جمع

 %254 27,437 97,166   جاری های بدهی
 (%11) 1,468,159 1,311,263   سهام صاحبان حقوق

 (%6) 1,495,596 1,408,429   سهام صاحبان حقوق و بدهی جمع

 

 ل ارقام: میلیون ریا                                                  شرکت  خلاصه ترازنامه  -17 دولج

 درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

 %5 1,262,004   1,325,562     جاری  های ییدارا

 )%27( 69,707   50,553   جاری غیر های ییدارا
 %3 1,331,711 1,376,115   ها ییدارا جمع

 %386 19,992 97,077   جاری های بدهی
 (%2) 1,311,719 1,279,038     سهام صاحبان حقوق

 %3 1,331,711 1,376,115   سهام صاحبان حقوق و بدهی جمع

 

کاهش دارایی های غیر جاری عمدتا به دلیل فروش شرکت های فرعی مانند اندیشه افراز و بخشی از سهام سرمایه  

گذاری وثوق امین میباشد. افزایش بدهی های جاری به دلیل افزایش بدهی به گروه توسعه صنعتی ایران به مبلغ  

ی های شرکت از منابع داخلی و آورده یز داراا  93%ساختار مالی شرکت نشان می دهد  میلیارد ریال میباشد.    62

 می باشد.  که مربوط به سود پرداختنی است آن مربوط به بدهی ها %7سهامداران شرکت تأمین گردیده و تنها  

 مالی مورد گزارش و سال قبل از آن آورده شده است.  سال و زیان شرکت در  سودصورت صورت سود و زیان:  
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ارقام: میلیون ریال                                      تلفیقی  صورت سود و زیان   -  18 جدول

درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

سهام سود درآمد   479 3,591 (87%) 

شده تضمین سود درآمد   69,306 28,372 144% 
گذاریهاسرمایهفروشازحاصلدرآمد  237,681 458,130 (48%) 

ها گذاری سرمایه  ارزش تغییر( زیان) سود  - (25,000) - 
عملیاتی درآمدهای سایر  95 2,337 (96%) 

عملیاتی  درآمد  307,561 467,430 (34%) 
یاتیعمل یها نهیهز  (23,114) (22,433) 3% 

مالیاتاز قبلسود  284,447 444,997 (36%) 
وابسته یسهم گروه از سود شرکتها              36,213 - - 

 - - - مالیات 
خالصسود  320,660 444,997 (28%) 

 - 800,000   800,000   سرمایه
ریال سهمهرسود  401 504 (20%) 

 

ارقام: میلیون ریال                                       شرکتصورت سود و زیان    -  19 جدول

درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

سهام سود درآمد   5,343 35,235  (85%) 
شده تضمین سود درآمد   69,306 15,111  359% 

گذاریهاسرمایهفروشازحاصلدرآمد  235,345 371,775  (37%) 
ها گذاری سرمایه  ارزش تغییر( زیان) سود  - (25,000) - 

عملیاتی درآمدهای سایر  84 1,260  (93%) 
عملیاتی  درآمد  310,078 398,381  (22%) 

یاتیعمل یها نهیهز  (22,759) (18,934) 20% 
مالیاتاز قبلسود  287,319 379,447  (24%) 

 -  0 0 مالیات 
خالصسود  287,319 379,447  (24%) 

  800,000   800,000   سرمایه
ریال سهمهرسود  359 474  (24%) 
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افزایش ریسک سهام های بازار، سیاست شرکت سرمایه گذاری در اوراق بوده است که موجب کاهش سود   به دلیل

 سهام شده است. 

 ها  پیش بینی میشود در سال آینده روند مثـبت ارزش سرمایه گذاری با توجه به افزایش ارزش سرمایه گذاری ها، 

. سود حاصل از فروش سرمایه گذاری ها قابل پیش بینی دقیق نبوده و می تواند تغییر  داشته باشدادامه    همچنان

معناداری داشته باشد و به عواملی از جمله  ورود و خروج نقدینگی به بازارهای موازی از جمله سپرده های بانکی، 

 مدیره بستگی دارد.  هیئتبازار ملک و ارز وسیاستهای  

در و اداری با توجه به تعدیل پرسنل شرکت و کاهش دارایی های ثابت مشهود و نامشهود  هزینه های عمومی  

شرکت در طی سال مالی گذشته سعی نموده است تا با مدیریت هزینه   است.  تثبیت شدهمالی مشابه    سالمحدوده  

را    %10ها در سطح کارآمدی، سود خالص خود را افزایش دهد. مطابق پیشنهاد هیئت مدیره، پیشنهاد تقسیم سود  

 داده شده است.  99تیر   31برای سال مالی منتهی به  

 

 

 مورد گزارش و سال قبل از آن به شرح زیر بوده است: صورت جریان وجه نقد شرکت در سال صورت وجوه نقد: 

 

 ارقام: میلیون ریال                        قبل سال با  آن سهیمقا و گزارش مورد سال  درتلفیقی  نقد وجوه  انیجر صورت خلاصه  -  20 جدول

 درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

 %9   287,797   312,760 ات ینقد حاصل از عمل  انیجر

 %9   2۸7,797   312,7۶0 ی اتیعمل  یتهایاز فعال  یخالص ورود )خروج( وجه نقد ناش  انیجر

( 235) - ی گذار   هیسرما  یها  تیاز فعال  یخالص خروج  وجه نقد ناش  انیجر   

 %9   287,562   312,760 ی مال  نیتام  یها  تیخالص ورود  وجه نقد قبل از فعال  انیجر

( 287,504) ( 306,759) ی مال  نیتام  یها   تیاز فعال  یخالص ورود )خروج( وجه نقد ناش  انیجر  7% 

   58     6,001   )کاهش( در وجه نقد   شی افزا  خالص

 %3   2,041     2,099   سال   یوجه نقد در ابتدا   مانده

286% 2,099 ۸,100 سال   انیوجه نقد در پا  مانده  
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 ارقام: میلیون ریال                          قبل سال  با آن سهیمقا و گزارش مورد سال  در نقد وجوه  انیجر صورت خلاصه  -  21 جدول

 درصد تغییر  31/04/1398 31/04/1399 شرح

 19 261,516 310,436 ات ینقد حاصل از عمل  انیجر

 19 261,516 310,436 ی اتیعمل  یتهایاز فعال  یخالص ورود )خروج( وجه نقد ناش  انیجر

 - (235) - ی گذار   هیسرما  یها  تیاز فعال  یخالص خروج  وجه نقد ناش  انیجر

 16 261,281 310,436 ی مال  نیتام  یها  تیخالص ورود  وجه نقد قبل از فعال  انیجر

 16 (262,033) (303,118) ی مال  نیتام  یها   تیاز فعال  یخالص ورود )خروج( وجه نقد ناش  انیجر

 - (752) 7,317 )کاهش( در وجه نقد   شی افزا  خالص

 ( 52)  1,457 705 سال   یوجه نقد در ابتدا   مانده

 1038 705 8,023 سال   انیوجه نقد در پا  مانده

 علت افزایش وجوه نقد، افزایش سودآوری و افزایش نسبت نقد بودن سرمایه گذاری های شرکت میباشد. 

 سال اخیر آورده شده است.  2در جدول زیر مهمترین نسبت های مالی شرکت در طی نسبتهای مالی: 

 ارقام: میلیون ریال                             قبل سال  با آن سهیمقا و گزارش مورد سال در گروه  نسبت های مهم مالی  -  22 جدول

 31/04/1398 31/04/1399 واحد سنجش  شرح

 54 14 مرتبهجارینسبت

 2 7 درصد به حقوق صاحبان سهام   بدهینسبت
 30 25 درصد  سهامصاحبانحقوقبازده

 30 23 درصد  دارائیهابازده

 800,000 800,000 ریال میلیونسرمایه )میلیون ریال( 

نسبت های مالی مجموعه خلاصه ای از معیارهای سنجش بارِ بدهی ، کارآیی عملیاتی و سودآوری شرکت را  

 برای سرمایه گذاران و تحلیل گران فراهم می نماید.  

 ارقام: میلیون ریال                                قبل سال  با آن سهیمقا و  گزارش مورد سال درشرکت   نسبت های مهم مالی  -  23 جدول

 31/04/1398 31/04/1399 واحد سنجش  شرح

 63 14 مرتبهجارینسبت

 2 8 درصد به حقوق صاحبان سهام   بدهینسبت

 29 22 درصد  سهامصاحبانحقوقبازده
 28 21 درصد  دارائیهابازده

 800,000 800,000 ریال میلیونسرمایه )میلیون ریال( 
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 ی سال مال   یها  یبده  شی مشخص است افزا  زین  یمال  یصورت ها  یپرداختن  یحساب ها  ادداشتی همانگونه که از  

 رانیا  یمربوط به شرکت توسعه صنعت  یبده  نی. عمده ااستمربوط به سود سهام پرداخت نشده    31/04/1399

 ده یمنتقل گر   یپرداختن  یبه حساب ها  یباشد که از طبقه  سود سهام پرداختن  یاست که مربوط به سود سهام م

 است. 

 طی سال جاری شرکت فاقد هرگونه معامله با اشخاص وابسته بوده است. : معاملات با اشخاص وابسته

 ارقام: میلیون ریال                       مانده حساب نهایی اشخاص وابسته و مقایسه آن با سال قبل  -  24 جدول

نام شخص  شرح
 وابسته 

 
 یهای  تجار یافتنیدر

 وغیر تجاری

  یتجار یها  یختنا پرد
 یتجار ریو غ 

 

 خالص  31/04/1398 خالص  31/04/1399

 بستانکار  بدهکار  بستانکار  بدهکار 

واحد تجاری اصلی و نهایی
 توسعه صنعتی

 ایران
- 61,969 

- 61,969 - 1,088  

شرکتهای فرعی 
  اندیشه افزار

 شرق
- 

- 
- - 39,724  - 

 -  5,820 - 995 - 995 آرین دوچرخ شرکتهای فرعی 

 -  35,127 - - - - وثوق امین  وابسته شرکت 

 -  3,724 - - - - نماد اندیش  شرکت وابسته 

 اهداف مدیریت و راهبردهای اتخاذ شده برای دستیابی به آن اهداف 

 به  آن اهم  که نموده نیتدو آتی دوره  در را  شرکت  انداز  چشم  ساله، 5 انداز   چشم اساس بر شرکت رهیمد هیئت
 : است  ری ز قرار

 نه؛ یزم نیا  در شرکت یبرا  دیجد یرکوردها  ثبت  و  بورسی سهام  معاملات  در فعال  یاستراتژ  یریگیپ •
 بازار؛  یها  فرصت از استفاده و  یپرتفو تی ریمد  در فعال  کردیرو •
 شرکت؛  ساله  5 برنامه  با شتریب هرچه  انطباق  جهت ی ا  نوبه  یبازخوردها  افت یدر •
    هدف  با شرکت  یها یگذار هی سرما سبد در تنوع جادی ا و  یگذار  ه یسرما یها  یاستراتژ مداوم  نییبازب •

 اسی؛ یس  و یاقتصاد  خرد و کلان  مختلف  مسائل لحاظ  با یسودآور شیافزا  و  سکی ر کاهش
 ؛  رسانی اطلاع و  اطلاعات  ت یشفاف کامل تی رعا و  بورس به موقع به دهی گزارش •
 کالا؛  و سهام  مشتقه یبازارها  در یگذار  هی سرما عرصه  به ورود •
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  در  سعی   موجود   ی گذار  هیسرما  ت یوضع  و   بازار   روز   طیشرا  به  توجه  با  همواره   ران یا   اعتبار  یگذار   ه یسرما  شرکت
  و  دینما کسب  را مختلف یبازارها قی طر  از ممکن سود حداکثر بتواند قی طر نیا  از تا دارد  شرکت  ه یسرما تیریمد
در جدول زیر برخی   .دارد  را  منفی  نوسانات   کاهش  جهت  در  ها   هی سرما  نیا  سکی ر  تی ریمد  در   سعی  زین  طرفی   از

 از اهداف مدیریتی شرکت و راهکارهای دستیابی به آنها نشان داده شده است. 

اهداف مدیریت و راهبردهای اتخاذ شده  - 25 جدول

نام برنامه عملیاتی   شرح هدف  عنوان استراتژی 
تشکیل و ادامه برگزاری جلسات کمیته سرمایه گذاری، استفاده بهینه از کادر  
 تخصصی گروه)مالی و سرمایه گذاری( جهت افزایش کارائی و کاهش هزینه 

مدیریت وجوه نقد، بهبود و چینش صحیح سبد سرمایه گذاری، 
 خروج از سهام کم بازده غیربورسی و کاهش هزینه ها 

استراتژی فعال در  
 معاملات بورسی 

 گذاری تهیه و بروزرسانی تحلیل ها و گزارشات کارشناسی در واحد سرمایه 

 ارزیابی مستمر عملکرد کارکنان 
 ارتقاء توانمندی علمی 

افزایش دانش و 
سطح توانمندی 

 پرسنل شرکت 
 نیازسنجی آموزشی از یکایک پرسنل 

 ایجاد انگیزش جهت افزایش وفاداری سازمانی و بهبود عملکرد   طراحی و اجرای سیستم انگیزشی مناسب 

 مهمترین منابع، ریسک ها و روابط 

منابع مالی شرکت از محل سود سهام شرکت های سرمایه پذیر که غالب آنها بورسی هستند تشکیل :  منابع ورودی 
 می گردد.  

مصارف شرکت در طی سال مورد گزارش بابت پرداخت سود به سهامداران از بابت سود :  مصارف و مخارج مالی
 .  می باشدنقدی توزیع شده در مجمع،  

تبار ایران مانند کلیه شرکت ها از جمله شرکت های سرمایه  شرکت سرمایه گذاری اع  :ریسک های شركت

 گذاری با ریسک های مختلفی مواجه می باشد. مهمترین این مخاطرات عبارتند ا ز:

o  ریسک نوسانات نرخ بهره 
o )ریسک نوسانات نرخ ارز، مسکوکات )بازارهای موازی بازار سرمایه 
o  مقررات دولتیریسک مربوط به عوامل بین المللی و یا تغییر 
o ریسک نقدینگی 

ریسک های فوق سبب کاهش سودآوری شرکت می گردد، در نتیجه شرکت از طریق ورود به بازارهای جایگزین 
همچون سرمایه گذاری در صندوق ها و اوراق مشارکت با درآمد ثابت و سایر بازارهای موازی و ایجاد تنوع در 

 ر ریسک های مذکور، سعی می کند.پرتفوی سرمایه گذاری شرکت، درجهت کاهش تاثی
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 شوداعلام می سال هر ابتدای در ساله همه دولت که توسط ارز نرخ  تعیین و مرکزی بانک  توسط بهره نرخ  تعیین

بوده شرکت بر مستقیم اثرات دارای پذیر  سرمایه  )ازغیر بصورت آن  اثرات و  های  سهام   سود طریق مستقیم 
است. ریسک انتشار اوراق بدهی از سوی دولت جهت پرداخت    اعتبارگذاری  سرمایه شرکت مذکور( بر هایشرکت

بدهی های خود، اجرای سیاست کنترل تورم از سوی دولت، تغییر قیمت کامودیتی ها در بازارهای جهانی، نوسانات  
مرتبط ن ریسک های  ریتمهم  نتیجه انتخابات آمریکا و روند مذاکرات برجام با جامعه بین المللی شدید قیمت نفت و  

 کت می باشد.  با فعالیت شر

صنایع ،  منابع تحلیلی درون شرکت و منابع تحلیلی خارج از شرکتبا استفاده از    :نتایج عملیات و چشم انداز

هدف و پیشنهادی انتخاب شده و با تحلیل کارشناسی و بررسی توسط مدیر به معاونت سرمایه گذاری ارجاع داده 
بازبینی قرار می گیرند. در صورت تأیید این گزارش در معاونت سرمایه گذاری، گزارشات در کمیته و  شده و مورد  

کارگروه های سرمایه گذاری مورد تجزیه و تحلیل قرار گرفته و اقدام مقتضی در خصوص پیشنهادات ارایه شده در  
ای شرکت در ادامه گزارش  گزارش صورت می گیرد. شمای کلی نحوه تصمیم گیری در خصوص سرمایه گذاریه

   آورده شده است.

مورد بحث بر بازار موثر ر شایان ذکر است در کمیته سرمایه گذاری پیش بینی حرکت قیمت کامودیتی ها و اخبا 
 قرار می گیرد.  تبادل نظر و 

   تحلیل بازار و چشم انداز آینده 
  4.4%  ی را معادل منف  2020جهان در سال    یپول، رشد اقتصاد  یالملل  نیصندوق ب  2020  اکتبربر اساس گزارش  

 شیپ  لیتعد  لیکاهش داشته است. از دلا  %0.2برآورد    نیکرده که از آخر   ینیب  شیپ  5.2، مثبت % 2021و در سال  
  یتجار   ی تعرفه ها  راتییتغ  یمنف   راتیثکشورها ، تا  یکرونا و بده  روسیمجدد و   وعی ش  ،یرشد اقتصاد جهان  ینیب

کشورها   نیب  یالملل  نیب  یتجار  یها   یو کاهش همکار  یاز تجارت داخل  کایآمر  یتی حما   یها  استیس  جهیدر نت
 توان برشمرد.   یم

 ی هستند که فاصله اجتماع   نی نشانگر ا   هاینیبشیاست، پ  ی حاصل از فاصله اجتماع  جیامر مطابق با انتظارات نتا   نیا
امر محو خواهد   نیا  یدرمان  تی واکسن و بهبود وضع  عیدار خواهد بود، اما به مرور زمان با توزادامه  2021در سال  

با توجه    یاقتصاد  تی نابرابر کشورها به واکسن، فعال  یشده، دسترس  ینیبشیشد. کندتر بودن روند درمان از آنچه پ
 . ن باعث رکود اقتصادی در تمامی کشورها گرددهمچناتواند   یم نهیو قرنط یفاصله اجتماع نیبه قوان
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شدن است    یدر حال ط  یذات  ی سهام با ارزش ها  یها   متیق  شتری تطابق ب  ر یرسد مس  ی به نظر م  زیبازار سهام ن  در
مانند نرخ دلار، تورم، بازدهی بازارهای موازی و    ،یو اقتصاد  یاسیس  یرهایبه رفتار متغ  تهبس  زیآن ن  یآت  ر یو مس

 . بازار سهام در افق کوتاه مدت خواهد بود ر یکننده مس نییتع سیاست دولت در تامین کسری بودجه

 ی تکرار تحقق بازده  ادیاز آن است که به احتمال ز  یشرکت حاک  یکارشناس  میت  یابیموارد فوق، ارز   یجمع بند  با
به مراتب کاهش   یماه آت  12  یمورد انتظار در افق زمان  یگذشته مقدور نبوده و بازده  یبورس در سطح سال مال

سال  بباتوجه    . افتیخواهد   در  ایران  در  مالی  بازارهای  اینکه  شدند، 1399ه  بنیادی  و  اساسی  تغییرات  دچار   ،
  یاستراتژ   ،اه  دگاهید  نیمتناسب با ا  ته میباشد.  سناریوهای پیش روی اقتصاد ایران رکود شدید یا تورم افسار گسیخ

امن و    ی ها  یی سهم دارا  شیوافزا   سک ی ر  ت یری بر تمرکز بر اصول مد  یدوره مبتن  نی در ا   کتشر  یگذار   هیسرما
 ها خواهد بود. یگذار  هیدر سبد سرما یادیبن عی تمرکز بر صنا

 


