
M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .

 شرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان )سهامی عام(

گــــــــــــــــز ا ر ش   هیـــــــأت   مدیــــــــــــــــره  بــه
مجمع عمومی عادی صاحبان سهام 

سال مالی منتهی به   29 اسفند 1402



2

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .



3



44

مجمع عمومی عادی صاحبان سهام         
) م عا می  ــها س ( ن  یندگا آ مهر لی  ما ــعه  س تو ه  گرو ــرکت  ش

در اجــرای مفــاد مــاده 232 اصلاحیــه قانــون تجــارت، مصــوب اســفند مــاه 1347 و مــاده 45 قانــون بــازار اوراق بهــادار، بدینوســیله گــزارش دربــاره فعالیــت و وضــع 
عمومــی شــرکت بــرای ســال مالــی منتهــی بــه 1402/12/29 بــر پایــه ســوابق، مــدارک و اطلاعــات موجــود تهیــه و بــه شــرح ذیــل تقدیــم می گــردد.

گــزارش حاضــر بــه عنــوان یکــی از گزارش هــای ســالانه هیأت    مدیــره بــه مجمــع، مبتنــی بــر اطلاعــات ارائــه  شــده در صورت هــای مالــی و ســایر اطلاعــات در دســترس 
طــی ســال مالــی تــا تاریــخ ایــن گــزارش بــوده و اطلاعاتــی را در خصــوص وضــع عمومــی شــرکت و عملکــرد و برنامــه هــای هیأت    مدیــره فراهــم مــی آورد.

بــه نظــر اینجانبــان اطلاعــات منــدرج در ایــن گــزارش بــا تاکیــد بــر ارائــه منصفانــه نتایــج عملکــرد هیأت    مدیــره و در جهــت حفــظ منافــع شــرکت و انطبــاق بــا مقــررات 
قانونــی و اساســنامه شــرکت تهیــه و ارائــه گردیــده اســت. ایــن اطلاعــات هماهنــگ بــا واقعیت هــای موجــود بــوده و اثــرات آن هــا در آینــده تــا حــدی کــه در موقعیــت 
فعلــی می تــوان پیش بینــی نمــود، بــه نحــو درســت و کافــی در ایــن گــزارش ارائــه گردیــده و هیــچ موضوعــی کــه عــدم آگاهــی از آن موجــب گمراهــی اســتفاده کنندگان 

می شــود، از گــزارش حــذف نگردیــده و در تاریــخ 1403/03/16 بــه تأییــد هیأت    مدیــره  شــرکت رســیده اســت.

امضاءسمتنامنمایندهاعضایهیأتمدیره

رئیس هیات مدیرهذبیح اله نعیمیشرکت مجتمع صنعتی نفت و گاز صبا جم کنگان )سهامی خاص(

نائب رئیس هیات مدیرهکریم بروفردشرکت توسعه نفت مروارید  پیشکسوتان پارس دارخوین )سهامی خاص(

مدیر عامل و عضو هیات مدیرهمحمدمهدی مؤمن  زادهشرکت توسعه نفت و گاز صبا کارون )سهامی خاص(

عضو هیات مدیرهسید محمدحسن ملیحیشرکت تلاش گستران آینده )سهامی خاص(

عضو هیات مدیرهآرش جالبیشرکت توسعه نفت و گاز شایستگان اهداف )سهامی خاص(
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یره مد ت     هیأ م  ــا پی
ســرمایه  گذاری، مجــرای اصلــی انتقــال منابــع یــک اقتصــاد بــه آینــده و متضمــن رشــد اقتصــادی آتــی اســت و در ایــن بیــن، شــرکت های ســرمایه گذاری، اصلی تریــن بخــش ایــن 
شــریان را تشــکیل می دهنــد. امــکان تجهیــز منابــع مالــی و مناســب، وجــود فرصت هــای جــذاب بــرای کســب بازدهــی و اطمینــان از شــرایط محیــط اقتصــادی پیرامــون بنگاه هــای 
تولیــدی، مهمتریــن عوامــل زمینــه ای هســتند کــه انگیــزه و امــکان فعالیــت شــرکت های ســرمایه گذاری را فراهــم می آورنــد. در ســال 1402 وضعیــت اقتصــاد جهانــی و اقتصــاد ایــران 
 بــه شــکلی بــوده کــه عمــا فضــای مســاعدی بــرای فعالیت هــای ســرمایه گذاری وجــود نداشــته اســت؛ از یکســو، اتخــاذ سیاســت های پولــی انقباضــی در داخــل و خــارج از کشــور

)با هدف کنترل تورم( سبب شده تا هم هزینه تامین مالی افزایش یابد و هم دسترسی به منابع با تنگنای جدی مواجه شود.
 از ســوی دیگــر، سیاســت های پولــی انقباضــی بــر ســطح فعالیت هــای اقتصــادی اثــر منفــی گذاشــته و بــا کاهــش نــرخ رشــد همــراه شــده و همیــن موضــوع ســبب شــده تــا بازدهــی 
انــواع فعالیت هــای اقتصــادی کاهــش یابــد. از دیگــر ســوی، وقــوع انــواع ریســک ها و مخاطــرات در ســطح اقتصــاد جهانــی و اقتصــاد ایــران )نظیــر تنش هــای نظامــی( و عــدم 
اطمینان های ناشــی از آن مزید بر علت شــده تا ســرمایه گذاران تصمیمات خود را تا زمان افزایش ســطح اطمینان به تعویق اندازند. پیامد این ســه جریان یعنی کمبود منابع، 
کاهــش بازدهــی و افزایــش نااطمینانــی منجــر بــه آن شــده تــا در ســال 1402 نیــز اقتصــاد ایــران همچنــان ســطوح پاییــن ســرمایه گذاری را تجربه نماید و شــرکت های ســرمایه گذاری 
نیــز عمــا نتوانســته اند بازدهــی مناســبی را ثبــت نماینــد. بــا وجــود ایــن شــرایط، گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان بــه عنــوان یکــی از بزرگتریــن شــرکت های ســرمایه گذاری بورســی 
موفــق شــده تــا در ســال 1402 نیــز هماننــد ســال قبــل، عملکــرد بســیار مناســبی را داشــته باشــد. کســب بازدهــی بالاتــر از تمامــی بازارهــای دارایــی بــرای ســرمایه گذاران، افزایــش 
ســرمایه 50 درصــدی و مشــارکت در تاســیس بزرگتریــن صنــدوق ســرمایه گذاری خصوصــی کشــور )بــه عنــوان ســهامدار اصلــی(، برخــی از دســتاوردهای مهرآینــدگان در ســال قبــل 
هســتند کــه دسترســی بــه آن هــا تنهــا در ســایه الطــاف الهــی، زحمــات تمامــی کارکنــان و حمایــت ســهامداران محتــرم حاصــل شــده اســت. امیــد اســت تــا در ســال پیــش رو نیــز 
مســیر رشــد و تعالــی شــرکت بــا اتــکا بــر تجــارب قبلــی همچنــان ادامــه یابــد و تمامــی ســرمایه گذاران از مواهــب ایــن رشــد بهره منــد گردنــد تــا ایــن موضــوع، مصــداق و تجســم واقعی 

ایــن گــزاره باشــد کــه؛ ســرمایه گذاری ارزشــمند اســت.
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ت ــا کلیـــــ  -  1
لی ما ت  عا طلا ا ه  ــد ی گز -1 -1  

ســود  محــل  از  ســرمایه  افزایــش  بــه  توجــه  بــا   *
انباشــته در ســال مالــی 1402 )بــه میــزان 50 درصــد(، 
ســود پایــه هــر ســهم بــرای ســال مالــی  1401 بــه مبلــغ 
1.140 ریــال ) ســال جــاری1.727 ریــال( می باشــد.

تلفیقی

: ل ســا طی  لی  ما عملکرد  ت  عــا طلا درصد تغییرسال 1401سال 1402 ا

54%83,289,70054,023,155درآمد های عملیاتی

72%1,746,1841,013,633هزینه های عملیاتی

54%81,543,51653,009,522سود عملیاتی

110%12,215,7015,827,155هزینه های مالی

52%77.727.49851,266,488سود خالص – پس از کسر مالیات

1182%27.928.6872.178.214جریان  خالص ورود نقد حاصل از فعالیت های عملیاتی

: ل ســا ن  یا پا ر  د لی  ما ضعیت  و رت  صــو ت  عا طلا ا
43%263.303.304184,666,182جمع دارایی ها

26%106.758.62584,849,001جمع بدهی ها

50%45,000,00030,000,000سرمایه ثبت شده

57%156.544.67999,817,180جمع حقوق صاحبان سهام

: ــهم س هر  به  ط  بو مر ت  عا طلا ا
50%45.00030.000تعداد سهام در زمان برگزاری مجمع- میلیون سهم

1%1.709 *       1.727سود پایه هر سهم- ریال

: ت  عا طلا ا یر  سا
12%159142میانگین ماهانه تعداد کارکنان – نفر )طی سال(

)مبالغ به میلیون ریال(     
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اصلی

: ل ســا طی  لی  ما عملکرد  ت  عــا طلا درصد تغییرسال 1401سال 1402 ا

65%79,495,48048.051.458درآمد های عملیاتی

54%678,293440,237هزینه های عملیاتی

66%78,817,18747.611.221سود عملیاتی

101%11,227,2195.574.154هزینه های مالی

61%67,589,96842,036,707سود خالص – پس از کسر مالیات

764%)5,611,104(37,250,354جریان  خالص ورود )خروج( نقد حاصل از فعالیت های عملیاتی

: ل ســا ن  یا پا ر  د لی  ما ضعیت  و رت  صــو ت  عا طلا ا
38%185,200,837134,689,312جمع دارایی ها

8%51,538,58647,617,029جمع بدهی ها

50%45,000,00030,000,000سرمایه ثبت شده

54%133,662,25187,072,283جمع حقوق صاحبان سهام

: ــهم س هر  به  ط  بو مر ت  عا طلا ا
50%45,00030.000تعداد سهام در زمان برگزاری مجمع- میلیون سهم

7%1.401 *1,502سود پایه هر سهم- ریال

: ت  عا طلا ا یر  سا
9%5046میانگین ماهانه تعداد کارکنان – نفر )طی سال(

)مبالغ به میلیون ریال(     

*بــا توجــه بــه افزایــش ســرمایه از محــل ســود انباشــته 
در ســال مالــی 1402 )بــه میــزان 50 درصــد(، ســود پایــه 
هــر ســهم بــرای ســال مالــی 1401 بــه مبلــغ 934 ریــال ) 

ســال جــاری 1.502 ریــال( می باشــد.



  قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسامی ایران
  قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید به منظور تسهیل اجرای سیاستهای کلی اصل چهل و چهارم قانون اساسی

  لایحه قانونی اصاح قسمتی از قانون تجارت 
  قوانین مالیاتی

  استانداردهای حسابداری و حسابرسی ایران
  قانون بودجه سالانه و برنامه هفتم توسعه

  سیاست های بانک مرکزی در خصوص تعیین نرخ سود
  دستورالعمل ها و آئین نامه های صادره توسط سازمان بورس و اوراق بهادار

  قانون کار و تامین اجتماعی 
  قانون مبارزه با پولشویی و تامین مالی تروریسم

  اساسنامه و مصوبات مجمع عمومی
   و سایر قوانین مرتبط

: شــرکت لیت  فعا بر  کم  حا ثــر  مو ت  مقررا و  نــن  ا قو -2 -1
شــرکت گــروه توســعه مالــی مهــر آینــدگان، کلیــه فعالیت هــا و عملکــرد خــود را بــا قوانیــن و مقــررات موضوعــه کشــور و آییــن نامه هــای مصــوب، مجموعــه قوانیــن 
و مقــررات حقوقــی و جزایــی منطبــق نمــوده و همــواره قوانیــن یــاد شــده خصوصــا قوانیــن مشــروحه زیــر بــر روابــط و اعمــال اداری و حقوقــی ایــن شــرکت حاکــم 

می باشــد.

9
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تغییرات سرمایه شرکت طی 5 سال اخیر

محل افزایش سرمایهسرمایه جدیدمبلغ سرمایهدرصد افزایش سرمایهتاریخ افزایش سرمایه

مطالبات و آورده نقدی سهامداران1392222.1229002.000.000

مطالبات و آورده نقدی سهامداران13931502.000.0005.000.000

مطالبات و آورده نقدی سهامداران13981005.000.00010.000.000

سود انباشته140020010.000.00030.000.000

سود انباشته14025030,000,00045.000.000

)مبالغ به میلیون ریال(     

درصد مالکیت تعداد سهام نام سهامدار ردیف

86.00 38.701.921.108 شرکت سرمایه گذاری اهداف )سهامی عام( 1

1.19 533.800.000 صندوق سرمایه گذاری مشترك افق كارگزاری بانك خاورمیانه 2

1.03 463.799.000 صندوق سرمایه گذاری سپر سرمایه بیدار 3

11.78 5.300.479.892 سایر سهامداران )تعداد 71.542 سهامدار( 4

100 45.000.000.000 جمع

10

و یه  سرما  -  3 -1
ن را ا مد ــها س ترکیب   

ریــال  میلیــون   900 مبلــغ  تأســیس  بــدو  در  شــرکت  ســرمایه 
)نهصــد هــزار ســهم یک هــزار ریالــی( بــوده کــه طــی چنــد مرحلــه 
بــه شــرح زیــر بــه مبلــغ 45.000 میلیــارد ریــال )چهــل و پنــج 
میلیــارد ســهم یک هــزار ریالــی بــا نــام( افزایــش یافتــه اســت.

بــه موجــب مصوبــه مجمــع عمومی فــوق العــاده مــورخ 1402/09/18 
و مجــوز شــماره 147-029/1088426 مــورخ 1402/09/22 ســازمان 
بــورس و اوراق بهــادار، ســرمایه شــرکت از مبلــغ 30.000 میلیــارد 
ریــال بــه مبلــغ 45.000 میلیــارد ریــال )بــه میــزان 50 درصــد( از محل 
ســود انباشــته افزایش یافته  و در تاریخ 1402/10/12 در اداره ثبت 

شــرکت ها بــه ثبــت رســیده  اســت.

ترکیــب ســهامداران دارای مالکیــت بیــش از 1% ســهام شــرکت 
در پایــان ســال مالــی منتهــی بــه 1402/12/29 بــه شــرح جــدول 
می باشــد. شــرکت ســرمایه گذاری اهداف بعنوان ســهامدار عمــده 
و دارای کنتــرل ) بصــورت مســتقیم و غیــر مســتقیم( در ســاختار 

مالکیــت شــرکت می باشــد.



تاسیس

تغییر نام شرکت  به توسعه مالی مهر آیندگان )سهامی عام( 

در اداره ثبت شرکت ها به ثبت رسید

پذیرش در بازار بورس تهران 

1392

1401

1374
1398

1391
درج نماد ومهان در فرابورس ایران

11

ر کا و  ــب  کس هیت  ما -4 -1
یخچــه  ر تا              

شــركت گــروه توســعه مالــی مهــر آینــدگان بــه شناســه ملــی 10101638604 در تاریــخ 1374/12/22 تحــت نــام ســرمایه گذاری آینده نگــر بــه صــورت ســهامی عــام 
موجــب  بــه  ثبــت رسیده اســت.  بــه  نامحــدود  مــدت  بــرای  تهــران  غیرتجــاری  و موسســات  ثبــت شــركت ها  اداره  در  شــماره 120320  طــی  و  تاســیس شــده 
ــه  ــر یافت ــدگان تغیی ــی مهرآین ــه گــروه توســعه مال ــام شــرکت ب صورت جلســه مجمــع عمومــی فوق العــاده مــورخ 1391/11/24 و روزنامــه رســمی مــورخ 1392/02/14 ن
 اســت. ســهام شــرکت در تاریــخ 1397/12/05 در فرابــورس ایــران پذیــرش و در تاریــخ 1398/09/05 در فهرســت نرخ هــای فرابــورس ایــران درج گردیــده و در

 تاریــخ 1398/11/21 بــا نمــاد "ومهــان" در فرابــورس ایــران عرضــه عمومــی اولیــه شده اســت. همچنیــن بــا توجــه بــه پذیــرش شــرکت گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان در 
شــرکت بــورس اوراق بهــادار تهــران و انتقــال ســهام شــرکت از بــازار فرابــورس ایــران بــه شــرکت بــورس اوراق بهــادار تهــران، نمــاد "ومهــان" در فهرســت نرخ هــای بــازار 
دوم بــورس اوراق بهــادار تهــران درج شده اســت. در حــال حاضــر شــرکت جــزء شــرکت های فرعــی شــرکت ســرمایه گذاری اهــداف وابســته بــه صندوق هــای بازنشســتگی، 

پس انــداز و رفــاه کارکنــان صنعــت نفــت می باشــد. نشــانی مرکــز اصلــی شــرکت در تهــران، میــدان شــیخ بهائــی، خیابــان ونــک غربــی ، پــاک 154 اســت.
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فرعی و  صلــی  ا ی  هــا لیت               فعا

  الف( موضوع فعالیت های اصلی
1- سـرمایه گذاری در سـهام، سهم الشـرکه، واحدهـای سـرمایه گذاری صندوق هـا یـا سـایر اوراق بهـادار دارای حـق رأی شـرکت ها، موسسـات یـا صندوق هـای سـرمایه گذاری بـا هـدف 
کسـب انتفـاع بـه طـوری کـه بـه تنهایـی یـا بـه همـراه اشـخاص وابسـته  خـود، کنتـرل شـرکت، موسسـه یـا صنـدوق سـرمایه گذاری سـرمایه پذیر را در اختیـار نگرفتـه یـا در آن نفـوذ 

قابـل ماحظـه نیابد.
2- سرمایه گذاری در سایر اوراق بهادار که به طور معمول دارای حق رأی نیست و توانایی انتخاب مدیر یا کنترل ناشر را به مالک اوراق بهادار نمی دهد.

    ب( موضوع فعالیت های فرعی
1- سرمایه گذاری در گواهی سپرده  بانکی و سپرده های سرمایه گذاری نزد بانک ها و موسسات مالی اعتباری مجاز.

2- ســرمایه گذاری در ســهام، سهم الشــرکه، واحدهــای ســرمایه گذاری صندوق هــا یــا ســایر اوراق بهــادار دارای حــق رأی شــرکت ها، موسســات یــا صندوق هــای ســرمایه گذاری 
بــا هــدف کســب انتفــاع بــه طــوری کــه بــه تنهایــی یــا بــه همــراه اشــخاص وابســته ی خــود، کنتــرل شــرکت، موسســه یــا صنــدوق ســرمایه گذاری ســرمایه پذیر را در اختیــار 

گرفتــه یــا در آن نفــوذ قابــل ماحظــه بیابــد.
3- سرمایه گذاری در سایر دارایی ها از جمله دارایی های فیزیکی، پروژه های تولیدی و پروژه های ساختمانی با هدف کسب انتفاع

4- ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله:
4-1- پذیرش سمت در صندوق های سرمایه گذاری

4-2- تأمین مالی بازارگردانی اوراق بهادار
4-3- مشارکت در تعهد پذیره  نویسی اوراق بهادار

4-4- تضمین نقدشوندگی، اصل یا حداقل سود اوراق بهادار
5- شــرکت می توانــد در راســتای اجــرای فعالیت هــای مذکــور در ایــن مــاده، در حــدود مقــررات و مفــاد اساســنامه اقــدام بــه اخــذ تســهیات مالــی یــا تحصیــل دارایــی نمایــد یــا 
اســناد اعتبــاری بانکــی افتتــاح کنــد و بــه واردات یــا صــادرات کالا بپــردازد و امــور گمرکــی مربوطــه را انجــام دهــد. ایــن اقدامــات فقــط در صورتــی مجــاز اســت کــه در راســتای اجــرای 

فعالیت هــای شــرکت ضــرورت داشــته باشــند و انجــام آنهــا در مقــررات منــع نشــده باشــد.



13

چشم انداز، بیانیه ماموریت، ارزش ها و اهداف راهبردی و کان به شرح زیر می باشد:

چشم انداز          
  سرآمد در ثروت آفرینی پایدار در بازار سرمایه و کسب یک درصد سود تقسیمی بازار

بیانیه مأموریت          
  سرمایه گذاری و تکمیل زنجیره ارزش در حوزه های دارای مزیت و ارزش افزوده 

  راهبری موثر شرکت های زیرمجموعه و تکمیل سبد خدمات و محصولات
  خلق بالاترین ارزش ممکن و تقویت دارایی سهامداران 

  ارتقای جایگاه شرکت در بازار سرمایه 
  افزایش رضایت مندی سهامداران

ارزش ها         
  هم افزایی، مشارکت و نوآوری

  پایبندی به اخاق حرفه ای و شایسته سالاری
  قانون مداری و پاسخگویی به ذینفعان و سهامداران

  ارتقاء شفافیت مالی و سرمایه گذاری 
  توانمندسازی و رضایت شغلی پرسنل 

  توجه به ایفای نقش مسئولیت اجتماعی

اهداف راهبردی و کلان         
  افزایش درآمد و سودآوری

  توسعه سرمایه گذاری از طریق مدیریت بهینه منابع
  افزایش سهم بازار

  تقویت دارایی و خلق ارزش افزوده
  افزایش ارزش ذاتی و بازده دارایی ها

  افزایش رضایتمندی سهامداران
  تکمیل زنجیره ارزش سرمایه گذاری

  راهبری شرکت های زیر مجموعه
  انتخاب شرکت های مناسب سرمایه گذاری براساس سود تقسیمی مناسب 

  توسعه توانمند سازی نیروی انسانی 
  هم افزایی ظرفیت های شرکت های زیرمجموعه

ی یز ر مه  برنا ت  ــا کلی -5 -1
شرکت یک  تژ ا ســر ا  

بــا ترســیم وضــع موجــود و مولفــه هــای ســاختاری بــازار ســرمایه و سیاســت هــای کان 
ــی و پوتفــوی ســرمایه گذاری شــرکت  ــا در نظرداشــتن شــرایط مال اقتصــادی و از طرفــی ب
و پیش بینــی پذیری هــای ســودآوری و برنامه هــای توســعه ای گــروه، چشــم انــداز و اهــداف 

روشــنی را می تــوان پیش بینــی و برنامه ریــزی نمــود.
 شــرکت گــروه توســعه مالــی مهــر آینــدگان بــا هــدف شــناخت محیط هــای داخلــی و خارجــی 
و اتخاذ تصمیمات بر اســاس مؤلفه های اثرگذار و صحیح و کاهش ریســک تصمیم گیری 
ــه چشــم انداز ترســیم شــده خــود در  ــرای تحقــق اهــداف کان و دســتیابی ب و همچنیــن ب
چارچــوب مأموریــت و ارزش هــای ســازمانی، اقــدام بــه تهیــه ســند اســتراتژی و برنامه هــای 
عملیاتــی شــرکت در یــک افــق 5 ســاله نمــوده اســت. ســند مذکــور بــا هــم افزایــی تمامــی 
نیروهای خبره و نظرخواهی از کارشناســان متخصص درون و برون شــرکتی تدوین شــده 
اســت. اجــزای اصلــی ســند، شــامل چشــم انداز و مأموریت هــا برگرفتــه از توانمندی هــا، 
فرصت هــا، تهدید هــا و نقــاط ضعــف و قــوت گــروه در مقابــل رقبــا می باشــد و همچنیــن 
شناســایی عناصــر پیرامونــی در حوزه هــای اقتصــادی و فنــاوری، اجتماعــی و فرهنگــی، 
سیاســی و قانونــی منطبــق بــا شــرایط داخلــی کشــور و اســناد بالادســتی در تنظیــم ســند 

مــورد توجــه قــرار گرفتــه اســت.

13
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ن ینــدگا آ مهر  لی  ما سعه  تو ه  گرو شرکت  ی  تژ ا سر ا ین  و تد ر  ختا سا

مطالعه اسنادی

تجزیه و تحلیل محیط  داخلی 
و شناسایی نقاط قوت و ضعف

مرحله اول

ماموریت، چشم انداز و ارزش ها
اهداف راهبردی) کلان(

مرحله دوم

راهبردهای شرکت و
 اولویت های سرمایه گذاری

مرحله سوم

راهبردهای شرکت و
 اولویت های سرمایه گذاری

مرحله چهارم

پروژه ها و طرح های کلیدی 
عملیاتی شرکت

مطالعه کانونیمطالعه تطبیقیمطا لعه بازار

تجزیه و تحلیل محیط   خارجی 
و شناسایی فرصت ها و تهدیدها

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .
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پیش از گذار

پس از گذار

استقرار ساختار سازمانی مناسب
  طراحی ساختار سازمانی متناسب

  تعریف نقش ها، مسئولیت ها و شرح وظایف

ساختار
توسعه و تکمیل ظرفیت ها

  اخذ مجوز های سبدگردانی، مشاوره سرمایه گذاری و ..
  طراحی، اخذمجوز و راه اندازی صندوق های سرمایه گذاری

  عملیاتی سازی شرکت لیزینگ
  طراحی راهبردهای درست بهره مندی از تامین سرمایه

توانمند سازی

انطباق با قوانین و مقررات
  رفع دغدغه های قانونی و مقرراتی 

  تمدید مجوزهای قانونی 

قوانن و مقررات
بازتعریف محورهای عملیاتی

  تجهیز نیروی انسانی متناسب
IT توسعه ظرفیت های  

  توسعه استراتژی بازاریابی و توسعه بازار

عملیات

هم راستایی راهبردها 
  تعریف استراتژی ها و راهبردها

  همسوسازی راهبردها با استراتــژی های سرمایه گذاری اهداف و صندوق
  کسب موافقت اصولی هیات مدیره اهداف و هیات رئیسه صندوق

اسراتژی

: شــد می با یر  ز ح  شــر به  ت  ا تغییر د  یجا ا ی  برا ن  ینــدگا آ مهر ی  م هــا گا

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .



خلق ارزشستادی

سود

سود

: ت ما خد و  ت  رکا ا تد  
 خدمات و رفاهیات مناسب برای کارکنان، ارائه خدمات بهداشتی و پزشکی، بیمه تکمیلی، 

تسهیلات،فعالیت های انگیزشی، فعالیت های فرهنگی و ورزشی، کمک های نقدی و غیرنقدی 

 توسعه :
 تحقیق و توسعه، بهبود فرایندها، تحقیقات بازار، ارتقای سامانه ها مبتنی بر هوش تجاری

 مدیریت منابع و گزارشگری مالی:
 تأمین مالی و برنامه ریزی منابع، گزارشگری قابل اتکا، به موقع و شفاف 

 مدیریت منابع انسانی:
 استخدام، آموزش، توسعه، حفظ و جبران خدمات کارکنان

خرید و فروش سهم وعملیات
 مدیریت پرتفوی

شرکت در مجامع 
شرکت های بازار سرمایه
 و نظارت بر شرکت های

 زیرمجموعه

طبقه بندی و تحلیل
 داده های متنوع و اولویت 

بخشی به منظور 
تصمیم سازی و 

تصمیم گیری

عملیات بررسی و تحلیل 
داده های اقتصادی و 

سرمایه گذاری
 و بکارگیری آنها

جمع آوری اطلاعات و 
شناخت اولیه گزینه ها و 

فرصت های 
سرمایه گذاری

: شــد می با یر  ز ح  شــر به  ن  یندگا آ مهر مختلف  ی  بخش هــا ر  د رزش  ا خلــق  یند  فرا ســتا  را ین  ا ر  د

16
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1-6-فرصت ها و 
تهدیدهای پیش رو

  تشویق و حمایت سیاستگذاران از سرمایه گذاری و رونق بازار سرمایه 
  افزایش درآمد توسعه بازارهای هدف شرکت های تابعه

  وزن دهی بیشتر شرکت های دارای تقسیم سود بالا در پرتفوی
  توجــه بــه تکمیــل زنجیــره ارزش گــروه و اخــذ یــا خریــد مجــوز نهادهــای 

مالــی جدیــد

فرصت های پیش رو:          

  نوسانات متغیرهای کان اقتصاد داخلی )نرخ ارز، تورم، رکود و ...(
  نوســانات متغیرهــای کان اقتصــادی جهــان )اثــرات اقتصــادی، قیمــت 

نفــت و ...(
  نوسانات بازار سرمایه

  تغییرات ناگهانی در قوانین و مقررات نهادهای مالی
  ریسک قوانین و قیمت گذاری دستوری

  مشکات نقدینگی شرکت های سرمایه پذیر

       تهدیدهای پیش رو:

ریسک ها:       
ریسک های عمومی:

  ریسک ارز
شــرکت فاقد مبادلات ، دارایی ها و بدهی های پولی ارزی می باشــد که در نتیجه در 
معــرض آســیب پذیــری از نوســانات نــرخ ارز قــرار نــدارد. امــا شــرکت های ســرمایه پذیر 
ممکــن اســت دارای مبــادلات ارزی و یــا دارایی هــا و بدهی هــای پولــی ارزی بــوده و 
نوســانات نــرخ ارز در ســودآوری آنهــا موثــر مــی باشــد. در نتیجــه نوســانات ارزی بطــور 
غیــر مســتقیم بــر ســودآوری شــرکت های ســرمایه پذیر و درنهایــت بــر ســود تقســیمی 
ــل بهــای تمــام شــده شــركت های  ــر اقامــی مث ــرخ ارز ب ــر ن ــا اثرگــذار اســت. تغیی آنه
واردكننــده مــواد اولیــه و درآمــد فــروش شــركت های صادركننــده محصــول و هزینه های 
ــن  ــل تقســیم ای ــر ســود قاب ــد و در نهایــت ب ــی شــركت هایی کــه بدهــی ارزی دارن مال

شــرکت ها بــه میــزان قابــل توجهــی اثرگــذار می باشــد.
  ریسک نوسانات نرخ بهره و سود بانکی

نوســانات نــرخ ســود بانکــی کــه در نتیجــه تغییــر سیاســت های پولــی در کشــور، ایجاد 
می شــود اثــرات زیــر را بــر عملکــرد شــرکت ســرمایه گذاری دارد:

-  افزایش یا کاهش جذابیت بازار پول و به تبع آن رکود یا رونق بازار سرمایه. 
-  افزایش یا کاهش هزینه های مالی شرکت سرمایه گذاری و شرکت های سرمایه پذیر.

• ریسک سیاسی
تحریم هــای بین المللــی موجــب اختــال در کســب و کار و عملیــات شــرکت های 

زیرمجموعــه شــده اســت.
  ریسک قوانین و مقررات 

تغییــر در قوانیــن مالیاتــی از جملــه مالیــات مســتقیم، مقــررات معاماتــی و ضوابطــی 
از ایــن دســت کــه عمومــاً توســط ارگان هــای دولتــی وضــع می گردنــد از ریســک های 
عمومــی بــازار ســرمایه می باشــند کــه شــرکت همیشــه بــا آن مواجــه می باشــد، 
همچنیــن شــرکت های ســرمایه گذاری می بایســت اهــداف و اســتراتژی های کان 
خــود را بــه نحــوی تدویــن نماینــد کــه بــا قوانیــن و شــرایط حقوقــی حاکــم بــر کشــور 
هماهنگــی داشــته باشــد تــا از تحمیــل هزینه هــای اضافــی جلوگیــری شــود. تغییــر در 

قوانیــن حاکــم می توانــد جــزء ریســک های شــرکت محســوب شــوند.

ریسک های اختصاصی:
  ریسک نقدینگی

ریسک نقدشوندگی سهام: تأثیر بر خرید و فروش به موقع سهام.
ریسک نقدینگی: تأثیر بر تعهدات کوتاه مدت ومهان.

  ریسک بازار 
ــر را  ــن اث ــر دارایــی هــا و بدهــی هــای خارجــی )ومهــان ای ــر ب ــرخ ارز: تأثی ریســک ن
نــدارد(، ایجــاد ریســک سیســتماتیک و تأثیــر بــر شــرکت های موجــود در پرتفــوی 

ومهــان.
ریســک نــرخ بهــره: تآثیــر بــر ریســک سیســتماتیک و تأثیــر بــر دارایــی هــای بــا 

درآمــد ثابــت و کلیــت بــازار.
ریسک قیمت کامودیتی ها: تأثیر بر شرکت های موجود در پرتفوی ومهان.

ریســک شــاخص یــا سیســتماتیک: ریســک ناشــی از تغییــرات ناگهانــی و غیرقابــل 
پیش بینــی در شــاخص هــای بــورس و ریســک خــروج ســرمایه گــذارن از بــازار 

ســرمایه.
  ریسک منابع انسانی

و  متخصــص  انســانی  منابــع  ســرمایه گذاری،  شــرکت های  ســرمایه  مهم تریــن 
مجــرب هســتند. توانایــی حفــظ منابــع انســانی متخصــص و مجــرب کنونــی و 
فراهــم کــردن شــرایط مناســب بــه منظــور همــکاری و جــذب افــراد شایســته و 

دارد.  بســزایی  نقــش  ســرمایه گذاری  شــرکت های  توفیــق  در  دیگــر،  توانمنــد 
مســلماً از دســت دادن این ســرمایه ها از ریســک های شــرکت های ســرمایه گذاری 

می باشــد.
  ریسک سرمایه گذاری

ریسک پرتفوی ومهان: تأثیر بر ریسک تمرکز و عملکرد بهینه پرتفوی.
  ریسک اعتباری

ریسک نکول: تأثیر بر وصول به موقع مطالبات سود سهام و سایر مطالبات.
بــرآوردن  در  ومهــان  شــرکای  توانایــی  عــدم  بــر  تأثیــر  تجــاری:  شــریک  ریســک 

تعهــدات. 
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        تجزیه و تحلیل
ریسک سهام ومهان در بازار:

بــا بررســی های بــه عمــل آمــده از مجمــوع انــواع ریســک و مترتــب بــودن 
آنهــا و انطبــاق پذیــری ریســک های مربــوط بــه شــرکت گــروه توســعه مالــی 
مهرآینــدگان، ریســک های مربــوط بــه ســهم ومهــان مــورد بررســی و تحلیــل 

قــرار گرفتــه انــد.

1-عدم قطعیت  قیمت  سهام ومهان
عــدم قطعیــت قیمت هــای یــک ســهم تاثیــر مخربــی بــر آینــده آنهــا خواهــد 
داشــت. رونــد عــدم قطعیــت قیمــت  ســهم ومهــان نشــان می دهــد کــه 
ایــن رونــد بــه شــکل بلندمــدت تثبیــت و بــه شــکل روزانــه در کمتریــن 
مقادیــر خــود نســبت بــه نیمــه اول ســال 1402 اســت. لــذا، صــرف ریســک 
ایــن ســهم کنتــرل شــده اســت و از ایــن جهــت بــا الگــوی ترجیحــات حتــی 
ســرمایه گذاران ریســک گریز بــازار ســازگاری مناســبی را نشــان می دهــد.

2-نحوه واکنش قیمت سهم ومهان  به اخبار مالی و اخبار بازار

نمــودار اثرگــذاری خبــر )NIC( کــه نوســان قیمــت  ســهم ومهــان در مقابل اخبار 
مثبــت و منفــی )بــه ویــژه اخبــار مالــی داخلــی( را نشــان می دهــد، بیانگــر آن 
اســت کــه نوســان قیمــت ومهــان در مقابــل اخبــار مثبــت و اخبــار منفــی در 
یکســال گذشــته تقریبــا مشــابه بــوده اســت. بــا توجــه بــه انکــه ومهــان کمــی 
بیشــتر از یکســال اســت کــه وارد یــک ســاختار بــازار جدیــد شــده اســت، ایــن 
رفتــار )یعنــی واکنــش هماننــد قیمــت به اخبار مثبت و منفی( بیانگر ســرعت 
انتشار مناسب و کیفیت مطلوب ارائه اطاعات مالی و داخلی است. البته، 
بــا توجــه بــه وضعیــت نامطلــوب بــازار در یکســال اخیــر، اینکــه قیمت هــای 
ســهم ومهــان نســبت بــه اخبــار منفــی نوســان بیشــتری نشــان نــداده اســت، 

شــاخص مناســبی از کنتــرل ریســک های بــازاری ایــن ســهم اســت.
بــه طــور کلــی واکنــش متــوازن قیمــت بــه اخبــار مثبــت و منفــی ناشــی 
و  بــا ســرعت  داخلــی  و  مالــی  اطاعــات  انتشــار  در  اهتمــام شــرکت  از 
باکیفیــت مناســب و در دســترس همــگان قــرار دادن ایــن اطاعــات اســت.
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3- سرعت انتقال اطلاعات به قیمت
ــا کیفیــت  ــه شــکلی ب ــازار ب ــی و تحلیلــی ب انتشــار ســریع اطاعــات مال
کمــک می کنــد تــا قیمــت بــه ســرعت تعدیــل شــود و در حالــت ایــده آل 
فرصتــی بــرای ســفته بــازی و عــدم تقــارن اطاعاتــی در بــازار باقــی 

نمی گــذارد.
از  کــه  گرانــی  معاملــه  و  منطقــی  گــران  معاملــه  نســبت  هرچقــدر   
تحلیل هــای کارشناســی اســتفاده می کننــد در خریــد و فــروش ســهمی 
بیشــتر از معامله گــران غیرمنطقــی و یــا احساســی باشــد، انتظــار بــر 
آن اســت کــه بازتــاب اطاعــات در قیمــت ســهم ســریع تر باشــد. در 
یکســال اخیــر ســرعت انتقــال اطاعــات بــه ســهم ومهــان تقریبــا مشــابه 

ســایر ســرمایه گذاری ها بــوده و اندکــی از بــازار کمتــر می باشــد.

4-مقایسه سود فصلی
نــرخ رشــد ســود فصلــی ومهــان از فصــل چهــارم ســال 1397 تــا فصــل 
چهــارم ســال 1402 رونــد همــواری نســبت بــه ســرمایه گذاری ها را طــی 
کــرده اســت. بــه طوریکــه، تنهــا یــک جهــش در نــرخ رشــد ســود فصلــی 

ومهــان مشــاهده می شــود. 
در حالی کــه در نــرخ رشــد فصلــی ســرمایه گذاری ها ســه جهــش روی 
داده اســت کــه یــک جهــش منفــی دیــده می شــود. همــوار بــودن نــرخ 
رشــد ســود فصلــی ســیگنالی مناســب بــرای پیش بینی پذیــری رونــد 
آتــی ایــن متغیــر و قیمت هــای ســهام بــرای ســرمایه گذاران خواهــد بــود. 
همچنیــن، تعــداد کــم تغییــرات جهشــی در نــرخ رشــد ســود فصلــی کــه 
ناشــی از رخدادهــای بــرون زا هســتند؛ می تواننــد نشــان دهنــده پایــداری 

مناســب نــرخ رشــد ســود فصلــی ومهــان باشــند.

مقایسه رشد سود فصلی ومهان و سرمایه گذاری ها

صد
در

ومهانسرمایه گذاری ها

سرعت انتقال اطاعات به قیمت یا به شاخص قیمت

ومهانسرمایه گذاری هابازار
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5- پایداری سود ومهان در مقایسه با سرمایه گذاری ها
  بررســی آمارهــای ســود نشــان دهنــده آن اســت کــه پایــداری فصلــی 
نــرخ رشــد ســود ومهــان در فصــل چهــارم تقریبــا 25 درصــد اســت. 
فصلــی  ســود  پایــداری  ســرمایه گذاری ها  بــا  مقایســه  در  همچنیــن، 
ومهــان تقریبــا در تمــام فصــول بالاتــر اســت. بالاتــر بــودن ایــن عــدد 
بــه معنــای آن اســت کــه در فصــول آتــی نــرخ رشــد ســود کنونــی را 
بــه احتمــال بســیار زیــادی مشــاهده خواهیــم کــرد. ایــن موضــوع بــا 
اهمیتــی بــرای ســرمایه گذاران حقیقــی و حقوقــی اســت. زیــرا، رونــد 

آتــی قیمت هــای ســهم ومهــان را نشــان می دهــد.

6- اندازه گیری ریسک ومهان با معیار ارزش  در معرض ریسک
ریســک  مــدت  کوتــاه  در  کــه  ببینــد  می تواننــد  ومهــان  معامله گــران 
ــه ســمت  ــن نمــودار هــر چــه ب ــد شــد. در ای ــادی را متحمــل نخواهن زی
مبــدا نزدیــک شــویم ریســک مایم تــر و هرچــه از آن دور شــویم ریســک 
شــدیدتر را خواهیــم داشــت. مفهــوم اعــداد روی نمــودار ومهــان آن 
اســت کــه اگــر معامله گــری مبلغــی را در ســهام ومهــان ســرمایه گذاری 
از  بیشــتر  روزه  یــک  افــق  در  آن  زیــان  دارد  احتمــال   %5 تنهــا  کنــد 
1.433% آن مبلــغ شــود. زیان هــای ســنگین بیشــتر از 2.62% مبلــغ 

ســرمایه گذاری در ســهام ومهــان تنهــا 1% احتمــال وقــوع دارد.
همچنیــن، براســاس نمــودار مشــخص اســت کــه ومهــان ریســک هــای 
حــدی یــا مربــوط بــه اتفاقــات نــادر 1% را اندکــی بهتــر از بــازار مدیریــت 

می کنــد.
مدیریــت  بــرای  کوتــاه   نگهــداری  دوره هــای  ریســک  محاســبات  در 
ریســک در طبقــه معامــات رایــج اســت. بــرای مثــال، مدیــران ریســک 
دقیقــه ای   10 حتــی  و  دقیقــه ای   20 ســاعتی،  نگهــداری  دوره هــای  از 
اســتفاده می کننــد. دلیــل آن ایــن اســت کــه آنهــا نمی خواهنــد ببیننــد 
زیــادی  ریســک  کوتاهــی  زمــان  مــدت  در  فــردی  گــران  معاملــه  کــه 

می شــوند. متحمــل 

مقایسه روند ریسک بازار شاخص کل بازار و قیمت سهم ومهان

ومهان            بازار

 سرمایه گذاری ها                                ومهان          
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1-7- نقاط ضعف و  قوت داخلی
نقاط قوت داخلی :      

 حضور فعال در صنعت سرمایه گذاری و مدیریت پرتفوی متنوع سهام
 قابلیت استفاده از ظرفیت های  درون گروهی

 توان مالی و منابع مطلوب شرکت و حمایت سهامداران
 کیفیت افشای اطاعات شفاف و به روز

 دفاع از حقوق سهامداران خرد و جلب رضایتمندی آنان
 نیروی انسانی متخصص و توانمند و متعهد

 جایگاه مناسب و دارای اعتبار و خوشنامی در بازار سرمایه 

1-8-فعالیت های اصلی شرکت
شــرکت گــروه توســعه مالــی مهــر آینــدگان )ســهامی عــام( براســاس بنــد 21 مــاده 1 قانــون بــازار اوراق بهــادار، یکــی از نهادهــای مالــی محســوب می شــود 
کــه فعالیــت اصلــی آن ســرمایه گذاری و خریــد و فــروش ســهام شــرکت های بورســی و غیــر بورســی، ســرمایه گذاری در ســهام، ســهم الشــرکه، واحدهــای 
ــا هــدف کســب انتفــاع، ســرمایه گذاری در ســایر  ســرمایه گذاری صندوق هــا یــا ســایر اوراق بهــادار دارای حــق رای شــرکت ها یــا صندوق هــای ســرمایه گذاری ب
اوراق بهــادار، ســرمایه گذاری در گواهــی ســپرده ی بانکــی و ســپرده های ســرمایه گذاری نــزد بانک هــا، ســرمایه گذاری در ســایر دارایی هــا از جملــه دارایی هــای 
فیزیکــی، پروژه هــای تولیــدی و پروژه هــای ســاختمانی بــا هــدف کســب انتفــاع، پذیــرش ســمت در صندوق هــای ســرمایه گذاری، تامیــن مالــی بازارگردانــی اوراق 

بهــادار، مشــارکت در تعهــد پذیره نویســی اوراق بهــادار، تضمیــن نقدشــوندگی، اصــل یــا حداقــل ســود اوراق بهــادار می باشــد.
به صورت خاصه، فعالیت اصلی شرکت شامل کسب انتفاع از محل های زیر است:
 الف( سرمایه گذاری در سهام واحدهای سرمایه گذاری صندوق ها و سایر اوراق بهادار 

ب( سرمایه گذاری در گواهی سپرده بانکی و سپرده های سرمایه گذاری نزد بانکی
 ج( سرمایه گذاری در سایر دارایی ها از جمله دارایی های فیزیکی.

1-9-برنامه های توسعه کسب وکار
ــه تنــوع و بهینــه ســازی پرتفــوی  ــازار ســرمایه، اقــدام ب ــا ترســیم وضــع موجــود شــرکت و بررســی نقــاط قــوت و ضعــف داخلــی و فرصــت هــای بدیــل در ب   ب
ــد و توســعه فعالیــت هــای شــرکت های تابعــه  ــی جدی ــق تحصیــل نهادهــای مال ــی از طری ــق ارزش خدمــات مال ــره خل ســرمایه گذاری و همچنیــن تقویــت زنجی

خواهــد نمــود. همچنیــن براســاس پیش بینــی هــای محیطــی و کان در بــازار ســرمایه، انتشــار اوراق وکالــت و اجــاره نیــز در دســتور کار شــرکت قــرار دارد.
  بهینــه ســازی ســبد پرتفــوی و تــاش بــرای تشــکیل ترکیــب بهینــه ســرمایه گذاری هــا از لحــاظ دارایــی هــای کــم ریســک و ریســک دار و همچنیــن ســهام قابــل 

رشــد و ارزشــمند
  تکمیل زنجیره ارزش در حوزه های دارای مزیت و ارزش افزوده و تاش در جهت پیش بینی روندها و رویدادها 

  افزایش کیفیت، پایداری و تنوع درآمدی براساس مطالعات تحقیقات بازار
  مدیریت نقدینگی از طریق پیگیری مستمر و وصول مطالبات و کسب بازدهی مناسب

 توسعه سرمایه گذاری ها در حوزه های درآمدی پایدار و تنوع ارائه خدمات مالی شرکت های تابعه 
  از دیگــر برنامه هــای پیــش روی شــرکت، توســعه کســب و کار درون گروهــی، تشــکیل کمیته هــای تخصصــی بــا موضــوع توســعه و تحقیقــات بــازار جهــت هــم 
افزایــی و کشــف فرصت هــای تخصصــی درون گروهــی بــا شــرکت های تابعــه در جهــت تکمیــل نمــودن برنامــه هــای توســعه ای ســالیانه بــا محورهــای اســتراتژیک 

کان شــرکت اســت کــه بــر همیــن اســاس ســند جامــع اســتراتژیک گــروه تدویــن و مــورد ارزیابــی قــرار گرفتــه اســت.
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1-10- شرایط اقتصاد جهان و ایران
      اقتصاد جهانی

نرخ رشد اقتصادی
اقتصــاد جهانــی بــه خوبــی توانســته اســت از پــس بحران هــای پی درپــی همچــون اختــالات زنجیــره تأمیــن ناشــی از همه گیــری، بحــران جهانــی غــذا و انــرژی پــس از جنــگ 
اوکرایــن، جهــش تــورم جهانــی و حتــی سیاســت های انقباضــی هماهنــگ و بی ســابقه در ســطح جهــان برآیــد. شــرایط اقتصــادی به ویــژه در اقتصادهــای توســعه یافته بــه 
میزانــی فراتــر از انتظــار انعطاف پذیــر بــوده و موفــق شــده اســت در کنــار کنتــرل تــورم، رشــد اقتصــادی را نیــز در دامنــه مثبــت حفــظ کند. برخاف بســیاری از پیش بینی های 
بدبینانــه قبلــی، سیســتم بانکــی نیــز تــا حــد زیــادی انعطاف پذیــر بــوده و اقتصادهــای بــزرگ پیشــرفته یــا نوظهــور دچــار رکــود نشــده اند.عاوه بــر ایــن، افزایش تــورم – و تأثیر 
آن بــر مصــرف خانــوار - باعــث مارپیچ هــای کنتــرل نشــده قیمت-دســتمزد نشــده اســت و در عــوض، نــرخ تــورم تقریبــاً بــه همــان ســرعتی کــه بــالا رفــت، کاهش یافته اســت.

درواقــع می تــوان گفــت اقتصــاد جهانــی در حــال فــرود نــرم اســت و بازارهــا در انتظــار خــروج بانک هــای مرکــزی از چرخــه انقبــاض پولــی هســتند. در نتیجــه شــرایط مالــی 
نســبت بــه ماه هــای گذشــته تســهیل یافتــه، بازارهــای ســهام رشــد کرده انــد و جریــان ســرمایه بــه اکثــر اقتصادهــای نوظهــور بــه اســتثنای چیــن بهبــود یافتــه اســت. اقتصــاد 
جهانــی ســال 2023 را بــا رشــد 3.2 درصــدی بــه پایــان رســاند کــه بســیار بالاتــر از انتظــارات بــود. اکنــون بــه لطــف آمارهــای قــوی اشــتغال در اقتصادهــای نوظهــور، حتــی بــه 

نظــر می رســد کــه تأثیــر منفــی همه گیــری بــر رشــد اقتصــاد جهانــی، کمتــر از برآوردهــای قبلــی خواهــد بــود.
پیش بینــی می شــود کــه رشــد جهانــی بــا همــان شــتاب ســال 2023 )بــرآورد 3.2 درصــدی صنــدوق بین المللــی پــول( در ســال های 2024 و 2025 ادامــه یابــد. بــا ایــن وجــود، 
رشــد جهانــی در ســال های 2024 و 2025 کمتــر از میانگیــن بلندمــدت )2019-2000( اســت کــه ایــن موضــوع بــه دلیــل سیاســت های پولــی انقباضــی، کاهــش لغو حمایت های 
مالــی، و همچنیــن رشــد پاییــن بهــره وری اســت. انتظــار مــی رود اقتصادهــای پیشــرفته رشــد اندکــی را تجربــه کننــد درحالی کــه انتظار مــی رود بازارهای نوظهــور و اقتصادهای 

درحال توســعه بــا تفاوت هــای منطقــه ای رشــد پایــداری را تــا ســال های 2024 و 2025 تجربــه کننــد.

تولید ناخالص داخلی حقیقی )100=2020(
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رم تو خ  نر     
در اواخــر ســال 2023، تــورم کل بــرای اولیــن بــار از زمــان شــروع مــوج 
تورمــی در ســطح جهــان، بــه ســطح پیــش از همه گیــری خــود در 

بیشــتر اقتصادهــا نزدیــک شــده اســت.
ــرای اقتصادهــای پیشــرفته  ــورم کل ب  در فصــل آخــر ســال 2023، ت
بــه 2.3 درصــد رســیده کــه نســبت بــه اوج 9.5 درصــدی در فصــل 
دوم ســال 2022 کاهــش معنــی داری داشــته اســت. بــا ایــن حــال، در 
کشــورهای بــا درآمــد پایین تــر، نــرخ تــورم بــه طــور متوســط بالاتــر از 
حــد انتظــار بــوده کــه ایــن موضــوع ناشــی از رشــد قیمــت جهانــی 
مــواد غذایــی، ســوخت و کودهــای شــیمیایی و نیــز کاهــش ارزش 
ارزهــای منطقــه ای در برابــر ارزهــای معتبــر بــوده اســت. ایــن عوامــل 
موجــب شــده تــا اقتصادهــای درحال توســعه کندتــر از حــد انتظــار 

رشــد کننــد کــه بیان کننــده شــوک منفــی ســمت عرضــه اســت.
انتظــار مــی رود تــورم کل جهانــی از میانگیــن ســالانه 6.8 درصــد در 
ســال 2023 بــه 5.9 درصــد در ســال 2024 و 4.5 درصــد در ســال 

2025 کاهــش یابــد.
 برخــاف ســال 2023 کــه کاهــش تــورم عمدتــاً بــه دلیــل کاهــش 
تــورم انــرژی و مــواد غذایــی بــود، کاهــش تــورم جهانــی در ســال 2024 

ــورم هســته اســت. ــل توجــه در ت منعکس کننــده کاهــش قاب
 انتظــار مــی رود تــورم هســته کــه در ســال 2023 تنهــا 0.2 درصــد 
کاهــش یافتــه بــود، در ســال 2024،  بــه میــزان 1.2 واحــد درصــد 

کاهــش یابــد. 
ــا  ــورم هســته در کشــورها متفــاوت اســت، ام محرک هــای کاهــش ت
در  فشــردگی  کاهــش  پولــی،  شــدید  اثــرات سیاســت های  شــامل 
بازارهــای کار و کاهــش اثــرات شــوک های مقطعــی به ویــژه کالاهــای 
مرتبــط بــا انــرژی اســت.  انتظــار مــی رود اکثــر اقتصادهــا تــا ســه ماهه 
دوم ســال 2025 بــه فاصلــه 0.25 تــا 0.5 درصــدی از نرخ هــای هــدف 

خــود برســند.
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نرخ   بهره   
بــا کاهــش تــورم بــه ســمت نرخ هــای هــدف و ثابــت مانــدن انتظــارات تورمــی بلندمــدت، پیش بینــی می شــود کــه نرخ هــای سیاســتی بانک هــای مرکــزی در اقتصادهــای 
پیشــرفته بــزرگ در نیمــه دوم ســال 2024 شــروع بــه کاهــش کننــد. در میــان بانک هــای مرکــزی بــزرگ، انتظــار مــی رود کــه نــرخ سیاســتی فــدرال رزرو از ســطح فعلــی حــدود 
5.4 درصــد بــه 4.6 درصــد تــا فصــل چهــارم ســال 2024 کاهــش یابــد، و بانــک انگلســتان نــرخ سیاســتی خــود را از حــدود 5.3 درصــد بــه 4.8 کاهــش دهــد. همچنیــن احتمــالاً 
بانــک مرکــزی اروپــا نــرخ سیاســتی خــود را از حــدود 4.0 درصــد بــه 3.3 درصــد کاهــش دهــد. لازم بــه ذکــر اســت کــه برخــی بانک هــای مرکــزی از جملــه بانک هــای برزیــل و 
شــیلی، کــه پیــش از ســایرین نرخ هــای بهــره را افزایــش داده بودنــد، از نیمــه دوم ســال 2023 بــه میــزان قابــل توجهــی نــرخ بهــره را کاهــش داده انــد. انتظــار بــر آن اســت کــه 
بــا آغــاز رونــد کاهشــی نــرخ بهــره، قیمــت انــواع کالاهــای پایــه بــه تدریــج شــروع بــه افزایــش نمایــد. البتــه بایــد توجــه داشــت که موضوع رشــد اقتصــادی چین نیــز از مهمترین 

متغیرهایــی اســت کــه بــر رونــد آتــی قیمــت کالاهــای پایــه موثــر خواهــد بــود.

چشــم انداز نرخ بهره سیاســتی
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اقتصاد ایران     
رشد اقتصادی

اقتصــاد ایــران در ســال 1402 و بــرای ســومین ســال متوالــی نــرخ رشــد اقتصــادی 
 مثبــت را ثبــت نمــوده اســت. اقتصــاد ایــران در نه ماهــه ابتــدای ســال 1402

 )آمــار فصــل چهــارم هنــوز در دســترس نمی باشــد( نســبت بــه دوره مشــابه ســال 
قبــل مجموعــا معــادل 6.7 درصــد رشــد داشــته اســت کــه رقمــی قابــل ماحظــه 
محســوب می شــود. بــه ایــن ترتیــب، رشــد اقتصــادی کشــور در پاییــز 1402 بــرای 
چهاردهمیــن فصــل متوالــی در محــدوده مثبــت بــوده کــه طولانی تریــن دوره رشــد 
اقتصــادی کشــور در پانــزده ســال اخیــر محســوب می شــود و میانگیــن رشــد در 
ایــن دوره معــادل 5.3 درصــد بــوده اســت. عبــور از شــرایط کرونــا، افزایــش قیمــت 
ــه، بهبــود وضعیــت  ــرای کالاهــای پای ــرژی، افزایــش تقاضــای جهانــی ب جهانــی ان
فروش نفت و شــرایط انبســاطی بودجه دولت، مهمترین دلایل رشــد اقتصادی 
مثبــت در دوره مذکــور بــوده اســت. در ســمت مقابــل مــواردی ماننــد کمبــود 
نقدینگی، سیاست های پولی انقباضی، افزایش ریسک و نااطمینانی و کاهش 
نــرخ رشــد ســرمایه گذاری، مهمتریــن چالش هــای رشــد اقتصــادی محســوب 
می شــوند. بــا توجــه بــه مــواردی نظیــر تــداوم ســطوح بــالای قیمــت انــرژی و 
فــروش نفــت، انتظــار بــر آن اســت کــه در نیمــه اول ســال 1403 نیــز وضعیــت 
رشــد اقتصــادی همچنــان مطلــوب باشــد امــا بــرای نیمــه دوم ســال، مــواردی نظیــر 
ریســک های ناشــی از انتخابــات ایــالات متحــده و افزایــش هزینه های تامین مالی 

بنگاه هــا، می توانــد مشــکاتی را بــرای رشــد اقتصــادی ایجــاد نمایــد.

تورم    
نــرخ تــورم نقطــه بــه نقطــه در پایــان ســال 1402 در محــدوده 35 درصــد قــرار 
ــورم در  ــرخ ت ــی، ن ــرای ششــمین ســال متوال ــن ترتیــب ب ــه ای داشــته اســت و ب
ــی رخ  ــر از 30 درصــد تثبیــت شــده اســت. ایــن موضــوع در حال محــدوده بالات
داده کــه طــی ســال های قبــل از آن، وقــوع تورم هــای بالاتــر از 30 درصــد پدیده ای 
کم تکــرار در اقتصــاد ایــران بــوده اســت. بــه نظــر می رســد وقــوع تحریم هــای 
ظالمانــه و شــوک های ارزی ناشــی از آن، مهمتریــن دلیــل ســطوح بــالای تــورم 
در ســال های اخیــر بــوده اســت. البتــه بایــد توجــه داشــت کــه بــا وجــود ســطوح 
ــوده و کمتریــن ســطح  ــورم در ســال 1402 کاهشــی ب ــرخ ت ــد ن ــورم، رون ــالای ت ب

تــورم طــی 5 ســال اخیــر در ســال قبــل ثبــت شــده اســت.

نرخ رشد اقتصادی فصلی در بازه پانزده ساله
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تجارت خارجی و ارز    
میــزان  کــه  می دهــد  نشــان  کشــور  خارجــی  تجــارت  وضعیــت  بررســی 
واردات در ایــن دوره بــه صــورت پیوســته رونــد صعــودی داشــته اســت 
در  جهانــی  تجــارت  افــت  )و   1399 ســال  بــه  مربــوط  اســتثناء  تنهــا  و 
زمــان وقــوع کرونــا( اســت. در دوره هفــت ســاله اخیــر، ارزش واردات 
کشــور حــدود 50 درصــد افزایــش یافتــه اســت. در ســمت مقابــل، ارزش 
صــادرات غیرنفتــی در ایــن دوره رونــد صعــودی داشــته امــا میــزان رشــد 
آن، کمتــر از واردات بــوده و همیــن موضــوع ســبب شــده تــا تــراز تجــاری 
غیرنفتــی کشــور رونــد نزولــی داشــته باشــد. البتــه بهبــود شــرایط فــروش 
نفــت ســبب شــده تــا ســرجمع تــراز تجــاری )نفتــی و غیرنفتــی( مثبــت 
باشــد. افزایــش ناتــرازی تــراز تجــارت خارجــی بــه معنــای کاهــش نســبی 
عرضــه ارز در برابــر تقاضــای ارز اســت و می توانــد زمینه ســاز افزایــش 

ــرخ ارز شــود. ن

نرخ بهره   
نــرخ بهــره در ســال 1402 یکــی از مهمتریــن و تعیین کننده تریــن متغیرهــای 
اقتصــادی کشــور بــوده اســت. اتخــاذ سیاســت انقباضــی پولــی توســط 
بانــک مرکــزی در دو ســال اخیــر کــه موجــب کاهــش نــرخ رشــد نقدینگــی 
از 39 درصــد در ســال 1400 بــه 24.4 درصــد در ســال 1402 شــده، ســبب 
کاهــش منابــع نقــد در نظــام بانکــی )و ســایر نهادهــای اعتبــاری( شــده 
اســت و افزایــش نــرخ بهــره را بــه دنبــال داشــته اســت. میانگیــن نــرخ 
ــه رقــم 31.3 درصــد رســیده اســت  ــان اســفند 1402 ب بهــره اســمی در پای
کــه رقمــی کم نظیــر در اقتصــاد ایــران محســوب می شــود و البتــه افزایــش 
همزمــان نــرخ بهــره اســمی و کاهــش نــرخ تــورم ســبب شــده تــا نــرخ بهــره 
حقیقــی پــس از حــدود 6 ســال بــه محــدوده اعــداد مثبــت وارد شــود. 
مثبــت شــدن نــرخ بهــره حقیقــی بــه معنــای کاهــش جذابیــت اســتقراض 
توســط خانوارهــا و بنگاه هاســت و می توانــد زمینه ســاز کاهــش ســطح 

فعالیــت بنگاه هــا در ســال آینــده شــود.

تجارت خارجی کشــور در شــش ســال اخیر
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   بازارهای دارایی
وضعیــت انقباضــی متغیرهــای پولــی، کاهــش ســرعت گــردش پــول، تغییــر 
جهــت انتظــارات در ســال 1402 و همچنیــن رونــد نزولــی بــازار جهانــی 
کالاهــای پایــه ســبب شــده نــرخ بــازده تمامــی بازارهــای دارایــی در ســال 

ــرد.  ــرار گی ــورم ق ــر از ت گذشــته در محــدوده کمت
ایــن دومیــن بــار )پــس از ســال 1400( در یــک دهــه اخیــر اســت کــه تمامــی 
بازارهــای دارایــی نــرخ بازدهــی کمتــر از تــورم را ثبــت می نماینــد و البتــه 
اولیــن بــار اســت کــه نــرخ بــازده ابزارهــای درآمــد ثابــت، از تمامــی بازارهــای 

دارایــی بالاتــر بــوده اســت.
 بــا توجــه بــه آنکــه بــرای ســال جــاری نیــز انتظــار بــر تــداوم ســطوح بــالای 
نــرخ بهــره اســت، احتمــال پیشــتازی ابزارهــای درآمــد ثابــت در بازدهــی 
همچنــان وجــود دارد. البتــه در صــورت تغییــر فضــای پیرامونــی اقتصــاد 
و تغییــر جهــت انتظــارات، افزایــش نــرخ ارز می توانــد بازدهــی بازارهــای 

دارایــی را افزایــش دهــد.
نکتــه مهــم در زمینــه ارتبــاط میــان بــازده بازارهــای دارایــی و سیاســت های 
بــازده  و  حقیقــی  ســود  نــرخ  منفــی  رابطــه  مســاله  انقباضــی،  پولــی 

دارایی هاســت. 
بررســی آمــار نــرخ ســود حقیقــی و بــازده ماهانــه دارایی هــا نشــان می دهــد 
کــه از ســال 1390 تاکنــون ایــن رابطــه منفــی وجــود داشــته اســت بــه 
میانگیــن  بــازده حقیقــی،  نــرخ  مثبــت شــدن  زمان هــای  در  کــه  شــکلی 
ــوده اســت امــا در  ــه دارایی هــا تنهــا معــادل 1.6 درصــد ب ــازده ماهان ــرخ ب ن
ــا  ــازده حقیقــی، بازدهــی بازارهــای دارایــی ب زمان هــای منفــی شــدن نــرخ ب

رشــد حــدود ســه برابــری بــه محــدوده 4.3 درصــد افزایــش می یابــد.

بازدهی بازارهای دارایی در ســال 1402
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بازار سهام    

بــازار ســهام در ســال 1402 وضعیــت مطلوبــی نداشــته اســت و بــرای 
ســومین ســال متوالــی، بازدهــی کمتــر از تــورم را نصیــب ســرمایه گذاران 

خــود نمــوده اســت.
 مــواردی نظیــر کنــدی رشــد اقتصــاد جهانــی و کاهــش ســطح قیمــت 
کالاهــای پایــه، عــدم رشــد نــرخ ارز ســامانه نیمــا، سیاســت های پولــی 
انقباضــی و کاهــش نــرخ رشــد نقدینگــی، افزایــش قابــل ماحظــه نــرخ 
بهــره و بدبینــی مفــرط ســهامداران نســبت بــه بــازار ســرمایه، مجمــوع 
ــازار ســهام در ســال 1402 را موجــب  ــن ب ــوده کــه بازدهــی پایی مــواردی ب

شــده اســت. 
نکتــه مهــم در رابطــه بــا وضعیــت بــازار ســهام، مســاله عقب ماندگــی 
بــه  نســبت  بــزرگ  و صنایــع  قیمــت ســهام شــرکت ها  قابــل ماحظــه 
ــع در ســال قبــل  ــر اســت؛ بررســی تغییــرات قیمتــی صنای ــع کوچکت صنای
نشــان می دهــد کــه رابطــه معکوســی میــان تغییــرات قیمتــی و انــدازه 
صنایــع وجــود دارد بــه شــکلی کــه صنایــع بــزرگ نظیــر کانه هــای فلــزی، 
شــیمیایی و فلــزات اساســی، کمتریــن میــزان رشــد را ثبــت نموده انــد. 
ــی و از ســوی  ــه دلیــل کاهــش قیمت هــای جهان ایــن موضــوع از یکســو ب

ــوده اســت. ــرخ ارز ســامانه نیمــا ب ــل عــدم رشــد ن ــه دلی دیگــر ب
 بــا توجــه بــه آنکــه در ســال جــاری، هــر دو متغیــر مذکــور بــه احتمــال 
ــا محوریــت  ــازار ســهام ب ــد داشــت، رشــد ب ــد صعــودی خواهن ــی رون بالای

گروه هــا و صنایــع بــزرگ نیــز مــورد انتظــار خواهــد بــود.

رشــد ســالانه ارزش بورس تهران
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روند یکســاله ارزش معامات اشــخاص حقیقی و حقوقی در ســهام در نمودار زیر نشــان داده شــده اســت:
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حقیقــی               حقوقــی              مجمــوع

بــازار  ایــن  کــه جذابیــت  بــازار ســهام ســبب شــده  نامناســب  شــرایط 
بــرای معامله گــران کاهــش یابــد بــه شــکلی کــه ارزش معامــات در ســال 
ایــن رقــم، کمتریــن  بــه رقــم 26 میلیــارد دلار کاهــش یافتــه کــه   1402
میــزان معامــات ســهام در پنــج ســال اخیــر محســوب می شــود. لازم بــه 
ذکــر اســت کــه در ســال 1402، ســهامداران حقیقــی بــه صــورت خالــص 
بــازار ســرمایه  از  را  از دارایــی خــود  از 36 هــزار میلیــارد تومــان  بیــش 
بــه  می شــود.  محســوب  ماحظــه  قابــل  رقمــی  کــه  نموده انــد  خــارج 
نظــر می رســد کــه تغییــر نگــرش ســهامداران حقیقــی نســبت بــه بــازار 
ســرمایه، از مهمتریــن الزامــات تغییــر رونــد بــازار ســرمایه اســت کــه البتــه 

امــری بســیار دشــوار خواهــد بــود

ارزش معامــات ســالانه بــورس تهران- میلیارد دلار
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در رابطــه بــا عملکــرد حقیقــی بــازار ســرمایه نیــز بایــد توجــه داشــت 
کــه مســاله کاهــش بهــای جهانــی و افــت درآمــد صادراتــی شــرکت ها در 
ــه شــکلی کــه مجمــوع ســود  ــوده اســت ب ســال 1402، موضوعــی جــدی ب
شــرکت های بورســی در ســال 1402 بــه رقــم 18.2 میلیــارد دلار رســیده 
ایــن رقــم، کاهــش 3 میلیــارد دلاری را طــی دو ســال اخیــر  کــه  اســت 
ــی و عــدم کاهــش  ــی بازارهــای جهان ــداوم شــرایط فعل نشــان می دهــد. ت
نــرخ بهــره بــه معنــای تــداوم رونــد نزولــی درآمــد بنگاه هــا در ســال 1403 

ــود. خواهــد ب

روند یکســاله تغییرات نســبت P/E ماهیانه بازار نیز در شــکل زیر نشــان داده شــده اســت.

ســود محقق شــده شــرکت ها در یک دهه اخیر
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در رابطــه بــا بــازار اولیــه نیــز بایــد توجــه داشــت کــه در ســال 1402 و 
و  بــورس  بازارهــای  در  را  خــود  ســهام  جدیــد  شــرکت   19 مجمــوع  در 
ــن  ــارد تومــان تامی ــق 5500 میلی ــن طری ــد و از ای ــورس عرضــه نموده ان فراب
مالــی نموده انــد. در مقــام مقایســه بایــد توجــه داشــت کــه ایــن رقــم، 
ــی از طریــق عرضــه اوراق در چهــار ســال اخیــر  کمتریــن میــزان تامیــن مال

ــا ارقــام مربــوط بــه ســال 1398 برابــری   محســوب می شــود و ســطح آن ب
می کنــد.

   بازار اوراق
بــازار اوراق تامیــن مالــی در ســال 1402 شــرایط چنــدان مناســبی نداشــته 
ــه صــورت خالــص )انتشــار  ــازار اوراق در ســال گذشــته و ب اســت. ارزش ب
منهــای سررســید( تنهــا معــادل 15 درصــد )حــدود 100 هــزار میلیــارد تومــان( 
افزایــش یافتــه کــه ایــن رقــم عــاوه بــر آنکــه کمتریــن نــرخ رشــد یــک دهــه 
اخیــر محســوب می شــود، بســیار کمتــر از کمتریــن نرخ هــای رشــد قبلــی 

اســت. 
ارزش کل تامیــن مالــی از طریــق انتشــار اوراق بدهــی در شــکل رو بــه رو 

نشــان داده شــده اســت.

مجمــوع ارزش تامیــن مالــی از طریــق عرضه اولیه
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ارزش  کــه  گفــت  می تــوان   1402 ســال  تــورم  نــرخ  گرفتــن  نظــر  در  بــا 
حقیقــی بــازار اوراق تامیــن مالــی بیــش از 20 درصــد کاهــش یافتــه اســت. 
ایــن موضــوع بــه معنــای آن اســت کــه ســطح تامیــن مالــی اقتصــاد ایــران 
)بخــش دولتــی و شــرکتی( در ســال 1402 نســبت بــه ســال قبــل از آن 

کاهــش یافتــه اســت.

بــازار  ایــن  ترکیــب  اوراق،  بــازار  کمیــت  بــه  مربــوط  تغییــرات  کنــار  در 
نیــز در ســال قبــل بــه شــکلی تغییــر کــرده کــه ســهم اوراق دولتــی بــه 
شــرکتی  اوراق  ســهم  مقابــل  در  و  یافتــه  افزایــش  محسوســی  صــورت 
کاهــش یافتــه اســت. آمارهــا نشــان می دهــد کــه ســهم اوراق شــرکتی 
از حــدود 30 درصــد در ابتــدای ســال 1402 بــه کمتــر از 25 درصــد در 
پایــان ســال رســیده اســت و ایــن موضــوع بــه معنــای کاهــش تامیــن مالــی 
بخــش خصوصــی از طریــق بــازار اوراق اســت. لازم بــه ذکــر اســت کــه 
ارزش اوراق شــرکتی در ســال 1402 و بــه صــورت خالــص )انتشــار منهــای 

سررســید( حــدود 15 هــزار میلیــارد تومــان کاهــش یافتــه اســت.
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بــا توجــه بــه وضعیــت انقباضــی متغیرهــای پولــی در ســال 1402 و کمبــود 
نقدینگــی از یکســو و افزایــش نیــاز بخــش دولتــی و بخــش خصوصــی بــه 
منابــع از ســوی دیگــر، نــرخ ســود در بــازار اوراق افزایــش محسوســی را 
تجربــه کــرده اســت. میانگیــن نــرخ ســود اوراق در پایــان اســفندماه 1402 
بــه رقــم 32 درصــد نزدیــک شــده کــه یــک رکــورد تاریخــی بــرای ایــن متغیــر 
محســوب می شــود و نســبت بــه ابتــدای ســال، رشــدی معــادل 5.5 واحــد 
درصــد را نشــان می دهــد. نکتــه مهــم در زمینــه نــرخ ســود، مســاله ورود 
نــرخ ســود حقیقــی )نــرخ ســود اســمی منهــای تــورم( بــه دامنــه مثبــت 
بــرای نخســتین بــار طــی شــش ســال اخیــر اســت. در صــورت تــداوم ایــن 
ــی  ــن مال ــرای تامی ــه تقاضــا ب ــه رفت ــر آن اســت کــه رفت شــرایط، انتظــار ب
کاهــش یابــد و ایــن موضــوع بــه معنــای کاهــش ســطح فعالیــت اقتصــادی 

بنگاه هــا و نــرخ رشــد اقتصــادی خواهــد بــود.
نکتــه مهــم دیگــر در رابطــه بــا وضعیــت بــازار اوراق تامیــن مالــی، فضــای 
نامناســب بــرای انتشــار اوراق جدیــد تــا پایــان ســال اســت؛ در کنــار بــالا 
بــودن نــرخ ســود کــه مانــع مهمــی بــرای انتشــار اوراق محســوب می شــود، 
آمارهــا نشــان می دهــد کــه تــا پایــان ســال 1403 حــدود 175 هــزار میلیــارد 
تومــان از اوراق موجــود سررســید خواهنــد شــد و ایــن بــه معنــای امــکان 
تغییــر جــدی در  )بــدون  اوراق جدیــد  اوراق مذکــور توســط  جایگزینــی 
ــا رقــم 225 هــزار  ــازار و نــرخ ســود( اســت. مقایســه ایــن رقــم ب تعــادل ب
میلیــارد تومــان سررســید اوراق در ســال 1402 نشــان می دهــد کــه خــروج 
اوراق در ســال 1403 نســبت بــه ســال 1402 کاهــش خواهــد یافــت و 
ایــن موضــوع بــه معنــای آن اســت کــه فشــار عرضــه اوراق در ســال 1403 
ــالا خواهــد بــود و ایــن موضــوع چالــش مهمــی بــرای  بــه صــورت نســبی ب

کاهــش نــرخ ســود خواهــد بــود.

اوراق سررسیدشــونده طی ماه های آینده
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روند یکســاله ارزش معامات اشــخاص حقیقی و حقوقی در اوراق بدهی به شــرح زیر می باشــد:
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1-11- گواهینامه ها و  جوایز

توضیحاتموضوعردیف

چهاردهمین رویداد "جایزه ملی 1
مدیریت مالی ایران"

رویداد "جایزه ملی مدیریت مالی ایران" هر ساله با اهدافی در جهت حمایت، ارتقا و توسعه مدیریت مالی کشور برگزار می شود، "گروه 
توســعه مالی مهرآیندگان" موفق به کســب تندیس ســیمین شــد. در این رویداد، پس از ارزیابی شرکت کنندگان بر اساس شاخص های 
تخصصی مالی، حســابداری و عملکردی توســط نخبگان و اســاتید خبره، از ســازمان های حائز رتبه در ســه بخش تندیس، تقدیرنامه و 

گواهینامه، قدردانی شد.

بیست و یكمین دوره "جایزه ملی 2
تعالی سازمانی"

پیــاده ســازی مــدل تعالــی ســازمانی، یكــی از مهمتریــن اقدامــات بــرای پیمــودن مســیری اســت كــه مهرآینــدگان را بــه گــروه تــراز بــازار 
 ســرمایه تبدیــل مــی كنــد. در ایــن راســتا، "گروه توســعه مالــی مهر آیندگان" توانســت در اولین حضــور خود و در بیســت و یكمین دوره

 "جایزه ملی تعالی سازمانی" موفق به كسب گواهی تعهد به تعالی سازمانی شود.

 انتخاب "گروه توســعه مالی مهرآیندگان" به عنوان "واحد نمونه اســتان تهران" در ســی و پنجمین جشــنواره امتنان. جشــنواره امتنان سی و پنجمین جشنواره "امتنان"3
هر ساله با هدف شناسایی و تکریم برگزیدگان جامعه کار و تولید و ترویج و تقویت فرهنگ کار برگزار می شود. 

4AA- کسب رتبه اعتباری

شــرکت رتبه بندی اعتباری پایا براســاس گزارش تهیه شــده توســط گروه کاری رتبه بندی و نظر کمیته رتبه بندی، رتبه اعتباری بلندمدت 
)-AA( و رتبه اعتباری کوتاه مدت )+A1( را به این شرکت تخصیص داد.

" گروه توسعه مالی مهر آیندگان" در کمتر از یکسال موفق به ارتقای رتبه اعتباری شده است.
لازم به ذکر اســت عواملی چون عملکرد شــرکت و مقایســه آن با وضعیت بازار، کارایی پرتفوی شــرکت، نقدشــوندگی و در کل مجموعه 

عوامل کمی و کیفی در کاهش و افزایش رتبه یک شرکت تاثیر گذار است.
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شرح

سال 1401سال 1402

تحصیلاتمتوسط تعداد کارکنان )نفر(تحصیلاتمتوسط تعداد کارکنان )نفر(

برون قراردادیرسمی
کمتر از جمعسپاری

کارشناسی کارشناسیدیپلمدیپلم
برون قراردایرسمیدکتریارشد

کمتر از جمعسپاری
کارشناسی کارشناسیدیپلمدیپلم

دکتریارشد

کارکنان 
05005033162350460463313234اداری 

0۵00۵0۳۳1۶2۳۵04۶04۶۳۳1۳2۳4جمع

2-اطلاعات مربوط به وضعیت مالی و عملکرد مالی
2-1-فهرست زمن و ساختمان

1-12-تعداد کارکنان

متراژ )متر مربع(موقعیت مکانیوضعیت مالکیتنوع کاربریارزش دفتریاستهلاک انباشتهبهای تمام شدهشرح دارایی

زمین

تهران، 6 دانگاداری4,143,58104,143,581زمین شیخ بهائی
1,404میدان شیخ بهائی

تهران،کاووسیه6 دانگاداری1,600,00001,600,000زمین گاندی
487.5  خیابان آفریقا

ساختمان

تهران، کاووسیه 6 دانگاداری250,0004,904245,096ساختمان گاندی
1287.20خیابان آفریقا

)مبالغ به میلیون ریال(     
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2-2-دعاوی حقوقی
 با ا همیت له / علیه شرکت:

شــایان ذکــر اســت پرونــده حقوقــی بااهمیتــی لــه یــا علیــه شــرکت وجــود 
نــدارد.

2-3- جایگاه شرکت در صنعت
مقایسه با شرکت های هم گروه    

نشــان   1402 ســال  در  ســرمایه گذاری  شــرکت های  وضعیــت  بررســی 
می دهــد کــه ایــن گــروه، ســهم 5.3 درصــدی از بــازار ســرمایه را در اختیــار 
ــه ای اســت کــه مجمــوع  ــه گون ــازاری، وضعیــت ب دارد. از منظــر عملکــرد ب
ارزش بــازار ایــن گــروه در ســال 1402 معــادل 15.8 درصــد افزایــش یافتــه 

اســت. 
مهــر  مالــی  توســعه  گــروه  مقایســه  ســودآوری،  و  عملکــردی  منظــر  از 
آینــدگان بــا ســایر شــرکت های گــروه ســرمایه گذاری نشــان می دهــد کــه 
ســود خالــص ایــن گــروه در دوازده ماهــه ســال 1402 بــه رقــم 6.8 هــزار 
میلیــارد تومــان رســیده اســت کــه ایــن رقــم، بالاتریــن میــزان ســودآوری در 

بیــن تمامــی شــرکت های همگــروه محســوب می شــود.
 لازم بــه ذکــر اســت کــه در ســال گذشــته نیــز وضعیــت مشــابهی وجــود 
داشــته و مهرآینــدگان بالاتریــن میــزان ســودآوری را ثبــت نمــوده اســت. 
البتــه اطاعــات مالــی برخــی شــرکت های ســرمایه گذاری نظیــر وبانــک 

هنــوز در دســترس نمی باشــد. 
در کنــار ســطوح بــالای ســودآوری، رشــد ســود خالــص مهرآینــدگان نیــز 
نســبت بــه ســال قبــل بســیار قابــل ماحظــه بــوده و نــرخ 61 درصــدی 
را ثبــت نمــوده اســت کــه یکــی از بالاتریــن ارقــام در بیــن شــرکت های 

می شــود. محســوب  همگــروه 

ارزش بازار شــرکت های ســرمایه گذاری در پایان 1402- هزار میلیارد تومان

وبانک وسپهر صبا ومهان ونیکی آریان وسپه وپترو وبهمن وصنعت وتوسم

36.7 35.2 34.7

27.3 26.9
23.6

12.8

6.5 6.0 4.4 4.0

ومهانوسپهر ونیکی وسپه وبهمن وتوسموصنعت

مقایســه ســود خالص شــرکت های ســرمایه گذاری در دو ســال اخیر- هزار میلیارد تومان

6.8

% 61 % 14 % 40 % 62 % 69 % 23 % 10

4.2 3.6 4.1
2.9

4.0

2.4
1.2

2.0
1.0 1.2 0.8 0.8

3.9

نرخ رشد             دوازده ماهه 1402               دوازده ماهه 1401
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بررســی و مقایســه بازدهی مهرآیندگان با ســایر گزینه های ســرمایه گذاری 
نشــان می دهــد کــه در ســال 1402 بــازده قیمتــی ســهام مهرآینــدگان معــادل 
28.4 درصــد بــوده کــه از تمامــی کاس هــای دارایــی بیشــتر بــوده اســت. 
همچنیــن بــا احتســاب ســود نقــدی تعلق گرفتــه بــه ســهامداران )کــه بــدون 
ــازده قیمتــی بــه محــدوده 40 درصــد  فاصلــه نیــز پرداخــت شــده اســت( ب
رســیده اســت. بــه ایــن ترتیــب، مهرآینــدگان نــه تنهــا توانســته کــه بازدهــی 
فراتــر از ســایر بازارهــا را نصیــب ســرمایه گذاران خــود نمایــد بلکــه بازدهــی 

بالاتــر از تــورم را نیــز ثبــت نمــوده اســت.
رشــد ســریع تر قیمــت ســهام مهرآینــدگان در مقابــل شــاخص کل ســبب 
شــده تــا نســبت ارزش بــازار مهرآینــدگان بــه ارزش بــازار بــورس تهــران 
بــه صــورت پیوســته افزایــش یابــد. برایــن اســاس، نســبت ارزش بــازار 
مهرآینــدگان بــه بــورس تهــران در اســفند 1401 )انتقــال از فرابــورس بــه 
بــورس( معــادل 0.3 درصــد بــوده اســت و ایــن نســبت در حــال حاضــر بــه 

0.35 درصــد رســیده اســت

مقایسه بازده مهرآیندگان با کاس های دارایی در سال 1402 39.9

28.4
24.824.223.4

17.3

11.0
4.9
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ثابت

مسکن مهرآیندگان
بازده قیمتی

مهرآیندگان
بازده قیمتی

+
سود نقدی

صد
در

0.35

ند
سف

ا

ین
ورد

فر

ت
ش

یبه
ارد

داد
خر تیر

داد
مر

ور
هری

ش هر
م

ان
آب ذر
آ

ی 
د

من
به

ند
سف

ا

ین
ورد

فر

ت
ش

یبه
ارد

نسبت ارزش بازار ومهان به ارزش بورس تهران

صد
در

0.30

0.31 0.31

0.35

0.32
0.33

0.31 0.31

0.34 0.34 0.35
0.35

0.36

0.35

0.37
0.36
0.35
0.34
0.33
0.32
0.31
0.30
0.29

1402 1403



40

افزایــش قابــل ماحظــه قیمــت ســهام مهرآینــدگان  بازدهــی مناســب و 
نســبت به قیمت ســهام ســایر شــرکت ها ســبب شــده تا از میانه های ســال 
1400 تاکنــون نســبت قیمــت بــه ارزش پورتفــوی بورســی مهرآینــدگان رشــد 
چشــمگیری داشــته باشــد و در اردیبهشــت 1402 بــه محــدوده بالاتــر از 80 

درصــد برســد.
بازدهــی مناســب مهرآینــدگان در ســال 1402 بــه شــکلی اســت کــه نــه تنهــا 
بیــش از ســایر دارایی هــا، بالاتــر از بــازار ســهام و جلوتــر از تــورم بــوده بلکــه در 
مقایســه بــا صندوق هــای ســرمایه گذاری ســهمی نیــز وضعیــت مهرآینــدگان 
بهتــر بــوده اســت بــه شــکلی کــه تنهــا 5 درصــد از صندوق های ســرمایه گذاری 

ســهمی موفــق بــه کســب بازدهــی بالاتــر از ســهام مهرآینــدگان شــده اند.
در نهایــت بایــد توجــه داشــت کــه بــازده مناســب مهرآینــدگان طــی ســال های 
اخیــر ســبب شــده تــا خــروج ســهامداران حقیقــی از ایــن نمــاد بــه شــکل 
محسوســی کاهــش یابــد. بــر ایــن اســاس، در طــول ســال 1402 ســهامداران 
حقیقــی تنهــا 10 درصــد از دارایــی خــود از ســهام مهرآینــدگان را بــه فــروش 
ــی اســت کــه نســبت مذکــور در ســال های 1400 و  رســانده اند و ایــن در حال

1401 بــه ترتیــب معــادل 28 درصــد و 25 درصــد بــوده اســت.

نسبت قیمت به ارزش پورتفوی بورسی
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در رابطــه بــا وضعیــت پورتفــوی شــرکت گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان نیــز بایــد توجــه داشــت کــه در حــال حاضــر صنایــع و گروه هــای بــزرگ بــازار ســهام 
نظیــر فرآورده هــای نفتــی، محصــولات شــیمیایی، انبــوه ســازی، امــاک و مســتغات و  چندرشــته ای صنعتــی بیــش از نیمــی از پورتفــوی شــرکت را بــه خــود 

اختصــاص داده انــد. 

محصولات شیمیایی %17

استخراج کانه های فلزی  %6

فلزات اساسی %2

شرکت های چند رشته ای صنعتی  %8

صندوق سرمایه گذاری قابل معامله %5

فعالیت های کمکی به نهاد های مالی واسط  %6

فرآورده های نفتی ،کک و سوخت هسته ای   %22

سرمایه گذاریها  %1

سیمان،آهک و گچ  %6

مواد و محصولات دارویی  %1

انبوه سازی،املاک و مستغلات  %9

استخراج نفت گاز و خدمات جنبی جز اکتشاف   %3

رایانه و فعالیت های وابسته به آن  %1

عرضه برق،گاز،بخار و آب گرم  %3

ساخت محصولات فلزی  %1 سایر صنایع  %3 بانک ها و موسسات اعتباری  %4

بیمه و صندوق بازنشستگی به جز تامین اجتماعی  %2

خدمات فنی و مهندسی  %0

واسطه گریهای مالی و پولی %0

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .

41
    پرتفوی    به تفکیک صنعت
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وضعیت سرمایه گذاری های شرکت  در سال مالی منتهی به
 29 اسفند 1402 و مقایسه ی آن با سال قبل به این شرح است:

1402/12/291401/12/29شرح

بهای تمام شدهدرصد به جمع کل بهای تمام شدهدرصد به جمع کل 

5.96,297,854%4.06,151,023%بانکها و موسسات اعتباری 

5.15,441,120%16.625,411,382%محصولات شیمیایی 

8.38,929,137%6.19,389,679%استخراج کانه های فلزی 

2.42,589,831%2.43,666,933%فلزات اساسی 

11.111,961,692%7.511,492,457%شرکتهای چند رشته ای صنعتی 

13.114,085,931%4.87,277,920%صندوق سرمایه گذاری قابل معامله 

5.45,818,978%5.68,552,456%فعالیت های کمکی به نهادهای مالی واسط 

1.81,934,251%2.53,801,842%بیمه وصندوق بازنشستگی به جزتامین اجتماعی 

11.111,910,515%21.632,988,357%فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای 

1.11,202,388%1.11,695,845%سرمایه گذاری ها 

9.710,453,639%6.29,444,162%سیمان، آهک و گچ 

2.52,708,192%1.42,137,961%مواد و محصولات دارویی 

12.513,482,888%8.613,086,440%انبوه سازی، اماک و مستغات 

0.00%0.2317,516%ماشین آلات و تجهیزات

0.00%3.24,951,910%استخراج نفت گاز و خدمات جنبی جز اکتشاف

0.3327,565%0.00%خودرو و ساخت قطعات 

0.6691,569%0.024,688%خدمات فنی و مهندسی 

0.199,996%0.4616,890%واسطه گریهای مالی و پولی 

1.21,251,901%0.71,004,980%رایانه و فعالیت های وابسته به آن 

0.4382,065%0.2382,065%کشاورزی دامپروری و خدمات وابسته به آن 

3.94,174,235%2.74,131,055%عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم 

0.1116,180%0.00%استخراج زغال سنگ

1.71,781,989%1.21,781,989%ساخت محصولات فلزی 

0.013,547%0.00%حمل و نقل آبی 

0.2180,464%0.065,649%محصولات غذایی و آشامیدنی به جز قند و شکر 

0.2171,209%0.4586,561%اطاعات و ارتباطات

1.31,429,177%2.53,879,515%سایر صنایع 

10010۷,4۳۶,۳1۳%1001۵2,۸۳9,2۷۵%جمع

)مبالغ به میلیون ریال(     وضعیت سرمایه گذاری ها به تفکیک نوع صنعت                                                                                                  



43 ن مها و ی     پرتفو ز  رو رزش  ا ز  ا صنعــت  ســهم        
صنعت ــک  تفکی به   

چندرشته ای صنعتی%17

 سایر
%3

واسطه گری های مالی و پولی%0
غذایی بجز قند وشکر %0

فنی و مهندسی %0
زراعت و خدمات وابسته %0
ماشین آلات و تجهیزات %0

اطلاعات و ارتباطات %0
رایانه %0

استخراج کانه های فلزی %16

بانکها و موسسات اعتباری%10

فرآورده های نفتی %9
سیمان آهک گچ %9

بیمه و بازنشستگی %8

شیمیایی%7

فلزات اساسی %5

انبوه سازی املاک و مستغلات %4

دارویی %3

سرمایه گذاری %2

استخراج نفت گاز جز اکتشاف %2

صندوق سرمایه گذاری قابل معامله %2

فعالیت های کمکی به نهاد های مالی واسط  %1

عرضه برق،گاز، بخار و آب گرم %1
ساخت محصولات فلزی%1

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .
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ارزش روز و بهای تمام شده    
درصد بهای تمام بهای تمام شدهصنعت پرتفوی ومهان به تفکیک صنعت

درصد ارزش بازار از کلارزش بازارشده از کل

17%861,140,340%11,492,457چندرشته ای صنعتی

16%656,431,824%9,389,679استخراج کانه های فلزی

10%437,428,838%6,151,023بانکها و موسسات اعتباری

9%2232,404,180%32,988,357فرآورده های نفتی

9%631,350,764%9,444,162سیمان آهک گچ

8%229,604,459%3,801,842بیمه و بازنشستگی

7%1726,080,447%25,411,382شیمیایی

5%219,165,363%3,666,933فلزات اساسی

4%913,825,691%13,086,440انبوه سازی اماک و مستغات

3%19,988,356%2,137,961دارویی

2%18,244,403%1,695,845سرمایه گذاریها

2%36,437,240%4,951,910استخراج نفت گاز جز اکتشاف

2%56,210,273%7,277,920صندوق سرمایه گذاری قابل معامله

1%63,978,127%8,552,456فعالیتهای کمکی به نهاد های مالی واسط

1%33,974,086%4,131,055عرضه برق،گاز،بخار و آب گرم

1%12,667,055%1,781,989ساخت محصولات فلزی

0%11,062,839%1,004,980رایانه

0%0376,808%586,561اطاعات و ارتباطات

0%0366,366%317,516ماشین آلات و تجهیزات

0%0199,838%382,065زراعت و خدمات وابسته

0%0103,445%24,688فنی و مهندسی

0%055,366%65,649غذایی بجز قند وشکر

0%015,200%616,890واسطه گریهای مالی و پولی

3%311,387,632%3,879,515سایر

100%100362,498,940%152,839,275مجموع

)مبالغ به میلیون ریال(     
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)NAV( خالص ارزش دارایی ها     
محاسبه خالص ارزش دارایی ها

درصد تغییرات1402/12/291401/12/29شرح

)1.36%(362,498,940367,486,658ارزش روز پرتفوی شرکت

42%)107,436,312()152,839,275(بهای تمام شده پرتفوی شرکت

)19.38%(209,659,665260,050,346ارزش افزوده پرتفوی

حقوق صاحبان سهام

50%45,000,00030,000,000سرمایه

50%4,500,0003,000,000اندوخته قانونی

56%84,162,25154,072,283سود انباشته

54%133,662,25187,072,283جمع حقوق صاحبان سهام

)1.09%(343,321,916347,122,629مجموع خالص ارزش دارایی های شرکت

50%45,000,000,00030,000,000,000تعداد سهام

-7,62911,571خالص ارزش دارایی های شرکت به ازای هر سهم- ریال

-6,0707,150قیمت روز سهم )ریال(

)P/NAV( 29%۶2%۸0%نسبت قیمت به خالص ارزش دارایی ها به ازای هر سهم

)مبالغ به میلیون ریال(     

* ارزش افــزوده ای بــرای شــرکت های غیــر بورســی درنظــر گرفتــه نشــده و 
ارزش روز آن  هــا معــادل بهــای تمــام شــده در محاســبات لحــاظ شــده اســت.
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دارایی های بورسی که بیشر از 1 درصد از     
ارزش روز پرتفوی را     تشکیل می دهند    

دارایی های بورسی که بیشر از 1 درصد از      
 بهای تمام شده پرتفوی را تشکیل می دهند

بهای تمام شده نام شرکت
کل

بهای تمام شده 
ارزش روز به کل ارزش روزبه کل - درصد

- درصد 

17%760,560,294%11,010,447سر. غدیر
12%444,062,978%6,069,150گل گهر

8%1828,832,514%27,866,439پالایش نفت اصفهان

7%124,947,575%935,523بانک ملت

6%423,387,604%6,697,931سیمان فارس و خوزستان

6%1422,873,723%22,114,650صنایع پتروشیمی خلیج فارس

6%122,611,470%2,045,846بیمه البرز

4%016,035,149%594,636ملی صنایع مس ایران

4%813,186,780%12,862,169سر. ساختمان ایران

3%110,891,784%1,247,743چادرملو

2%07,238,701%650,087سر. توسعه صنعت و تجارت

2%37,118,654%3,845,787بانک اقتصاد نوین

2%15,479,574%1,248,378بیمه ما

1%03,758,156%604,373بانک سینا

1%33,401,746%4,951,910مهندسی و ساختمان صنایع نفت )حق تقدم(

۸1%۶۷294,۳۸۶,۷02%102,۷4۵,0۷1مجموع

)مبالغ به میلیون ریال(     

بهای تمام شده نام شرکت
کل

بهای تمام شده 
ارزش روز به کل ارزش روزبه کل - درصد

- درصد 

8%1828,832,514%27,866,439پالایش نفت اصفهان

6%1422,873,723%22,114,650صنایع پتروشیمی خلیج فارس
4%813,186,780%12,862,169سر. ساختمان ایران

17%760,560,294%11,010,447سر. غدیر
6%423,387,604%6,697,931سیمان فارس و خوزستان

12%444,062,978%6,069,150گل گهر
1%33,401,746%4,951,910مهندسی و ساختمان صنایع نفت )حق تقدم(

2%37,118,654%3,845,787بانک اقتصاد نوین
1%22,849,725%3,463,112تولید برق عسلویه مپنا

1%23,035,494%2,550,029مهندسی و ساختمان صنایع نفت
6%122,611,470%2,045,846بیمه البرز

1%12,109,326%1,879,766فولاد مبارکه اصفهان
0%11,517,875%1,862,164پتروشیمی فن آوران

1%12,104,903%1,788,758نفت سپاهان
1%12,667,055%1,781,990نورد و لوله اهواز

1%12,403,018%1,625,659سیمان خاش
67%74242,723,159%112,415,810مجموع

)مبالغ به میلیون ریال(     )مبالغ به میلیون ریال(     
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مقایسه سهم صنایع از ارزش روز در پرتفوی     
ومهان و بازار سرمایه در ابتدای سال 1402

مقایسه سهم صنایع از ارزش روز در پرتفوی     
ومهان و بازار سرمایه در انتهای سال 1402
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سرمایه گذاری ارزشمند است

ن  مها و ی  پرتفو ز  رو رزش  ا ز  ا یــع  صنا ســهم  ت  ا تغیــیر        
1 4 0 2 ل  سا ر  د
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مقایسه ومهان با شرکت های     

سرمایه گذاری مشابه در بازار سرمایه
بــه منظــور بررســی عملکــرد شــرکت گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان، بــه 
بازدهــی  گــذاری شــامل  پارامترهــای اصلــی هــر شــرکت ســرمایه  مقایســه 
ســهام، رشــد ارزش پرتفــوی، ســود فــروش ســرمایه گذاری ها و درآمــد حاصــل 

از ســود نقــدی پرداختیــم.
 در همیــن خصــوص بــه بررســی 13 شــرکت ســرمایه گذاری بــا ســاختار درآمــدی 
ــه رو  ــه شــرح نمــودار رو ب ــم. شــرکت های مذکــور ب مشــابه ومهــان اقــدام نمودی

اســت.

وخارزم

ونیکی

وتوسم

وبهمن

وبانک

وسپه

و مدیر

و سپهر

و پویا

و بوعلی

وکبهمن

صبا
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نرخ رشد ارزش بازار     

رشد ارزش پرتفوی  بورسی     رشد سود نقدی دریافتی   

سود حاصل از فروش سرمایه گذاری ها       

ومهان                      میانگین شرکت های سرمایه گذاری

ومهان                      میانگین شرکت های سرمایه گذاریومهان                      میانگین شرکت های سرمایه گذاری

ومهان                      میانگین شرکت های سرمایه گذاری

14021401میانگین 2 سال اخیر14021401میانگین 2 سال اخیر

14021401میانگین 2 سال اخیر 14021401میانگین 2 سال اخیر
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محاسبه نقدشوندگی نماد ومهان    
 براساس معیار نقدشوندگی آمیهود

معیــار عــدم نقدشــوندگی آمیهــود بــر ایــن اســاس اســتوار اســت کــه اگر قیمت 
ســهام در واکنــش بــه حجــم کوچکــی از معامــات بــه مقــدار قابــل توجهــی 
تغییــر کنــد، ســهام نقدشــوندگی پایین تــری دارد. بنابرایــن معیــار آمیهــود، 
اندازه گیــری  ســفارش  بــه جریــان  نســبت  را  ســهام  بــازار  قیمــت  واکنــش 
از  عــدم نقدشــوندگی اســت،  بیانگــر  آمیهــود  کــه معیــار  آنجــا  از  می کنــد. 
بــه عنــوان معیــار نقدشــوندگی اســتفاده می کنیــم؛ در  قرینــه )منفــی( آن 
نتیجــه هرچــه عــدد بدســت آمــده کوچکتــر باشــد، نقدشــوندگی ســهم کمتــر 
اســت. بررســی ایــن معیــار بــر نمــاد ومهــان نشــان می دهــد کــه نقدشــوندگی 
نمــاد مذکــور از ســال 1400 رونــد صعــودی داشــته و دائمــا در حــال تقویــت 
اســت و در ســال 1402 بهتریــن وضعیــت نقدشــوندگی در 4 ســال اخیــر را 

داشــته اســت.

ومهان از منظر نسبت های مالی و ریسک    
نسبت های بازده تعدیل شده با ریسک

ایــن گــروه از نســبت ها عملکــرد ســبد ســهام بــر حســب ریســک پذیرفته شــده 
را نشــان می دهنــد. جهــت ارزیابــی عملکــرد ســبد ســهام ســریع المعامله و 
نمــاد ومهــان و همچنیــن مقایســه آن هــا بــا عملکــرد رقبــا در ســال مالــی منتهــی 

بــه اســفند 1402 از شــاخص های رو بــه رو اســتفاده شــده اســت.

نسبت شارپ

نسبت ترینر

نسبت سورتینو

نسبت اطاعاتی

نسبت کالمار

آلفا جنسن

صرف ریسک ماهانه به ازای 
هر واحد ریسک

ریسک ماهانه به ازای هر 
واحد ریسک سیستماتیک

صرف ریسک ماهانه به ازای 
هر واحد ریسک نامطلوب

مازاد بازده ماهانه کسب 
شده نسبت به شاخص به 
ازای هر واحد خطای ردیابی

صرف ریسک سالانه به ازای هر واحد 
ریسک اوج به حضیض 

مازاد بازده ماهانه تحقق یافته از 
بازده مورد انتظار

)CAPM بر اساس مدل( 

معیار آمیهود تعدیل شده
1399 1400 1401 1402
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ــا هم رقبایــش در   درنمــودار متوســط بــازده ماهانــه نمــاد ومهــان در مقایســه ب
ــر ایــن اســاس، نمــاد ومهــان در 12  گــروه ســرمایه گذاری ها را نشــان می دهــد. ب
ماهــه منتهــی بــه اســفند 1402، بــه طــور متوســط ماهانــه 2/4 درصــد بازدهــی 

بــرای دارنــده ســهام خــود ایجــاد کــرده اســت. 

جــدول شــاخص های ارزیابــی بــازده تعدیــل شــده بــا ریســک بــرای نمــاد ومهان 
در دوره مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 را نشــان می دهــد. بــر خــاف ســایر 
المعامله ومهــان  نســبت ها، نســبت کالمــار بــرای ســبد ســهام ســریع 

در دوره مذکــور محاســبه گردیــده اســت.

متوسط بازده شاخص کل=1/98 درصد

تفسیر مقدار نسبت

نماد ومهان به ازای هر واحد ریسک پذیرفته شده، 0/057 واحد بازده مازاد از بازده بدون ریسک کسب کرده است. 0/0۵۷ نسبت شارپ

نماد ومهان به ازای هر واحد ریسک سیستماتیک پذیرفته شده، 0/007 واحد بازده مازاد از بازده  بدون ریسک کسب کرده است. 0/00۷ نسبت ترینر

نماد ومهان به ازای هر واحد ریسک نامطلوب پذیرفته شده، 0/064 واحد بازده مازاد از بازده بدون ریسک کسب کرده است. 0/0۶4 نسبت سورتینو

نماد ومهان به ازای هر واحد خطای ردیابی، 0/149 واحد بازده مازاد از شاخص کسب کرده است. 0/149 نسبت اطلاعاتی

سبد سهام سریع المعامله ومهان به ازای هر واحد ریسک اوج به حضیض، 0/78 واحد بازده مازاد از بازده بدون ریسک کسب کرده است. 0/۷۸ نسبت کالمار

متوسط بازده ماهانه تحقق یافته نماد ومهان ، 0/6 درصد بیش از بازده مورد انتظار آن است. 0/00۶ آلفا جنسن
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نسبت شارپ    
نســبت شــارپ صــرف ریســک کســب شــده بــه ازای ریســک کل )انحــراف 
معیــار( پذیرفته شــده را نشــان می دهــد. مقایســه نســبت شــارپ نمــاد ومهــان 
ــه اســفند 1402  ــی منتهــی ب ــا شــرکت هــای هم گــروه در ســال مال در مقایســه ب

نشــان داده شــده اســت:

نسبت ترینر    
نســبت ترینــر صــرف ریســک کســب شــده بــه ازای ریســک سیســتماتیک )بتــا( 
پذیرفته شــده را نشــان می دهــد. جــدول زیــر مقایســه نســبت ترینــر نمــاد ومهــان 
در مقایســه بــا شــرکت هــای هم گــروه در ســال مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 را 

نشــان می دهــد:

نسبت سورتینو    
ــوب )نیمــه  ــه ازای ریســک نامطل نســبت ســورتینو صــرف ریســک کســب شــده ب
انحــراف معیــار( پذیرفته شــده را نشــان می دهــد. جــدول مقایســه نســبت ســورتینو 
نمــاد ومهــان در مقایســه بــا شــرکت هــای هم گــروه در ســال مالــی منتهــی بــه 

اســفند1402 را نشــان می دهــد:

مقایسه نسبت شارپ ومهان و شرکت های هم گروه

نسبت شارپ نماد

0/367 وپترو

/070 وپویا

0/0۵۷ ومهان

0/015 وصنا

0/009 وسپهر

-0/014 وتوسم

-0/032 وبهمن

-0/090 ومدیر

-0/094 وسپه

-0/113 وسبحان

-0/124 وتوصا

-0/125 ونیکی

-0/129 وخوارزم

-0/174 وکبهمن

-0/179 وبشهر

-0/187 وسنا

-0/280 ونفت

مقایسه نسبت ترینر ومهان و شرکت های هم گروه

نسبت ترینر نماد

0/025 وپترو

0/00۷ ومهان

0/006 وپویا

0/001 وسپهر

0/001 وصنا

-0/001 وتوسم

-0/004 وبهمن

-0/005 وسبحان

-0/008 وسپه

-0/009 ومدیر

-0/010 وخوارزم

-0/014 وکبهمن

-0/017 وتوصا

-0/022 وبشهر

-0/025 ونفت

-0/025 ونیکی

-0/167 وسنا

مقایسه نسبت سورتینو ومهان و شرکت های هم گروه

نسبت سورتینو نماد

0/519 وپترو

/091 وپویا

0/0۶4 ومهان

0/020 وصنا

0/011 وسپهر

-0/016 وتوسم

-0/044 وبهمن

-0/11 وسپه

-0/126 ومدیر

-0/153 وتوصا

-0/154 وسبحان

-0/170 وسنا

-0/175 ونیکی

-0/180 وکبهمن

-0/185 وخوارزم

-0/278 وبشهر

-0/302 ونفت
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نسبت اطلاعاتی    
نســبت اطاعاتی بازده مازاد کســب شــده نســبت به شــاخص به ازای ریســک 
خطــای ردیابــی )انحــراف معیــار فاصلــه از شــاخص( پذیرفته شــده را نشــان 
بــا  می دهــد. جــدول، مقایســه نســبت اطاعاتــی نمــاد ومهــان در مقایســه 
شــرکت هــای هم گــروه در ســال مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 را نشــان می دهد:

نسبت کالمار    
ــه حضیــض  ــه ازای ریســک اوج ب نســبت کالمــار صــرف ریســک کســب شــده ب
پذیرفته شــده را نشــان می دهد. جدول زیر، مقایســه نســبت کالمار ســبد ســهام 
ســریع المعامله ومهان در مقایســه با شــرکت های هم گروه در ســال مالی منتهی 

بــه اســفند 1402 را نشــان می دهــد:

لفا جنسن آ     
آلفــا جنســن، مــازاد بــازده کســب شــده ماهانــه نســبت بــه بــازده مــورد انتظــار را 
اندازه گیــری می کنــد و شــاخصی جهــت ارزیابــی عملکــرد مدیــر ســرمایه گذاری بــه 
شــمار مــی رود. در جــدول، مقایســه آلفــا جنســن ماهانــه نمــاد ومهــان در مقایســه بــا 
شــرکت های هم گروه در ســال مالی منتهی به اســفند 1402 نشــان داده شــده اســت:

مقایسه نسبت اطاعاتی ومهان و شرکت های هم گروه

نسبت اطاعاتی نماد

0/611 وپترو

0/211 وپویا

0/149 ومهان

0/059 وصنا

0/024 وسپهر

0/001 وتوسم

-0/036 وبهمن

-0/091 وسبحان

-0/107 وسپه

-0/114 ومدیر

-0/127 وتوصا

-0/142 وسنا

-0/198 وخوارزم

-0/198 ونیکی

-0/271 وکبهمن

-0/306 وبشهر

-0/404 ونفت

مقایسه نسبت کالمار سبد ومهان و شرکت های هم گروه

اوج به حضیض نسبت کالمار نماد

-%39 0/820 وسپه

-%42 0/819 وتوسم

-%41 0/۷۷9 ومهان

-%44 0/772 وپویا

-%45 0/745 وکبهمن

-%42 0/732 ونیکی

-%54 0/697 وبهمن

-%39 0/502 وخوارزم

مقایسه آلفا جنسن سهام ومهان و شرکت های هم گروه

آلفا جنسن )درصد( نماد

4/08 وپترو

1/08 وپویا

0/۶ ومهان

0/47 وسپهر

0/34 وصنا

0/03 وتوسم

-0/36 وبهمن

-0/46 وسبحان

-0/6 ومدیر

-0/73 وسپه

-1/3 وخوارزم

-1/43 وتوصا

-1/58 ونیکی

-1/84 وکبهمن

-2/55 وسنا

-2/67 وبشهر

-3/07 ونفت
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حساسیت بازده سبد سهام نسبت به 
شاخص کل

انحراف معیار
 بازده سبد سهام

اختاف کران بالا و پایین قیمت سهام سبد
 به مجموع کران ها

بتا انحراف
 معیار

ریسک 
هایلو

سنجه های ریسک     

سنجه های قیمت  محور ریسک 
ایــن ســنجه ها بــر ارزیابــی ریســک ســبد ســهام بــر اســاس داده هــای قیمتــی 
را  محــور  قیمــت  ســنجه های  هســتند.  متمرکــز  آن  تشــکیل دهنده  ســهام 

می تــوان در دو گــروه اصلــی طبقــه بنــدی کــرد:
ســنجه های نوســان: ایــن گــروه از ســنجه ها کلیــه تغییــرات قیمتــی 
ســبد ســهام، شــامل تغییــرات مثبــت یــا منفــی را بــه عنــوان ریســک شناســایی 
می کننــد. شــکل زیــر، ســنجه های نوســان اســتفاده شــده جهــت ارزیابــی 

عملکــرد ومهــان را نشــان می دهــد.

ســنجه های نوســان بــرای ســهم ومهــان در دوره مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 
نشــان داده شــده اســت. سنجه های نوسان سهام ومهان

تفسیر مقدار نسبت

حساسیت سهام  ومهان نسبت به تغییرات شاخص کل برابر با 0/669 می باشد. 0/669 بتا )نسبت به شاخص کل(

تغییرات بازده سهام ومهان نسبت به میانگین آن برابر با 0/087 می باشد. 0/087 انحراف معیار

فاصله میان کران های بالا و پایین قیمت سهام  ومهان  به طور متوسط 1/6 درصد است. 0/016 ریسک هایلو
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بتا     
بتــا نشــان دهنده حساســیت بازدهــی ســهام نســبت بــه بازدهــی 
شــاخص کل می باشــد. جــدول زیــر، مقایســه بتــا ســهام ومهــان در 
مقایســه بــا شــرکت هــای هم گــروه در ســال مالــی منتهــی بــه اســفند 
1402 را نشــان می دهــد. یافته هــا بیانگــر تدافعــی بــودن ســهام ومهــان 

ــا ســهام( در ســال مذکــور می باشــد )1< بت

ریسک هایلو    
ســنجه ریســک هایلــو، نشــان دهنده اختــاف میــان کــران پاییــن و بــالای قیمــت 
ســهام می باشــد. نمــودار زیــر، ســنجه ریســک هایلــو ســهام ومهــان در مقایســه بــا 
شــاخص کل، طــی دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفندماه 1402 را نشــان می دهــد. 
بــر ایــن اســاس متوســط ریســک هایلــو ســهام ومهــان و شــاخص طــی دوره مذکــور 
بــه ترتیــب برابــر بــا 1/6 و 0/4 درصــد بــوده اســت. بیشــترین شــکاف ریســک هایلــو 
میــان ســهام ومهــان و شــاخص در دوماهــه ابتدایــی ســال )همزمــان بــا رونــق بــازار( 

مشــاهده می شــود:

انحراف معیار    
انحــراف معیــار نشــان دهنده کلیــه نوســانات قیمتــی ســهام، اعــم از نوســانات 
پایین تــر یــا بالاتــر از حــد انتظــار می باشــد و از ایــن منظــر، یکــی از اصلی تریــن 
ســنجه ها جهــت ارزیابــی ریســک کل بــه شــمار می رونــد. جــدول، مقایســه 
انحــراف معیــار ســهام ومهــان در مقایســه بــا شــرکت هــای هم گــروه در ســال 

مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 را نشــان می دهــد:

مقایسه بتای سهام ومهان و شرکت های هم گروه

بتا نماد

0/154 وسنا

0/668 ونیکی

0/۶۶9 ومهان

0/856 ومدیر

0/929 وتوصا

1/098 وسپه

1/152 وتوسم

1/240 وسبحان

1/255 وصنا

1/305 وبشهر

1/315 ونفت

1/471 وپویا

1/513 وکبهمن

1/514 وپترو

1/630 وخوارزم

1/707 وبهمن

1/716 وسپهر

مقایسه انحراف معیار سهام ومهان و شرکت های هم گروه

انحراف معیار نماد

0/058 وسبحان

0/081 ومدیر

0/0۸۷ ومهان

0/096 وسپه

0/097 وصنا

0/105 وپترو

0/107 وتوسم

0/117 ونفت

0/119 وکبهمن

0/121 وخوارزم

0/122 وپویا

0/127 وتوصا

0/134 ونیکی

0/138 وسنا

0/161 وبشهر

0/198 وبهمن

0/215 وسپهر

متوسط شاخص = 0/4 درصد

متوسط ومهان = 1/6 درصد
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نیمه انحراف معیار بازده
 سهام ومهان

ارزش در معرض ریسک سبد سهام 
سریع المعامله در سطح اطمینان 95 درصد

افت انتظاری سبد سهام سریع المعامله
 در سطح اطمینان 95 درصد

نیمه انحراف 
معیار

ارزش در 
معرض 
ریسک

ارزش در 
معرض 
ریسک 
شرطی

نمــودار رو بــه رو نیــز متوســط ســنجه ریســک هایلــو ســهام ومهــان در مقایســه 
بــا شــرکت هــای هم گــروه در دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفندماه 1402 را 
نشــان می دهــد. بــر ایــن اســاس، ســهام ومهــان بــا متوســط ریســک هایلــو 
ــان شــرکت هــای  ــو در می ــن ریســک هایل ــگاه ســوم کمتری 1/6 درصــد در جای

هم گــروه قــرار دارد.

ســنجه های نوســان نامطلــوب: ایــن گــروه از ســنجه ها تنهــا تغییــرات 
منفــی یــا کمتــر از حــد انتظــار قیمت هــا را بــه عنوان ریســک شناســایی می کنند. 
ســنجه های نوســان نامطلــوب اســتفاده شــده جهــت ارزیابــی عملکــرد ومهــان 

نشــان داده شــده اســت.

ارزش در معــرض ریســک و ارزش در معــرض ریســک شــرطی بــرای ســبد 
ســهام ومهــان و شــرکت هــای هم گــروه، در ســطح اطمینــان 95 درصــد و 
ارزش  واقعــی،  مقایســه  بــرای  گردیده انــد.  محاســبه  ماهانــه  صــورت  بــه 
نظــر  در  تومــان  میلیــارد   1 در ســبد ســهام ســریع المعامله  ســرمایه گذاری 
گرفتــه شــده اســت. بــر ایــن اســاس بــه ازای یک میلیــارد تومان ســرمایه گذاری 
در ســبد ســهام ســریع المعامله ومهــان، ارزش در معــرض ریســک و ارزش 
در معــرض ریســک شــرطی ســبد ســهام ســریع المعامله بــه ترتیــب برابــر 
بــرای  173و 187 میلیــون تومــان می باشــد. ســنجه های نوســان نامطلــوب 
ســبد ســهام ســریع المعامله ومهــان در دوره مالــی منتهــی بــه اســفند 1402 را 

نشــان داده شــده اســت.

سنجه های نوسان نامطلوب سبد سهام سریع المعامله ومهان

تفسیر مقدار نسبت

تغییرات بازده کمتر از انتظار سبد سهام سریع المعامله نسبت به میانگین برابر با 0/077 می باشد. 0/077 نیمه انحراف معیار

حداکثر زیان سبد سهام سریع المعامله در سطح اطمینان 95 درصد )میلیون ریال( )55,441,734( ارزش در معرض ریسک

متوسط زیان سبد سهام سریع المعامله در شرایط وقوع بدترین احتمال )میلیون ریال( )59,794,482( افت انتظاری
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جــداول بــه ترتیــب نشــان دهنده مقایســه ارزش در معــرض ریســک و ارزش 
در معــرض ریســک شــرطی ســبد ومهــان بــا ســبد شــرکت هــای هم گــروه 
می باشــد. جهــت تســهیل مقایســه، مبلــغ ســرمایه گذاری در ســبد هــر یــک از 
شــرکت های ســرمایه گذاری معــادل یــک میلیــارد تومــان فــرض شــده اســت.

مقایسه ارزش در معرض ریسک سهام ومهان و شرکت های هم گروه

ارزش در معرض ریسک نماد
میلیون تومان

)135,270,739( وسپه

)149,938,950( وکبهمن

)159,358,922( وتوسم

)171,257,686( ونیکی

)1۷۳,4۵۷,۸۳0( ومهان

)174,496,737( وخوارزم

)180,187,620( وبهمن

)216,015,857( وپویا

مقایسه ارزش در معرض ریسک شرطی سهام ومهان و شرکت های هم گروه

ارزش در معرض ریسک شرطی نماد
میلیون تومان

)141,724,772( وسپه

)154,716,431( وکبهمن

)168,566,365( وتوسم

)182,366,579( ونیکی

)183,463,495( وبهمن

)1۸۶,9۸۸,۵10( ومهان

)192,244,840( وخوارزم

)220,228,868( وپویا

نمــودار نیمــه انحــراف معیــار ســهام ومهــان در مقایســه بــا شــرکت هــای 
هم گــروه را نشــان می دهــد. بــر ایــن اســاس ســهام ومهــان بــا نیمــه انحــراف 
معیــار 0/077 در رتبــه پنجــم کمتریــن ریســک نامطلــوب بــا ســنجه نیمــه 

انحــراف معیــار قــرار گرفتــه اســت.

نمــودار زیــر ســنجه های انحــراف معیــار و نیمــه انحــراف معیــار ماهانــه ســهام 
ومهــان و شــاخص کل، بــرای دوره مالــی منتهــی بــه اســفندماه 1402 را نشــان 
می دهــد. بــر ایــن اســاس، وزن قابــل توجهــی از نوســانات ســهام و بــازار طــی 

دوره مذکــور را نوســانات نامطلــوب یــا کمتــر از انتظــار تشــکیل می دهــد.

  نیمه انحراف معیار                  انحراف معیار
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سنجه های ریسک عملکرد محور    
 )value investors( ایــن گــروه از ســنجه ها بــر ارزیابــی ریســک ســبد ســهام ســریع المعامله بــر اســاس متغیرهــای بنیــادی آن متمرکــز هســتند. ســرمایه گذاران ارزشــی
اســتفاده از متغیرهــای بنیــادی مرتبــط بــا ارزش ذاتــی شــرکت ها را بــه داده هــای بــازار ترجیــح می دهنــد. شــکل 3 ســنجه های ریســک عملکــرد محــور ســبد ســهام 

ســریع المعامله را نشــان می دهــد.

نوسان 
سود عملیاتی

نوسان 
سود خالص

انحراف معیار
 بازده دارایی ها

Z امتیاز

نوسان سود عملیاتی
ســود عملیاتــی بــه عنــوان نتیجــه عملیــات یــک شــرکت، یکــی از اقــام کلیــدی 
صــورت ســود و زیــان بــه شــمار مــی رود. بــر ایــن اســاس نوســان ســود عملیاتــی 
عملیاتــی  ســود  نوســانات  مــوزون  میانگیــن  ســریع المعامله،  ســهام  ســبد 
ــی و دلاری مــورد بررســی قــرار  ــه صــورت ریال شــرکت های تشــکیل دهنده آن، ب
گرفتــه اســت. نمــودار زیــر، نوســانات ریالــی و دلاری ســود عملیاتــی ســبد ســهام 
ســریع المعامله ومهــان در دوره پنــج ســاله منتهــی بــه پایــان 1401 را نشــان 
ــر ایــن اســاس، علیرغــم رشــد عملیــات ســبد ســهام ســریع المعامله  می دهــد. ب
طــی ســال های 99-1397، حاشــیه ســود عملیاتــی دلاری در ســال های 1400 و 
1401 کاهــش یافتــه و نوســان ســود عملیاتــی دلاری ســبد ســهام ســریع المعامله 

ــه منفــی 5 درصــد رســیده اســت. در ســال 1401 ب

نوسان سود خالص
ســود خالــص بــه عنــوان نتیجــه عملکــرد یــک شــرکت، یکــی از اقــام کلیــدی 
صــورت ســود و زیــان بــه شــمار مــی رود. بــر ایــن اســاس نوســان ســود خالــص 
ســبد ســهام ســریع المعامله، میانگین موزون نوســانات ســود خالص شــرکت های 
تشــکیل دهنده آن، بــه صــورت ریالــی و دلاری مــورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. 
نمــودار زیــر، نوســانات ریالــی و دلاری ســود خالــص ســبد ســهام ســریع المعامله 
ومهان در دوره پنج ســاله منتهی به پایان 1401 را نشــان می دهد. بر این اســاس، 
علیرغــم رشــد ســودآوری ســبد ســهام ســریع المعامله طــی ســال های 99-1397، 
حاشــیه ســود خالــص دلاری در ســال های 1400 و 1401 کاهــش یافتــه و نوســان 
ســود خالــص دلاری ســبد ســهام ســریع المعامله از 145 درصــد در ســال 1399 بــه  

1 درصــد در ســال 1401 رســیده اســت.

z انحراف معیار بازده دارایی ها و امتیاز
ایــن دو معیــار بــه طــور گســترده بــرای ارزیابــی ریســک و ســامت مالــی شــرکت ها 
بــه کار می رونــد. انحــراف معیــار بــازده دارایی هــا، انحــراف معیــار تقســیم ســود 

ــرای افــق زمانــی پنــج ســاله اســت.  ــر مجمــوع دارایی هــا ب خالــص ب
بــازده  انحــراف معیــار  بــر  دارایی هــا و نســبت مالکانــه  بــازده  z مجمــوع  امتیــاز 

می باشــد.  دارایی هــا 
ســهام  ســبد    zامتیــاز و   دارایی هــا  بــازده  معیــار  انحــراف  اســاس،  ایــن  بــر 
ســریع المعامله مــورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. نمــودار زیــر، رونــد پنــج ســاله 
منتهــی بــه پایــان ســال 1401 ایــن دو ســنجه بــرای ســبد ســهام ســریع المعامله 

می دهــد. نشــان  را  ومهــان 

           امتیاز             انحراف معیار بازده دارایی ها                 نوسان دلاری سود خالص             نوسان ریالی سود خالص                 نوسان دلاری سود عملیاتی          نوسان ریالی سود عملیاتی      
1397 1398 1399 1400 14011397 1398 1399 1400 14011397 1398 1399 1400 1401
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سنجه گرایش سرمایه گذار    
بی قاعدگی هــای  توجیــه  در  رفتــاری  مالــی  اهمیــت  بــه  توجــه  بــا 
گرایــش  بررســی  بــرای  بــازار،  در  ســرمایه گذاران  رفتــار  و  ارزش گــذاری 
ســرمایه گذاران نســبت بــه ســهام ومهــان، رقبــای آن و بــازار در ســال 
ســرمایه گذار  گرایــش  شــاخص  از   ،1402 اســفندماه  بــه  منتهــی  مالــی 
مبتنــی بــر احتمــالات دوجملــه ای اســتفاده شــده اســت. ایــن شــاخص 
از داده هــای حداقــل، حداکثــر و آخریــن قیمــت هــر روز  اســتفاده  بــا 
معاماتــی، گرایــش ســرمایه گذار را از طریــق احتمــال میــل کــردن آخریــن 
 9 نمــودار  می کنــد.  محاســبه  قیمــت  حداکثــر  یــا  حداقــل  بــه  قیمــت 
شــاخص گرایــش ســرمایه گذار نســبت بــه ســبد ســهام ســریع المعامله و 

می دهــد.  نشــان  را  کل  شــاخص 

در  ومهــان  ســهام  بــه  ســرمایه گذاران  گرایــش  نیــز  رو  بــه  رو  نمــودار 
مقایســه بــا رقبایــش در ســال منتهــی بــه اســفند 1402 را نشــان می دهــد.
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ینگی نقد ی  هــا نســبت   ) لف ا
تلفیقی

دلایل تغییرسال 1401سال 1402 

314%248%نسبت جاری
تغییر طبقه بندی تسهیات 
از بلند مدت به کوتاه مدت

312%247%نسبت آنی

هرمی ا ی  ها ــبت  نس  ) ب

افزایش دارایی های شرکت46%41%نسبت بدهی

نسبت بدهی 
افزایش سود انباشته 85%68%به حقوق صاحبان سهام

ی ر و آ د  سو ی  ها نســبت   ) ج

نرخ بازده دارایی ها 34%35%نرخ بازده دارایی ها
حفظ شده است

نرخ بازده حقوق صاحبان سهام 
-61%61%)ارزش ویژه(

نسبت بازده شرکت 95%93%نسبت بازده فروش
حفظ شده است

2-5-نسبت های مالی

نقــد شــرکت، نشــان دهنده  بــا جریان هــای  بیــن ســود خالــص  ارتبــاط نزدیــک 
می باشــد.  شــرکت  ســود  کیفیــت 

بــا توجــه بــه اینكــه درآمدهــای عملیاتــی شــرکت های ســرمایه گذاری ناشــی از ســود 
ــذا شــرکت های ســرمایه گذاری از  ــوده ل فــروش ســرمایه گذاری ها و ســود ســهام ب
جریــان نقــد کافــی بــرای بازپرداخــت اقســاط تســهیات، ســود تقســیمی و انجــام 

ســرمایه گذاری جدیــد برخــوردار می باشــند.

2-4-کیفیت سود
سود خالصسود حاصل از منابع عملیاتیسال مالی منتهی به

1402/12/2978,817,18767,589,968

1401/12/2947,611,22242,036,707

1400/12/2932,298,65328,795,189

)مبالغ به میلیون ریال(     

ینگی نقد ی  هــا نســبت   ) لف ا
اصلی

دلایل تغییرسال 1401سال 1402 

تغییر طبقه بندی تسهیات از بلند مدت به کوتاه مدت1079%494%نسبت جاری

1066%492%نسبت آنی

هرمی ا ی  ها ــبت  نس  ) ب
افزایش دارایی های شرکت35%28%نسبت بدهی

افزایش سود انباشته55%39%نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

ی ر و آ د  سو ی  ها نســبت   ) ج
افزایش دارایی های شرکت35%42%نرخ بازده دارایی ها

افزایش حقوق صاحبان سهام55%61%نرخ بازده حقوق صاحبان سهام )ارزش ویژه(

نسبت بازده شرکت حفظ شده است87%85%نسبت بازده فروش

ر زا با رزش  ا ی  ها نســبت   ) د
6.6511.10نسبت قیمت به سود هر سهم، تقسیم بر رشد سود سالانه 

6.077.15نسبت قیمت به ارزش دفتری هر سهم- مرتبه

3.444.46نسبت قیمت به درآمد واقعی هر سهم

5.6409.070آخرین قیمت هر سهم در تاریخ تایید گزارش-ریال

1,0001,000ارزش دفتری هر سهم- ریال



2-6-وضعیت معافیت های مالیاتی عملکرد شرکت
طبق قوانین مالیاتی، کلیه درآمدهای شرکت معاف یا مشمول مالیات مقطوع می باشد، لذا از این بابت ذخیره ای در حساب ها منظور نشده است.

2-7-پرداخت سود
اطاعات مربوط به پرداخت سود تقسیمی مصوب مجمع عمومی طی 3 سال اخیر به شرح جدول می باشد:

لازم به ذکر است سود تقسیمی سال 1400 و 1401 یک روز پس از مجمع عمومی عادی سالیانه پرداخت شده است.

سود سهام پیشنهادی سال مالی
هیأت    مدیره

سود سهام مصوب 
مجمع

درصد سود تقسیم شده 
به سود پیشنهادی

سود سهام پرداخت شده از 
طریق سجام)تا پایان سال مالی(

سود سهام پرداخت شده 
)تا پایان سال مالی(

دلایل عدم پرداخت کامل 
سود سهام

140121,000,00021,000,000%1001,720,49719,272,944
ســود ســهام پرداخــت نشــده، 
مربوط به سهامدارانی است که 
نســبت به تکمیل مشخصات 
خود در ســامانه سجام و اعام 
شماره حساب بانکی خود برای 
اقــدام  ســهام  ســود  دریافــت 

ننموده اند.

140019,800,00019,800,000%100623,55319,165,489

139910,000,00010,000,000%100406,6629,587,235

)مبالغ به میلیون ریال(
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پارامترعنوانردیف

 صندوق سرمایه گذاری اختصاصی بازارگردان اهدافنام بازارگردان1

 1401/12/15آغاز دوره بازارگردانی2

 1403/12/15پایان دوره بازارگردانی3

1.150.000مبلغ اختصاص یافته به بازارگردان )میلیون ریال(4

3.259.743مبلغ خرید طی دوره )میلیون ریال(5

2.435.807مبلغ فروش طی دوره )میلیون ریال(6

176.356سود )زیان( بازارگردانی )میلیون ریال(7

441.619.767تعداد سهام خریداری شده طی دوره8

336.018.520تعداد سهام فروخته شده طی دوره9

225.805.759مانده سهام نزد بازارگردان10

3-اطلاعات مربوط به
 بازار اوراق بهادار

3-1-وضعیت معاملات 
و قیمت سهام

در   1397/12/05 تاریــخ  در  آینــدگان  مهــر  مالــی  توســعه  گــروه  شــرکت 
ایــران پذیــرش و در تاریــخ 1398/09/05 در فهرســت نرخ هــای  فرابــورس 
فرابــورس ایــران درج گردیــده و در تاریــخ 1398/11/21 بــا نمــاد ومهــان در 
فرابــورس ایــران عرضــه عمومــی اولیــه شده اســت. همچنیــن بــا توجــه بــه 
پذیــرش شــرکت گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان در شــرکت بــورس اوراق 
بهــادار تهــران و انتقــال ســهام شــرکت از بــازار فرابــورس ایــران بــه شــرکت 
بــورس اوراق بهــادار تهــران، نمــاد ومهــان در فهرســت نرخ هــای بــازار دوم 

درج شده اســت. تهــران  بهــادار  اوراق  بــورس 
وضعیت سهام شرکت طی 3 سال اخیر به شرح جدول بوده است:

از منظــر عملکــرد بــازاری ســهام نیــز وضعیــت بــه شــکلی بــوده کــه در 234 
روز از ســال 1402 نمــاد گــروه توســعه مالــی مهرآینــدگان بــاز و در حال معامله 
بــوده کــه نشــانگر بیشــترین روزهــای فعــال بــودن ایــن نمــاد در ســال های 
اخیــر اســت. افزایــش نســبت ســهام شــناور، رشــد ارزش معامــات ســهام و 
رشــد ارزش بــازار شــرکت، دیگــر مــوارد قابــل ذکــر در رابطــه بــا وضعیــت بــازار 

ســهام شــرکت اســت.

3-2-بازارگردانی
ســرمایه گذاری  صنــدوق  بــا  شــرکت  ســهام  روی  بــر  بازارگردانــی  قــرارداد 
اختصاصــی بازارگــردان اهــداف منعقــد شــده اســت. قــرارداد مذکــور از تاریــخ 
1401/12/15 تــا تاریــخ 1403/12/15 برقــرار مــی باشــد. خاصــه مشــخصات و 

ــه شــرح جــدول مــی باشــد: ــی 1402 ب عملکــرد بازارگــردان در ســال مال

سال مالی 
منتهی به

تعداد سهام معامله 
شده

ارزش سهام 
معامله شده
میلیون ریال

تعداد روزهای باز 
بودن نماد

تعداد روزهایی که 
نماد معامله شده 

است
درصد سهام 

شناور آزاد

پایان سال مالی

ارزش بازار
میلیون ریال

قیمت سهم
ریال

سرمایه
میلیون ریال

1402/12/291,809,882,50014,289,805234234%11.79273,150,0006,07045,000,000

1401/12/292,270,811,25111,922,033230230%9.23214,500,0007,15030,000,000

1400/12/291,285,400,32912,364,112213213%11.92125,130,0004,17130,000,000
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کمیت شرکتی 4-حا
4-1-نظام راهبری 

اعضای هیأت    مدیره
ترکیب اعضاء هیأت    مدیره شرکت به  این شرح می باشند:

در ســال مالــی مــورد گــزارش ، تعــداد 16 جلســه هیأت    مدیــره بــا حضــور 
تمامــی اعضــا تشــکیل شــده اســت. 

مــورخ  ســهام  صاحبــان  عــادی  عمومــی  مجمــع  مصوبــه  موجــب  بــه 
1401/03/28، اشــخاص حقوقــی  جــدول رو بــه رو به عنــوان اعضــای 
از  شــده  معرفــی  نماینــدگان  ضمنــاً  گردیدنــد.  انتخــاب  هیأت    مدیــره 
طــرف اشــخاص حقوقــی عضــو هیأت    مدیــره، توســط ســازمان بــورس و 

شــده اند.  تأییــد صاحیــت  بهــادار  اوراق 

سمتنام و نام خانوادگیردیف
موظف
غیر 

موظف
تجربیات و سوابق مهم اجراییتحصیات

ذبیح اله1
غیر رئیس هیأت    مدیره نعیمی

موظف
دکتری حرفه ای 

DBA

مدیرعامل و عضو هیأت    مدیره شرکت سرمایه گذاری اهداف، رئیس هیات مدیره شرکت صنایع 
پتروشــیمی خلیج فارس، ذیحســاب و مدیر مالی شــرکت ملی صنایع پتروشــیمی، عضو کمیته 
حسابرسی پتروشیمی آریا ساسول، عضو هیأت    مدیره هلدینگ خلیج فارس، عضو هیأت    مدیره 

پتروشیمی پارس، عضو هیأت    مدیره پتروشیمی کاویان، عضو هیأت    مدیره پتروشیمی مهاباد.

کریم 2
بروفرد

نایب رئیس 
هیأت    مدیره

غیر 
دکتری حسابداریموظف

معاون مالی  و اقتصادی شرکت گسترش انرژی پاسارگاد، معاون مالی و سرمایه گذاری گروه 
پتروشــیمی ســرمایه گذاری ایرانیــان، مدیرعامــل و عضــو هیأت   مدیره شــركت ســرمایه گذاری 

صنعت نفت، عضو هیأت   مدیره پتروشیمی بندر امام.

محمدمهدی 3
مؤمن زاده

مدیرعامل و عضو 
هیأت    مدیره

  موظف
دانشجوی دکتری 

حسابداری
مدیرعامل سرمایه گذاری سامان مجد، معاون اقتصادی بانک انصار، عضو هیأت    مدیره فولاد 

خوزستان و عضو هیأت    مدیره شرکت های بورسی و غیر بورسی.

سیدمحمدحسن 4
غیر عضو هیأت    مدیرهملیحی

موظف
دانشجوی دکتری 

مالی بین الملل

مدیرعامــل و عضــو هیأت    مدیره شــرکت ســرمایه گذاری ســبحان، رئیس هیأت    مدیره شــرکت 
ترغیب صنعت ایران ایتالیا، عضو هیأت    مدیره شرکت سرمایه گذاری امید فارس، عضو کمیته 
 )spv( حسابرسی شرکت سرمایه گذاری مدار، مدیرعامل نهادهای واسط انتشار اوراق بدهی
در بازار سرمایه، معاون عملیات و تحقیقات شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه، عضو 

هیأت    مدیره بیمه البرز.

آرش5
غیر عضو هیأت    مدیره جالبی

موظف
دانشجو دکتری 
مهندسی مالی

مدیرعامل و عضو هیأت    مدیره شركت افق توسعه انرژی خلیج فارس، مدیر بازار برق شرکت 
سبان برق امید، معاون اقتصادی و بازار شرکت تولید برق نیروی دماوند، رئیس هیأت    مدیره 

کارگزاری بورس بهگزین، معاون توسعه و برنامه ریزی گروه برق و انرژی صبا.

مدت ماموریتنام نمایندهاعضای هیأت    مدیره

خاتمهشروع 

1401/03/281403/03/28آقای ذبیح اله نعیمیشرکت مجتمع صنعتی نفت و گاز صبا جم کنگان )سهامی خاص(

1401/03/281403/03/28آقای سید محمدحسن ملیحی شرکت تاش گستران آینده )سهامی خاص(

1401/03/281403/03/28آقای محمدمهدی مؤمن زاده شرکت توسعه نفت و گاز صبا کارون )سهامی خاص(

1401/03/281403/03/28آقای کریم بروفرد شرکت توسعه نفت مروارید پیشکسوتان پارس دارخوین )سهامی خاص(

1401/03/281403/03/28آقای آرش جالبیشرکت توسعه نفت و گاز شایستگان اهداف )سهامی خاص(
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تجربیات و سوابق مهم اجراییتحصیاتنام و نام خانوادگی

دکتری حرفه ای DBAذبیح اله نعیمی 
مدیرعامل و عضو هیأت    مدیره شــرکت ســرمایه گذاری اهداف، رئیس هیات مدیره شــرکت صنایع پتروشــیمی خلیج فارس، ذیحساب و مدیر مالی 
شــرکت ملــی صنایع پتروشــیمی، عضو کمیته حسابرســی پتروشــیمی آریا ساســول، عضو هیأت    مدیــره هلدینگ خلیج فارس، عضــو هیأت    مدیره 

پتروشیمی پارس، عضو هیأت    مدیره پتروشیمی کاویان، عضو هیأت    مدیره پتروشیمی مهاباد.

سید محمد حسن 
ملیحی 

دانشجوی دکتری 
مالی بین الملل

مدیرعامل و عضو هیأت    مدیره شرکت سرمایه گذاری سبحان، رئیس هیأت    مدیره شرکت ترغیب صنعت ایران ایتالیا، عضو هیأت    مدیره شرکت 
ســرمایه گذاری امید فارس، عضو کمیته حسابرســی شــرکت سرمایه گذاری مدار، مدیرعامل نهادهای واسط انتشار اوراق بدهی )spv( در بازار 

سرمایه، معاون عملیات و تحقیقات شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه، عضو هیأت    مدیره بیمه البرز.

سید محسن حسینی 
خلیلی

کارشناسی ارشد 
حسابداری

معــاون مالــی گــروه توســعه مالــی مهر آیندگان، مدیر مالی ســرمایه گذاری اهــداف، رئیس هیأت    مدیــره کارگزاری خبرگان ســهام، عضو هیأت    مدیره 
پتروشیمی تابان فردا، مدیر عامل و عضو هیأت    مدیره افق زرین محاسب، عضو هیأت    مدیره پتروشیمی دهلران،

اعضای کمیته انتصابات 

تجربیات و سوابق مهم اجراییتحصیاتنام و نام خانوادگی

دانشجو دکتری مهندسی مالیآرش جالبی
مدیرعامل و عضو هیأت    مدیره شركت افق توسعه انرژی خلیج فارس، مدیر بازار برق شرکت سبان برق امید، معاون 
اقتصــادی و بــازار شــرکت تولیــد بــرق نیــروی دماونــد، رئیــس هیأت    مدیــره کارگــزاری بورس بهگزیــن، معاون توســعه و 

برنامه ریزی گروه برق و انرژی صبا.

پژوهشگر و مدرس دانشگاه، کارشناس ارشد اقتصادی و ...دکتری اقتصادمجتبی رستمی چقائی

کارشناس ارشد حسابرسی داخلی، کارشناس نظارت بر شرکت ها و ...کارشناسی ارشد حسابداریعلیرضا نصر اصفهانی

اعضای کمیته ریسک 

تجربیات و سوابق مهم اجراییتحصیاتنام و نام خانوادگی

دکتری حسابداریکریم بروفرد 
معاون مالی  و اقتصادی شرکت گسترش انرژی پاسارگاد، معاون مالی و سرمایه گذاری گروه پتروشیمی سرمایه گذاری ایرانیان، مدیرعامل و عضو 

هیأت   مدیره شركت سرمایه گذاری صنعت نفت، عضو هیأت   مدیره پتروشیمی بندر امام.

کارشناسی سعید یارمحمدی 
قائم مقام شرکت سرمایه گذاری اهداف، مشاور مدیرعامل شرکت پتروشیمی شازند ،معاونت برنامه ریزی و امور اقتصادی شرکت پتروشیمی شازند ، 

مدیریت امور مالی شرکت پتروشیمی شازند،عضو هیات مدیره شرکت های شیمیایی لاوان و پتروشیمی اردبیل، پالایش نفت اصفهان، نفت سپاهان

کارشناسی سید اصغر موسوی 
رئیس حسابرسی شرکت پتروشیمی بیستون ، مدیر حسابرسی و مدیرمالی شرکت گروه صنعتی گلرنگ، معاون مالی و اداری شرکت ماریناسان، قائم 

مقام گروه صنعتی پتروفرس معاون اجرایی شرکت رازین توسعه، مدیرحسابرسی داخلی شرکت پتروشیمی بوشهر

اعضای کمیته حسابرسی 

ــای  ــه کمیته ه ــوط ب ــات مرب 4-2-اطلاع
ــره ــأت    مدی ــی       هی تخص

کمیته های هیأت    مدیره      
ــر بخشــی نظــام  در راســتای تقویــت نظــام راهبــری شــرکتی و تقویــت اث
کمیته هــای  مهرآینــدگان،  مالــی  توســعه  گــروه  شــرکت  داخلــی  کنتــرل 

گردیده انــد. ایجــاد  هیأت    مدیــره 

کمیته حسابرسی       
اعضــای ایــن کمیتــه در حــال حاضــر یــک عضــو غیــر موظــف هیأت    مدیــره 
و دو عضــو مســتقل می باشــند. همچنیــن مدیــر حسابرســی داخلــی بــه 
عنــوان دبیــر کمیتــه حسابرســی فعالیــت می نمایــد. ضمنــا در ســال مالــی 
مــورد گــزارش، تعــداد 13 جلســه کمیتــه حسابرســی بــا حضــور تمامــی 

اعضــاء تشــکیل شــده اســت.

کمیته انتصابات      
اعضــای ایــن کمیتــه در حــال حاضــر، معــاون مالــی و دو عضــو غیرموظــف 

می باشــند. هیأت    مدیــره 
هیأت    مدیــره  اعضــاء  و  عامــل  مدیــران  برکنــاری  یــا  انتصــاب  پیشــنهاد   
شــرکت های فرعــی از وظایــف ایــن کمیتــه مــی باشــد. ضمنــا در ســال مالــی 
مــورد گــزارش، تعــداد 13 جلســه کمیتــه انتصابــات بــا حضــور تمامــی اعضــاء 

تشــکیل شــده اســت.

کمیته ریسک       
حسابرســی  مدیــر  هیأت    مدیــره،  اعضــای  از  یکــی  کمیتــه  ایــن  اعضــای 

می باشــند.  ریســک  مدیــر  داخلــی، 
هــدف کمیتــه، کمــک بــه مدیریــت جهــت دســتیابی بــه اهــداف و تحقــق 
برنامه هــای شــرکت از طریــق فعالیت هــای مرتبــط بــا ارزیابــی و مدیریــت 
ــی مــورد گــزارش، تعــداد 6 جلســه  ــا در ســال مال ریســک می باشــد. ضمن

کمیتــه ریســک بــا حضــور تمامــی اعضــاء تشــکیل شــده اســت.
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کمیت شرکتی عملکرد درحوزه حا    

1- ایجاد چارچوب حاکمیت شرکتی اثر بخش از طریق ترویج بازارهای شفاف و منصفانه و تخصیص کارای منابع و حمایت از نظارت و اجرای موثر آن، از طریق:
  تدوین و تصویب منشور جهت برگزاری کمیته های تخصصی شامل منشور هیأت    مدیره، منشور کمیته حسابرسی داخلی، منشور کمیته سرمایه گذاری و ریسک

  بروزرسانی آیین نامه ها و دستورالعمل های مصوب 
  برگزاری منظم جلسات هیأت    مدیره، کمیته های حسابرسی داخلی، سرمایه گذاری و ریسک.

  توسعه سامانه ارزیابی عملکرد شرکت و بررسی ریسکهای پرتفوی مطابق ضوابط آیین نامه سرمایه گذاری.
2-حفظ حقوق سهامداران و برخورد یکسان با آنها به گونه ای که تمام سهامداران به طور منصفانه فرصت احقاق موثر حقوق خود را دارند از طریق:

  پرداخت سود سهامداران مطابق زمانبندی پرداخت سود از طریق سامانه سجام، یک روز پس از مجمع.
  پرداخت سود سهامداران حقوقی مطابق زمانبندی پرداخت سود.

  تسویه بخشی از سود سهام سنواتی در حد اطاعات موجود و اطاع رسانی آن از طریق سامانه کدال.
  توسعه واحد مدیریت سهام جهت پاسخگویی به سهامداران

3- رعایــت حقــوق ذینفعــان طبــق آنچــه در قوانیــن و قراردادهــا مشــخص شــده اســت در نظــر گرفتــه شــده و همــکاری فعالانــه ای بیــن شــرکت و ذینفعــان در ایجــاد ثــروت 
اشــتغال و پایــداری شــرکت وجــود دارد.

4-  افشــاء و شــفافیت اطاعــات بــه گونــه ای اســت کــه تمــام موضوعــات بــا اهمیــت مرتبــط بــا شــرکت در ســایت شــرکت و ســامانه کــدال مطابــق موازیــن ســازمان بــورس و 
اوراق بهــادار تهــران صــورت پذیرفتــه اســت. 

5- تایید معامات با اشخاص وابسته توسط کمیته حسابرسی.

اهــم اقدامــات هیأت    مدیــره شــرکت در راســتای ایجــاد اســتمرار و تقویــت ســاز و کارهــای اثربخــش جهــت کســب اطمینــان معقــول از محقــق شــدن اصــول حاکمیــت شــرکتی بــه شــرح 
زیر می باشــد:

حقوق و مزایای اعضای هیأت    مدیره و مدیرعامل و حق حضور در جلسات    
تصمیم گیری در خصوص تعیین حقوق و مزایای مدیرعامل و عضو موظف هیأت    مدیره شرکت با هیأت    مدیره می باشد. 

حق حضور اعضای غیرموظف هیأت    مدیره و عضو کمیته های هیأت    مدیره براساس مصوبه مجمع عمومی عادی سالیانه مورخ 1402/04/03 تعیین شده است.
 تعداد جلسات هیأت    مدیره در سال مالی مورد گزارش 16 جلسه بوده است.

سیاست های کلی در خصوص حقوق و مزایا و پاداش مدیرعامل و اعضای هیأت    مدیره توسط سهامدار عمده تعیین می شود.
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1-2-4-اقدامات و تصمیمات
 کمیته های تخصی هیأت    مدیره 

اقدامات انجام شده در خصوص تصمیمات اخذ شدهتصمیمات مهم اخذ شدهنام کمیته

کمیته حسابرسی

بررســی و ارائه گزارش در خصوص نامه 
رفع کلیه موضوعات مستعد بهبودمدیریت

مالــی  صورت هــای  تحلیــل  و  تجزیــه 
میان دوره ای و پایان دوره

ارائه پیشــنهادات در خصوص اصاح ساختار 
سرمایه

بررسی و ارائه گزارش در خصوص وضعیت 
حاکمیت شرکتی

ارتقــاء کنتــرل هــای داخلــی در زمینــه هــای 
مستعد بهبود

کمیته ریسک

تعیین معیارهای ارزیابی مدیریت ریسکبررسی و ارزیابی مدیریت ریسک

شناســایی، ارزیابــی و تجزیــه و تحلیــل 
ریسک

حصول اطمینان معقول از شناسایی ریسک 
های شرکت

مــورد  در  مســتمر  هــای  گــزارش  تهیــه 
ارائه گزارشات مذکور به هیأت    مدیرهوضعیت انواع ریسک ها

کمیته انتصابات
تعییــن نماینــده موضوع مــاده 110 لایحه 
در  تجــارت  قانــون  از  اصــاح  قســمتی 

شرکت های تابعه و سایر موارد ارجاعی

معرفی نماینده موضوع ماده 110 لایحه اصاح  
قسمتی از قانون تجارت در شرکت های تابعه 

و سایر موارد ارجاعی

کمیت شرکتی 4-3-اصول حا
مطابــق بــا مفــاد مــاده 3 دســتورالعمل حاکمیــت شــرکتی،  اقدامــات انجــام شــده در خصــوص محقــق شــدن اصــول حاکمیــت 

شــرکتی بــه شــرح جــدول ذیــل می باشــد:

اقدامات انجام شده توسط هیأت    مدیرهاصول حاکمیت شرکتیردیف

چارچوب حاکمیت شرکتی اثر بخش1

 اباغ رسمی دستور العمل حاکمیت شرکتی از سوی هیأت   مدیره 
و پیاده ســازی آن در شــرکت و پیگیری کامل آن جهت اســتقرار 
اصول حاکمیت شــرکتی اثر بخش و پایش مســتمر گزارش های 

مربوطه

برخــورد 2 و  حفــظ حقــوق ســهامداران 
یکسان با آنها

بــه  ســالیانه  عــادی  عمومــی  تقســیمی مجمــع  ســود  پرداخــت 
ســهامداران زیــر یــک درصد تنها یک روز پــس از برگزاری مجمع، 
صورت گرفته اســت. همچنین پرداخت ســود ســایر ســهامداران 

قبل از مهلت قانونی انجام شده است. 

رعایت حقوق ذینفعان3
 در راســتای ایفــای حقــوق برابــر مالــکان شــرکت، امــکان حضــور 
و اعمــال حــق رای در مجمــع عمومــی عادی ســالیانه فراهم شــده 

است.

سرمایه گذاران نهادی، بازار سهام و4
 سایر واسطه های مالی

انجام عملیات بازارگردانی سهام در راستای نقد شوندگی و افشای 
گزارش فعالیت ماهانه، یک روز کاری پس از پایان هر ماه

افشا و شفافیت5

تمامی موضوعات بااهمیت شــرکت از قبیل گزارش های قانونی 
دوره ای، گزارش تفسیری مدیریت، گزارش فعالیت هیأت   مدیره 
و افشــای اطاعــات بــا اهمیــت در مهلت مقرر از طریق ســامانه 

کدال منتشر و اطاع رسانی شده است.

مسئولیت پذیری هیأت    مدیره6

هیأت    مدیره در راستای اجرای مفاد کامل اصول حاکمیت شرکتی 
ناشــران ثبــت شــده نزد ســازمان بــورس و اوراق بهــادار اقدامات 
لازم جهت عدم تفویض وظایف مطروح در این دســتورالعمل را 
بــه طور کامل پیاده ســازی نمــوده و در خصوص عدم رعایت آن 

مصداقی رخ نداده است.



68

4-4-گزارش پایداری
1-4-4-گزارش اقدامات انجام شده در خصوص مسئولیت های اجتماعی

طبــق مــواد 39 و 40 دســتورالعمل حاکمیــت شــرکتی، گــزارش عملکــرد شــرکت در خصــوص مســئولیت های اجتماعــی و افزایــش ســطح رفاهــی، بهداشــتی و آموزشــی کارکنــان بــه شــرح 
جــدول ذیــل می باشــد.

شــایان ذکــر اســت کلیــه مــوارد فــوق، طبــق مــاده 129 قانــون تجــارت، عــاوه بــر اینکــه بــه اطــاع حســابرس مســتقل و بــازرس قانونــی رســیده اســت، مدیــر ذینفــع هنــگام اخــذ 
تصمیــم در هیــأت    مدیــره، اعمــال رأی نکــرده اســت. ضمنــا کمیتــه حسابرســی طبــق تبصــره 5 مــاده 7 دســتورالعمل حاکمیــت شــرکتی، نســبت بــه معاملــه بــا اشــخاص وابســته طــی 
صورتجلســه های شــماره 158، 162، 168 و 169 مورخ 1402/02/23، 1402/06/27، 1402/11/23 و 140/12/21 اظهار نظر نموده اســت.  شــایان ذکر اســت معامات با اشــخاص وابســته 

بــه شــرح جــدول فــوق الذکــر، طبــق گــزارش ارزیابــی کارشــناس رســمی صــورت گرفتــه اســت و بــا شــرایط حاکــم بــر معامــات حقیقــی تفــاوت بــا اهمیتــی نداشــته اســت.

مبلغ معامله  نحوه تعیین
قیمت موضوع معامله نوع وابستگی نام شخص وابسته ردیف

1.850.000 کارشناس رسمی
 یک دستگاه ساختمان )عرصه و اعیان( با کاربری اداری در
 5 طبقه به مساحت 1287.20 متر مربع و تعداد 22 واحد

پارکینگ در 2 طبقه
شرکت فرعی شرکت کارگزاری خبرگان سهام 1

3.990.000 کارشناس رسمی  یک قطعه زمین به مساحت 1404 متر مربع واقع در نبش
میدان شیخ بهائی و دارای دستور نقشه 12 طبقه روی همکف

 سهامدار عمده مشترک و عضو
هیأت    مدیره مشترک

 شرکت مهندسی و ساختمانی
صبا نفت 2

معامات با شرکت کارگزاری خبرگان سهام مربوط به کارمزد معامات 
طبق یادداشت توضیحی 32 صورت های مالی می باشد. شرکت فرعی شرکت کارگزاری خبرگان سهام 3

در راستای ایفای مسئولیت های اجتماعی مبلغ 3.000 میلیون ریال به عنوان کمک های باعوض مورد تصویب مجمع  عمومی مورخ 1402/04/03 قرار گرفت.

1-3-4-اطلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وابسته
در سال مالی مورد گزارش معامات با اشخاص وابسته به شرح جدول ذیل می باشد:

مبلغابعاد
توضیحات)میلیون ریال(

کمک به آسایشگاه کهریزک، مجمع خیرین مدرسه ساز 1.900کمک های عام المنفعه

شرکت فاقد چالش های زیست محیطی می باشد.-مسائل زیست محیطی

انجام آزمایشات و معاینات ادواری کارکنان به صورت منظم و دوره ای1.1۵9بهداشت و سلامت کارکنان

برگزاری دوره های آموزشی در راستای موضوع فعالیت شرکت، مبارزه با پولشویی، تعالی سازمانی و ...4.204آموزش کارکنان

افشای عملکرد شرکت در سال مالی منتهی به 29 اسفند 1402
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اهم اقدامات هیأت    مدیره در خصوص ردیف
پیشرفت طرح های قبلی 

دلایل هیأت    مدیره بابت ایجاد طرح
 و برنامه های مذکور

پیشنهادات هیأت    مدیره بابت به 
سرانجام رساندن طرح ها و برنامه ها

1
پیاده سازی چارچوب حاکمیت شرکتی 

اثر بخش
استمرار و تقویت ساز و کارهای 

اثربخش
ایجاد و بروز رسانی آیین نامه ها و 

دستورالعمل های مصوب

2

تدوین منشور جهت برگزاری 
کمیته های تخصصی شامل منشور 

هیأت    مدیره،کمیته حسابرسی داخلی، 
کمیته سرمایه گذاری و ریسک.

توسعه سامانه ارزیابی عملکرد 
شرکت و بررسی ریسک های 

پرتفوی مطابق ضوابط آیین نامه 
سرمایه گذاری

پیاده سازی و اجرای تدوین 
منشورهای لازم الاجرا و توسعه 

 زیر ساخت آنها جهت
 بهره برداری

3
برگزاری منظم جلسات هیأت    مدیره، 

کمیته های حسابرسی داخلی، 
سرمایه گذاری و ریسک

تبیین موضوعات و پیگیری امورات 
جاری

التزام به برقراری منظم و اجرای 
مصوبات مذکور

4

پرداخت سود سهامداران حقیقی ) از 
طریق سامانه سجام، یک روز پس از 
مجمع(  و حقوقی  مطابق زمانبندی 

پرداخت

رعایت حقوق سهامداری و 
شفافیت مالی  

پایبندی به رعایت حقوق 
سهامداری و خوش نامی در بازار 
سرمایه و رعایت حداکثر الزامات 

سازمان بورس و اوراق بهادار

5
تسویه بخشی از سود سهام سنواتی 
و اطاع رسانی آن از طریق سامانه 

کدال.

الزام به رعایت افشای اطاعات 
مالی بروز و آگاهی بخشی به 

جامعه سهامداران

انجام به موقع و تسریع در 
امورات اجرایی حسب موضوع 

یادشده

6
تاش برای تغییر در پرتفوی شرکت، 
خروج از برخی سرمایه گذاری ها و 

ورود به حوزه های جدید

افزایش سودآوری و تنوع 
درآمدی

پیگیری از نهادهای تصمیم گیر

برنامه های راهبردی قبلی

4-5-تشریح برنامه های راهبردی

دلایل هیأت    مدیره بابت ایجاد طرح ها و برنامه های جدیدردیف
طرح و برنامه های جدید

پیشنهادات هیأت    مدیره بابت به 
سرانجام رساندن طرح ها و برنامه ها

1

توسعه سرمایه گذاری ها در حوزه های 
درآمدی پایدار و افزایش قدرت رقابت پذیری 
با متنوع سازی بهینه پرتفو با در نظر داشتن 

شرکت های دارای سال مالی متفاوت

ورود منابع جدید در مقاطع 
مختلف سال

تآمین منابع بهینه طی سال و برنامه 
ریزی مالی هدفمند جهت تقسیم سود 

و مدیریت بهینه منابع

2

سازماندهی مطلوب شرکت های تابعه 
با توجه به برنامه های استراتژیک گروه- 
نظارت مستمر بر عملکرد شرکت های 

تابعه به منظور ارزیابی عملکرد

خلق ارزش افزوده و توسعه 
فعالیت های درون گروهی جهت 

رشد کسب و کار

هدفمند نمودن برنامه های سالیانه 
شرکت های تابعه و همسان سازی با 

برنامه های استراتژیک کان گروه جهت 
ایجاد مزیت رقابتی و توسعه بازار

3

توسعه سرمایه گذاری در حوزه های پربازده 
و صنایع رو به رشد براساس بررسی 
آینده پژوهی و شناسایی فرصت های 

سرمایه گذاری بواسطه تحقیقات بازار و 
توسعه ابزارهای دیجیتال

برنامه ریزی در جهت مدیریت 
توسعه پرتفوی براساس

 مولفه ها و شاخص های مهم 
سرمایه گذاری سهام 

ایجاد بسترهای لازم جهت آماده سازی و 
بهره برداری های مستمر در ابعاد مختلف 

سرمایه گذاری

4
ایجاد فرهنگ سازمانی دیتا محور

 )استراتژی دیجیتال و داده(
ارتقای فرهنگ و نگهداشت دیتای 

سازمانی

زمینه سازی فرهنگ و ارزشمند بودن 
استراتژی های داده ای و دیجیتال در 
جهت ایجاد بانک اطاعاتی در گروه

5
توسعه واحد مدیریت امور سهام و روابط 

سرمایه گذاران جهت پاسخگویی به 
سهامداران

رعایت حقوق ذینفعان و 
سهامداران براساس قوانین و 

دستورالعمل ها

افشاء و شفافیت اطاعات مرتبط با 
شرکت مطابق با موازین سازمان بورس 

و اوراق بهادار

6
طراحی و پیاده سازی سیستم جامع 

اطاعات مدیریت و هم افزایی درون گروهی 
در منابع انسانی

تسریع و هم افزایی در تجمیع 
اطاعات درون شرکتی 

در جهت بهره برداری بهتر
طراحی و پیاده سازی فرایند مورد نظر

7
تاش برای تغییر در پرتفوی شرکت، 

خروج از برخی سرمایه گذاری ها و ورود به 
حوزه های جدید

پیگیری از نهادهای تصمیم گیرافزایش سودآوری و تنوع درآمدی

برنامه های راهبردی آتی
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به  ط  بو مر ت  عــا طلا ا  -5
ه گرو ی  شرکت ها

ی ر ا گذ یه  ســرما ی  پرتفو ضعیــت  و    
) ه گرو ی  ــرکت ها ش ( ت  مد بلند   

درصد مالکیتتعداد سهامنام شرکت
بهای تمام شده در

1402/12/29 
بهای تمام شده در

1401/12/29 

2.999.975.32099.992.132.338132.338کارگزاری خبرگان سهام

599.996.00099.996599.99699.996واسپاری صنعت نفت آیندگان

99.999.98099.999200.000200.000خدمات صبا تجارت یاس

5.734.983.917315.676.3235.676.323تأمین سرمایه سپهر

5.999.00030314.948314.948خدمات بیمه ای امین پارسیان

7.025.455.63122.7812.862.16912.862.169سرمایه گذاری ساختمان ایران

21.785.77419.285.774جمع

د  سو تقسیم  ــت  س سیا    
بسته ا و و  فرعی  ی  ــرکت ها ش

سیاســت تقســیم ســود شــرکت های فرعی و وابســته 

شــرکت بــه شــرح جــدول می باشــد:

سود خالصدرصد مالکیتسال مالینام شرکت
سود )زیان( 

عملیاتی
سود )زیان( غیر 

عملیاتی
سود سهام 
مصوب مجمع

نام حسابرس شرکت

موسسه حسابرسی فاطر6,000 64,326 )29,426(34,900 1402/12/2999.996شرکت واسپاری صنعت نفت آیندگان

موسسه حسابرسی فریوران راهبرد300,000 )399,682(2,677,292 2,277,610 1402/12/2999.999شرکت خدمات صبا تجارت یاس

موسسه حسابرسی کوشا منش350,000 1,655,790 1,797,426 3,453,216 1402/12/2999.990شرکت کارگزاری خبرگان سهام 

موسسه حسابرسی فریوران راهبرد1,480,000 )268,133(11,613,727 11,345,594 1402/09/3031شرکت تامین سرمایه سپهر 

موسسه حسابرسی رایمند و همکاران1,000,000 525,842 594,502 1,120,344 1402/10/3030شرکت خدمات بیمه ای امین پارسیان

موسسه حسابرسی فاطر1,357,080 7,969,246 2,187,124 10,156,370 1402/06/3122.78شرکت سرمایه گذاری ساختمان ایران 

)مبالغ به میلیون ریال(     

)مبالغ به میلیون ریال(     
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14021401   الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

2.596.4071.224.920درآمد های عملیاتی

798.981469.855هزینه های عملیاتی

1.797.426755.065سود عملیاتی

1.242.915304.536هزینههای مالی

3.453.216626.030سود خالص – پس از کسر مالیات

9.817.2786.762.781جریانهای ورود )خروج( نقد حاصل از فعالیتهای عملیاتی

ب( اطلاعات صورت وضعیت مالی در پایان سال:

64.638.51641.817.615جمع دارای یها

57.108.49339.620.808جمع بدهی ها

3.000.0001.000.000سرمایه ثبت شده

7.530.0232.196.807جمع حقوق مالکانه

ج( نسبتهای مالی )درصد(:

51نسبت بازده دارایی ها

4628نسبت بازده حقوق مالکانه 

10196نسبت جاری

8895نسبت بدهی

د( اطلاعات مربوط به هر سهم:

3.000.000.0001.000.000.000تعداد سهام

2.070626سود پایه هر سهم- ریال

117120سود نقدی هر سهم – ریال

ه( سایر اطلاعات:

8373تعداد کارکنان – نفر ) پایان سال(

خدمــات  ارائــه  موضــوع  بــا  ســهام  خبــرگان  کارگــزاری  شــرکت 
انــرژی،  و  کالا  بهــادار،  اوراق  بــورس  در  معامله گــری  و  کارگــزاری 
ارائــه خدمــات مشــاوره ای و ســبدگردانی بــا اخــذ مجــوز از ســازمان 
بــورس فعالیــت می نمایــد. ســرمایه شــرکت در حــال حاضــر مبلــغ 
ــه 3.000 میلیــون ســهم یــک هــزار  ــال منقســم ب ــارد ری 3.000 میلی
ریالــی می باشــد. افزایــش ســرمایه 200 درصــدی، انجــام نخســتین 
مرحلــه معامــات پســاب در بــورس انــرژی و انجــام معامــات اوراق 
گواهــی نفتــی، بخشــی از دســتاوردهای کارگــزاری خبــرگان ســهام در 

ســال گذشــته اســت.
گزیــده اطاعــات شــرکت کارگــزاری خبــرگان ســهام بــه شــرح جــدول  

اســت:

م ــها س ن  گا خبر ی  ر رگزا کا    

)مبالغ به میلیون ریال(     
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14021401الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

91.25214.121درآمد های عملیاتی

122.00365.801هزینه های عملیاتی

)51.680()29.426()زیان( عملیاتی

--هزینه های مالی

34.900182.253سود خالص – پس از کسر مالیات

)100.278()475.049(جریان های ورود )خروج( نقد حاصل از فعالیتهای عملیاتی

ب( اطلاعات صورت وضعیت مالی در پایان سال:

932.622681.069جمع دارایی ها

212.11845.465جمع بدهی ها

600.000100.000سرمایه ثبت شده

0300.000افزایش سرمایه در جریان

720.504635.604جمع حقوق مالکانه

ج( نسبت های مالی )درصد(:

427نسبت بازده دارایی ها

529نسبت بازده حقوق مالکانه 

4591691نسبت جاری

237نسبت بدهی

د( اطلاعات مربوط به هر سهم:

600.000.000100.000.000تعداد سهام

581.822سود پایه هر سهم – ریال

101.500سود نقدی هر سهم – ریال

ه( سایر اطلاعات :

1210تعداد کارکنان – نفر )پایان سال(

)مبالغ به میلیون ریال(     

شــرکت واســپاری صنعــت نفــت آینــدگان، بــا موضــوع عملیــات 
لیزینــگ و تحــت مجــوز بانــک مرکــزی فعالیــت مــی نمایــد. ســرمایه 
ــه 600  ــال منقســم ب ــارد ری ــغ 600 میلی شــرکت در حــال حاضــر مبل
میلیــون ســهم یــک هــزار ریالــی می باشــد. افزایــش ســرمایه 500 
درصــد، خــروج شــرکت از شــرایط عــدم فعالیــت و انجــام اولیــن 
مرحلــه عملیــات لیزینــگ خــودروی صفــر بــه تعــداد 68 عــدد و 
انعقــاد قــرارداد جهــت ارائــه خدمــات لیزینــگ کالاهــای بــادوام و 
تجهیــزات تولیــد برخــی از فعالیت هــای ایــن شــرکت در ســال 1402 

اســت.
گزیــده اطاعــات شــرکت واســپاری صنعــت نفــت آینــدگان بــه 

شــرح جــدول اســت:

ن یندگا آ نفت  صنعت  ی  ر ــپا س ا و ــركت  ش     
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14021401الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

2.829.1038.998.563درآمد های عملیاتی

151.81139.394هزینه های عملیاتی

2.677.2928.959.169سود عملیاتی

399.682106.822هزینه های مالی

2.277.6108.852.347سود خالص – پس از کسر مالیات

74.478)1.517.664(جریانهای ورود )خروج( نقد حاصل از فعالیتهای عملیاتی

ب( اطلاعات صورت وضعیت مالی در پایان سال:

24.880.54320.609.296جمع داراییها

14.232.06611.238.429جمع بدهیها

1.000.000200.000سرمایه ثبت شده

10.648.4779.370.867جمع حقوق مالکانه

ج( نسبتهای مالی )درصد(:

943نسبت بازده دارایی ها

2194نسبت بازده حقوق مالکانه 

120115نسبت جاری

554نسبت بدهی

د( اطلاعات مربوط به هر سهم:

100.000.00020.000.000تعداد سهام

22.776846.393سود پایه هر سهم – ریال

3.00050.000سود نقدی هر سهم – ریال

ه( سایر اطلاعات :

1413تعداد کارکنان – نفر )پایان سال(

)مبالغ به میلیون ریال(     

بــا موضــوع ســرمایه گذاری  شــرکت خدمــات صبــا تجــارت یــاس 
فعالیــت می نمایــد. ســرمایه شــرکت در حــال حاضــر 1.000 میلیــارد 
ریــال منقســم بــه 100 میلیــون ســهم ده هــزار ریالــی می باشــد. 
افزایــش ســرمایه 400 درصــدی و اخــذ مجــوز نهــاد مالــی بخشــی 
از دســتاوردهای ایــن شــرکت در ســال 1402 محســوب می شــود.

جــدول  بــه شــرح  یــاس  تجــارت  اطاعــات شــرکت صبــا  گزیــده 
اســت:

س یا رت  تجا صبــا  ت   ما خد شــركت     

صبا 
تجارت 

یاس
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ن رســیا پا من  ا ی  ا بیمه  ت  ما خد شــركت     
اخــذ  بــا  خــاص(  )ســهامی  پارســیان  امیــن  بیمــه ای  خدمــات  شــرکت 
نمایندگــی از شــرکت بیمــه پارســیان و عرضــه خدمــات بیمــه ای بــا رعایــت 
قانــون تأســیس بیمــه مرکــزی ایــران و بیمه گــری، مصوبــات شــورای عالــی 
بیمــه و مفــاد قــرارداد نمایندگــی بیمــه فعالیــت می نمایــد. ســرمایه شــرکت 

در حــال حاضــر 200.000 میلیــون ریــال اســت.

سپهر یه  ســرما من  تأ شــركت     
تعهــد  پذیره نویســی،  موضــوع  بــا  ســپهر  ســرمایه  تأمیــن  شــرکت 
پذیره نویســی و تعهــد خریــد اوراق بهــادار در عرصه هــای ثانویــه در حــد 
امکانــات مالــی خــود یــا از طریــق تشــکیل ســندیکا بــا ســایر نهادهــای 
مشــابه فعالیــت می نمایــد. ســرمایه شــرکت در حــال حاضــر 18.500.000 

میلیــون ریــال اســت.

ن یرا ا ن  ختما ســا ی  ر ا یه گذ ســرما شركت     
بــا موضــوع ســرمایه گذاری در  ایــران  شــرکت ســرمایه گذاری ســاختمان 
ســهام ســهم الشــرکه واحدهــای ســرمایه گذاری صندوق هــا یــا ســایر اوراق 
بهــادار دارای حــق رای بــا هــدف کســب انتفــاع فعالیــت می نمایــد. ســرمایه 

شــرکت در حــال حاضــر 30.842.726 میلیــون ریــال اســت.

1402/10/۳01401/10/۳0الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

1.120.344630.038سود خالص

3.283.4832.435.930جمع دارایی ها

1.655.8241.428.615جمع بدهی ها

1.627.6591.007.315جمع حقوق مالکانه

1402/09/۳01401/09/۳0الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

11.345.5948.488.113سود خالص

46.506.95744.246.223جمع دارایی ها

7.991.75615.361.616جمع بدهی ها

38.515.20128.884.607جمع حقوق مالکانه

1402/12/291401/12/29الف( اطلاعات عملکرد مالی طی سال:

18.691.0496.478.962سود خالص

44.388.82823.508.105جمع دارایی ها

2.765.0181.763.971جمع بدهی ها

41.623.81021.744.134جمع حقوق مالکانه

)مبالغ به میلیون ریال(     

)مبالغ به میلیون ریال(     

)مبالغ به میلیون ریال(     



75

M E H R  AYA N D E G A N
F i n a n c i a l  D e v e l o p m e n t  G r o u p  C o .

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان )سهامی عام(
گـــــــــــزارش حسابـــــــــرس  مستقـــــــــل  و   بازرس قانـــــــــــــونی

به انضمام صورت های مالی تلفیقــی گروه و شرکت اصلی 
همراه با یادداشت های توضیحی پیوست صورت های مالی 
برای سال مالی منتهی به               29  اسفند  1402
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گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی
به مجمع  عمومی  عادی صاحبان سهام

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان ) سهامی عام(

6-گزارش حسابرس 
مستقل و بازرس قانونی
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موسسه حسابرسی و خدمات مالی کوشا منش)حسابداران رسمی(
گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی- ادامه

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان ) سهامی عام(
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موسسه حسابرسی و خدمات مالی کوشا منش)حسابداران رسمی(
گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی- ادامه

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان ) سهامی عام(
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موسسه حسابرسی و خدمات مالی کوشا منش)حسابداران رسمی(
گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی- ادامه

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان ) سهامی عام(
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7-صورت های مالی 
حسابرسی شده تلفیقی و 

گانه جدا
صورت های مالی تلفیقی و جداگانه

سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402



صورت سود و زیان تلفیقی
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402

81
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صورت وضعیت مالی تلفیقی
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت تغییرات در حقوق مالکانه تلفیقی
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت جریان های نقدی تلفیقی
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت سود و زیان جداگانه
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت وضعیت مالی جداگانه
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت تغییرات در حقوق مالکانه جداگانه
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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صورت تغییرات در حقوق مالکانه جداگانه
سال مالی منتهی به  29 اسفند 1402
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8-اطلاعات تماس
تهران، میدان شیخ بهائی، خیایان ونک غربی، پاک 154 آدرس: 
www.mehanfdg.ir               :آدرس سایت اینترنتی شرکت
info@mehanfdg.ir                      :آدرس پست الکترونیکی
تلفن: 88066205                                    فکس: 88067729

اطلاعات مربوط به امور ســــــهام و روابط سرمایــــه گذاران
www.portal.mehanfdg.ir           :آدرس پرتال سهامداران
saham@mehanfdg.ir                 :آدرس پست الکترونیکی
تلفن امور سهام: 88067688       فکس امور سهام: 88612731
کدپستی: 1991816888                  صندوق پستی: 146-1315
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تلفن امور سهام: 880۶7۶88
فکس امور سهام: 88۶12731
کدپستی:           199181۶888
صندوق پستی: 14۶۶5-1315

MEHR AYANDEGAN


