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 )سـهامی عـام(  سرمایه گذاری بهمنشـرکت 

 شرکت سرمایه گذاری بهمن   (شدهن )حسابرسیگزارش تفـسیری مـدیریـت

 (31/06/1400منتهی به  ماهه 9دوره برای )

های اصلاحیهو  03/05/1386اطلاعات شرکت های ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار )مصوب  ءدستورالعمل اجرایی افشا 7در اجرای مفاد ماده 

ها هایی که سهام آنشرکت هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار(، 06/08/1397و  14/09/1396، 28/04/1396، 27/06/1389، 1388/04/06مورخ 

  9و  6، 3ای فرابورس ایران پذیرفته شده باشد، موظف به تهیه و افشای گزارش تفسیری مدیریت در مقاطع میان دورهنزد بورس اوراق بهادار تهران و یا 

 باشند.ماهه و همچنین مقطع سالانه می 

هیات مدیره   06/08/1397و اصلاحیه مورخ    04/10/1396لذا گزارش تفسیری مدیریت اخیر مطابق با ضوابط تهیه گزارش تفسیری مدیریت )مصوب مورخ  

 ست.ا توسط این شرکت تهیه گردیده 28/07/1400اریخ سازمان بورس و اوراق بهادار( و راهنمای بکارگیری ضوابط تهیه گزارش تفسیری مدیریت در ت
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 مقدمه

نگری است که با رویدادهای گزارش شامل جملات آینده های همراه آن مطالعه شود. این  های مالی و یادداشتگزارش تفسیری مدیریت باید همراه با صورت 

بینی«، »باور«، »برآورد«، »انتظار«، »تمایل«، »خواسته«، »احتمالاً« و اصطلاحات باشد. کلماتی نظیر »پیشآتی یا عملکرد مالی آتی شرکت در ارتباط می

 نگر است. مشابهی که به شرکت مربوط است بیانگر جملات آینده

ها ها، عدم قطعیتهای جاری از رویدادها و عملکرد مالی آتی است. این جملات در معرض ریسکبینیدهنده انتظارات، باورها یا پیش نگر نشان جملات آینده

 و مفروضات غیر قطعی قرار دارند. بنابراین نتایج واقعی ممکن است متفاوت از نتایج مورد انتظار باشند. 

 

 ماهیت کسب و کار . 1

 محیط کسب و کار و فرصت و ریسکهای حاکم . 1-1

 فعالیت  موضوع اساسنامه نمونه شرکتهای سرمایه گذاری 3 ماده مبنای بر شرکت در صنعت سرمایه گذاری و در بورس اوراق بهادار تهران فعال می باشد.

  الشرکه،  سهم سهام در سرمایه گذاری به شرکت اصلی فعالیت طبقه بندی، این اساس  بر که گردیده تقسیم و فرعی اصلی فعالیتهای بخش  دو به  شرکت

 یافته قابل ملاحظه اختصاص نفوذ یا و کنترل حق بدون و انتفاع کسب هدف با رأی حق دارای بهادار اوراق سایر یا و صندوقها واحدهای سرمایه گذاری

 .  است

نمایی پرتفوی بر   بر مدیریت فعال در جهت بهبود و بروز مبتنی ارزش خلق جهت در بهمن سرمایه گذاری شرکت در چارچوب فعالیتهای اصلی، رویکرد

 خواهد بود. سرمایه وجود آمده در بازار ه اساس مزیت های جدید ب

( از شرکتهای سرمایه پذیر و کسب سود  Dividendسهام) سود دریافت طریق از درآمد بیشترین بر این اساس مدیریت پرتفوی شرکت در جهت کسب

باشد به طوریکه حساسیت ویژه ای نسبت به عدم انجماد منابع و دارایی های شرکت در  می( Capital Gain) بورس در سهام فروش و از خرید حاصل

ذاری در سهام کم بازده در میان مدت وجود دارد. چالش اصلی در این عملیات، تعیین ترکیب پرتفوی، ترکیب میزان سود سهام و سود حاصل از سرمایه گ

 قبال بازده برنامه ریزی شده می باشد. 

قیمت نفت و انرژی در جهان شده است. قیمت بنزین در امریکا جهت حمایت از اقتصاد پسا کرونا، منجر به افزایش    اقتصادهای بزرگانبساطی  سیاست های  

هان را است. بحران سوخت در اروپا و حتی ترکیه نیز اقتصادهای مهم ج افزایش یافتهدلار  4تا   3.5نسبت به سال گذسته بیش از دو برابر شده و به گالنی 

بانکهای ی ت تاثیر قرار داده است. اگرچه مذاکرات با اوپک و روسیه در دستور کار است اما بنظر می رسد این افزایش قیمتها پیامد سیاستهای انبساطحت

 این کشورشرکت ساختمانی  با بحران مالی اعتباری در بزرگترین ،مرکزی در دوران پسا کرونا است. از سوی دیگر چین که موفق ترین اقتصاد دوران کرونا

کند اما کند شدن رشد اقتصادی چین در  آرام ا را ضدخالت بانک مرکزی چین و توافق با دارندگان اوراق قرضه توانست برای مدتی فاگرچه . استروبرو 
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ی شاهد افزایش تورم در اقتصاد خصوصا یتصادی قرار داده است. از سو قکوارتر دوم بیش از مقدار پیش بینی، وضعیت دوگانه ای را پیش روی کارشناسان ا

به  ) ذایی، انرژی و کامودیتی هستیم و از سوی دیگر کند شدن رشد اقتصاد. آیا با رکود تورمی مواجه خواهیم شد؟ بنظر می رسد کاهش قیمت انرژیغمواد 

کاهش قیمت نفت می بایستی در دستور کار اقتصادهای بزرگ می تواند به بهبود اوضاع کمک کند. بنابراین    (عنوان یکی از اصلی ترین عوامل افزایش تورم

.  وابسته باشد  (روسیه و عربستانتوافق نانوشته ی  در مقابل  )افزایش عرضه    و  ور دوباره ی ایران در بازار انرژیضقرار گیرد. میزان موفقیت این امر شاید به ح

 آتی شاهد باشیم.  ی ماهه 6و بنظر می رسد گشایش هایی را در  بودهبت ثدودی محبنابراین چشم انداز مذاکرات هسته ای تا 

میلیارد   70ه های پنهان به میزان  نبودیم. جاییکه یارا  به مجلس  1401برخلاف سالهای گذشته، امسال شاهد تدوین گزارش تفریغ بودجه پیش از ارایه بودجه  

الا شاید بهتر ح همت خودنمایی می کرد. 100روش اوراق و سهام به میزان فدرصدی  156حقق درصدی بودجه عمرانی و ت 2.5در برابر تخصیص دلار 

اصلاح تنها از راه  (که به تثبیت نرخ برابری دلار نیز می تواند منجر شود)بتوان تشخیص داد که برنامه دولت برای کاهش کسری بودجه و مهار تورم 

ی در اقتصاد می باشد. این اصلاحات یکی از انگیزه های پنهان ژکاهش شدت انر  نیز   قیمت انرژی و افزایش بهره وری و  حیارانه های پنهان، اصلا  پرداخت

اصلاح وجود دارد در مذاکرات هسته ای و رفع تحریم ها نیز هست تا فرصتی استثنایی در اختیار چین قرار نگیرد. بنظر می رسد عزم  جدی در دولت برای 

 ی که بتوان اثر بخشی آنرا ارزیابی نمود وجود ندارد. خصعلا برنامه ی مشفاما 

و مدیریت سود تلفیقی از طریق فعالسازی پرتفوی شرکتهای (Capital Gain)تمرکز مدیریت پرتفوی شرکت بر کسب سود حاصل از فروش   طی این دوره

 ،فولاد ، اقدام به خرید سهامکسب سود حاصل از فروش  بر  با تمرکز گروه ، مدیریت پرتفوی مورد گزارش ماهه  9دوره در به طور عمده فرعی بوده است. 

 است.  رساندهفروش  به  راپارسان   و فجر مبین، فملی، سهامخبهمن و خدیزل نمود و مدیر، پکرمان، فروس،و

و به لحاظ  ششم( در رتبه 31/06/1400به لحاظ ارزش روز)در  رسیشرکت سرمایه گذاری بو 14من در بین ، شرکت سرمایه گذاری به 1مطابق جدول

 قرار دارد.  هفتمدر رتبه  مورد گزارش ماهه نهسهام در دوره  بازدهی

 1جدول 

 1400/06/31-ارزش روز و بازدهی سهام شرکت های سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار تهران)مبلغ به میلیون ریال(

 نماد سرمایه گذارینام شرکت  ردیف

سرمایه 

)میلیون 

 ریال(

ارزش روز 

 )میلیون ریال(

بازدهی 

 ماهه )%(9دوره

بازدهی سال 

 قبل )%(

سهام 

شناور 

 آزاد

 %21 568  51.3- 178,325,000 17,500,000 ونیکی  ملی ایران   1

 %22 292  8.5 97,320,000 12,000,000 وسپه  سپه   2

 %50 391  30.6- 93,126,000 18,700,000 وخارزم خوارزمی 3

 %31 387  45.7- 50,065,750 10,675,000 وساپا سایپا  4

 %23 207  16.9- 47,070,000 4,500,000 واتی  آتیه دماوند 5

 %16 349  17.4- 46,035,000 2,750,000 وبهمن بهمن 6

 %24 254  12.7- 39,900,000 6,000,000 وصنعت صنعت و معدن 7
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 %53 443  51.7- 36,920,000 4,000,000 وتوصا توسعه صنعتی ایران   8

 %26 224  0.6- 34,620,000 12,000,000 وسکاب  ص.بازنشستگی کارکنان بانکها  9

 %12 230  23.3- 33,705,000 4,500,000 وتوسم  توسعه ملی  10

 %23 153  15.9- 19,332,000 2,700,000 وصنا گروه صنایع بهشهر 11

 %27 225  18.7- 12,633,000 3,000,000 وبوعلی  بوعلی   12

 %34 32  48.2- 8,880,000 5,000,000 وبیمه صنعت بیمه 13

 %46 162  10.2- 6,462,500 1,250,000 پردیس پردیس 14
 

 

 .اعضای هیئت مدیره 1-2

مدیره و نمایندگان آنها و سمت اسامی اعضای هیئت  1399/01/30 مورخمدیرۀ  و جلسۀ هیئت 27/01/1399موررخه باستناد مصوبۀ مجمع عمومی عادی 

   .می باشد  2هریک به شرح جدول 

2ولجد  

 

 

 .اطلاعات در مورد تعداد جلسات هیئت مدیره و حضور اعضای هیئت مدیره 1-3

. استتوسط هیئت مدیره محترم شرکت برگزار گردیده   جلسه 9 ادطی دروه مورد گزارش تعد  

 

 . اطلاعات مدیران شرکت 1-4

 می باشد؛ 3مشخصات و سوابق مدیرعامل و مدیران اجرایی شرکت بشرح جدول

 

 

گزیده ای از سوابق اجراییتحصیلاتسمتنام و نام خانوادگی

محمدرضا رستمی
رییس هیئت مدیره به نمایندگی از 

سرمایه گذاری پویا همگام

کارشناسی ارشد 

مدیریت اجرایی

مدیرعامل گروه سرمایه گذاری آتیه دماوند، 

عضو هیئت مدیره صنایع شیمیایی ایران- 

محمد مهدی مؤمن زاده
نائب رییس هیئت مدیره به نمایندگی 

از سرمایه گذاری سامان مجد

کارشناسی ارشد 

حسابداری

مدیر مالی سازمان گسترش و نوسازی 

صنایع ایران- معاون مالی و اقتصادی پترو 

امید آسیا- معاون اقتصادی گروه صنعتی 

محمد هاشمی خواه
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از 

سرمایه گذاری کیا مهستان

کارشناسی ارشد 

حسابداری

عضو کیمیدارو،  داروسازی کاسپین تامین، 

رادین محاسب، سایپا شیشه

میثم ساریان
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از گروه 

انرژی مهستان

کارشناسی ارشد 

مدیریت کارآفرینی

سرپرست مدیریت سرمایه گذاری بیمه 

ملت – رئیس اداره سهام بیمه ملت –عضو 

کیوان قاصدی دیزجی
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از گروه 

بهمن و مدیرعامل

کارشناسی ارشد 

حسابداری

عضو موظف هیئت مدیره کارگزاری 

بهمن،رییس اداره سهام گروه بهمن، عضو 
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 3جدول 

 

 رمایه و اطلاعات سهامداران شرکت  س .1-5

 4ریالی( بوده که طی چند مرحله افزایش که جزییات آن در جدول  1.000میلیون سهم    50میلیون ریال )شامل    50.000سرمایه شرکت در زمان تاسیس مبلغ  

 ریالی( افزایش یافته است:  1ر000سهم  میلیون 750میلیارد و 2میلیون ریال )شامل  2.750.000ارایه شده است، به مبلغ 

 4جدول 

 

 

 

 

 

 

( 30/9/1399این نسبت در ابتدای دوره)مرتبه می باشد.    3.45شرکت     P/Bمیلیون ریال و نسبت     13.340.460دفتری شرکت در پایان دوره،  خالص ارزش  

ترکیب سهامداران      . استریال به ازای هر سهم    3.751معادل  میلیون ریال    10.315.460در پایان دوره مورد گزارش    سود انباشته شرکت اصلیمرتبه بود.    5.6

 می باشد.  5به شرح جدول مورد گزارش مالی دورهدر دو مقطع ابتدا و انتهای  شرکت بالای یک درصد 

 

گزیده ای از سوابق اجراییتحصیلاتسمتنام و نام خانوادگی

محمدرضا رستمی
رییس هیئت مدیره به نمایندگی از 

سرمایه گذاری پویا همگام

کارشناسی ارشد 

مدیریت اجرایی

مدیرعامل گروه سرمایه گذاری آتیه دماوند، عضو 

هیئت مدیره صنایع شیمیایی ایران- عضو هیئت 

مدیره سرمایه گذاری صنعت بیمه

محمد مهدی مؤمن زاده
نائب رییس هیئت مدیره به نمایندگی 

از سرمایه گذاری سامان مجد

کارشناسی ارشد 

حسابداری

مدیر عامل و عضو هیات مدیره سامان مجد-

عضو هیات مدیره فولاد خوزستان

محمد هاشمی خواه
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از 

سرمایه گذاری کیا مهستان

کارشناسی ارشد 

حسابداری

عضو هیات مدیره کیمیدارو-عضو هیات مدیره 

سایپا شیشه

میثم ساریان
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از گروه 

انرژی مهستان

کارشناسی ارشد 

مدیریت کارآفرینی

سرپرست مدیریت سرمایه گذاری بیمه ملت – 

رئیس اداره سهام بیمه ملت –عضو هیئت 

مدیره شرکت ارزش آفرینان

کیوان قاصدی دیزجی
عضو هیئت مدیره به نمایندگی از گروه 

بهمن و مدیرعامل

کارشناسی ارشد 

حسابداری

عضو موظف هیئت مدیره کارگزاری 

بهمن،رییس اداره سهام گروه بهمن، عضو 

هیئت مدیره سرمایه گذاری کیا مهستان، عضو 

هیئت مدیره سرمایه گذاری پویا همگام

 تغییرات سرمایه شرکت 

 محل افزایش سرمایه )میلیون ریال(سرمایه جدید  درصد افزایش سرمایه تاریخ افزایش سرمایه

 مطالبات و آورده نقدی 100,000 100 22/05/1382

 مطالبات و آورده نقدی 200,000 100 20/11/1382

 مطالبات و آورده نقدی 500,000 150 04/06/1382

 مطالبات و آورده نقدی 1,000,000 100 07/10/1383

 آورده نقدیمطالبات و  2,000,000 100 29/09/1384

 مطالبات و آورده نقدی 2,200,000 10 04/12/1386

 مطالبات و آورده نقدی 2,420,000 10 24/04/1388

 مطالبات و آورده نقدی 2,750,000 13.6 27/06/1395
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5جدول   

 نام سهامدار ردیف
1400/06/31 1399/09/30 

 درصد تعداد سهام درصد تعدا د سهام

 40.82   1,122,642,713         41.59   1,143,640,514         شرکت گروه بهمن 1

 14.35   394,686,191           16.23   446,264,174           شرکت سرمایه گذاری سامان مجد  2

 10.00   275,000,000           10   275,000,000           شرکت بیمه ملت  3

 6.07   166,862,852           6.07   166,862,852           شرکت گروه انرژی مهستان  4

 3.61   99,346,585             3.61   99,346,585             شرکت کیامهستان 5

 3.11   85,454,544             3.11   85,454,544             بانک سپه  6

 -   %1کمتر از    2.00   55,050,283             صندوق.بازارگردانی بهمن گستر  7

 1.42   39,155,608             1.43   39,458,601             شرکت بازرگانی عصربهمن  8

 1.31   36,000,000             1.36   37,428,530             شرکت بازرگانی تدارکات کارآمدپویاابریشم 9

 1.32   36,400,000             1.32   36,400,000             شرکت بازرگانی سروش بهمن  10

 1.27   35,000,000             1.27   35,000,000             شرکت سرمایه گذاری مانانوین 11

 1.11   30,650,000             1.09   30,034,461             شرکت بیمه معلم  12

 1.02   28,140,229             1.02   28,140,229             شرکت بانک انصار  13

 14.57   400,661,278           9.89   271,919,227           سایر سهامداران  14

 100   2,750,000,000         100   2,750,000,000         جمع 

 کمیته های تخصصی  .1-6

کمیته های تخصصی استفاده از نظرات خبرگان ، تحلیلگران و کارشناسان زبده در زمینه های سرمایه گذاری و تصمیم گیری در خصوص  از تشکیل هدف 

 نظارت دقیق بر فعالیت های اصلی شرکت می باشد.  الزام قانونی و مسائل استراتژیک شرکت و همچنین 

 .کمیته حسابرسی داخلی 1-6-1

گزارشدر سال مالی مورد  لسه کمیته حسابرسی داخلی برگزار گردیده و تعداد دفعات حضور اعضا در جلسات ج 9ی مورد گزارش تعداد ماهه 9دوره در  
می باشد:  6کمیته به شرح جدول  

 6جدول 

 مشخصات کمیته حسابرسی و واحد حسابرسی داخلی شرکت سرمایه گذاری بهمن) سهامی عام(

 تعداد حصور اعضا در جلسه تاریخ عضویت سمت رشته تحصیلی تحصیلات  نام و نام خانوادگی

 9 1396/06/01 رئیس کمیته مدیریت کارشناسی ارشد   محمدرضا رستمی

 9 1396/06/01 عضو کمیته مدیریت اجرایی کارشناسی ارشد  علی شفیعی 

 9 1396/06/01 عضو کمیته مدیریت کارشناسی مهدی آریا سرشت
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 .کمیته انتصابات 1-6-2

ه است.جلسه کمیته انتصابات برگزار گردید دومورد گزارش تعداد  دوره مالیدر   

 ی حاکمیت شرکتشرکت در رعایت اصول   اقدامات صورت گرفته  .1-7

گذاری جلسات کمیته انتصابات فر نیروی کارشناس سرمایه ن 2در جهت جذب  ضمن برگزاری جلسات کمیته حسابرسی داخلی، دوره مورد گزارش، طی 

 برگزار گردید. 

 7جدول 

 

 

 

 اهداف مدیریت و راهبردهای مدیریت برای دستیابی به آن اهداف. 2

غیر بورسی)بلند مدت( ،اوراق خزانه و سپرده های بانکی)ریالی و   )بلند مدت و کوتاه مدت(، مقایسه ای پرتفوی سرمایه گذاری های بورسی صورت وضعیت 

 می باشد.  8 ارزی( شرکت اصلی به شرح جدول

 8جدول 

 

می میلیون ریال  13.600939مبلغ در پایان دوره شرکتهای فرعی و وابسته)با تعدیل میزان مالکیت(  و صندوقهای فرابورسی  ،ارزش روز پرتفوی بورسی

گروه صنعتی وفرین آشامل سرمایه گذاری آوین، گروه مالی ایرانیان، داد و ستد آریا و اعتبار  )عمدتا فرعی و وابسته  شامل "خارج از بورس"پرتفوی . باشد

و شرکت گروه انرژی  درصد 4/30با مالکیت   نانری ارزش آفریدرصدی و شرکت سرمایه گذا 100با مالکیت تقریبا توسعه ساختمانی بهمن  وایرانیان 

ارزش افزودهارزش روزبهای تمام شدهارزش افزودهارزش روزبهای تمام شده

5,004,12651,620,97546,616,8497,040,85644,731,56337,690,707سهام سریع المعامله بورسی و فرابورسی

637,117637,1170637,117637,1170غیر بورسی

 92-534,835582,27347,438757,338757,246موجودی نقد، سپرده بانکی، اوراق بدهی

351,311561,611210,300552,302650,67898,376صندوق های بازارگردانی غیر قابل معامله

6,527,38953,401,97646,874,5878,987,61346,776,60437,788,991جمع

وضعیت سبد سرمایه گذاری های شرکت اصلی در سهام، اوراق مشارکت و سپرده های بانکی

شرح
1399/9/301400/06/31

 اقدامات انجام شده شرکت در خصوص اصول حاکمیت شرکتی
جلسه 9-تشکیل جلسات کمیته حسابرسی داخلی  

جلسه 2-کمیته انتصابات جلسه تشکیل   
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ه  دورطی در شرکت اصلی ( شرکتهای سرمایه پذیری است که در تابلوی بورس و فرابورس سریع المعامله تلقی نمی شوند. درصد 38.5 آریادانا با مالکیت 

 داشته است.  درصد کاهش 13بورسی و فرابورسی  سریع المعامله ارزش روز پرتفوی  افزایش و درصد 41بهای تمام شده پرتفوی   مورد گزارش، ماهه9

 بورسی و راهبرد ها وضعیت سبد . 1-2

 

 خودرو و  صنایع فلزی و معدنی،  شیمیایی)پتروشیمی، یوتیلیتی و پالایش نفت( گروه، در سبد سهام سریع المعامله بورسی و فرابورسی 11به شرح جدول

را تشکیل می دهد. با توجه به ارزش افزوده بالای ایجاد شده در ارزش روز سبد گروه درصدی  67سهم ، به عنوان هسته مرکزی سرمایه گذاری هاسازی 

درصد بوده که با توجه   84این نسبت در سه ماهه قبل    .بوده استصنعت خودرو و فلزی، سیاست شناسایی سود حاصل از فروش بر این دو صنعت متمرکز  

 به سیاست تنوع سازی پرتفوی، کاهش یافته است. 

 11جدول 

 نسبت ارزش افزوده از ارزش روز ارزش روز در سبد گروه   صنعت  

 % 76 % 32 صنعت خودرو و قطعات وابسته

 % 81 % 30 صنعت فلزات اساسی و کانه های فلزی

 % 59 % 15 پتروشیمی، یوتیلیتی و پالایش نفت  

 % 74 % 67 میانگین وزنی / جمع 

 صنایع حاضر در پرتفوی بورسی گروه ارایه شده است.  نسبی ترکیب ارزش  1 در نمودار

 1 نمودار

 

 

ی ژو کند شدن رشد اقتصاد چین و نیز سیاستهای جدید بودجه ای کشور که احتمالا اصلاح یارانه انربا توجه به افزایش چشمگیر قیمت های جهانی فلزات 

 فلزی در پرتفوی و افزایش نسبی سهم گروه دارو، پتروشیمی ،خودرویی و بیمه راهبرد شرکت خواهد بود. را شامل خواهد شد، کاهش سهم گروه 

خودرو و قطعات

32%

یفلزات معدن

25%

وتیلتیپتروشیمی پالایشی ی

15%

بورس ها

8%

یاستخراج کانه های فلز

5%

دارویی

4%

سیمان آهک گچ

3%

تیچندرشته ای صنع

2%

املهصندوق سرمایه گذاری قابل مع

2%
سایر

4%

1400/06/31-ارزش نسبی صنایع در پرتفوی بورسی و فرابورسی گروه
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 .وضعیت سرمایه گذاری های غیر بورسی راهبرد ها 2-2

 شد. می با 12در پایان دوره مورد گزارش به شرح جدول  السهم سرمایه گذاری بهمن(قدر) وضعیت پرتفوی بورسی و فرابورسی شرکتهای فرعی

 

 مبلغ به میلیون ریال 1400/06/31-قدر السهم شرکت اصلی از سرمایه گذاری های شرکتهای فرعی و وابسته 

 ارزش افزوده ارزش روز بهای تمام شده کل درصد مالکیت شرکت فرعی یا وابسته

  974,369  1,942,513  968,144 %30.32 سرمایه گذاری ارزش آفرینان

  1,428,740  5,826,262  4,397,522 %98.00 داد و ستد آریا 

  1,684,356  3,258,732  1,574,376 %99.70 گروه مالی ایرانیان 

  726,359  2,473,566  1,747,207 %95.99 سرمایه گذاری آوین 

  14,131  81,372  67,241 %69.50 گنجینه ایرانیان 

  16,959  18,494  1,536 %99.6 اعتبار آفرین 

 

 می باشد.  13سرمایه گذاری های غیر بورسی شرکت که در طبقه بندی بلند مدت قرار گرفته اند به شرح جدول

31جدول   

 مدت خارج از بورس )مبلغ به میلیون ریال( پرتفوی سرمایه گذاری بلند  

 بهای تمام شده  درصد مالکیت   سرمایه  شرح ردیف  

 170,119 38.5 400,200 گروه انرژی آریادانا  1

 95,990 96 100,000 سرمایه گذاری آوین  2

 94,881 30 300,000 سرمایه گذاری ارزش آفرینان  3

 40,000 10 400,000 نیک صنعت پارسیان 4

 29,400 98 30,000 دادوستد آریا 5

 99,700 99.7 100,000 گروه مالی ایرانیان   6

 9,960 99.6 10,000 اعتبار آفرین  7

 9,960 99.6 10,000 گروه صنعتی ایرانیان  8

 9,855 98 10,000 توسعه ساختمانی بهمن  9

 7,600 7.6 100,000 رایان فن گستر دیزل  10

 69651 69.6 100.000 مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان  11

 637,116 جمع

 

 )سهامی عام( آریا دانا انرژی گروه  .2-2-1

سرمایه گذاریهای بلند مدت شرکت شامل   درصدی شرکت را دارا می باشند.  56.8درصدی و گروه بهمن مالکیت    38.5شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت  

 2،538میلیون ریال سرمایه گذاری در شرکت وابسته نیک صنعت پارسیان )سهامی عام(در مرحله قبل از بهره برداری و نیز پرداخت مبلغ  196،000مبلغ 

 . میلیون ریال دیگر تحت عنوان پیش پرداخت سرمایه گذاری در شرکت مذکور می باشد

 12جدول 
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 متوقف گردیده است. تاکنون قیر در جزیره قشم بوده که بدلایل مختلفی اجرای آن  فعالیت اصلی آن شرکت مربوط به پروژه احداث کارخانه تولید

 )سهامی عام( شرکت سرمایه گذاری آوین. 2-2-2

درصدی شرکت را دارا می باشند. عمده دارایی های شرکت به   4 درصدی و  سایر شرکتهای فرعی مالکیت95.99شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 سرمایه گذاری در سهام شرکتهای بورسی و فرابورسی اختصاص یافته است. 

   . سرمایه گذاری ارزش آفرینان)سهامی عام( 2-2-3

حوزه فعالیت اصلی شرکت سرمایه گذاری در  درصدی شرکت را دار می باشند.30درصدی و شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 43گروه بهمن مالکیت 

 سهام می باشد.  

 نیک صنعت پارسیان)سهامی عام( . 2-2-4

در مالکیت خود   از سهام این شرکت را  درصد49درصد و شرکت گروه انرژی آریادانا مالکیت  21گروه بهمن مالکیت    درصد،  10سرمایه گذاری بهمن مالکیت  

بشکه در روز واقع در منطقه آزاد قشم را در دستور کار خود داشته    30،000برنامه احداث کارخانه تولید قیر با ظرفیت تولید  طی سنوات گذشته شرکت  دارند.  

مخارج و پرداختهای انجام شده تحت عنوان دارائیهای   که بدلایل مختلفی ادامه احداث آن در سالهای گذشته متوقف گردیده و به بهره برداری نرسیده است. 

 میلیون ریال می باشد.  443.557ست تکمیل جمعا به مبلغ در د

 . دادو ستد آریا)سهامی عام( 2-2-5

را دارا می   آندرصدی 2درصدی و  سایر شرکتهای فرعی مالکیت 98شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت میلیون ریال بوده و  30.000سرمایه شرکت 

 میلیون ریال را در دستور کار دارد. 100.000شرکت برنامه افزایش سرمایه تا مبلغ باشند. 

 . گروه مالی ایرانیان)سهامی عام( 2-2-6

درصدی  8.68بخش اعظم پرتفوی سرمایه گذاری های شرکت مربوط به مالکیت  درصدی را دارا می باشند.99.7شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

درصد از سهام خودر در شرکت لیزینگ آریادانا را به فروش   4در حدود  ماهه9 . شرکت طی این دورهدرصدی لیزینگ آریادانا می باشد 29سیمان غرب و 

 تایید سازمان بورس ثبت گردید. میلیون ریال پس از 100.000رساند. افزایش سرمایه شرکت به مبلغ 

  . اعتبار آفرین)سهامی عام(2-2-7

 درصدی را دارا می باشند. این شرکت فاقد عملیات قابل توجهی می باشد. 99.6کیت شرکت سرمایه گذاری بهمن مال

 گروه صنعتی ایرانیان)سهامی عام(  .2-2-8

 شرکت فاقد پرتفوی سرمایه گذاری می باشد. درصدی را دارا می باشند. 99.6شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 توسعه ساختمانی بهمن)سهامی عام(  .2-2-9
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درصدی را دارا می باشد. شرکت فاقد پرتفوی سرمایه گذاری بورسی بوده اما در پرتفوی خارج بورسی خود 97.96شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 باشد. درصدی شرکت بافکار را دارا می   94.33مالیکت 

اقدامات شرکت جهت همچنین به شرکت سرمایه گذاری بهمن و در راستای تحصیل شرکت بافکار  طی سالهای گذشته بوده است.  عمده بدهی شرکت

به نتیجه قطعی میلیون ریال ادامه داشته لکن هنوز    1,996استرداد زمین تجاری واقع در منطقه ویژه اقتصادی انرژی پارس واقع در عسلویه با ارزش دفتری  

برنامه افزایش سرمایه شرکت بافکار و تعیین تکلیف ان در دستور کار . وده استدرآمد عملیاتی ب دوره مالی مورد گزارش فاقد شرکت در  منجر نشده است. 

 شرکت قرار دارد. 

 )سهامی خاص(مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان. 2-2-10

درصد  10.63و  7/15به تریتب  سرمایه گذاری ارزش آفریناندرصدی را دارا می باشد. گروه انرژی آریا دانا و  69.6شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 میلیون ریال را به ثبت رساند. 100.000ین دوره افزایش سرمایه خود به مبلغ شرکت طی ا سهام شرکت را دارا می باشند. 

  

 ها و روابطابع، ریسک . مهمترین من3

 .منابع مالی در اختیار شرکت1-3

ثابت می  سود های دوره ای صندوق های با درآمد سود های دریافتنی از شرکتهای سرمایه پذیر به همراه  شامل گروهمهم ترین منبع ورودی مالی آتی 

در صورتهای مالی میلیارد ریال درآمد سود سهام در شرکت اصلی و شرکتهای فرعی شناسایی شده است. این مبلغ  1.719ماهه مبلغ  9دوره طی باشد. 

مد سود سهام پارسان و شپدیس نیز به این مبلغ اضافه خواهد آمیلیارد ریال بوده است. طی سه ماهه پایانی سال در 1.094 ،ماهه سال مالی قبل 12 تلفیقی

خرین مجمع و مابقی سنواتی است.  آن مصوب ریال آ میلیارد 880میلیارد ریال است که  1.027ماهه مبلغ 9پرداختنی شرکت در پایان دوره شد. میزان سود 

در جهت عملیات خرید و فروش سهام در شرکتهای فرعی و تزریق  به طور عمدهریال بوده که  میلیارد 2.553نیز  مطالبات غیر تجاری از شرکتهای فرعی

 ه بافکار بوده است.  ژبه پرو  ینگینقد

 تجزیه و تحلیل ریسک شرکت.3-2

ح اجمالی مجموعه ای از قوانین و سیاستهای اقتصادی کلی دولت می تواند به صورت عمده بر سودآوری و فعالیت شرکت موثر واقع شوند. در ادامه به شر

 هر یک از آنها خواهیم پرداخت:

 قوانین مالیاتی •

موضوع فعالیت اصلی تعریف شده در اساسنامه، قانون مالیاتهای مستقیم از جمله قوانین تأثیرگذار بر فعالیت شرکت است. اخذ مالیات بابت  با توجه به  

 درآمد ناشی از برگشت ذخایر کاهش ارزش سرمایه گذاری کوتاه مدت مهم ترین چالش مالیاتی فعلی شرکتهای فرعی و اصلی می باشد. 



 31/06/1400ماهه منتهی به  9شده(                                                                                          دوره ن گزارش تفسیری مدیریت)حسابرسی 

12 

 

 است های بانک مرکزیو سی قانون بودجه  •

 اثر گذار باشد.  صنایع مرتبطوری این آ، می تواند بر سودحذف نرخ های ترجیحی دلار در تخصیص به کالاهای اساسی1401در بودجه سال 

 ریسک تغییر قیمتهای جهانی کالایی •

در اروپا و نیز   افزایش قیمت گاز و نفت  یا تثبیت  ادامهبا توجه به افزایش قابل توجه قیمت جهانی فلزات و برخی محصولات پتروشیمی نظیر اوره، با 

 وجود دارد.  آتی قیمتها در سه ماهه تتمالی تولید فولاد در فصل سرما، انتظار تثبیحمحدودیتهای ا

 های سیاسی ریسک •

 می باشد.  تحریم های اقتصادیهای سیاسی موثر بر عملکرد بازار مربوط به وضعیت  ریسک

 اندازهام نتایج عملیات و چش. 4

 و تلفیقی  . شرکت اصلی4-1

 ارایه شده است:  14در جدول  و تلفیقی اقلام عمده صورتهای مالی شرکت اصلی

 14 جدول

 شرکت سرمایه گذاری بهمن 

 اقلام عمده صورت های مالی )میلیون ریال(

 30/09/1399 31/06/1400 اقلام )میلیون ریال(

 10,639,044 14,420,983 دارایی ها 

 331,837 1,080,523 بدهی ها 

 2,750,000 2,750,000 سرمایه 

 10,307,208 13,340,460 حقوق صاحبان سهام

 1,385,428 1,399,642 درآمد سود سهام  و سود تضمین شده

 4,075,913 2,541,999 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها 

  (25,089)  (30,491) هزینه های اداری و عمومی 

 5,436,252 3,911,150 سود عملیاتی

 4,111 2,102 سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی 

 5,440,363 3,913,252 سود خالص

 1,978 1,423 سود هر سهم)ریال(
 

 شرکت اصلی و به تفکیک نماد ارایه شده است. وضعیت شناسایی درآمد حاصل از فروش سرمایه گذاری ها در  15در جدول 
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 15جدول 

 نماد
درآمدحاصل از فروش سرمایه گذاری ها 

 )میلیون ریال(

 555,020 شپدیس

 242,946 پارس

 181,013 کچاد

 166,651 مبین

 138,174 کروی

 131,880 پارسان

 129,306 کاوه

 127,627 شپنا

 106,603 همراه

 106,542 فملی

 656,237 سایر

 2,541,999 جمع

 ارزش روز پرتفوی بورسی و فرابورسی -1-1-4

 وضعیت ارزش نسبی سهام موجودر در پرتفوی شرکت اصلی ارایه شده است.  16جدولدر 

 16جدول 

  31/06/1400-ارزش روز سهام در سبد بورسی شرکت اصلی

 ارزش نسبی% ارزش روز )میلیون ریال( نماد ردیف

 %18.7  8,353,023 خبهمن 1

 %14.5  6,501,086 فملی 2

 %10.9  4,888,559 خودرو  3

 %10.8  4,836,012 1انرژی 4

 %9.0  4,031,306 فولاد 5

 %2.2  998,997 کگل  6

 %2.2  971,089 تیپیکو 7

 %2.1  931,340 پارسان 8

 %1.8  826,930 شصفها 9

 %1.1  507,202 مبین  10

 %1.1  488,541 فایرا 11

 %0.7  308,169 کگل  12

 %0.5  207,164 دپارس  13

 %24  10,882,145 سایر 14

 %100  44,731,563 جمع
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 ن دوره مورد گزارش در پایا )اوراق، بورسی و فرابورسی(به همراه شرکتهای فرعی  )نقد، اوراق، صندوق، بورسی و فرابورسی(یارزش روز پرتفوی شرکت اصل

 می باشد. میلیون ریال  41.659.536آن مبلغ میلیون ریال و ارزش افزوده ی  58.435.030مبلغ 

 :سرمایه گذاری در املاک .4-2

 می باشد:  17بافکار و عسلویه به شرح جدول  هر پروژسرمایه گذاری های شرکت د

17جدول   

 

 

 

 

 

واقع در منطقه ویژه اقتصادی پارس قرار دارد و شرکت در حال مکاتبه و مذاکره با سازمان انرژی پارس متر مربع  7830زمین پروژه عسلویه به مساحت 

 جنوبی در خصوص تعیین تکلیف زمین مزبور می باشد. 

در  ادامه دارد.پیگیری های شرکت در جهت تعیین تکلیف قرارداد مشارکت با سازمان مشارکتهای مردمی شهرداری تهران نیز ژه بافکار ودر خصوص پر

 .همین راستا برنامه افزایش سرمایه ی شرکت بافکار از محل آورده نقدی در جهت تثبیت مالکیت و احیای ملک بافکار در دستور کار قرار دارد

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 میلیون ریال-مانده حساب های پروژه بافکار و عسلویه

 30/9/1399 31/06/1400 شرح

 407,216 407,216 سرمایه گذاری در شرکت بافکار

 480,923 502,712 مطالبات از شرکت بافکار

 888,139 909,928 جمع منابع صرف شده در پروژه بافکار

 1,996 1,996 زمین پروژه عسلویه

 890,135 911,924 جمع 
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 مهمترین معیارها و شاخص های عملکرد . 5

 بازدهی سبد بورسی و سهام شرکت . 5-1

 اناظ مدیریت سبد نشح+ بوده که وضعیت مناسبی را به ل%7ماهه مورد گزارش، بازدهی سبد بورسی شرکت  9درصدی شاخص کل در  4علیرغم کاهش 

% خالص ارزش دارایی های شرکت معامله میشود. قابل ذکر آنکه    74شرکت در  بوده و سهام    -%17می دهد. با اینحال بازدهی سهام شرکت طی این دوره  

در  نیک صنعت پارسیان صفر در نظر گرفته شده است.بورس نظیر  از ارجخی شرکتهای خارزش افزوده  پروژه بافکار و برشرکت،  NAVدر محاسبه ی 

 ارایه شده است.  ماهه مورد گزارش 9عملکرد پرتفوی شرکت در دوره  18جدول 

 

 18جدول 

30/09/1399 31/06/1400 جدول مقایسه ای بازدهی و شاخص  بازدهی تغییرات 

 - %4- 1,439,124 1,386,451 واحد-شاخص کل

 - %7- 447,839 415,499 واحد-شاخص کل هم وزن

 - %26- 32,623 24,278 واحد-شاخص سرمایه گذاری ها

 - %16- 63,811 53,529 فعال ترشرکت  50شاخص 

 - %2 306,500 312,773 ریال-نرخ تسعیر یورو

 NAV 22,709 21,609 5% 7%ریال -بورسی 

 %15- %17- 20,060 16,740 ریال-قیمت سهام سرمایه گذاری بهمن

P/NAV 74% 93% - - 

 

شرکت  آتی برنامه های .2-5  

شرکت سرمایه گذاری بهمن با پایش و پیش بینی وضعیت سه ماهه آتی خود، ترکیب پایه سهم درخصوص برنامه های آتی شرکت قابل ذکر است که 

   صنایع در پرتفوی بورسی را در این مقاطع به روز رسانی خواهد کرد.

( هیئت مدیره می benchmarkدر هر دوره، سبد پیشنهادی سرمایه گذاری، بخش مقدماتی برنامه میان مدت شرکت در جهت نیل به پرتفوی هدف)

وه در باشد. در تعیین سبد پیشنهادی، ترکیبی از شاخص های عملکردی و ارزش صنایع در بورس به علاوه راهکارهایی در خصوص استراتژی بلند مدت گر

 تلف مورد استفاده قرار گرفته است. جهت تقویت سرمایه گذاری در بخش های مخ

راهکار عمده جهت کنترل ریسکهای سیستماتیک و غیر سیستماتیک مد نظر قرار داشته است. کنترل ریسک غیر در خصوص مدیریت ریسک پرتفوی، دو 

از  سیستماتیک) ریسکهای اختصاصی هر شرکت و سرمایه گذاری که در همه شرکتهای هم رده می تواند عمومیت نداشته باشد.( شرکتهای سرمایه پذیر 
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انتخاب صنایع و سرمایه گذاری ها در بستر بازار سرمایه کشور صورت خواهد پذیرفت. اما ریسک سیستماتیک  ( درdiversificationطریق تنوع سازی)

   بازار سرمایه از طریق ابزارهای اوراق با  درآمد ثابت)ابزارهای بازار پول( تا حدی کنترل و مدیریت می گردد.

رمایه گذاری هایی که عایدات ارزی قابل توجهی داشته و معطوف به بازارهای در خصوص ریسکهای سیستماتیک، ریسک نرخ ارز از طریق انتخاب س

.. که  صادراتی باشند مدیریت و تا حدی کنترل خواهد گردید. سایر ریسکهای سیستماتیک نظیر تصمیمات دولت، قوانین و مقررات، ریسکهای سیاسی و .

 ل حذف یا کاهش نیستند.فضای کلی تجارت و کسب و کار را تحت تاثیر قرار می دهند قاب

از آنجاییکه  جهت مطالعه و ارایه پیشنهاد نهایی، ابتدا سبد صنایع بورسی و سهم ارزش روز هر یک از صنایع به عنوان یک نقطه شروع مد نظر بوده است. 

بل توجهی دارد، مد نظر بوده است( همگرایی قا  D/Pوزن ارزش صنایع)قیمت روز سهام*تعداد سهام( با میزان سودآوری و سود تقسیمی آنها)بازدهی نقدی  

 )انتخابی و هدف( مد نظر خواهد بود.  جهت نیل به پرتفوی هدف، وزن تعدیل شده ارزشی صنایع

ی افزایش  در خصوص پرتفوی غیر بورسی نیز، در جهت احیای پروؤه بافکار و رفع اختلافات موجود با سازمان مشارکتهای مردمی شهرداری تهران، برنامه 

 ل آورده نقدی در دستور کار قرار دارد.  سرمایه شرکت بافکار از مح

 

 


