
با عنایت به ماده 3 دستورالعمل مراحل زمانی افزایش سرمایه شرکت های ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار )مصوب 1395/07/17 هیئت مدیرة 

سازمان بورس و اوراق بهادار( به پیوست گزارش توجیهی هیئت مدیرة به منظور پیشنهاد افزایش سرمایه از مبلغ19,800,000,000,000 ریال به مبلغ 

26,000,000,000,000 ریال از محل سود انباشته به منظور به منظور بهبود ساختارمالی و حفظ نقدینگی که در تاریخ 1403/10/15 به تصویب هیئت مدیره 

رسیده و جهت اظهارنظر به حسابرس و بازرس قانونی ارسال شده، ارائه می گردد. اظهارنظر بازرس قانونی نسبت به گزارش مذکور متعاقبا اطلع رسانی 

می گردد.

بدیهی است انجام افزایش سرمایة یادشده منوط به موافقت سازمان بورس و اوراق بهادار و تصویب مجمع عمومی فوق العاده 

می باشد.
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موضوع:پیشنهاد هیئت مدیره به مجمع عمومی فوق العاده در خصوص افزایش سرمایه
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   مشخصات ناشر-1

 مقدمه

شوند. در میان بازارهای مالی که وظیفه تنظیم های اقتصادی هر کشور محسوب میین جریانترمهمبازارهای مالی یکی از 

های اقتصادی را بر عهده دارند، بازار بورس نقش به سزایی در افزایش حجم جریان پولی متناسب با میزان فعالیت

تر های قویازار بورس با فراهم آوردن انگیزهزا و پایدار خواهد داشت. بها و به دنبال آن رشد اقتصادی درونگذاریسرمایه

های داخلی و سرمایه درآوردنهای دیگر زمینه را برای به حرکت گذاری در مقابل شیوهبرای پس اندازها و سرمایه

امروز مشارکت مردم در تولید از طریق سازد. های سودآور اقتصادی و ارزش آفرین و توزیع عادلانه ثروت مهیا میفعالیت

نیل به توسعه  ای بسیار مهم در راستایگیرد که به عنوان شیوهویژه بورس اوراق بهادار صورت میه ازارهای سرمایه بب

گذاری است و به طور های همگانی و رایج سرمایهگذاری در اوراق بهادار از شیوهسرمایه رود.اقتصادی کشورها به شمار می

ای از ساختار جامعه امکان ب شده است که حذف چنین بازارهای سرمایههای دولتی و فرهنگ عمومی موجکلی حمایت

 پذیر نباشد. 

  تاریخچه فعالیت

تحت نام شرکت سهامی دیروپ ایران تاسیس و طی  1344/ 01/10شرکت گروه سرمایه گذاری سایپا )سهامی عام(در تاریخ

در اداره ثبت شرکتهای تهران به ثبت رسید و  05/10/1344در مورخ  10346شماره ثبت و  10100419821شناسه ملی 

گذاری نام شرکت به گروه سرمایه  23/07/1390نهایتا پس از چند بار تغییر نام، طبق مصوبه مجمع عمومی فوق العاده مورخ 

در بورس اوراق بهادار تهران در گروه واسطه گریهای 17/11/1383سایپا تغییر یافت. شرکت گروه سرمایه گذاری سایپا در تاریخ 

درج و پذیرفته شده است. در حال حاضر شرکت جزء واحدهای تجاری فرعی شرکت سایپا است. مرکز  "وساپا"مالی با نماد 

، بزرگراه شهید ستاری، مابین حکیم و همت، خیابان شهید خلیل آبادی، خیابان هجرت، اصلی  )اقامتگاه ( شرکت در تهران

 میباشد. 30پلاک  16نبش کوچه شقایق 

 ها:موضوع فعالیت

 اساسنامه به شرح زیر میباشد: 3موضوع فعالیت شرکت طبق ماده 

 های اصلیموضوع فعالیت -الف 

ها یا سایر اوراق بهادار دارای حق رای با هدف گذاری صندوق، واحدهای سرمایهالشرکهگذاری در سهام، سهم سرمایه -1

تنهایی یا به همراه اشخاصِ تحتِ کنترل یا اشخاص تحت کنترل واحد، کنترل شرکت، موسسه که بهطوریکسب انتفاع به

پذیر )اعم و شرکت، موسسه یا صندوق سرمایهپذیر را در اختیار گرفته یا در آن نفوذ قابل ملاحظه یابد یا صندوق سرمایه

 های زیر فعالیت کند:از ایرانی یا خارجی( در زمینه یا زمینه
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گذاری در صنایع  مرتبط با موضوع تهیه و تولید انواع خودرو اعم از سبک و سنگین و تامین قطعات مورد نیاز،  سرمایه-2

 .وفوق به منظور تکمیل و بهبود زنجیره ارزش صنعت خودر

ها و مشتقات فرعی آنها که از فرآوری نفت و تهیه، تولید و تامین انواع مواد اولیه و محصولات پتروشیمی و فرآورده -3

 .آیدمشتقات نفتی، گاز طبیعی و سایر مواد خام اعم از آلی و معدنی بدست می

های آن و تامین تجهیزات مورد نیاز در دههای نفتی به منظور تهیه و تولید نفت خام و فرآورگذاری در پروژهسرمایه  -4

 .صنایع نفت، گاز و انرژی

 .سازی مصرف سوخت و انرژیهای مرتبط با بهینهتهیه، تولید و تامین تجهیزات مورد نیاز بخش و یا بخش -5

محصولات که از فرآوری مواد های فلزی و غیر فلزی و سایر مواد استخراج، تولید و تهیه انواع مواد معدنی فلزی، کانی-6

 .آیدمعدنی اعم از خام و نیمه خام بدست می

 .سازی( و بهره برداری از املاک و مستغلاتخرید، فروش، ساخت )انبوه-7

های های تامین سرمایه و شرکتها، شرکتها، لیزینگگری مالی و تامین مالی شامل بانکگذاری در صنایع واسطهسرمایه-8

پذیر های سرمایهاعم از بورسی و غیر بورسی، به منظور تامین سرمایه در گردش و تامین مالی سایر شرکتگذاری سرمایه

 و سایر اشخاص )حقیقی و حقوقی(. 

 

 فوق: 1پذیر موضوع بند های زیر در ارتباط با اشخاص سرمایهانجام فعالیت-ب

  پذیرآلات و تجهیزات برای اشخاص حقوقی سرمایهو ماشین  خدمات اجرایی در تهیه و خرید مواد اولیه -1

 پذیر.های در دست اجرا و آتی،  برای شرکتهای سرمایهخدمات طراحی و مهندسی اصولی و تضمین پروژه-2

 برداری اشخاص حقوقی های تکنولوژیکی، فنی، علمی، بازرگانی و اقتصادی برای بهرهانجام مطالعات، تحقیقات و بررسی-3

پذیر از منابع داخلی شرکت یا از طریق سایر منابع ازجمله اخذ تسهیلات منابع مالی اشخاص حقوقی سرمایهتأمین  -4

پذیر با تأمین وثیقه یا تضمین بازپرداخت از طریق شرکت یا بدون تأمین بانکی به نام شرکت یا شخص حقوقی سرمایه

 وثیقه یا تضمین بازپرداخت.

 پذیر؛دی و مدیریتی اشخاص حقوقی سرمایههای کلی و راهبرتدوین سیاست -5

 پذیر.فوق به منظور معرفی به اشخاص حقوقی سرمایه 1گذاری درخصوص بند های سرمایهشناسایی فرصت -6

 پذیر.ارائه سایر خدمات فنی، مدیریتی، اجرایی و مالی به اشخاص حقوقی سرمایه-7

الشرکه و سایر اوراق بهادار عملیات یا نفوذ قابل ملاحظه در سهام، سهمگذاری با هدف کسب انتفاع و کنترل سرمایه -8

پذیر یا علاوه بر فوق را منحصراً به اشخاص سرمایه 2دارای حق رأی آن عدّه از اشخاص حقوقی که خدمات موضوع بند 

 نمایند.پذیر به دیگران ارائه میاشخاص سرمایه
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 های فرعی موضوع فعالیت -ج

ها و مؤسسات گذاری نزد بانکهای سرمایهبانکی و سپرده بها، گواهی سپردهگذاری در مسکوکات، فلزات گرانسرمایه -1

 مالی اعتباری مجاز.

ها، ها یا سایر اوراق بهادار دارای حق رای شرکتگذاری صندوق، واحدهای سرمایهگذاری در سهام، سهم الشرکهسرمایه -2

تنهایی یا به همراه اشخاص تحت کنترل و که بهطوری گذاری با هدف کسب انتفاع بهسرمایه یهاموسسات یا صندوق

پذیر را در اختیار نگرفته یا در آن نفوذ گذاری سرمایهاشخاص تحت کنترل واحد، کنترل شرکت، مؤسسه یا صندوق سرمایه

 قابل ملاحظه نیابد.

ر معمول دارای حق رأی نیست و توانایی انتخاب مدیر یا کنترل ناشر را به گذاری در سایر اوراق بهادار که به طوسرمایه -3

 دهد.مالک اوراق بهادار نمی

 های تولیدی و ساختمانی با هدف کسب انتفاع.های فیزیکی، پروژهها از جمله داراییگذاری در سایر داراییسرمایه -4

 ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله:  – 5

 گذاری،های سرمایهپذیرش سمت در صندوق -الف

 تامین مالی بازارگردانی اوراق بهادار، -ب 

 نویسی اوراق بهادار،مشارکت در تعهد پذیره -ج

 تضمین نقدشوندگی، اصل یا حداقل سود اوراق بهادار. -د

اوراق بهادار خواهد بود و فعالیتهای سال جاری شرکت محدود به سرمایه گذاری در سهام شرکت های بازار بورس  -د

 است.  عمدتا در زمینه های تامین نیرو، سرمایه گذاری در سهام، طبخ غذا آنشرکتهای فرعی 

 انداز و مأموریت شرکتمعرفی چشم

 ایرسیدن به جایگاه سه شرکت برتر هلدینگ چند رشته •
 شرکت مورد اعتماد سرمایه گذاران داخلی •

 مأموریت شرکت

 های شرکت و افزایش ثروت سهامدارانپاسداری از داراییحفظ و  •
 های مختلف اقتصادی و بازار سرمایهدر حوزه گذاریهای سرمایهستفاده از فرصتتأمین سود پایدار و رو به رشد با ا •
 کارگیری نیروی انسانی مجرببه •
 سایپاگذاری و خودروسازی تأمین مالی و بازار گردانی سهام مربوط به گروه سرمایه •
  های اجتماعی شرکتتوجه به مسئولیت •
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 اشتغال وضعیت
 به شرح زیر بوده است: 15/10/1403 و موقت شرکت در تاریخ دائمتعداد کارکنان 

 تعداد شرح

 4 پرسنل رسمی

 47 قراردادی پرسنل

 1 پرسنل پیمانکار

 5 ساعتیمامور و پرسنل 

 57 جمع

 

 قانونی شرکتو بازرس مستقل مشخصات حسابرس -2

ایران و خدمات مالی و مدیریت موسسه حسابرسی ،  13/04/1403به موجب مصوبه مجمع عمومی عادی سالیانه مورخ 

به عنوان بازرس علی البدل وانیا نیک تدبیر و بازرس قانونی اصلی و موسسه حسابرسی مستقل به عنوان حسابرس  مشهود

و موسسه حسابرسی نیز و بازرس قانونی شرکت در سال مالی قبل  مستقل حسابرس اند .ده انتخاب گردیاین شرکت 

 بوده است. مشهود ایرانخدمات مالی و مدیریت 

 سود آوری و تقسیم سود درون-3

 به شرح ذیل می باشد:31/06/1403و دوره مالی منتهی به  سال چهار میزان سود)زیان( خالص و سود تقسیم شده شرکت طی

 شرح 31/06/1403 1402سال  1401سال 1400سال  1399سال 

 سود واقعی هر سهم شرکت اصلی )ریال( 25 357 249 430 275

 سود) زیان( واقعی هر سهم گروه )ریال( 155 277 431 509 673

 سود نقدی هر سهم )ریال( _ 36 25 200 42

 سرمایه)میلیون ریال( 19,800,000 19,800,000 19,800,000 16,000,000 10،675،000
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 مشخصات اعضای هیات مدیره- 4

)تعیین اعضای هیات  24/04/1402مجمع عمومی عادی سالیانه مورخ به استناد صورتجلسه مدیره شرکت  اعضای هیئت

 می باشد.به شرح زیر مدیره( 

 و مدیر عامل اعضاء هیئت مدیره
 نمایندهنام 

 اشخاص حقوقی
 سمت

تاریخ عضویت 

هیئت در 

 مدیره

 تحصیلات

 فرهاد عربلو )سهامی عام( بازرگانی سایپا یدک
و عضو غیر موظف رئیس 

 هیئت مدیره
09/07/1402 

فوق 

 لیسانس

 کامل ابراهیمیان )سهامی خاص(های بزرگ صنعتی سایپاقالب
نائب رئیس  مدیرعامل و 

 هیئت مدیره
 دکترا 02/04/1403

 عباس صفری )سهامی عام(ایرانی اتومبیل سایپا

هیئت مدیره موظف  عضو

وقائم مقام مدیر عامل در 

حوزه نظارت بر شرکتها و 

 توسعه کسب و کار

08/09/1402 
فوق 

 لیسانس

 عطا تفضلی سهامی خاص()مرکز تحقیقات و نوآوری صنایع خودرو سایپا
هیئت  موظف غیر عضو

 مدیره
08/09/1402 

فوق 

 لیسانس

 عزت اله عباسیان )سهامی عام(نیوان ابتکارسرمایه گذاری و توسعه صنعتی 
هیئت  موظف غیر عضو

 مدیره
 دکترا 08/09/1402

 

 با جدول زیر بوده است: مطابق15/10/1403سایپا در تاریخ ترکیب سهامداران اصلی شرکت گروه سرمایه گذاری 

 درصد سهام به کل تعداد سهام نام شرکت

110,822,673,12 )سهامی عام( شرکت سایپا  64 

455,746,703 شرکت رویال صدف کیش )سهامی خاص(  2 

 34  6,755,503,435   )زیر یک درصد( سایر سهامداران

 100 19,800,000,000 جمع
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  گذشته نواتتغییرات سرمایه شرکت طی س-5

 به شرح زیر است: آخرین افزایش سرمایه تا 1375شده در سرمایه شرکت از سال تغییرات انجام

 سال

تاریخ مجمع 

عمومی افزایش 

 سرمایه

سرمایه قبل از 

 افزایش سرمایه

 )میلیون ریال(
 میزان افزایش

 )میلیون ریال(
سرمایه پس از 

 افزایش سرمایه

 )میلیون ریال(

درصد 

 یشافزا

 سرمایه
 محل افزایش سرمایه

 آورده نقدیاندوخته و  043/20 3،000 2،860 140 28/11/1375 1375
 آورده نقدی 100 6،000 3،000 3،000 28/04/1376 1376
 آورده نقدی 20 7،200 1.200 6.000 28/04/1378 1378
 آورده نقدی و مطالبات حال شده 200 21.600 14.400 7.200 30/09/1382 1382
 شدهآورده نقدی و مطالبات حال  529/4 1.000.000 978.400 21.600 12/04/1384 1384
 مطالبات حال شده 15 1.150.000 150.000 1.000.000 31/06/1386 1386
 آورده نقدی و مطالبات حال شده 52 1.750.000 600.000 1.150.000 01/04/1387 1387
 آورده نقدی و مطالبات حال شده 42/71 3.000.000 1.250.000 1.750.000 25/01/1390 1390
آورده نقدی و مطالبات حال شده  33/103 6.100.000 3.100.000 3.000.000 18/03/1391 1391

 سهامداران و سود انباشته
 سود انباشته 75 10،675،000 4،575،000 6،100،000 10/4/1395 1395

 سود انباشته 88/49 16,000,000 5,325,000 10,675,000 05/11/1400 1400

 سود انباشته 75/23 19،800،00 3،800،000 16,000,000 03/03/1402 1402

  های شرکتگذاریترکیب سرمایه-6

 شود.های شرکت محسوب میترین فعالیتاز مهم یکیگذاری، عنوان یک واحد سرمایه های مالی توسط شرکت بهفروش دارایی و خرید

 :های شرکت به شرح زیر استگذاریشده و ارزش سرمایهبهای تمام
 میلیون ریال( الغ به)مب

 شرح
31/06/1403 

 )حسابرسی شده(

29/12/1402 

 )حسابرسی شده(

29/12/1401 

 )حسابرسی شده(

 ارزش روز شدهقیمت تمام ارزش روز شدهقیمت تمام ارزش روز شدهقیمت تمام 

576,367,22 های بورسیشرکت  764,617,80  19,928,067 99,837,438 18,082,819 95،002،781 

244,104,6 های غیر بورسیشرکت  - 800,375,5  - 3,443,661 - 

820,471,28 جمع  764,617,80  25,303,867 99,837,438 21,526,480 95,002,781 
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  وضعیت سهام شرکت-7

 باشد:به شرح ذیل می 31/06/1403طی سه سال و دوره مالی منتهی به )سهامی عام(  وضعیت سهام شرکت گروه سرمایه گذاری سایپا

 1400سال  1401سال  1402سال  31/06/1403 شرح

 16,000,000,000 16,000,000,000 19,800,000,000 19,800,000,000 تعداد کل سهام شرکت

 30.26 32.43 32.75 32.73 درصد سهام شناور آزاد

 3,117 5،810 5،340 3،657 آخرین قیمت)ریال(

شرکت با  120گذاری سایپا در میان بیش از سرمایه گروه شرکتجایگاه شرکت در صنعت سرمایه گذاری به شرح زیر است: 

در  (1402)در پایان سال  لیارد ریالیمهزار  105از لحاظ ارزش بازار با عددی حدود و هلدینگ  نماد فعال در گروه سرمایه گذاری

 قرار دارد. 35رده 

 31/06/1403 و  30/09/1403  در تاریخفکیک صنعت ها به تدر سهام شرکت گذاریپورتفوی سرمایهترکیب کل -8

 )مبالغ به میلیون ریال(

 گروه صنعت

 خارج از بورس پذیرفته شده در بورس
 کل سرمایه گذاری ها کل سرمایه گذاری ها

30 /09 /1403 31 /06 /1403 

 بهای تمام شده
درصد به 

 کل

تمام بهای 

 شده

درصد 

 به کل
 درصد به کل بهای تمام شده

بهای تمام 

 شده

درصد به 

 کل

 0.17 48,184 0.17 48,185 0.00 0 0.20 48,185 کشاورزی دامپروری و خدمات وابسته به آن

 0.34 96,025 0.59 172,060 0.00 0 0.71 172,060 استخراج کانه های فلزی

 0.57 161,025 0.54 158,790 0.00 0 0.66 158,790 هسته ایفراورده های نفتی، کک و سوخت 

 0.08 22,114 0.00 0 0.00 0 0.00 0 لاستیک و پلاستیک

 0.00 0 0.05 14,804 0.00 0 0.06 14,804 ماشین آلات و دستگاههای برقی

 0.72 204,977 0.77 225,852 0.00 0 0.93 225,852 شرکتهای چند رشته ای صنعتی

 16.21 4,614,167 15.71 4,579,167 91.79 4,579,167 0.00 0 گریهای مالی و پولیواسطه

 0.08 23,058 0.08 23,056 0.00 0 0.10 23,056 انبوه سازی، املاک و مستغلات

 0.05 14,354 0.05 14,354 0.29 14,354 0.00 0 استخراج نفت گاز و خدمات جنبی جز اکتشاف

 0.36 103,285 0.29 84,312 0.00 0 0.35 84,312 بیمه و صندوق بازنشستگی به جز تامین اجتماعی 

 28.04 7,984,663 27.48 8,011,734 0.06 3,010 33.14 8,008,724 فعالیتهای کمکی به نهادهای مالی واسط

 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 تجارت عمده فروشی به جز وسایل نقلیه موتور

 0.15 42,373 0.08 23,936 0.00 0 0.10 23,936 اطلاعات و ارتباطات

 0.54 154,446 0.72 210,916 0.00 0 0.87 210,916 بانکها و موسسات اعتباری

 0.00 1 0.00 2 0.00 0 0.00 2 سایر محصولات کانی غیرفلزی

 0.00 937 0.00 155 0.00 0 0.00 155 سایر واسطه گریهای مالی

 0.91 258,367 1.05 305,013 0.00 0 1.26 305,013 سرمایه گذاریها

 0.45 128,073 0.42 122,394 0.00 0 0.51 122,394 سیمان، آهک و گچ

 2.90 825,302 0.00 0 0.00 0 0.00 0 صندوق سرمایه گذاری قابل معامله

 0.11 32,388 0.11 31,008 0.00 0 0.13 31,008 قند و شکر

 0.75 212,384 1.45 423,797 0.00 0 1.75 423,797 محصولات شیمیایی

 0.00 0 0.12 33,844 0.00 0 0.14 33,844 محصولات غذایی و آشامیدنی به جز قند و شکر

 0.95 269,713 1.05 305,342 0.00 0 1.26 305,342 مواد و محصولات دارویی

 1.44 410,877 1.03 301,633 0.00 0 1.25 301,633 فلزات اساسی

 0.15 43,276 0.12 35,289 0.00 0 0.15 35,289 ساخت محصولات فلزی

 43.68 12,435,625 46.79 13,641,934 5.39 269,133 55.34 13,372,801 خودرو و ساخت قطعات

 0.92 263,103 0.90 262,230 0.00 0 1.09 262,230 حمل ونقل، انبارداری و ارتباطات

 0.43 123,103 0.42 123,104 2.47 123,104 0.00 0 سایر صنایع 

 0 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 سایر فعالیتها

 100 28,471,820 100 29,152,911 100 4,988,768 100 24,164,143 جمع
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های گذاری سرمایههای بلندمدت و کوتاه مدت چه درصدی به عنوان دهد که از مجموع سرمایه گذاریجدول ذیل نشان می

                   آیند:مدیریتی گروه سرمایه گذاری سایپا به شمار می

 )مبالغ به میلیون ریال(

                                                                                                                 

 

 

ها های سرمایه پذیری می باشند که گروه سرمایه گذاری سایپا در آن شرکتهای مدیریتی، شرکتمقصود از سرمایه گذاری

ها میتوان به بوده و یا حداقل یک کرسی هیئت مدیره را در اختیار دارد. از مهم ترین این شرکتیا دارای سهام کنترلی 

پیشگامان ، سایپا، سرمایه گذاری گروه صنعتی رنا, گروه سرمایه گذاری کارکنان سایپا, تامین سرمایه لوتوس پارسیان

تهیه و توزیع مواد ، گسترش مواد پیشرفته، کارگزاری سپهر باستان، تجارت الکترونیک خودرو تابان ،بازرگانی ستاره تابان

اشاره کرد. تاکید ، انرژی گستر ساینا اروند و رویال صدف کیش ازرگانی برنا، توسعه صنایع خودروریخته گری، توسعه ب

همچنین نعتی رنا با دید بلندمدت صورت گرفته است. های سایپا و سرمایه گذاری گروه صشود سرمایه گذاری در شرکتمی

 همیتی نخواهد داشت .  اسال گذشته تغییر با  3سال آینده نسبت به  4درصد سرمایه گذاری مدیریتی طی 

سهم از سهام شرکت سرمایه پذیر، سرمایه گذاری گروه صنعتی رنا نزد صندوق  32,646,893لازم به ذکر است تعداد 

 می باشد.  جهت بازارگردانی صاصی بازارگردانی امید لوتوس پارسیانسرمایه گذاری اخت

 

 

 

 

 1402/ 12/ 29 1403/ 06/ 31 1403/ 09/ 30 عنوان
درصد 

 تغییرات
820,471,28 29,152,911 های بلندمدت و کوتاه مدتگذاریمجموع سرمایه  25،303،867 13 

998،042،24 24,906,167 های مدیریتیگذاریسرمایهمجموع   111،704،21  11 
  86 84 85 هاگذاریگذاری مدیریتی از کل سرمایهدرصد سرمایه
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  (NAV) های شرکتخالص ارزش دارایی

مجموع  صورت مالی حسابرسی شده،و  29/12/1402پرتفوی بورسی شرکت در تاریخ به با استناد به اطلاعات مربوط 

باشد، بر همین اساس، میلیارد ریال می 33,394 مالی مورد گزارش مبلغ سال)ارزش ویژه( شرکت در پایان  مالکانهحقوق 

شرکت   بورسی هایبه این ترتیب، خالص ارزش داراییریال است.   1,687ارزش ویژه سهام شرکت به ازای هر سهم معادل 

 )تنها با لحاظ کردن دارایی های بورسی( شرکت هایاییشود که بر طبق آن خالص ارزش داربه شرح جدول زیر محاسبه می

شود. از آنجاییکه قیمت هر سهم شرکت سرمایه گذاری محاسبه می ریال 5,722مبلغ  29/12/1402 دربه ازای هر سهم 

ی هادرصد از خالص ارزش دارایی 93ریال بوده است, این سهم معادل  5،340 مبلغ  1402 ماه اسفند سایپا در پایان

تنها پرتفوی  های شرکتدر محاسبات مربوط به برآورد خالص ارزش داراییقابل ذکر است که  معامله شده است. بورسی

                                                          بورسی شرکت لحاظ شده است و سرمایه گذاری های غیر بورسی بر اساس بهای تمام شده در محاسبات لحاظ گردیده اند.

   )مبالغ به میلیون ریال(                                             
 محاسبات خالص ارزش دارایی ها

 31/06/1403 های واقعیبر اساس قیمت 29/12/1402 های واقعیبر اساس قیمت ها محاسبه خالص ارزش دارایی
 19,800,000 19,800,000 سرمایه

 1,953,206 1,953,206 اندوخته قانونی

 2,754,024 2,662,256 ها سایر اندوخته

 8,668,607 8,978,789 سود انباشته 

 33,175,837 33,394,251 مجموع حقوق صاحبان سهام 

 1,676 1,687 ارزش ویژه )دفتری( به ازای هر سهم )ریال(

 های بورسی سرمایه گذاری

 80,617,764 99,837,438 های بورسیگذاری در سهام شرکتارزش روز پرتفوی سرمایه

 22,367,576 19,928,067 های بورسیگذاری در سهام شرکتبهای تمام شده سرمایه

 58,250,188 79,909,371 اضافه)کاهش( سرمایه گذاری در سهام شرکت های بورسی

 سرمایه گذاری های غیربورسی 

 6,104,244 5,375,800 ارزش روز پرتفوی سرمایه گذاری در سهام شرکت های غیربورسی

 6,104,244 5,375,800 بهای تمام شده سرمایه گذاری در سهام شرکت های غیربورسی

 0 0 های غیربورسیاضافه)کاهش( سرمایه گذاری در سهام شرکت

 0 0 زیان معاملات بعد از تاریخ ترازنامه سودهای تقسیمی و سود و

 91,426,025 113,303,622 هاارزش خالص دارایی

 4,617 5,722 ها به ازای هر سهم خالص ارزش دارایی

  3,657 5,340 قیمت سهم 

 %79 %93 نسبت قیمت به ارزش خالص دارایی ها 
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 وضعیت مالیصورت -9

سال و دوره مالی منتهی به  سه طی حسابرسی شده های نقدیصورت جریانصورت سود و زیان و  صورت وضعیت مالی،

های همراه در سامانه جامع اطلاع رسانی ناشران های مالی و یادداشتهمچنین صورتشرکت ارائه شده است. 31/06/1403

 باشد.و با نماد وساپا موجود می  www.codal.ir بورس و اوراق بهادار تهران به آدرس

 )مبالغ به میلیون ریال(

 شرکت 31/06/1403صورت وضعیت مالی سه سال و دوره مالی منتهی به 

 شرح
 حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده

31/06/1403 29/12/1402 29/12/1401 29/12/1400 

 125,862 122,040 117,690 116,487 دارایی های ثابت مشهود

 1,446,661 1,446,661 1,446,661 1,446,661 سرمایه گذاری در املاک 

 39,287 39,171 39,055 38,997 دارایی های نامشهود

 2,606,866 4,499,796 6,099,180 8,230,787 سرمایه گذاری در شرکت های وابسته 

 8,850,611 9,149,961 10,657,296 10,663,727 سرمایه گذاری در شرکت های فرعی 

 4,480,914 4,700,236 5,002,840 4,934,179 سایر سرمایه گذاری های بلند مدت

 8,214 7,175 22,206 32,577 دریافتنی های بلند مدت

 17,558,415 19,965,040 23,384,928 25,463,415 جمع دارایی های غیر جاری

 16,407 3,706 12,802 12,511 پیش پرداخت ها

 4,626,599 4,184,142 6,927,274 4,620,596 دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها

 3,232,466 3,176,487 3,544,551 4,643,127 سرمایه گذاری های کوتاه مدت

 51,416 60,239 92,363 35035 موجودی نقد

 7,926,888 7,424,574 10,576,990 9,311,269 جمع دارایی های جاری

 25,485,303 27,389,614 33,961,918 34,774,684 جمع دارایی ها

 16,000,000 16,000,000 19,800,000 19,800,000 سرمایه

 1,359,791 1,600,000 1,953,206 1,953,206 اندوخته قانونی

 684,500 1,072,782 2,662,256 2,754,024 اندوخته هاسایر 

 7,044,406 8,152,350 8,978,789 8,668,607 سود انباشته

 25,088,697 26,825,132 33,394,251 33,175,837 جمع حقوق مالکانه

 51,350 78,243 56,823 78,890 ذخیره مزایای پایان خدمت  کارکنان

 51,350 78,243 56,823 78,890 جمع بدهی های غیر جاری

 258,811 378,998 400,533 1,190,333 پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

 10,073 21,966 33,378 22,251 مالیات پرداختنی

 76,372 85,275 76,933 307,373 سود سهام پرداختنی

 345,256 486,239 510,844 1,519,957 جمع بدهی های جاری

 396,606 564,482 567,667 1,598,847 بدهی هاجمع 

 25,485,303 27,389,614 33,961,918 34,774,684 جمع حقوق مالکانه و بدهی ها

 

http://www.codal.ir/
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  شرکت 31/06/1403طی سه سال و دوره مالی منتهی به صورت سود و زیان -10

 )مبالغ به میلیون ریال(

 

 شرح
 حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده

31/06/1403 29/12/1402 29/12/1401 29/12/1400 

  1,375,217  4,999,510  5,930,303  705,865 درآمد سود سهام

  2,410  3,347  430  90 درآمد سود تضمین شده

  682,470  388,282  1,589,474  91,768 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها

  2,060,097  5,391,139  7,520,207  797,723 عملیاتیجمع درآمدهای 

 (253,671) (480,505) (452,174) (310,105) هزینه های فروش،اداری و عمومی

 (5,241) (4,420) (4,852) (2,141) هزینه استهلاک

  1,801,185  4,906,214  7,063,181  485,477 سود عملیاتی

 (93,178) (32,086) (51,205) (3,207) هزینه های مالی

  5,172,357  76,198  63,555  14,197 سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی

  6,880,364  4,950,326  7,075,531  496,467 سود عملیات قبل از مالیات

 (8,075) (13,891) (11,412) (2,081) هزینه مالیات بر درآمد 

  6,872,289  4,936,435  7,064,119  494,386 سود خالص

         سود ) زیان ( پایه هر سهم :

  113  247  357  24 عملیاتی ) ریال ( 

  317  2  0  1 غیر عملیاتی ) ریال (

  430  248  357  25 ریال  –سود پایه هر سهم 

  6,971,557  7,044,406  8,152,350  8,978,789 سود انباشته ابتدای سال

 (448,350) (3,200,000) (495,000) (712,800) سود سهام مصوب

  13,395,496  8,780,841  14,721,469  8,760,375 سود قابل تخصیص

 (343,620) (240,209) (353,206)  0 اندوخته قانونی

 (682,470) (388,282) (1,589,474) (91,768) اندوخته سرمایه ای

 (5,325,000)  0 (3,800,000)  0 سرمایهافزایش 

  7,044,406  8,152,350  8,978,789  8,668,607 سود انباشته در پایان سال
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 شرکت 31/06/1403طی سه سال و دوره مالی منتهی به  نقدیهای صورت جریان -11
 

 )مبالغ به میلیون ریال(                                                                                                                                                                                           

 

 شرح

 حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده حسابرسی شده

31/06/1403 29/12/1402 29/12/1401 29/12/1400 

 227,895 1,023,496 252,695 (40,279) نقد حاصل از عملیات

 0 (1,998) 0 (13,208) پرداخت های نقدی بابت مالیات بر درامد

 227,895 1,021,498 252,695 (53,487) جریان خالص ورود نقد حاصل از فعالیت عملیاتی

 (4,631) (1,899) (1,517) (880) پرداخت های نقدی برای خرید  دارایی های ثابت مشهود

 (72) 0 0 0 پرداخت های نقدی برای خرید  دارایی های ثابت نامشهود

 (4,703) (1,899) (1,517) (880) جریان خالص)خروج( نقد حاصل از فعالیت سرمایه گذاری

 223,192 1,019,599 251,178 (54,367) قبل از فعالیت های تامین مالیجریان خالص ورود نقد 

 (93,178) (32,086) (51,205) (3,207) پرداخت های نقدی بابت کارمزد کارگزاری

 (123,792) (985,956) (169,345) (2,833) پرداخت های نقدی بابت سود سهام

تامین جریان خالص )خروج ( نقد حاصل از فعالیت های 

 مالی
(6,040) (220,550) (1,018,042) (216,970) 

 6,222 1,557 30,628 (60,407) خالص افزایش )کاهش( در موجودی نقد

 44,040 51,416 60,239 92,363 مانده موجودی نقد در ابتدای سال

 1,154 7,266 1,496 3,079 تاثیر تغییرات نرخ ارز

 51,416 60,239 92,363 35,035 مانده موجودی نقد در پایان سال

 994,175 2,210,809 345,988 479,527 معاملات غیر نقدی
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 اهداف افزایش سرمایه-12

 

به انجام را  سود انباشتهو از محل  درصد 31/31شرکت گروه سرمایه گذاری سایپا در نظر دارد افزایش سرمایه به میزان 

از  .باشدمیگذاری سایپا اصلاح ساختار مالی شرکت گروه سرمایه، افزایش سرمایه از محل سود انباشته اصلی. هدف رساند

تقویت سرمایه در گردش جهت مالی و حفظ نقدینگی در شرکت و  بهبود ساختارهدف  اهیئت مدیره برآن شد تا ب این رو

افزایش سرمایه را  این دارانرعایت صرفه و صلاح سهام در جهت وادار پر بازده در بورس اوراق بهگذاری مجدد و سرمایه

 عملیاتی کند.

تر در بازار سرمایه و حفظ توان رقابتی و کسب بازده همچنین واضح است که این افزایش سرمایه باعث حضور گسترده

هد کرد تا شرکت گروه اخواهد شد و کمک خو هاجهت اجرای برنامه عدم نیاز به استفاده از تسهیلاتمناسب و همچنین 

 .برداردگذاری سایپا گام موثر دیگری در راستای اهداف از پیش تعیین شده خویش سرمایه

 آخرین افزایش سرمایه-13

به منظور تهیه منابع مورد نیاز برای رسیدن به اهداف خود و  03/03/1402شرکت گروه سرمایه گذاری سایپا در تاریخ 

 ریال ازمیلیون  19,800,000  به مبلغ میلیون ریال  16,000,000ساختار مالی اقدام به افزایش سرمایه از مبلغ  بهبود

در اداره ثبت شرکت ها و مؤسسات غیر تجاری  24/03/1402نمود. این افزایش سرمایه در تاریخ  سود انباشته محل

این اقدام اثراتی چون اصلاح ساختار مالی شرکت، حفظ نقدینگی در شرکت، تقویت  اسناد به ثبت رسید.سازمان ثبت

تر در بازار سرمایه، حفظ توان گذاری مجدد و پربازده در سهام بورسی، حضور گستردهدر گردش در جهت سرمایه سرمایه

 در پی داشت.را و ایجاد بازده مناسب برای سهامداران  رقابتی

 

  29/12/1402سود انباشته منتهی به  -14

 حداقل تلفیق اصلی شرح

 سود انباشته

 

8,978,789 18,430,476 8,978,789 

صوووب منتهی به  سووهام م مجمع بق ط-29/12/1402سووود 

 13/04/1403عمومی عادی سالیانه مورخ 

 

(712,800) (712,800) (712,800) 

 8,265,989 17,717,676 8,265,989 سود انباشته قابل انتقال به سرمایه 
 

 

 

 

 

 ارقام: میلیون ریال
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 نیاز و منابع تأمین آن گذاری موردسرمایه-15
 توان به شرح زیر خلاصه نمود:منابع موردنیاز و مصارف شرکت را می

 ریالمیلیون   شرح                   

  6,200,000        سود انباشته منابع

  6,200,000       جمع منابع                            

  6,200,000       نقدینگیو جلوگیری از خروج  ساختار مالی بهبود مصارف

  6,200,000       جمع مصارف                                                                         

افزایش سرمایه این نکته قابل توجه است که سود انباشته شرکت کفایت لازم جهت تامین منابع افزایش  منابع در خصوص

که به تصویب مجمع  29/12/1402در صورت وضعیت مالی منتهی به سال مالی سرمایه پیشنهادی را دارد به طوری که 

صورت وضعیت در )پس از کسر سود سهام مصوب( سود انباشته میلیون ریال  8,265,989عمومی نیز رسیده، مجموعا مبلغ 

میلیون  6،200،000لاکن از مبلغ مذکور می تواند در افزایش سرمایه فوق مورد استفاده قرار گیرد. که شرکت قرار دارد مالی

مطابق برگ تشخیص )مابقی بابت پرونده های مالیاتی قطعی نشده شرکت   وداده شده  سرمایه اختصاصافزایش ریال به 

 105کارشناس مالیاتی سود ناشی از فروش دارایی های ثابت )ملک الهیه( را مشمول مالیات ماده  1400عملکرد سال 

میلیون ریال در  6،316ق.م.م اقدام به پرداخت مالیات مقطوع به مبلغ  59ق.م.م نموده است که این شرکت مطابق با ماده 

نموده است.لذا  1400/12/01مورخ  12000000192299ق.م.م به شماره  187زمان نقل وانتقال و اخذ مفاصا حساب ماده 

شرکت به برگ تشخیص صادره اعتراض نموده که مورد پذیرش اداره مالیاتی قرار نگرفته و به شورای عالی مالیاتی ارجاع 

د نظر را نقض نموده و پرونده به هیات هم عرض ارجاع گردیده و پس از تشکیل هیات شد که این شورا رای هیات تجدی

و مدیریت بدهی با  هم عرض حل اختلاف مالیاتی پرونده در مرحله رسیدگی کارشناسی مجری قرار رسیدگی می باشد

ازار سرمایه در سرفصل سود ذخائر احتمالی سرمایه گذاری ها به دلیل شرایط ب اهمیتی از این بابت متصور نمی باشد( و

 انباشته نگهداری می گردد.

افزایش سرمایه این نکته قابل توجه است که ماهیت فعالیت های شرکت سرمایه گذاری سایپا، سرمایه  مصارف در خصوص

لند گذاری در دارایی های مالی است و باقی ماندن سودهای شناسایی شده در سر فصل سود انباشته، امکان برنامه ریزی ب

نمی کند؛ از این رو انجام افزایش سرمایه مذکور می تواند ضمن انتقال بخشی از سود انباشته به حساب   مدت را فراهم

و امکان برنامه ریزی مناسب جهت کسب بازدهی و خلق  سرمایه، موجب بهبود ساختار مالی و جلوگیری از خروج نقدینگی

  گردد. ارزش

صورت سود و زیان هزینه های نقدی و صورت ، در جهت انجام طرح افزایش سرمایه بر اساس برآوردهای صورت گرفته

 شرکت به شرح زیر پیش بینی می گردد. وضعیت مالی
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  یانزو صورت سود  بینییشپ-16

 :در جدول زیر نمایش داده شده است هیسرما شیشرکت گروه سرمایه گذاری سایپا با فرض افزایش سرمایه و عدم افزا و سالهای آتی 1403پیش بینی شده سال  و زیانسود صورت 
 

 
 

عدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجام

5,930,3035,995,0005,995,0006,144,8755,395,5007,066,6064,855,9508,126,5974,370,3559,345,5873,933,320درآمد  سود سهام 
430500500425425425340425306425245درآمد سود تضمین شده 

1,589,4741,009,0001,009,0001,160,350857,6501,334,403729,0031,534,563619,6521,764,747526,704سود ) زیان ( فروش سرمایه گذاری ها
7,520,2077,004,5007,004,5007,305,6506,253,5758,401,4345,585,2939,661,5854,990,31311,110,7594,460,269جمع درآمدهای عملیاتی 

(1,702,577)(1,702,577)(1,309,674)(1,309,674)(1,007,442)(1,007,442)(774,955)(774,955)(596,000)(596,000))452,174(هزینه های فروش ، اداری وعمومی
(8,920)(8,920)(7,756)(7,756)(6,745)(6,745)(5,865)(5,865)(5,100)(5,100))4,852(هزینه استهلاک 

سایر درآمدها و هزینه های عملیاتی

7,063,1816,403,4006,403,4006,524,8305,472,7557,387,2474,571,1068,344,1543,672,8829,408,1822,757,692سود عملیاتی
(133,977)(152,929)(111,357)(130,337)(79,541)(94,791)(62,141)(71,704)(50,000)(50,000))51,205(هزینه های مالی

63,55530,00030,00031,50031,50033,07533,07534,72934,72936,46536,465سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی
-97,512(116,464)-76,629(95,609)-46,466(61,716)-30,641(40,204)(20,000)(20,000)12,350خالص درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی 

7,075,5316,383,4006,383,4006,484,6265,442,1137,325,5314,524,6408,248,5463,596,2549,291,7192,660,180سود عملیات قبل از مالیات
(4,862)(4,862)(4,631)(4,631)(4,410)(4,410)(4,200)(4,200)(4,000)(4,000))11,412(هزینه مالیات بر درآمد

7,064,1196,379,4006,379,4006,480,4265,437,9137,321,1214,520,2308,243,9153,591,6239,286,8562,655,318سود خالص
19,80026,00019,80026,00019,80026,00019,80026,00019,80026,00019,800سرمایه- میلیارد ریال

سود ) زیان ( پایه هر سهم :

357246323251276284231321185362139عملیاتی ) ریال ( 
(5)(5)(4)(4)(3)(3)(2)(2)(1)(1)0غیر عملیاتی ) ریال ( 

357245322249274281228317181357134سود پایه هر سهم - ) ریال ( 
8,152,3508,978,7898,978,7897,122,41913,609,59511,581,43317,652,81817,027,34220,986,01923,138,02323,578,867سود انباشته ابتدای سال

15,216,46915,358,18915,358,18913,602,84519,047,50818,902,55522,173,04825,271,25724,577,64232,424,87926,234,185سود قابل تخصیص
(297,197)(670,935)(379,123)(598,672)(458,026)(532,008)(537,040)(537,040)(712,800)(712,800))495,000(سود سهام مصوب

00000(8,803)0(324,021)(26,794)(313,970))353,206(اندوخته قانونی

(526,704)(1,764,747)(619,652)(1,534,563)(729,003)(1,334,403)(857,650)(1,160,350)(1,009,000)(1,009,000))1,589,474(اندوخته سرمایه ای
000000000(6,200,000))3,800,000(سود انباشته - انتقال به سرمایه

8,978,7897,122,41913,609,59511,581,43317,652,81817,027,34220,986,01923,138,02323,578,86729,989,19625,410,284سود انباشته در پایان سال

درآمدهای عملیاتی : 

شرح
عملکرد واقعی 

سال 1402

سال مالی منتهی به 1407/12/29سال مالی منتهی به 1406/12/29سال مالی منتهی به 1405/12/29سال مالی منتهی به 1404/12/29سال مالی منتهی به 1403/12/30
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  منابع و مصارف بینییشپ-17 

 :با فرض افزایش سرمایه و عدم افزایش سرمایه در جدول زیر نمایش داده شده استشرکت گروه سرمایه گذاری سایپا  و سالهای آتی 1403سال بودجه نقدی پیش بینی شده 

 

 

 

 

عدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجام

1,206,4581,206,4581,874,1871,618,6503,886,6332,670,7736,094,9483,496,2847,476,4693,146,656وصولی نقدی سود سهام 

1,343,6871,343,6871,209,318806,2121,209,3181,128,6971,148,8521,015,8271,206,2951,057,942وصولی ازمحل فروش سرمایه گذاری هامنابع

926,689926,689880,3551,390,034792,3191,417,834776,4731,446,191854,1201,590,810وصولی از بدهکاران

3,476,8343,476,8343,963,8603,814,8965,888,2715,217,3048,020,2735,958,3029,536,8845,795,407
50,00050,00071,70462,14194,79179,541130,337111,357152,929133,977هزینه مالی پرداخت شده 

754,387754,3871,850,1031,454,9172,035,1131,600,4091,628,0911,280,3271,628,0911,024,262سرمایه گذاری های کوتاه مدت و بلند مدت

596,000596,000774,955774,9551,007,4421,007,4421,309,6741,309,6741,702,5771,702,577هزینه های اداری و عمومی 

712,800712,800537,040537,040532,008458,026598,672379,123670,935297,197پرداخت سود سهام 

23,68723,68727,15427,69727,69728,25128,25128,81628,81629,392پرداخت بدهی 

8,9528,9528,7738,7738,5988,5988,4268,4268,2578,257سایر پرداختی ها

2,145,8262,145,8263,269,7292,865,5243,705,6483,182,2673,703,4513,117,7234,191,6053,195,662

1,331,0081,331,008694,131949,3722,182,6232,035,0374,316,8222,840,5795,345,2802,599,745

92,36392,36352,50052,50060,37557,75069,43163,52579,84669,878

52,50052,50060,37557,75069,43163,52579,84669,87891,82376,865

ف
صار

م

مانده اول سال

مانده پایان سال

مازاد یا کسری نقدینگی

شرح
سال مالی منتهی به 1407/12/29سال مالی منتهی به 1406/12/29سال مالی منتهی به 1405/12/29سال مالی منتهی به 1404/12/29سال مالی منتهی به 1403/12/30

جمع منابع

جمع مصارف
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  صورت وضعیت مالی بینیپیش-18

 :در جدول زیر نمایش داده شده است با فرض افزایش سرمایه و عدم افزایش سرمایهشرکت گروه سرمایه گذاری سایپا  و سالهای آتی 1403سال پیش بینی شده  صورت وضعیت مالی

 

عدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجامعدم انجامانجام 
117,690113,254113,254115,519115,519117,829117,829120,186120,186122,590122,590داراییهای ثابت مشهود

39,05538,90038,90038,90038,90038,90038,90038,90038,90038,90038,900داراییهای نامشهود

21,759,31627,008,14127,008,14128,851,84928,412,44030,064,86328,791,61931,310,66129,177,58234,509,17529,798,149سرمایه گذاری های بلندمدت

1,446,6611,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,3221,448,322سرمایه گذاری در املاک 

22,20630,50030,50035,38035,38041,04141,04143,09347,60749,98855,225دریافتنی های بلند مدت 

23,384,92828,639,11728,639,11730,489,97030,050,56131,710,95530,437,71232,961,16230,832,59736,168,97531,463,185جمع دارایی های غیرجاری

12,8029,5009,5009,8809,88010,27510,27510,68610,68611,11411,114پیش پرداخت ها

6,927,2745,061,0665,061,0666,563,4406,435,8638,689,9986,594,55311,229,7346,174,92913,852,2835,805,231دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها 

3,544,5515,722,3225,722,3228,793,5607,610,38112,325,03611,140,84816,278,80214,395,55819,173,53716,514,807سرمایه گذاری کوتاه مدت 

92,36352,50052,50060,37557,75069,43163,52579,84669,87891,82376,865موجودی نقد 

10,576,99010,845,38810,845,38815,427,25514,113,87421,094,74117,809,20227,599,06720,651,05033,128,75622,408,017جمع دارایی های جاری 

33,961,91839,484,50539,484,50545,917,22544,164,43552,805,69648,246,91360,560,22951,483,64769,297,73153,871,202جمع کل دارایی ها  

19,800,00026,000,00019,800,00026,000,00019,800,00026,000,00019,800,00026,000,00019,800,00026,000,00019,800,000سرمایه

1,953,2062,267,1761,980,0002,591,1971,980,0002,600,0001,980,0002,600,0001,980,0002,600,0001,980,000اندوخته قانونی 

2,662,2563,671,2563,671,2564,831,6064,528,9066,166,0095,257,9097,700,5715,877,5619,465,3196,404,265سایر اندوخته ها

8,978,7897,122,41913,609,59511,581,43317,652,81817,027,34220,986,01923,138,02323,578,86729,989,19625,410,284سود انباشته 

33,394,25139,060,85139,060,85145,004,23743,961,72451,793,35148,023,92859,438,59451,236,42868,054,51553,594,549جمع حقوق مالکانه 

56,82386,82586,82599,84995,508114,826105,058132,050115,564151,857127,120ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان

56,82386,82586,82599,84995,508114,826105,058132,050115,564151,857127,120جمع بدهی های غیر جاری 

400,533250,845250,845717,03817,755789,92324,857868,91534,799955,80748,719پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها 

33,37858,17858,17866,90561,08776,94064,14188,48167,348101,75470,716مالیات پرداختنی 

76,93327,80627,80629,19628,36230,65628,92932,18929,50833,79830,098سود سهام پرداختنی 

510,844336,829336,829813,139107,204897,519117,927989,585131,6551,091,359149,533جمع بدهیهای جاری 

567,667423,654423,654912,988202,7111,012,345222,9851,121,635247,2201,243,216276,653جمع بدهی ها 

33,961,91839,484,50539,484,50545,917,22544,164,43552,805,69648,246,91360,560,22951,483,64769,297,73153,871,202جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام

شرح
عملکرد واقعی 

سال1402

سال مالی منتهی به 1407/12/29سال مالی منتهی به 1406/12/29سال مالی منتهی به 1405/12/29سال مالی منتهی به 1404/12/29سال مالی منتهی به 1403/12/30
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 صورت وضعیت مالی مفروضات-19

با فرض انجام و عدم انجام افزایش  1402 عملکردبر مبنای  1403کوتاه مدت و بلند مدت در سال های سرمایه گذاری -1

و در مابقی سال ها با توجه به روند سنوات گذشته با فرض  (درصد 24درصد و افزایش  61  افزایش )به ترتیبسرمایه 

در نظر درصدی  6با میانگین رشد سرمایه گذاری بلند مدت درصد و 36رشدمیانگین با  سرمایه گذاری کوتاه مدت ،انجام 

درصدی در نظر گرفته  2.5درصدی و میانگین رشد  31و با فرض عدم انجام به ترتیب با میانگین رشد  شده استگرفته 

 شده است .

بینی در حد جبران استهلاک شناسایی شده در نظر  خرید دارایی ثابت مشهود و نامشهود در طول سال های پیش -2

 گرفته شده است. 

فرض انجام و عدم انجام با  1402 عملکردبر مبنای  1403حسابهای دریافتنی تجاری و  سایر دریافتنی ها در سال  -3

با میانگین رشد  انجام فرضتوجه به روند سنوات گذشته و با درصدی و در مابقی سال ها با   27کاهش افزایش سرمایه 

با  1407الی  1406درصد و در سالهای  15با میانگین رشد  1405الی  1404و با فرض عدم انجام در سالهای درصد  29

 در نظر گرفته شده است.درصدی  6میانگین کاهش 

فرض انجام و عدم انجام با  1402عملکرد بر مبنای  1403حسابهای پرداختنی تجاری و سایر پرداختنی ها در سال -4 

فرض انجام و عدم انجام افزایش با  1404، در سال )تسویه موقت اعتبارها در پایان سال( درصد  37 کاهشافزایش سرمایه 

عدم  درصد 10با میانگین رشد با فرض  مابقی سال ها و در  درصدکاهش 93 درصد رشد 186معادل سرمایه به ترتیب 

 در نظر گرفته شده است. درصد40انجام با میانگین رشد 

 بینی صورت سود و زیانمفروضات مبنای پیش-20

 الف( درآمدها

درصد در نظر گرفته شده   1 افزایشبا فرض انجام و عدم انجام افزایش سرمایه  با 1403در آمد سود سهام در سال -1

با توجه به بودجه ارایه شده توسط شرکت ها و برآورد صورت گرفته از وضعیت تقسیم سود و با این  1403است. در سال 

در سال   ،موثر است تقسیم سود شرکت ها در سال آتیملاحظه که معافیت مالیاتی افزایش سرمایه از محل انباشته بر 

درآمد سود سهام در نظر درصد کاهش  10و درصد رشد  2به ترتیب فرض انجام و عدم انجام افزایش سرمایه با 1404

 درصد رشد 15طور متوسط ترتیب به به فرض انجام و عدم انجام افزایش سرمایه  باگرفته شده است و در سال های بعدی 

 لحاظ شده است.   درصد کاهش 10

درصدی در  37کاهش فرض انجام و عدم انجام افزایش سرمایه  با 1403سال فروش سرمایه گذاری ها در  )زیان( سود -2

 15کاهش  ودرصدی  15رشد به ترتیب  فرض انجام و عدم انجام افزایش سرمایه با ما بقی سالهادر و ، نظر گرفته شده

این گزارش  وستیپچشم انداز عمومی فضای اقتصاد جهان و ایران در  لازم به ذکر است، در نظر گرفته شده است. درصدی 

 .ی« آورده شده استو داخل یخارج طیمح یبررسبا عنوان »
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 اداری و عمومی  فروش،های ب( هزینه

معادل  1403در سال  بر اساس تورم کشور و همچنین نرخ افزایش دستمزدی حقوق کارکنان عمومی اداری و های  هزینه

 درصد برای هر سال نسبت به سال قبل افزایش لحاظ گردیده است. 30به طور میانگین  های آتیدرصد و در سال 32

 بینی می گردد.خالص سایر درآمدها و هزینه های عملیاتی براساس رویه و فرآیند سنوات گذشته پیش 

 های مالیج( هزینه

 درصد 23 بهره بانکی با نرخ اعتبار از کارگزاری  ینههزشده شامل بینییشپهای مالی مندرج در صورت سود و زیان هزینه

 .می باشد

 

 ( سایر مفروضاتد

از آنجا که مالیات خرید و فروش سهام مقطوع است و در زمان معامله دریافت می گرد و مالیات بر عایدی نیز وجود ندارد، 

آنچه به صورت مالیات بر درآمد شرکت گزارش شده است، مربوط به مالیات بر درآمد اجاره ی املاک است که در هر دو 

های ، در سالکاهشدرصد  65نسبت به سال قبل  1403می کند و در سال  به صورت مشابه تغییرحالت انجام و عدم انجام 

  درصدی افزایش یافته است.  5آتی با نرخ رشد 

درصد صرف  12درصد سود بدون ریسک و  23) معادل  %35در محاسبه ارزش فعلی جریانات نقدی به میزان  تنزیلنرخ 

های جاری در حالت افزایش گذاریو سرمایه بلندمدتهای گذاریافزایش حساب سرمایه در نظر گرفته شده است.ریسک ( 

 .می باشدو فروش سرمایه گذاری ها های دریافتی سرمایه به دلیل افزایش نقدینگی شرکت از محل سود سهام

ناگزیر متحمل هزینه به در صورت عدم افزایش سرمایه ، شرکت سرمایه گذاری سایپا برای توسعه و بهبود پرتفوی خود 

آوری شرکت خواهد شد تا آن جا که عملا تاثیرات گردد که این مورد باعث کاهش توان سودمیبیشتری های تامین مالی 

ار مالی و با همکاری سهامداران محترم به وقوع پیوست را با اخلال مثبت افزایش سرمایه قبلی که با انگیزه اصلاح ساخت

 کند. مواجه می

 د( مفروضات بودجه نقدی

برای بحث در خصوص بودجه نقدی ابتدا بایستی در مورد سیاست تقسیم سود شرکت بحث نمود. در خصوص سیاست 

صورت پذیرفته است. در  1402سال ملکرد بر اساس ع 1403تقسیم سود شرکت بایستی گفت که برآورد مربوط به سال 

درصد در نظر گرفته شده است چرا که در  10صورت انجام افزایش سرمایه، سیاست تقسیم سود در سال های آتی معادل 

فرض انجام افزایش سرمایه، فرصتی برای سرمایه گذاری با افق چندساله جهت بهره گیری از رشدهای آتی بازار سرمایه 

میلیارد ریال تقسیم سود توسط مجمع  6.200. در صورت عدم انجام افزایش سرمایه نیز بایستی مبلغ فراهم شده است

شاهد پرداخت سود مصوب معادل این مبلغ خواهیم بود و در سال های  1404تصویب گردد که در نتیجه ی آن در سال 

 درصد برسد.  90بعد نیز فرض شده که سیاست تقسیم سود بالا پیگیری شود و در سال پایانی به 
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توسط شرکت به نوبه ی خود بر روی  1404میلیارد ریالی پرداختنی در حالت عدم انجام، در سال 6.200تامین سود نقدی 

نقدی اثر می گذارد. بر این اساس بایستی به این نکته توجه نمود که در صورت عدم انجام افزایش سرمایه، شرکت  بودجه

مجبور خواهد شد که جهت پرداخت مبلغ مذکور در سیاست های خود در زمینه خرید و فروش سهام، افزایش سرمایه 

د نظر نماید که این مسئله می تواند منجر به چشم شرکت های تابعه و دریافت سود نقدی از شرکت های کنترلی تجدی

پوشی از برخی فرصت های بالقوه ی سودآوری یا خروج زودهنگام از دارایی های با چشم انداز مناسب یا رقیق شدن درصد 

ع . این مسئله در منابشرکت های دارای سهام غیرکنترلی گرددافزایش سرمایه ی مالکیت ناشی از عدم امکان مشارکت در 

بدین صورت که در سال  وصولی از محل سود نقدی و فروش سهام در بودجه نقدی ورودی شرکت بازتاب داده شده است.

شرکت به جای مشارکت در افزایش سرمایه زیرمجموعه ها، مبادرت به اخذ سود نقدی بیشتر و فروش سهام اقدام  1404

 نماید.

ه مالی ناشی از اخذ اعتبار طی سال، مجموع هزینه مالی هر سال در در سمت مصارف نقدی نیز، با توجه به پرداخت هزین

هزینه های اداری و عمومی نیز ماهیت نقدی دارند و معادل هزینه اداری عمومی همان دوره از شرکت خارج می گردد. 

ر حالت همان سال لحاظ شده است. در خصوص منابع خارج شده جهت سرمایه گذاری های بلندمدت و کوتاه مدت نیز د

به دلیل خروج انجام افزایش سرمایه فرض بر سرمایه گذاری مجدد منابع حاصل از فروش سهام است و در حالت عدم انجام 

نقدینگی جهت پرداخت سود نقدی، مقدار کمتری سرمایه گذاری شده است و عمده خروج وجه نقد از شرکت از مسیر 

 پرداخت سود نقدی صورت گرفته است.

 بینی جریانات نقدیپیش-21

 :به منظور ارزیابی مالی طرح لازم است جریانات نقدی تفاضلی طرح مذکور محاسبه گردد

الف( خالص تغییرات سود خالص در دو حالت عواید حاصل از اجرای طرح را نشان می دهد. به دلیل ماهیت طرح، تغییرات 

 استهلاک نیز صفر است.

میلیون ریال سرمایه گذاری اولیه در قالب انجام افزایش سرمایه  6.200.000معادل ب( فرض شده است در ابتدای دوره 

 صورت گیرد.

سهامداران « پیش روی طرح« و »اتمام عملیاتی پیشبینی، دو گزینه ی »استمرار و اتمام دوره 1407ج( در انتهای سال 

میلیون ریال بگیرد، طرح  6.200.000محترم قرار دارد. چنانچه در آن زمان مجمع تصمیم به تقسیم سود نقدی معادل 

 مذکور به اتمام رسیده و بدین ترتیب علاوه بر عواید میان دوره، در آن سال سود نقدی مذکور نیز تقسیم خواهد شد.
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مشخص است، طرح مذکور با فرض عدم استمرار عملیات و تقسیم سود نقدی در پایان همانطور که در جدول ارزیابی طرح 

درصد بازده مازاد 12.1درصدی به معنای  35درصد دارد که در مقایسه با نرخ تنزیل 47.1، بازدهی داخلی معادل 1407

درصد،  35سالیانه است. نگاهی به دیگر متغیرهای ارزیابی مالی طرح نشان می دهد که با تنزیل جریانات نقدی با نرخ 

ریال و مثبت است. بر اساس این نتایج می توان گفت که طرح افزایش میلیون 1,863,128خالص ارزش فعلی طرح معادل 

 سال است. 3چنین دوره بازگشت سرمایه طرح معادل سرمایه مذکور توجیه پذیر است. هم

 عوامل ریسک  -22

سورمایه شورکتشورکت گروه  سوایپا مانند کلیه  شورکتگذاری  سورمایهها از جمله  سوکهای  های مختلفی مواجه گذاری با ری

گذاری سوایپا )سهامی عام( نیز با گذاری در طرح افزایش سورمایه پیشونهادی شورکت گروه سورمایهیهسورماهمچنین باشود. می

گذاران باید پیش از تصومیم گیری در خصووص سورمایه گذاری در آن ریسوک های موجود یهسورماریسوک هایی همراه اسوت. 

سووتماتیک غیر قابل اجتناب می سووی سووک های  صوووص که  ری شووند. را مد نظر قرار دهند به خ ترین این مخاطرات مهمبا

 عبارتند از:

ناشی  ریسکانواع ریسک های سیستماتیک از قبیل  ریسک بازار )نوسانات قیمت سهام، تغییرات قوانین و مقررات و ....(، 

المللی و سیاسی ، عوامل بین نوسانات نرخ ارز تورم و  ،) تغییر سیاست های پولی و بانکی توسط بانک مرکزی( نرخ بهره از

  تأثیرگذار بر بازار سرمایه و ریسک نقدینگی.

نماید ریسک قیمت سهام یمی صنعتی فعالیت ارشتهی چند هاشرکتگذاری سایپا در صنعت یهسرماکه شرکت نظر به این

تابعه و وابسته های ی خرید مواد اولیه  و فروش محصولات تولیدی شرکتهانرخدر ارتباط پرتفوی شرکت، مرتبط با اعلام 

واسطه گری های مالی و پولی، شرکت  در ارتباط با صنعت  خودرو، عمدتاًو با توجه به ترکیب پرتفوی شرکت که  است

سال 1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403شرح
%30%41%55%74%100عامل تنزیل

6,379,4006,480,4267,321,1218,243,9159,286,856سود خالص در صورت افزایش سرمایه
6,379,4005,437,9134,520,2303,591,6232,655,318سود خالص در صورت عدم افزایش سرمایه

01,042,5132,800,8924,652,2926,631,538خالص تغییرات سود خالص
00000تغییرات استهلاک 

6,200,000(6,200,000)انجام )بازیافت( سرمایه گذاری
1,042,5132,800,8924,652,29212,831,538(6,200,000)خالص جریانات نقدی طرح

772,2321,536,8401,890,8873,863,169(6,200,000)خالص جریان نقدی تنزیل شده
)NPV( 1,863,128خالص ارزش فعلی طرح

)IRR( 47.1نرخ بازده داخلی طرح%
)Discount Rate( 35نرخ تنزیل%
)NPV( 1,863,128خالص ارزش فعلی طرح

2,295,69615,127,235(2,356,596)(5,157,487)(6,200,000)خالص جریانات نقدی تجمعی طرح
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های یستماتیک مرتبط با پرتفوی شرکتسصنایع فولادی و فلزی و  است ریسک   های سرمایه گذاری و چند رشته ای و

 باشد.صنایع موجود  می های دولت در ارتباط باوابسته به سیاست

نابع مالی، مدیریت بهینه های مذکور، مدیریت در نظر دارد از طریق تامین مبه منظور جلوگیری و کاهش آثار ریسک 

 ها پرداخته خواهد شد:در ادامه به تفضیل به هر کدام از این ریسکاقدام نماید.  هاکاهش این ریسکنسبت به پرتفوی 

 بهرهریسک نوسانات نرخ 

های بانک مرکزی به شبکه های پولی در کشور و دستورالعملطور کلی نوسانات نرخ بهره که در نتیجه اتخاذ سیاستبه 

 بهره اوراق بهادار و درآمد ثابت گذارد. نوسانات نرخ، از چند منظر بر عملکرد و سودآوری شرکت تأثیر میاستبانکی کشور 

. شدش جذابیت بازار پولی و به تبع آن رونق و رکود نسبی بازار سرمایه خواهد افزایش و یا کاه ثبه صورت عمومی باع

گردید. از طرف دیگر افزایش  گذاری نیز از این رکود متأثر خواهدبدیهی است در صورت رکود بازار سرمایه، شرکت سرمایه

 دهد. میکاهش  را هاهای سرمایه پذیر را افزایش و در نتیجه سودآوری شرکتنرخ بهره، هزینه مالی شرکت

 ریسک نوسانات نرخ ارز

به دلیل آنکه شرکت فاقد هر گونه بدهی ارزی است، ریسک نوسانات نرخ ارز به صورت مستقیم تأثیری بر سودآوری آن 

به طور مستقیم تحت تأثیر نوسان نرخ  استپذیر اصلی عمدتاً در صنعت خودرو های سرمایهندارد. اما چون فعالیت شرکت

 .گذاردگذاری تاثیر های مذکور و به تبع آن شرکت سرمایهتواند بر سودآوری شرکتبنابراین نوسانات نرخ ارز می است،ارز 

 ریسک مربوط به عوامل بین المللی و یا تغییر مقررات دولتی

تواند روند عادی تجارت و کسب و کار را با چالش مواجه المللی در سطح عمومی میهای بینبه طور کلی برخی محدودیت

عملکرد شرکت  بر تواندپذیر و هم از طریق تاثیر بر بازار سرمایه میهای سرمایهسازد. این عوامل هم از طریق تأثیر بر شرکت

 گذاری مؤثر واقع شود.سرمایه

 ریسک نقدینگی

بایست برمنابع داخلی و ه از تسهیلات بانکی را ندارند، بنابراین میگذاری امکان استفادهای سرمایهاز آنجایی که شرکت

-کنترل منابع نقدینگی )ورود و خروج نقدینگی( تمرکز بیشتری داشته باشند. از طرف دیگر، افزایش سرمایه نیز با محدودیت

ها گذاریز محل فروش سرمایهباشد. همچنین در شرایط رکود بازار، منابع نقدینگی اهای خاص خود همراه میها و دشواری

 هایرود که شرکتترین راهکارهایی به شمار میگردد. تقسیم سود نقدی حداقلی، از مهمهایی مواجه مینیز با محدودیت

 د.نباشمی گذاری همواره به دنبال آنسرمایه

 بازار)پرتفوی(  ریسک

 هایشرکت سهم هر سود تحقق عدم یا کاهش و (Value Market) سهام روز ارزش کاهش از متاثر بازار عمدتاً ریسک

 که با تنوع سازی پرتفوی تا حدودی این نوع ریسک مدیریت خواهد شد.. است پرتفوی در موجود پذیر سرمایه
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 لریسک اهرم مالی و نکو

عدم امکان ایفای یکی از عوامل ریسک مهم که بایستی به آن توجه نمود ریسک ناشی از افزایش اهرم مالی شرکت و 

تعهدات مالی نسبت به طلبکاران شرکت است. از این رو پایش این ریسک از طریق محاسبه نسبت ها اهرمی در خصوص 

 شرکت در حالت انجام و عدم انجام افزایش سرمایه ضروری است. این نسبت ها عبارتند از:

کمتر باشد ریسک ورشکستگی از نظر تامین  نسبت بدهی: تقسیم جمع بدهی ها به جمع دارایی ها )هرچه این نسبت

 کنندگان یا اعتباردهندگان کمتر است.

نسبت بدهی به حقوق مالکانه: نشان می دهد که به ازای هر یک ریال آورده سهامدارن، چند ریال از بدهی استفاده شده 

 است.

بلندمدت شرکت چند برابر حقوق نسبت دارایی غیرجاری به حقوق مالکانه: این نسبت نشان می دهد که دارایی های 

 مالکانه آن هستند.

 

 

 شرح

عملکرد 

واقعی 

 1402سال

سال مالی منتهی 

 30/12/1403به 

سال مالی منتهی 

 29/12/1404به 

سال مالی منتهی 

 29/12/1405به 

سال مالی منتهی 

 29/12/1406به 

سال مالی منتهی 

 29/12/1407به 

 انجام
 عدم

 انجام
 انجام

 عدم

 انجام
 انجام

 عدم

 انجام
 انجام

 عدم

 انجام
 انجام

 عدم

 انجام

 %1 %2 %0 %2 %0 %2 %0 %2 %1 %1 %2 نسبت بدهی به دارایی

 %1 %2 %0 %2 %0 %2 %0 %2 %1 %1 %2 نسبت بدهی به حقوق مالکانه

 %59 %53 %60 %55 %63 %61 %68 %68 %73 %73 %70 نسبت دارایی غیرجاری به حقوق مالکانه

 

همانطور که در جدول فوق ملاحظه می شود، عدم انجام افزایش سرمایه و تقسیم سود، موجب رشد نسبت اهرمی و نتیجتا 

 ریسک اهرمی شرکت می گردد.

  گیرینتیجه-23

و به تبع آن افزایش سودآوری شرکت در فضای رقابتی کنونی، پیشنهاد  هایتنقدینگی جهت گسترش فعال ینبه منظور تأم

موافقت  شده سود انباشتهمیلیارد ریال از   6،200مبلغ سهام داران محترم با درخواست افزایش سرمایه شرکت به  شودیم

 یاری نمایند. شدهییننموده و شرکت را در دستیابی به اهداف تع
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 بررسی محیط خارجی و داخلی پیوست:-24

در این بخش ضمن ارایه تصویر کلی از وضعیت اقتصاد جهانی و اقتصاد کلان داخلی، تحلیلی از وضعیت بازار سرمایه ایران صورت 

 خواهد پذیرفت. 

 تحلیل شرایط اقتصاد کلان جهانی
از آنچه  ،یجهان یگذاراستیو ابهامات مداوم در س یمال یانقباض یهااستیتوجه سقابل دیتشد رغمیعل 2024در سال  یاقتصاد جهان

 راتییکشورها و تغ انینزاع م ها،یریاز درگ یناش یمتعدد یهااست که شوک یدر حال نیتر عمل کرد. امقاوم رفتیانتظار م

دشوار کرده است.  شیاز پ شیرا ب داریبه سمت توسعه پا شرفتینفر را به مخاطره انداخته و پ هاونیلیم شتیو مع یزندگ ییوهواآب

از خود نشان داده  یتوجهقابل یریپذانعطاف ،یپول یانقباض یهااستیتوجه سقابل دیبا وجود تشد افتهیاقتصاد بزرگ توسعه نیچند

و مواد  یانرژ متیکاهش ق لیکردند.  همزمان، تورم در اکثر مناطق به دل تیاکننده حمکار قدرتمند از مخارج مصرف یو بازارها

اقتصاد  متوقف کنند. اینرخ بهره را کاهش داده  شیاجازه داد تا سرعت افزا یمرکز یهااتفاق به بانک نیافت کرد و ا جیتدربه ییغذا

شود بینی میپیش (IFI) المللموسسه مالی بین بر اساس نتایج گزارشدرصدی را تجربه کرده است.  3.1، 2023جهانی در سال 

 . درصد کاهش یابد 2.9به  2025و  2024های رشد اقتصادی جهانی در سال

 یدو و سه رقم یبا ثبت رشدها یاژهیو گرانبها بطور و یفلزات اساس ژهیبو یاساس یکالاها ایها یتیهمه بازارها، بازار کامود انیدر م

بوده  کلیاز آن ن یمتیرشد ق نیبالاتر ،یجهان یقابل معامله در بازارها یتیکامود 27 نیاز ب صد ساله هستند. یدر حال ثبت رکوردها

ثبت  خیدر تار متیجهش روزانه ق نیدرصد جهش را تجربه کرد تا بزرگتر 250روز  کیدر  نیبه اوکرا هیکه به دنبال تهاجم روس

 مجبور به توقف معاملات آن شدند. ندنل یکه ناظران بورس کالا یرا رقم بزند. بطور یاساس یشده کالاها

میلیون بشکه در روز از ظرفیت تولید نفت نقطه  10دلار در نوسان است و از آنجا که حدود  75قیمت نفت هم اکنون در محدوده 

ت به زیر این محدوده تولید آن را غیراقتصادی نموده و محدودیت عرضه موجب دلار دارد، هر گونه کاهش قیم 70سربه سری حدود 

ها خواهد شد. همچنین مسائل اقتصاد سیاسی در سطح دنیا نظیر رقابت تولیدکنندگان نفت جزو عواملی هستند رشد مجدد قیمت

های کارگری، جنگ بین کشورها، اعتصابهای بالا خواهند شد. از سوی دیگر ریسک هایی نظیر تنش و که مانع از پایداری قیمت

 تری داشته اند.های اخیر نقش پررنگها در سالها و مسائلی از این دست به عنوان عوامل در جهت رشد موقت قیمتطوفان
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دلار  4000به تبع قیمت نفت، قیمت بسیاری دیگر از کالاهای اساسی نیز رشد قابل توجهی داشت. برای مثال مس از محدوده 

ها نیز روند نزولی به خود قیمت کامودیتی 2024دلار نیز رسید. با توجه به کاهش روند نزولی تورم در سال  10000به بیش از 

 دلار به سر می برد. 9000گرفت و قیمت مس و هم اکنون در محدوده 

 

 

دلار رسید و در  3700آمده و به حدود  دلار بالا 1600قیمت فلز آلومینیوم به عنوان جایگزین نسبی مس نیز از محدوده ی 

 دلار در نوسان است. 2400حال حاضر در محدوده 
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و  2022درصد رشد نموده است و بعد از یک دوره روند نزولی در سال  100دلار بیش از  2000فلز روی نیز از محدوده تعادلی 

 ، مجددا وارد روند صعودی شده است.2023اوایل سال 

 

و چهار  2008ی اخیر شرایط خاصی را از سر گذرانده است. حدود شانزده سال پس از بحران اقتصادی ر دههاقتصاد جهانی د

تواند مانع از بروز ها و تجارب بسیاری اندوخته شده که میسال پس از شیوع کرونا در چین و به تبع آن باقی مناطق دنیا، درس

های مرکزی دنیا مداخلات پولی اندوخته شد، بانک 2008ای که از سال ربهیک بحران اقتصادی غافلگیرانه و شدید گردد. با تج

های بهره جهت کنترل ی رکود آغاز کردند و بعد از افزیش نرخای را جهت جلوگیری از غلتیدن اقتصاد کشورها به ورطهگسترده

 رخ دادن است.  تورم در سال جاری کاهش نرخ بهره در جهت ایجاد رونق در اقتصادهای پیشرفته در حال

 

های جهانی وارد یک دوره با ثبات شدند. در عین حال، اختلال پس از رشد بی رویه در زمان آغاز جنگ روسیه و اوکراین، قیمت

تواند به عنوان محرکی مثبت جهت سودآوری صنایع تولیدکننده کالاهای موقت در زنجیره تامین برخی کالاها رخ داد که می

 موضوعی که بازار سرمایه ایران نیز از آن تاثیر خواهد پذیرفت.اساسی باشد. 



 میلیارد ریال از محل سود انباشته 26,000د ریال به مبلغ میلیار 19,800ازمبلغ  1403گزارش توجیهی افزایش سرمایه 

 

28  

 

 تحلیل شرایط اقتصاد کلان داخلی

ای که متوسط رشد ی پرتلاطم را پشت سر گذاشته است به گونهاقتصاد ایران در حالی قدم به قرن جدید گذاشته که یک دهه

 یدا کرد.کاهش پ 90درصدی در دهه  0.1درصدی دهه هشتاد به  3.8اقتصادی 

 

هایی از اقتصاد های مختلف اقتصادی تقسیم نشده است و بخشالبته بایستی اشاره نمود که رشد مذکور به تساوی بین بخش

 ایران با رشدی بالاتر از متوسط در حال انبساط هستند.

 90متوسط رشد دهه    80متوسطه رشد دهه  گروه

 4.4 6.8 برق، گاز و آب

 4.4 2.5 کشاورزی

 3.2 10.9 معدن

 1.4 4.8 خدمات

 1.4 7 صنعت

 1 6.5 صنایع و معادن

 1.5- 0.5 نفت 

 3.5- 5.8 ساختمان
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درصد -روند رشد اقتصادی کل و رشد اقتصادی بدون نفت

رشد اقتصادی   رشد اقتصادی بدون نفت  
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ی دولت و اضافه در هر صورت، نمی توان انکار نمود که رشد مذکور، تناسبی با رشد نقدینگی کشور که ناشی از کسری بودجه

ی زمانی کوتاه، تا نرخ تورم به صورت پایدار بالا باشد و به استثنای دورهها است ندارد و همین عامل موجب شده برداشت بانک

 دو رقمی بماند.

 

ی اخیر پایینتر از تورم بوده و این مسئله های دو دههی اسمی نیز به دلیل سرکوب قیمتی، در اغلب سالدر عین حال، نرخ بهره

 طولانی شده است. منجر به شکل گیری پدیده ی نرخ بهره ی حقیقی منفی به مدت

 

ی حقیقی منفی توام با تورم بالا و رشد مداوم نقدینگی سبب شده است تا اول خرید دارایی نسبت به پس انداز نمودن نرخ بهره

پول در بانک ها به دلیل ایجاد سپر تورمی مطلوبیت زیادی داشته باشد. دوم اینکه استفاده از بدهی و ایجاد اهرم منجر به رشد 

بالاتر از تورم گردد. از این رو، بازار سرمایه ایران می تواند گزینه مطلوبی برای پیاده سازی راهبرد تملیک اهرمی دارایی های 

تلقی گردد و در عین حال با توجه به ماهیت شفاف تر بازار نسبت به بازارهای دیگر، عوارض منفی کمتری را به لحاظ سفته 

 ه باشد.بازی و سرریز تورم می تواند داشت
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 تحلیل شرایط بازار سرمایه ایران

گذاری در در قسمت قبل نشان داده شد که محیط اقتصاد جهانی و اقتصاد کلان ایران شرایطی مجموعا مساعد برای سرمایه

ب آید. گذاران به حساتواند گزینه مطلوبی برای سرمایهها به طور عموم فراهم نموده است. بازار سرمایه به طور خاص میدارایی

دهد که شاخص بورس نشان می 1402الی  1375بررسی تاریخی عملکرد بازارهای مختلف در اقتصاد ایران طی بازه زمانی 

 تهران به عنوان نماینده بازار سرمایه قادر به کسب بازده بالاتر از دیگر بازارها بوده است.

 

برابر شده  417در بازار سرمایه صرف می نمود، تا به امروز ثروتش  1375گذاری یک ریال دارایی خود را در ابتدای اگر سرمایه

 برابر می شد. 204بود. در حالیکه در همین دوره زمانی، با خرید طلا ثروتش 
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البته نگاهی به عملکرد صنایع مختلف و تفاوت معنادار بازدهی آن ها نشان می دهد که تشکیل پرتفوی متنوع و متوازن شرطی 

 گذاران در برابر ریسک های موجود در بازار است. در دستیابی به بازدهی قابل قبول و محافظت از سرمایهکلیدی 

 

همانطور که ملاحظه می شود، برخی صنایع نظیر تولیدکنندگان اوره و کانی های فلزی توانسته اند بازدهی چند ده برابری 

نایع دیگر در حد تورم و یا حتی کمتر از آن بازدهی داشته اند. نصیب سرمایه گذاران خود کنند و در همین زمان برخی ص

 بنابرین انتخاب سهام برنده نیز جزو ملزومات یک راهبرد مدیریت دارایی است. 

یکی دیگر از دغدغه های سرمایه گذاران در بازار سرمایه مسئله ارزندگی بازار جهت ورود در شرایط فعلی است. آنطور که نمودار 

دچار یک اصلاح زمانی و مقداری  1399تهران در ادامه نشان داده شده است، بازار سرمایه پس از حباب سال  شاخص بورس

میلیون واحد را ثبت کرد. در  2.5با طی کردن یک روند صعودی سقف جدیدی در محدوده  1402وسیع شده و در اوایل سال 

های مختلف، افزایش نرخ بهره بانکی و وجود هنگی بین دستگاهبه دلیل وجود مصوبات مختلف و عدم ناهما 1402اوایل خرداد 

 میلیون واحد در حال نوسان است. 2ای، بازار سرمایه وارد یک روند نزولی شده که هنوز در حوالی شاخص های منطقهثباتیبی
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لاری بازار سرمایه ایران شامل این مسئله در کنار استمرار رشد تورم و بازارهای موازی باعث شده تا هم اکنون مجموع ارزش د

های اولیه انجام شده از سال میلیارد دلار برسد که به لحاظ تاریخی و با احتساب عرضه 130بورس تهران و فرابورس به کمتر از 

ی در های جهانی و چشم انداز رشد نرخ دلار، بازار فعلی به لحاظ سودسازتوان ادعا نمود که با توجه به قیمتبه بعد، می 1395

گذاران خواهد شد. از این رو، وضعیت مناسبی قرار دارد و با رفع برخی ابهامات به زودی محمل مناسبی برای سرمایه

 گذاری در سهام در حال حاضر از دیدگاه تحلیلی کلان به بازار سرمایه قابل توصیه است.سرمایه
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 ها و تهدیدهای محیطیجمع بندی فرصت

تواند مورد بهره برداری قرار مجموعه ای از فرصت ها و تهدیدها را در دل خود دارد که فرصت های آن میفضای اقتصادی فعلی 

ریزی کسب و کار مد نظر قرار گیرد تا از وارد شدن ضرر و  زیان جلوگیری شود. جدول گیرد و تهدیدهای آن بایستی در برنامه

 زیر حاوی نمای کلی فرصت و تهدیدهای محیطی است.

  ها و تهدیدهای خلاصه فرصتنما
 تهدیدها هافرصت

ثبات قیمتی کالاهای اساسی نظیر نفت، فلزات و محصولات 

 کشاورزی در محدوده های بالاتر از میانگین بلندمدت
 وقوع بحران اقتصادی در اقتصادهای پیشرفته و نوظهور

 عوارض و مالیات توسط دولتافزایش تعرفه گمرکی،  تورم جهانی بالاتر از میانگین بلندمدت

 رقابت در تامین نیروی انسانی متخصص کاهش کنترل قیمتی نرخ تسعیر ارز

ورود کالاهای درگیر قیمتگذاری دستوری به بورس کالا نظیر 

 سیمان
 افت تولید به دلیل اختلال در تامین گاز و برق صنایع

اجرای طرح توسعه های مختلف در صنایع بورسی به دلیل 

 وضعیت مناسب نقدینگی 

مقاومت ذینفعان قیمت گذاری دستوری در برابر کاهش 

 کنترل های قیمتی و شفافیت معاملات

ورود شرکت های جدید از صنایع فناوری اطلاعات و دانش بنیان 

 به بورس
 مالی شرکت هارشد نرخ بهره و افزایش هزینه تامین 

 افت تشکیل سرمایه به دلیل ریسک های سیستماتیک نرخ بهره حقیقی منفی و مطلوبیت اهرم مالی

 

های تاریخی ای دارد، اما آنطور که دادهبه نظر می رسد بازار سرمایه ایران علیرغم اینکه ریسک های سیستماتیک قابل ملاحظه

توان ضمن شوند بازدهی مناسبی فراهم نموده است. از این رو، میگذاران متحمل میسرمایهنشان داده است، به ازای ریسکی که 

گیری از اهرم مالی کنترل شده، چنین بهرهها و همبندی دقیق و خرید و فروشتشکیل پرتفوی متنوع و بهره گیری از زمان

 فراهم نمود. گذاران حاضر در این طرحزمینه را برای کسب بازدهی قابل قبول سرمایه

 


