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 مقدمه

و باید همراه    های مالی استمتمم و مکمل صورت، رسانی به بازار سرمایهیک عنصر مهم در اطلاعگزارش تفسیری مدیریت، 

 های صورت  در   که  اطلاعاتی   سایر"  و  تجاری   واحد   اندازچشم  تفسیری مدیریت درباره   گزارش  .های مالی ارائه شودبا صورت

  دستیابی   برای  مدیریت  راهبردهای  و  مدیریت  اهداف   درک  برای  مبنایی  عنوانبه  کند و همچنین می  فراهم  ،"اندنشده  ارائه  مالی

باید  ،در گزارش تفسیری مدیریت  . رودمی  بکار  اهداف  آن  به احتمال دارد عملکرد،    عوامل و  همچنین  روندهای اصلی که 

 .شود  تشریحرا تحت تأثیر قرار دهند،   واحد تجاری  یشرفتو پ وضعیت

 شرکت  کار ماهیت کسب و-1

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

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

  دارای   بهادار  اوراق  سایر  یا و  صندوقها  واحدهای سرمایه گذاری  الشرکه،  سهم  سهام  در سرمایه گذاری  به  شرکت   اصلی   فعالیت 

 .  است یافته  ملاحظه اختصاصقابل  نفوذ یا و  کنترل حق بدون و انتفاع کسب هدف با رأی حق

بر مدیریت فعال در جهت    مبتنی   ارزش   خلق  جهت   در   بهمن  سرمایه گذاری   شرکت   در چارچوب فعالیتهای اصلی، رویکرد

 بهبود و بروز نمایی پرتفوی بر اساس مزیت های جدید به وجود آمده در بازار سرمایه خواهد بود.

( از شرکتهای  Dividendسهام) سود  دریافت  طریق  از  درآمد  بیشترین  کسببر این اساس مدیریت پرتفوی شرکت در جهت  

می باشد به طوریکه حساسیت ویژه  (  Capital Gain) بورس در سهام   فروش و سرمایه پذیر و کسب سود حاصل از خرید 

لی در این عملیات،  ای نسبت به عدم انجماد منابع و دارایی های شرکت در سهام کم بازده در میان مدت وجود دارد. چالش اص

 .تعیین ترکیب پرتفوی، ترکیب میزان سود سهام و سود حاصل از سرمایه گذاری در قبال بازده برنامه ریزی شده می باشد
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 جایگاه شرکت در صنعت:  -1-1

( در رتبه ششم قرار 31/03/1402روز)در  شرکت سرمایه گذاری بورسی به لحاظ ارزش    16، شرکت سرمایه گذاری بهمن در بین  1مطابق جدول

 دارد.

 1جدول 

 

 

 

 

 

 31/03/1402-ریال(ارزش روز و بازدهی سهام شرکت های سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار تهران)مبلغ به میلیون 

 سهام شناور آزاد ارزش روز )میلیون ریال(  سرمایه )میلیون ریال(  نماد نام شرکت سرمایه گذاری  ردیف

 %9 279,000,000 30,000,000 ومهان  گروه توسعه مالی مهر آیندگان 1

 %17 278,250,000 35,000,000 ونیکی ملی ایران   2

 %22 125,424,000 23,400,000 وسپه سپه  3

 %32 118,998,000 19,800,000 وساپا سایپا  4

 %52 105,281,000 18,700,000 وخارزم خوارزمی 5

 %13 71,078,000 14,000,000 وبهمن  بهمن  6

 %23 69,390,000 4,500,000 واتی  آتیه دماوند 7

 %54 51,800,000 35,000,000 وتوصا توسعه صنعتی ایران   8

 %15 44,226,000 9,000,000 ومدیر مدیریت ارزش ص .بازنشستگی کشوریگروه  9

 %17 41,436,000 18,000,000 وصنعت توسعه صنعت و تجارت  10

 %12 40,960,000 8,000,000 وتوسم توسعه ملی       11

 %25 40,500,000 12,000,000 وسکاب ص.بازنشستگی کارکنان بانکها  12

 %26 29,824,000 16,000,000 وبیمه صنعت بیمه  13

 %27 22,758,000 6,000,000 وبوعلی  بوعلی   14

 %44 21,960,000 3,000,000 پردیس  پردیس  15

 %20 17,237,000 8,150,000 وصنا گروه صنایع بهشهر  16
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 : درآمدها جزئیات فروش -2-1

 : و سود تضمین شده درامد فروش سرمایه  گذاری ها -1-2-1

 2جدول 

 اقلام )میلیون ریال(

ماهه منتهی   6

   1402/ 31/03به

 حسابرسی شده 

ماهه منتهی   6

   1401/ 31/03به

 حسابرسی شده 

یکساله منتهی به  

30/09/1401  

 حسابرسی شده 

 تغییرات دوره)%( 

 505 6,461,435 428,988 2,603,423 درآمد سود سهام  و سود تضمین شده

  52 3,874,706 711,986 1,079,110 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها 

 - 1،000 1،000 - سایر درآمدهای عملیاتی

 222 10،337،141 1،141،974 3،682،533 جمع 

 سایر درآمدهای غیر عملیاتی-2-2-1

 3جدول 

 اقلام )میلیون ریال(

ماهه منتهی   6

   1402/ 31/03به

 حسابرسی شده 

ماهه منتهی   6

   1401/ 31/03به

 حسابرسی شده 

یکساله منتهی به  

30/09/1401  

 حسابرسی شده 

 تغییرات دوره)%( 

  78 (54,583) (4,840) (8,632) سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی 

 مراودات شرکت با دولت و نهادهای وابسته به دولت:  -3-1

 به دولت وضعیت پرداخت های -1-3-1

 4جدول 

شرح )مبالغ به میلیون  ردیف 
 ریال(

ماهه منتهی  6
  31/03/1402به

 حسابرسی شده

ماهه منتهی  6
  31/03/1401به

 حسابرسی شده

یکساله منتهی به 
30/09/1401 

 حسابرسی شده

 دلایل تغییرات *  درصد تغییرات 

 - - - - - مالیات عملکرد 1

 - - 49،008 - - مالیات بر ارزش افزوده 2

 افزایش حقوق و دستمزد  70 4،334 1،779 3،025 بیمه سهم کارفرما 3

 افزایش حقوق و دستمزد  70 53،342 1،779 3،025 جمع 

   - - - مانده پرداختنی
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آنها از جمله مؤلفه های اقتصاد  در تغییر  احتمال   و بر شرکت مؤثر  سازمانی برون عوامل سایر  و مقررات  و قوانین -1-4

 : کلان
 قوانین مالیاتی ➢

شرکتهای سرمایه پذیر مشمول مالیات نمی باشد و مضافا  قانون مالیت های مستقیم، درآمد حاصل از سود سهام    105ماده  4به استناد تبصره   

قانون مزبور مشمول مالیات مقطوع می باشد که در زمان معامله سهام پرداخت و تسویه    143ماده    1درآمد حاصل از فروش سهام طبق تبصره  

از برگشت ذخیره کاهش ارزش سرمایه گذاری ها  سازمان امور مالیاتی،  درآمد ناشی 28/12/1397گردیده است. هرچند مطابق با بخشنامه مورخه 

تا سقف پوشش زیان کاهش ارزش قبلی معاف از مالیات است، اما طی سنوات گذشته در برخی موارد در شرکت های فرعی این درآمد مشمول 

 مالیات شده که شرکت به آن اعتراض نموده و در هیئت بدوی مالیاتی در حال پیگیری است.

 سیاست های بانک مرکزی قانون بودجه و 

آن که اتفاقا بر روی نرخ فروش    و تسعیر , ریالی و نحوه تخصیص  285.000نرخ های چندگانه ارز شامل نرخ بازار متشکل ارز و نرخ نیمایی  

همچنین   ی می باشد. نیز اثر گذار است از جمله مهم ترین ریسک های وارد بر سهام موجود در پرتفو  و مواد اولیه شرکتهای سرمایه پذیر  محصولات 

نحوه تعیین قیمت نرخ خوراک و سوخت گاز دریافتی شرکتهای پتروشیمی و فولادی از یکی از مهمترین چالش های پیش روی شرکتهای سرمایه 

 پذیر می باشد. 

 مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار

های حقوقی و نیز تکالیف مقرر در خصوص بازار گردانی  مقررات سازمان در خصوص نحوه فعالیت و گردش عملیات خرید و فروش سهام نهاد

 سهام، می تواند سودآوری شرکت و مدیریت سبد سهام را تحت تاثیر قرار دهد.

 اطلاعات بازارگردان شرکت:  -1-5

 خلاصه مشخصات و عملکرد بازارگردان به شرح جدول ذیل می باشد:
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5جدول   

 پارامتر  عنوان ردیف

 گذاری اختصاصی بازارگردانی بهمن گسترصندوق سرمایه بازارگرداننام  1

 1401/12/02 آغاز دوره بازارگردانی  2

 1403/12/02 پایان دوره بازارگردانی  3

 590,550 یافته به بازارگردان از سوی ناشر )میلیون ریال(منابع اختصاص  4

       3,511,478 ( دار عمده )میلیون ریالمنابع اختصاص یافته به بازارگردان از سوی سهام 5

 155,357 مبلغ خرید طی دوره )میلیون ریال( 6

 270,764 مبلغ فروش طی دوره )میلیون ریال( 7

 70,631 بازارگردانی )میلیون ریال(سود )زیان(  8

 34,194,893 تعداد سهام خریداری شده طی دوره 9

 59,727,872 تعداد سهام فروخته شده طی دوره 10

 372,179,213 در پایان دوره مالی   مانده سهام نزد بازارگردان 11

ا.ب.بهمن گستر با توجه به امید نامه خود عملیات بازار گردانی سهام در نماد های خبهمن، خریخت، خدیزل، ولبهمن و وبهمن را انجام  صندوق  
مطابق با صورت وضعیت پرتفوی صندوق بازارگردانی بهمن گستر در کدال، مانده ارزش دفتری نماد وبهمن در   31/03/1402در تاریخ  می دهد.  

درصدی  76درصد کاهش را نشان می دهد. با توجه به رشد  3.4میلیون ریال بوده است که نسبت به ابتدای سال مالی  1.279.939صندوق مبلغ 
، راهبرد بازارگردان، افزایش فروش در برابر خرید سهام در نماد مذکور 5ماهه مورد گزارش، مطابق با جدول   6قیمت سهم در نماد وبهمن طی دوره  

 بوده است.

 : لیست شرکتهای فرعی مشمول تلفیق یا زیرمجموعه  -1-6

 6جدول 

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

 بهای تمام شده  درصد مالکیت  سال مالی  نوع شرکت  سرمایه  شرح  ردیف 

30/09 استخراج نفت،گاز 440,200 شرکت گروه انرژی آریادانا 1  38.5  170,119 

30/09 سرمایه گذاری  100,000 سرمایه گذارى آوین شرکت  2  9.79  95,990 

30/09 سرمایه گذاری  100,000 شرکت مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان  3  69.51  69,651 

30/09 تولیدی  400,000 شرکت نیک صنعت پارسیان 4  10 40,000 

30/09 سرمایه گذاری  30,000 شرکت داد و ستد آریا  5  98 29,400 

30/09 سرمایه گذاری  10,000 شرکت اعتبارآفرین  6  99.6  9,960 

30/09 سرمایه گذاری  10,000 شرکت گروه صنعتی ایرانیان 7  99.6  9,960 

30/09 ساختمانی  10,000 شرکت توسعه ساختمانی بهمن  8  97.96  9,855 

29/12 تولیدی  100,000 شرکت رایان فن گستر دیزل  9  5.5  7,600 

 442,535 جمع 

https://admin.bahmangostarfund.ir/Admin/Default.aspx
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 افبه آن اهد دستیابیبرای  مدیریت  هایاهداف مدیریت و راهبرد -2

با توجه به ماموریت شرکت مطابق با مواد اساسنامه، شرکت به دنبال مولد سازی دارایی های خارج از بورسی و متنوع سازی سبد  

سود سرمایه گذاری های شرکتهای سرمایه پذیر به عنوان منبعی قابل اتکا  دارایی های بورسی با لحاظ نقدشوندگی سهام و تکیه بر 

، کانه های فلزی برای جریانات نقدی شرکت می باشد. جهت نیل به این اهداف، افزایش سرمایه گذاری در گروه دارویی، پتروشیمی

 و قطعات خودرو و خودروسازی مد نظر شرکت می باشد.  

 بلند مدت و کوتاه مدت: و برنامه های  کلان اهداف  -1-2

طی سالهای اخیر اهتمام مدیریت شرکت بر تعیین تکلیف پروژه بافکار بوده است. اقدامات شرکت در این خصوص منجر به انجام  

کت قرارداد مشار اقالهو  5افزایش سرمایه در این شرکت، پرداخت هزینه های مرتبط با تغییر کاربری، اخذ رای کمیسیون ماده 

براورد مخارج تا پایان پروژه بیشتر بر   7قبلی شده است. هم اکنون پروژه در مرحله اخذ جواز ساخت قرار دارد. مطابق با جدول  

مبنای هزینه های مرتبط با تهیه نقشه های فنی ساختمانی، نما، تاسیسات و ... جهت دریافت جواز ساخت بوده و هزینه های  

 ده است. برآورد مخارج باقیمانده ممکن است متفاوت از عدد پیش بینی شده باشد. شهرداری ان کامل پرداخت گردی

نام طرح  
های عمده 
در دست 

 اجرا 

سرمایه 
گذاری مورد 
نیاز طرح  

طبق برآورد 
 اولیه

مخارج  
برآوردی 

 نهایی 
مخارج انجام  
شده تا پایان 

31/03/1402 

درصد 
پیشرفت کار 

 تا پایان  
31/03/1402 

برآورد 
مخارج   

باقیمانده تا 
 تکمیل طرح

منابع تامین  
 مالی 

 تاریخ شروع
برآورد تاریخ 
 بهره برداری

برآورد اثرات 
سودآوری  
هر سهم 

 )ریال(

تشریح  
خروجی 

مورد انتظار 
 طرح

 ریالی
 

   30/09/1402 01/11/1383 افزایش سرمایه  112،540 97.6 4،765،244 4،877،784 887،104 پروژه بافکار

 می باشد.  8سرمایه گذاری در املاک که عمدتا در شرکت توسعه ساختمانی بهمن متمرکز است به شرح جدول وضعیت کلی 

 8جدول 

 میلیون ریال -دذفاتر توسعه ساختمانی بهمنمانده حساب های پروژه بافکار و عسلویه در 

 1401/09/30 1402/03/31 شرح 

501،179،4 سرمایه گذاری در شرکت بافکار   887,104 

 2,631,569 1,090,939 مطالبات از شرکت بافکار

440،270،5 جمع منابع صرف شده در پروژه بافکار   3,518,673 

 1,996 1,996 زمین پروژه عسلویه 

 3,520,669 5،272،436 جمع 

 
، اقدامات شرکت در خصوص اخذ جواز ساخت و تعیین تکلیف نهایی پروژه بافکار ادامه دارد. همچنین با  5باتوجه به اخذ مصوبه کمیسیون ماده  

شهر    تزریق منابع مالی مورد نیاز جهت اخذ تغییر کاربری، نامه اقاله قرارداد مشارکت قبلی از سوی سازمان سرمایه گذاری و  مشارکتهای مردمی

 تهران به شهرداری تهران ارسال شده است.  
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متر مربع واقع در منطقه ویژه اقتصادی پارس قرار دارد و شرکت در حال مکاتبه  7830در خصوص پروژه عسلویه، زمین این پروژه در به مساحت 

 و مذاکره با سازمان انرژی پارس جنوبی در خصوص تعیین تکلیف زمین مزبور می باشد.  

 : صورت گرفته در رابطه با آن اقداماتو  راهبری شرکتیهای شرکت در ارتباط با سیاست -2-2

دستورالعمل حاکمیت شرکتی، گزارش عملکرد شرکت در خصوص بهداشت و سلامت کارکنان، مسئولیت های اجتماعی،  40و  39وفق مواد 

ارایه شده است.  9جدول  آموزش کارکنان و سایر موارد به شرح  

9جدول    

 ایداری گزارش پ 

 31/03/1402افشای عملکرد شرکت در دوره مالی منتهی به 

 توضیحات  مقدار/مبلغ)ریال(  ابعاد

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

 - - مسئولیت اجتماعی

 صورت منظم انجام می شود. آزمایشات و معاینات ادواری همکاران به  6,000,000 بهداشت و سلامت کارکنان )ریال( 

 - - ساعات آموزش کارکنان

 - %229 رشد سود خالص

NAV %38رشد   - 

 - %45 رشد شاخص کل بورس

 

 ها و روابطریسکمصارف ، مهمترین منابع، -3

 نابع:م -3-1

 

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

میلیون ریال درامد سود سهام و سود تضمین شده در دفاتر شرکت اصلی شناسایی شده که  3.682.533ثابت می باشد. طی دوره مورد گزارش مبلغ  

 می باشد:  10منابع ورودی شرکت به شرح جدول  درصدی برخوردار بوده است. 222دوره مشابه سال قبل از رشد نسبت به 
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 10جدول 

 : مصارف   -3-2

 11جدول                                                                         

میلیون -31/03/1402 مصارف 
 ریال 

میلیون -31/03/1401
 ریال 

میلیون -30/09/1401
 ریال 

 13،077،256 1،432،698 6,619,286 مبالغ پرداختی برای خرید سهام  

 1،275،081 302,075 235،239 سهام مبالغ پرداختی سود 

 1،537،129 13،257 1،555،767 پرداخت بابت پروژه بافکار

 74،193 37،867 57،934 پرداخت بابت هزینه های جاری 

 15،963،659 1،785،897 8،468،226 جمع مصارف 
 

 : آنو تجزیه و تحلیل  و موارد عدم اطمینان ریسک ها-3-3

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

 اجمالی هر یک از آنها خواهیم پرداخت: 

 قوانین مالیاتی •

مشمول مالیات نمی باشد و مضافا  قانون مالیت های مستقیم، درآمد حاصل از سود سهام شرکتهای سرمایه پذیر   105ماده 4به استناد تبصره 

قانون مزبور مشمول مالیات مقطوع می باشد که در زمان معامله سهام پرداخت و   143ماده    1درآمد حاصل از فروش سهام طبق تبصره  

ارزش سرمایه  سازمان امور مالیاتی،  درآمد ناشی از برگشت ذخیره کاهش  28/12/1397تسویه گردیده است. هرچند مطابق با بخشنامه مورخه  

گذاری ها تا سقف پوشش زیان کاهش ارزش قبلی معاف از مالیات است، اما طی سنوات گذشته در برخی موارد در شرکت های فرعی این 

 درآمد مشمول مالیات شده که شرکت به آن اعتراض نموده و در هیئت بدوی مالیاتی در حال پیگیری است.

 قانون بودجه و سیاست های بانک مرکزی •

 میلیون ریال -31/03/1402 منابع  

  5,934,506 مبلغ فروش سرمایه گذاری ها طی دوره مالی 

 2،184،935 دریافت سود سهام طی دوره مالی 

 8،119،441 جمع منابع ورودی 
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ریالی و نحوه تخصیص آن که اتفاقا بر روی نرخ فروش محصولات نیز  285.000خ های چندگانه ارز شامل نرخ بازار متشکل ارز و نرخ نیمایی نر

 اثر گذار است از جمله مهم ترین ریسک های وارد بر سهام موجود در پرتفوی می باشد. 

 ریسک تغییر قیمتهای جهانی کالایی  •

 وجود دارد.  مدت میانبا توجه به بهبود تقاضا در چین، انتظار برای تثبیت و رشد نسبی قیمت کامودیتی ها در 

 ریسک های سیاسی •

عمده ریسک سیاسی در شرایط فعلی اقتصاد کشور مربوط به مقدار فروش نفت، قیمت نفت و میزان سهولت دسترسی کشور به مبالغ ارزی فروش 

 باشد.    نفت و سایر کالاها می

 : طلاعات مربوط به معاملات با اشخاص وابستها -3-4

 

 12جدول 

 نوع وابستگی  نام شخص وابسته  شرح 

مشمول 

ماده 

129 

پرداخت  

هزینه  

 ها 

انتقال  

مطالبات 

سرمایه  

گذاری 

بهمن به  

 شرکتها 

دریافت  

 وجه نقد

پرداخت  

 وجه نقد  

تهاتر  

طلب  

شرکتهای  

همگروه 

با سرمایه  

گذاری 

 بهمن
واحد تجاری  
 اصلی و نهایی

 ( 13,053) 260,250 ( 50,000)   ( 21,413) √ عضو هیئت مدیره  گروه بهمن 

 ( 13,053)   260,250 ( 50,000)   0 ( 21,413)     جمع 

شرکت های  
 فرعی 

 49 50 ( 1,390)   0   82 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  اعتبار آفرین 

 45 0   0   0   229 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  گروه صنعتی ایرانیان 

 27,768 465,000 ( 642,658)   0   0 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  سرمایه گذاری آوین 

   48,026 52,190 ( 12,000)   0   147 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  گنجینه ایرانیان  

 ( 184,790)   121,600 ( 346,440)   0   0 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  داد و ستد آریا

 10,286 1,760,967 ( 20,000)   0   269 √ سهامدار و عضو هیئت مدیره  توسعه ساختمانی بهمن 

 ( 98,616) 2,399,807 ( 1,022,488)   0   727     جمع 

 ( 111,669)   2,660,057 ( 1,072,488)   0 ( 20,686) -      مع ج
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 اندازهانتایج عملیات و چشم-4

   :یج عملکرد مالی و عملیاتینتا-4-1

 اقلام سود زیانی سه دوره مالی قبل به همراه سال مالی قبل شرکت اصلی به شرح جدول زیر می باشد:

 
 13جدول 

  سود و زیانی شرکت اصلی اقلام

 )میلیون ریال( 

ماهه منتهی   6

   1402/ 31/03به

 حسابرسی شده 

  ماهه منتهی به 6

31/03/1401   

 حسابرسی شده 

  ماهه منتهی به 6

31/03/1400   

 حسابرسی شده 

یکساله منتهی به  

30/09/1401  

 حسابرسی شده 

تغییرات  

 دوره)%(

 505 6,461,435 233,174 429,988 2,603,423 درآمد سود سهام  و سود تضمین شده

  52 3,874,706 1,960,229 711,986 1,079,110 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها 

  78 (54,583)  2,102 (4,840) (8,632) سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی 

 228 10,262,948 2,174,421 1,104,107  3,624,599 سود عملیاتی

  53 (74,192) (18,983) (37,867) (57,934) هزینه های اداری و عمومی  

 229 10,208,365 2,176,523 1,099,267  3,615,967 سود خالص

 229 733 155 79 260 سود هر سهم با سرمایه جدید)ریال( 

 
 باشد:اقلام سود زیانی سه دوره مالی قبل به همراه سال مالی قبل گروه به شرح جدول زیر می  

 14جدول 

 
 
 

سود و زیانی گروه )میلیون   اقلام

 ریال( 

ماهه منتهی   6

   1402/ 31/03به

 حسابرسی شده 

  ماهه منتهی به 6

31/03/1401   

 حسابرسی شده 

  ماهه منتهی به 6

31/03/1400   

 حسابرسی شده 

یکساله منتهی به  

30/09/1401  

 حسابرسی شده 

تغییرات  

 دوره)%(

 56 4،012،951 313،071 845،772 1،321،323 تضمین شدهدرآمد سود سهام  و سود 

 88 7،189،088 2،137،321 1،324،004 2،491،101 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها 

810،3 401 (67,429) سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی   (53,264) - 

 77 11،083،301 2،406،314 2،102،347 3،735،498 سود عملیاتی

(14) (118,738) (44,078) (67,429) (76,926) هزینه های اداری و عمومی    

 63 11،705،131 2،561،653 2،626،874 4،279،450 سود خالص

 64 852 182 188 310 سود هر سهم با سرمایه جدید)ریال( 
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 مصوبه آخرین مجمع: خرین وضعیت پرداخت سود سهام مطابق جزئیات پرداخت و آ -4-2

 15جدول 

 ریال( میلیون ریال  )ارقام به  31/03/1402  خیسال در تار کی مانده مطالبات سهامداران به تفک

 جمع  سبدها  صندوق ها حقوقی  حقیقی   سود سهام  

 92,812 24 1 3,394 89,394 و ماقبل  1400

1401 105,558 1,248,923 321,643 3,876 1,680,000 

 1,772,812 3,900 321,644 1,252,317 194,952 جمع

 حداکثر در مهلت قانونی به صاحبان سهام پرداخت میگردد.  1401سود سهام مصوب سال  

 

   :ها و وضعیت شرکت، ترکیب داراییهادر پرتفوی سرمایه گذاری تغییرات  -4-3

 راهبردهای مدیریت برای دستیابی به آن اهداف اهداف مدیریت و  -1-3-4

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

 می باشد.  16بانکی)ریالی و ارزی( شرکت اصلی به شرح جدول 

 16جدول 

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

 شرح 

1402/03/31 1401/09/30 

بهای تمام  

 شده 
 ارزش افزوده  ارزش روز  بهای تمام شده  ارزش افزوده  ارزش روز 

  36,516,929  53,292,671  16,775,742  55,402,628  72,918,727  17,516,099 سهام سریع المعامله بورسی و فرابورسی

  0  442,535  442,535  0  442,535  442,535 غیر بورسی 

  3,741  660,318  656,576  13,831  1,584,178  1,570,347 موجودی نقد، سپرده بانکی، اوراق بدهی 
  288,465  872,285  583,820  852,096  1,442,646  590,550 صندوق های بازارگردانی غیر قابل معامله 

  36,809,135  55,267,808  18,458,673  56,268,555  76,388,086  20,119,531 جمع
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 . وضعیت سبد بورسی و راهبرد ها 1-1-3-4

در سبد سهام سریع المعامله بورسی و فرابورسی گروه، صنایع فلزات اساسی و کانه های فلزی،  شیمیایی)پتروشیمی، یوتیلیتی و   17به شرح جدول

درصدی ارزش روز سبد گروه را تشکیل می دهد. بنظر می رسد جهت متنوع    57پالایش نفت( به عنوان هسته مرکزی سرمایه گذاری ها، سهم

ت نرخ تسعیر ارز، ریسک کاهش تولید صنایع و تغییرات قیمت های جهانی، میبایستی نسبت به افزایش سرمایه  سازی و کاهش ریسک تغییرا

 دارو  و کانه های فلزی اقدام نمود. گذاری در صنایعی نظیر 

 17جدول 

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

 % 29 % 8/33 صنعت خودرو و قطعات وابسته

 % 24 % 1/31 صنعت فلزات اساسی و کانه های فلزی 

 %4 % 10 پتروشیمی، یوتیلیتی و پالایش نفت   

 % 57 % 75 جمع  

 

 ارزش روز در سبد گروه را به تفکیک صنایع نشان میدهد. 1نمودار 

 1نمودار 

 

 

خودرو و قطعات

34%

فلزات اساسی

استخراج کانه های فلزی29%

2%

شیمیایی

9%

%3دارویی 

سیمان آهک گچ

4%

سرمایه گذاریها

2%

استخراج کانه های فلزی

2%

بیمه و بازنشستگی

2%

چندرشته ای صنعتی

2%
سایر

11%

ارزش روز در سبد گروه
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 راهبرد ها  و سرمایه گذاری های غیر بورسی .وضعیت2-1-3-4

 18جدول 

NAV مبلغ به میلیون ریال(  31/03/1402-بورسی، فرابورسی شرکتهای فرعی و وابسته( 

 خالص ارزش دارایی ها    حقوق صاحبان سهام  ارزش افزوده  ارزش روز کل  بهای کل  سبد 

 77,727 47,588 30,139 34,232 4,093 اعتبار آفرین  

 6,009,235 4,567,737 1,441,498 7,548,610 6,107,112 داد و ستد آریا 

 3,338,966 1,406,142 1,932,824 4,424,150 2,491,326 سرمایه گذاری آوین 

 234,069 178,974 55,095 253,327 198,232 سرمایه گذاری مدیریت گنجینه ایرانیان  

 9,659,997 6,200,441 3,459,556 12,260,319 8,800,763 جمع 

 

وده شرکتهای گروه صنعتی ایرانیان،نیک صنعت پارسیان، گروه انرژی آریادانا و توسعه ساختمانی بهمن فاقد پرتوی سهام سریع المعامله بورسی ب

 لحاظ نشده اند.   18و در محاسبات جدول 

 گروه انرژی آریا دانا )سهامی عام( 2-1-3-4-1

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

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

 . سرمایه گذاری در شرکت مذکور می باشد میلیون ریال دیگر تحت عنوان پیش پرداخت 2،538پرداخت مبلغ 

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

 . شرکت سرمایه گذاری آوین)سهامی عام( 2-2-1-3-4-

درصدی شرکت را دارا می باشند. عمده دارایی های   4ایر شرکتهای فرعی مالکیت  درصدی و  س95.99شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت  

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

  سرمایه گذاری ارزش آفرینان)سهامی عام(3-2-1-3-4-

می باشد. شرکت در نظر دارد نسبت به واگذاری    درصد  27و سرمایه گذاری بهمن    36مالکیت گروه بهمن در این شرکت    1402در پایان خرداد  

ریال اگهی شده    31.500درصدی شرکت جهت فروش در نرخ    36بلوکی سهام خود در شرکت سرمایه گذاری ارزش آفرینان اقدام نماید. بلوک  

 است.

 سهامی عام( سیان)پارنیک صنعت 4-2-1-3-4-
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درصد از سهام این شرکت را در  49درصد و شرکت گروه انرژی آریادانا مالکیت  21درصد، گروه بهمن مالکیت    10سرمایه گذاری بهمن مالکیت  

زاد قشم را در  بشکه در روز واقع در منطقه آ  30،000مالکیت خود دارند. طی سنوات گذشته شرکت برنامه احداث کارخانه تولید قیر با ظرفیت تولید  

رد  دستور کار خود داشته که بدلایل مختلفی ادامه احداث آن در سالهای گذشته متوقف گردیده و به بهره برداری نرسیده است. شرکت طی دوره مو

روز رسانی    گزارش موفق به دریافت مجوز اختصاصی فعالیت از منطقه آزاد قشم و کسب جواز تاسیس واحد تولید قیر نموده است. همچنین با به

( به دنبال کسب مجوز های زیست محیطی جهت اغاز فعالیت خود می باشد. مخارج و پرداختهای انجام شده FSگزارش توجیهی فنی اقتصادی)

 میلیون ریال می باشد.  443.557تحت عنوان دارائیهای در دست تکمیل جمعا به مبلغ 

 دادو ستد آریا)سهامی عام(  5-2-1-3-4-

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

  را در دست اجرا دارد. 100.000دارا می باشند. شرکت برنامه افزایش سرمایه تا مبلغ 

  اعتبار آفرین)سهامی عام(6-2-1-3-4-

 دی را دارا می باشند. این شرکت فاقد عملیات قابل توجهی می باشد. درص99.6شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 گروه صنعتی ایرانیان)سهامی عام( 7-2-1-3-4-

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

 توسعه ساختمانی بهمن)سهامی عام( 8-2-1-3-4-

درصدی را دارا می باشد. شرکت فاقد پرتفوی سرمایه گذاری بورسی بوده اما در پرتفوی خارج بورسی 97.96اری بهمن مالکیت شرکت سرمایه گذ

 درصدی شرکت بافکار را دارا می باشد.  94.33خود مالیکت 

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

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

همچنین طی این دوره افزایش سرمایه شرکت .  وده استدرآمد عملیاتی بدوره مالی مورد گزارش فاقد  شرکت در  قطعی منجر نشده است.  به نتیجه  

میلیون ریال از محل مطالبات و آورده نقدی اجرایی گردید. همچنین اقدامات شرکت در مرحله    4.000.000میلیون ریال به    509.946بافکار از مبلغ  

 ه ساخت در جریان است.اخذ پروان

همچنین شرکت برنامه افزایش سرمایه خود را از محل مطالبات حال شده و آورده سهامداران )از محل مخارج سرمایه ای انجام شده طی سنوات  

 قبل و سال جاری در شرکت بافکار که از طریق شرکت سرمایه گذاری بهمن تامین شده است( را در برنامه دارد. 

 . مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان)سهامی خاص(9-2-1-3-4-
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  10.63و    7/15درصدی را دارا می باشد. گروه انرژی آریا دانا و سرمایه گذاری ارزش آفرینان به تریتب    69.6شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت  

لیون ریال و تکمیل اقدامات اولیه قانونی برای تبدیل نوع  می  100درصد سهام شرکت را دارا می باشند. شرکت ضمن انجام افزایش سرمایه به  

 شرکت به سهامی عام، در مرحله تایید اعضای هیئت مدیره توسط سازمان بورس می باشد. 

 ارزش روز پرتفوی بورسی و فرابورسی -4-3-2

 وضعیت ارزش نسبی سهام موجو در در پرتفوی شرکت اصلی ارایه شده است.  19در جدول

 19جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   31/03/1402-ارزش روز سهام در سبد بورسی شرکت اصلی

 ارزش روز )میلیون ریال( نماد ردیف
ارزش 

 نسبی%

 %21/4 15,632,235 شرکت گروه بهمن  1

 %17/4 12,713,365 شرکت ملی صنایع مس ایران 2

 %13/4 9,743,366 شرکت فولاد مبارکه   3

 %12/7 9,275,013 شرکت ایران خودرو  4

 %4/1 2,999,005 شرکت بهمن دیزل 5

 %3/8 2,776,479 شرکت نفت وگازپارسیان  6

 %2/7 1,986,070 شرکت دارویی تأمین )تیپیکو(  7

 %2/0 1,469,325 شرکت سیمان غرب 8

 %1/8 1,347,200 شرکت پتروشیمی اصفهان 9

 %1/5 1,080,162 شرکت پتروشیمی پردیس  10

 %1/4 1,039,889 شرکت سنگ آهن گل گهر   11

 %1/3 970,000 پالایش-صندوق پالایشی یکم 12

 %1/3 951,338 شرکت آلومینیم ایران  13

 %1/1 814,729 شرکت پتروشیمی مبین  14

 %1/0 723,774 کشوری شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی  15

 %0/9 665,560 شرکت سرمایه گذاری غدیر  16

 %0/9 656,605 شرکت بورس انرژی 17

 %11/1 8,074,613 سایر  18

 %100 72,918,727 جمع 
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 اهداف اعلام شده   مقایسه بادر  واحد تجاریعملکرد برای ارزیابی عملکرد  هایشاخصترین معیارها و مهم-5

 برای ارزیابی: شاخص ها و معیارهای عملکرد -5-1

 . بازدهی سبد بورسی و سهام شرکت1-1-5

محاسبات ارزش خالص دارایی های شرکت ارایه شده است. در این محاسبات، ارزش روز شرکتهای بافکار، نیک صنعت پارسیان ،    20در جدول  

شده گروه انرژی آریادانا و رایان فن گستر دیزل معادل بهای تمام شده در نظر گرفته شده و در نتیجه ارزش افزوده ی آنها صفر در نظر گرفته  

 است.

 20جدول                                                                                                 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ت:مقایسه بازدهی شاخص های بورس، ارز، سهام شرکت و خالص ارزش دارایی های بورسی شرکت ارایه شده اس 21در جدول

 

 

 

 )مبلغ به میلیون ریال(31/03/1402-سرمایه گذاری بهمن NAVمحاسبه 

 شرح دارایی  
بهای تمام شده در  

 دفاتر شرکت اصلی

ارزش  

   NAVروز/
 ارزش افزوده  

 55,402,628 72,918,727 17,516,099 پرتفوی بورسی، فرابورسی 

 67,767 77,727 9,960 اعتبار آفرین   

 5,979,835 6,009,235 29,400 داد و ستد آریا   

 3,242,976 3,338,966 95,990 سرمایه گذاری آوین   

 164,418 234,069 69,651 سرمایه گذاری مدیریت گنجینه ایرانیان   

 852,096 1,442,646 590,550 صندوق سرمایه گذاری بهمن گستر

 13,831 1,436,005 1,422,174 صندوق درآمد ثابت 

 65,723,551 جمع 

 27,022,659 اضافه میشود؛ حقوق صاحبان سهام

 92,746,210 ارزش خالص دارایی ها

nav 6,625 ریال-هر سهم  
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 21جدول 

 تغییرات)درصد( 1401/09/30 31/03/1402 جدول مقایسه ای بازدهی و شاخص 

 45 1,496,200 2,173,893 واحد-شاخص کل

 67 445,721 746,134 واحد- شاخص کل هم وزن

 15 24,231 27,823 واحد-شاخص سرمایه گذاری ها

 44 58,530 84,466 شرکت فعال تر 50شاخص 

  40 322,651 450,182 ریال-یورو نرخ تسعیر 

ریال-بورسی   NAV 6,625 4,795 38  

P/NAV 77% 60% - 

 

 

   جمع بندی - 6

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

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

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

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

 مدت گروه در جهت تقویت سرمایه گذاری در بخش های مختلف مورد استفاده قرار گرفته است.

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

باشد.(   نداشته  تواند عمومیت  رده می  در همه شرکتهای هم  که  و سرمایه گذاری  اختصاصی هر شرکت  ریسک غیر سیستماتیک) ریسکهای 

( در انتخاب صنایع و سرمایه گذاری ها در بستر بازار سرمایه کشور صورت خواهد  diversificationتنوع سازی)  شرکتهای سرمایه پذیر از طریق

 دد.   پذیرفت. اما ریسک سیستماتیک بازار سرمایه از طریق ابزارهای اوراق با  درآمد ثابت)ابزارهای بازار پول( تا حدی کنترل و مدیریت می گر

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

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

 را تحت تاثیر قرار می دهند قابل حذف یا کاهش نیستند. سیاسی و ... که فضای کلی تجارت و کسب و کار 
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از  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. 

مد نظر بوده است( همگرایی   D/Pیمی آنها)بازدهی نقدی  آنجاییکه وزن ارزش صنایع)قیمت روز سهام*تعداد سهام( با میزان سودآوری و سود تقس

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

تی مدیریت پرتفوی افزایش سهم گروه شیمیایی، کانه های فلزی و دارویی در قبال کاهش سهم گروه ساخت خودرو و قطعات به عنوان راهبرد ا 

 شرکت خواهد بود. 

 

 
 


	Binder1.pdf
	3


