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 مقدمه
های مالی است و باید همراه با صورتهای مالی متمم و مکمل صورت، رسانی به بازار سرمایهیک عنصر مهم در اطلاعگزارش تفسیری مدیریت، 

کند و می فراهم ،"اندنشده ارائه مالی هایصورت در که اطلاعاتی سایر" و تجاری واحد اندازچشم تفسیری مدیریت درباره گزارش .ارائه شود

در گزارش تفسیری  .رودمی بکار اهداف آن به دستیابی برای مدیریت راهبردهای و مدیریت اهداف درک برای مبنایی عنوانبه همچنین

را تحت تأثیر قرار دهند،  واحد تجاری یشرفتو پ وضعیتروندهای اصلی که احتمال دارد عملکرد،  عوامل و همچنین باید ،مدیریت

 .شود تشریح

 شرکت کار ماهیت کسب و-1

 به شرکت فعالیت موضوعاساسنامه،  3 ماده مبنای شرکت در صنعت سرمایه گذاری و در بورس اوراق بهادار تهران فعال می باشد. بر

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

 نفوذ یا و کنترل حق بدون و انتفاع کسب هدف با رأی حق دارای بهادار اوراق سایر یا و صندوقها واحدهای سرمایه گذاری الشرکه،

 . است یافته قابل ملاحظه اختصاص

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

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

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

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

، تعیین ترکیب فرایندوجود دارد. چالش اصلی در این  در میان مدت ی پایینبازدهبا انجماد منابع و دارایی های شرکت در سهام 

 .بازده برنامه ریزی شده می باشد برای کسبمیزان سود سهام و سود حاصل از سرمایه گذاری  تعیینپرتفوی، 
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 جایگاه شرکت در صنعت: -1-1

قرار  هشتم( در رتبه 31/03/1403شرکت سرمایه گذاری بورسی به لحاظ ارزش روز)در  16، شرکت سرمایه گذاری بهمن در بین 1مطابق جدول

 دارد.

 1جدول 

 31/03/1403-ارزش روز و بازدهی سهام شرکت های سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار تهران)مبلغ به میلیون ریال(

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

 %13 252،000،000 45،000،000 ومهان گروه توسعه مالی مهر آیندگان 1

 %15 226،100،000 35،000،000 ونیکی ملی ایران  2

 %23 122،147،000 30،400،000 وسپه سپه  3

 %52 87،420،000 60،000،000 وخارزم خوارزمی 4

 %33 75،517،000 19،800،000 وساپا سایپا  5

 %23 52،700،000 8،500،000 واتی آتیه دماوند 6

 %12 48،529،000 13،000،000 وتوسم توسعه ملی  7

 %30 47،960،000 14،000،000 وبهمن بهمن 8

 %15 38،780،000 28،000،000 وصنعت توسعه صنعت و تجارت 9

 %24 36،576،000 24،000،000 وسکاب بانکهاص.بازنشستگی کارکنان  10

 %15 35،559،000 9،000،000 ومدیر گروه مدیریت ارزش ص .بازنشستگی کشوری 11

 %52 33،250،000 35،000،000 وتوصا توسعه صنعتی ایران  12

 %48 18،014،000 8،100،000 پردیس پردیس 13

 %15 17،344،000 16،000،000 وبیمه صنعت بیمه 14

 %24 16،623،000 9،000،000 وبوعلی بوعلی  15

 %20 15،444،000 8،150،000 وصنا گروه صنایع بهشهر 16
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 :درآمدها جزئیات فروش -2-1

 :و سود تضمین شده مد فروش سرمایه گذاری هادرآ-1-2-1

 2جدول 

 اقلام )میلیون ریال(
  31/03/1403منتهی به ماهه 6

 شدهحسابرسی 

  31/03/1402منتهی به ماهه 6

 شدهحسابرسی 

یکساله منتهی به 

 حسابرسی شده-30/09/1402
تغییرات 

 دوره)%(

 (5) 10،984،508 2،603،423 2،471،308 و سود تضمین شدهدرآمد سود سهام 

(20) 9،179،725 1،079،110 863،824 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها   

(9) 20،164،234 3،682،533 3،335،132 جمع  

 غیر عملیاتی و هزینه های سایر درآمدها-2-2-1

 3جدول 

 اقلام )میلیون ریال(
  31/03/1403منتهی به ماهه 6

 شدهحسابرسی 

  31/03/1402به یماهه منته 6

 شده یحسابرس

به  یمنته کسالهی

 شده یحسابرس-30/09/1402

تغییرات 

 دوره)%(

(344،9) (8،632) (9،626) سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی   (11) 

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

 به دولت وضعیت پرداخت ها -1-3-1

 4جدول 

 ردیف
شرح )مبالغ به میلیون 

 ریال(

 یماهه منته 6

  31/03/1403به

 شده یحسابرس

 یماهه منته 6

  31/03/1402به

 شده یحسابرس

به  یمنته کسالهی

 یحسابرس-30/09/1402

 شده

 دلایل تغییرات * درصد تغییرات

 - - 1،123 812 - مالیات عملکرد 1

 - - - - - مالیات بر ارزش افزوده 2

 افزایش حقوق و دستمزد 90 7،294 3،025 5،761 بیمه سهم کارفرما 3

 - - 8،417 3،837 5،761 جمع

 - - - - - مانده پرداختنی
 

 
 

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 
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ت های مستقیم، درآمد حاصل از سود سهام شرکتهای سرمایه پذیر مشمول مالیات نمی باشد و مضافا اقانون مالی 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 

 گردیده است.

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

رعی این درآمد مشمول طی سنوات گذشته در برخی موارد در شرکت های ف با این حال،ت، پوشش زیان کاهش ارزش قبلی معاف از مالیات اس

 است. مالیات شده 

 قانون بودجه و سیاست های بانک مرکزی 

رمایه شرکتهای س درارایی ها و بدهی های ارزی تسعیر تخصیص ونرخ نیمایی و نحوه ، بازار متشکل ارز بازار آزاد،  نرخ های چندگانه ارز شامل نرخ

همچنین نحوه تعیین قیمت نرخ خوراک و سوخت گاز دریافتی  از جمله مهم ترین ریسک های وارد بر سهام موجود در پرتفوی می باشد. پذیر

  می باشد. مهم پیش روی مدیریت پرتفویچالش های از دیگر  رکتهای پتروشیمی، فولاد و سیمانیش

ارز که از مهم ترین شعارهای انتخاباتی آن بوده، انتظار برای بهبود وضعیت فروش شرکتهای  با توجه به تغییر دولت و لزوم یکسان سازی نرخ

 فلزی، معدنی و شیمیایی در شش ماهه دوم وجود دارد.

 مقررات سازمان بورس و اوراق بهادار 

گردانی سهام، تکالیف مقرر در خصوص بازارو نیز مقررات سازمان در خصوص نحوه فعالیت و گردش عملیات خرید و فروش سهام نهادهای حقوقی 

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

 اطلاعات بازارگردان شرکت: -1-5

 به شرح جدول ذیل می باشد: 31/03/1403ماهه منتهی  6برای دوره خلاصه مشخصات و عملکرد بازارگردان 
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5جدول   

 1403خرداد ماه  31ماهه منتهی به  6خلاصه عملکرد بازارگردان بر روی نماد وبهمن برای دوره 

 پارامتر عنوان ردیف

 گذاری اختصاصی بازارگردانی بهمن گسترصندوق سرمایه نام بازارگردان 1

 1401/12/02 آغاز دوره بازارگردانی 2

 1403/12/02 پایان دوره بازارگردانی 3

 314،582 اختصاص یافته به بازارگردان از سوی ناشر )میلیون ریال(منابع  4

 325،312 منابع اختصاص یافته به بازارگردان از سوی سهامدار عمده )میلیون ریال( 5

 48،255 مبلغ خرید طی دوره )میلیون ریال( 6

 740،196 مبلغ فروش طی دوره )میلیون ریال( 7

 148،113 )میلیون ریال(سود )زیان( بازارگردانی  8

 113،807،350 تعداد سهام خریداری شده طی دوره 9

 167،337،218 تعداد سهام فروخته شده طی دوره 10

 283،995،695 مانده سهام نزد بازارگردان در پایان دوره مالی  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  31/03/1403در تاریخ می دهد. 

 بوده است. میلیون ریال 618،640و خالص ارزش فروش آن مبلغ  میلیون ریال 642،905صندوق مبلغ 

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

 90مجموعه های سهامدار در این شرکت به  زیر درصد مالکیت در شرکت مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان با احتساب سایر

 درصد می رسد.

 افبه آن اهد دستیابیبرای  مدیریت هایاهداف مدیریت و راهبرد -2

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

شرکت  آتی برای جریانات نقدی با لحاظ نقدشوندگی سهام و تکیه بر سود سرمایه گذاری های شرکتهای سرمایه پذیر به عنوان منبعی قابل اتکا

 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 افزایش سرمایه 

توسط شهرداری به  قرارداد مشارکت قبلی اقالهابلاغ و  5در این شرکت، پرداخت هزینه های مرتبط با تغییر کاربری، اخذ رای کمیسیون ماده 

ورد مخارج تا پایان پروژه بیشتر بر مبنای هزینه های مرتبط با تهیه نقشه های فنی ساختمانی، نما، برآ 7شده است. مطابق با جدول شرکت 

کامل پرداخت گردیده  دستگاه مربوطه بطور مطابق با اعلامتاکنون  نساخت بوده و هزینه های شهرداری آ تاسیسات و ... جهت دریافت جواز

 است.

 

 

 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 شرکت سرمایه گذارى آوین 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 490،200 شرکت توسعه ساختمانی بهمن 8  99.96 859،489  

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

540،922 جمع  
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 7جدول 

 

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

 8جدول 

 میلیون ریال-فاتر توسعه ساختمانی بهمندمانده حساب های پروژه بافکار و عسلویه در 

 1402/12/29 1403/03/31 شرح

 4،179،502 4،179،502 سرمایه گذاری در شرکت بافکار

 1،036،933 1،042،869 مطالبات از شرکت بافکار

 5،216،435 5،222،371 جمع منابع صرف شده در پروژه بافکار

 1،996 1،996 زمین پروژه عسلویه

 5،218،431 5،224،367 جمع 

 
 پذیرفته است.انجام ، اقدامات شرکت در خصوص اخذ جواز ساخت و تعیین تکلیف نهایی پروژه بافکار 5باتوجه به اخذ مصوبه کمیسیون ماده 

تهای همچنین با تزریق منابع مالی مورد نیاز جهت اخذ تغییر کاربری، نامه اقاله قرارداد مشارکت قبلی از سوی سازمان سرمایه گذاری و  مشارک

دو مرتبه در روزنامه جهان صنعت  27/06/1402و  12/06/1402ملک مذکور در تاریخ شد و نتیجتا مردمی شهر تهران به شهرداری تهران ارسال 

اقدامات شرکت در خصوص اخذ مفاصا حساب شهرداری  ه این گزارش نتیجه ای حاصل نگردیده است.یتا تاریخ ته کهه مزایده گذاشته شده است ب

 و پروانه شهرسازی در دست اقدام است.

 پیگیریارد و شرکت در حال متر مربع واقع در منطقه ویژه اقتصادی پارس قرار د 7830به مساحت  پروژه عسلویه، زمین این پروژه  در خصوص

 در خصوص تعیین تکلیف زمین مزبور می باشد. 

، در زمان تهیه این گزارش، شرکت اقدام (خیابان سهروردیآپارتمان با کاربری اداری متعلق به شرکت واقع در ساختمان نیلی )باب  2در خصوص 

  ت لیکن تاکنون نتیجه ای حاصل نشده است.نموده اسمیلیارد ریال  235به قیمت به برگزاری مزایده جهت فروش واحد های مذکور 

نام طرح های 

عمده در دست 

 اجرا

گذاری مورد سرمایه 

نیاز طرح طبق 

میلیون  برآورد اولیه

 ریال

مخارج برآوردی 

 نهایی
 )میلیون ریال(

 

مخارج انجام 

شده تا پایان 

31/03/1403 

 میلیون ریال

درصد پیشرفت 

 کار تا پایان 

31/03/3140 

برآورد 

مخارج  

باقیمانده تا 

 تکمیل طرح

منابع تامین 

 مالی
 تاریخ شروع

برآورد تاریخ بهره 

 برداری

ورد اثرات آبر

سودآوری هر 

 سهم )ریال(

تشریح خروجی 

مورد انتظار 

 طرح

 - - 4،877،784 4،877،784 887،104 پروژه بافکار
افزایش 
 سرمایه

01/11/1383 -- -- -- 
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 :صورت گرفته در رابطه با آن اقداماتو  راهبری شرکتیهای شرکت در ارتباط با سیاست -2-2

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

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

9جدول    

 گزارش پایداری

 1403/ 31/03افشای 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

 آزمایشات و معاینات ادواری همکاران به صورت منظم انجام می شود. 000،000،21 بهداشت و سلامت کارکنان )ریال(

 - نفر ساعت 16 ساعات آموزش کارکنان

(21) رشد سود خالص  - 

 - )5.5( درصد-NAV بازدهی

(7) درصد-رشد شاخص کل بورس  - 

 

 ها و روابطریسکمصارف ، مهمترین منابع، -3

 نابع:م -3-1

 

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

دفاتر مد سود سهام و سود تضمین شده در میلیون ریال درآ2،471،308می باشد. طی دوره مورد گزارش مبلغ و سود فروش سرمایه گذاری ها ثابت 

درصد  20سود فروش سرمایه گذاری ها  همچنینت ،درصدی داشته اس 5 افتکه نسبت به دوره مشابه سال قبل شناسایی شده  شرکت اصلی

  داشته است. افت

همچنین مطابق با جدول منابع و مصارف ذیل همانطور که مشخص است  مبالغ قابل توجهی در سهام سرمایه گذاری شده است.. جدول منابع 

 می باشد. 10رودی به شرح جدول و
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 10جدول 

 

 

 

 :مصارف   -3-2

                                            ارایه شده است. 11شرکت به شرح جدول مصارف        

 11جدول 

 حسابرسی شده-1402/09/30 حسابرسی شده-1402/03/31 حسابرسی شده-1403/03/31 مصارف )میلیون ریال(

 22،611،726 5،950،545 8،100،342 مبالغ پرداختی برای خرید سهام 

 1،176،203 235،240 507،829 سهاممبالغ پرداختی سود 

 1،898،617 1،771،767 22،736 پرداخت بابت پروژه بافکار

 133،179 57،934 153،262 پرداخت بابت هزینه های جاری

 - 8632 9،626 سایر 

 25،816،265 8،024،118 8،793،795 جمع مصارف
 

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

ح 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

 اجمالی هر یک از آنها خواهیم پرداخت:

 قوانین مالیاتی 

قانون مالیت های مستقیم، درآمد حاصل از سود سهام شرکتهای سرمایه پذیر مشمول مالیات نمی باشد و مضافا  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 

  تسویه گردیده است.

 قانون بودجه و سیاست های بانک مرکزی 

 31/03/1403ماهه منتهی به  6دوره  منابع )میلیون ریال(

 4،491،068 مبلغ فروش سرمایه گذاری ها طی دوره مالی

 4،489،015 دریافت سود سهام و سایر مطالبات طی دوره مالی

 8،980،083 جمع منابع ورودی



 تفسیری مدیریت گزارش 

 حسابرسی شده– 31/03/1403به  منتهی ماهه  6دوره 

 

13 

 

13 

نحوه تخصیص آن که اتفاقا بر روی نرخ فروش محصولات نیز اثر گذار است از  نیمایی و نرخ های چندگانه ارز شامل نرخ بازار متشکل ارز و نرخ

 جمله مهم ترین ریسک های وارد بر سهام موجود در پرتفوی می باشد.

 یریسک تغییر قیمتهای جهانی کالای 

وری شرکتهای اثیر زیادی بر سودآبا توجه به ترکیب شرکتهای کالا محور در بورس و پرتفوی شرکتف تغییرات قیمتهای جهانی فولاد و مس ت

 کالا محور پرتفوی خواهد داشت.

 ریسک های سیاسی 

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

 نفت و سایر کالاها می باشد. 

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

 12جدول 

 نوع وابستگی نام شخص وابستهشرح

مشمول 

ماده 

129 

پرداخت 

 هزینه ها
 دریافت وجه نقد

پرداخت وجه 

 نقد

تهاتر طلب شرکتهای 

همگروه با سرمایه 

 گذاری بهمن

وه
گر

ی 
ها

کت
شر

 

شرکت های 
 فرعی

  0  200  0 249 - شرکت های همگروه اعتبار آفرین

  0  0  0 364 - شرکت های همگروه گروه صنعتی ایرانیان 

  1،159،914  1،306،069 5،500  0 - شرکت های همگروه سرمایه گذاری آوین

مدیریت سرمایه گذاری گنجینه 
 ایرانیان

  292،896  225،350 266،340  0 - شرکت های همگروه

  55،913  67،189 198،000 210 - شرکت های همگروه داد و ستد آریا

  19،435  21،296  0 917 - شرکت های همگروه توسعه ساختمانی بهمن

  1،528،158  1،620،104 469،840 1،740 - جمع

ته
س

واب
ص 

خا
ش

ر ا
سای

 

واحد تجاری 
 اصلی و نهایی

  198،188  0 1،000 80،181 √ عضو هیئت مدیره گروه بهمن

  198،188  0 1،000 80،181 - شرکت های فرعی جمع

شرکت های 
 همگروه

  0  0   1،280 - عضو هیئت مدیره مشترک  بهمن موتور

  0  0  0 1،280 - شرکت های همگروه جمع

   198،188  0  1،000  81،461 - سایر اشخاص جمع

  1،726،346  1،620،104 470،840 83،201 - جمع کل
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 اندازهانتایج عملیات و چشم-4

  :یج عملکرد مالی و عملیاتینتا-4-1

 می باشد: 13مالی قبل شرکت اصلی به شرح جدول  دورهزیانی سه و  اقلام سود
 13جدول 

 

سود )زیان( شرکت اصلی  اقلام

 )میلیون ریال(

منتهی  ماهه 6

  31/03/1403به

 حسابرسی شده

منتهی  ماهه 6

  31/03/1402به

 حسابرسی شده

 یماهه منته 6

  31/03/1401به

 شده یحسابرس

منتهی  یکساله

  30/09/1402به

 حسابرسی شده

تغییرات 

 دوره)%(

 (5) 10،984،508 429،988 2،603،423 2،471،308 درآمد سود سهام  و سود تضمین شده

(20)  9،179،725 711،986 1،079،110 863،824 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها   

(179،133) (37،867) (57،934) (153،262) هزینه های اداری و عمومی   (164)  

 (12) 20،031،055 1،104،107 3،624،599 3،181،869 سود عملیاتی

(626،9) سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی   (8،632) (4،840) (344،9)  (11)  

 (12) 20،021،711 1،099،267 3،615،967 3،172،243 سود خالص

 (13) 910 50 166 145 سود هر سهم با سرمایه جدید)ریال(

 
 می باشد: 14به شرح جدول  تلفیقیمالی قبل  دورهاقلام سود و زیانی سه 

 14جدول 

)میلیون  تلفیقیسود )زیان(  اقلام

 ریال(

منتهی  ماهه 6

  31/03/1403به

 حسابرسی شده

منتهی  ماهه 6

  31/03/1402به

 حسابرسی شده

 یماهه منته 6

  31/03/1401به

 شده یحسابرس

منتهی  یکساله

  30/09/1402به

 حسابرسی شده

تغییرات 

 دوره)%(

 120 6،204،947 845،772 1،321،323 2،917،106 درآمد سود سهام  و سود تضمین شده

168،697،8 1،324،004 2،491،101 949،971 سود )زیان( فروش سرمایه گذاری ها   (62)  

(743،177) (67،429) (76،926) (197،845) هزینه های اداری و عمومی   (157)  

 (2) 14،724،371 2،102،347 3،735،498 3،669،232 سود عملیاتی

(976،8) 3،047 سایردرآمدها و هزینه های غیر عملیاتی   401 (722،9)  - 

 (14) 15،292،614 2،626،874 4،279،450 3،672،097 سود خالص

 (15) 695 119 198 169 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

 (میلیون ریال)ارقام به 31/03/1403 خیسال در تار کیمانده مطالبات سهامداران به تفک

 جمع  سبدها  صندوق ها حقوقی  حقیقی  سود سهام 

 325،642 1 1 207،144 118،496 و ماقبل  1401

1402 268،458 2،309،488 482،392 19،714 3،080،052 

 3،405،693 19،714 482،394 2،516،632 386،953 جمع

 

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

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

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

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

 16جدول 

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

 شرح
1403/03/31 1402/12/29 

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

  48،063،857  75،435،677  27،371،820 39،821،912 68،765،573 28،943،661 سهام سریع المعامله بورسی و فرابورسی

  -  922،540  922،540 0 922،540 922،540 غیر بورسی

موجودی نقد، سپرده بانکی، اوراق بدهی 

 وسایر صندوق ها
2،226،228 2،369،854 143،626 2،157،765  2،264،871  107،106  

  851،502  1،462،522  611،020 518،439 1،121،385 602،946 صندوق های بازارگردانی غیر قابل معامله
  49،022،465  80،085،610  31،063،145 40،483،977 73،179،352 32،695،375 جمع

 

 . وضعیت سبد بورسی و راهبرد ها1-1-3-4

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. 75به عنوان هسته مرکزی سرمایه گذاری ها، سهمو خودوریی پالایش نفت( 
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 17جدول 

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

 %18 %26 صنعت خودرو و قطعات وابسته

 %24 %34 یفلز یو کانه ها یصنعت فلزات اساس

 %3 %16 نفت شیو پالا یتیلیوتی ،یمیپتروش

 %45 %75 جمع

 

مشاهد میشود، سهم ارزش گروه فلزات اساسی و کانه های فلزی طی یکسال گذشته افزایش یافته است. همچنین 17همانطور که در جدول 

 سهم گروه پتروشیمی و پالایش کاهش یافته که عمدتا مربوط به فروش سهام گروه پالایشی و یوتیلیتی بوده است.

 ک صنایع نشان میدهدارزش روز در سبد گروه را به تفکی 1نمودار 

 1نمودار 

 

 راهبرد ها و سرمایه گذاری های غیر بورسی .وضعیت2-1-3-4

 

 

خودرو و قطعات

26%

فلزات اساسی

شیمیایی32%

12%

دارویی

3%

فرآورده های نفتی

3%

سیمان آهک گچ

3%

سرمایه گذاریها

1%

بیمه و بازنشستگی

5%

چندرشته ای صنعتی

2% سایر

13%

ارزش روز در سبد گروه
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 18جدول 

NAV مبلغ به میلیون ریال( 31/03/1403-بورسی، فرابورسی شرکتهای فرعی و وابسته( 

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

 103،576 79،438 24،138 25،680 1،542 اعتبار آفرین 

 2،060،272 276،219 1،784،053 6،231،362 4،447،309 داد و ستد آریا 

 2،311،745 1،602،276 709،469 5،403،791 4،694،322 سرمایه گذاری آوین 

 384،738 289،991 94،747 1،117،986 1،023،239 سرمایه گذاری مدیریت گنجینه ایرانیان 

 4،860،331 2،247،924 2،612،407 12،778،819 10،166،412 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 

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

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

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

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

 اری آوین)سهامی عام(. شرکت سرمایه گذ2-2-1-3-4-

درصدی شرکت را دارا می باشند. عمده دارایی های  4درصدی و  سایر شرکتهای فرعی مالکیت 95.99شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

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

 سهامی عام(پارسیان)نیک صنعت 3-2-1-3-4-

درصد از سهام این شرکت را در 49درصد و شرکت گروه انرژی آریادانا مالکیت 21درصد، گروه بهمن مالکیت  10اری بهمن مالکیت سرمایه گذ

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

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

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

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

 میلیون ریال می باشد. 443.557تحت عنوان دارائیهای در دست تکمیل جمعا به مبلغ 
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 دادو ستد آریا)سهامی عام( 4-2-1-3-4-

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

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

  اعتبار آفرین)سهامی عام(5-2-1-3-4-

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

 گروه صنعتی ایرانیان)سهامی عام(6-2-1-3-4-

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

 توسعه ساختمانی بهمن)سهامی عام( 7-2-1-3-4-

را دارا می باشد. شرکت فاقد پرتفوی سرمایه گذاری بورسی بوده اما در پرتفوی خارج بورسی  درصدی 99.96شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

 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.  4.000.000میلیون ریال به  509.946بافکار از مبلغ 

از محل مطالبات حال شده و آورده سهامداران )از محل مخارج سرمایه ای انجام شده طی سنوات قبل و سال  شرکت  همچنین افزایش سرمایه

ریال طی دو مرحله در  5،480،000میلیون ریال به  10،000از جاری در شرکت بافکار که از طریق شرکت سرمایه گذاری بهمن تامین شده است( 

  میلیون ریال در مرحله ثبت می باشد. 490.200ه میلیون ریال ب 10،000ه از مبلغ افزایش سرمای مجمع فوق العاده تصویب شده و مرحله اول

 )سهامی عام(. مدیریت سرمایه گذاری گنجینه ایرانیان8-2-1-3-4-

صد سهام در 3و  16به تریتب  شرکت داد و ستد آریادرصدی را دارا می باشد. گروه انرژی آریا دانا و  69.6شرکت سرمایه گذاری بهمن مالکیت 

مالی نزد سازمان  شرکت را دارا می باشند. این شرکت با انجام افزایش سرمایه و تکمیل فرایند تبدیل به شرکت سهامی عام، به عنوان یک نهاد

 بورس به ثبت رسیده است.

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

 در پرتفوی شرکت اصلی ارایه شده است.در  دوضعیت ارزش نسبی سهام موجو19در جدول
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                                                  درصد ارزش روز پرتفوی شرکت اصلی را تشکیل می دهد.58 (و خودرو فولاد ، خبهمن،فملی) سهم 4مشاهده میشود، 19 انطور که در جدولمه

 19جدول                                                                                   

 31/03/1403-ارزش روز سهام در سبد بورسی شرکت اصلی

 ارزش نسبی% ارزش روز)میلیون ریال( نماد ردیف

 %19  13،032،756 فملی 1

 %14  9،651،046 خبهمن 2

 %13  9،083،249 فولاد 3

 %13  8،660،792 خودرو 4

 %8  5،766،965 پارسان 5

 %3  1،755،219 تیپیکو 6

 %2/0  1،360،936 شپدیس 7

 %1/7  1،190،833 سغرب 8

 %1/4  973،760 شصفها 9

 %1/31  902،327 فایرا 10

 %1/27  873،232 ولبهمن 11

 %1/26  866،345 شتران 12

 %1/2  840،020 خدیزل 13

 %1/0  684،743 وصندوق 14

 %0/88  604،048 وغدیر 15

 %0/87  599،852 شپنا 16

 %0/86  590،744 مبین 17

 %0/7  502،088 تفارس 18

 %0/64  437،313 خریخت 19

 %0/58  398،526 رنیک 20

 %15  9،990،781 سایر 21

 %100  68،765،573 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                                                                               

 )مبلغ به میلیون ریال(31/03/1403-سرمایه گذاری بهمن NAVمحاسبه 

 ارزش افزوده    NAVارزش روز/  بهای تمام شده در دفاتر شرکت اصلی  شرح دارایی  

 39،821،912 68،765،573 28،943،661 پرتفوی بورسی، فرابورسی

 93،616 103،576 9،960 اعتبار آفرین   

 2،030،872 2،060،272 29،400 داد و ستد آریا   

 2،215،755 2،311،745 95،990 سرمایه گذاری آوین   

 276،613 346،264 69،651 سرمایه گذاری مدیریت گنجینه ایرانیان   

 518،439 1،121،385 602،946 صندوق سرمایه گذاری بهمن گستر

 143،626 2،334،311 2،190،685 صندوق ها)درآمد ثابت،طلاو...(

 45،100،833 جمع

 43،533،044 حقوق صاحبان سهاماضافه میشود؛ 

 88،633،877 ارزش خالص دارایی ها

nav 4،029 ریال-هر سهم 
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 .تمقایسه بازدهی شاخص های بورس، ارز، سهام شرکت و خالص ارزش دارایی های بورسی شرکت ارایه شده اس 21در جدول

 21جدول 

 تغییرات)درصد( 29/12/1402 31/03/1403 جدول مقایسه ای بازدهی و شاخص

(7) 2،195،092 2،043،980 واحد-شاخص کل  

(10) 742،576 665،732 واحد-شاخص کل هم وزن  

(4.4) 27،940 26،703 واحد-شاخص سرمایه گذاری ها  

(6.5) 86،232 80،549 شرکت فعال تر 50شاخص   

 4.2 473،512 493،871 ریال-نرخ تسعیر یورو

ریال-   NAV 4،029 495،4  (10)  

P/NAV %54 61% - 

 از عملکرد شاخص کل بورس بوده است. بهتردرصد  2درصد بوده که (5.5)مالی مورد گزارش  دورهشرکت طی  NAVبازدهی  -

  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.

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

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

( در انتخاب صنایع و سرمایه گذاری ها در بستر بازار سرمایه کشور صورت خواهد diversificationق تنوع سازی)شرکتهای سرمایه پذیر از طری

 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 

 ر را تحت تاثیر قرار می دهند قابل حذف یا کاهش نیستند.سیاسی و ... که فضای کلی تجارت و کسب و کا
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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/Pسیمی آنها)بازدهی نقدی آنجاییکه وزن ارزش صنایع)قیمت روز سهام*تعداد سهام( با میزان سودآوری و سود تق

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

 

 
 




