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معرفی شرکت
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شرکتمعرفی

موسسه صندوق 
بازنشستگي  ،وظيفه

،ازكارافتادگي وپ
24.86%

صندوق بازنشستگي نيروهاي مسلح
18.80%

صندوق بيمه عمروحوادث 
%15.93نيروهاي مسلح

شركت سرمايه گذاري تجاري 
%13.09-خ .س -شستان 

موسسه صندوق بيمه 
راجتماعي روستائيان وعشاي

4.37%

-شركت واسط مالي مرداد
%2.12-بامسئوليت محدود

شركت واسط مالي 
-اسفنديكم 

-بامسئوليت محدود
1.45%

شركت گروه توسعه 
-مالي مهرآيندگان 

%1.36-سهامي عام 

-شركت واسط مالي مهرپنجم 
%1.08-بامسئوليت محدود

%16.94سهام شناور

ترکیب سهامداران
1370

تاریخ تاسیس

1374
تبدیل از سهامی خاص به سهامی عام

1374
عرضه اولیه

موضوع فعالیت شرکت
صادراتبانکمالکيتباو(خاصسهامي)صادراتبانکگذاريسرمايهشرکتاوليهنامبا۱۳۷۰سالدرغديرسرمايه‌گذاريشرکت❖

بورسدرسالهماندروشدهتبديلعامسهامیبه۱۳۷۴سالدرشرکتاين.گرديدتاسيسريالميليارد۱۰اوليهسرمايهباايران
ساختاراصلاحمنظوربه۱۳۷۵سالدرشرکتاينبهايرانصادراتبانکازشرکت۱۲۴سهامانتقالازپس.شدپذيرفتهبهاداراوراق
سازمانبهايرانصادراتبانکازغديرسرمايه‌گذاریشرکتمالکيتانتقالبا.يافتتغييرغديرسرمايه‌گذاریبهشرکتناممالی،
اينحاضرحالدربطوریکهگرفتشتابشرکتدارايی‌هایارزشوسودآوريرشد،۱۳۸۷سالدرمسلحنيروهایاجتماعیتامين
.استشدهتبديلبورسرشته‌ایچندسرمايه‌گذاریشرکتبزرگترينبهريالميليارد۲۱۶،۰۰۰معادلسرمايه‌ایباشرکت

میلیارد تومان234,790 ارزش بازار

24% سهام شناور

9.6 P/E

0.85 P/NAV

9.28 P/B

24از 4
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صـورت های مـالـی
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سود خالصروند 

24از 6
.می باشد که شرایط مناسبی را نشان می دهد1.62ضریب تغیرات سود خالص شرکت 

نه ماهه منتهی به 13981399140014011402دوره‌مالی
1403شهریور 

۲۴,۶۶۰,۴۹۹ 242,386,866 211,670,525 158,277,161 67,532,661 40,575,890درآمد‌سود‌سهام

۳,۸۶۲ 15,024 58,384 2,253,857 802,544 252,457درآمد‌سود‌تضمین‌شده

۷,۸۴۹,۱۸۴ 29,933,665 1,609,171 7,253,129 7,850,285 263,559فروش‌سرمایه‌گذاری‌ها( زیان)سود‌

۰ 0 0 0 0 29,007تغییر‌ارزش‌سرمایه‌گذاری‌در‌اوراق‌بهادار( زیان)سود‌

۱,۰۵۸,۶۹۷ 1,594,339 3,544,902 18,339 23 0سایر‌درآمدهای‌عملیاتی
۳۳,۵۷۲,۲۴۲ 273,929,894 216,882,982 167,802,486 76,185,513 41,120,913درامد‌کل

(۱,۱۸۴,۹۱۳)(906,145)(482,754)(285,113)(150,021)(670,910)اداری‌و‌تشکیلاتی, هزینه‌های‌عمومی
0 0 0 0 0 0سایر‌هزینه‌های‌عملیاتی

۳۲,۳۸۷,۳۲۹ 273,023,749 216,400,228 167,517,373 76,035,492 40,450,003عملیاتی( زیان)سود‌
(4,910,706)(10,521,316)(12,523,129)(6,421,167)(1,105,476)(1,018,730)هزینه‌های‌مالی

۳۶,۲۹۷ 980,097(1,525,359) 98,126(1,268,413)(360,326)خالص‌سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

۲۷,۵۱۲,۹۲۰ 263,482,530 202,351,740 161,194,332 73,661,603 39,070,947عملیات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌مالیات( زیان)سود‌

(28,835) 0(15,571) 0 0(38,343)مالیات
۲۷,۴۸۴,۰۸۵ 263,482,530 202,336,169 161,194,332 73,661,603 39,032,604خالص‌عملیات‌در‌حال‌تداوم( زیان)سود‌

۰ 0 0 0 0 0عملیات‌متوقف‌شده‌پس‌از‌اثر‌مالیاتی( زیان)سود‌

۲۷,۴۸۴,۰۸۵ 263,482,530 202,336,169 161,194,332 73,661,603 39,032,604خالص( زیان)سود‌
127 3,659 2,810 2,239 1,023 542سود‌هر‌سهم‌پس‌از‌کسر‌مالیات

۲۱۶,۰۰۰,۰۰۰ 72,000,000 72,000,000 72,000,000 72,000,000 72,000,000سرمایه
127 1,220 937 746 341 181سود‌هر‌سهم‌بر‌اساس‌آخرین‌سرمایه
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جریان نقد شرکتبررسی

24از 7

13981399140014011402
ماهه منتهی 9

به شهریور 
1403

 221,022,843 205,218,554 143,021,446 13,294,762 32,409,723 22,004,809جریان‌نقد‌عملیاتی

جریان‌نقد‌
(4,014,569)(3,262,772)(476,749)(104,192)(623,752)(32,730)سرمایه‌گذاری

جریان‌نقد‌تامین‌
(2,343,861)(18,228,708)(2,577,916) (47,817,357) (3,988,728)(1,145,444)مالی

پولییعنیشرکت،عملیاتیفعالیت‌هایازحاصلنقدجریان:عملیاتینقدجریان❖
سلامتارزیابی:کاربردها .می‌آورددستبهخودجاریواصلیعملیاتازشرکتکه

یم‌گیریتصمبدهی،بازپرداختظرفیتتعیینسود،کیفیتاندازه‌گیریکسب‌وکار،
.سرمایه‌گذاریبرای

مدتبلنددارایی‌هایفروشیاخریدبهمربوطنقدجریان:سرمایه گذارینقدجریان❖
ه،آیندرشدتحلیلسرمایه‌گذاری،استراتژیارزیابی:کاربردها.سرمایه‌گذاری‌هاو

نقدینگیمدیریتتشخیصسرمایه‌گذاری،بازدهارزیابی
نتشارامانندمالی،تأمینفعالیت‌هایبهمربوطنقدجریان:مالیتأمیننقدجریان❖

بررسی:کاربردها.سهامسودپرداختیابدهی‌ها،بازپرداختوام،دریافتسهام،
یارزیابمالی،پایداریدرکمالی،تأمیناستراتژی‌هایارزیابیخارجی،مالیتأمین

سهامسودپرداخت

ماهه منتهی به شهریور 139813991400140114029
1403

23,055,26934,138,95119,820,121156,020,360219,002,642229,942,971(FCFF)جریان‌نقد‌آزاد‌شرکت‌

 20,892,095 37,439,683 60,792,246 140,920,279 190,252,618 222,693,551 (FCFE)جریان‌نقد‌آزاد‌سهامدار
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نقدینگینسبت های 

4.6 4.3

8.4

4.1

12.2

1.37 1.46 1.69 2.21 1.90

1398 1399 1400 1401 1402

نسبت جاری

0.39 0.33

2.26

0.23

1.89

0.27
0.51 0.61 0.63

0.35

1398 1399 1400 1401 1402

وغدیر صنعت

نسبت وجه 
نقد

24از 9
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اهرمینسبت های 

3.7%
5.9%

17.8%
15.4%

7.4%

14.73%
18.64%

10.90%
8.95% 8.19%

1398 1399 1400 1401 1402

93.9% 91.8%
81.0% 83.1% 91.3%

61.9% 58.1%
71.5% 74.6% 71.9%

1398 1399 1400 1401 1402

3.9%
6.4%

22.0%
18.5%

8.1%

23.7%

31.9%

15.2%
12.0% 11.4%

1398 1399 1400 1401 1402

وغدیر صنعت

نسبت بدهی

هنسبت مالکان

نسبت بدهی 
به ارزش ویژه

24از 10
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مالینسبت هایسایر 

28.6%

45.0%

66.1%

58.2%
64.1%

23.2% 23.4%

9.6%

34.7%
30.9%

1398 1399 1400 1401 1402

32.7%

51.0%

88.9% 90.7%
82.1%

37.8% 36.4%

14.2%

46.6%
40.5%

1398 1399 1400 1401 1402

وغدیر صنعت

نسبت بازده 
دارایی ها

نسبت بازده 
حقوق صاحبان 

سهام

24از 11
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به کار گرفته شدهبازده سرمایه 

24از 12

45.8%

19.4%

10.6% 11.7%

16.6%

27.3%

40.2%

54.6%
50.9%

60.1%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402

وزنیمیانگینبا (ROIC)شدهگرفتهبه‌کارسرمایهبازدهمقایسه❖
مالیتحلیلدرکلیدیابزارهایازیکی(WACC)سرمایههزینه
ایجادحالدرشرکتآیاکهمی‌دهدنشانمقایسهاین.است
.خیریااستخودسهام‌دارانبرایارزش

:WACCو ROICمقایسهتحلیل❖
1-ROIC > WACC (ارزشایجاد)

ههزینبهنسبتخودسرمایه‌گذاری‌هایازبیشتریبازدهیشرکت
ارزشایجادنشان‌دهندهحالتاین.استکردهکسبمالیتأمین
رپایدارقابتیمزیتباشرکت‌هایدرمعمولا‌.استسهام‌دارانبرای
.می‌شوددیده

2-ROIC = WACC (بی‌تفاوتی)
یچه.می‌کندایجادبازدهیسرمایه‌گذاری،هزینهاندازهبهفقطشرکت
نرفتههمدستازامانشده،ایجادسهام‌دارانبرایاضافیارزش
.است

3-ROIC < WACC (ارزشتخریب)
این.داردخودمالیتأمینهزینهبهنسبتکمتریبازدهیشرکت
ازناشیاستممکنواستارزشتخریبنشان‌دهندهحالت

‌هایسرمایه‌گذارییامالیتأمینبالیهزینه‌هایعملیاتی،ناکارآمدی
.باشدضعیف

میانگین موزون هزینه سرمایه 43.91%

سهم حقوق صاحبان سهام 89.5%

سهم بدهی 10.5%

بازده مورد انتظار صاحبان بدهی 20.5%

نرخ مالیات 3.49%
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EV/EBITDAروند

1403-10-29, 9.4
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میانگین

معیارهایازیکی (EV/EBITDA) نسبت❖
ارزش‌گذاریومالیتحلیل‌هایدرکلیدی

شارزمقایسهبانسبتاین.استشرکت‌ها
مالیات،بهره،ازقبلسودباشرکتکل

به(EVITDA)ارزشکاهشواستهلاک
وتشرکعملکردتامی‌کندکمکتحلیل‌گران

یارزیابشرکت‌هاسایربهنسبتراآنارزش
.کنند

یکآیااینکهتعیینبراینسبتایناز❖
است،ارزشمندیاگران‌قیمتشرکت

.می‌شوداستفاده
نشان‌دهنده:(EV/EBITDA)پایین‌ترنسبت❖

.شرکت(بودنارزان)ارزندگیامکان
استممکن:(EV/EBITDA)بالترنسبت❖

انتظاراتیاشرکتبودنگراننشان‌دهنده
.باشدآنبالیرشد

سرمایه‌گذاریصنعتEV/EBITDAنسبت❖
.می‌باشد8.56

24از 13



04
خالص ارزش دارایی ها



firouzehasia.ir

به تفکیک صنعتتحلیل سرمایه گذاری ها 

سرمایه گذاری 
بورسیغیر بورسی                         و                                                                 

  یفلز کانه های استخراج

  مالي واسطه گریهای
پولی و

  ،سازی انبوه
  و املاک

 مستغلات
 نقل و حمل

 رمگ بخاروآب ،گاز ،برق عرضه  طواس مالی نهادهای به کمکي فعاليت های  آبي
  آهک ،سيمان

  گچ و

یشيمياي محصولات

محصول
 …  ات

  ياساس فلزات

  ساير
  عصناي

بورسی

بورسیغیر

24از 15
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پورتفو غیر بورسیبررسی 

بهاي تمام شده
۲,۸۲۳صنايع خودروکوير 

۴۹ساختماني و تاسيساتي استان سيستان و بلوچستان 

۶,۹۹۹,۶۹۹صنعتي وبازرگاني غدير 
۳۳,۹۰۰سرمايه گذاري اعتضاد غدير 

۶۴,۴۸۸مديريت سيستم هاي كارامد 
۲۸,۲۸۸مصادر جبل علي 

۱۲,۲۳۹,۹۲۹مجتمع صنايع الومينيوم جنوب 
۱سرمايه گذاري کارآمد غدير 

۱سرمايه گذاري تير 
۴۴سرمايه گذاري زرين پرشيا 

۸۵۴,۳۰۷ساير شرکتهاي خارج از بورس 
۱,۵۸۰کارت ايران 

۱۶۰توسعه صنعت سرمايه گذاري ايران 
۱۴۵,۰۰۰سپهر پارس پايا 

۱,۱۰۰خدمات مالي وحقوقي راهبر ايرانيان 
۱خدمات بيمه اي سپهر ايرانيان 

۶۷نياز کارمندان و کارگران کارخانه ريسمان ريسي سمنان 

۲ايران فرم 
۵۸۰بين المللي توسعه پيمان تجارت پايدار 

۴۴,۴۲۰بلبرينگ ايران 
۲پارسيلون 

۳۵۹يزدباف 
۱۸۵پشمبافي ايران برک 

۶ريسندگي وبافندگي کاشان 
۳۰۴قوه پارس 

بهاي تمام شده
۱۳,۲۷۳نساجي مازندران 

۱۴۰شرکت گرد باف يزد 
۶,۷۶۰ايران پوپلين 

۴۹كيان تاير 
۵مديريت توليد برق گيلان 

۱۴,۴۵۷,۶۲۹سرمايه گذاري برق و انرژي غدير 
۰پترو آرمان غدير کيش 

۲,۶۲۰,۰۰۰بين المللي توسعه ساحل و فراساحل نگين کيش 
۱گسترش فن آوري انديشه ايرانيان 

۸۹,۹۹۹,۹۹۶گسترش صنعت نوين ايرانيان 
۲,۴۲۲جي آي سي اينترنشنال 

۰توليد برق خوزستان غدير 
۱۲۷قند قهستان 
۰شهد اروميه 

۵۰,۰۰۰صندوق سرمايه گذاري مشترک توسعه بازار سرمايه 
۰توسعه نيشكر و صنايع جانبي ان 

۲غدير انرژي لامرد 
۰پيشرو توليد برق غدير 

۰برق و انرژي خورشيدي غدير 
۰توسعه خورشيدي مهريز غدير 

۲۸۴فولاد غدير ني ريز 
۰توسعه برق غدير اوکسين 

۰غدير انرژي فاتا 
۰صنعتي ناب 

۰غدير انرژي هامون ابوموسي 
۲۰ايران پرسيت 

۰حمل و نقل کالاي رهنورد سيمان سپاهان 
۱۲۷,۵۶۸,۰۰۳جمع 

می‌باشندریالمیلیونبهارقامتمامی❖
24از 16
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پورتفو بورسیبررسی 

24از 17می‌باشندریالمیلیونبهارقامتمامی❖

ارزش بروزسهم از پورتفوبهاي تمام شدهتعداد سهامنمادنام شرکت
124%68,101150.00بموتوموتوژن

3,510,993%599,145,645396,5490.14وبشهرتوسعه صنايع بهشهر
6,827,709%1,370,475,5442,311,1450.27ثاختبين المللي توسعه ساختمان

0%6500.00شفنپتروشيمي فن آوران
236%44,461230.00فولاژفولاد آلياژي ايران
1,672%8,000440.00شپدیسپتروشيمي پرديس

1,804,891,668%26,279,727,26430,728,72372.59پارسانگسترش نفت و گاز پارسيان
24%1,25020.00پ.س.آپ.س.آ

443%12,59080.00دقاضیداروسازي قاضي
252,275,044%88,517,559,26223,726,98310.15پارسپتروشيمي پارس

99%6,09660.0کگهرسنگ آهن گهر زمين
69%1,48860.00ساروجشرکت بين المللي ساروج بوشهر

1,585%100,0001000.00بگیلانتوسعه مسير برق گيلان
0%1,529,976,87460,9990.00-ساير شرکتهاي پذيرفته شده در بورس

50,253,523%4,358,501,5262,683,9182.02سغدیرتوسعه سرمايه و صنعت غدير

68%10,60140.00فغدیرآهن و فولاد غدير ايرانيان

368,615,781%82,984,191,94014,877,72114.83وکغدیربين المللي توسعه صنايع و معادن غدير

610%94,499110.00شملیملي شيمي کشاورز

798%399,431399,4310.00وبشهرح(حق تقدم)هلدينگ توسعه صنايع بهشهر 

0%19190.00بموتوح(حق تقدم)موتوژن 
0%220.00فغدیرح(حق تقدم)آهن و فولاد غدير ايرانيان 

2,486,380,446جمع سرمایه گذاری ها
252,975,751حقوق صاحبان سهام

2,739,356,197مجموع
216,000,000,000تعداد سهام

12,682ارزش خالص دارایی ها به ازای هر سهم
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P/NAVروند

24از 18
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(CAL)خط تخصیص سرمایه

24از 20

بورسیپورتفوبازدهوریسکترکیبنمودارایندر❖
قرمزنقاط.استگرفتهارزیابیموردغدیرهلدینگ
رینبالتوبودهمختلفدارایی‌هایبازدهوریسکترکیب
خط.استداشتهپارسانسهمراانتظاریبازدهمیزان
.است%18.6پرمیومریسکمیزانمی‌دهدنشانبنفش
وبودهمبداازعرضوریسکبدوننرخ‌بهرهسبزخط
هسرمایتخصیصبهینهخطدهندهنشانسرمه‌ایخط
باداراییباریسکبدونداراییترکیبازکهاست

خط.می‌آیدبدستانتظارموردبازدهبیشترین
اینکهشدهمماسپارسانسهمباسرمایهتخصیص

.داراستراوغدیرپورتفودرسهمبالترینشرکت
مجموعقرمز،نقطهبامماسسطحتاسرمه‌ایخط❖

کیریسداراییدرسرمایه‌گذاریترکیبدسترسدرنقاط
آندرراخودپولمی‌توانوبودهریسکبدونو

راضاستقنیازمندسطحاینازبالتر.کردسرمایه‌گذاری
رماهازاستفادهبابالتربازدهیعبارتیبهومی‌باشد
.می‌کندایجاد

ربپورتفوانتظارموردبازدهوریسکرنگسبزنقطه❖
بازدهو%16.6ریسک.می‌باشدداراییهروزناساس
.می‌باشد%41.9انتظارمورد

.می‌باشدریسک‌حداقلدارایداراییخاکستریخط❖
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تکنیکال و ضرایب آماریتحلیل 

24از 21

ضرایب‌آماری

5.2% میانگین‌بازدهی

3.231 ضریب‌تغییرات

1.129 بتا‌با‌شاخص‌کل

1.116 بتا‌با‌شاخص‌هم‌وزن

0.087 بتا‌با‌دلر

0.874 هم‌بستگی‌با‌شاخص‌کل

0.748 هم‌بستگی‌با‌شاخص‌
هم‌وزن

0.035 هم‌بستگی‌با‌دلر

0.012 آلفا‌با‌شاخص‌کل

0.015 آلفا‌با‌شاخص‌هم‌وزن

0.030 آلفا‌با‌دلر

0.028 ترینور‌با‌شاخص‌کل

0.028 ترینور‌با‌شاخص‌‌هم‌وزن

0.360 ترینور‌با‌دلر

0.187 شارپ

0.212 کالمار

-0.244 هبیشترین‌افت‌سرمای

0.336 سورتینو
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زا.می‌کندایفاسرمایهبازاردرمهمینقشکشور،هلدینگ‌هایبزرگترینازیکیعنوانبههمتی،240حدودبازارارزشباغدیرسرمایه‌گذاریشرکت❖

تامینواریسرمایه‌گذعملیاتی،نقدجریانوضعیت.کرداشارهپارسیانگازونفتگسترششرکتبهمی‌توانشرکتاینمجموعه‌هایزیرمهم‌ترین

سرمایه‌گذاری‌هایشرکتمی‌دهدنشان(ROIC)شدهگرفتهبکارسرمایهبازده.استکردهدنبالرامناسبیروندگذشتهسالیانطیشرکتمالی

.استمشهودسرمایههزینهموزونمیانگینبهنسبت(ROIC)بودنبالترازموضوعاینکهدادهانجاممناسبی

نبیش‌تری.استشدهبررسیشرکتبورسیغیروبورسیسرمایه‌گذاری‌هایآندرکهگرفتهقرارارزیابیموردشرکتدارایی‌هایارزشخالص❖

.می‌باشدغديرنمعادوصنايعتوسعهالملليبينوپارسپتروشيميپارسيان،گازونفتگسترششرکت‌هایبهمربوطوغدیربورسیسرمایه‌گذاری

شرکتخریدنبیشتریکهمی‌باشدپارسانسهامبهمربوطشارپضریببالترینکهاستگرفتهقرارارزیابیموردشرکتسرمایهتخصیصنمودار❖

.استنزدیکسرمایهبهینهتخصیصخطبهشرکتپورتفومی‌دهدنشانکهشدهبررسیپورتفوبازدهوریسک.استبوده

جمع بندی

24از 23



مسئولیتسلباعلان
تشارانتاریخاینتاکهاستداده هاییوارزیابی هابازتاب،نظراتتمامیواستگردیدهتنظیمرسانیاطلاعجهتگزارشاین

عهدهبرمطالباینازبخشییاتمامازاستفاده وتصمیم سازیگونههربدیهی ست.داردوجودآندرتغییرامکانویافته
.بودخواهدمحترمسرمایه گذاران

.هستندشــمـا خدمتدرارتباطــــیراه هایطریـــــقازمــــاکارشناســـانبیشتــــراطلاعاتکسبومشـــاورهبهنیـــــــازصــورتدر

15تهران، خیابان میرزای شیرازی، کوچه شهداء، پلاک 

firouzehasia.ir : وب سایت

1586756414: کدپستی

52461000: تلفن
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