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شرایط اقتصاد جهانی
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سیاست هایازدوره ایازپس.استبودهمواجهژئوپولیتیکیتحولاتوپولیسیاست هایتغییراتتورمی،شوک هایازترکیبیبااخیرسال هایطیجهانیاقتصاد

تارسانده اندراخیدههدوسطوحبالاترینبهرابهرهنرخ های(اروپامرکزیبانکوآمریکارزروفدرال)بزرگمرکزیبانک هایکرونا،همه گیریپیدرشدیدانبساطی

.استشدهاقتصادهابرخیدررکوداحتمالافزایشوتوسعه یافتهکشورهایدراقتصادیرشدسرعتکاهشموجبسیاستاین.شودکنترلتورم

گذاشتهراثبین المللیتجارتوجهانیرشدنرخبرکهروندیاست؛املاکبازاربحرانوکروناییمحدودیت هایپیامدهایازبازیابیحالدرهمچنانچینآسیا،در

حفظرایجهانرشدازبخشیدیجیتال،زیرساخت هایتوسعهوخارجیسرمایهجذبباتوانسته اند(برزیلوهندمانند)نوظهوراقتصادهایبرخیمقابل،در.است

.کنند

ایننتیجه.ستادادهقرارفشارتحتراجهانیتأمینزنجیرهوانرژیبازارمتحده،ایالاتوچینمیانتنش هایوروسیهواوکراینجنگمانندژئوپولیتیکیتحولات

.استبودهبین المللیسرمایه گذاری هایدرعدم قطعیتتداومومالیبازارهایدربی ثباتیاولیه،موادوانرژیبهایافزایشوضعیت،

کهشرایطیاست؛جهتوقابلسیاسیریسک هایوکنداقتصادیرشدتاریخی،میانگینازبالاترتورمازترکیبیکوتاه مدتدرجهانیاقتصادچشم اندازکلی،طوربه

.استکردهروبه روجدیچالش هایبارامختلفکشورهایدرسرمایه گذاریوسیاست گذاری
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۴

نرخ تورم در دنیا

نرخ بیکاری در دنیا

نرخ بهره در دنیا
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تورم جهانی
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وروناکهمه گیریازناشیقیمتیجهش هایازپس.استبودهبین المللاقتصادچالش هایمهم ترینازیکیهمچناناخیرسال هایطیجهانیسطحدرتورم

تورمنرخ،(OECD)اقتصادیتوسعهوهمکاریسازمانگزارشاساسبر.هستندتورمیفشارهایتدریجیکاهششاهدکشورهاازبسیاریاوکراین،جنگ

موادوانرژیگرفتننظردربدون)هستهتورم.(۲۰۲۱میانهازسطحپایین ترین)استهرسیددرصد۴.۰به۲۰۲۵میماهدرعضوکشورهایمیاندرسالانه

.استیافتهکاهشدرصد۴.۴بهنیز(غذایی

درصد۳حدودبه۲۰۲۵سالدرجهانیتورمنرخکهبه گونه اییابد،ادامهتورمکاهشیروندکهمی کنندپیش بینینیزجهانیبانکوپولبین المللیصندوق

ماتخدبخشدرقیمتیفشارهایاروپا،ومتحدهایالاتدر.استرسمیهدف گذاری هایازبالاتراقتصادهاازبسیاریدرهنوزتورمحال،اینبا.شودنزدیک

.استکردهبیشتراحتیاطبهمجبورراپولیسیاست گذارانامرهمینویافتهکاهشکالاهاازکُندتر(دستمزدهاومسکنمانند)

بهسرمایه،می رودبالاجهاندرزندگیهزینه هایوقتی.خانوارهاستوسرمایه گذارانبرای«روانیانتظار»یکبلکه،«اقتصادیمتغیر»یکنه تنهاجهانیتورم

و هابانکحتیکهاستآنمعنایبهاین.می شودنوساندچارنوظهوربازارهایدرنقدینگیجریانومی کندحرکت(طلاودلارمانند)امندارایی هایسمت

.شوندغافلسرمایه ایوروانیموجاینتاثیرازنمی توانندخود،مصارفومنابعتحلیلدرنیزایراندرمالیشرکت های
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اقتصاد آمریکا
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تنهاکهکرداعلام۲۰۲۵آگوستماهاشتغالوضعیتگزارشدر(BLS)آمریکاکارآماردارها

اساسبر.استبودهپیشبینی هاازپایین تربسیارکهاستشدهایجادجدیدخالصشغل۲۲۰۰۰

۲۰۲۱اکتبرازسطحبالاترین)استرسیده%۴.۳بهآمریکابیکارینرخگزارشاین

 رسدمینظربه.یابدمی دامهاکندحرکتیباآمریکااشتغالموتورکهمی دهدنشانآماراین

Federal)پولیسیاست گذار Reserve)غلیشروندوبیکارینرخ.باشدبی تفاوتنمی توانددیگر

بعدینشستدردرصد۰.۵تاحتیبهرهنرخکاهشبرایفشارهاافزایشباعثمی تواندضعیف
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اقتصاد چین

۷

راآنمی توانکهاستوضعیتیدرحاضرحالدرچیناقتصاد

ویک ساز.دانستدرونیضعف هایوساختاریقدرتازترکیبی

قشنواستجهانیصادراتوتولیدزنجیرهاصلیستونهمچنان

ویسازدارد؛صنعتیکالاهایوفلزاتانرژی،تأمیندربی بدیلی

کنمسبازارممتدبحرانوداخلیتقاضایافترشد،کندیدیگر،

بهدیکنزتورمسطح.استکردهوارداقتصادپیکرهبرزیادیفشار

اضاستتقکمبودکهگرانینهاصلیمشکلکهمی دهدنشانصفر

بادولت.استیافتهبازتابنیزجوانانکاربازاردرضعفاینو

.ندکبازسازیرااعتمادداردتلاشهدفمند،انبساطیسیاست های

وپیشرفتهفناوری هایدرعظیمسرمایه گذاریحال،عیندر

داشتهنگهجهانیپیشتازموقعیتدرراچینپاک،انرژی های

باکوتاه مدتدرکهاستاقتصادیتصویر،اینحاصل.است

رمندست وپنجهژئوپولیتیکریسک هایوساختاریچالش های

یرمستعیین کنندهاصلیکانون هایازیکیهمچنانامامی کند،

90.استماندهباقیجهاندرسرمایه گذاری
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اقتصاد ایران
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نقدینگی و پایه پولی 
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نقدینگی و پایه پولی 
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سهم پول از نقدینگی
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سهم پول از نقدینگی

می شدینیپیشبکههمانطورتورمیانتظاراتدرنسبیکاهشنتیجهدروآمریکاوایرانبینمذاکراتشروعازشدهایجادخوش بینی هایبا۱۴۰۴سالشروعدر

سپرده هایکاهشحقیقتدرونسبتاینمجددرشدباعثاحتمالاآنازپسنااطمینانی هایوروزه۱۲جنگامااست؛یافتهکاهشنقدینگیکلبهپولنسبت

.شدخواهدبانکیمدت دار



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

اقتصاد داخلی

۱۴

دولتمداومنیازوک هابانبرداشتاضافهروند،ایناصلیموتور.استبودهروبه روسنگیننقدینگیانباشتوپولیپایهسریعرشدبااخیرسال هایدرایراناقتصاد

مستمریمیتورفشاروکردهتقویترابودجه ایکسری هایومالینظاممیانپیوندکهعاملیاست؛بودهمرکزیبانکمنابعطریقازبودجهکسریتأمینبه

ایناثراماد،کناستفادهاعتباریمحدودیت هایوبازبازارعملیاتبین بانکی،سودنرخمانندابزارهاییازکردهتلاشواکنش،درمرکزیبانک.استکردهایجاد

.استماندهمحدودبانک هاساختارضعفودولتمالینیازهایغلبهدلیلبهسیاست ها

بهتمایل،انتظاراتبی ثباتیدلیلبهدیگرسویازواستتورماصلیمحرکسویکازمی کند،گردشغیرمولدکانال هایدرفزایندهبه طورکهنقدینگی

ترازنامهشدرکنترلبرایتلاشورسمیسودنرخ هایافزایشبامرکزیبانکحال،اینبا.استدادهکاهشراتولیددرسرمایه گذارییابلندمدتسپرده گذاری

.استکردهمتزلزلراتلاش هااینپایهپرقدرت،پولخلقاستمرارهرچنددارد؛نقدینگیرشدسرعتتعدیلدرسعیبانک ها،

بالارامالیینتأمهزینهخارجی،روابطدرقطعیتعدم.استاثرگذارسرمایهجریانواقتصادیانتظاراتبرتحریم هااستمراروبین المللیفضایسیاسی،بُعددر

کهبه گونه ایداخلی،سرمایه گذارانرفتاربرهموانداختهسایهپولیسیاست گذاریبرهمشرایط،این.استکردهمحدودراارزیمنابعبهدسترسیمسیروبرده

بااستاقتصادیامل،عواینترکیبحاصل.استخوردهگرهژئوپولیتیکوسیاسیسناریوهایبهباشد،صرفمالیمنطقپایهبرآنکهازبیشاقتصادیتصمیمات

آیندهتحلیلنیازمندچیزهرازبیشآندرسرمایه گذاریومی کندحرکتپرریسکبستریدرکهواکنشی،پولیسیاست هایوفزایندهنقدینگیمزمن،تورم

.استکلانتصمیم سازیثباتوسیاسیروابط



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

:بخش سوم 

معرفی شرکت



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

خلاصه اطلاعات اصلی

۱6

۱۵.۲۵%: روز اخیر۳۰بازدهی 
-۰.۰۳%: روز اخیر9۰بازدهی 
6۴.8۵%: روز اخیر۱8۰بازدهی 
۱۱۲.۳۳%: روز اخیر۳6۵بازدهی 

بورس( تابلوی اصلی)بازار دوم : بازار

میلیون ریال ۱۰۳,۲۵۳,7۳۳: سرمایه

ریال۳,778(: ۱۴۰۴/۰6/۱8)قیمت روز 

همت۳9: ارزش بازار

P/E ttm :۳.۱

میلیون سهم۱۵6: روز اخیر۳۰میانگین حجم معاملات 
میلیارد تومان۵۴: روز اخیر۳۰میانگین ارزش معاملات 
میلیون سهم۲۱7: روز اخیر9۰میانگین حجم معاملات 
میلیارد تومان8۳: روز اخیر9۰میانگین ارزش معاملات 

درصد سهامداریسهامدار

23.19شرکت توسعه صنایع بهشهر

6.69شرکت سرمایه گذاری گروه صنایع بهشهرایران 

5.99شرکت مدیریت صنعت قندتوسعه صنایع بهشهر

5.14شرکت سرمایه گذاری ساختمان ایران 

4.88شرکت تامین مسکن جوانان 

3.79شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان

3.51شرکت مدیریت طرح وتوسعه آینده پویا

16.05سایر سهامداران بیشتر از یک درصد

30.3سهامداران کمتر از یک درصد

۱00جمع کل

۱۴0۴/06/۱8ترکیب سهامداران در تاریخ 



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

خلاصه اطلاعات اصلی
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خلاصه اطلاعات اصلی
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خلاصه اطلاعات اصلی
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خلاصه اطلاعات اصلی
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خلاصه اطلاعات اصلی
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خلاصه اطلاعات اصلی
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شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

:بخش سوم 

تحلیل شرکت



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

مفروضات

2۴

۱۴05 ۱۴0۴ واحد مفروضات

ریال 720,000 972,000 نرخ دلار نیمایی

ریال 770,000 1,039,500 نرخ دلار تسعیر بانکی ها

ریال 950,000 1,187,500 نرخ دلار آزاد

36.0% 36.0% درصد مقدار رشد نقدینگی

35.0% 35.0% درصد نرخ تورم

40% 40% درصد مقدار افزایش حقوق

هزار میلیارد ریال 138,257 188,029 نقدینگی انتهای دوره 

هزار میلیارد ریال 119,958 163,143 نقدینگی میانگین دوره

20.5% 20.5% درصد ساله۱سقف نرخ سود سپرده 

23.0% 23.0% درصد سقف نرخ تسهیلات مشارکتی

23.0% 23.0% درصد سقف نرخ تسهیلات مبادله ای



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

تحلیل صورت سود وزیان

25



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

تحلیل صورت سود وزیان
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P/Eرآینده نگ

D/P

2.5۱.۴

9%۱5%

رنظدر(تسعیرسودبدون)شرکتتقسیمقابلسودازدرصد۱۴۰۵،۲۵و۱۴۰۴سال هایبرایسودتقسیمدرصد❖
.استشدهگرفته

.تاسشدهگرفتهنظردرپیشبینیبرایمالیاتمشمولسودازدرصد۲۰نرخشرکت،مالیاتدرابهاماتبهتوجهبا❖



شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری صفحه

محتوای این گزارش صرفاً جهت بررسی ارائه شده است
و

شرکت سرمایه گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی "
"کشوری

هیچ گونه مسئولیتی را در قبال رفتار سرمایه گذاری افراد با اتکا بر این 
.گزاش بر عهده نمی گیرد


