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 مديره  تأپيام هي

با نام و ياد خداوند متعال و با عرض سلام و خير مقدم حضور يكايک سهامداران محترم، گزارش هيأت مديره به »

آذرماه  31گذاري پرديس )سهامي عام( براي سال مالي منتهي به مجمع عمومي عادي صاحبان سهام شركت سرمايه

 :رساند را به استحضار مي1392

ند مجموع عوامل حاكم بر بازار سرمايه در سال مالي مورد گزارش، سالي چنان كه سهامداران محترم آگاهي دار

هر چند كم رمق( در اقتصاد جهاني، )هاي بهبود پررونق همراه با رشد متغيرهاي بازار سرمايه را رقم زد. بروز نشانه

عرصه  اي كشور درتحولات مثبت سياسي و اقتصادي داخلي، تحولات مثبت سياسي مربوط به مناقشه هسته

المللي، تغييرات سودآوري شركتهاي پذيرفته شده در بورس، ركود بازارهاي جايگزين بازار سرمايه و افزايش  بين

ها به بهبود فضاي كسب و كار و اقتصاد از جمله عواملي بود كه رونق چشمگير بازار سرمايه كشور و رشد  اميدواري

ارزش بازار و حجم معاملات در بازار سرمايه را به دنبال قابل ملاحظه متغيرهاي مختلف از جمله شاخص بورس، 

سال فعاليت خود به عنوان يک  هشتمينگذاري پرديس شركت سرمايهعوامل باعث شد تا  اين داشت. مجموع

 .به پايان برساند شاخصهاي عملكرديبا رشد مناسب گذاري را شركت سرمايه

اين امكان را ها توسط تيم اجرائي ز سوي هيأت مديره و اجراي آنرونق ياد شده همراه با تدوين راهبردهاي مناسب ا

را به مجمع  مناسبيعملكرد  92سال مالي در و هاي تدوين شده خود فراتر رفته تا شركت از برنامه آوردفراهم 

ز شركت ا انجام افزايش سرمايه، هاي بورسي گذاريتبديل عمده داراييهاي غير بورسي به سرمايهگزارش نمايد. 

ه، توجه ثبت ركوردهاي جديد در اين زمين ، پيگيري استراتژي فعال در معاملات بورسي وميليارد ريال 511به  325

بيني شده و افزايش انضباط مالي و گزارشگري از جمله  تحقق سودي فراتر از سود پيش مديريت ريسک شركت، به

 گرامي بوده است.آوردهاي هيأت مديره و كاركنان شركت براي سهامداران  ره

اين شركت همواره در تعاملات خود با ساير ذينفعان نيز منافع همگاني را مطمح نظر قرار داده است. گزارشگري 

گذاري شفاف و به موقع به سازمان بورس و اوراق بهادار و كسب رتبه يک اطلاع رساني در بين شركتهاي سرمايه

رعايت دقيق قوانين و مقررات حاكم بر فعاليت شركت و عدم وجود نكات منفي در گزارش  ،پذيرفته شده در بورس

هايي از تلاش هاي مالياتي شركت همگي نمونهروز و شفاف بودن پروندهبه ،اخيربازرس قانوني شركت در سالهاي 

 باشد. شركت براي بهبود تعامل با كليه ذينفعان از جمله سهامداران محترم مي

هاي بهبود مستمر رويه گذاري پرديس اميدوارند باهيأت مديره و كاركنان شركت سرمايه ،د سالهاي پيشهمانن

هاي  هاي مناسب خود در سايه حمايت گيري هرچه بيشتر از توان تخصصي كاركنان و تداوم استراتژي ، بهرهكاري

 «د.نباش ب و كار خودپويايي بيشتر و ارتقاء جايگاه شركت در فضاي كسسهامداران محترم شاهد 
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 ايران و وضعيت بورس تهران بخش اول : مروري بر اقتصاد جهان،

 

 

 مروري بر اقتصاد جهاني-1-1

اقتصاد جهاني در پي روند نزولي و متزلزل گذشته تا حدودي توانست به ثبات برسد و از موقعيت خطرناكي كه  2113در سال 

اقتصاد آمريكا به عنوان بزرگترين اقتصاد دنيا با روندي كم شيب به سوي بهبود حركت كرد به . ، فاصله بگيرددر آن گرفتار شده بود

هاي اقتصادي بهبود مناسبي يافتند و نرخ بيكاري به عنوان بزرگترين مشكل آمريكا در هاي پاياني سال شاخصطوري كه در ماه

درصد برسد كه نتيجه آن كاهش ترزيق نقدينگي از سوي  7به زير  ايانيدرصد رسيد و شايد در ماه پ 7سال به  5پس از  2113اواخر 

ها   بيني ه در حال رشد بوده و از پيشماه پاياني سال هموار 8همچنين شاخص خرده فروشي آمريكا در  فدرال روز در ماه دسامبر شد.

اروپا اميدوار كرد.  2114و فعالان اقتصادي را به سال هايي از بهبود از خود نشان داد نشانه ،هايي بسيار بدسال از اروپا پس بالاتر بود.

-اما در ماه ،هاي پاياني اوضاع متزلزلي داشترا نيز خوب شروع نكرد و تا ماه 2113، سال 2112اقتصاد چين پس از مشكلات سال 

 2114دي چين در سال ها در مورد رشد اقتصاپيش بيني ، وصادراتي و توسعه صنعتي كمي بهتر شد يهاهاي پاياني سال شاخص

ها به مرحله خروج از ركود چندين ساله نزديک كرد و اميدواري را هاي دولت ژاپن، اقتصاد اين كشور. سياستباشدحاكي از بهبود مي

 .به ژاپن نيز افزايش يافت

. در آمده بودهاي بوجود سال تثبيت اوضاع اقتصادي جهان و شروع روندي براي خروج از بحران 2113توان گفت سال مي

 .پردازيمميميلادي  2113ادامه به بخشي از مهمترين اتفاقات اقتصاد جهاني در سال 

 رشد اقتصاد جهاني -1-1-1

شود بيني ميو پيش ،استدرصد كاهش يافته  2/2به حدود  2113رشد اقتصاد جهاني در سال  بانک جهاني  گزارشاساس بر

تاكنون ميزان رشد اقتصادي  2118. به طور ميانگين از سال برسددرصد  3به  2114در سال  اين عدد، هاي اقتصادي فعاليتبا بهبود 

كنند كه  هاي جهاني در عين حال اين انتظار را مطرح مي بيني و پيش است. برآوردهانصف رقم قبلي خود رسيده از كمتر جهان به 

بيني كرده  درصد پيش 3/3را  2115اي سال بر رشد اقتصادي جهان . بانک جهانيروند خروج از بحران همچنان كند خواهد بود

درصد  6/3، 2114درصد و در سال  9/2، 2113المللي پول رشد اقتصاد جهاني را در سال  اين در حاليست كه صندوق بين است.

شده  درصد اعلام 2/3المللي پول و از سوي صندوق بين 3/2از سوي بانک جهاني  2112رشد اقتصادي سال  بيني كرده است.پيش

 است.

خواهند درصدي را تجربه  2 اقتصادهاي توسعه يافته جهان به طور ميانگين رشد بانک جهاني  بينياساس پيشرب 2114در سال 

در رابطه با اقتصادهاي پيشرفته بايد است.  برآورد شدهدرصد 2/1و در حدود  كمتر از اين ميزان بوده 2113. البته اين نرخ در سال كرد

به مشكلات حوزه يورو اشاره كنيم كه همچنان در سال آينده به عنوان مانعي جدي در مسير رشد اقتصادي كشورهاي توسعه يافته 

اخالص از رشد توليد ن برآوردهااست.  برآورد شدهدرصد  6/1 منفي 2113شود. نرخ رشد اقتصادي در منطقه يورو در سال  تلقي مي

براساس آمار منتشره نرخ نهايي رشد  حكايت دارد. 2114درصدي در سال  8/2و  2113براي سال  آمريكادرصدي 2داخلي واقعي 
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گران  كه تحليل درصد رسيده است، در حالي 8/2ها بوده و به بينيبه صورت غيرمنتظره بيشتر از پيش 2113فصل سوم  اقتصادي در

را ارائه  2114بيني خود از اقتصاد چين در سال بودند. همچنين اگرچه هنوز بانک مركزي چين پيشبيني كرده درصد را پيش 1/2

در حالي كه براي  ،حكايت دارد 2114درصد براي اين كشور در سال  1/8بانک جهاني از رشدي حدود  بينينكرده است وليكن پيش

 مورد انتظار است.  يدرصد 7/7 رشد 2113سال 

 تجارت جهاني -1-1-2

مان اقتصادي اروپا بوده اعلت اصلي پايين بودن آن وضعيت نابس كهبوده  5/2رشد تجارت جهاني در حدود  2113سال  در

لي هاي قببينيداشته باشد كه نسبت به پيشدرصد رشد  5/4پيش بيني شده است كه تجارت جهاني  2114در سال  همچنين است.

شود صادرات كشورهاي پيشرفته و در حال توسعه در  بيني ميپيش درصد( شده است. 5بيني قبلي سازمان تجارت جهاني كمتر )پيش

تقويت تقاضاي جهاني و وجود  درصد رشد كند. 2/6و  2/3درصد و واردات آنها به ترتيب  3/6و  8/2به ترتيب  2114سال 

سازمان تجارت جهاني سال گذشته  خواهد كرد.، روند بهبود را تاييد شت اعتماد به بازارهاي ماليهاي پولي انبساطي و بازگ سياست

درصد و نرخ رشد واردات را به  7/5و  3/3نرخ رشد صادرات كشورهاي پيشرفته و در حال توسعه را به ترتيب  2113براي سال 

و  1/1في درصد و واردات من 6/3و  5/1درصد پيش بيني كرده بود در حالي كه نرخ واقعي رشد صادرات به ترتيب  1/6و  4/3ترتيب 

 درصد محقق شده است.  8/5

 تحولات اقتصادي آمريكا -1-1-3

سال اقتصاد آمريكا . باشدپس از بحران مالي در حال تثبيت و بهبود شرايط خود مياقتصاد آمريكا  كههايي وجود دارد  نشانه

خ بيكاري به كمترين ميزان از نر و در مقاطعي ديگر عملكرد بدتري داشته است. ها عمل كردهبينيبهتر از پيش گذشته در مقاطعي

ال شده، دور از ذهن هاي پولي انبساطي اعم هاي اقتصادي و سياست رسيده كه با توجه به حجم محرك درصد 7يعني  2119 ژانويه

گذاري است، اما از سوي ديگر ريسک نرخ ارز و كاهش ارزش  . اين موضوع اگر چه از زاويه كاهش نرخ بهره به نفع سرمايهباشدنمي

بهبود  به با توجه هاي آمريكا را كاهش دهد. گذاري در دارايي تواند جذابيت خارجي سرمايه دلار را نيز در پي خواهد داشت كه مي

هاي اقتصادي در آمريكا همچون نرخ بيكاري و شاخص خرده فروشي احتمال كاهش سياست ترزيق نقدينگي فدرال رزو شاخص

توان به آينده رسيده و در صورت ادامه روند فعلي مي ثباتتوان گفت به حدي از آمريكا ميور كلي در مورد اقتصاد به ط بالاست.

 اقتصاد آمريكا بيشتر اميدوار بود.

 حوزه يورو -1-1-4

رشد  درصد 5/1 بيني كرد كه اقتصاد اروپا در نيمه دوم سال جاري ميلاديخود پيش 2113ن اروپا در گزارش پاييزه كميسيو

 2115درصد در سال  9/1و  2114درصد در سال  4/1بيني كرد نرخ رشد اتحاديه اروپا به همچنين پيشاين كميسيون . كند مي

در حاليكه وضعيت بازارهاي مالي بهبود ت. د اروپا به يک نقطه عطف رسيده اساز اين حكايت دارند كه اقتصا يهاي نشانهد. رس مي

 ت.هنوز در اقتصاد بازتاب نيافته اساما اين امر  ،يب پذير كاهش يافتههاي بهره براي كشورهاي آس قابل توجهي پيدا كرده و نرخ
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در دو سال آينده هدف بانک مركزي باقي  پايين ضعيف و اين حقيقت كه تورم گذاري سرمايهطبق گزارش كميسيون اروپا، 

و در دو سال آينده در سطح فعلي  ،ماند، عامل اين رشد اندك است. همچنين بيكاري در منطقه يورو احياي تدريجي خواهد داشت مي

 .كند درصد كاهش پيدا مي 1118كاهش آن آغاز شده و به  2115باقي خواهد ماند و تنها در سال 

اندكي كاسته شده و اقتصاد اين كشور چهار درصد  2113بيني كرد از شدت ركود اقتصادي يونان در سال كميسيون اروپا پيش

 .درصد برآورد شده قبلي است 412از  شود كه بهتر كوچک مي اخيردر سال 

 تحولات منطقه خاورميانه -1-1-5

 ،هاي منطقه خاورميانه شدت دوباره گرفت و نقطه عطف آن سرنگوني دولت رئيس جمهور منتخب مصرتنش 2113در سال 

باعث ايجاد فاصله در روابط  آن،همچنين ادامه بحران سوريه و اختلاف نظر برخي كشورهاي همسايه در مورد  توسط ارتش بود.

هاي منطقه بود كه در  هاي منطقه شد. در سال ميلادي گذشته نكته حائز اهميت ديگر، افزايش توليد نفت از سوي كشور كشور

هاي انجام شده، اتفاق افتاد. طبق آخرين گزارش بانک  گذاري مواردي با اهداف سياسي و در كشوري همچون عراق به دنبال سرمايه

بيني شده درصد پيش 5/3، 2114درصد و براي سال  5/2، 2113ي رشد اقتصادي منطقه خاورميانه و شمال آفريقا در سال جهان

 است.

 هاي عمده جهاني تحولات ارز -1-1-6

رسيده است. علت اصلي كاهش ارزش  38/1به بيش از  3/1درصدي از  6نرخ برابري يورو در برابر دلار با رشد  2113در سال 

هاي ترزيق نقدينگي فدرال رزور بوده است. اين در حالي است كه ارزش ين ژاپن در ادامه سياست 2113بل يورو در سال دلار در مقا

هاي دولت ژاپن براي كاهش ارزش درصد تضعيف شده كه علت اصلي آن سياست 23بيش از  2113در سال مقابل دلار آمريكا 

ادامه داشت و چين  2113بوده است. جنگ ارزي بين چين و آمريكا نيز در سال برابري ين در مقابل دلار جهت افزايش صادرات 

ادامه داشت  2113هاي اقتصادي در سال حاضر به افزايش نرخ برابري يوان در مقابل دلار نشد. به طور كلي جنگ ارزي بين قدرت

ارزش ارز داخلي در مقابل ارزهاي خارجي سياست آورده است. كاهش هاي زيادي بين اقتصادانان و فعالان اقتصادي بوجود و نگراني

 دهد.تاثير منفي قرار ميخارجي را تحت  گذاري سرمايهدر عين حال  ،مورد علاقه دولتمردان براي افزايش صادرات است

 تحولات بازار طلا -1-1-7

در  و بوددلار  1،687در ابتداي سال در حدود  گذاران طلا بود به طوري كه انس جهاني سال بدي براي سرمايه 2113سال 

نتوانست جايگاه  2113. طلا در سال استدرصدي  27 بيش از كاهش شد كه حاكي ازميدلار معامله  1،211پايان سال در حدود 

دلار نفوذ كرد. در ماه آگوست با توجه به ادامه  11211و حتي در ماه ژوئن به زير  مطمئن را حفظ كند گذاري سرمايهخودش بعنوان 

هاي در ماه .دلار رسيد 11411درصدي به بيش از  21هاي سياسي دوباره نرخ هر انس با رشد تزريق نقدينگي و نگرانيهاي سياست

هاي اقتصادي چين قيمت طلا كاهش يافت و در پاياني سال ميلادي با توجه به بهبود وضعيت اقتصادي آمريكا و بهتر شدن شاخص

بازگشت. با توجه به احتمال توقف  11211به حدود  ،ت تزريق نقدينگي فدرال رزورسياسميلادي با توجه به ريسک تعديل  پايان سال

رد ولي بايد در نظر داشت در وجود دا هش تزريق نقدينگي از سوي فدرال رزور احتمال كاهش بيشتر نرخ انس در سال آيندهيا كا
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توان افزايش  كند. با اين حال نميشديد را كم ميهاي پايينتر خريداران زيادي براي طلا وجود دارد كه امكان كاهش قيمت

 .متصور شددر نرخ هر انس  2114چشمگيري نيز براي سال 

 تحولات قيمت نفت خام -1-1-8

كرد  اعلامميليون بشكه در روز  2/91را  2113المللي انرژي در آخرين پيش بيني خود، تقاضاي جهاني نفت در سال آژانس بين

هزار بشكه در روز  131نسبت به پيش بيني قبلي  وهزار بشكه بيشتر شده  211در حدود  2112 كه نسبت به سه ماه پاياني سال

 341در سه ماهه سوم به ميزان  OECDكشور هاي  بيش از انتظار افزايش داشته است. علت اصلي بيان شده افزايش تقاضاي

بشكه  ميليون 2/1به ميزان  2113ه سال نسبت ب 2114تقاضاي جهاني نفت خام در سال برآورد از سوي ديگر  هزار بشكه بوده است.

بر اساس اين گزارش، مجموع عرضه نفت خام جهان  .ميليون بشكه در روز خواهد رسيد 4/92در روز افزايش يافته و به بيش از 

 كشورهاي رشد آن دليل كه رسيد روز در بشكه هزار 311 و ميليون 92 به بشكه هزار 311 روزانه افزايش با جاري سال نوامبر در 

در ماه نوامبر توليد نفت خام اوپک با افت ت. نفت )اوپک( بوده اس صادركننده كشورهاي سازمان توليد كاهش پي در اوپک عضو غير

هزار بشكه رسيد كه دليل آن افت توليد ليبي، نيجريه، كويت، امارات  731ميليون و  29هزار بشكه به مجموع روزانه  161روزانه 

 56عرضه نفت كشورهاي غير عضو اوپک در ماه نوامبر به  ،بنابر گزارش آژانس بين الملليت. ه عربي و ونزوئلا عنوان شده اسمتحد

با  2113دهد كه مجموع توليد نفت كشورهاي غير عضو اوپک در سال اين ارزيابي نشان مي .هزار بشكه در روز رسيد 161ميليون و 

بر اساس د. رو به رو خواهد بو ،كه در روز رشدبش هزار 711 و ميليون يک با  2114 سال در و روز در بشكه هزار 411 يک ميليون و

، روند تغييرات منتشر شده است 2113دسامبر  11اداره اطلاعات انرژي آمريكا كه در تاريخ " چشم انداز كوتاه مدت انرژي"گزارش

 باشد.مي 1قيمت نفت و مشتقات آن به شرح جدول 

  2014بيني سال و پيش : روند تغييرات قيمت نفت و مشتقات1جدول 

 2011 2012 2013 2014 واحد 

 86/96 12/94 64/94 11/95 بشكه/دلار WTIنفت خام 

 26/111 65/111 41/118 18/114 بشكه/دلار نفت خام برنت

 53/3 63/3 51/3 43/3 گالن/دلار بنزين

 11/11 66/11 71/11 65/11 مكعب/دلارفوت گاز طبيعي

 72/11 88/11 12/12 31/12 ساعت/سنت كيلووات برق

 ها در بازارهاي مالي  روند شاخص -1-1-9

ر از سال گذشته بوده است تليكن نرخ رشد آنها به ،اندرشد كردههاي بازار سهام  سال گذشته در اروپا و آمريكا شاخص همانند

روند حركتي  2113. در سال ت وضعيت اقتصادي اروپا بوده استياقتصادي در آمريكا و تثب كه علت آن بهبود نسبي وضعيت

هاي اروپايي نيز وضعيت نسبتا شاخص .اندهاي رشد نسبتا بالايي را تجربه كردههاي بازار سهام آمريكا مثبت بوده و نرخشاخص

زار سهام توكيو است نيز عملكرد بسيار مناسبي داشته و با شاخص نيكي كه مربوط به با اند.مساعدي نسبت به سال گذشته داشته



 

 

 

 مدير
ت

هيأ ت 
لي فعا ش 

ار گز
اي  م بر

سها بان 
ح ي صا

ي عاد
م عمو مجمع  ه به 

ي به 
منته لي  ل ما

سا
آذر 03

302
9

 

 
درصد رشد كرده است. اما در اين بين عملكرد شاخص بازار سهام هنگ  55بيش از  ،هاي دولت در افزايش صادراتتوجه به سياست

 رشدي را تجربه نكرده است. ،كنک مناسب نبوده و تقريبا در سال گذشته پس از نوسانات مداوم

 2013در سال ي مهم ها : تغييرات شاخص بورس2جدول 

 درصد تغيير 2013انتهاي سال   2013ابتداي سال   نام شاخص

8/23 16،221 13،114 داوجونز  

S&P 1،426 1،818 5/27  

FTSE 5،898 6،616 12 

DAX 7،612 9،336 6/22  

7/1 22،812 22،657 هنگ سنگ  

6/55 15،859 11،395 نيكي  

 انداز آينده چشم -1-1-10

بهبود بخشد و ماه به  2113شد اقتصاد آمريكا توانست حركت خود را در سال بيني ميپيش 2113نگونه كه از ابتداي سال هما

هاي اصلاحي در ساختار  علاوه بر آن اقتصاد چين نيز با توجه به سياستاقتصادي عملكرد مناسبي ثبت كند.  هايماه در شاخص

 شود.  هايي از اميد در اقتصاد اروپا مشاهده مي اقتصادي خود، توانست وضعيت اقتصادي خود را تثبيت نموده و در كنار آن نيز نشانه

علت آن در پيش گرفتن روند بهبود در آمريكا و را با اميدواري بيشتري شروع كند كه  2114رسد اقتصاد جهاني سال  به نظر مي

 هاي آتي روندو اروپا نيز بتواند كمي از بحران بدهي خود كم كند تا شايد در سال ،هاي در حال توسعه خواهد بود چين و كشور

 بهبودي را در پيش بگيرد.

 مروري بر اقتصاد ايران-1-2

درصدي نرخ ارز و كاهش قيمت برخي  21عمومي، كاهش بيش از برگزاري انتخابات رياست جمهوري و افزايش اميدواري 

، كاهش نرخ تورم پس از چندين ماه، هاي دولت جديدبه سياستنسبت يد و افزايش اميدواري ها، روي كار آمدن كابينه جدكالا

از جمله اتفاقات مهم سياسي و اقتصادي سال  ،هاي پاياني سال ماليدر ماه 1+5بين ايران و  اوليه صادرات نفت و توافق نسبيبهبود 

 مالي مورد گزارش شركت بود.

 رشد اقتصادي -1-2-1

در حالي كه براي  ،باشد درصد مي 1/1منفي  2113جهاني در سال نرخ رشد اقتصادي مورد انتظار براي ايران از سوي بانک 

خاورميانه از سوي بانک جهاني براي سال  اقتصادي نرخ رشد ، ودرصد پيش بيني شده 9/1و  7/1 به ترتيب 2115و  2114هاي  سال

المللي پول رشد اقتصادي ايران را در  اين در حالي است كه صندوق بين درصد برآورد شده است. 5/3و  5/2به ترتيب  2114و  2113

ركنندگان نفت اين در حالي است كه نرخ رشد صاد درصد برآورد كرده است. 3/1، 2114درصد و در سال  5/1منفي  2113سال 

درصد و نرخ رشد كشورهاي منطقه خاورميانه و  4و  9/1به ترتيب  پول المللياز سوي صندوق بين 2114و  2113منطقه در سال 

 درصد برآورد شده است. 8/3و  1/2شمال آفريقا به ترتيب 
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 توليد و صادرات نفت -1-2-2

ريداران نفت ايران باعث شد تا توليد و صادرات نفت ايران هاي آمريكا براي خ اروپا و محدوديت توسطتحريم نفت ايران ادامه  

توليد از حاكي  دسامبرالمللي انرژي در ماه  . آخرين برآورد اعلامي از سوي آژانس بينهمچنان در سطح پاييني باشد 2113در سال 

 شود.  بشكه از آن صادر مي هزار 851ميليون بشكه است كه  71/2روزانه 

 حجم ذخاير ارزي -1-2-3

 619ميليارد و  69خود ميزان ذخاير ايران به جز طلا در سال گذشته را  2113اطلاعات اكونوميست در گزارش ماه آوريل واحد 

 د.ميليون دلار برس 619و  ميليارد 63ميليون دلار برآورد و پيش بيني كرد كه اين ميزان با شش ميليارد دلار كاهش در سال جاري به 

ميليون  319رد و ميليا 61ميليون دلاري، ذخاير ايران به جز طلا را به  311كاهش دو ميليارد و  1393به اعتقاد اكونوميست در سال 

ميليون دلار خواهد بود كه  319ميليارد و  61ذخاير به جز طلاي كشور معادل  1394بر اساس اين گزارش در سال د. دلار خواهد رسان

 د.ميليون دلار ثبت خواهد ش 311د و ميليار 59رقم  طلاجز براي ذخاير به  1395با تداوم روند نزولي در سال 

 واردات صادرات و وضعيت -1-2-4

 8/56، در حدود 92ماهه منتهي به آبان  8دهد كه صادرات كشور در  گزارش آمار مقدماتي گمرك براي آبان ماه نشان مي

 28،219ميليون تن به ارزش  7/52ميليون دلار بوده در حاليكه در دوره مشابه سال قبل در حدود  24،615ميليون تن به ارزش 

ميليون دلار بوده در  28،247ميليون تن به ارزش  9/18ميليون دلار بوده است. همچنين واردات كشور در همين دوره در حدود 

 ميليون دلار بوده است. 36،565ارزش ميليون تن به  2/27حاليكه براي دوره مشابه سال قبل بيش از 

 ورم و نقدينگيت -1-2-5

 2113درصد بوده و براي سال  5/31 برابر با 2112نرخ تورم در ايران در سال  ،المللي پول طبق گزارش ماه اكتبر صندوق بين

 1/29دوباره كاهش يافته و به  2114بيني شده است كه نرخ تورم در سال  در حالي كه پيش ،درصد برآورد شده 3/42افزايش يافته و 

وي درصد است در حاليكه آخرين تورم اعلامي از س 41، 92درصد برسد. آخرين نرخ تورم اعلامي از سوي بانک مركزي در آبان سال 

 درصد بوده است. 9/35و براي آبان ماه  92مركز آمار ايران در سال 

 473رد تومان در پايان سال قبل به هزار ميليا 461از  92ار سال طبق گزارش بهاره بانک مركزي، حجم نقدينگي در پايان به

. طبق اظهارات درصد بوده است 7 ،91در حالي كه رشد نقدينگي در بهار سال  درصد رشد داشته 7/2هزار ميليارد ريال رسيده و 

هزار ميليارد تومان خواهد  552درصد خواهد بود و به رقم  21در حدود  92مديركل اقتصادي بانک مركزي افزايش نقدينگي در سال 

 .رسيد
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 44سازي و ادامه روند اجراي اصل  صوصيخ -1-2-6

وري در اقتصاد، از  هاي بخش خصوصي و ارتقاء بهره سازي و كوچک كردن دولت به منظور استفاده از ظرفيت توجه به خصوصي

هاي  گذاران كشور بوده است. اين مسأله با ابلاغيه اجراي سياست ورد توجه سياستهاي اخير م هايي است كه در سال جمله سياست

قانون اساسي با جديت بيشتري در دستور كار مجريان اقتصادي كشور قرار گرفته است. جدول ذيل خلاصه وضعيت  44كلي اصل 

 دهد.  هاي گذشته نشان مي هاي دولتي را در سال واگذاري شركت

 هاي دولتي به بخش خصوصي بنگاه واگذاري: آمار 3جدول 

 سال واگذاري
ارزش واگذاري 

 )ميليارد ريال (

تعداد شركت 

 واگذار شده

84-1378 231661 - 

1385 31،511 65 

1386 1851421 136 

1387 791428 69 

1388 3171918 113 

1389  551436 115 

1391 3231596 177 

1391 3631417 171 

 44 151،267 92آذر  15تا 

شود. آمار  هاي دولتي طي پنج سال اخير اعداد بزرگي را شامل مي شود حجم واگذاري شركت همانطور كه ملاحظه مي

لي بوده اما تجربه نشان داده آذر ماه نيز گرچه نسبت به كل سال قبل و مدت مشابه سال قبل نزو 15تا  1392هاي سال  واگذاري

 91گيرد به نحوي كه طي مدت مشابه سال  هاي پاياني سال صورت مي هاي هر سال در ماه اريكه حجم قابل توجهي از واگذ است

كه بيشترين ارزش هزار ميليارد ريال رسيده  363هزار ميليارد ريال بوده اما در پايان سال به بيش از  11ها در حدود  ارزش واگذاري

 بوده است. 44واگذاري شده در يک سال از ابتداي اجراي اصل 

ها از اين طريق  اي كه حجم قابل توجهي از واگذاري ها، نقش قابل توجه بازار سرمايه است به گونه نكته ديگر درباره واگذاري

 و فرابورس از طريق بورسآن ميليارد ريال  1391959بيش از ميليارد واگذاري،  1511267از صورت گرفته است. در سال جاري نيز 

 انجام شده است.

هزار ميليارد  671درصد به ارزش  8/44با غير دولتي هاي واگذاري، بخش  ها در كل سال گفتني است از لحاظ تفكيک بخش

هزار ميليارد  444به ارزش  درصد 7/29با  سهام عدالتهاي  ها را دريافت كرده و پس از آن بخش ريال بيشترين حجم از واگذاري

مواد و محصولات شيميايي، هزار ميليارد ريال قرار دارند. از لحاظ صنايع نيز  383ارزش درصد به  6/25ل و رد ديون دولت با يار

 هاي اول تا پنجم قرار دارند. در رده و گروه مخابرات فلزات اساسي ،هاي نفتي، توليد، توزيع و انتقال برق فرآورده



 

 

 

 مدير
ت

هيأ ت 
لي فعا ش 

ار گز
اي  م بر

سها بان 
ح ي صا

ي عاد
م عمو مجمع  ه به 

ي به 
منته لي  ل ما

سا
آذر 03

302
9

 

 
 انداز آينده شمچ -1-2-7

كه اين مهم در  ،زيادي در گشايش اقتصادي در سال آينده ايجاد كرداميدواري المللي ايران در تعاملات بين بهبود وضعيت 

تا شرايطي محيا شود كه صادرات نفت كشور افزايش يابد  محقق شودصورتي محقق خواهد شد كه روند ايجاد شده در كاهش تحريم 

سيار مهم براي اقتصاد سال آينده خواهد ها نيز عاملي بيابد. گام دوم هدفمندي يارانه كاهشو مشكلات موجود در نقل انتقالات مالي 

 بود. 
 

 

 نگاهي به بورس اوراق بهادار تهران-1-3

از خود بر جاي گذاشت. طي اين سال شاخص كل بورس اي كم سابقهبورس اوراق بهادار تهران در سال مالي مورد بحث رشد 

درصدي كه  143رسيد. رشدي  1392در انتهاي آذر ماه واحد  86،957به  1391آذر  آخرواحد در  35،761تهران از حدود  بهادار اوراق

 41ها، تورم بالاي شركت 92اثر افزايش نرخ دلار در رشد سودآوري سال  .جستجو كرد ريشه آن را در عوامل متعددي مي توان

صنعت پالايشگاه،  گذاري برخي صنايع نظير شفافيت ارزش ها،يک سال گذشته و اثر آن بر قيمت فروش محصولات شركت صددر

يدواري در صنعت ها و افزايش امدر صنعت پتروشيمي، كاهش تحريم نظير متانول و انواع الفين يرشد قيمت جهاني محصولات

و  LCها در صنعت خودرو، بهبود شرايط فروش و نرخ گذاري در صنعت سيمان و بهبود شرايط گشايش بانكداري، كاهش تحريم

كاهش  .اوليه در صنعت دارو از اهم مواردي بود كه سبب رشد شاخص بورس طي اين سال مالي گرديدتر مواد امكان تهيه مناسب

شود. از در دستيابي به اين مهم قلمداد مينرخ جهاني طلا در اين دوره و به تبع آن كاهش قيمت مسكوكات يكي از عوامل مهم 

سوي ديگر ثبات نسبي در فضاي سياسي و به تبع آن فضاي اقتصادي سبب كاهش نرخ ارز و تأثير كاهنده مضاعف بر نرخ مسكوكات 

هاي جايگزين نظير مسكن نيز از رونق چنداني برخوردار نبوده و همين عدم وجود بازارهاي جايگزين سبب گرديد بازار بود همچنين

هاي خرد و گذاران خرد تبديل گشته و سرمايه حتي در ميان سرمايه گذاري سرمايهترين پرچمدار هران به اصليار تكه بورس اوراق بهاد

 جذب بازار سرمايه گردند. ،وجوه سرگردان

 روند شاخص بورس اوراق بهادار تهران -1-2-8

. عمده اين رشد داشتاي رشد خيره كننده 31/19/1392به شاخص كل بورس اوراق بهادار تهران در طي سال مالي منتهي 

واحد بود كه اين رقم در انتهاي  36،141 معادل 1391شاخص كل در دوم دي ماه  .مربوط به نيمه دوم سال مالي جاري بوده است

. شرايط در نيمه دوم را رقم زد درصد( 35۳)نزديک به  واحد 12،876و رشدي معادل با  واحد رسيد 48،917به رقم  1392اه خرداد م

 واحد رسيد. 86،957واحد به رقم  38،111اي متفاوت رقم خورد و شاخص كل با رشدي افزون بر نهسال به گو

 31،112معادل با  1391. شاخص صنعت در دوم دي ماه را پشت سر گذاشتهمانند شاخص كل  يشاخص صنعت نيز وضعيت

. همانند شاخص كل، شاخص صنعت نيز به رسيدد واح 32،892به  1391واحد رشد و در انتهاي سال  1،891واحد بود كه اين رقم با 

اي براي شاخص صنعت به واحد رسيد كه نويد دوره پر بازده 42،186به  1392رشد خود ادامه داد و اين رشد در انتهاي خرداد ماه 

 واحد دست يافت. 72،717واحدي به رقم  31،631با رشد  1392در انتهاي آذرماه  اين شاخصآمد به قسمي كه شمار مي
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درصد همراه بوده كه اين بازده براي  143معادل با  با بازده 92خص كل طي سال مالي گردد شاهمانطور كه ملاحظه مي

 درصد بوده است. 134شاخص صنعت طي دوره مذكور معادل با 

 بورسهاي وضعيت شاخص: 1نمودار

 

  وضعيت معاملات در بورس اوراق بهادار تهران -1-2-9

هاي  اي تعداد و مبلغ معاملات خرد سهام در بورس تهران در دوره مالي مورد گزارش و تغييرات آن نسبت به دوره آمار مقايسه

 قبل در جدول زير آمده است:

 روند حجم معاملات بورس اوراق بهادار تهران: 4جدول 

دهد كه عمده اين  رشد نشان مي  94۳ قبل دوره مشابهگردد حجم معاملات نسبت به  همانطور كه در جدول فوق مشاهده مي

رونق بازارهاي گذاري در بورس و عدم  باشد. رشدي كه با توجه به بازده مناسب سرمايهمي 1392رشد را مديون نيمه دوم سال مالي 

اي كه رشد ارزش گونه . همچنين در دوره مذكور ارزش معاملات نيز از رشد مناسبي برخوردار بوده بهبه وقوع پيوستگزين جاي

 ۳ بوده است.186  معاملات در سال مالي مورد گزارش
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 )ميليارد ريال( : حجم معاملات خرد صورت گرفته در بورس اوراق بهادار تهران2نمودار

 

 روند ارزش بازار بورس اوراق بهادار تهران -1-2-10

از روند ثابتي  1392تهران طي سه ماهه اول سال مالي گردد ارزش بازار اوراق بهادار  كه در نمودار ذيل مشاهده ميهمانطور 

 1392ماه آذرهاي  فروردين تا انتهاي آذرماه روند ارزش بازار رو به رشد بوده به قسمي كه در انتهاي  برخوردار بوده است. طي ماه

روند يش يافت. لازم به ذكر است كه اين هزار ميليارد ريال افزا 4،259هزار ميليارد ريال به  2،118ارزش بورس اوراق بهادار تهران از 

 .است بورس اوراق بهادار تهران رسيدهبه بالاترين رقم در تاريخ  1392شتاب ييشتري داشته و در انتهاي آذر ماه  92 مهر ماه ازرشد 

 )هزار ميليارد ريال( بورس اوراق بهادار تهران : روند ارزش بازار3نمودار

 

 وضعيت بازار فرابورس ايران -1-2-11

كت در فرابورس ايران شر 14 ،فعاليت مناسبي داشته است. در اين سال مالي  92فرابورس ايران نيز در سال مالي منتهي به آذر 

اي پذيرش شده طي اين سال مالي براي اولين بار مورد پذيرش قرار گرفتند. از جمله شركته ETFو چهار صندوق پذيرفته شدند 
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