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 ماهیت کسب و کار

 جایگاه مسکن در اقتصاد ملی
گذاران  ها و سیاست هاي درجه اول دولت بشر، همواره یکی از اولویت ترین نیازهاي عنوان یکی از اساسی مسکن به

عنوان یکی از  هاي اقتصادي به قوي با سایر بخش ۱اقتصادي بوده است. بخش مسکن به دلیل ارتباطات پسین و پیشین
د تولید و ساز رش هاي اصلی محرك رشد اقتصادي در کشور مطرح بوده و هرگونه تحرك تولید در این بخش زمینه بخش

 شود. هاي وابسته می اشتغال در سایر بخش
هزار  1,648از  1390بت سال تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه و به قیمت هاي ثا، ۲بر اساس آمار بانک مرکزي
 افزایش یافته که گویاي 1397هزار میلیارد ریال در سه ماهه اول سال 1,677به  1396میلیارد ریال در سه ماهه اول سال 

، در 1390بت سال به قیمت پایه و به قیمت هاي ثا 1397درصدي است. ارزش افزوده بخش ساختمان در بهار  1,8 رشد
گذاري بخش درصد است. ارزش سرمایه 3,3هزار میلیارد ریال بوده و سهم آن از کل تولید ناخالص داخلی کشور  56حدود 

نسبت به دوره مشابه فصل قبل  1397طی فصل اول سال  هاي جاريهاي مناطق شهري به قیمت خصوصی در ساختمان
هاي قیمت متناظر و نرخ رشد ارزش افزوده ساختمان بخش خصوصی درصد افزایش یافته است که با اعمال شاخص 18,9

هاي گردد. با در نظر گرفتن این رقم و ارزش افزوده ساختماندرصد برآورد می -0,2معادل  1390هاي ثابت سال به قیمت
 شود.درصد برآورد می 0,1دولتی، نرخ رشد بخش ساختمان معادل 

 
 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

1 Backward and Forward Linkage 
 ، منتشر شده توسط بانک مرکزي 1397تحولات اقتصادي ایران در بخش واقعی بهار گزارش   2
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  بررسی روند بازار

هاي رونق و رکودي مواجه بوده است.  بازار مسکن در سالیان گذشته، همواره روندي نوسانی داشته است و با دوره
کارهاي مختلف به ویژه کسب و کارهاي مرتبط ، وارد رکود سنگینی شده بود که این مسأله کسب و 1392این بازار از سال 

ادامه داشت و پس از آن  1396سازي را تحت تأثیر قرار داد. این روند رکودي تقریبا تا اوایل سال با صنعت ساختمان و انبوه
مرکزي  ها در این بازار شدند. با تصمیم بانک ساز رونق معاملاتی و به تبع آن افزایش قیمت بود که عوامل مختلفی زمین

و آزاد شدن بخش مهمی از نقدینگی موجود در بازار، روند تعداد  96مبنی بر کاهش نرخ سود بانکی در نیمه اول سال 
معاملات مسکن در کشور روند صعودي به خود گرفت و به تبع آن، همزمانی این روند با افزایش نرخ ارز، عدم افزایش 

و نبود میزان مناسب عرضه در بازار، باعث رشد  1396تا  1392هاي  القیمت مسکن (متناسب با نرخ تورم عمومی) در س
 گردید. 1397شدید قیمت در سال 

، روند صعودي قیمت با روند نزولی تعداد معاملات همراه شده است که علل اصلی این 1398با ورود به سال 
 توان در قالب موارد زیر جستجو نمود: کاهش تعداد معاملات را می

 ها خرید مردم به دلیل افزایش شدید قیمت کاهش قدرت •

 هاي آتی با توجه به تثبیت نسبی نرخ ارز ها در ماه کاهش احتمال افزایش شدید قیمت •

 1392هاي  رسد این روند همچنان در حال ادامه است و ممکن است بازار را دچار همان مشکلی کند که در سال به نظر می
 با آن مواجه بود. 1395تا 

 هاي بخش خصوصی در صنعت ساختمان میزان فعالیتبررسی 
هاي اقتصاد کشور است که همواره نقش بخش خصوصی در آن  ترین بخش صنعت ساختمان یکی از خصوصی

ها در دهد، روند شروع و تکمیل ساختمانهاي گذشته نشان میهاي ساختمانی در سال بسیار پررنگ بوده است.آمار فعالیت
). هاي مختلف هاي شروع و تکمیل شده در سال تعداد ساختمانروند کاهشی داشته است ( 1395تا سال  1392مناطق شهري از سال 

اي  دار گردید؛ به گونه هاي کارشناسان در مقاطع مختلف زمانی مبنی بر اتمام دوره رکود، دوره مذکور ادامهبینی رغم پیش علی
هاي  دوره رکود بازار مسکن در ربع قرن اخیر بوده است و شرکتترین که به گواه آمارها، این دوره رکودي، طولانی

گذاري در صنعت ساختمان و  ساختمانی به شدت از این بابت متضرر شدند و همین موضوع نیز منجر به کاهش شدید سرمایه
 نیز واحدهاي شروع و تکمیل شده گردیده است که نمودارهاي زیر، موید این مطلب است.
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هاي مختلف (منبع: بانک مرکزي) اي شروع و تکمیل شده در ساله تعداد ساختمان  

با فرض ادامه روند بهار و با چهار برابر کردن عدد مربوط به فصل بهار ارائه شده است. 97آخرین آمار منتشر شده است، تخمین سال  97با توجه به این که آمار سه ماهه اول   

کشور هاي مختلف در مناطق شهري استان ی بخش خصوصیهاي ساختمان فعالیت آمار بانک مرکزي در خصوص
ساختمان تکمیل شده و  115,451تعداد  1396دهد در سال  دهد. آمار نشان می ، روند متفاوتی را نشان می1396در سال 

هاي تکمیل شده و شروع به ساخت  اند که نسبت به تعداد ساختمان ساختمان نیز شروع به ساخت نموده 126,773تعداد 
 درصدي داشته است. 12و  9,8نسبت به مدت مشابه سال گذشته به ترتیب رشدي  1396ماه سال  12نموده در 

هاي تکمیل شده رشد قابل توجهی نسبت به مدت مشابه سال قبل داشته است، اما  ، تعداد ساختمان97در بهار 
داشته است. نمودار زیر مقایسه سه ماهه اول  دهد و اندکی کاهش هاي شروع شده روند متفاوتی را نشان می تعداد ساختمان

 دهد. را نمایش می 97با سه ماهه اول  96
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هاي ساختمانی نشان داده شده است. در این نمودار میزان گذاري بخش خصوصی در فعالیت در چارت ذیل سرمایه
ت فصلی و بر اساس اطلاعات صور به  1397تا سه ماهه اول سال  1394هاي  گذاري در صنعت ساختمان بین سال سرمایه

 منتشره توسط بانک مرکزي به تصویر کشیده شده است.

 
میلیارد ریال (منبع: بانک مرکزي) – هاي ساختمانی در مناطق شهري گذاري بخش خصوصی در فعالیت میزان سرمایه  

 1396ي در دوازده ماه سال در مناطق شهر یساختمان يها تیدر فعال یبخش خصوصگذاري انجام شده  میزان سرمایه
گذاري انجام شده در این بازه زمانی نسبت به مدت مشابه سال گذشته  میلیارد ریال بوده و مقدار سرمایه 738,147معادل 

درصد افزایش  18,9نیز نسبت به دوره مشابه سال قبل  1397درصدي داشته است. این میزان طی فصل اول سال  15رشد 
واحد مسکونی نیز تکمیل شده که نسبت به سال  402,019تعداد  1396ي در دوازده ماه سال شهردر مناطق داشته است. 

 بیست و سه درصد رشد داشته است. 1395
طور که در جدول ذیل نشان داده شده است، هزینه ساخت یک متر مربع بناي مسکونی  در خصوص هزینه ساخت نیز همان

درصدي داشته که  9، رشد 1395نسبت به نسبت به سال  96در نهایت در سال به طور پیوسته در حال رشد بوده است که 
 97بوده است. همچنین در سه ماهه نخست سال  1396هاي ساختمان در سال  دهنده افزایش مستمر نرخ تورم نهادهنشان

 درصدي در هزینه ساخت رخ داده است. 26، رشد حدود 1395نیز نسبت به سال 
 تکمیل شده و قیمت ساخت یک متر مربع بناي مسکونی (منبع: بانک مرکزي)تعداد واحد مسکونی 

 دوره
تعداد واحد مسکونی 

 تکمیل شده
قیمت ساخت یک متر 

 مربع بنا (ریال)
رشد هزینه ساخت یک متر مربع 

 1395بنا نسبت به مدت مشابه 

 %6,5 8,639,922 79,735 1396سه ماهه نخست 
 %8 8,882,999 187,880 1396شش ماهه نخست 

 9,1% 9,066,856 287,366 1396نه ماهه نخست 
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 دوره
تعداد واحد مسکونی 

 تکمیل شده
قیمت ساخت یک متر 

 مربع بنا (ریال)
رشد هزینه ساخت یک متر مربع 

 1395بنا نسبت به مدت مشابه 

 9% 9,525,601 402,019 1396دوازده ماهه 
 %26 10,997,966 100,344 1397سه ماهه نخست 

 تا کنون 1397تحولات بازار از ابتداي سال 
 ، تحولات قابل توجهی رخ داد که اهم آن به شرح زیر است:1397از ابتداي سال 

 و  1397شهریور ماه  31ریال در  140,000ریال در ابتداي سال به بیش از  38,250آمریکا در بازار آزاد از  نرخ دلار
هاي اصلی  رسید. این تغییر از یک سو باعث افزایش بهاي برخی از نهاده 1398ریال در آذر ماه  125,000حدود 

ایر بازارهاي موازي نیز به دلیل جو روانی آلات و مصالح وارداتی شد و از سوي دیگر س ساختمان از جمله آهن
، دچار تورم شد. این دو موضوع منجر به افزایش شدید بهاي مسکن »ها در مقابل ارز حفظ ارزش دارایی«ناشی از 

در چند ماه گذشته شده است. در حال حاضر و در زمان نگارش این متن، روند نرخ ارز نزولی است؛ اما همچنان 
 هزار تومان است. 13تا  12ن بهاي آن در بازه بی

 هاي ساختمانی شده است. به عنوان مثال، شاخص قیمت  افزایش شدید نرخ ارز، باعث افزایش بهاي نهاده
واحد  543درصدي به  160با رشد حدود  1396در سال  210هاي حرارتی از کمتر از  تاسیسات مکانیکی و عایق

، به 1396درصدي نسبت به سال  160با رشد حدود  1398آلات، در تابستان  رسیده است. شاخص قیمت آهن
 120با رشد حدود  1398رسیده است. همچنین شاخص قیمت سیمان، بتن، شن و ماسه در تابستان  368نزدیک 

 دهد. رسیده است. نمودار زیر این روندها را نمایش می 404درصدي، به عدد 
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 (منبع: مرکز آمار ایران) 1398تابستان تا  1390هاي ساختمانی از  شاخص قیمت نهاده

 کمترین بازده 1397اند؛ به نحوي که در سال  در همین مدت، سایر بازارهاي موازي نیز رونق نسبتاً مناسبی داشته ،
درصد و سپس مربوط به متوسط بهاي هر متر مربع واحد  62با  در میان بازارهاي مذکور، مربوط به بورس تهران

، این روند تغییر نموده و بورس تهران بالاترین بازده را 1398درصد بوده است. در سال  92با مسکونی شهر تهران 
درصد رشد داشته است.  42درصد رشد شاخص داشته است؛ در حالی که بهاي مسکن در تهران حدود  127با 

 .دهد چارت ذیل نرخ بازده بازارهاي موازي را نمایش می
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 شرکت 1398و  1397هاي مالی  اي در سال سرمایهنرخ بازده بازارهاي 

هاي مجاز) منابع: (بورس: سازمان بورس و اوراق بهادار، مسکن: گزارشات بانک مرکزي، ارز و طلا: صرافی  

 1398وضعیت معاملات شهر تهران در آذر ماه 
شود، در حال حاضر قابل  جا که آمار جامعی در خصوص معاملات مسکن در سراسر کشور منتشر نمی از آن

استنادترین گزارش منتشر شده، گزارش بانک مرکزي از معاملات مسکن در تهران است. بر اساس آمار منتشر 
درصد و  49,5شابه سال قبل، نسبت به مدت م 98ماه ابتدایی سال  9، تعداد معاملات در 1398شده در آذر ماه 

 هزار معامله رسیده است.  50درصد کاهش داشته و به کمتر از  62حدود  96نسبت به همین بازه زمانی در سال 

 
 درصد تغییر ماهه 9بازه 

1396 1397 1398 1397 1398 
 -49,5 -25,6 49,408 97,920 131,537 تعداد معاملات

 69,5 63,9 127,768 75,368 45,971 ریال)متوسط قیمت هر متر مربع (هزار 
، میاتگین بهاي هر متر مربع واحد 98دهد که در آذر ماه سال  چنین بررسی روند افزایش قیمت نشان می هم

 میلیون ریال رسیده است.  135درصدي به بیش از  42مسکونی در تهران با رشد حدود 

 
 درصد تغییر مقطع زمانی

 1398آذر  1397آذر  1396آذر 
نسبت به 
 ماه قبل

نسبت به ماه 
 مشابه سال قبل

 40 134,7 9,537 4,064 6,814 تعداد معاملات
 41,6 8,5 135,257 124,637 95,547 متوسط قیمت هر متر مربع (هزار ریال)

معامله  9,500شود، در آذر ماه معاملات از رونق بهتري برخوردار بوده و به حدود  همان گونه که مشاهده می
 باشد. 1399تواند نشانه مثبتی از تثبیت شرایط بازار و افزایش نسبی تعداد معاملات در سال  رسیده است که می

 بررسی تورم مصالح ساختمانی
یکی از مواردي که در مورد تامین کنندگان بایستی مد نظر قرار گیرد، نرخ رشد بهاي مصالح ساختمانی است که 

و نرخ تورم یک ساله  هاي ساختمانی در تهران مسکن شود. نمودار زیر، شاخص بهاي نهادهتواند منجر به افزایش قیمت  می
شود، شاخص بهاي  دهد. همان گونه که ملاحظه می را نمایش می 1398و شهریور  1397تا  1391منتهی به اسفند ماه سال 

د با انتشار آمار سه ماهه سوم سال، این رس هاي ساختمان مسکونی در تهران به سرعت در حال رشد بوده و به نظر می نهاده
 روند همچنان رو به افزایش بوده باشد. 
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 هاي ساختمانی و نرخ تورم عمومی (ماخذ: مرکز آمار ایران و بانک مرکزي) مقایسه تورم نهاده

تقاضاي  هاي ساختمان در دوره رکود صنعت به دلیل شود، نرخ تورم نهاده همان گونه که در نمایه فوق مشاهده می
پایین، کمتر از نرخ تورم بوده و همزمان با بازگشت رونق نسبی به بازار مسکن، این نرخ از نرخ تورم عمومی فراتر رفته 

هاي ساختمان، نزدیک به نرخ تورم عمومی  ، نرخ تورم نهاده91است. نکته دیگر این که در زمان افزایش نرخ ارز در سال 
 بوده است.

 آینده بازاربینی  بندي و پیش جمع
هاي آتی تحت تاثیر عوامل زیر  رسد آینده بازار در ماه هاي اخیر، به نظر می با توجه به موارد مطروحه و نیز روند بازار در ماه

 قرار گیرد:

 آن تبع بینی افزایش دستمزد نیروي کار (و به هاي ساختمانی به دلیل افزایش قیمت ارز و پیش افزایش قیمت نهاده •
شد. بررسی بهاي تمام  ، منجر به افزایش بهاي تمام شده ساختمان خواهد99ساختمانی) در سال  ماتکالاها و خد

دهد حباب خاصی در بهاي مسکن  هاي ساختمانی، نشان می شده مسکن با توجه به افزایش اخیر در بهاي نهاده
 کاهش راه تنها رسد می نظر وجود ندارد. به قیمت بینی خاصی مبنی بر کاهش وجود ندارد و با روند فعلی، پیش

 به وابسته زیادي حدود تا که زمین است بهاي کاهش شهرها، مرغوب مناطق در آپارتمان فروش بهاي
 است.  خارجی یا داخلی غیر منتظره اتفاقات وقوع یا زمین عرضه خصوص در دولت هاي سیاست

 و تاسیسات تجهیزات از برخی تامین واردات، براي ارز نحوه تامین و تحریم از ناشی هاي محدودیت به توجه با •
 بود. خواهد روبرو چالش با آتی سال در
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 نرخ تورم عمومی رشد شاخص قیمت نھاده ھای ساختمانی در تھران
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بینی شده بود، کمتر بودن نرخ تورم مسکن در  همان گونه که در گزارش هیات مدیره به مجمع سال قبل پیش •
رسد این  ر میمقایسه با ارز، باعث شد که تورم مسکن در سال جاري بیش از میزان افزایش نرخ ارز شود. به نظ

هاي اندك در بازار  روند با شیب کم ادامه داشته باشد؛ به این معنی که در صورت ثبات نرخ ارز، افزایش قیمت
 مسکن، شکاف فعلی بین رشد نرخ ارز با رشد مسکن را پر نماید.

 راژ مورد درخواستاي که اگر مت گونه به اند، اثر شده کم نیز تقاضا سمت مالی تامین ابزارهاي قیمت، افزایش با •
 در متر مربع در نظر بگیریم، با توجه به میانگین قیمت مسکن در تهران، 70یک زوج متقاضی مسکن یکم را تنها 

مبلغ مورد نیاز خرید خانه را برایشان  درصد 45توانست حدود  زوجین می میلیون تومانی 160 تسهیلات 1396 سال
درصد  21میلیون تومانی زوجین از طریق اوراق،  200تفاده از تسهیلات فراهم نماید؛ در حالی که این میزان با اس

 کند. از همین میزان را تامین می
 آتی: سال در رسد می نظر به اساس، این بر

هزار واحد بوده است؛ در حالی که تعداد معاملات در مدت  50، کمتر از 1398ماه ابتدایی سال  9تعداد معاملات در  •
 رسد بخشی از این کاهش در سال آینده جبران شود. هزار عدد بوده است. به نظر می 92حدود مشابه سال قبل، 

در صورت ثبات در شرایط اقتصادي و سیاسی کلان کشور، افزایش قیمت به میزان کمتر از نرخ تورم عمومی با  •
 ترین سناریو است. هاي مختلف بازار، محتمل ضرایب متفاوت در بخش

افزایش مجدد نرخ ارز ناشی از «تواند این روند را تغییر دهد و آن هم  مدت، تنها یک عامل می کوتاهرسد در  به نظر می
اي را فعال  تواند مجددا بازارهاي سرمایه است که می» هاي احتمالی این کشور فشارهاي ایالات متحده آمریکا و تحریم

مصرف کنندگان،  این روند با توجه به قدرت خرید پایین بازي در بازار ملک شود که البته ساخته و منجر به ایجاد سفته
ساز، شامل موارد  هاي اصلی اتخاذ شده توسط این شرکت به عنوان یک انبوه دار نخواهد بود. در چنین شرایطی، سیاست ادامه

 زیر است:

 دشوارتر است. ها استفاده از رونق نسبی بازار به منظور فروش محصولات؛ به ویژه واحدهاي تجاري که فروش آن •

رعایت الزامات طراحی و ساخت به منظور ایجاد مزیت رقابتی در مقابل رقبا به منظور پرهیز از بروز مشکل در  •
 فروش واحدها

هایی که حتی در دوره رکود نیز فروش مناسبی داشته باشند؛ به ویژه واحدهاي مسکونی با متراژ پایین  تعریف پروژه •
 و ویژه اقشار میان درآمدي

ها از طریق تهاتر واحدهاي در حال احداث یا واحدهاي با امکان فروش پایین (تا حد  مین مالی ساخت پروژهتا •
 هاي مالی امکان) به منظور حداقل سازي میزان تسهیلات و پرهیز از ایجاد هزینه

شروع و  اتخاذ استراتژي مشارکت در ساخت به منظور پرهیز از قفل شدن منابع براي خرید زمین و تسریع در •
 ها اجراي پروژه
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 ها به منظور کاهش ریسک متنوع سازي سبد پروژه •

 ها) به منظور کاهش بهاي تمام شده هاي نوین (با رعایت سایر الزامات پروژه گیري حداکثري از فناوري بهره •

بهاي تعیین زمان مناسب پیش فروش به منظور مدیریت نقدینگی و در عین حال، پرهیز از ایجاد ریسک افزایش  •
 ساخت و کاهش سوددهی پروژه

 هاي جدید شرکت هاي نوین جذب سرمایه و مشارکت خرد به منظور تامین مالی پروژه استفاده از روش •

 قوانین و مقررات و سایر عوامل برون سازمانی مؤثر بر صنعت، شرکت و محیط بیرونی آن
به خود تأثیر پذیرفته و باید نسبت به اجرا و  صنعت ساختمان همانند هر صنعت دیگري، از قوانین و مقررات مربوط 

 ها اقدام نماید. از جمله قوانین و مقررات مربوط به صنعت شامل: انطباق با آن
 هاي فرسوده و ناکارآمد شهري، قانون حمایت از احیاء، بهسازي و نوسازي بافت 

 ،قانون ساماندهی و حمایت از تولید و عرضه مسکن 

  مقررات ملی ساختمان،قانون نظام مهندسی و 

 فروش ساختمان، قانون پیش 

 ریزي کشور، ها و ضوابط مصوب و ابلاغی سازمان مدیریت و برنامه بخشنامه 

 ها، ضوابط شهرداري 

 . ... و 
باشد  هاي بزرگ تقاضا مسکن، مربوط به تقاضاي مصرفی می گونه که در بخش قبلی اشاره گردید، یکی از جنبه همان

پذیرد. بنابراین هر قانون و مقرراتی که بر وضعیت کلان  وضعیت اقتصادي و اجتماعی افراد جامعه تأثیر میکه این تقاضا از 
هاي  توان به قانون باشد. از جمله این قوانین می تواند بر تقاضاي این صنعت نیز مؤثر  اقتصادي اقشار جامعه تأثیر بگذارد، می

تواند بر وضعیت صنعت  هاي دولت نیز می نمود. در کنار قوانین و مقررات، استراتژيتوسعه پنج ساله و قوانین بودجه کشور اشاره 
اي  طور مثال در سنوات گذشته احداث مسکن مهر تأثیر قابل توجه عنوان یک عامل بیرونی محسوب گردد. به تأثیر گذاشته و به

باشد. در  سازي، احیاء و نوسازي بافت فرسوده میهاي دولت باز بر این صنعت گذاشته است. در حال حاضر نیز یکی از استراتژي
ها  گذاري مسکن قرار گرفته است که از جمله آن همین راستا ورود به این بخش از صنعت ساختمان در دستور کار گروه سرمایه

هاي  استراتژيهکتاري در تبریز و بررسی سایر موارد در شهرهاي دیگر اشاره نمود. در کنار  5/5توان به خرید زمین حدود  می
ترین اعطاء کننده تسهیلات گروه، نقش قابل توجهی  عنوان بزرگ خصوص بانک مسکن به هاي سیستم بانکی به دولت، سیاست

طور مثال کاهش نرخ سود تسهیلات خرید مسکن، سقف تسهیلات قابل انتقال در قالب  بر وضعیت صنعت و شرکت دارد. به
هاي دولت و  ثیر زیادي بر عرضه و تقاضا در این صنعت دارد. در کنار استراتژيفروش اقساطی و ... عواملی است که تأ

 گردد. ها و تغییرات طرح تفضیلی از جمله موارد مؤثر بر این صنعت محسوب می هاي بانکی، ضوابط شهرداري سیاست
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 معرفی شرکت
 باکت سهامی خاص و شر صورت به 06/02/1369گذاري مسکن (سهامی عام) در تاریخ  شرکت گروه سرمایه

میلیارد  10سرمایه اولیه شرکت مبلغ ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت رسیده است.  ثبت شرکت ادارهدر  78828 شماره
سازي،  باشند. فعالیت این شرکت متمرکز بر صنعت انبوه ریال و مؤسسین آن بانک مسکن، بانک صادرات و بانک سپه می

هاي سهامداران عمده، افزایش شفافیت و امکان تأمین مالی از طریق بازار  راستاي سیاستباشد. در  املاك و مستغلات می
از سهامی خاص به سهامی  07/08/1382العاده مورخ  مجمع عمومی فوق مصوبه سرمایه، ماهیت حقوقی شرکت بر اساس

ها شامل  ا عنایت به توسعه فعالیتبدر بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده است.  04/12/1382عام تبدیل و در تاریخ 
افزوده براي سهامداران،  هاي در حال ساخت، با هدف چابک سازي و کسب حداکثر ارزش گستره جغرافیاي و حجم پروژه

گذاري مسکن به یک شرکت مادر  تبدیل به شرکت مستقل و گروه سرمایه 1386و  1385هاي  شعب شرکت در سال
نزد سازمان بورس و اوراق بهادار  10375عنوان نهاد مالی با شماره  به 06/12/1385یخ تخصصی (هلدینگ) تبدیل و در تار

هاي هلدینگ) مورد تصویب مجمع  شرکت  ، اساسنامه جدید (مطابق با اساسنامه نمونه12/05/1390به ثبت رسید. در تاریخ 
 باشد.   میلیارد ریال می 5,500مبلغ العاده شرکت قرار گرفت. شایان ذکر است آخرین سرمایه ثبتی شرکت  عمومی فوق

 موضوع فعالیت
 باشد: اساسنامه به شرح زیر می 3موضوع فعالیت شرکت طبق مفاد ماده 

 اصلی: هاي موضوع فعالیت -الف
 رأيها یا سایر اوراق بهادار داراي حق  گذاري صندوق ، واحدهاي سرمایه گذاري در سهام، سهم الشرکه سرمایه -1

شخاص تحت کنترل واحد، کنترل تنهایی یا به همراه اشخاصِ تحت کنترل یا ا که به  طوري با هدف کسب انتفاع به
پذیر را در اختیار گرفته یا در آن نفوذ قابل ملاحظه یابد و شرکت، موسسه یا  شرکت، موسسه یا صندوق سرمایه

 هاي زیر فعالیت کند: زمینه پذیر (اعم از ایرانی یا خارجی) در زمینه یا صندوق سرمایه

هاي مسکونی، تجاري و اداري اعـم از   هاي ساختمانی از جمله ساختمان تهیه زمین و اجراي طرح -1-1
 سازي و مجتمع سازي؛   شهرك

 هاي تأسیساتی و زیربنایی؛  مقاطعه کاري و اجراي طرح -2-1
 تولید مصالح و تجهیزات ساختمانی؛-3-1
 سازي و کلیه مصالح و تجهیزات ساختمانی؛   سازي و راه ین آلات ساختمانواردات و توزیع ماش -4-1
 هاي ساختمانی؛  مشاوره، نظارت و اجراي کارها و پروژه -5-1
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گذاري با رعایت مقررات مربوط به  یک شرکت سرمایه عنوان بهگذاري در اوراق بهادار  سرمایه -6-1
 گذاري؛  هاي سرمایه شرکت

 فوق: 1پذیر موضوع بند  زیر در ارتباط با اشخاص سرمایههاي  انجام فعالیت -2
 پذیر؛ آلات براي اشخاص حقوقی سرمایه خدمات اجرایی در تهیه و خرید مواد اولیه و ماشین -1-2
 پذیر؛  ها براي اشخاص حقوقی سرمایه خدمات طراحی و مهندسی اصولی و تضمین پروژه -2-2
هاي تکنولوژیکی، فنی، علمی، بازرگانی و اقتصادي براي  انجام مطالعات، تحقیقات و بررسی -3-2

 پذیر؛  برداري توسط اشخاص حقوقی سرمایه بهره
پذیر از منابع داخلی شرکت یا از طریق سایر منابع از  منابع مالی اشخاص حقوقی سرمایه تأمین -4-2

وثیقه یا تضمین  تأمینپذیر با  جمله اخذ تسهیلات بانکی به نام شرکت یا شخص حقوقی سرمایه
 وثیقه یا تضمین بازپرداخت؛  تأمینبازپرداخت از طریق شرکت یا بدون 

 پذیر؛ اهبردي و مدیریتی اشخاص حقوقی سرمایههاي کلی و ر تدوین سیاست-5-2
معرفی به اشخاص حقوقی  منظور بهفوق  1گذاري در خصوص بند  هاي سرمایه شناسایی فرصت -6-2

 پذیر؛  سرمایه
 پذیر؛ ارائه سایر خدمات فنی، مدیریتی، اجرایی و مالی به اشخاص حقوقی سرمایه -7-2

الشرکه و سایر اوراق  رل عملیات یا نفوذ قابل ملاحظه در سهام، سهمگذاري با هدف کسب انتفاع و کنت سرمایه -3
پذیر یا علاوه بر  آن عده از اشخاص حقوقی که خدمات زیر را منحصراً به اشخاص سرمایه رأيبهادار داراي حق 
 نمایند؛ پذیر به دیگران ارائه می اشخاص سرمایه

 فوق؛ 2خدمات موضوع بند  -1-3
 اي، توزیع و فروش محصولات. یابی مجاز غیر هرمی و غیر شبکهانبارداري، بازار -2-3

 هاي فرعی:  ب ) موضوع فعالیت
ها و  گذاري نزد بانک سرمایه هاي ي بانکی و سپرده گواهی سپردهبها،  مسکوکات، فلزات گرانگذاري در  سرمایه -1

 مؤسسات مالی اعتباري مجاز؛ 
 رأيها یا سایر اوراق بهادار داراي حق  گذاري صندوق ، واحدهاي سرمایه گذاري در سهام، سهم الشرکه سرمایه -2

تنهایی یا به همراه اشخاص  که به  طوري با هدف کسب انتفاع بهگذاري  ي سرمایه ها ها، مؤسسات یا صندوق شرکت
پذیر را در  گذاري سرمایه ا صندوق سرمایهتحت کنترل و اشخاص تحت کنترل واحد، کنترل شرکت، مؤسسه ی
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اختیار نگرفته یا در آن نفوذ قابل ملاحظه نیابد؛ یا در صورت در اختیار گرفتن کنترل یا نفوذ قابل ملاحظه، شخص 

 قسمت الف این ماده فعالیت نماید.  2و  1پذیر در موضوعات غیر از موضوعات مذکور در بندهاي  حقوقی سرمایه
نیست و توانایی انتخاب مدیر یا کنترل  رأيمعمول داراي حق  طور بهري در سایر اوراق بهادار که گذا سرمایه -3

 دهد. ناشر را به مالک اوراق بهادار نمی
هاي ساختمانی با هدف  هاي تولیدي و پروژه هاي فیزیکی، پروژه از جمله دارایی ها داراییگذاري در سایر  سرمایه -4

 کسب انتفاع؛
 مات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله: ارائه خد -5

 گذاري؛ هاي سرمایه پذیرش سمت در صندوق -1-5
 مالی بازارگردانی اوراق بهادار؛ تأمین-2-5
 نویسی اوراق بهادار؛ مشارکت در تعهد پذیره-3-5
 ، اصل یا حداقل سود اوراق بهادار؛شوندگی نقدتضمین  -4-5

شود، ولی در هر حال شرکت باید اکثر  در مقررات مصوب سازمان تعیین میهاي شرکت  : ترکیب دارایی1تبصره 
مصوب سازمان به  هاي هاي شرکت کمتر نخواهد بود) با رعایت حداقل هاي خود را (که از نصف دارایی دارایی

ي ها ها و دارایی موضوع اصلی فعالیت خود، اختصاص دهد. در شرایط خاص و هنگام تبدیل یک نوع از سرمایه
ها و  دارایی صورت بهها را  تواند بخشی از این دارایی دیگر، شرکت موقتاً می نوعی بهموضوع فعالیت اصلی 

 داري نماید.  هاي موضوع فعالیت فرعی نگه گذاري سرمایه

هاي مذکور در این ماده، در حدود مقررات و مفاد اساسنامه  تواند در راستاي اجراي فعالیت شرکت می: 2تبصره 
اقدام به اخذ تسهیلات مالی یا تحصیل دارایی نماید یا اسناد اعتباري بانکی افتتاح کند و به واردات یا صادرات کالا 

ط در صورتی مجاز است که در راستاي اجراي بپردازد و امور گمرکی مربوطه را انجام دهد. این اقدامات فق
 در مقررات منع نشده باشند. ها آنهاي شرکت ضرورت داشته باشند و انجام  فعالیت
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 ساختار سازمانی

ذیل  نمودار، به شرح مدیره هیئت 27/11/1397مورخ  843آخرین ساختار سازمانی شرکت مصوب جلسه شماره  
 باشد: می
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 اطلاعات مدیران 
 باشد: اطلاعات مدیران شرکت به شرح جدول ذیل می

 رشته تحصیلی تحصیلات سمت نام و نام خانوادگی ردیف
تاریخ 

 استخدام

17/04/97 مهندسی عمران دکترا مدیرعامل روزبه ظهیري هاشمی 1  

14/04/93 مدیریت مالی فوق لیسانس مالی و منابع انسانی معاون حنظله فندرسکی 2  

01/06/95 مهندسی عمران فوق لیسانس معاون فناوري و مدیریت ساخت مروج جهرمیسید مسعود  3  

ادکتر ریزي و توسعه کسب و کار معاون برنامه حمیدرضا شیرزاد 4 الملل روابط بین   10/09/98  

15/07/74 حسابداري لیسانس مدیر مالی و بودجه سیروس آیدین 5  

شیمیمهندسی  لیسانس مدیر امور مجامع مجید فوائدي 6  06/04/78  

شیمیمهندسی  لیسانس مدیر فناوري اطلاعات فریبرز ابراهیمی سید 7  24/07/78  

01/06/85 مهندسی عمران فوق لیسانس مدیر تحقیق و توسعه  شقایق یگانه 8  

11/03/93 مدیریت بازرگانی فوق لیسانس مدیر روابط عمومی مسعود سعادتمند 9  

13/10/93 مهندسی عمران فوق لیسانس نظارت فنی و اجراییمدیر  یانرضا خداداد 10  

01/07/94 مهندسی صنایع فوق لیسانس مدیر طرح و برنامه رضا جاذمی 11  

01/11/95 مهندسی صنایع لیسانس مدیر منابع انسانی هوشنگی امیرحسین 12  

01/07/97 مهندسی صنایع فوق لیسانس مدیر کنترل پروژه حمیدرضا مظاهري 13  

01/01/98 مهندسی صنایع فوق لیسانس مدیر فروش زاده احمد هادي 14  

 

عامل انتخاب مدیر عنوان بهشرکت،  مدیره هیئت 10/04/1397صورتجسله مورخ  بر اساس روزبه ظهیري هاشمیآقاي     
 شدند.

صد داراي در 29لیسانس و بالاتر و  درصد از مدیران شرکت داراي مدرك تحصیلی فوق 71جدول فوق،  بر اساس
 باشند. میمدرك تحصیلی کارشناسی 
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 ترکیب سهامداران 

ه شرح ب 30/09/1398منتهی به  سال مالیر پایان % سهام شرکت د1ان داراي مالکیت بیش از سهامدارلیست 
 جدول زیر است:

 درصد تعداد سهام نام سهامدار ردیف

 45,66 2,511,398,331 (سهامی عام) شرکت گروه مالی بانک مسکن 1

 13,6 747,922,077 (سهامی عام) گذاري خوارزمیشرکت سرمایه 2

 10,88 598,554,127 (سهامی عام) گذاري توسعه ملیشرکت سرمایه 3

 3,92 215,392,315 شرکت سهامی بیمه ایران 4

 3,09 170,000,000 (سهامی عام) آیندگان شرکت گروه توسعه مالی مهر 5

 2,03 111,759,993 (سهامی عام) گروه توسعه ملیگذاري شرکت سرمایه 6

7 Spc Gif Fin 72,745,263 1,32 

 19,5 1,072,227,894 سایر 8

 100 5,500,000,000 جمع
 

 

گذاري خوارزمی و  شامل گروه مالی بانک مسکن، سرمایه 30/09/1398شرکت در تاریخ  عمدهسهامداران  
 مدیره هیئتعضو  3همراه اشخاص مرتبط به خود)  هباشد که گروه مالی بانک مسکن (ب گذاري گروه توسعه ملی می سرمایه

 د. در شرکت دارن مدیره هیئتگذاري گروه توسعه ملی هر کدام یک عضو  گذاري خوارزمی و سرمایه هاي سرمایه و شرکت
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 فصل دوم:

 راهبردهاي دستیابی ،اهداف مدیریت 

 و معیارهاي ارزیابی عملکرد
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۲۰ 
 

 اهداف شرکت

 )ALM( 1ها ها و بدهی مدیریت دارایی
هاي غیر مولد، موجب تحمیل هزینه فرصت و خواب  در شرایط رقابتی موجود در اقتصاد کشور، وجود دارایی 

هاي مولد نبوده و نیاز است میان  حضور در بازار رقابتی تنها محدود به داراییگردد.  هاي اقتصادي می سرمایه براي بنگاه
گذاري مسکن، مدیریت  در این راستا یکی از اهداف گروه سرمایهق وجود داشته باشد. اهاي شرکت انطب هاي و بدهی دارایی
 :استیابی  باشد. این موضوع از چند بعد قابل بررسی و دست هاي تابعه خود می هاي شرکت ها و بدهی دارایی

 
 ها سازي پرتفوي دارایی بهینه

براي سهامداران  افزوده ارزشها در جهت کسب حداکثر  سازي دارایی یکی از اهداف مدیران هر بنگاه اقتصادي، بهینه
. در صنعت ساختمان این استبالا  شوندگی نقدهایی با قدرت  ها، وجود دارایی دارایی بودن  یکی از معیارهاي بهینهباشد.  می

گردد که در این حوزه  کنندگان نهایی محقق می اسب با نیازهاي مصرفمعیار از طریق تعریف واحدهاي مسکونی متن
سازي  هاي تحقق هدف بهینه گذاري سبد تولیدات شرکت به شرح بخش قبل تعیین شده است. یکی دیگر از روش هدف
 تأمینهاي  ه نرخباشد. در هر بنگاه اقتصادي با توجه ب هاي تابعه می هاي شرکت ها، بازنگري در وضعیت فعلی دارایی دارایی

هاي تعیین شده در یکی از هدف. نمایند، از پرتفوي خارج شوند می هایی که بازدهی کمتري را محقق مالی، نیاز است دارایی
 واگذاري زمین انجام شده است. حاضردر حال و گزارش سال قبل، تعیین تکلیف زمین شهریار بوده است

1 Asset Liability Management  
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 هاي دریافتنی تسریع در وصول حساب

واگذاري واحدها، موکول به زمان صدور اسناد  يهاي تابعه، پرداخت بخش از بها شرکت يها برخی از پروژهدر  
ل اسناد مالکیت، نسبت به تسریع در دریافت وجوه مربوطه اقدام وتوان با پیگیري در وص گردد. در این بخش می مالکیت می

جب افزایش جایگاه و برند گروه نزد خریداران واحدهاي مسکونی ها، مو نمود. این موضوع در کنار تسریع در وصول دریافتنی
هاي ساختمانی و در نتیجه وصول  گذاري مسکن تسریع در صدور اسناد مالکیت پروژه یکی از اهداف گروه سرمایه گردد. می

سند مالکیت زمین  هایی که گردد تا در پروژه باشد. در این حوزه تلاش می بخش مربوط به اسناد بهاي واگذاري واحدها می
نسبت به اخذ اسناد مالکیت تک برگی اقدام  ،سال پس از پایان پروژه 3باشد، حداکثر تا  هاي تابعه می به نام شرکت ها آن

 گردد. 

 مالی تأمینهاي  سازي و تنوع در روش بهینه
مالی و  تأمینتسهیلات با پروژه موضوع  1ق جریان نقديامالی مناسب، انطب تأمینیکی از معیارهاي انتخاب روش 

ط دوره ساخت سها (متو ر از عمر متوسط پروژهتها داراي زمان سررسید کم بانک دریافتی ازاکثر تسهیلات باشد.  صنعت می
که  یهاي ساختمانی در حال گردد شرکت موجب می ،زمانی انطباق. این عدم باشند میباشد)  سال می 3هاي مسکونی  پروژه

، اقدام به بازپرداخت تسهیلات نمایند که این موضوع به هستند اه همالی جهت تکمیل پروژ تأمیندر دوره ساخت نیاز به 
هاي مناسب از نظر  ز جمله روشاگردد.  میمنجر تطویل زمان  زناشی ا هدر اجراي پروژه و در نتیجه افزایش هزین تأخیر

نحوه باشد. این تسهیلات دارایی دو ویژگی عمده نرخ و  ت مدنی بانک مسکن میمعیار مذکور، استفاده از تسهیلات مشارک
زم تسهیلات یدر مکانگردد.  مالی ارائه می تأمینباشند که ویژگی مربوط به نرخ در بخش کاهش نرخ  پرداخت میباز

 گونه هیچپذیرد و در طی دوره ساخت نیز  پروژه انجام می تفرمشارکت مدنی ساخت، دریافت تسهیلات متناسب با پیش
گذاري مسکن در این حوزه، اخذ تسهیلات مشارکت مدنی ساخت بانک  هدف گروه سرمایه .پذیرد صورت نمیبازپرداختی 

گذاري با  . این هدفاستهاي تابعه  به نام شرکت ها آنباشد که سند مالکیت زمین و پروانه  هایی می مسکن براي کلیه پروژه
تسهیلات بانک مسکن در کنار مزیت باشد.  توجه به الزام بانک مسکن در خصوص ترهین زمین براي اعطاء تسهیلات می

تواند بدون خرید اوراق تسهیلات  نماید. در این حالت مشتري می ان انتقال به مشتري را فراهم میکانطباق جریان نقدي، ام
 از تسهیلات خرید مسکن اقدام نماید.  هتفادمسکن از فرابورس ایران، نسبت به اس

 

1 Cash Flow Matching 
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 هاي تکمیل شده واگذاري پروژه
از طریق فروش با شرایط  هاي تکمیل شده پروژهگذاري مسکن، واگذاري  از اهداف تعیین شده در گروه سرمایهیک 

میلیون ریال از  474,120مبلغ  98در سال مالی باشد.  هاي جدید) می مواد اولیه پروژه عنوان بهو یا تهاتر با زمین ( تر انبساطی
گذاري مسکن واگذاري  یکی از اهداف گروه سرمایه 99در سال مالی هاي تابعه، واگذار گردید.  واحدهاي تکمیل شده شرکت

 .استهاي تکمیل شده  و سایر پروژه ، خاتم اراكکامل یا بخشی از واحدهاي شرکت در پروژه تجاري امید مشهد

 مالی تأمینکاهش نرخ 

و بانک مرکزي در خصوص کاهش نرخ سود، یکی از  تبا توجه به شرایط حاکم بر اقتصاد کشور و سیاست دول 
این  .استدرصد  18خ فعلی تسهیلات بانک مسکن باشد. نر مالی می تأمینگذاري مسکن، کاهش نرخ  اهداف گروه سرمایه

یکی از اهداف گروه  99. در سال مالی باشدمیدرصد  20ها بیش از  در حالی است که نرخ سایر تسهیلات شرکت
   :. این مهم از دو طریق قابل دستیابی استاستمالی از طریق تسهیلات  تأمینگذاري مسکن، کاهش نرخ  سرمایه

 .علی با تسهیلات جدید بانک مسکنجایگزینی تسهیلات ف -2هاي خصوصی  کتلاش براي بازپرداخت تسهیلات بان -1 

 ها و بازارهاي جدید توسعه تولیدات و محصولات، توسعه شبکهبرنامه 
هاي خود، در نظر دارد، به تقویت و توسعه تولیدات خود در بخش  عنوان یکی از برنامه گذاري به گروه سرمایه 

، تمرکز پرتفوي 99گونه که در بخش قبل ذکر شد، هدف شرکت براي سال مالی  کاربري مسکونی اقدام نماید. همان
توان به  باشد. از جمله علل تعیین این هدف را می درصد در بخش مسکونی می 90هاي تابعه به میزان  لیدات شرکتتو

هاي اعطاي تسهیلات بانک مسکن اشاره نمود. بانک مسکن تنها به  وضعیت اقتصادي کشور، نوع تقاضا و سیاست
عنوان مزیتی براي ورود شرکت به  ین موضوع نیز بهنماید که ا هاي مسکونی، تسهیلات مشارکتی مدنی اعطاء می کاربري

 گردد. این بخش محسوب می

در کنار این عوامل، استراتژي دولت به احیا بافت فرسوده و اعطاء نرخ تسهیلات تک رقمی در این بخش، موجب گردید تا 
گذاري تولیدات شرکت به مسکن میان درآمدي و بافت فرسوده اختصاص یابد. در همین راستا بافت  درصد از هدف 90حدود 

ارهاي جدید و هدف براي مجموعه گروه تعیین شده است. در کنار این عنوان یکی از باز فرسوده شهرها و ساکنین آن به
گذاران و تسهیلات گیرندگان بانک مسکن، استفاده از شعب بانک مسکن  گذاري، با تمرکز بر جذب حداکثري سپرده هدف

تجهیز چندین شعبه بانک توان به  ها می عنوان یک ابزار و مجراي تبلیغاتی، در دستور کار قرار گرفته است که از جمله آن به
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مسکن و استقرار استندهاي تبلیغاتی در آن اشاره نمود. در کنار استفاده از شعب بانک مسکن، بازاریابی و فروش از طریق 

 هاي تابعه قرار دارد. هاي املاك محلی نیز در دستور کار شرکت تعامل با بنگاه

 مسئولیت اجتماعی و زیست محیطی شرکت
هاي نوین و تقویت  گذاري مسکن، در بخش مدیریت تحقیق و توسعه خود، استفاده از فناوري شرکت گروه سرمایه 

را همواره در دستور کار خود دارد. یکی از مباحث جدیدي که در این بخش در  (مسئولیت اجتماعی) هاي احداثی ساختمان
مثال در  طور بهباشد.  می زیست محیطی) (مسئولیت نوین هاي انرژيباشد، ساختمان سبز و  حال بررسی و اجرایی شدن می

 تأمینهاي خورشیدي جهت تولید و  پروژه مسکونی فرشته یزد، تصفیه فاضلاب در بخش ساختمان سبز و استفاده از پنل
موفق به کسب لوح  95گذاري مسکن در سال  برق و واگذاري مازاد آن اجرایی شده است. شایان ذکر است گروه سرمایه

 ولیت اجتماعی ایران از معاون وزیر و رئیس سازمان بهزیستی کشور شده است. ئتخار مستقدیر دیپلم اف

                                                                                                                   گذاري پرتفوي سرمایه

) نزد سازمان بورس و اوراق هلدینگ( تخصصی مادریک شرکت  عنوان بهگذاري مسکن،  شرکت گروه سرمایه
هاي فرعی  هاي اصلی و فعالیت اساسنامه شرکت، موضوع فعالیت به دو طبقه فعالیت 3ماده  بر اساسبهادار ثبت شده است. 

گذاري  سرمایهالشرکه و یا واحدهاي  همگذاري در سهام، س سرمایهبه کت مربوط گردد. موضوع فعالیت اصلی شر تقسیم می
نمایند. موضوع فعالیت فرعی شرکت  باشد که در حوزه صنعت ساختمان و خدمات مرتبط به آن فعالیت می هایی می صندوق

ها از  گذاري در سایر دارایی گذاري در سایر اوراق بهادار، ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار، سرمایه نیز شامل سرمایه
در این راستا ترکیب  باشد. هاي ساختمانی با هدف کسب انتفاع می هاي تولیدي و پروژه کی، پروژههاي فیزی جمله دارایی

 باشد: می صفحه بعدهاي شرکت به شرح  گذاري سرمایه
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و خدمات وابسته به این  سازي، املاك و مستغلات انبوهدر صنعت  ها فعالیت این شرکتهاي تابعه اصلی:  شرکت
 باشد.  می ها آندرصد سهام  50از هاي تابعه اصلی بیش  در شرکت گذاري مسکن گروه سرمایهباشد. میزان مالکیت  میصنعت 

گروه باشد. میزان مالکیت  می سازي، املاك و مستغلات در صنعت انبوه ها فعالیت این شرکت :وابستههاي  شرکت
 باشد. می ها آندرصد سهام  50از  کمتر وابستههاي  در شرکت گذاري مسکن سرمایه

باشد.  میاملاك و مستغلات  سازي، ها شامل خدمات وابسته به صنعت انبوه فعالیت این شرکتها:  گذاري سایر سرمایه
 باشد. میو یا کمتر  ها آنسهام  درصد 20ها  گذاري مسکن در این شرکت میزان مالکیت گروه سرمایه

 قبل سالباشد که نسبت به  میلیون ریال می 5,026,409هاي بلند مدت شرکت، مبلغ  گذاري ي سرمایهرارزش دفت 
 است.  داشته % کاهش5

 

شرکت هاي تابعه 
 اصلی

 سرمایه گذاري مسکن تهران   

 سرمایه گذاري مسکن پردیس   

 سرمایه گذاري مسکن شمالغرب   

 سرمایه گذاري مسکن شمالشرق   

سرمایه گذاري مسکن جنوب     

 سرمایه گذاري مسکن زاینده رود   

 سرمایه گذاري مسکن الوند   

 سرمایه گذاري مسکن شمال   

 سرمایه گذاري مسکن گیلان   

 سرمایه گذاري مسکن منطقه غرب   

 سرمایه گذاري مسکن البرز   

 سامان گستران پویا 

 مهندسین مشاور سرمایه گذاري مسکن   

 پارس مسکن سامان   

 پویانوین پارس   

 سرمایه گذاري مسکن نوین پایدار 

شرکت هاي 
 وابسته

بازرگانی مهرمیناي کیش     

اتحاد عمران پارس     

طرح ساختمان پارسا     

عمران و مسکن سازان استان اصفهان     

عمران و مسکن سازان استان مرکزي     

عمران و مسکن سازان استان کرمان     

عمران و مسکن سازان استان یزد     

عمران و مسکن سازان استان فارس     

 بازرگانی سرمایه گذاري مسکن 

سایر 
 سرمایه گذاري ها

واسپاري آباد                
مسکن      

خدمات بیمه اي        

مسکن آباد       
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ریسک و منابع  
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 ریسک لتجزیه و تحلی
اقتصاد خرد و کلان کشور دارد،  يها حوزه ریبستگی بالایی با سا که همواره صنعت ساختمان هم با توجه به آن

 يفروش و سودآور زانیم لذابوده و  گذارصنعت تأثیر نیبازار در ا طیشرا ياقتصاد، بر رو يها حوزه ریدر سا راتیینوسان و تغ
ساختمان با توجه به وزن قابل توجه ارزش آن در پرتفوي قرار خواهد داد.  تأثیررا تحت  صنعتهاي فعال در این  شرکت
، وابستگی بالایی با شرایط اقتصاد کلان کشور و در نتیجه وضعیت رفاه افراد جامعه دارد. با توجه به خانوادههاي هر  دارایی

یک ریسک قلمداد شود، براي  عنوان بهگذاشته و  تأثیرتواند بر وضعیت اقتصاد کلان کشور  این موضوع، هر فاکتوري که می
، ها آنهاي مختص صنعت، ضمن احصاء  کسگردد. در ادامه جهت بررسی ری مخاطره محسوب می عنوان بهاین صنعت نیز 

 گردد: ابزارهاي مدیریت نیز ارائه می

 ریسک تغییر تکنولوژي
رو است. به گفته یکی از پیشگامان مدیریت  هر صنعتی، همواره با ریسک تغییر تکنولوژي و انطباق با آن روبه 

تواند به کاهش  می ي در صورت استفاده صحیح و بهنگام،است. توسعه تکنولوژ جهان، تنها چیز ثابت در هر سازمان، تغییر
گذاري مسکن جهت مدیریت این ریسک، از  بهاي تمام شده و توسعه فروش و افزایش قیمت منجر شود. گروه سرمایه

ه هاي مطرح کشور، ب گاهاست. این واحد همواره با تعامل با دانش نمودهسنوات گذشته اقدام به تشکیل واحد تحقیق و توسعه 
توان به استفاده از مدل اجرا قالب تونلی در  باشد. از جمله این اقدامات می هاي روز می دنبال انطباق شرکت با تکنولوژي

 اشاره نمود.  و ... هاي مسکونی فرشته یزد هاي مسکن مهر، اجرا بخشی از امکانات ساختمان سبز در پروژه پروژه

 د اولیه افزایش قیمت مواریسک 
در حال حاضر برخی از مواد اولیه صنعت از جمله فلزات اساسی، همگام با افزایش قیمت جهانی، در داخل کشور  

در بهاي  مؤثرخرید برخی از مواد اولیه  هاي مدیریت این ریسک، پیش . یکی از راهه استنیز با رشد قابل توجهی همراه شد
ها نیز، همواره ریسک افزایش  باشد، اما حتی در صورت اخذ این استراتژي ن و ... میتمام شده، تعیین قیمت ثابت با پیمانکارا

هاي  ، بر فعالیت شرکت(به دلیل عدم امکان پوشش کامل آن) صنعتریسک این  ترین بزرگ عنوان بهشده بهاي تمام 
  است. افکندهساختمانی سایه 
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 منابع شرکت

 باشد.  هاي شرکت می ها و همچنین فروش پروژه منابع شرکت وصول دریافتنی ترین مهم

 سرمایه انسانی و فکري
گذاري مسکن نیز از  رود. گروه سرمایه سرمایه آن به شمار می ترین مهمنیروي انسانی هر بنگاه اقتصادي،  

گردد در کنار جذب نیروي متخصص،  برد. تلاش می می  هاي تخصصی خود بهره ترین افراد در حوزه ترین و متخصص مجرب
در نمودار  نا باشند.قرار گرفته و با مباحث و نیازهاي روز آشاي، همواره نیروي انسانی در بالاترین سطح  هاي دوره با آموزش

  :میزان تحصیلات ارائه شده است اساس برو  30/09/1398در تاریخ ذیل تفکیک نیروهاي انسانی 

 

 این روابط بر عملکرد گروه تأثیرروابط مهم با ذینفعان و 
باشد (در بخش معاملات  ترین رابطه با ذینفعان، تعامل گروه با بانک مسکن در خصوص دریافت تسهیلات می مهم 

اي در صنعت  یک بانک تخصصی و توسعه عنوان بهذکر شده است). بانک مسکن  با اشخاص وابسته، جزئیات تسهیلات
هاي تابعه از این  شرکت مأخوذهنماید. تسهیلات  می ءساختمان به سازندگان و خریداران واحدهاي مسکونی تسهیلات اعطا

آن بر عملکرد  تأثیرباشد. از جمله مزایاي رابطه با بانک مسکن و  بانک شامل سرمایه در گردش و مشارکت مدنی می
 رابطه، مربوط به انتقال تسهیلات مشارکتاین توان به دریافت تسهیلات بدون سپرده اشاره نمود. مزیت دیگر  شرکت می

 دکترا
۲% 

 کارشناسی ارشد
۳۶% 

 کارشناسی
۳۸% 

 کاردانی
۹% 

 دیپلم
۱۵% 

 دیپلم کاردانی کارشناسی کارشناسی ارشد دکترا
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ان استفاده از وام خرید یدر حالت عادي متقاضباشد.  مدنی ساخت به فروش اقساطی براي خریداران واحدهاي مسکونی می
انداز مسکن و یا خرید اوراق تسهیلات مسکن در فرابورس  باید نسبت به افتتاح حساب در صندوق پس ،مسکن بانک مسکن

گذاري مسکن، امکان  هاي تابعه گروه سرمایه اي احداثی شرکتایران اقدام نمایند، اما در خصوص خریداران واحده
مندي از وام خرید مسکن از طریق تبدیل تسهیلات مشارکت مدنی ساخت به تسهیلات خرید مسکن وجود دارد. این  بهره

کر . شایان ذگردد میهاي تابعه در شرایط یکسان با رقبا  مهم موجب تسهیل در فروش واحدهاي مسکونی احداثی شرکت
تسهیلات خرید مسکن و در است افزایش قیمت اوراق تسهیلات مسکن در فرابورس ایران، موجب افزایش بهاي تمام شده 

هاي تابعه بدون نیاز به خرید اوراق تسهیلات مسکن  یب خریداران بالقوه به خرید واحدهاي مسکونی شرکتنتیجه ترغ
 ی برايجایگزین عنوان بهی از هزینه دوران مشارکت به خریداران تبدیل تسهیلات، انتقال بخش مزیتنکته دیگر . شود می

ها  دیگر رابطه با بانک مسکن، اخذ تسهیلات ارزان قیمت نسبت به سایر بانک تأثیر. استخرید اوراق تسهیلات مسکن 
 هاي صورت بهباشد در صورتی که با نگاه  می مؤثردرصد  18باشد. در حال حاضر نرخ تسهیلات بانک مسکن به میزان  می

  . درصد است 20هاي خصوصی بیش از  بانک از مأخوذههاي تابعه، حداقل نرخ تسهیلات  مالی شرکت

 ها هاي مرتبط به آن ماهیت و میزان استفاده از ابزارهاي مالی و ریسک
نمود که با توجه عنوان یک ابزار تأمین مالی استفاده  گذاري مسکن در سنوات گذشته از اوراق اجاره به گروه سرمایه 

هاي لازم جهت انتشار مجدد اوراق اجاره  آمیز بودن این روش در تامین مالی شرکت، مقرر گردید بررسی به موفقیت
گذاي مسکن جنوب از اوراق خرید دین  همچنین براي تامین مالی شرکت سرمایه .گیرد (صکوك) در دستور کار شرکت قرار

هاي  به عبارت دیگر بخشی از اصل اوراق همزمان با پرداخت باشد میاستهلاکی  است. این اوراق به صورت شدهاستفاده 
 دوره اي اوراق مستهلک می گردد.

هاي  پروژه از پروژه 3باشد. تاکنون  گذاري زمین و ساختمان می استفاده در گروه، صندوق سرمایهدیگر ابزار مالی مورد 
و شمالغرب خاتمه یافته و واحدهاي احداثی  نارونشرکت هاي تابعه توسط این ابزار، تامین مالی شده است که دو صندوق 

باشد: صفحه بعد میدر حال اجرا) به شرح جدول آنها تحویل مشتریان شده است. اطلاعات صندوق نگین شهر ري (صندوق 
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 آدرس پروژه نام مدیر ساخت نام صندوق ردیف
آورده 

هاي  شرکت
 تابعه

مبلغ 
 نویسی پذیره

سرمایه 
اسمی 
 صندوق

زیربناي 
کل پروژه 
 (مترمربع)

تعداد 
واحد 

 مسکونی

برآورد بهاي 
 تمام شده

 برآورد فروش
درصد آخرین 

پیشرفت 
 فیزیکی

 38 750,243 742,600 295 34,607 270,000 95,000 175,000 شهرري-تهران گذاري مسکن تهران سرمایه يشهررزمین و ساختمان نگین  1

 
است. افزایش ریسک شرکت هاي تابعه گروه سرمایه گذاري مسکن مربوط به این ابزار عمدتا ناشی از افزایش بهاي ساخت پروژه نسبت به بهاي ساخت برآوردي 

ارائه و پس از اخذ  بهاي تمام شده در خصوص دو صندوق شمالغرب و نگین شهر ري رخ داده است. درخواست تعدیل قرارداد مدیر ساخت در صندوق نگین شهري ري
گذاري مسکن تهران (مدیر ساخت صندوق)  مصوبه مجمع و تاییدیه سازمان بورس و اوراق بهادار اجرایی شده است که اطلاعیه آن در تارنماي کدال توسط شرکت سرمایه

گذاري مسکن شمالغرب (مدیر ساخت  که شرکت سرمایه منتشر شده است. در خصوص صندوق شمالغرب نیز درخواست به سازمان بورس و اوراق بهادار ارائه شده است
 باشد.  صندوق) در حال ارائه گزارشات مربوطه می
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۳۰ 
 

 تغییرات نرخ ارز و نرخ سود و اثرات آن بر شرکت
 صورت بهاین دو فاکتور  تأثیربعد اول  .باشد می بررسیاثرات نرخ ارز و نرخ سود از دو جنبه شرکت قابل  

باشد که این  تأثیرگذارعیت اقشار جامعه تواند بر شرایط کلان اقتصادي و وض باشد. تغییر در این دو فاکتور می غیرمستقیم می
اقتصادي  وضعیتاثر تغییرات در به اول، تغییرات این دو متغیر بردر جن است. به عبارت دیگر مؤثرموضوع بر تقاضاي مسکن 

توان  مثال با افزایش نرخ سود (بهبود در بازار موازي)، می طور بهگذارد.  می تأثیرافراد جامعه، بر عرضه و تقاضاي مسکن 
باشد. با افزایش نرخ  گذاري مسکن بود. در بخش تغییرات نرخ ارز نیز، این موضوع حاکم می شاهد کاهش در تقاضاي سرمایه

گردد که این موضوع منجر به کاهش تقاضاي مصرفی به دلیل کاهش قدرت خرید  تضعیف میارز، وضعیت اقتصادي افراد 
افزایش نرخ ارز با توجه به عدم  .استصنعت  بر ها آنمستقیم  تأثیرگردد. بعد دیگر اثرات تغییر این دو متغیر، مربوط به  می

اقتصادي، برخی از اقلام و  متغیرا افزایش این خواهد داشت. ب تأثیر، تنها بر بهاي تمام شده در شرکت لاتوصادرات محص
رو  همانند آسانسور (با توجه به وارداتی بودن آن)، با افزایش قیمت روبه تأسیساتزات و ینهادهاي اولیه صنعت از جمله تجه

ص نرخ سود در خصویابد.  تاریخی با افزایش نرخ ارز، قیمت فروش واحدهاي مسکونی نیز افزایش می طور بهگردد. البته  می
مالی و در  تأمیناقتصادي، نرخ  متغیرنیز، با افزایش آن شاهد دو اثر مستقیم بر عرضه و تقاضا خواهیم بود. با افزایش این 

 تأمینیابد. از سوي دیگر با افزایش نرخ سود، نرخ  هاي ساختمانی براي سازندگان افزایش می نتیجه بهاي تمام شده پروژه
خرید و افزایش بهاي  بخش تقاضا نیز منجر به کاهش قدرتیابد که این موضوع در  افزایش میمالی تسهیلات خرید نیز 

 تمام شده براي خریداران خواهد شد.

  شرکتهاي احتمالی و سایر تعهدات  اي، بدهی سرمایهتعهدات 
 تعهد دارد.میلیون ریال  767,894مبلغ  نیز  هاي احتمالی در بخش بدهی باشد و اي می فاقد تعهدات سرمایهشرکت 

 

 مالی تأمینهاي  سیاست
شود.  تأمینگذاري باید منابع مالی  اند. براي هر سرمایه مالی در واقع دو روي یک سکه تأمینگذاري و  سرمایه

باشد. دو فاکتوري که در صورت عدم وجود، فعالیت عملیاتی صنعت را با  موقع بهمالی باید متناسب با پروژه، صنعت و  تأمین
باشند به  مالی می تأمین، همواره مدیران به دنبال بهترین روش 1رو خواهند ساخت. در مسائل مالی شرکتی مشکل روبه

 تأمینارزان بودن روش  مالی به سهامداران و مالکین بنگاه اقتصادي تحمیل گردد. در کنار تأمیننحوي که حداقل هزینه 
مالی مناسب،  تأمینهاي ساختمانی باشد. در کنار  هاي شرکت مالی، جریان نقدي آن نیز باید متناسب با جریان نقدي پروژه

که یک پروژه از جنبه کلیه ابعاد بازار و باشد. حتی در صورتی م و حیاتی مینیز در صنعت ساختمان مه موقع بهمالی  تأمین

1 Corporate Finance 
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تواند منجر به تفاوت فاحش در عملکرد نسبت به برنامه اولیه گردد. در این راستا  ، میموقع بهشد، عدم اجراي فنی مطلوب با
 گیرد: انجام می ذیلگذاري مسکن از طرق  گروه سرمایهمنابع مالی  تأمین و مناسب، موقع بهمالی  تأمینبا هدف 

 واحدها فروش پیش 

. این روش در کنار استفروش واحدهاي احداثی  مالی در صنعت ساختمان، پیش تأمینهاي  یکی از بهترین روش
مزایاي  مذکور گردد. روش مالی محسوب می تأمینیک روش  عنوان بهتحقق هدف اصلی تعریف و احداث پروژه ساختمانی، 

فروش  دیگري از جمله کاهش ریسک عرضه کلیه واحدهاي ساختمانی پس از اتمام پروژه را نیز به همراه دارد. با پیش
مالی در  تأمینواحدهاي ساختمانی در زمان ساخت، واحدهاي پروژه در مدت زمان بیشتري عرضه خواهد شد. البته هر روش 

 د داشت.همراه خواهکنار مزایا، معایبی را نیز به 

 اخذ تسهیلات بانکی 

باشد. در کشور ما همواره سیستم بانکی  در هر صنعتی، اخذ تسهیلات بانکی می مالی تأمینترین روش  متداول
هاي اقتصادي را به عهده داشته است. در این خصوص صنعت ساختمان نیز مستثنی  مالی بنگاه تأمینبیشترین نقش در 

 حات لازم ارائه گردید.یدر فصل دوم در خصوص استفاده از تسهیلات بانکی توضت. نبوده و از این روش بهره برده اس

 ،افزایش سرمایه 

 ساختمان هاي زمین وصندوق، 
 تهاتر، 
 استفاده از لیزینگ براي فروش واحدها، 
  گذار، اشخاص حقوقی و حقیقی سرمایهمشارکت با 

  واوراق خرید دین اوراق صکوك نظیراستفاده از سایر ابزارهاي مالی. 
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 اعتباري  وضعیتهاي مالی مربوط به  نسبت
مالی به چهار طبقه نسبت نقدینگی، نسبت بدهی، نسبت فعالیت و نسبت سودآوري  يها کلی نسبت طور به

نحوه در ادامه . استی بیانگر وضعیت اعتباري شرکت طبقه، نسبت بدهی و نسبت نقدینگ 4 گردد. از میان این بندي می طبقه
و  31/06/1398ماهه منتهی به  نهدوره میانی  شرکت اصلی برايمربوط به  ها آنن اها و میز محاسبه هریک از این نسبت

 مقایسه آن با سال مالی قبل، ارائه شده است:

نسبت جاري =
دارایی جاري
بدهی جاري

 

نسبت آنی =
داراي جاري − ها پرداخت پیش − موجودي مواد و کالا − هاي پروژه در جریان تکمیل − هاي پروژه تکمیل شده

بدهی جاري
 

نسبت بدهی =
بدهی
دارایی

 

نسبت مالکانه =
 حقوق صاحبان سهام

دارایی
 

نسبت پوشش بهره =
سود عملیاتی
هزینه مالی

 

           

 

هاي نقدینگی و بدهی گروه: نسبت    

منتهی  سال مالی عنوان
 30/09/98به

منتهی  سال مالی
 30/09/1397به

هاي  نسبت
 نقدینگی

 1,77 2,21 نسبت جاري
 0,76 0,92 نسبت انی

هاي  نسبت
 بدهی

 0,55 0,51 نسبت بدهی
 0,45 0,49 نسبت مالکانه

 1,59 2,77 نسبت پوشش بهره
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دهد اما نسبت آنی  وضعیت خوبی را نشان میتلفیق در سال مالی گذشته و سال مالی جاري  هاي جاري نسبت
هاي در جریان تکمیل و تکمیل شده از صورت  باشد. تفاوت عمده دو نسبت جاري و آنی در حذف پروژه کوچکتر از یک می

 کسر نسبت آنی است. 

صد از در 50باشد. به عبارت دیگر حدود  می 5/0تقریباً حدود  سال مالی جارينسبت بدهی در سال مالی گذشته و 
 گردد.  ها تامین می ها توسط بدهی هاي شرکت دارایی

نسبت پوشش بهره، توانایی شرکت جهت پرداخت هزینه مالی تسهیلات را از محل سود قبل از بهره و مالیات 
عه افزایش داشته است که ناشی از افزایش سود عملیاتی برخی از شرکت هاي تاب 98نماید. این معیار در سال مالی  ارائه می

 می باشد.

   

                                                                                     :شرکت اصلیهاي نقدینگی و بدهی  نسبت 

 عنوان
منتهی  سال مالی

 30/09/1398 به
 منتهی سال مالی 

 30/09/1397به 

هاي  نسبت
 نقدینگی

 2,88 4,34 نسبت جاري
 2,66 3,44 نسبت آنی

هاي  نسبت
 بدهی

 0,11 0,09 نسبت بدهی
 0,89 0,91 نسبت مالکانه

 7,11 11,72 نسبت پوشش بهره
 
 

نماید، لذا بیشتر منابع  اقدام میمالی یک واسطه  عنوان بهنهاد مالی، این شرکت  عنوان بهبندي شرکت اصلی  با توجه به طبقه
  است. شده بدهی نسبت پایین بودننماید. این موضوع منجر به  می تأمینخود را از محل حقوق صاحبان سهام 

گذاري کوتاه مدت و موجودي ساختمان نسبت جاري به  افزایش سرمایههاي نقدینگی نیز با توجه به در خصوص نسبت
 برابر افزایش یافته است. 1,46میزان 
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 معاملات با اهمیت با اشخاص وابسته

هاي تابعه از بانک مسکن است که در  معاملات با اهمیت با اشخاص وابسته مربوط به اخذ تسهیلات شرکت 
هاي قبل نیز ذکر شد، تسهیلات بانک مسکن داراي  گونه که در بخش هاي مالی ارائه شده است. همان صورت 37یادداشت 

باشد. در جداول ذیل اطلاعات مربوط به  هیلات میگذاري گروه استفاده حداکثري از این تس مزایاي متعددي است و هدف
 مانده حساب بانک مسکن و جزئیات تسهیلات پرداختی ارائه شده است:  

 مبالغ به میلیون                                                                                                                                                          

 نام شخص وابسته

30/09/1398  30/09/1397  
تسهیلات 

 دریافتی
خالص 

 طلب
تسهیلات 

 دریافتی
 خالص طلب

 1,799 3,810,435 1,753 3,756,805 بانک مسکن

 باشد:  هاي تابعه به شرح ذیل می تسهیلات پرداختی بانک مسکن به شرکت

 میزان تسهیلات نام شرکت ردیف
 1,103,736 تهران گذاري مسکن سرمایه 1
 711,719 پردیسگذاري مسکن  سرمایه 2
 504,173 گذاري مسکن شمال سرمایه 3
 426,790 گذاري مسکن شمالشرق سرمایه 4
 297,720 گذاري مسکن جنوب سرمایه 5
 208,983 گذاري مسکن گیلان سرمایه 6
 205,107 زاینده رود گذاري مسکن سرمایه 7
 180,438 غرب گذاري مسکن شمال سرمایه 8
 98,833 الوندگذاري مسکن  سرمایه 9

 19,306 منطقه غربگذاري مسکن  سرمایه 10
 3,756,805 جمع کل
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 فصل چهارم:

اندازها چشمنتایج عملیات و    
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 نتایج عملیات
شرکت در در این قسمت عملکرد این بخش بیانگر توصیفی روشن از عملکرد مالی و غیرمالی واحد تجاري است.  

بهتر ابتدا ترازنامه افقی و اي آن ارائه شده است. جهت توصیف زو تحلیل اج 30/09/1398ماهه منتهی به سال مالی 
شده است. در ادامه صورت سود و زیان افقی و اقلام آن  بیانعمودي شرکت ارائه و سپس توضیح تغییرات و اقلام مهم 

 شده است.  ذکر

  ترازنامه
همراه  ه، ترازنامه عمودي و افقی شرکت بصفحه بعدجهت ارائه دید از وضعیت مالی در بخش ترازنامه، در جداول  

در ترازنامه افقی، درصد تغییرات هر یک از اقلام ترازنامه نسبت به سال قبل خود و  تحلیل اقلام با اهمیت ارائه شده است.
 ها ارائه شده است.  یک از اقلام نسبت به جمع کل دارایی ، وزن هرعموديدر ترازنامه 
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 گروه ترازنامه مقایسه افقی
 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                                                         

30/09/1398 شرح  30/09/1397  درصد تغییرات 
       ها دارایی
       هاي جاري دارایی

 7 376,916 403,624 موجودي نقد
 228 159,435 523,404 مدت کوتاههاي  گذاري سرمایه

 2 5,526,684 5,663,068 يرتجاریغهاي تجاري و  دریافتنی
 69 321,931 542,690 موجودي مواد و کالا

 24 311,860 385,742 ها پرداخت پیش
 13 6,541,343 7,398,605 هاي در جریان تکمیل پروژه
-28 1,248,755 902,374 هاي تکمیل شده پروژه  

 - 342,387 0 دارایی غیر جاري نگهداري شده براي فروش
 7 14,829,311 15,819,507 هاي جاري جمع دارایی

    يجار ریغهاي  دارایی
 58 429,030 676,045 بلندمدتهاي  دریافتنی
 11 374,797 417,811 بلندمدتهاي  گذاري سرمایه
-55 867,492 388,721 گذاري در املاك سرمایه  
-27 118,368 85,988 هاي نامشهود دارایی  
 6 313,090 330,910 هاي ثابت مشهود دارایی

 1 701,294 706,555 ها سایر دارایی
-7 2,804,071 2,606,030 هاي جاري جمع دارایی  

 4 17,633,382 18,425,537 هاي  جمع دارایی
    ها بدهی
    هاي جاري بدهی

 12 3,262,592 3,664,501 يرتجاریغپرداختنی تجاري و 
-5 77,520 73,724 مالیات پرداختنی  

-34 424,068 279,652 سود سهام پرداختنی  
-36 3,561,881 2,269,264 تسهیلات مالی  

-20 1,064,886 856,763 ها افتیدر شیپ  
-15 8,390,947 7,143,904 هاي جاري جمع بدهی  

    يجار ریغهاي  بدهی
 9 29,963 32,724 بلندمدتپرداختنی 

 75 1,213,404 2,126,731 بلندمدتتسهیلات مالی 
 25 119,713 149,329 ذخیره مزایاي پایان خدمت

 69 1,363,080 2,308,784 هاي غیر جاري جمع بدهی
-3 9,754,027 9,452,688 ها جمع بدهی  

    صاحبان سهامحقوق 
 - 5,500,000 5,500,000 سرمایه

 41475 )4( )1,663( هاي فرعی سهم شرکت اصلی در مالکیت شرکت
 5 649,219 683,945 اندوخته قانونی

 130 548,070 1,260,323 سود (زیان) انباشته
 11 6,697,285 7,442,605 جمع حقوق صاحبان سهام شرکت اصلی

 29 1,182,070 1,530,244 سهم اقلیت
 14 7,879,355 8,972,849 جمع حقوق صاحبان سهام

 4 17,633,382 18,425,537 ها و حقوق صاحبان سهام جمع بدهی
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 ترازنامه مقایسه عمودي گروه

 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                                                                                      
 ها نسبت به جمع کل دارایی 1397/09/30 ها دارایینسبت به جمع کل  1398/09/30 شرح

     ها دارایی
     هاي جاري دارایی

 2 376,916 2 403,624 موجودي نقد
 1 159,435 3 523,404 مدت کوتاههاي  گذاري سرمایه

 31 5,526,684 31 5,663,068 يرتجاریغهاي تجاري و  دریافتنی
 2 321,931 3 542,690 موجودي مواد و کالا

 2 311,860 2 385,742 ها پرداخت پیش
 37 6,541,343 40 7,398,605 هاي در جریان تکمیل پروژه
 7 1,248,755 5 902,374 هاي تکمیل شده پروژه

 2 342,387 - 0 دارایی غیر جاري نگهداري شده براي فروش
 84 14,829,311 86 15,819,507 هاي جاري جمع دارایی

     يجار ریغهاي  دارایی
 2 429,030 4 676,045 بلندمدتهاي  دریافتنی
 2 374,797 2 417,811 بلندمدتهاي  گذاري سرمایه
 5 867,492 2 388,721 گذاري در املاك سرمایه
 1 118,368 - 85,988 هاي نامشهود دارایی
 2 313,090 2 330,910 هاي ثابت مشهود دارایی

 4 701,294 4 706,555 ها سایر دارایی
 16 2,804,071 14 2,606,030 هاي جاري جمع دارایی

 100 17,633,382 100 18,425,537 هاي  جمع دارایی
     ها بدهی
     هاي جاري بدهی

 19 3,262,592 20 3,664,501 يرتجاریغپرداختنی تجاري و 
 - 77,520 - 73,724 مالیات پرداختنی

 2 424,068 2 279,652 سود سهام پرداختنی
 20 3,561,881 12 2,269,264 تسهیلات مالی

 6 1,064,886 5 856,763 ها افتیدر شیپ
 48 8,390,947 39 7,143,904 هاي جاري جمع بدهی

     يجار ریغهاي  بدهی
 - 29,963 - 32,724 بلندمدتپرداختنی 

 7 1,213,404 12 2,126,731 بلندمدتتسهیلات مالی 
 1 119,713 1 149,329 ذخیره مزایاي پایان خدمت

 8 1,363,080 13 2,308,784 هاي غیر جاري جمع بدهی
 55 9,754,027 51 9,452,688 ها جمع بدهی

     حقوق صاحبان سهام
 31 5,500,000 30 5,500,000 سرمایه

)4( - )1,663( هاي فرعی سهم شرکت اصلی در مالکیت شرکت  - 
 4 649,219 4 683,945 اندوخته قانونی

 3 548,070 7 1,260,323 سود (زیان) انباشته
 38 6,697,285 40 7,442,605 جمع حقوق صاحبان سهام شرکت اصلی

 7 1,182,070 8 1,530,244 سهم اقلیت

 45 7,879,355 49 8,972,849 جمع حقوق صاحبان سهام
 100 17,633,382 100 18,425,537 ها و حقوق صاحبان سهام جمع بدهی

۳۸ 
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 هاي تجاري و غیرتجاري گروه دریافتنی

 31درصدي همراه شده است. این بخش  2دریافتنی تجاري و غیرتجاري گروه نسبت به سال گذشته با افزایش 
هاي تابعه در  طور معمول فروش شرکت ها را به خود اختصاص داده است. لازم به ذکر است، به درصد از جمع کل دارایی
گردد. در جدول ذیل، اجزاي  هاي تجاري می پذیرد که این موضوع منجر به ایجاد دریافتنی قالب اقساط صورت می

 هاي تجاري ارائه شده است: دریافتنی
 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                       

30/09/1398 عنوان  30/09/1397  درصد تغییرات 
-7 2,580,644 2,410,141 اسناد دریافتنی از خریداران واحدهاي واگذار شده  

 10 2,702,655 2,971,085 هاي دریافتنی از خریداران واحدهاي واگذار شده حساب
 4 434,493 450,726 مبلغ قابل بازیافت قراردادها

 18 112,547 132,443 سود سهام دریافتنی
-13 117,619 102,769 ها سپرده حسن انجام کار مسکوره از صورت وضعیت  

-3 602,940 587,474 سایر اشخاص  
)1,364,298( هاي دریافتنی حسابپیش دریافتها به طرفیت   )1,373,827(  1-  
 2 5,177,071 5,290,340 جمع کل

 سود سهام پرداختنی

میلیون  144,416باشد که نسبت به مبلغ سال گذشته ( میلیون ریال می 279,652سود سهام پرداختنی گروه مبلغ 
  باشد. تسویه سود سهام پرداختنی مربوط به سالهاي گذشته میمربوط به  کاهش عمدتاًداشته است. این  کاهشریال)، 

 تسهیلات مالی

 8ها)، با کاهش  جمع کل تسهیلات مالی دریافتی گروه (بدون احتساب شرکت اصلی و سپرده مسدودي نزد بانک
گذاري مسکن  ایههاي سرم درصدي همراه شده است. عمده این کاهش مربوط به تسویه تسهیلات مشارکت مدنی شرکت

باشد. که با  می رود زایندهگذاري مسکن گذاري مسکن پردیس و شرکت سرمایه گذاري مسکن الوند و سرمایه تهران و سرمایه
 توجه به سیاستهاي تسویه بدهی وتسهیلات در شرکت گروه رقم خورده است.
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 شرکت اصلی افقی ايمقایسهترازنامه 
 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                                      

30/09/1398 شرح  30/09/1397  درصد تغییرات 
       ها دارایی
       هاي جاري دارایی

 -30 13,018 9,139 موجودي نقد
 3531 10,015 363,608 مدت کوتاههاي  گذاري سرمایه

 -13 2,188,100 1,894,484 يرتجاریغهاي تجاري و  دریافتنی
 198 177,855 529,946 موجودي مواد و کالا

 1459 4,091 63,768 ها پرداخت پیش
 20 2,393,079 2,860,945 هاي جاري جمع دارایی

     هاي غیر جاري دارایی
 -74 19,461 5,059 بلندمدتهاي  دریافتنی
 -5 5,263,483 5,026,409 بلندمدتهاي  گذاري سرمایه
 -48 1,259 656 هاي نامشهود دارایی
 -3 88,394 85,967 هاي ثابت مشهود دارایی

 -5 5,372,597 5,118,091 يجار ریغهاي  جمع دارایی
 3 7,765,676 7,979,036 هاي  جمع دارایی

       ها بدهی
       هاي جاري بدهی

 119 33,644 73,600 غیرتجاريپرداختنی تجاري و 
 4 367 383 مالیات پرداختنی

 -52 301,425 144,650 سود سهام پرداختنی
 -18 456,609 372,778 تسهیلات مالی

 74 38,989 67,647 هاپیش دریافت
 -21 831,034 659,058 هاي جاري جمع بدهی

     غیر جاريهاي  بدهی
 45 17,197 25,006 ذخیره مزایاي پایان خدمت

 45 17,197 25,006 هاي غیر جاري جمع بدهی
 -19 848,231 684,064 ها جمع بدهی

      حقوق صاحبان سهام
 -  5،500،000 5,500,000 سرمایه

 7 363,222 387,617 اندوخته قانونی
 33 1,054,223 1,407,355 انباشتهسود (زیان) 

 5 6,917,445 7,294,972 جمع حقوق صاحبان سهام
 3 7,765,676 7,979036 ها و حقوق صاحبان سهام جمع بدهی

٤۰ 
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 شرکت اصلی عمودي اي مقایسهترازنامه 
 مبالغ به میلیون ریال

31/06/98 شرح 30/09/1397 ها نسبت به جمع کل دارایی   ها دارایینسبت به جمع کل  

         ها دارایی
         هاي جاري دارایی

 - 13,018 - 9,139 موجودي نقد
 -  10،015 5 363,608 مدت کوتاههاي  گذاري سرمایه

 28 2,188,100 24 1,894,484 هاي تجاري و غیرتجاري دریافتنی
 2 177,855 7 529,946 موجودي مواد و کالا

 - 4,091 1 63,768 ها پرداخت پیش
 31 2,393,079 36 2,860,945 هاي جاري جمع دارایی

 هاي غیر جاري دارایی
      

 1 19,461 1 5,059 بلندمدتهاي  دریافتنی
 68 5,263,483 63 5,026,409 بلندمدتهاي  گذاري سرمایه
 - 1,259 - 656 هاي نامشهود دارایی
 1  88،394 1 85,967 هاي ثابت مشهود دارایی
 69  5،372،597 64 5,118,091 هاي غیر جاري داراییجمع 

 100  7،765،676 100 7,979,036 هاي  جمع دارایی
         ها بدهی
         هاي جاري بدهی

 - 33,644 1 73,600 پرداختنی تجاري و غیرتجاري
 - 367 - 383 مالیات پرداختنی

 4 301,425 2 144,650 سود سهام پرداختنی
 6 456,609 5 372,778 مالیتسهیلات 

 1 38,989 1 67,647 هادریافت شپی
 11 831,034 8 659,058 هاي جاري جمع بدهی

       هاي غیر جاري بدهی
 - 17,197 - 25,006 ذخیره مزایاي پایان خدمت

 - 17,197 - 25,006 هاي غیر جاري جمع بدهی

 11 848,231 9 684,064 ها جمع بدهی
       سهامحقوق صاحبان 

 71  5،500،000 69 5,500,000 سرمایه
 5  363،222 5 387,617 اندوخته قانونی

 14 1,054,223 18 1,407,355 سود (زیان) انباشته
 89 6,917,445 91 7,294,972 جمع حقوق صاحبان سهام

 100  7،765،676 100 7,979,036 ها و حقوق صاحبان سهام جمع بدهی

٤۱ 
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 شرکت اصلی تجاري و غیرتجاريهاي  دریافتنی
ها مربوط به طلب از  هاي تجاري و غیرتجاري است. اقلام این طبقه از دارایی هاي جاري بیشتر مربوط به دریافتنی دارایی

، لذا با گردد میو یا از طریق افزایش سرمایه تسویه دریافت  مرور بهباشد که  هاي تابعه عمدتاً ناشی از سود سهام دریافتنی می شرکت
ها  این بخش از دارایی، انتظار کاهش ها آنها در خصوص افزایش سرمایه و یا دریافت مطالبات از  ریزي برخی از شرکت توجه به برنامه

باشد که طی دو سال اخیر اجرایی شده  هاي تابعه و واگذاري آنها می هاي وصول مطالبات، خرید واحد از شرکت یکی از راه وجود دارد.
ین روش در کنار تسهیل وصول مطالبات، سود ناشی از افزایش قیمت را نیز براي شرکت به همراه دارد. یکی از علل افزایش است. ا

 باشد.  هاي تابعه از این روش می موجودي مواد و کالا نیز تاکید هلدینگ در خصوص وصول مطالبات از شرکت

 شرکت اصلی موجودي مواد و کالا
 باشد:  مواد و کالا شرکت به شرح جدول ذیل می ياطلاعات مربوط به موجود

 مبالغ به میلیون ریال          
تعداد  نام پروژه ردیف

 واحد
مانده موجودي منتهی به 

31/06/1398 
 61,456 11 ستاره کیش 1

 21,333 4 گلفام رشت 2

 11,533 2 سروستان پردیس 3

 32,368 1 میلاد همدان  4

 14,270 4 آبشار تهران 5

 24,321 4 ارکیده 6

 6,912 3 درنا بابلسر 7

 82,445 1 تجاري مجتمع شریعتی اصفهان  8

 7,433 2 پزشکان اردبیل 9

 74,071 9 ارغوان تبریز 10

 112,721 7 بام چالوس 11

 40,777 6 آپاساي مشهد 12

 34,528 2 عتیق 13

 5,768 - سایر واحدها و ماشین آلات و تجهیزات 14

 529,946 جمع

شایان ذکر است برخی از واحدهاي جدول فوق، همانند ستاره کیش واگذار شده است اما مطابق با استانداردهاي حسابداري تا زمانی 
 که شرایط شناسایی درآمد محقق نگردد، به عنوان موجودي مواد در ترازنامه شناسایی خواهد شد. 

٤۲ 
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 شرکت اصلی بلندمدتهاي  گذاري سرمایه

عنوان یک نهاد مالی  گذاري مسکن به گونه که در فصل اول گزارش نیز ارائه شده است، شرکت گروه سرمایه همان
هاي بلندمدت  گذاري هاي آن مربوط به سرمایه (هلدینگ) نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت شده است، لذا عمده دارایی

گزارش تفسیري دوره قبل اشاره شده بود، یکی از اهداف تعیین شده در گونه که در  باشد. همان هاي غیر جاري) می (دارایی
میلیون  50,000میلیون ریال به مبلغ  30,000گذاري مسکن نوین پایدار از مبلغ  این خصوص افزایش سرمایه شرکت سرمایه

گذاري  ش دفتري سرمایهها ثبت شده است. علت کاهش در ارز باشد که در طی دوره اجرایی و نزد اداره ثبت شرکت ریال می
باشد که با توجه به وضعیت بازار و جذب  هاي تابعه بورسی در بازار سرمایه می ناشی از فروش بخشی از سهام شرکت

 نقدینگی صورت گرفته است. 

 و پیشنهاد تقسیم سود شرکت اصلی سود سهام پرداختنی

میلیون ریال  144,650درصدي نسبت به سال گذشته، مبلغ  52 کاهشسود سهام پرداختنی شرکت اصلی با  
 . که در دستور کار قرارداردباشدمیتسویه سود سهامداران محترم به این رقم مربوط  کاهشباشد.  می

 شرکت اصلی تسهیلات مالی

. این داشته استدرصدکاهش  18نسبت به سال مالی قبل ریال  میلیون 372,778مبلغ  بهتسهیلات مالی هلدینگ            
تابعه شده است.  يها شرکت مدت کوتاهمالی  تأمینصرف عمدتاً  تسهیلات  
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 صورت سود و زیان
باشد، بیانگر نتایج  صورت سود و زیان برخلاف ترازنامه که بیانگر وضعیت مالی شرکت در یک مقطع از زمان می 

م مهم، صورت سود و زیان افقی است. در این بخش نیز جهت ارائه تحلیل بهتر اقلا سال مالیطی عملکرد مالی شرکت 
 قبل خود ارائه شده است. مالی در صورت سود و زیان افقی، درصد تغییرات هر یک از اقلام نسبت به سالارائه شده است. 

 گروه صورت سود و زیان مقایسه افقی
 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                                                                          

سال مالی منتهی  شرح
30/09/1398به  

سال مالی منتهی 
 30/09/1397به

درصد 
 تغییرات

-26 6,266,737 4,640,836 درآمدهاي عملیاتی  
)3,647,296( بهاي تمام شده درآمدهاي عملیاتی  )5,225,564(  30- 

-5 1,041,173 993,540 سود ناخالص  
 1276 47,178 649,209 ها گذاري سود حاصل از سرمایه-درامدهاي عملیاتی

)548,758( فروشهاي عمومی، اداري و  هزینه  )432,228(  27 
 167 179,501 479,309 سایر اقلام عملیاتی

 230 18,596 61,408 هاي وابسته سهم گروه از سود شرکت
 91 854,220 1,634,708 سود (زیان) عملیاتی

)590,214( هاي مالی هزینه  )537,082( 10 
)29,480( هاي غیرعملیاتی سایر درآمدها و هزینه  137,022 122-  
 123 454,160 1,015,014 مالیاتسود (زیان) قبل از 

)46,468( مالیات  )44,583( 4 
 136 409,577 968,546 سود (زیان) خالص

 

٤٤ 
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 درآمدهاي عملیاتی گروه

درآمدهاي  کاهشدرصدي همراه شده است. عمده  26 کاهشگذشته با  سالدرآمدهاي عملیاتی گروه نسبت به 
باشد، در این  درآمد حاصل از واگذاري اراضی می درآمد حاصل از فروش واحدهاي تکمیل شده و کاهشعملیاتی مربوط به 

شرق و گیلان  الوند، شمالگذاري مسکن  ارتباط درآمد حاصل از فروش واحدهاي تکمیل شده عمدتاً در شرکت سرمایه
 باشد.غرب، البرز و پردیس می سکن شمالگذاري مباشد. همچنین درآمد واگذاري اراضی عمدتاً مربوط به شرکت سرمایه می

 بهاي تمام شده
عمده کاهش به تبع درآمدهاي  .درصدي همراه شده است 30با کاهش قبل  سال مالیبهاي تمام شده نسبت به 

 باشد. عملیاتی مربوط به کاهش بهاي تمام شده واحدهاي واگذار شده و بهاي تمام شده اراضی واگذار شده می

 عمومی، اداري و فروش گروههاي  هزینه
درصدي همراه شده است عمده  27هاي عمومی، اداري و فروش گروه نسبت به سال مالی قبل با افزایش  هزینه 

  باشد. هاي وزارت کار می نامه افزایش مربوط به حقوق و دستمزد ناشی از بخش

 سایر اقلام صورت سود و زیان گروه
 سال مالیباشد. در  سایر اقلام صورت سود و زیان شامل، سایر اقلام عملیاتی، هزینه مالی و مالیات می

مربوط به سود واگذاري  افزایشقابل توجهی همراه بود. عمده این  افزایشسایر اقلام عملیاتی شرکت با  30/09/1398
هاي مالی نیز، افزایش ناشی از افزایش  ش هزینهباشد. در بخ گذاري مسکن تهران می در شرکت سرمایهزمین شهریار 

هاي گذشته استفاده از تسهیلات مشارکت مدنی بانک مسکن  باشد و همچنین همانند سال ها می تسهیلات مالی شرکت
 عنوان روش اصلی تأمین مالی گروه، در دستور کار قرار دارد.  به
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 شرکت اصلی افقی مقایسه صورت سود و زیان
 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                                                        

 شرح
منتهی به سال مالی 

30/09/1398  
سال مالی منتهی به 

30/09/1397 
 تغییراتدرصد 

 -62  348،565 131,756 گذاري سود حاصل از سرمایه

 29192  1،680 492,099 گذاري سود حاصل از فروش سرمایه

 -72  6،393 1,772 ها سود حاصل از سایر فعالیت

 75  356،638 625,627 جمع درآمدهاي عملیاتی

 24 )150،344( )185,929( هاي عمومی و اداري هزینه

 -44  162،184 90,176 هاي عملیاتی درآمدها و هزینهخالص سایر 

 44  368،478 529,874 سود (زیان) عملیاتی

 -13 )51،843( )45,213( هاي مالی هزینه

 -473 )870( 3,249 هاي) غیرعملیاتی خالص درآمدها (هزینه

 55  315،765 487,910 سود (زیان) قبل از کسر مالیات

 4 )367( )383( مالیات

 55  315،398 487,527 (زیان) خالص سود
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 هاي مالی تجزیه و تحلیل نسبت
گردند. در فصل قبل دو طبقه از  طبقه تقسیم می 4هاي مالی به  گونه که در فصل سوم ارائه گردید، نسبت همان

فعالیت و سودآوري هاي  هاي بدهی ارائه گردید، در این بخش نسبت هاي نقدینگی و نسبت هاي مالی شامل نسبت نسبت
 شود: براي شرکت اصلی ارائه می

ها دارایی نسبت گردش  =
درآمد عملیاتی
ها دارایی متوسط 

 

ها موجودي نسبت گردش  =
 بهاي تمام شده

ها پروژه  کالا، و  متوسط موجودي مواد 
 

ها دارایی بازده  =
سود خالص
ها دارایی متوسط 

 

نسبت حقوق صاحبان سهام =
 سود خالص

متوسط حقوق صاحبان سهام
 

 هاي مالی گروه نسبت

 عنوان
 منتهی به سال مالی

 30/09/1398 
سال مالی منتهی به 

30/09/1397 

 هاي نقدینگی نسبت
 1,77 2,21 نسبت جاري

 0,76 0,92 نسبت آنی

 هاي بدهی نسبت
 0,55 0,51 نسبت بدهی

 0,45 0,49 نسبت مالکانه
 1,59 2,77 نسبت پوشش بهره

 هاي فعالیت نسبت
 0,37 0,26 ها گردش دارایی

 1,29 0,43 ها گردش موجودي مواد، کالا و پروژه

 هاي سودآوري نسبت
%5,37 ها بازده دارایی  2,42%  

%11,49 بازده حقوق صاحبان سهام  5,25%  
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نسبت گردش  هاي فعالیت، هر دو هاي نقدینگی و بدهی در فصل سوم ارائه شد. در خصوص نسبت تحلیل نسبت
باشد که نیاز است این موضوع مورد نظر مدیران شرکت قرار گیرد. در  تر از یک می ها و موجودي مواد و کالا کوچک دارایی

ها بهبود یابند. در خصوص  رود این نسبت ها، انتظار می صورت تحقق کامل اهداف شرکت در خصوص مدیریت دارایی
رود این  باشند، که انتظار می ه حقوق صاحبان سهام داراي بازدهی بسیار پائین میهاي سودآوري بازده دارایی و بازد نسبت
 ها در سال مالی آتی بهبود یابند. نسبت

 

 شرکت اصلیهاي مالی  نسبت

 عنوان
 منتهی به ه میانیورد

 31/03/1398 
منتهی به سال مالی 

30/09/1397 

 هاي نقدینگی نسبت
 2,88 4,34 نسبت جاري

 2,66 3,44 نسبت آنی

 هاي بدهی نسبت
 0,11 0,09 نسبت بدهی

 0,89 0,91 نسبت مالکانه
 7,11 11,72 نسبت پوشش بهره

 0,05 0,08 ها گردش دارایی هاي فعالیت نسبت

 هاي سودآوري نسبت
 %4,29 %6,19 ها بازده دارایی

 %4,72 %6,86 بازده حقوق صاحبان سهام
 
 

ه حجم درآمدهاي ب با توجه هاي فعالیت، . در خصوص نسبتشدارائه  سومهاي نقدینگی و بدهی در فصل  تحلیل نسبت
 هاي شرکت شاهد هستیم. عملیاتی شرکت، بازدهی پائینی را نسبت به دارائی

بازدهی پائینی را سطح سود خالص نسبت به دارایی و حقوق صاحبان سهام، هاي سودآوري نیز با توجه به در خصوص نسبت
 در این نسبتها شاهد هستیم.
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 اقدامات انجام شده در خصوص رعایت اصول حاکمیت شرکتی
مدیره  هیئت رمدیره سازمان بورس و اوراق بهادار، اجراي اقدامات ب اس دستورالعمل حاکمیت شرکتی مصوب هیئتبراس

موکول شده است.  01/01/1399شده است. اجراي برخی از مفاد دستورالعمل یاد شده به زمان پس از  باشد شرکت می
 باشد: اقدامات صورت گرفته در خصوص سایر موارد به شرح ذیل می

ها از جمله کمیته حسابرسی، کمیته ریسک و کمیته  دستورالعمل یاد شده، استقرار برخی از کمیته 15براساس مفاد ماده 
 باشد: صابات باید زیر نظر هیئت مدیره تشکل و اجرایی گردد. اقدامات صورت گرفته در این خصوص به شرح ذیل میانت

 کمیته حسابرسی:-1
کمیته حسابرسی پیش از این نیز دو گروه وجود داشته که جلسات آن به صورت ماهانه برگزار و تصمیمات در جلسات   

 مدیره مطرح گردید. هیئت

 کمیته ریسک:تشکیل -2
کمیته ریسک شرکت اصلی متشکل از آقایان فرشچیان، مروج، ظهیري و فندرسکی تشکیل و جلسات آن به صورت    

 هاي تابعه نیز اجرایی شده است. ماهانه برگزار گردید این موضوع در خصوص کلیه شرکت

 تشکیل کمیته انتصابات: -3
نعیمی و ظهیري به عنوان اعضاي اصلی و فندرسکی به عنوان دبیر کمیته مدیره، آقایان فرشچیان،  براساس مصوب هیئت   

 منصوب گردید.

 سایر موارد:-4

  تعیین زمان جلسات و ... اجرایی گردید.تشکیل دبیرخانه مستقل، مدیره،  مواردي از جمله انتخاب دبیر هیئت   
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 اندازها مچش
د مالی است. این جملات در رهاي جاري از رویدادها و عملک بینی پیشدهنده انتظارات، باورها یا  نگر نشان جملات آینده

و مفروضات غیرقطعی قرار دارند. بنابراین نتایج واقعی ممکن است متفاوت از   ریسک، عدم قطعیتانواع مختلف معرض 
 نتایج مورد انتظار باشند.

با عنایت به اینکه  شایان ذکر است گردد.هاي تابعه محقق میعمده درآمدهاي شرکت از محل سود تقسیمی شرکت
محقق مالی ماهه پایانی سال  3باشد، لذا عمده درآمد شرکت در دوره می شهریورماهتابعه اصلی پایان  هاي شرکتسال مالی 
 :قرار دارد کار دستورهاي ذیل در برنامه ،جهت تحقق و خواهد شد

 درآمدهاي عملیاتی 

هاي به  به موارد اشاره شده در خصوص صنعت ساختمان در سال آتی و اهداف مصوب که از طریق بررسی با توجه
پذیر  هاي سرمایه رود درآمد سال آتی از محل شرکت هاي فرعی تعیین شده است، انتظار می عمل آمده از شرایط شرکت

 میلیارد ریال تحقق یابد. 6,280در حدود 
 

 لیاتیبهاي تمام شده درآمدهاي عم 

هاي ساخت  رغم افزایش در هزینه هاي فرعی علی هاي در جریان ساخت شرکت بهاي تمام شده پروژه در خصوص
هاي تعیین شده در خصوص پایش و کنترل مستمر بهاي تمام  ها و تورم قابل ملاحظه نهادهاي تولید، با برنامه پروژه

 میلیارد ریال ایجاد شود. 4,070د مبلغ هاي فروش رفته در سال آتی حدو رود بهاي تمام شده پروژه شده انتظار می
  

 هاي عمومی و اداري هزینه 

ها و ...  استهلاك دارایی اداري و عمومی، ،دستمزدو هاي حقوق  هاي عمومی و اداري عمدتاً شامل هزینه هزینه
هاي استهلاك نیز مطابق با  . هزینهخواهد یافتافزایش  کار هاي مربوط به حقوق و دستمزد مطابق قانون باشد. هزینه می

تحمل ریال  میلیارد 641 اًحدود مالیرود در سال و انتظار می گردد تعیین می تجویز شده در قانون مالیات هاي مستقیمنحوه 
  گردد.

 هاي مالی هزینه 
مالی شرکت متناسب در صورت انتشار اوراق اجاره، هزینه  99در سال  ها با توجه به برآورد شرکت از مصارف و پرداخت

 یابد. با نرخ اوراق افزایش می
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 واگذاري موجودي مواد و کالا 

، رشت گلفام پزشکان اردبیل، شرکت در نظر دارد طی سال مالی اقدام به واگذاري برخی از واحدهاي خود از قبیل پروژه     
ها با هدف  اقدام نماید. این واگذاريمجتمع تجاري شریعتی اصفهان  و بام چالوس، آپاساي مشهد، سروستان، ارغوان تبریز

 باشد.هاي شرکت از جمله سود سهام پرداختنی میتامین نقدینگی بازپرداخت بدهی
 

 هاي بلند مدتگذاريسرمایه 

هاي بلند مدت  گذاري آتی در حوزه سرمایه سال مالیهاي شرکت در  تژياگذاري صورت گرفته، استر با عنایت به هدف       
 باشد:   می ذیلبه شرح 
درخواست اولیه افزایش  و نوین پایدار گیلان گذاري مسکن تهران، شمالغرب، مایههاي سر شرکت هاي تابعه اصلی: شرکت

هادار (در خصوص اند که اجرایی شدن آنها منوط به اخذ مجوز از سازمان بورس و اوراق ب سرمایه خود را ارائه نموده
 باشد.  هاي یاد شده می هاي تابعه بورسی) و تصویب مجامع شرکت شرکت
گذاري مسکن در  گونه که در سال گذشته نیز در دستور کار شرکت قرار داشته است، گروه سرمایه همانهاي وابسته:  شرکت

هاي خود اقدام نماید. در سال جدید نیز موضوع تعیین تکلیف  گذاري نظر دارد به مرور نسبت به خروج از سایر سرمایه
ها و یا هر دو، در حال بررسی  سهام، تملک داراییگذاري شرکت در شرکت طرح ساختمان پارسا در قالب واگذاري  سرمایه

 باشد.  می
 هاي بازار سرمایه جهت تامین مالی استفاده از ظرفیت 

هاي تامین مالی، انتشار اوراق بدهی براي خود را در دستور کار قرار داده گذاري مسکن با هدف توسعه روشگروه سرمایه  
است و در نظر دارد نسبت به انتشار اوراق اجاره بر مبناي دفتر مرکزي خود اقدام نماید. در این خصوص گزارش توجیهی 

رود انتشار اوراق تا پایان  و انتظار می باشد میاز سازمان بورس و اوراق بهادار  مجوز اخذو در مرحله  اخذ گردیدانتشار اوراق 
 سال عملیاتی گردد.

 
 

 گذاري مسکن جنوب عرضه اولیه شرکت سرمایه 

 فرابورس در) جنوب مسکن گذاري سرمایه شرکت( خود تابعه شرکتهاي بزرگترین از یکی اولیه عرضه درصدد شرکت    
با عنایت به فرآیند اجرایی و آمادگی شرکت جنوب جهت اصلاح  .است گردیده برگزار مقدماتی جلسات و باشد می ایران

 عرضه سهام این شرکت قبل از سال شمسی اجرایی نخواهد شد.گردد  بینی می ساختار مالی پیش
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