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 ماهیت کسب و کار

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

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

 شود. هاي وابسته می سایر بخش
هزار  1,648از  1390بت سال ثاهاي  تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه و به قیمت، ۲بر اساس آمار بانک مرکزي

افزایش یافته که گویاي  1397ماهه اول سال  هزار میلیارد ریال در سه1,677به  1396ماهه اول سال  میلیارد ریال در سه
، در 1390بت سال هاي ثا به قیمت پایه و به قیمت 1397درصدي است. ارزش افزوده بخش ساختمان در بهار  1,8 رشد

گذاري بخش درصد است. ارزش سرمایه 3,3رد ریال بوده و سهم آن از کل تولید ناخالص داخلی کشور هزار میلیا 56حدود 
نسبت به دوره مشابه فصل قبل  1397هاي جاري طی فصل اول سال هاي مناطق شهري به قیمت خصوصی در ساختمان

زش افزوده ساختمان بخش خصوصی هاي قیمت متناظر و نرخ رشد اردرصد 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.  همواره روندي نوسانی داشته است و با دورهبازار مسکن در سالیان گذشته، 
، وارد رکود سنگینی شده بود که این مسأله کسب و کارهاي مختلف به ویژه کسب و کارهاي مرتبط 1392این بازار از سال 

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

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

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

ند صعودي قیمت با روند نزولی تعداد معاملات همراه شده است که علل اصلی این ، رو1398با ورود به سال 
 توان در قالب موارد زیر جستجو نمود: کاهش تعداد معاملات را می

 ها کاهش قدرت خرید مردم به دلیل افزایش شدید قیمت •

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

هاي پایانی سال شیب افزایش قیمت مسکن تا حدي افزایش یافت. در  این روند کما بیش تا پایان سال ادامه داشته در ماه
میلیون تومان به  15متوسط قیمت معاملات مسکن ثبت شده در سامانه املاك در تهران به حدود  1398پایان اسفند ماه 

افت شدید پیدا کرد ولی افزایش قیمت ارز، همزمان  1399تقاضا در فروردین  ازاي هر مترمربع رسید.  با شیوع ویروس کرونا
میلیون  19ها را نگرفته و در نهایت در پایان خرداد ماه این رقم به حدود  با کسري شدید بودجه دولت جلوي رشد قیمت

 تومان رسید. 
 

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

ها در دهد، روند شروع و تکمیل ساختمانهاي گذشته نشان میهاي ساختمانی در سال بسیار پررنگ بوده است. آمار فعالیت
). هاي مختلف و تکمیل شده در سال هاي شروع 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  ترین دوره رکود بازار مسکن در ربع قرن اخیر بوده است و شرکتکه به گواه آمارها، این دوره رکودي، طولانی

گذاري در صنعت ساختمان و  مانی به شدت از این بابت متضرر شدند و همین موضوع نیز منجر به کاهش شدید سرمایهساخت
 نیز واحدهاي شروع و تکمیل شده گردیده است که نمودارهاي زیر، موید این مطلب است.
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هاي مختلف (منبع: بانک مرکزي) هاي شروع و تکمیل شده در سال 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  97توجه به این که آمار سه ماهه اول با   

کشور هاي مختلف در مناطق شهري استان هاي ساختمانی بخش خصوصی فعالیت آمار بانک مرکزي در خصوص
به روز نشده است). در سال  1396دهد (آمارهاي بانک مرکزي از بعد از سال  ، روند متفاوتی را نشان می1396در سال  

اند که نسبت به تعداد  ساختمان نیز شروع به ساخت نموده 126,773ساختمان تکمیل شده و تعداد  115,451تعداد  1396
نسبت به مدت مشابه سال گذشته به ترتیب  1396ماه سال  12هاي تکمیل شده و شروع به ساخت نموده در  ساختمان
 درصدي داشته است. 12و  9,8رشدي 

هاي تکمیل شده رشد قابل توجهی نسبت به مدت مشابه سال قبل داشته است، اما  ، تعداد ساختمان97در بهار 
یر مقایسه سه ماهه اول دهد و اندکی کاهش داشته است. نمودار ز 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
اطلاعات صورت فصلی و بر اساس  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 
به روز نشده است). این میزان طی فصل اول سال  1396درصدي داشته است (آمارهاي بانک مرکزي بعد از سال  15رشد 

تعداد  1396ي در دوازده ماه سال در مناطق شهردرصد افزایش داشته است.  18,9ه مشابه سال قبل نیز نسبت به دور 1397
 بیست و سه درصد رشد داشته است. 1395واحد مسکونی نیز تکمیل شده که نسبت به سال  402,019

ربع بناي مسکونی طور که در جدول ذیل نشان داده شده است، هزینه ساخت یک متر م در خصوص هزینه ساخت نیز همان
درصدي داشته که  9، رشد 1395نسبت به نسبت به سال  96به طور پیوسته در حال رشد بوده است که در نهایت در سال 

 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 
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 تعداد واحد مسکونی تکمیل شده و قیمت ساخت یک متر مربع بناي مسکونی (منبع: بانک مرکزي)

 تعداد واحد مسکونی تکمیل شده دوره
قیمت ساخت یک متر مربع بنا 

 (ریال)
رشد هزینه ساخت یک متر مربع بنا 

 1395نسبت به مدت مشابه 

 %6,5 8,639,922 79,735 1396نخست سه ماهه 

 %8 8,882,999 187,880 1396شش ماهه نخست 

 9,1% 9,066,856 287,366 1396نه ماهه نخست 

 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  38,250نرخ دلار آمریکا در بازار آزاد از
لی هاي اص رسید. این تغییر از یک سو باعث افزایش بهاي برخی از نهاده 1399ریال در خرداد ماه  220,000حدود 

آلات و مصالح وارداتی شد و از سوي دیگر سایر بازارهاي موازي نیز به دلیل جو روانی  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.

 هاي ساختمانی شده است. به عنوان مثال، شاخص قیمت  زایش بهاي نهادهافزایش شدید نرخ ارز، باعث اف
واحد  642درصدي به  200با رشد حدود  1396در سال  210هاي حرارتی از کمتر از  تاسیسات مکانیکی و عایق

درصد افزایش را نشان  31در مقایسه با زمستان سال قبل نیز حدود  1398رسیده است. این شاخص در زمستان 
 دهد.  می

 551درصدي نسبت به پاییز سال قبل، به حدود  32با رشد حدود  1398آلات، در زمستان  شاخص قیمت آهن
 رسیده است. 

درصدي نسبت به زمستان  10با رشد حدود  1398همچنین شاخص قیمت سیمان، بتن، شن و ماسه در زمستان 
 دهد. نمایش می رسیده است. نمودار زیر این روندها را 403سال گذشته، به عدد 
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 (منبع: مرکز آمار ایران) 1399تا بهار  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 ،
پس مربوط به متوسط بهاي هر متر مربع واحد درصد و س 62با  در میان بازارهاي مذکور، مربوط به بورس تهران

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

 
  1399و سه اول  1398هاي  اي در سال نرخ بازده بازارهاي سرمایه

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

 

واحد در زمان نگارش این گزارش،  000،700،1با توجه به روند فعلی بازار بورس و رسیدن شاخص کل بورس به حدود 
گیر قیمت عمده سهام در این  بخش مهمی از نقدینگی به سمت این بازار در حال حرکت است که همین باعث افزایش چشم

هاي اخیر مجددا نوسانات رو به بالایی را تجربه کرده است و به تبع آن طلا نیز  چنین بازار ارز نیز در ماه بازار شده است. هم
 با افزایش قیمت جهانی نیز همراه شده است) افزایش قیمت قابل توجهی داشته است.(که 

 

 1399وضعیت معاملات شهر تهران در خرداد ماه 
شود، در حال حاضر قابل استنادترین  جا که آمار جامعی در خصوص معاملات مسکن در سراسر کشور منتشر نمی از آن

، 1399عاملات مسکن در تهران است. بر اساس آمار منتشر شده در خرداد ماه گزارش منتشر شده، گزارش بانک مرکزي از م
نسبت به مدت مشابه سال قبل، تغییري نداشته و علی رغم شیوع ویروس کرونا و  99ماه ابتدایی سال  3تعداد معاملات در 

اد معاملات بوده و در نهایت تعداد تعداد معاملات خیلی کم در ماه فروردین، در دو ماه اردیبهشت و خرداد شاهد افزایش تعد
 معامله رسید.  23000معاملات سه ماه اول به نزدیک 
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 درصد تغییر ماهه 3بازه 

1397 1398 1399 1398 1399 

 8,3 -44,8 23331 21537 39039 تعداد معاملات

 37,5 106,7 170722 124138 60058 متوسط قیمت هر متر مربع (هزار ریال)

 

ت ملکی لاهاي معام متوسط قیمت یک متر مربع زیربناي واحد مسکونی معامله شده از طریق بنگاه ،1399سال در خردادماه 
درصد  5/42و  6/11میلیون ریال بود که نسبت به ماه قبل و ماه مشابه سال قبل به ترتیب معادل  5/189شهر تهران 

 .افزایش نشان میدهد

 

 درصد تغییر مقطع زمانی

خرداد 
1398 

اردیبهشت 
1399 

خرداد 
1399 

نسبت به 
 ماه قبل

نسبت به ماه 
 مشابه سال قبل

 80,1 -4,7 10778 11310 5986 تعداد معاملات

 42,5 11,6 189481 169727 132997 متوسط قیمت هر متر مربع (هزار ریال)

 

مربع، معاملات نسبت به سال  رغم افزایش قیمت هر متر شود، در اردیبهشت و خرداد ماه علی همان گونه که مشاهده می
اي از افزایش  تواند نشانه معامله ماهانه رسیده است. این افزایش می 11000قبل از رونق بهتري برخوردار بوده و به حدود 

 انتظارات تورمی بوده که افزایش شاخص بورس و رشد قیمت دلار و کسري بودجه دولت در آن دخیل بوده است.

 انیبررسی تورم مصالح ساختم
یکی از مواردي که در مورد سازندگان بایستی مد نظر قرار گیرد، نرخ رشد بهاي مصالح ساختمانی است که 

و نرخ نیز  هاي ساختمانی در تهران تواند منجر به افزایش قیمت مسکن شود. نمودار زیر، میزان رشد شاخص بهاي نهاده می
هاي  شود، شاخص بهاي نهاده دهد. همان گونه که ملاحظه می کننده را نمایش می میزان رشد شاخص بهاي مصرف

رسد با انتشار آمار سه ماهه سوم سال، این روند  ساختمان مسکونی در تهران به سرعت در حال رشد بوده و به نظر می
 همچنان رو به افزایش بوده باشد. 
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 کننده (ماخذ: مرکز آمار ایران) هاي ساختمانی و شاخص قیمت مصرف میزان رشد شاخص بهاي نهادهمقایسه 

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

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

 بینی آینده بازار بندي و پیش جمع
هاي آتی تحت تاثیر عوامل زیر  رسد آینده بازار در ماه میهاي اخیر، به نظر  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 •
بهاي تمام  شد. بررسی ، منجر به افزایش بهاي تمام شده ساختمان خواهد99ساختمانی) در سال  کالاها و خدمات

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. بنابراین  خارجی یا داخلی غیر منتظره اتفاقات وقوع یا زمین عرضه خصوص در دولت هاي سیاست

 بینی شرکت، روند کاهشی در قیمت مسکن نیست. پیش
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 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

بینی شده بود، کمتر بودن نرخ تورم مسکن در  همان گونه که در گزارش هیات مدیره به مجمع سال قبل پیش •
هاي اخیر  بیش از میزان افزایش نرخ ارز شود. در ماه 1398مقایسه با ارز، باعث شد که تورم مسکن در سال مالی 

دهد که در بلند مدت، این شکاف پر  افزایش نرخ ارز رخ داده است. بررسی روند گذشته بازار نشان میمجددا 
 خواهد شد.

 اي که اگر متراژ مورد درخواست گونه به اند، اثر شده کم نیز تقاضا سمت مالی تامین ابزارهاي قیمت، افزایش با •
 در بگیریم، با توجه به میانگین قیمت مسکن در تهران،متر مربع در نظر  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
 19میلیون تومانی زوجین از طریق اوراق، حدود  240فراهم نماید؛ در حالی که این میزان با استفاده از تسهیلات 

 کند. د از همین میزان را تامین میدرص
 

 آتی: سال در رسد می نظر به اساس، این بر

ماه معاملات گیري ویروس کرونا و رقم خیلی کم  در شهر تهران، با وجود همه 1399ماه ابتدایی سال  3تعداد معاملات در 
هزار عدد بوده  22هزار واحد بوده است؛ این تعداد معاملات در مدت مشابه سال قبل نیز در حدود  23فروردین، در حدود 

رسد موجی از تقاضاي مجدد در مسکن با توجه با رشد شدید بورس و افزایش قیمت دلار صورت گرفته و  است. به نظر می
 انتظارات تورمی در مسکن بالا رفته است. 

در پیش بودن انتخابات آمریکا در پاییز و همزمان شرایط سخت اقتصادي در تحریم، سناریوهاي مختلفی در  بهبا توجه 
قابل بررسی است. این طیف از کم شدن انتظارات تورمی در صورت پیروزي  1399بینی قیمت مسکن در سال  زمینه پیش

ز مذاکره در برجام تا پیروزي جمهوري خواهان و ابقاي مجدد حزب دموکرات در آمریکا و احتمال بازگشت آمریکا به می
ها  فراتر از تورم  ترامپ و افزایش انتظارات تورمی، همراه با افزایش کسري بودجه دولت و افزایش پایه پولی و رشد قیمت

 عمومی در بخش مسکن، متغیر خواهد بود.
 
اي را فعال  ها، مجددا بازارهاي سرمایه جه دولت در کنار تحریمو کسري بودمدت، افزایش نرخ ارز  رسد در کوتاه به نظر می

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

 زیر است:
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بررسی امکان فروش متري در مسکن که با توجه به عدم قطعیت هاي بازار ریسکهاي شرکت را کاهش داده و  •
 همزمان باعث افزایش قدرت خرید در خریداران گردد.

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

 ها دشوارتر است. 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

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

ها از طریق تهاتر واحدهاي در حال احداث یا واحدهاي با امکان فروش پایین (تا حد  تامین مالی ساخت پروژه •
 ها امکان) به منظور کاهش ریسک پروژه

رکت در ساخت به منظور پرهیز از قفل شدن منابع براي خرید زمین و تسریع در شروع و اتخاذ استراتژي مشا •
 ها اجراي پروژه

 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 •

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

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

 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 

 ن،قانون نظام مهندسی و مقررات ملی ساختما 

 فروش ساختمان، قانون پیش 

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

 ها، ضوابط شهرداري 

 . ... و 
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هاي بزرگ تقاضا مسکن، مربوط به تقاضاي مصرفی  گونه که در بخش قبلی اشاره گردید، یکی از جنبه همان
پذیرد. بنابراین هر قانون و مقرراتی که بر  ماعی افراد جامعه تأثیر میباشد که این تقاضا از وضعیت اقتصادي و اجت می

توان  باشد. از جمله این قوانین می تواند بر تقاضاي این صنعت نیز مؤثر  وضعیت کلان اقتصادي اقشار جامعه تأثیر بگذارد، می
تواند  هاي دولت نیز می ن و مقررات، استراتژيهاي توسعه پنج ساله و قوانین بودجه کشور اشاره نمود. در کنار قوانی به قانون

طور مثال در سنوات گذشته احداث مسکن  عنوان یک عامل بیرونی محسوب گردد. به بر وضعیت صنعت تأثیر گذاشته و به
خصوص  هاي سیستم بانکی به هاي دولت، سیاست اي بر این صنعت گذاشته است. در کنار استراتژي مهر تأثیر قابل توجه

طور  ترین اعطاء کننده تسهیلات گروه، نقش قابل توجهی بر وضعیت صنعت و شرکت دارد. به عنوان بزرگ سکن بهبانک م
مثال کاهش نرخ سود تسهیلات خرید مسکن، سقف تسهیلات قابل انتقال در قالب فروش اقساطی و ... عواملی است که 

ها و  هاي بانکی، ضوابط شهرداري هاي دولت و سیاست راتژيتأثیر زیادي بر عرضه و تقاضا در این صنعت دارد. در کنار است
 گردد. تغییرات طرح تفضیلی از جمله موارد مؤثر بر این صنعت محسوب می

 

 معرفی شرکت
 باشرکت سهامی خاص و  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

امکان تأمین مالی از طریق بازار  هاي سهامداران عمده، افزایش شفافیت و باشد. در راستاي سیاست 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  با عنایت به توسعه فعالیتدر 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 حجم پروژه گستره جغرافیاي و

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 06/12/1385تخصصی (هلدینگ) تبدیل و در تاریخ 

هاي هلدینگ) مورد تصویب مجمع  شرکت  ، اساسنامه جدید (مطابق با اساسنامه نمونه12/05/1390به ثبت رسید. در تاریخ 
 باشد.   میلیارد ریال می 5,500العاده شرکت قرار گرفت. شایان ذکر است آخرین سرمایه ثبتی شرکت مبلغ  عمومی فوق
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 فعالیتموضوع 
 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: پذیر (اعم از ایرانی یا خارجی) در زمینه یا زمینه 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 واردات و توزیع ماشین آلات ساختمان -4-1
 هاي ساختمانی؛  مشاوره، نظارت و اجراي کارها و پروژه -5-1
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  سرمایههاي زیر در ارتباط با اشخاص  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
ی، بازرگانی و اقتصادي براي هاي تکنولوژیکی، فنی، علم 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؛  تأمینز طریق شرکت یا بدون بازپرداخت ا

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

 پذیر؛  سرمایه
 پذیر؛ اجرایی و مالی به اشخاص حقوقی سرمایهارائه سایر خدمات فنی، مدیریتی،  -7-2
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الشرکه و سایر اوراق  گذاري با هدف کسب انتفاع و کنترل عملیات یا نفوذ قابل ملاحظه در سهام، سهم 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. انبارداري، بازاریابی مجاز غیر هرمی و غیر شبکه -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 تحت کنترل و اشخاص تحت کنترل واحد، کنترل شرکت، مؤسسه یا صندوق سرمایه

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  1ت غیر از موضوعات مذکور در بندهاي پذیر در موضوعا حقوقی سرمایه

نیست و توانایی انتخاب مدیر یا کنترل  رأيمعمول داراي حق  طور بهگذاري در سایر اوراق بهادار که  سرمایه -3
 دهد. ناشر را به مالک اوراق بهادار نمی

هاي ساختمانی با هدف  هاي تولیدي و پروژه هاي فیزیکی، پروژه راییاز جمله دا ها داراییگذاري در سایر  سرمایه -4
 کسب انتفاع؛

 ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله:  -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  هاي شرکت در مقررات مصوب سازمان تعیین می : 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 فعالیت خود، اختصاص دهد. در شرایط خاص و هنگام تبدیل یک نوع از سرمایهموضوع اصلی 
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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  

13/10/93 مهندسی عمران فوق لیسانس نظارت فنی و اجراییمدیر  یانرضا خداداد 9  

01/07/94 مهندسی صنایع فوق لیسانس و برنامه مدیر طرح رضا جاذمی 10  

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

01/07/97 مهندسی صنایع فوق لیسانس مدیر کنترل پروژه حمیدرضا مظاهري 12  

01/01/98 مهندسی صنایع فوق لیسانس مدیر فروش زاده احمد هادي 13  

01/03/99 مهندسی معماري فوق لیسانس سرپرست بازاریابی و توسعه کسب وکار زاده حکاك علیرضا مهدي 14  

01/03/99 خبرنگاري لیسانس سرپرست روابط عمومی حمیدرضا عاشري 15  

 

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

صد داراي در 33لیسانس و بالاتر و  شرکت داراي مدرك تحصیلی فوق درصد از مدیران 67جدول فوق،  اساسبر 
 باشند. میمدرك تحصیلی کارشناسی 
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 ترکیب سهامداران 

ه ب 31/03/1399منتهی به  ماهه ششدوره ر پایان % سهام شرکت د1ان داراي مالکیت بیش از سهامدارلیست 
 شرح جدول زیر است:

 درصد تعداد سهام نام سهامدار ردیف

 45,70 2,513,398,331 (سهامی عام) شرکت گروه مالی بانک مسکن 1

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

 10,04 552,354,127 (سهامی عام) گذاري توسعه ملیشرکت سرمایه 3

 3,94 216,941,515 شرکت سهامی بیمه ایران 4

 3,17 174,560,000 (سهامی عام) آیندگان شرکت گروه توسعه مالی مهر 5

 2,05 112,890,095 صندوق سرمایه گذاري ارزش کاوان آینده 

 1,71 94,259,993 (سهامی عام) گذاري گروه توسعه ملیشرکت سرمایه 6

 19,79 1,087,673,862 سایر 9

 100 5,500,000,000 جمع
 

 

گذاري خوارزمی و  شامل گروه مالی بانک مسکن، سرمایه 31/03/1399شرکت در تاریخ  عمدهسهامداران  
 مدیره هیئتعضو  3همراه اشخاص مرتبط به خود)  هباشد که گروه مالی بانک مسکن (ب گذاري گروه توسعه ملی می سرمایه

 در شرکت دارند.  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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 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

هاي  یکی دیگر از روش .گردد کنندگان نهایی محقق می اسب با نیازهاي مصرفمعیار از طریق تعریف واحدهاي مسکونی متن
باشد. در هر بنگاه اقتصادي با  هاي تابعه می هاي شرکت ها، بازنگري در وضعیت فعلی دارایی سازي دارایی تحقق هدف بهینه

از جمله . مایند، از پرتفوي خارج شوندن می هایی که بازدهی کمتري را محقق مالی، نیاز است دارایی تأمینهاي  توجه به نرخ
هاي خاتم اراك، امید و کوهسنگی مشهد و ...  هاي تجاري درپروژه توان به واگذاري بخشی از پرتفوي دارایی این موارد می

 اشاره نمود.

                                                           
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 در برخی از پروژه 
ل اسناد مالکیت، نسبت به تسریع در دریافت وجوه مربوطه اقدام وتوان با پیگیري در وص گردد. در این بخش می مالکیت می

کونی ها، موجب افزایش جایگاه و برند گروه نزد خریداران واحدهاي مس 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

هایی که سند مالکیت زمین  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 3، حداکثر تا باشد 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 رخ و باشد. این تسهیلات دارایی دو ویژگی عمده ن معیار مذکور، استفاده از تسهیلات مشارکت مدنی بانک مسکن می
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
مسکن در کنار مزیت تسهیلات بانک 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.  همسکن از فرابورس ایران، نسبت به استفاد

 

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

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

 .استهاي تکمیل شده  و سایر پروژه ، خاتم اراكواگذاري کامل 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  تأمینمسکن، کاهش نرخ گذاري  سرمایه

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

 ها و بازارهاي جدید برنامه توسعه تولیدات و محصولات، توسعه شبکه
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  اشد. از جمله علل تعیین این هدف را میب درصد در بخش مسکونی می 90هاي تابعه به میزان  تولیدات شرکت

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

 گردد. سوب میاین بخش مح

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 

ان یکی از بازارهاي جدید و هدف براي مجموعه گروه تعیین شده است. در کنار این عنو 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

توان به تجهیز چندین شعبه بانک  ا میه 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 (مسئولیت زیست محیطی) نوین ايه 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
ح موفق به کسب لو 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. ئتقدیر دیپلم افتخار مس

                                                                                                                   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  الشرکه و یا واحدهاي سرمایه 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  ذاري در سایر داراییگ 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 هاي فیزیکی، پروژه جمله دارایی

 باشد: می صفحه بعدهاي شرکت به شرح  گذاري سرمایه
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و خدمات وابسته به این  مستغلاتسازي، املاك و  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 030,165,5هاي بلند مدت شرکت، مبلغ  گذاري ي سرمایهردفتارزش  
 است.  داشته افزایش% 3

 

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

 افزایش قیمت مواد اولیه ریسک 
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 بت با پیمانکاران و ... میتمام شده، تعیین قیمت ثا

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

 عملیات فراگیر ریسک
 نامشخص حاضر حال در مرکزي، بانک و دولت هاي واکنش بخش اثر وهمچنین COVID-19 گیري همه وتاثیر مدت
 شرکت عملیات نتایج و مالی وضعیت بر ها آن تاثیر همچنین و پیامدها وشدت مدت از اتکایی قابل برآورد توان نمی لذا. است
 .کرد ارائه آتی هاي دوره براي
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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،  میبرد. تلاش  می  هاي تخصصی خود بهره ترین افراد در حوزه ترین و متخصص مجرب
در نمودار  قرار گرفته و با مباحث و نیازهاي روز آشنا باشند.اي، همواره نیروي انسانی در بالاترین سطح  هاي دوره با آموزش

  :میزان تحصیلات ارائه شده است اساس برو  31/03/1399در 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 مشارکت این به دریافت تسهیلات بدون سپرده اشاره نمود. مزیت دیگر  توان شرکت می

 دکترا
۲% 

 کارشناسی ارشد
۳۵% 

 کارشناسی
۳۸% 

 کاردانی
۱۰% 

 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
ز مسکن و یا خرید اوراق تسهیلات مسکن در فرابورس اندا باید نسبت به افتتاح حساب در صندوق پس ،مسکن بانک مسکن

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

. شایان ذکر گردد میهاي تابعه در شرایط یکسان با رقبا  جب تسهیل در فروش واحدهاي مسکونی احداثی شرکتمهم مو
تسهیلات خرید مسکن و در است افزایش قیمت اوراق تسهیلات مسکن در فرابورس ایران، موجب افزایش بهاي تمام شده 

ي تابعه بدون نیاز به خرید اوراق تسهیلات مسکن ها یب خریداران بالقوه به خرید واحدهاي مسکونی شرکتنتیجه ترغ
 ی برايجایگزین عنوان بهتبدیل تسهیلات، انتقال بخشی از هزینه دوران مشارکت به خریداران  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

  . تدرصد اس 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
عنوان یک ابزار تأمین مالی استفاده نمود که با توجه  گذاري مسکن در سنوات گذشته از اوراق اجاره به گروه سرمایه 

انتشار مجدد اوراق اجاره هاي لازم جهت  آمیز بودن این روش در تامین مالی شرکت، مقرر گردید بررسی به موفقیت
در این راستا پس از تهیه گزارش توجیهی، موافقت اصولی اوراق یاد شده از  گیرد (صکوك) در دستور کار شرکت قرار

گذاي مسکن جنوب از اوراق خرید  همچنین براي تامین مالی شرکت سرمایه .سازمان بورس و اوراق بهادار اخذ شده است
به عبارت دیگر بخشی از اصل اوراق همزمان با  باشد میاوراق به صورت استهلاکی است. این  شدهدین استفاده 

 هاي دوره اي اوراق مستهلک می گردد. پرداخت

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

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

هاي  شرکت
 تابعه

مبلغ 
 نویسی پذیره

سرمایه 
اسمی 
 صندوق

زیربناي 
پروژه کل 

 (مترمربع)

تعداد 
واحد 

 مسکونی

برآورد بهاي 
 تمام شده

 برآورد فروش
درصد آخرین 

پیشرفت 
 فیزیکی

 49 750,243 742,600 295 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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 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  769,788مبلغ  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  دارد. با پیشدیگري از جمله کاهش ریسک عرضه کلیه واحدهاي ساختمانی پس از اتمام پروژه را نیز به همراه 
مالی در  تأمینواحدهاي ساختمانی در زمان ساخت، واحدهاي پروژه در مدت زمان بیشتري عرضه خواهد شد. البته هر روش 

 همراه خواهد داشت.کنار 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 

 ات لازم ارائه گردید.حیدر فصل دوم در خصوص استفاده از تسهیلات بانکی توضنبوده و از این روش بهره برده است. 

 ،افزایش سرمایه 

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

  اوراق خرید دین و 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

در ادامه نحوه . استی بیانگر وضعیت اعتباري شرکت طبقه، نسبت بدهی و نسبت نقدینگ 4 گردد. از میان این بندي می طبقه
و مقایسه  29/12/1398ماهه منتهی به  سهدوره  اصلی برايشرکت مربوط به  ها آنن اها و میز محاسبه هریک از این نسبت

 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  دوره شش ماهه عنوان
 31/03/1399به 

 سال مالی منتهی 
 30/09/1398به 

هاي  نسبت
 نقدینگی

 2,21 3 نسبت جاري
 0,92 0,98 نسبت انی

هاي  نسبت
 بدهی

 0,51 0,46 نسبت بدهی
 0,49 0,54 نسبت مالکانه

 2,77 5,45 نسبت پوشش بهره

 و همچنیندهد  وضعیت خوبی را نشان می ماهه جاري دوره ششهاي جاري تلفیق در سال مالی گذشته و  نسبت
وسایر موجودي املاك . تفاوت عمده دو نسبت جاري و آنی در حذف رسیده است 1 نزدیک بهماهه  در دوره ششنسبت آنی 

 از صورت کسر نسبت آنی است.  ها موجودي
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هاي  درصد از دارایی 46باشد. به عبارت دیگر حدود  می 46/0جاري تقریباً حدود  دوره شش ماههنسبت بدهی در 
 گردد.  ها تامین می ها توسط بدهی شرکت

از بهره و مالیات نسبت پوشش بهره، توانایی شرکت جهت پرداخت هزینه مالی تسهیلات را از محل سود قبل 
افزایش داشته است که ناشی از افزایش سود عملیاتی برخی از شرکت  دوره شش ماهه جارينماید. این معیار در  ارائه می

 می باشد.و شرکت هاي تابعه 

 

 

                                                                          :شرکتهاي نقدینگی و بدهی  نسبت 

 عنوان
منتهی  ماهه ششدوره 
 31/03/1399 به

 منتهی سال مالی 
 30/09/1398به 

هاي  نسبت
 نقدینگی

 4,34 5,97 نسبت جاري
 3,44 4,81 نسبت آنی

هاي  نسبت
 بدهی

 0,09 0,07 نسبت بدهی
 0,91 0,93 نسبت مالکانه

 11,72 246,12 نسبت پوشش بهره
 

نماید، لذا بیشتر منابع خود را از  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 تأمینمحل حقوق صاحبان سهام 

 1,63دي ساختمان نسبت جاري به میزان گذاري کوتاه مدت و موجو افزایش سرمایههاي نقدینگی نیز با توجه به در خصوص نسبت
 برابر افزایش یافته است.
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 معاملات با اهمیت با اشخاص وابسته
گونه  همان ،هاي تابعه از بانک مسکن است معاملات با اهمیت با اشخاص وابسته مربوط به اخذ تسهیلات شرکت 

گذاري گروه استفاده  هاي قبل نیز ذکر شد، تسهیلات بانک مسکن داراي مزایاي متعددي است و هدف که در بخش
باشد. در جداول ذیل اطلاعات مربوط به مانده حساب بانک مسکن و جزئیات تسهیلات  حداکثري از این تسهیلات می

 پرداختی ارائه شده است:  

 مبالغ به میلیون                                                                                                                                                          

 نام شخص وابسته

31/03/1399  30/09/1398  
تسهیلات 

 دریافتی
خالص 
 بدهی

تسهیلات 
 دریافتی

 بدهیخالص 

 3,758,558 3,756,805 3,749,882 3,748,129 بانک مسکن
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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.  

صورت سود و زیان بهتر ابتدا اي آن ارائه شده است. جهت توصیف زو تحلیل اج 31/03/1399ماهه منتهی به  ششدوره 
 شده است. بیانتوضیح تغییرات و اقلام مهم  شرکت به همراه صورت وضعیت مالیدر ادامه  وافقی و اقلام آن ارائه 

 صورت سود و زیان
باشد،  زمان می صورت سود و زیان برخلاف صورت وضعیت مالی که بیانگر وضعیت مالی شرکت در یک مقطع از 

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

 شده است.
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عملیاتی گروهدرآمدهاي   

درآمدهاي  افزایشدرصدي همراه شده است. عمده  48 افزایشگذشته با  دورهدرآمدهاي عملیاتی گروه نسبت به 
 .باشد افزایش سود فروش سهام در شرکت میعملیاتی مربوط به 

6ماهه منتهی به شرح
1399/03/31

6ماهه منتهی به 
1398/03/31

درصد 
تغییرات

سال مالی منتهی به 
1398/09/30

میلیون ریالمیلیون ریالمیلیون ریال

عملیات در حال تداوم

3,834,8092,594,829485,290,045درآمدهاي عملیاتی

(3,647,296)3(1,878,750)(1,936,846)بهاى تمام شده درآمدهاي عملیاتی

1,897,963716,0791651,642,749سود ناخالص

(548,758)76(241,210)(423,530)هزینه هاى فروش، ادارى و عمومى

556,373(85)74,993488,484سایر درآمدها

(77,064)(58)(53,092)(22,338)سایر هزینه ها

61,408-00سهم گروه از سود شرکت هاي وابسته

1,527,088910,261681,634,708سود عملیاتى

(590,214)(11)(313,337)(280,094)هزینه هاى مالى

(29,480)(24)46,67661,318سایر درآمدها و هزینه هاى غیرعملیاتى

1,293,670658,242971,015,014سود عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

هزینه مالیات بر درآمد

(46,468)(43)(24,697)(14,053)سال جاري

0-0(19,071)سال هاي قبل

1,260,546633,54599968,546سود خالص

قابل انتساب به

1,248,691505,389147849,966مالکان شرکت اصلی

118,580(91)11,855128,156منافع فاقد حق کنترل

1,260,546633,54599968,546

صورت سودوزیان مقایسه اي تلفیقی
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 بهاي تمام شده
بهاي  افزایشمربوط به  افزایشدرصدي همراه شده است. عمده  3 افزایشقبل با  دورهبهاي تمام شده نسبت به 

 باشد. می هاي پیمانکاري فعالیتتمام شده واحدهاي واگذار شده و بهاي تمام شده 

 گروه عمومی، اداري و فروشهاي  هزینه
درصدي همراه شده است عمده افزایش  76قبل با افزایش  دورههاي عمومی، اداري و فروش گروه نسبت به  هزینه 

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

 سایر اقلام صورت سود و زیان گروه
دوره باشد. در  عملیاتی، هزینه مالی و مالیات می هاي درآمدها و هزینه سایر اقلام صورت سود و زیان شامل، سایر

مربوط به  کاهشقابل توجهی همراه بود. عمده این  کاهششرکت با  ها درآمدها و هزینه سایر 31/03/1399 شش ماهه
. در بخش که در دوره قبل شناسایی گردیده بودگذاري مسکن تهران  سود واگذاري زمین شهریار در شرکت سرمایه

هاي گذشته استفاده از  ند سالباشد و همچنین همان ها می تسهیلات مالی شرکت کاهشناشی از  کاهشهاي مالی نیز،  هزینه
 عنوان روش اصلی تأمین مالی گروه، در دستور کار قرار دارد.  تسهیلات مشارکت مدنی بانک مسکن به
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 صورت وضعیت مالی

 تلفیقی و صورت وضعیت مالی، صفحات بعدول ا، در جدصورت وضعیت مالیجهت ارائه دید از وضعیت مالی در بخش 
، درصد تغییرات هر یک از اقلام صورت وضعیت مالی افقیدر  همراه تحلیل اقلام با اهمیت ارائه شده است. هشرکت ب

 ترازنامه نسبت به سال قبل ارائه شده است. 

6ماهه منتهی به شرح
1399/03/31

6ماهه منتهی به 
1398/03/31

درصد 
تغییرات

سال مالی منتهی به 
1398/09/30

میلیون ریالمیلیون ریالمیلیون ریال

عملیات در حال تداوم

1,193,865158,243654625,627درآمدهاي عملیاتی

1,193,865158,243654625,627سود ناخالص

(185,929)50(81,584)(122,476)هزینه هاى فروش، ادارى و عمومى

62,49428,97411690,176سایر درآمدها

1,133,883105,633973529,874سود عملیاتى

(45,213)(83)(26,705)(4,607)هزینه هاى مالى

26747312663,249سایر درآمدها و هزینه هاى غیرعملیاتى

1,131,95079,6591321487,910سود عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

هزینه مالیات بر درآمد

(383)4(356)(370)سال جاري

1,131,58079,3031327487,527سود خالص

صورت سودوزیان مقایسه اي شرکت
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درصد تغییرات1399/03/311398/09/30شرح

میلیون ریالمیلیون ریال
دارایی ها

دارایی هاي غیرجاري
348,202330,9015دارایی هاي ثابت مشهود
696,355374,19586سرمایه گذاري در املاك

89,65178,42814سرقفلی
7,5917,5690دارایی هاي نامشهود

145,091145,0910رمایه گذاري  در شرکت هاي وابسته
(63)101,165272,720سایر سرمایه گذاري هاي بلندمدت

1,228,555974,97026دریافتنی هاي بلندمدت
(2)727,157742,531سایر دارایی ها

3,343,7672,926,40514جمع دارایی هاي غیرجاري
دارایی هاي جاري

510,490385,15433یش پرداخت ها
8,948,8908,744,3982موجودي املاك و سایر موجودي ها

(2)4,398,6844,497,254ریافتنی هاي تجاري و سایر دریافتنی ها
1,549,303523,361196رمایه گذاري هاي کوتاه مدت

(22)237,893305,588موجودي نقد
15,645,26014,455,7558جمع دارایی هاي جاري

18,989,02717,382,1609جمع دارایی ها
حقوق مالکانه و بدهی ها

حقوق مالکانه
5,500,0005,500,0000سرمایه

(1)676,630683,945اندوخته قانونی
2,475,9311,260,32396سود انباشته
819(1,663)(15,275)سهام خزانه

8,637,2867,442,60516حقوق مالکانه قابل انتساب به مالکان شرکت اصلی
1,633,6791,530,2447منافع فاقد حق کنترل

10,270,9658,972,84914جمع حقوق مالکانه
بدهی ها

بدهی هاي غیرجاري
36,49932,72412پرداختنی هاي بلندمدت

2,192,7882,126,7313تسهیلات مالی بلندمدت
163,863149,32910ذخیره مزایاي پایان خدمت کارکنان

2,393,1502,308,7844جمع بدهی هاي غیرجاري
بدهی هاي جاري

(9)2,734,3252,995,482رداختنی هاي تجاري و سایر پرداختنی ها
129,09573,72475مالیات پرداختنی

(8)258,581279,652سود سهام پرداختنی
(11)2,011,6272,269,264تسهیلات مالی
1,191,284482,405147یش دریافت ها

6,324,9126,100,5274جمع بدهی هاي جاري
8,718,0628,409,3114جمع بدهی ها

18,989,02717,382,1609جمع حقوق مالکانه و بدهی ها

صورت وضعیت مالی مقایسه اي تلفیقی
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 گروه ها سایر دریافتنیهاي تجاري و  دریافتنی

درصدي همراه شده است. این  2 کاهشگروه نسبت به سال گذشته با  ها تجاري و سایر دریافتنی هاي دریافتنی
هاي  طور معمول فروش شرکت ها را به خود اختصاص داده است. لازم به ذکر است، به درصد از جمع کل دارایی 23بخش 

گردد. در جدول ذیل، اجزاي  هاي تجاري می پذیرد که این موضوع منجر به ایجاد دریافتنی تابعه در قالب اقساط صورت می
 ي ارائه شده است:هاي تجار دریافتنی

 مبالغ به میلیون ریال                                                                                                                                       

31/03/1399 عنوان  30/09/1398  درصد تغییرات 
 14 2,410,141 2,752,867 شده اسناد دریافتنی از خریداران واحدهاي واگذار

-8 1,790,833 1,643,899 هاي دریافتنی از خریداران واحدهاي واگذار شده حساب  
-28 450,726 324,085 مبلغ قابل بازیافت قراردادها  

 13 132,443 149,467 سود سهام دریافتنی
-1 102,769 101,745 ها سپرده حسن انجام کار مسکوره از صورت وضعیت  

 20 601,912 725,272 سایر اشخاص
)1,788,633( هاي دریافتنی حسابپیش دریافتها به طرفیت   )1,364,298(  31 
-5 4,124,526 3,908,702 جمع کل  

 سود سهام پرداختنی

میلیون  21,071باشد که نسبت به مبلغ سال گذشته ( میلیون ریال می 258,581سود سهام پرداختنی گروه مبلغ 
 باشد.  ریال)، کاهش داشته است. این کاهش عمدتاً مربوط به تسویه سود سهام پرداختنی مربوط به سالهاي گذشته می

 تسهیلات مالی

 11ها)، با کاهش  جمع کل تسهیلات مالی دریافتی گروه (بدون احتساب شرکت و سپرده مسدودي نزد بانک
گذاري مسکن  هاي سرمایه به تسویه تسهیلات مشارکت مدنی شرکت درصدي همراه شده است. عمده این کاهش مربوط

باشد. که با  رود می گذاري مسکن زایندهگذاري 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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درصدتغییرات1399/03/311398/09/30شرح

میلیون ریالمیلیون ریال
دارایی ها

دارایی هاي غیرجاري
(1)85,08485,967دارایی هاي ثابت مشهود

(25)493656دارایی هاي نامشهود
5,165,0305,026,4093سرمایه گذاري هاي بلندمدت

6,8245,05935دریافتنی هاي بلندمدت
5,257,4315,118,0913جمع دارایی هاي غیرجاري

دارایی هاي جاري
(10)57,35763,768یش پرداخت ها

(1)522,703529,946موجودي املاك و سایر موجودي ها
2,032,4101,894,4847ریافتنی هاي تجاري و سایر دریافتنی ها

1,154,227363,608217رمایه گذاري هاي کوتاه مدت
12,6609,13939موجودي نقد

3,779,3572,860,94532جمع دارایی هاي جاري
9,036,7887,979,03613جمع دارایی ها

حقوق مالکانه و بدهی ها
حقوق مالکانه

5,500,0005,500,0000سرمایه
387,617387,6170اندوخته قانونی

2,483,9351,407,35576سود انباشته
8,371,5527,294,97215جمع حقوق مالکانه

بدهی ها
بدهی هاي غیرجاري

31,91925,00628ذخیره مزایاي پایان خدمت کارکنان
31,91925,00628جمع بدهی هاي غیرجاري

بدهی هاي جاري
85,69173,60016رداختنی هاي تجاري و سایر پرداختنی ها

(100)0383مالیات پرداختنی
154,870144,6507سود سهام پرداختنی

(34)245,415372,778تسهیلات مالی
147,34167,647118یش دریافت ها

(4)633,317659,058جمع بدهی هاي جاري
(3)665,236684,064جمع بدهی ها

9,036,7887,979,03613جمع حقوق مالکانه و بدهی ها

صورت وضعیت مالی مقایسه اي شرکت
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 بلندمدت شرکتهاي  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

گونه که در گزارش تفسیري دوره قبل اشاره شده بود، یکی از اهداف تعیین شده در  باشد. همان هاي غیر جاري) می (دارایی
 100,000میلیون ریال به مبلغ  50,000گذاري مسکن نوین پایدار از مبلغ  خصوص افزایش سرمایه شرکت سرمایهاین 

مربوط  عمدتاًگذاري  ر ارزش دفتري سرمایهها ثبت شده است. علت افزایش د باشد که نزد اداره ثبت شرکت میلیون ریال می
 باشد. به شرکت در افزایش سرمایه شرکت سرمایه گذاري مسکن شمالغرب می

 شرکت  ها املاك و سایر موجوديموجودي 

 باشد:  شرکت به شرح جدول ذیل می يها موجودي املاك و سایر موجودياطلاعات مربوط به          
 ریالمبالغ به میلیون           

تعداد  نام پروژه ردیف
 واحد

مانده موجودي منتهی به 
31/03/1399 

 69,300 8 ستاره کیش 1

 11,285 2 گلفام رشت 2

 6,908 2 سروستان پردیس 3

 32,368 1 میلاد همدان  4

 6,678 1 ارکیده 5

 2,374 1 درنا بابلسر 6

 84,445 1 تجاري مجتمع شریعتی اصفهان  7

 74,071 9 ارغوان تبریز 8

 112,720 7 بام چالوس 9

 40,777 6 آپاساي مشهد 10

 13،222 2 راین کرمان 11

 34,528 2 عتیق 12

 17,841 2 سایه شیراز 13

 10,406 2 آسمان البرز 14

 5,780 - سایر واحدها و ماشین آلات و تجهیزات 15

 522,703 جمع
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واگذار شده است اما مطابق با  ، تجاري شریعتی و ...ستاره کیششایان ذکر است برخی از واحدهاي جدول فوق، همانند 
استانداردهاي حسابداري تا زمانی که شرایط شناسایی درآمد محقق نگردد، به عنوان موجودي مواد در ترازنامه شناسایی 

 خواهد شد. 
 

 هاي شرکت  هاي تجاري و سایردریافتنی دریافتنی

ها مربوط  ها است. اقلام این طبقه از دارایی هاي تجاري و سایردریافتنی مربوط به دریافتنیهاي جاري بیشتر  دارایی             
مرور دریافت و یا از طریق افزایش سرمایه  باشد که به هاي تابعه عمدتاً ناشی از سود سهام دریافتنی می به طلب از شرکت

ها،  خصوص افزایش سرمایه و یا دریافت مطالبات از آن ها در ریزي برخی از شرکت گردد، لذا با توجه به برنامه تسویه می
هاي تابعه و واگذاري  هاي وصول مطالبات، خرید واحد از شرکت ها وجود دارد. یکی از راه انتظار کاهش این بخش از دارایی

افزایش قیمت باشد که طی دو سال اخیر اجرایی شده است. این روش در کنار تسهیل وصول مطالبات، سود ناشی از  آنها می
را نیز براي شرکت به همراه دارد. یکی از علل افزایش موجودي مواد و کالا نیز تاکید هلدینگ در خصوص وصول مطالبات 

 باشد. هاي تابعه از این روش می از شرکت
  

 و پیشنهاد تقسیم سودشرکت  سود سهام پرداختنی

باشد.  میلیون ریال می 154,870درصدي نسبت به سال گذشته، مبلغ  7 افزایشسود سهام پرداختنی شرکت با  
 . باشد می 1398سود سهام مصوب در مجمع عمومی عادي سال مالی  افزایش مربوط به

 شرکت  تسهیلات مالی

این . درصدکاهش داشته است 34نسبت به سال مالی قبل ریال  میلیون 245,415مبلغ  بهتسهیلات مالی هلدینگ            
تابعه شده است.  يها شرکت مدت کوتاهمالی  تأمینصرف عمدتاً  تسهیلات  
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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

هاي فعالیت و سودآوري  ارائه گردید، در این بخش نسبتهاي بدهی  هاي نقدینگی و نسبت هاي مالی شامل نسبت نسبت
 شود: براي شرکت 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  دوره شش ماهه

31/03/1399 
 سال مالی منتهی 

 30/09/1398به 

 هاي نقدینگی نسبت
 2,21 3 نسبت جاري

 0,92 0,98 نسبت آنی

 هاي بدهی نسبت

 0,51 0,46 نسبت بدهی

 0,49 0,54 نسبت مالکانه

 2,77 5,45 نسبت پوشش بهره

 هاي فعالیت نسبت
 0,26 0,21 ها گردش دارایی

 0,43 0,22 ها گردش موجودي مواد، کالا و پروژه

 هاي سودآوري نسبت
%6,93 ها بازده دارایی  5,37%  

%13,1 بازده حقوق صاحبان سهام  11,49%  
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هاي فعالیت، هر دو نسبت گردش  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 تظار میها، ان صورت تحقق کامل اهداف شرکت در خصوص مدیریت دارایی
رود این  باشند، که انتظار می هاي سودآوري بازده دارایی و بازده حقوق صاحبان سهام داراي بازدهی بسیار پائین می نسبت
 مالی بهبود یابند. پایان سالها در  نسبت

 

 شرکتهاي مالی  نسبت

 عنوان
 منتهی به ماهه ششه ورد

 31/03/1399 
منتهی به سال مالی 

30/09/1398 

 هاي نقدینگی نسبت
 4,34 5,97 نسبت جاري

 3,44 4,81 نسبت آنی

 هاي بدهی نسبت
 0,09 0,07 نسبت بدهی

 0,91 0,93 نسبت مالکانه
 11,72 246,12 نسبت پوشش بهره

 0,08 0,14 ها گردش دارایی هاي فعالیت نسبت

 هاي سودآوري نسبت
 %6,53 %13,3 ها بازده دارایی

 %7,09 %14,45 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

دردوره شش  سطح سود خالص نسبت به دارایی و حقوق صاحبان سهامهاي سودآوري نیز با توجه به در خصوص نسبت
 رود در پایان سال مالی با احتساب سود سهام شرکتهاي فرعی بهبود نسبت مذکور را شاهد باشیم. ماهه انتظار می
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 اقدامات انجام شده در خصوص رعایت اصول حاکمیت شرکتی
 عهده رمدیره سازمان بورس و اوراق بهادار، اجراي اقدامات ب حاکمیت شرکتی مصوب هیئتاس دستورالعمل براس

 باشد: اقدامات صورت گرفته در این خصوص به شرح ذیل می اهم .باشد شرکت میمدیره  هیئت

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

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

 ید.مدیره مطرح گرد هیئت

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

 منصوب گردید.

 سایر موارد:-4

تصویب منشور دبیر خانه هیئت مدیره: 

د، اما یمدیره، تشکیل دبیرخانه مستقل، تعیین زمان جلسات و ... اجرایی گرد در دوره قبلی مواردي از جمله انتخاب دبیر هیئت
اجرایی  25/03/99مدیره به طورمدون تهیه و مصوب گردد که این موضوع در جلسه مورخ  دبیرخانه هیئتنیاز بود که منشور 

 گردید.

فرآیند ارزیابی عملکرد: 

شود و براي پایش  هاي تابعه از فرآیند ارزیابی عملکرد (دستورالعمل) استفاده می جهت پایش عملکرد مدیران وشرکت
 شود. مدیر عامل توسط سهامدار عمده شرکت (گروه مالی بانک مسکن) انجام و استفاده می عملکرد
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:افشاي حقوق و مزایا 

 :باشد به شرح جدول ذیل میاصلی دستورالعمل حاکمیت شرکتی مبلغ حقوق ومزایاي مدیران  42طبق مفاد ماده 

 نام و نام خانوادگی
 موظف/

 غیرموظف

ماهه منتهی به  6حقوق و مزایا طی دوره 

 (خالص)  میلیون ریال  31/03/99

 حقوق و مزایا
حق حضور در 

 جلسات

 - 1,610 مدیرعامل روزبه ظهیري هاشمی

 81 - غیرموظف فرشچیان احمد

 81 - غیرموظف محمد نعیمی ابیانه

 54 - غیرموظف محمد حسن پیشرو

 54 - غیرموظف هینسید مسعود مد

 67,5 - غیرموظف کیومرث شریفی

 

 

  هیئت مدیرهعضو مستقل: 

دستورالعمل حاکمیت شرکتی، درخواستی توسط هیچ فردي جهت نامزدي به عنوان عضو  39در راستاي رعایت مفاد ماده 
 مستقل هیئت مدیره در زمان مقرر در ماده مذکور ارائه نشده است.
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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
ك نیز مطابق با هاي استهلا . 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 
در صورت انتشار اوراق اجاره، هزینه مالی شرکت متناسب  99در سال  ها با توجه به برآورد شرکت از مصارف و پرداخت

 یابد. با نرخ اوراق افزایش می
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  ها املاك و سایرموجوديموجودي 

نماید. همچنین با عنایت  با توجه به شرایط فعلی بازار مسکن، شرکت به صورت مدیریت شده اقدام به عرضه واحدها می
گذاري  هاي تابعه (به صورت مستقیم یا از طریق شرکت سرمایه شرکت به دنبال مشارکت با شرکت ،به منابع تامین شده

حجم واحدهاي قابل عرضه در سنوات آتی باشد که در این صورت  ها و تامین مالی آنها می مسکن البرز) جهت اجرا پروژه
ی، ارکیده و ... روژه ستاره کیش، تجاري شریعتشایان ذکر است برخی از واحدها از جمله واحدهاي پ افزایش خواهد یافت.

 گردد طی سال پس از رعایت مفاد استانداردهاي حسابداري سود آنها شناسایی گردد.  ورد میانجام شده که برآ
 

 هاي بلند مدتگذاريسرمایه 

 باشد: هاي بلند مدت به شرح ذیل می گذاري هاي شرکت در حوزه سرمایه اهم استراتژي
هم زمان با مدیریت گذاري مسکن در نظر دارد  به شرایط فعلی بازار سرمایه، گروه سرمایه با توجه تابعه اصلی:هاي  شرکت

هاي تابعه بورسی و غیر بورسی اقدام نماید. این مهم  هاي تابعه بورسی نسبت به افزایش سرمایه شرکت عرضه شده شرکت
گذاري مسکن نوین  ر این خصوص افزایش سرمایه شرکت سرمایههاي تابعه خواهد شد. د منجر به تامین هلدینگ و شرکت

نیز برنامه به افزایش  ها ، در خصوص سایر شرکتمیلیارد ریال اجرایی شده است 100میلیارد ریال به  50پایدار از مبلغ 
میلیارد  200(میلیارد ریال)، پردیس  200میلیارد ریال)، شمالشرق ( 600گذاري مسکن تهران ( هاي سرمایه سرمایه شرکت

گذاري مسکن شمالغرب نیز در مرحله پذیره  باشد. افزایش سرمایه شرکت سرمایه میلیارد ریال) می 100ریال) و گیلان (
گذاري مسکن جنوب به  باشد. بررسی اولیه در خصوص افزایش سرمایه شرکت سرمایه نویسی حق تقدم استفاده نشده می

 باشد. ام میمیلیارد ریال نیز در حال انج 200مبلغ 
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 و همچنین شرکت  هام، تملک داراییاختمان پارسا در قالب واگذاري سگذاري شرکت در شرکت طرح س سرمایه

 باشد.  در حال بررسی میبازرگانی مهر میناي کیش نیز 
 
 ها گذاري سایر سرمایه   

موضوع تاسیس بورس املاك در حال انجام بوده و جلسات اولیه در این خصوص نیز برگزار شده است. شرکت نیز به     
را اعلام نموده است که در  سنوان نهاد مالی تخصصی صنعت سازمان، آمادگی خود جهت حضور در موسسین این بورع

 اطلاعات آن در تارنماي کدال ارائه خواهد شد. ،صورت نهایی شدن
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ایی باشدکه در صورت نه گذاري و خرید سهام می ها در غالب سرمایه همچنین شرکت در حال بررسی حضور در سایر صنعت
 شدن اطلاع رسانی خواهد شد.

 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  
 از اصولی وافقتمود اقدام نماید. در این خصوص است و در نظر دارد نسبت به انتشار اوراق اجاره بر مبناي دفتر مرکزي خ

همچنین انتشار اوراق  عملیاتی گردد. شهریور ماهرود انتشار اوراق تا پایان  و انتظار می اخذ شدهسازمان بورس و اوراق بهادار 
هاي  گذاري مسکن جنوب و همچنین انتشار اوراق سلف مسکن براي یکی از پروژه خرید دین مجدد براي شرکت سرمایه

 باشد. گذاري مسکن پردیس نیز در حال انجام می شرکت سرمایه
 
 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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