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                                                                                               سال مالی منتهی                              سال مالی منتهی به                       درصد
                                                                                                1396/12/29                                  1395/12/30                            تغییر

   الف( اطلاعات عملکرد مالی طی دوره )میلیون ریال(

 جمعدرآمدها24.51.602.0681.994.431

سودعملیاتی26.21.517.6401.915.356

درآمدهایغیرعملیاتی539.11841.176

27.51.422.8101.814.239 سودخالص

548.7217.717 1.412.245 وجهنقدحاصلازفعالیتهایعملیاتی

   ب( اطلاعات وضعیت مالی در پایان دوره )میلیون ریال(

11∙46.659.891 7.422.090 جمعداراییها

-35∙31.990.8441.288.803 جمعبدهیها

33∙33.000.000 4.000.000 سرمایهثبتشده

31∙44.669.047 جمعحقوقصاحبانسهام6.133.286

   ج( نرخ بازده سالانه )درصد(

2∙9 22∙9 25∙8 نرخبازدهداراییها

2∙0 31∙6 نرخبازدهحقوقصاحبانسهام6∙33

1- گزیده اطلاعات

جدول1- گزیده اطلاعات مالی شرکت
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2- پیام هیئت مدیره 

تعریف شـــده،  مأموریت های  بـــه  توجه  با  ســـرمایه  تأمین  شـــرکت های     
درحالتوســـعه کمی و کیفی جایگاه خـــود در تأمیـــن مالی بنگاه هــــای اقتصادی 
از طریق بـــازار ســـرمایه، افزایش گزینه های ســرمایه گذاری غیرمســــتقیم در 
ســـطح جامعه و ایفای نقشـــی نو در هدایت و حمایت از کســـب وکارهای نوین 
هســـتند. با نگاهی بـــه برنامه هـــای کلان کشــــور و تطابـــق مأموریت های 
صنعت تأمین ســـرمایه با اســـناد بالادســـتی، تقویت جایگاه این شــــرکت ها 
در اقتصاد کشــــور ناگزیـــر می نماید. با اقــــبال دولت و فـــعالان اقتصادی به 
تأمیـــن مالی از طریـــق بازار ســـرمایه در ســـال های اخیر رشـــد ابزارها و 
پروژه هــــای کلان تأمین مـــالی از این طـریق را شـــاهد بوده ایم کـــه از این

جمله می توان به انتشــــار بزرگ تریــــن اوراق مرابحه بخش خصوصی کشـــور 
در ســــال 1396 با مشــــارکت عمــــده تأمیـــن ســـرمایه بانــــک ملت
 اشـــاره نمود؛ بـــا توجه به جمیـــع جهات، به نظر می رســـد خدمـــات تأمین
 مالی در ســـال های آتی بـــا تقاضای فزاینده ای همراه باشـــد. شـــرکت تأمین 
ســــرمایه بانک ملت در سال های گذشـــته توانسـته اســـت گام های مهمی در

 ارائه خدمـــات بانکداری ســـــرمایه گذاری مشـــتمل بر ارائه خدمـــات تأمین 
مالی، مدیــــریت دارایی، ارزشــــگذاری، مشــــاوره مالی و ارزیابـــی پروژه ها
برداشــــته و به عنوان یکی از شــــرکت های تأمین ســــرمایه پیشـرو در بـازار 
ســــرمایه، نقشـــی اســـاسی در تأمین مالی صنایع و هدایت صحیح منابع مالی
ســـرمایه گذاران عهده دار باشـد. هیئت مدیـــره ضمن ارج نهـادن به حمایت هاي 
مشـــفقانه صـاحبان محترم ســـهام و مسـئولان محترم ســـازمان بورس و

 اوراق بهادار، از مســـاعی و مســـئولیت پذیری تمامی همـــکاران در جهت تحقق 
اهداف شرکت، تشکر و قدردانی می نماید.
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3- اقتصاد جهانی

3-1- ایالات متحده

سالگذشتهرویـدادهایمختلفیدرآسیا،اروپاوایالاتمتحدهوهمچـنیندربازارهایمالی،موادخاموارزرخدادکههریـکبررفتار
سرمایهگذاران،شــرکتهاومصرفکنندگانتأثیراتیداشت؛برخیرویدادهااثراتبزرگتروپایدارتربراقتصادجهانداشتنـدوبرخی
تأثیراتکمتریرابرپیکرهاقتصادجهانیبرجایگذاشتند.باپایانیافتنسال2017وورودبهماههایآغازینسال2018،بررسی
مهمترینتحولاتاقتصادوحوزههاییکهبهطورمستقیمبرعملکرداقتصـادیایرانوواسطههایمالیتأثیردارد،امریضروریمینماید.
دربررسیوضعیتاقتصادجهانی،چندینپارامتر،بازیگراناصلیتغییراتونوسانهایاینحوزهمیباشندکهسایراتفاقاتراتحت
تأثیرخودقرارخواهندداد.ازجملهاینعوامل،کشـورهایابرقدرتاقتصاددنیا،ایالاتمتحده،چینواتحادیهاروپاهستند.همچنین
نفت،طلا،فلزاتاساسیوموادخاماولیه،ارزهاوبازارهایبورسدنیامواردیهستندکهبهلحاظتحلیلوبررسیوضعیتجهانی

اقتصادموردمطالعهقرارمیگیرند.
ابتدابهبررسیتحولاتبزرگتریناقتصادهایدنیاومهمترینپارامترهایاقتصادپرداختهمیشود:

سالگذشتهمهمترینتحولاقتصادیدرجهانکهتأثیراتبلندمدتخواهدداشت،سیاستهایرئیسجمهوریجدیدایالات
متحدهبود.اجرایسیاستهایحمایتگرانهوخـروجازپیمانهایبینالمللیسـببنزولجایگاهاینکشـوردرجهانشدهو
نگرانیهاییدربینشرکایتجاریاینکشوروعمومفعالاناقتصادیایجادکردهاست.طیماههایگذشتهدورهریاستجنت
یلن1رئیسکلپیشینبانکمرکزیفدرالایالاتمتحدهپایانیافتوآنگــونهکهانتظارمیرفتدونالدترامپ2ویراابقانکرد
وژرومهپاول3رابهعنوانرئیسجدیدبانکمرکزیفدرالبرگزید.پاولسیاستافزایشنرخبهرهدرایـالاتمتحدهکهطیدو
سالگذشـتهتوسـطیلندنبالمیشدراسرعتبخشـیدهاست.نرخبهرهیکیازمهمترینشاخصهایاقتـصادایالاتمتحده
محسوبمیشود.درنشستماهدسامبربرایسومینبارطیسال2017ایننرخ25∙0افزایشیافتوبه5∙1درصدرسید.

فدرالرزروبرایسال2018نیزپیشبینیافزایشنرخبهرهراطی3نوبتاعلامکردهاست.
یکیدیگرازمهمترینرویدادهایاقتصادیایالاتمتحدهدردولـتجدیدطرحکاهشمالیاتیاست.بسیاریازاقتـصاددانان
معتقدندکهاینطرحتأثیرچندانیبررویایجاداشتغال،افزایشسرمایهگذاری هاوبهتبع،افزایشدرآمدهاورشـداقتصادی
بیشترنداشـتهوتنهابهکسـرییکتریـلیوندلاریبودجهاینکشورمنجرخواهدشد.ایندرحالیاستکهتوجـیهچنین

طرحیافزایش4GDP بهمیزان1.7درصدوایجاد430هزارشغلبودهاست.
دردولـتجـدیداینکشورطرحزیرســاختییکتریلیوندلاریارائهشدهکهدرطـولدهسـالودربخشهایحملونقل،
انرژی،آب،پهنایباندوبیمارسـتاناجراییخواهدشد.تصویبیارداینطرحمیتوانددرپیـشبینیآیندهاقتصادایـنکشور
تأثیرگذارباشد.اینموضوعدرکـنارطرحمالیاتیجدید،سـیاستهادرقبالارزشدلاروهمچنینبـدهیهایدولـت،آینده

اقتصادیاینکشورراباابهامروبهرومیکند.

Janet Yellen 
 Donald Trump  
Jerome Powell  
Gross Domes tic Product  

1-
2-
3-
4-
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3-2- منطقه اروپا

3-3- چین

شاخصهایاقتصادیدرمنطقهاروپانشانازاینداردکهشرایطنسبتبهسالگذشتهبهبودیافتهونرخرشداقتصادیمنطقه
یوروطیسال2017پیوستهدرحالافزایشبودهاست.بااینکهاینمنطقههمچناندرگیرسیاستهایفوقانبساطیاست،اما
خوشبینیهانسبتبهافزایشتورم،تغییراتتدریجیدرچشماندازسیاستهایاقتصادیراایجادکردهاست.تورممنفییکیاز
آسیبهایجدیاقتصادیمنطقهیوروپسازبحران2008دراینناحیهبوده،امادرحالحاضرایننرخافزایشیافتهاست.
نرختورمدراینمنطقهکهدراواسطسال2016ازمنفیبهمثبترسیده،سال2017راباحدود1.8درصدآغازنمودهودر
از افزایشعمدتاًناشی این اینمنطقههمچنانصفردرصداست. بااینوجودنرخبهره ماهدسامبر2017به1.4درصدرسید؛
رشدقیمتانرژیدرسالاخیروهمچنینسیاستهایپولیفوقانبساطیبانکمرکزیاروپابودهاست.هدفمیانمدتتورم
2درصدبودهوبرایسال2018انتظارمیرودتورمبه1.7درصدافزایشیابدتاایناتحادیهبهاهدافاقتصادیخودنزدیکشود.
شاخص5PMIبخشصنعتمنطقهیورونیزروندصعودیداشتهوازحدود55درابتدایسالبه60.6درماهدسامبررسیدو

چنانچهدراینمقادیربالاباقیبمانند،میتوانانتظارداشتکهنرخرشداینمنطقهبهروندافزایشیخودادامهدهد.

درآنسویدنیاامابدهيهايچینبهسرعتدرحالانباشتهشدناست.اینمقداراززمانبحرانماليبهچهاربرابرافزایشیافته
بودودرسال2017بهیکنگرانيفزایندهتبدیلشد،هرچندکهتاکنونباعثآشفتگيدربازارهايجهانينشدهاست،اماصندوق
بینالملليپولهشداردادهاستکهاکنونبدهيهايچیندرمقایسهباقواعدبینالمللیبالاستورشدسریعاقتصاديممکن
استمنجربهعدمتمایلمقاماتچینيبرايجلوگیريازسقوطشرکتهايدرگیرشود.نرخرشداقتصادیاینکشورکهسال
گذشتهکمترینمیزانافزایشراطی26سالقبلخودداشته،سال2017باافزایش0.1درصدیبه6.8درصدرسید.بستههای
اصلاحاتاقتصادیهمراهبابهبوداوضاعاقتصادیسراسردنیا،موجباتاینرشدرافراهمآوردهاست.تقویتبخشمسکنو
رعایتالزاماتزیستمحیطییکیازتأثیرگذارتریناصلاحاتاقتصادیدراینکشوربود،بااینحالپیشبینیهاازرشداقتصادی
درسال2018برایچینعددیکمترازسال2016رانشانمیدهد.پیشبینیصندوقبینالمللیپولازرشداقتصادیچیندر
سال2018درحدود6.5درصداست.بهعقیدهاقتصادداناندولتچینجهتجلوگیریازافزایشبدهیهایاینکشورواتخاذ
رویکردمنضبطتردراقتصاد،رشداقتصادیکمتریرادرسال2018میلادیتجربهخواهدکرد.بهگفتهرئیسشورایاطلاعات
ملیچین،دولتاینکشوردرخصوصرشداقتصادیدرسال2018باتأکیدبرتوسعهکیفیمحصولاتاینکشور،اهدافیرادر

نظرگرفتهکهنشانگرتغییراتعمدهدربرنامههایاقتصادیاینکشوراست.

Purchasing Managers Index5-
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3-4- بازار سهام جهانی

3-5- نفت

3-6- طلا

از 6MSCI  رویترز،شاخص آمار رادرپیشگرفتند.طبق بهرشدسریعي رو روند بازارهايسهامجهانيدرسال2017   
بورسهاي47کشور،22درصدمعادل9تریلیوندلارافزایشیافت.اینرشدناشيازرشدسریعکشورهايتوسعهیافتهوبرنامه
دونالدترامپ)رئیسجمهورآمریکا(برايکاهشنرخمالیاتشرکتهایآمریکایيبود.درهمینراستاشاخصVIX کهبهعنوان
شاخصهراسوالاستریتشناختهميشود،انتظاراتبازارسهامراازاینکهتاچهمیزانقیمتهابالاوپایینخواهدرفتبرايیک
دورهزمانيسیروزهاندازهميگیرد)هرچهمیزاناینشاخصبالاترباشد،احتمالرفتارهیجانيسهامدارانبیشتراست(،درسال

2017بهکمتراز9واحدرسیدکهیکیازکمترینمقادیرتاریخیاینشاخصمیباشد.

Modern Index Strategy Indexes
CBOE Volatility Index

بهايجهانينفتبهلطفافزایشتقاضايکارخانههايسراسرجهانپسازتوسعهفعالیتهاياقتصاديبهویژهدرچین،درسال
2017بهسرعتافزایشیافت.پسازسقوطقیمتنفتدرسال2015،بازارهايجهانيدرسال2017شاهدرشدآراموباثبات

بهاينفتبودند.طیاینسالنفتبرنتتوانسترکورد70دلارراپسازحدودسهسالبشکند.
ازجملهمهمتریندلایلبالارفتنقیمتنفتتوافقکشورهایعضواوپکودیگرکشورهایتولیدکنندهنفتجهانبرایادامه
اجرایتوافقکاهشعرضهنفتبودکهدردسامبر2016امضاشد؛البتهدرطولسال2017افزایشتولیدنفتشیلآمریکاباعث

محدودشدنروندافزایشیقیمتنفتدربازارشد.
براساسپیشبینیاوپک،درسال2018میلادیتقاضابراینفتتولیدیاینسازمانبه33میلیونو420هزاربشکهدرروز
میرسدکه360هزاربشکهنسبتبهبرآوردپیشیناینسازمانبیشتراست.باتوجهبهافزایشقیمتنفتوتمایلتولیدکنندگان

بهافزایشعرضهممکناستبازارنفتازتعادلخارجشود.

طلایجهانیتحتتأثیرتصمیماتپولیدراقتصادهایبزرگجهان،ماههایپرنوسانیراتجربهکرد.عواملیکهموجبکاهش
ارزشدلاردرسبدارزهایپرقدرتجهانشد،بهافزایشاقبالسرمایهگذارانبهطلامنجرگردیدکهازمهمترینآنهامیتوانبه
تصمیمنهاییفدرالرزرواشارهکرد.طیسال2017میلادینرخبهرهآمریکاطیسهمرحلهافزایشیافتوباافزایشنرخبهره

وتضعیفارزشدلار،ارزشطلایجهانیافزایشپیداکرد.
طلایجهانیسال2017رابا1150دلاربرایهراونسآغازکردوپسازآندرسیکلهایدوماهونیمیروندصعودیخودرا
درپیشگرفتودرسپتامبرسالجاریبارسیدنبهقیمت1350دلاربرایهراونسرکوردقیمتیچهارسالاخیرراشکست.

6-
7-



6

ازماهسپتامبرباتوجهبهتصمیماتفدرالرزروووضعیتشکنندهیشاخصدلارکهبخشیازآنناشیازتصمیماتدورازانتظار
کاخسفیدوعدمدستیابیاشبهاهدافاقتصادیبرنامهریزیشدهبود،وضعیتاونسنیزتحتتأثیرقرارگرفت.بااینحالگذشته
ازتمامایناوجوفرودهاطلاتوانستسال2017رابارشد13.8درصدیبهپایانببردودرمحدوده1309دلاربرایهرانس

قرارگرفت.
شورایجهانیطلاپیشبینیمیکندکهقیمتاینفلزگرانبهاطیسال2018میلادینیزبهروندصعودیخودادامهخواهدداد.

3-7-  ارز

3-8- فلزات اساسی

ترامپ، دونالد انتخاب از بود.پس ازسالهاتلاطم یوروپس ثباتدرمنطقه بزرگترینشگفتيهايسال2017، از یکي  
بسیاريازناظرانبازارمعتقدبودندکشورهايبعديکهبهدستسیاستمدارانپوپولیستميافتند،دراتحادیهاروپاخواهندبود
کهميتوانستبرايواحدپولاروپایيعذابآورباشد.درفرانسه،مارینلوپن8نتوانستبهقدرتبرسد،همانگونهکهگرتویلدرز9،
سیاستمدارتندرووضداتحادیهاروپایيدرهلندوحزب»جایگزینیبرايآلمان10«درآلماننتوانست.درانگلیسوپیشرفت
مذاکراتبرگزیت11،باعثشدارزشپوندازابتدايسال2017درمبادلاتجهانيبهبودیابد.باوجودآنکهارزشپوندکماکان10
درصدپایینتراززمانهمهپرسیجدایيازاتحادیهاروپااست،امسالدهدرصدافزایشیافتهوهرپوندمعادل1.3505دلارشد.
دراینبین،دلارازسهدورهافزایشنرخبهرهبانکمرکزيآمریکادرماههايمارس،ژوئنودسامبربهرهبرد،درحالیکهارزش
یوروتحتتأثیربهبودرشداقتصادمنطقهیورووافزایشانتظاراتنسبتبهاتخاذسیاستپوليانقباضيتوسطبانکمرکزياروپا
بهوسیلهمحدودکردنبرنامههايحمایتي،افزایشیافت،شاخصدلاریعنیارزشاینارزدربرابرسبدیاز6ارزمعتبرکاهشیافته

وبهباوربرخیتحلیلگران،اینروندکاهشامسالادامهپیداخواهدکرد.
همچنینطی12ماهگذشتهبازارارزهایمجازیشاهدتحولاتبسیاربزرگیبود.قیمتبیتکوینطی8ماهروندشدیداًصعودی
راطیکردواز1200دلاربه20هزاردلاردراواسطماهدسامبرسال2017رسیداماازآنزمانتاکنونقیمتبیتکوینروندی

نزولیرادرپیشگرفتهوبه7هزارو633دلاررسیدهاست.
ارزشکلبازاراینارزنیزاز20میلیارددلاردرسالگذشتهبهبالای310میلیارددلاردراواسطدسامبرسال2017رسیدو

هماکنونارزشبازارآن129میلیارددلاراست.

طیچندسالگذشتهروندقیمتفلزاتاساسیهمچونسایرکالاهامتأثرازشرایطرکودیحاکمبراقتصادجهانبودودر
مسیرکاهشیقرارگرفت.کاهشتقاضایچینبهعنوانیکیازمصرفکنندگانبزرگفلزاتاساسیدرپیرکودبازارمسکنو
تبدیلشدنبهعرضهکنندهدرجهانواعمالدامپینگ،موجبشدقیمتهابیشازپیشمسیرکاهشیرادنبالکنندومازادعرضه
فلزاتدرجهانرادرپیداشتهباشد؛اماطیدوسالگذشتهرویدادهایبسیاریموجبشداینکاهشباشیبملایمدرمسیر
افزایشیسوقپیداکندکهیکیازمهمتریناینعواملاقتصادچیناست.چینبهعنوانبزرگترینمصرفکنندهوتولیدکننده

فلزاتاساسیبیشترینتأثیررابربازارفلزاتاساسیدارد.
Marine Le Pen  
Geert Wilders  
Alternative for Germany  
Brexit

8-
9-
10-
11-
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3-9- خلاصه وضعیت اقتصاد جهانی  

همچنیندرموردرابطهشاخصدلاروقیمتفلزاتاساسیمیتوانگفتمسیرقیمتیفلزاتپایهدرجهتمخالفارزشدلار
حرکتمیکند.دلایلمتعددیدراینرابطهوجودداردکهیکیازاصلیترینآنقیمتگذاریدلاریاینکالاهادربازارهایجهانی

ودلیلدیگرافزایشقدرتخریدارانخارجیوافزایشتقاضاباکاهشارزشدلاراست.
دربینفلزاتاساسیمسوآلومینیومبهترتیببا30و33درصدافزایش،بیشترینرشدقیمتراطیسال2017تجربهکردهاند.

بایکنگاهکلی،وضعیتشاخصههایاقتصادجهانیدرسالگذشتهمیلادیبهبودیافتوهمچنینامیدواریبهرونقدر
اقتصادهایتأثیرگذارجهانبهرشدقابلملاحظهاینشاخصهامنجرشد.صندوقبینالمللیپولدرگزارشاکتبر2017،رشد
اقتصادجهانرابرایسال2018معادل3.7درصداعلامکردهکهاینمیزانافزایش1∙0درصدینسبتبهپیشبینی2017
رانشانميدهددراینپیشبینی،رشدکشورهایتوسعهیافته0.2درصدنسبتبهسال2017کاهشنشانمیدهد.باوجود
افزایشیکدهمدرصدیایالاتمتحدهدرسال2018،درناحیهیورووژاپناماکاهشرشدمحسوسيپیشبینیشدهاست.بر
اساسگزارشصندوقبینالمللیپول،چشماندازمیانمدتبرایمنطقهیوروهمچنانضعیفاست،چراکهپتانسیلرشدتولید
ناخالصداخليتحتتأثیرتولیدضعیفقرارداردوهمچنینعواملجمعیتشناختياینمنطقهوافزایشبدهیهایعموميبهطور
نامطلوبادامهدارد.درخصوصژاپننیزکاهشرشداقتصادیدرارتباطباافزایشسرمایهگذاریهایخصوصيمربوطبهالمپیک
2020بودهکهافزایشوارداتورشدسریعتقاضایخارجيرادرپيخواهدداشت.درسایرمناطقجهاننیزهمچونخاورمیانه،
شمالآفریقا،افغانستانوپاکستاننیزپیشبینیافزایشرشد0.9درصدینسبتبهسال2017وجوددارد.همچنیندربازارهای
نوظهورنیزاینرشدبهمیزان4.9درصدبرایسال2018پیشبینیشدهکه0.3درصدرشدنسبتبهسال2017داشتهاست؛
امادرخصوصچین،پیشبینیمیشوداینرشدکاهشيدنبالشدهواز6.8درصددرسال2017به6.5درصدبرایسال2018
برسد.جدول2پیشبینیرشداقتصادیدرسالهای2017و2018وهمچنینرشداقتصادیسالهایگذشتهدرمناطقمختلف

جهانرانشانمیدهد.

جدول2-پیشبینیرشداقتصادیدرسالهای2017و2018درمناطقمختلفجهان)درصد(

201420152016    شرح
برآورد

20172018

3.43.23.23.63.7   رشد اقتصاد جهانی

1.82.11.72.22   کشورهای توسعه یافته

2.42.61.52.22.3   ایالات متحده آمریکا

0.921.82.11.9   ناحیه یورو

00.511.50.7   ژاپن

4.644.34.64.9   بازارهای نوظهور و کشورهای درحال توسعه
7.36.96.76.86.5   چین

3.77.67.16.77.4   هند

3.60.71.5-3.8-0.1   برزیل

2.82.352.63.5   خاورمیانه، شمال آفریقا، افغانستان و پاکستان

3.42.62.44.24   حجم تجارت جهانی
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4- اقتصاد ایران

4-1- تورم

بااهمیتدروضعیت اقتصاد،سالی بروضعیت اقتصادیورویدادهایسیاسیمؤثر فرازوفرودهایمتعدد بهواسطه سال1396 
عملکردیشرکتهاتلقیمیشود،دراینسالبازارهایطلاوارزباتلاطمهاییروبهروشدندکهمنجربهورودمستقیمدولتو
بانکمرکزیبهاینبازارهاوکنترلنوسانهابااعمالقوانینمتعددوجدیدشد.دراینمیانصنعتتأمینسرمایهبخصوصاز
تغییراتنرخبازدهبدونریسکدرکشور،اثرپذیرفتهودربخشهایتأمینمالیوسرمایهگذاری،ناچاربهمقابلهدربرابرالتهابات

موجوددرفضایکلیاقتصادشد.
ازجملهمهمترینتحولاتاقتصادیفوقمیتوانبهکاهشنرخسودسپردههایبلندمدتبه15درصددرشهریورماهوعرضهگواهی
سپرده20درصدیدراسفندماه،تحولاتبازارمسکنونوسانپردامنهارزوطلابهویژهدرماههایپایانیسالگذشتهاشارهکرد
کهباافزایشابهامدرشرایطکلیبازار،حدودانتظاراتفعالاناقتصادیازجملهمتقاضیانتأمینمالیوسرمایهگذارانرادستخوش

تحولاتعمدهاینمود.

تورمدردههگذشتهیکيازمتغیرهایاقتصادیبودهکهباتوجـهبهتأثیرعمیقآندرجامعه،هموارهموردتوجهفعـالیناقتصادی
قرارداشتهاست.طيسالهایگذشتـهبارویکارآمدندولتیـازدهم،تمرکزتیماقتصادیبرکاهشتورملجـامگسیختهی40
درصدیبودهوپسازتلاشهایبسیار،توانستهاستروندآنرانزولينمودهوثباتنسبيرادرآنایجادنماید.بهگونهایکه
ازابتدایسال96تاکنونایننرخدرمحدوده5.9تا10.1درنوسانبودهاست.براساسگزارشاعلامشدهبانکمرکزینرخ
تورمدردوازدهماهمنتهيبهاسفندماه1396نسبتبهدوازدهماهمنتهيبههمینمقطعدرسالگذشته9.6درصدبودهاست.
همچنینشاخصبهایکالاهاوخدماتمصرفيدرمناطقشهریایراندراسفند1396بهعدد114.7رســیدکهنسبتبهماه

قبل1.5درصدافزایشداشتهاست.

شکل1-روندتغییراتتورمطیماههایمختلفسال96
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4-2- رشد اقتصادی

4-3- نقدینگی

مرکزآمارطيگزارشينرخرشداقتصادینهماههنخستسال1396بااحتسابنفترابهمیزان4.4درصداعلامنمود.همچنین
نرخرشدتولیدناخالصداخليبدوننفت)بهقیمتبازار(دراینمدتبهمیزان4.7درصدگزارشگردید.نتایجمذکورحاکيازآن
استکهرشتهفعالیتهايگروهکشاورزي1درصد،گروهصنـعت)شامل:استخراجنفتخاموگازطبیعی،سایرمعـادن،صنعت،
انرژيوساختمان(3.1وفعالیتهایگـروهخدمات7درصدرشدداشتهاست.همچنیندلیلرشـدسال95نــسبتبهسالهای

گذشتهصادراتنفتبوده،بهطوریکهتولیدناخالصداخليبدوناحتسابنفتدراینسالتنها3.3درصدرشدداشتهاست.

جدول3-رشداقتصادیسالانهایران)درصد(

    شرح                                                                                                        1393   1394        1395       

4.412.5     رشد اقتصادی سالانه کشور )با احتساب نفت(                                                          1.63.2-

*منبع:مرکزآمارایران

براساسگـزارشمتغیرهایپوليوبانکيبانکمـرکزی،میزاننقدینگيکـشورتابهمنماه1396به14.869.400میلیاردریال
رسیدهاسـتکهاینرقمنـشاندهندهنرخرشد18.8درصدییازدهماههامـسالنسبتبهابتدایسال96ورشد23درصـدیدر
مقایسهباماهمشابهسالقبلاست.براساساینگزارش،سهمشبهپولازکلنقدینگي13.043وسهمپول1.853هزارمیلیارد
ریالمیبـاشد.همچنینحـجماسکناسومسکوکدردسـتاشـخاص365هزارمیلیاردریالمحاسبهشدهاست.دریازدهمـاهه
امسالمیزانرشدشبهپول19.6درصد،پول13.7درصدواسکناسومسکوکدردستاشخاص1.7-درصـدبودهاست.در
یکسالمنتهيبهبهمنماهسال96رشدشبهپول23درصـد،پول21.7درصدواسکناسومسکوکدردستاشـخاص13.5
درصدمحاسبهشدهاست.رقمبالایرشدنقدینگيبهدلیلبستروشاخصيبرایافزایشتورم،هموارهبهعنوانیکچالـشجدی
برایاقتصادبهحسابمیآید.بااینکهروندرشدنقدینگیرانمیتوانهمچونسالهایگذشتهدانســت،اماهمچناننرخرشـدآن
موردانتقادبسیاریازتحلیلگراناست.اینرشدبهشرطهدایتبهسویبخشهایتولیدیاثرمثبتيبراقتصادخواهدگذاشـت،اما
باوجودافزایشهزینههایجاریدولتومشکلاتدرپرداختبودجههایعمرانيکهدرسال97نیزدیدهميشود،انتقالنقدینگي
بهسویبخشهایتولیدیدورازانتظاراست.آمارهانشانمیدهدکهدرسال1395میزانتولیدناخالصداخليبهقیمتجاری
حدود12.720هزارمیلیاردریالبودهکهحتياگربرایسال1396،رشد5درصدیمتصورشوداینرقمبه13.350هزارمیلیـارد
ریالخواهدرسید؛بنابراینحتيبااینرقممیتوانتائیدکردکهمیزاننقدینگيازتولیدناخالصداخليبیشترشدهاست؛درنتـیجه

بخشماليدراقتصادایرانبزرگترازقبلخواهدشد.

جدول4-نقدینگیکلکشور)هزارمیلیاردریال(

شرح139513941393139213911390بهمن1396

            14.896 12.534 10.173 7.824 5.949 4.607     نقدینگی کل کشور                                               3.571

*منبع:گزارشمتغیرهایپولیوبانکیبانکمرکزی

9 ماهه
1396
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4-4- شاخص رقابت پذیری
براساسگزارشمجمعجهانیاقتصاد،ایراندرشاخصرقابتپذیریجهانی7پلهجهشداشتهوازرتبه76درسال2016به
رتبه69درسال2017رسیدهاست.دربررسیاخیروضعیت137کشوررصدشدهاست.ازمیان13کشورحوزهخاورمیانهوشمال
آفریقا،ایراندرجایگاههشتمقرارگرفتهاست.جزئیاتگزارشنشانمیدهدایراندرارکانیماننداندازهبازارومحیطاقتصادکلان
بهترینوضعیترادارد؛امادرکاراییبازارنیرویکاروپیشرفتهبودنبازارمالیوضعیتکشورمطلوبگزارشنشدهاست.بهبود
رتبهایراندراینشاخصرابیشازهرچیزمیتوانمتأثرازبرجاموایجادامیدبهآیندهایروشنبرایمبادلاتوهمکاریهای
اقتصادیایرانوکشورهایغربیدانست.درمیان12رکناصلیشاخصرقابتپذیریجهانی)GCI(،ایراندرارکانکارایی
بازارنیرویکاررتبه130،پیشرفتهبودنبازارمالیرتبه128)بدترینوضعیت(،ارکاناندازهبازاررتبه19ومحیطاقتصادکلان
رتبه44)بهترینوضعیت(رادارد.مقایسهرتبهامسالایراندرشاخصرقابتپذیریجهانیبا5سالگذشتهنشانمیدهدکه
اینرتبههمبهلحاظعددیوهمدامنه،جهشقابلتوجهیداشتهودرجایگاهبهتریقرارگرفتهاست.درگزارشمجمعجهانی
اقتصادامتیازرقابتپذیریکشورهابین1تا7تعیینمیشود؛کشورایراندرگزارشامسالاینمجمعامتیاز27∙4رادریافتکرده

کهبالاترینامتیازازسال2010تاکنوناست.
دراینگزارشسوئیس،ایالاتمتحده،سنگاپور،هلند،آلمان،هنگکنگ،سوئد،بریتانیا،ژاپنوفنلانددررتبههایاولتادهمقرار
دارند.ازکشورهایهمسایهایران،بهترینرتبهمربوطبهاماراتمتحدهعربی)رتبه17(است.همچنینقطررتبه25،عربستان

سعودیرتبه30،بحرینرتبه44،کویترتبه52،ترکیهرتبه53،عمانرتبه62واردنرتبه65رابهخوداختصاصدادهاند.
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4-5- بازار سرمایه

پروندهمعاملاتبورستهراندرسال96درحالیبستهشدکهنماگراصلیاینبازارازابتدایسالتاپایان،رشدبیشاز24درصد
رابهثبترساندهاست.اینعددبازدهقابلقبولیدرمقایسهبارقیبدیرینهآنیعنیبازارپولبهشمارمیرود.

شکل2-روندتغییراتشاخصکلدرسال96

دراینمیانبازارسکهوارزنیزدراینبازهزمانیرشدبهترتیب1∙33و7∙26درصدیراتجربهکردندوتوانـستندبازارسهامراپشت
سربگذارند.بررسیهانشانمیدهدپسازحداقلیکدههامسالاولینباراستکهبازارهـایسرمایهگذاریکشور)شاملسکه،
ارزوسهام(بهصورتدستهجمعیبازدهیفراترازنرختورمراتجربهمیکنند.اینامرنشـاندهندهقدرتنقدینگـیموجوددراقتصاد
کشوراست.نکتهحائزاهمیتایناستکهرشدعـمومیقیمتهادرسالجاریبهپشتوانهبنیادیصـعودقیمتهادربازارهایجهانی،
نرخارزوکاهشنرخبازدهیپولرخدادهاست.وضعیتشاخصهایمهمبازارسرمایهدرسالگذشتهبهشرحجدول5میباشد:

جدول5-وضعیتشاخصهایمهمبازارسرمایهدرسالگذشته

    شرح                                                                                                     سال 1396                   سال 1395           درصد تغییرات  

25 77.230  شاخص کل   96.290

22  84.725 شاخص شناور آزاد  103.136

25  54.460  شاخص بازار اول 68.124

24 166.371  شاخص بازار دوم  206.487

-10 131.866 شاخص مالی    119.176

30  66.100    شاخص صنعت                                                                                                         86.082

شاخص میانگین 50 شرکت فعال تر  3.0354.036 33

شاخص 30 شرکت بزرگ                                                                                         393.0984.293
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همانطورکهاشارهشد،رشدشاخصسهامدراینسالبهپشتوانهعواملبنیادیصورتگرفتهاست.شاهدمدعااینکهنسبتقیمت
بردرآمدبورستهراندراسفند96نسبتبهاسفندماهسال95کاهشیافتهاست)از6.8به6.6(.اینموضوعدرکناررشدبیش
از24درصدینماگراصلیبازارسهامنشانمیدهدکهرشدقیمتسهامهمگامباافزایشسودآوریشرکتهااتفاقافتادهاست.
درواقع،صعودشاخصبورسازمحلرشدسودآوریواقعیبنگاههابودهاست.بهبودسودآوریبنگاههادرسال96تحتتأثیررشد
قیمتجهانیکالاهابهویژهدربخشفلزاتپایهونفترخداد.اینعاملدرکناررشدحدود25درصدینرخارز،جانتازهایبه
وضعیتشرکتهایبادرآمدارزیدربورستهرانبخشیدوتقاضایسهاممزبورراافزایشدادتاشاخصسهامدرمسیرصعودی
گامبردارد)شرکتهایکالامحوربورستهرانبیشاز50درصدازارزشبازارسهامراتشکیلمیدهندوبرهمیناساسرشد25
درصدیشاخصکلدرسال96عمدتاًناشیازرشدایننمادهاارزیابیمیشود(.روندبازارهایجهانی،نوساننرخارز،موضعگیری
مالی گزارشگری نحوه در تغییر ریاستجمهوری، انتخابات بانکی، نرخسود زمانی،کاهش مقطع چند در برجام قبال در ترامپ
شرکتهاوهمچنینانتشارگواهیسپردهبانرخ20درصدیازسویبانکمرکزیازمهمترینعواملاثرگذاربرفرازوفرودشاخص
بورسبود.برآینداینتحولاتدرنهایتباخودنماییاثرمثبتنرخارزوصعودقیمتهادربازارهایجهانیبهرشدشاخصسهام
منجرشد.بخشعمدهاینبازدهیمرهونمعاملاتمثبتسهامدرماههایآذرودیبودهاست.دراینمیاناهالیتالارشیشهای
دردوماهپایانیسالتحتتأثیرعواملی،شاهداصلاحقیمتهابودندکهدرصورتتداومحمایتعواملبنیادیمیتوانددرسال97

جبرانشود.جداولزیرخلاصهایازآمارمعاملاتیبورستهرانومقایسهآنباسالگذشتهرانشانمیدهد.
همانگونهکهدرجدول6مشاهدهمیشوددرسال1396آمارفعالیتبازارسرمایهنسبتبهسال1395رشدچندانینداشتهوعملًا
رکودنسبیدرمعاملاتاینبازارمشاهدهمیشودکهالبتهمیتوانآنراناشیازجهتگیرینقدینگیجامعهبهسویسودهای

تضمینشدهمتعددموجوددربازاردانست.

جدول6-آمارمعاملاتیبورستهران

درصد تغییراتسال 1395سال 1396    شرح

643.120638.5401   ارزش کل معاملات )میلیارد ریال(

262.999256.7722   حجم کل معاملات )میلیون سهم(

)1(15.563.92215.746.777   دفعات معامله

-241242   روزهای فعالیت

3.824.2383.220.37419   ارزش کل بازار )میلیارد ریال(

1.502.4551.377.8839   ارزش اسمی )میلیارد ریال(

)6(6.66.8   متوسط P/E بازار
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جدول7-آمارمعاملاتیبورستهران

 شرح                                                                                       سال 1396                سال 1395                      درصد تغییرات

 تابلو اول

)5(327.343 ارزشمعاملات)میلیاردریال(312.160

)9( 158.211 حجممعاملات)میلیونسهم(144.137

دفعات8.415.3586.340.365)25(

   تابلو دوم

8 210.593 ارزشمعاملات)میلیاردریال(226.915

13 94.402 حجممعاملات)میلیونسهم(106.471

25 7.273.734 دفعات9.104.274

بازار بدهی

)10( 93.132 ارزشمعاملات)میلیاردریال(83.433

)10( حجممعاملات)میلیونسهم(92.582.9

)15( 28.237 دفعات24.036

 بازار مشتقه

)10( ارزشمعاملات)میلیاردریال(60598

)10( 3.371 حجممعاملات)میلیونسهم(10.368

)15(2.320 دفعات2.166

170 7.412 ارزشمعاملات)میلیاردریال(20.014

179 695 حجممعاملات)میلیونسهم(1.940

243 27.128 دفعات93.081

*منبع:گزارشسالانهسازمانبورسواوراقبهادار

صندوق های
 سرمایه گذاری

 قابل معامله



14

 4-6- تأمین مالی از محل بازار سرمایه
بهطورکلینظامتأمینماليدرتمامياقتصادهااعمازتوسعهیافته،درحالتوسعهواقتصادهاینوظهورازدوبخشبانکمحور
وبازارمحورتشکیلشدهاست؛اگرچهوزنومیزانبهرهمندیازآنهادرکشورهایمختلف،متفاوتاست.درسالهایاخیر
هاانعطافبیشتریازخودنشانداده اند،نقشمؤثرتریدراین

 

بازارهایماليباتوجهبهاینکهدربرابرشرایطوتمایلاتبنگاه
نظامایفاکردهوباعثپویاترشدنبخشمالياقتصادکشورهاشدهاست.بانگاهيبهساختارتأمینماليایراندرچندسالگذشته
میتواندریافتتأمینماليدرایران،بانکمحوربودهوبخشعمدهایازتأمینماليازسویبانکهابهصورتتسهیلاتدرقالب
عقودمبادلهایومشارکتيصورتگرفتهاست.باتوجهبهنیازروزافزونتنوعبخشیبهمنابعتأمینمالي،درسالهایاخیرشاهد
آنبودیمکهبازارسرمایهبهعنوانرکنيمکمل،شرایطرابرایتأمینماليبنگاههایاقتصادیبهویژهبخشخصوصيفراهمآورده
وسهمبازاربدهيازکلتجهیزمنابع،روندیافزایشيداشتهاست.جدولزیرشمایيکليازحجمتأمینمنابعازبازارسرمایهدر

5سالاخیررابهتفکیکنوعتأمینماليارائهمينماید.

جدول8-اوراقبهادارمنتشرشدهدربازارسرمایهبهتفکیکنوعتأمینمالي)میلیاردریال(

همانطورکهازجدول8پیداست،روندتغییراتسهمهریکازروشهایتأمینماليازطریقبازارسرمایهافزایشیافتهامادر
عینحالسهمروشهایمختلفتامینمالیدرحالتغییراست.بهطورکلیسهمتأمینماليازطریقافزایشسرمایهازمحل
مطالباتوآوردهنقدیروبهکاهشاست.اینموضوعناشیازارتقایجایگاهبازاربدهيوروندجایگزینيآنبابازارپولاست.
دلایلاصليایناقبالرامیتوانتوسعهابزارهایبدهيمتناسببانیازهایبنگاههایاقتصادیوچالشهایساختارینظامبانکي
کشورناشيازانباشتمطالباتمعوقومشکوکالوصولدانست.طيچندسالگذشتهمعاملاتثانویهاوراقتسویهباپیمانکاران
ازجملهاسنادخزانهدربازارسرمایهکشورنقشمهميدرافزایشحجمبازاربدهيداشتهاست.براساسدادههایجدول9،سال
گذشتهحجمانتشاراسنادخزانهوتسویهبدهيهایدولتبهپیمانکاران،4.8برابرشدهاست.ازطرفي،بخشيازاوراقبدهي
تحتعنواناوراقمشارکتطرحهایعمراني-انتفاعيوباعاملیتبانکهایمسکن،رفاه،کشاورزیوسپهانتشاریافتهاست.

طبقبرنامههایاعلامیدولت،معاملاتثانویهایناوراقمیبایستدربازارسرمایهانجامشود.

    نوع تأمین مالی
سال

1391

سال

1392

سال

1393

سال

1394

سال

1395

نه ماهه

سال 1396

درصدازمبلغ
درصدازمبلغکل

درصدازمبلغکل
درصدازمبلغکل

درصدازمبلغکل
درصدازمبلغکل

کل

   افزایش سرمایه از

 محل مطالبات و آورده نقدی
74.64788110.83990186.16392195.30271175.52360120.81071

5.95073.20037.800452.331192.00012.0001   انتشار اوراق مشارکت

3.60548.91277.257410.150449.099174.3503   انتشار اوراق اجاره

301020001.0000500026.564938.38023   انتشار اوراق مرابحه

013.327537.989134.2002-0-0-   انتشار اوراق سلف

0-0-01.6291-0-0-   انتشار اوراق سفارش ساخت

0-03.0001-0-0-0-   انتشار اوراق رهنی

84.503100123.151100202.220100273.239100294.175100169.740100    جمع
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جدول9-حجماوراقتأمینماليپذیرششدهدرفرابورسایران)میلیاردریال(

  نوع اوراق- سال انتشار                                                                          1393                     1394               1395                1396 

اسناد خزانه    225.000243.23450.00010.000

مواردفوقحاکيازتوجهویژهیدولتبهتأمینبخشيازمنابعماليخودازبازاربدهي)چهدربازارهایساختاریافتهچهازطریق
شبکهبانکيواستفادهازابزارهایقابلپذیرشدربازارسرمایه(میباشد.توجهبهبرنامههایدولتوبنگاههایبزرگمؤیدحجم
روزافزونتقاضایتأمینماليازطریقبازارسرمایهوانتشارانواعاوراقبدهيوسرمایهایاست.بهطورمثالپیشبینیمیشود
سهمتأمینماليموردنیازازبازارسرمایهدرپایاندوره5سالهبرنامهششمبهرقم2.400هزارمیلیاردریالبالغگردد.همچنین،بنا
بهقانونبودجهسال1397،بیشاز800هزارمیلیاردریالازتجهیزمنابعموردنیازدولتازطریقبازارسرمایهانجامخواهدشد.

 5- بانکداری سرمایه گذاری در جهان
صنعتتأمینسرمایهبهعنوانیکیازصنایعپیشگامدربخشخدماتمالی،طیسالیانمتمادیموفقبهارائهخدماتمتنوعدر
حوزهتأمینمالی،ادغاموتملک،تغییرساختارومدیریتداراییبودهاست.اینصنعتباارائهخدماتبهصنایعمتنوع،پرتفویبزرگی

ازمشتریانباسطوحمتفاوتنیازبهخدماتمالیراجذبکردهاست.
نمودارزیرسهمهریکازمناطقجهانازکارمزددریافتیشرکتهایتأمینسرمایهرانشانمیدهد.همانطورکهمشاهدهمیشود

ژاپنبیشترینرشددرکارمزددریافتیرادرسال2017نسبتبهسالگذشتهمیلادیداشتهاست.

شکل3-سهمهریکازمناطقجهانازکارمزددریافتیشرکتهایتأمینسرمایه
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جدول10-کارمزددریافتیصنعتتأمینسرمایهبرمبنایمناطقمختلفجهاندرسال2017)میلیوندلار(

    قاره آمریکا                                                                                              51.282                                11.10%   49%

    منطقه آسیا اقیانوسیه                                                                               21.610                                15.70%                                  21%

    اروپا، خاورمیانه و آفریقا                                                                            25.530                                19.50%                                 25%

   ژاپن5%50.40%5.500

   مجموع کل جهان                                                                           103,922                          15.60%                           100%

باتوجهبهدادههایجدولفوق،مجموعدرآمدهایشرکتهایتأمینسرمایه)کارمزدهایدریافتی(درسال2017نسبتبهسال
گذشتهمیلادیبیشاز15درصدرشدداشتهاست.همچنینسهمایالاتمتحدهازمجموعدرآمدهایشرکتهایتأمینسرمایهبه
حدود50درصدرسیدهاست،درحالیکهاینرقمدرسال2015بیشاز56درصدبودهکهنشانازرشداینصنعتدرسایرنقاط

جهاندارد.

شکل4-سهممناطقمختلفجهانازکارمزددریافتیصنعتتأمینسرمایه

رشد نسبت به
سال گذشته

کارمزد دریافتی سهم منطقهمناطق جهان
از کل کارمزد

قارهاروپاوخاورمیانه% 21

قارهآسیاواقیانوسیه% 25

قارهآمریکا% 49

ژاپن% 5

)ThomsonReuters(منبع:تامسونرویترز*
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خدماتارائهشدهدرصنعتتأمینسرمایهدردنیادرچهارحوزهادغاموتملک،خدماتمربوطبهاوراقبدهی،خدماتانتشاراوراق
سرمایهایوخدماتمربوطبهاعطایوامبوده،کهخدماتمربوطبهاوراقبدهیبیشتریندرآمدرابرایاینصنعتبهارمغانآورده

است.نمودارزیرترکیبکارمزددریافتیبرحسبنوعخدماتارائهشدهرانمایشمیدهد.

شکل5-ترکیبکارمزددریافتیبرحسبنوعخدماتارائهشدهدرسال2017

)ThomsonReuters(منبع:تامسونرویترز*

همچنینشکل6روندتغییراتترکیبدرآمدیشرکتهایتأمینسرمایهراطیسالهای2009تا2017نشانمیدهد:

شکل6-روندترکیبدرآمدیشرکتهایتامینسرمایه

خدماتاعطایوام% 21

انتشاراوراقبدهی% 30

انتشاراوراقسرمایهای% 27

ادغاموتملک% 22
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جدولزیر10شرکتبرترتأمینسرمایهجهانبهلحاظمیزانکارمزددریافتیدرسال2017رانشانمیدهد:

جدول11-دهشرکتبرترتأمینسرمایه،میزانکارمزددریافتیودرصدرشددرآمددرسال2017)میلیوندلار(

  ردیف   نام شرکت تأمین سرمایه                                           میزان کارمزد دریافتی                  رشد نسبت به سال گذشته

1               16.62%6.922                 JP Morgan   

2                     16.78%6.071Goldman Sachs & Co

3            16.26%                                                 5.526Bank of America Merrill Lynch

424.64%5.169                   Citi

5       12.13%                                                5.122Morgan Stanley

6      18.77%                                             3.541Credit Suisse

77.48%                               3.497Barclays

8         4.28%                                            2.885Deutsche Bank

9                      2.59%2.222Wells Fargo & Co

10         18.98%                                                   2.199RBC Capital Markets

)Thomson Reuters( منبع: تامسون رویترز*

خدماتارائهشدهتوسطشرکتهایتأمینسرمایهدرحوزههایمختلفیصورتمی گیردکهجدولونمودارزیرسهمهرکداماز
صنایعازکارمزدهایدریافتیاینشرکتهارانشانمیدهد.همچنینمبلغکارمزدهایدریافتیورشدآننسبتبهسالگذشته

میلادینیزقابلمشاهدهمیباشد:

جدول 12- سهم هر کدام از صنایع از کارمزدهای دریافتی )میلیون دلار(

درصد رشد نسبت به سال کارمزد دریافتی    صنعت
گذشته

درصد از کل

32.30229.8830   بخش مالی
11.1872.9911   انرژی

10.52716.7010   صنایع تولیدی
7.177-7.368   فناوری پیشرفته

6.75616.206   سلامت
6.51015.036   مواد اولیه

6.22528.386   دولت و بنگاه های وابسته
5.90619.586   املاک و مستغلات

5.23329.165   محصولات مصرفی
0.254-3.975   کالاهای اساسی

3.44342.063   خرده فروشی
3.113-3.395   رسانه و سرگرمی

3.31940.503   ارتباطات

)ThomsonReuters(منبع:تامسونرویترز*
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بیشتررشد ازبخشمالیدریافتشدهاست.همچنین تامینمالی ازکارمزدهایصنعت بهجدول12،حدود30درصد باتوجه
کارمزدهادرسال2017نسبتبهسالگذشتهمیلادی،دربخشهایخردهفروشی،ارتباطاتومالیحاصلشدهاست.

6- بانکداری سرمایه گذاری در ایران
وظایف از بخشی تجاری بانکهای کنار در مالی برخیشرکتهای و توسعهای بانکهای اسلامی انقلاب از پیش ایران در   
بانکهایسرمایهگذاریراانجاممیدادند.ازاینجملهمیتوانبهبانکتوسعهصنعتیومعدنیایران)تأسیس1338(،بانکتوسعهو
سرمایهگذاریایران)تأسیس1352(،شرکتخدماتمالیایران)تأسیس1353(وشرکتسرمایهگذاریملیایران)تأسیس1354(
اشارهنمود؛اماپسازپیروزیانقلاباسلامی،ملیشدنبانکهاوصنایعورکودبازارسهام،انجامفعالیتهایتأمینسرمایهدراین
مؤسساتمتوقفشد.بعدازابلاغسیاستهایاجراییاصل44قانوناساسی،درخرداد1384،توسطمقاممعظمرهبری،ضرورت

فعالیتمجددشرکتهایتأمینسرمایهبرایتسهیلدرواگذاریسهامدولتیاحساسگردید.
تأمینسرمایهشرکتیاستکه بهادارمصوب1384/9/1مجلسشورایاسلامی،شرکت اوراق بازار قانون بند18ماده1 طبق
بهعنوانواسطهبینناشراوراقبهاداروعامهسرمایهگذارانفعالیتمیکندومیتواندفعالیتهایکارگزاری،معاملهگری،بازارگردانی،
مشاوره،سبدگردانی،پذیرهنویسی،تعهدپذیرهنویسیوفعالیتهایمشابهرابااخذمجوزازسازمانانجامدهد.طبققانونبازاراوراق
بهاداراینواسطهمالیدربازارسرمایهایرانبهشرکتتأمینسرمایهمعروفاست.طبقبند5ماده4قانونبازاراوراقبهادارصدور،
تعلیقولغومجوزفعالیتشرکتهایتأمینسرمایهازجملهوظایفشورایعالیبورسواوراقبهاداراست.دراینقانونشرکت
تأمینسرمایهتعریفووظایفکلیآنبیانشدهاست.نخستینباردرشهریورماه1386مجوزفعالیتبرایدوشرکتتأمینسرمایه

صادرشدوبدینترتیبسابقهفعالیتبانکهایسرمایهگذاریدرایرانبعدازانقلاباسلامیازاواسط1386آغازمیشود.
ناشر13«معروفهستند.در انگلستانبه»موسسه به»بانکسرمایهگذاری12«ودر ایالاتمتحده تأمینسرمایهدر شرکتهای
ایالاتمتحدهبهایندلیلبانکسرمایهگذاریمیگویندکهازیکطرفکارتأمینمالیشرکتهاراانجاممیدهدوازطرفدیگر
بههدایتسرمایهگذاریبهسمتپروژهشرکتهااقداممیکند.درایرانبرایجلوگیریازاشتباهدرنامووظایفاینمؤسساتبا

بانکهاازعبارت»بانکسرمایهگذاری«درقانوناستفادهنشدهاست.
شرکتهایتأمینسرمایه)بانکهایسرمایهگذاری(دوهدفعمدهومهمراپیگیریمیکنند؛یکیکمکبهشرکتهابرایتأمین
مالی)ازطریقانتشاراوراقبهادارمالکانهوبدهییاایجادنهادهایمالی(ودیگریارائهخدماتمدیریتدارایی)درقالبسبدهای

سرمایهگذاریاختصاصیوصندوقهایسرمایهگذاری(.
هماکنوننهشرکتتأمینسرمایهدرایراندرحالفعالیتهستندکهباتوجهبهترتیبتاریختأسیسبهشرحزیرمیباشند:

1.تأمینسرمایۀامین
2.تأمینسرمایۀنوین

3.تأمینسرمایۀبانکملت
4.تأمینسرمایۀامید
5.تأمینسرمایهسپهر
6.تأمینسرمایهتمدن

7.تأمینسرمایهلوتوسپارسیان
8.تأمینسرمایهکاردان

9Investment Bank.تأمینسرمایهبانکمسکن
Issuing House

12-
13-
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طبقگزارشهایمنتشرهسازمانبورسازعملکردشرکتهایتأمینسرمایه،وضعیتدرآمدهایاصلیشرکتهایتأمینسرمایه
درسنواتمختلفدرشکل7نشاندادهشدهاست.همانطورکهملاحظهمی شود،درآمدحاصلازفعالیتبازارگردانیطیسالهای

اخیربارشدمطلوبیهمراهبودهاست.

شکل7-رونددرآمدشرکتهایتأمینسرمایهازفعالیتهایاصلی)میلیاردریال(

سرمایهگذاریدراوراقبهاداروسپردهبانکی
درآمدحاصلازبازارگردانیاوراقبهادار

درآمدحاصلازتعهدپذیرهنویسی

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

0
1389139013911392139313941395
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7- کلیاتی درباره شرکت

7-1- پیشینه
شــرکتتأمینسـرمایهبانکملت)ســهامیخاص(بهعنوانســومیننهاددرصنعتبانکداریســرمایهگذاریکشــور
)Inves tment Banking)،در8شــهریورماه1389مجوزتأســیسخودراازشــورایعالیبورسواوراقبـهادار،
کهبالاترینرکنبازاراوراقبهاداراســت،دریافتکردهودر28دیماه1389باشماره395071وســرمایهاســمییکهزار
میلیاردریال)نقداًپرداختشــده(درادارهثبتشــرکتهاومؤســساتغیرتجاريتهرانبهثبترسـید.شـرکتدر18بهمنماه

1389بااخذمجوزازســازمانبورسفعالیتخودراآغازنمود.
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7-2- موضوع فعالیت شرکت
موضوعفعالیتشرکتطبقماده3اساسنامهبهشرحذیلمیباشد:

الف(موضوعفعالیتاصلیعـبارتاستاز:پـذیرهنویسی،تعهدپذیرهنویسیوتعـهدخریداوراقبـهاداردرعرضـههایثانویهدر
حدامکاناتمالیخودیاازطریقتشکیلسندیکاباسایرنهادهایمشابه

ب(موضوعفعالیتفرعیعبارتاستاز:
1-ارائهمشاورهدرزمینههاییازقبیل:

1-1روشبهینهوزمانبندیتأمینمالیهمچنینمبلغمنابعمالیموردنیاز
1-2روشوپیشنهادزمانبندیعرضهاوراقبهادار

1-3قیمتاوراقبهاداریکهتوسطناشرعرضهمیشود
1-4فرآیندثبتاوراقبهادارودریافتمجوزعرضهآن

1-5فرآیندواگذاریاوراقبهادار
1-6پذیرشاوراقبهادارناشردرهـریکازبورسهاوانجامکلیهاموراجراییبهنـمایندگیازناشردراینزمینه

1-7ادغام،تملک،تجدیدساختارسازمانیومالیشرکتها
1-8امورمدیریتریسک

1-9آمادهسازیشـرکتهاجهترتـبهبندیتوسطمؤسساترتبهبندیوانـجامکلیهاموراجراییدراینزمینهبهنمایندگی
ازآنها

1-10امورسرمایهگذاری
1-11خدماتموردنیازشرکتهادرسرمایهگذاریهایجدید،توسعه،تکمیل،برنامهریزی،بودجهبندیوقیمتگذاریاوراق

بهادار
2-بازاریابیویامدیریتفرآیندواگذاریاوراقبهادار

3-انجاماموراجراییبهنمایندگیازناشردرزمینهثبتاوراقبهادارودریافتمجوزعرضهآن
4-ارائهخدماتمربوطبهطراحیوانتشارابزارهایمالیبرایشرکتها

5-ارائهخدماتمدیریتداراییها
6-ارائهخدماتمرتبطباصندوقهایسرمایهگذاریوادارهصندوقهایمزبوروسرمایهگذاریدرآنها

7-کارگزاری
8-کارگزار/معاملهگری

9-سبدگردانی
10-بازارگردانی

11-سـرمایهگذاریمـنابعمازادشرکتدرسپردههایسرمایهگذارینزدبانـکهاومؤسسـاتمالیاعتـباریمعتبرواوراق
بهاداردارایتضمیندولتویابانکها

12-جلبحمایتبانکها،بیمهها،مؤسساتمالیاعتباریونهادهایمالیبرایشرکتدرپذیرهنویسیاوراقبهادار
13-کمکبهشرکتهادرتأمینمنابعمالیواعتباری

14-کمکبهشرکتهاجهتصدور،تأییدوقبولضمانتنامه.
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7-3- سرمایه و ترکیب سهامداران
سرمایهاولیهشرکتتأمینسرمایهبانکملت1.000میلیاردریالمنقسمبهیکمیلیاردسهمعادییکهزارریالیبانامتمام
پرداختشدهاست.آخرینسرمایهثبتیشرکتدرسال1396برابربا4.000میلیاردریالمیباشد؛روندتغییرسرمایهثبتشده

شرکتتأمینسرمایهبانکملتبهشرحزیراست:

جدول13-روندتغییرسرمایهثبتشدهشرکتتأمینسرمایهبانکملت)میلیاردریال(

ردیف
        تاریخ ثبت

محل افزایش سرمایهسرمایه جدید   افزایش سرمایه

مطالباتسهامداران1.150     11391/04/20

مطالباتسهامداران1.550     21391/10/10

مطالباتسهامداران2.000     31392/12/21

مطالباتسهامداران2.500     41394/02/27

مطالباتسهامداران3.000     51395/01/16

مطالباتسهامداران4.000     61396/12/05

ترکیبسهامدارانشرکتدرپایانسال1396درجدول14مشاهدهمیشود.

سهامدارانتعدادسهامدرصدمالکیت

91 گروهمالیملت3.640.000.000
5 بانکملت200.000.000
1 کارگزاریبانکملت40.000.000

واسپاریملت140.000.000
صرافیملت140.000.000
تدبیرگرانبهسازملت140.000.000


100 جمع4.000.000.000

جدول14-ترکیبسهامدارانشرکت

گروهمالیملت
بانکملت
کارگزاریبانکملت
واسپاریملت
صرافیملت
تدبیرگرانبهسازملت

جمع
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تأمینمالیمدیریتداراییخدماتمالیکسبوکارهاینوین

8- حوزه های فعالیت تأمین سرمایه بانک ملت

شکل8-حوزههایفعالیتشرکتتأمینسرمایهبانکملت

مشاورهتأمینمالی

تعهدپذیرهنویسیسهام

تعهدپذیرهنویسیاوراقبادرآمدثابت

بازارگردانی

صندوقهایسرمایهگذاری

سبدگردانیاختصاصی

خدماتمشاوره

ارزشگذاری

امکانسنجی

سرمایهگذاریجسورانه


سرمایهگذاریکالایی

سرمایهگذاریخصوصی

خدماتیکهشرکتتأمینسرمایهبانکملتبهسرمایهگذارانومشتریانخودارائهمیکند،درماده3اساسنامهاینشرکتمورد
اشارهقرارگرفتهاست.حوزههایفعالیتشرکتتأمینسرمایهبانکملتمطابقباشکلزیرارائهشدهاست:
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9- مروری بر عملکرد مالی
وضعیتمقایسهایسودوزیانشرکتطیدوسالمالیگذشتهودرصدتغییراقلامآن،بهشرحزیراست:

جدول15-مقایسهسودوزیانشرکتدردوسالگذشته)میلیونریال(

    شرح
سال مالي 
منتهي به

1396/12/29 

سال مالي 
منتهي به

1395/12/30 

تغییرات
)درصد(

304.849129.891134.7   درآمد حاصل از ارائه خدمات تعهد پذیره نویسي و تعهد خرید سهام

792.815790.2460.33   درآمد حاصل از ارائه خدمات بازارگردانی و سود اوراق بهادار

6.4-49.63953.049   درآمد حاصل از کارمزد مدیریت صندوق ها

68.5-75.518239.525   درآمد حاصل از ارائه خدمات مشاوره مالی

685.673341.952100.5   درآمد حاصل از سود سپرده بانکی، مدیریت وجوه نقد

82.39846.41477.5   درآمد حاصل از سود سرمایه گذاري ها

64.2-3.541990   خالص سایر درآمدها و هزینه هاي عملیاتي

1.994.4331.602.06724.5   جمع درآمدها

0.5-)51.462()51.218(   هزینه حقوق و دستمزد کارکنان

15.5-)32.966()27.858(   هزینه هاي اداري و عمومي

1.915.3571.517.63926.2   سود عملیاتی

154.6)443()1.128(   هزینه هاي مالي

1.176184539.1   سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

1.915.4041.517.38126.2   سود قبل از مالیات

6.9)94.571()101.165(   مالیات بر درآمد

1.814.2391.422.80927.51   سود خالص

جدول16-نسبتهایمالیاصلیشرکت

سال 1395سال 1396نام نسبت    نوع نسبت

    سودآوری

%22.9%25.8بازدهمجموعداراییها

%31.6%33.6بازدهحقوقصاحبانسهام

%88.8%90.9حاشیهسودخالص

    کفایت سرمایه
4.464.53نسبتجاریتعدیلشده

0.960.26نسبتبدهیوتعهداتتعدیلشده
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10- مروری بر عملکرد شرکت

10-1- خدمات تعهد پذیره نویسی و تأمین مالی

خدماتپذیرهنویسـیوتأمینمالیکلیدیترینفعالیتشــرکتتأمینســرمایهبانکملتمحســوبمیشــودوپایداری
کسـبوکارشرکتتاحدزیادیبهاینفعالیتوابسـتهاست.اینخدماتدرادامهخدماتمشاورهعرضهاوراقبهادارارائهشـده
وباپذیرشتعهدپذیرهنویسـیاوراقبهادارمنتشرهوسـپسبازارگردانیاوراقمزبورتاسررسـیدآندردوحوزهتأمینمالیاز

طریقانتـشاراوراقبدهیوتأمینمالیازطریقانتشاراوراقسرمایهایانجاممیشود.

       10-1-1- تعهد پذیره نویسی اوراق بهادار با درآمد ثابت

و سرمایه ساختار به توجه با ملت بانک سرمایه تأمین شرکت بدهی، بهادار اوراق انتشار طریق از مالی تأمین حوزۀ در  
به را مالی تأمین روش مناسبترین وی، آتی برنامههای و چشمانداز همچنین و متقاضی سودآوری و عملکرد وضعیت
متقاضیپیشنهادنمودهوبابرعهدهگرفتننقشمشاورعرضه،متعهدپذیرهنویسوبازارگردانبهاجرایآنکمکمینماید.
رکود دلیل به ازیکطرف بود. بااهمیتی تحولات شاهد بدهی بهادار اوراق انتشار ازطریق مالی تأمین بازار سال1396 در
حاکمبرصنایع،عملًاکسببازدهیمطلوبجهتپوششهزینههایمالیبرایبنگاههایاقتصادیسختترشدهواینامر
منجربهکاهشتمایلبهتأمینمالیگردید؛تغییراتمکرروبااهمیتنرخبهرهدرطیسال1396،امکانتصمیمگیریو
پیشبینیآیندهرابرایفعالیناقتصادیبامشکلمواجهساختهبود.ازطرفدیگردرتداومرویکرددولتدرسنواتاخیرمبنی
برتأمینبخشیازنیـازهایمالیازطریقبازاربدهی،حـجمقابلملاحظهایازاوراقبـهاداردولتیروانهبازارگردید.اگرچهدر
ظاهراینامررابایستیبهنفعصنعتتأمینسرمایهتلقینمود،لیکندولتبااستفادهازتوانحاکمیتیخودابتدااوراقبهادار
دولتیراازشمولالزامبهاستفادهازخدماتتعهدپذیرهنویسیوبازارگردانیتوسطشرکتهایتأمینسرمایهخارجنمودو
مستقیماًبامشترینهایی)نهادهایمالیدارایمنابعمازاد(واردمعاملهشدهودرادامهاوراقمنتشرهرابانرخهایسوداسمی
پایینترازنرخبازاربهصورتدستوری)بخشیبدونپرداختکارمزدوبخشدیگریباپرداختکارمزد0.5درصدبرایکلعمر
4سالهاوراق(بهایشانواگذارنمود؛بنابراینعلیرغمافزایشاندازهبازاراوراقبدهیدرنگاهاول،درواقعبازارفعالیتشرکتهای
تأمینسرمایهدراینحوزهنسبتبهسال1395محدودترگردید.تبعاتاینامرعلاوهبرمحدودنمودنظرفیتهایپذیرش
تعهداتمربوطبهاوراقبهاداردرصنعتتأمینسرمایه،دررقابتمنفیشرکتهایتأمینسرمایهدرنرخهایکارمزدپیشنهادی
جهتپذیرشتعهداتاوراقبهادارشرکتینمودیافت.درشکل9ترکیبکارمزداوراقبدهیدرسال1396مشاهدهمیشود.
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شکل9-ترکیبکارمزداوراقبهاداربدهیمنتشرشدهدرسال1396

دراینفضاباتوجهبهراهبرداتخاذشدهتوسطهیئتمدیره،شرکتازپذیرشتعهداتفاقدتوجیهاقتصادیصرفنظرنمودهو
تمرکزفعالیتهایاینحوزه،براوراقبدهیشرکتیدارایکارمزدمناسبمعطوفگردید.اقداماتانجامشدهدرحوزهتأمینمالی

ازطریقاوراقبدهی،درجدولزیرارائهشدهاست:

جدول17-تأمینمالیازطریقاوراقبدهی)میلیاردریال(

نقش شرکت تأمین سهم شرکتنوعحجم اوراق      بانی
تاریخ عرضهسرمایه بانک ملت

3.500مرابحه7.000   ایران خودرو
متعهدپذیرهنویسو

1396/12/05بازارگردان

1.750اجاره3.500   سایپا
متعهدپذیرهنویسو

1396/03/03بازارگردان

10,5005,250   جمع

درسال1396تعداددوپروژهتأمینمالیاجارهومرابحهجمعاًبهمبلغ5.250میلیاردریالبرایشرکتهایایرانخودرووسایپا
صورتپذیرفت.علاوهبراوراقفوق،تأمینمالیپروژههایمعرفیشدهازطریقانتشارسایرابزارهایتأمینمالیاسلامیهمدر
سال1396پیگیریشدهاستکهفهرستآنبهشرحجدول18است.شایانذکراستازمجموعاوراقپیگیریشدهدرسالمالی
1396،بیشاز55درصدآنبهارزش6.900میلیاردریالمنجربهاخذموافقتاصولیازسازمانبورسواوراقبهادارگردیدو

مابقیاوراقنیزدرفرآینداخذمجوزازآنسازمانمیباشد.

24

37

8

30

85

کارمزد نرمال

کارمزد کم

کارمزد صفر

اوراق شرکتیاوراق دولتیارقامبههزارمیلیاردریال
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جدول18-فهرستپروندههایدرجریانانتشاراوراقبدهی)میلیاردریال(

نقش شرکت تأمین نوعحجم اوراق    بانی
سرمایه بانک ملت

آخرین وضعیت

اجاره3.900    شرکت سایپا
متعهدپذیرهنویسو

اخذموافقتاصولیبازارگردان

سفارش3.000   شرکت فولاد شرق کاوه
ساخت

مشاورعرضه،متعهد
پذیرهنویسوبازارگردان

درفرآینداخذمجوز
ازسازمانبورس

مشارکت2.500    شرکت سرمایه گذاری تأمین اجتماعی نیرووهای مسلح )شستان(
مشاورعرضه،متعهد
اخذموافقتاصولیپذیرهنویسوبازارگردان

سلف1.000   شرکت تولید انرژی برق شمس پاسارگاد
متعهدپذیرهنویسو

بازارگردان
درفرآینداخذمجوز

ازبورسانرژی

اجاره790   شرکت گروه بینالمللی آبادراهان پارس
مشاورعرضه،متعهد
پذیرهنویسوبازارگردان

درفرآینداخذمجوز
ازسازمانبورس

اجاره550   شرکت طراحی و ساخت قطعات داخلی خودرو سایپا آذین
مشاورعرضه،متعهد
پذیرهنویسوبازارگردان

درفرآینداخذمجوز
ازسازمانبورس

مرابحه500   شرکت صنعت غذایی کورش
مشاورعرضه،متعهد
اخذموافقتاصولیپذیرهنویسوبازارگردان

مرابحه500   شرکت پدیده شیمی قرن
مشاورعرضه،متعهد
پذیرهنویسوبازارگردان

درفرآینداخذمجوز
ازسازمانبورس

مرابحه300   شرکت فناوری اطلاعات و ارتباطات پاسارگاد آریان )فناپ(
متعهدپذیرهنویسو

بازارگردان
درفرآینداخذمجوز
ازسازمانبورس

13,040    جمع
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10-1-2- تعهد پذیره نویسی سهام
براساسمقرراتمصوبسازمانبورسواوراقبهادار،درمواردتأسیسوافزایشسرمایه)ازمحلمنابعنقد(شرکتهای
سهامیعام،ضروریاستیکشخصحقوقیدارایتوانمالیمناسبنسبتبهپذیرشتعهدپذیرهنویسیسهامدردست

انتشاراقدامنماید.ارائهاینخدمتدرتأمینسرمایهبانکملتدرادامهارائهخدماتمشاورهعرضهسهامصورتمیپذیرد.

جدول19-تأمینمالیازطریقتعهدپذیرهنویسیحقتقدمسهام)میلیاردریال(

    نام شرکت
سرمایه
قدیم

حجم 
پذیره نویسی

سرمایه
جدید

50.00010.00060.000   ملی صنایع مس ایران

8.0008.00016.000   بانک آینده

8007001.500   بیمه نوین

8036971.500   بیمه میهن

1.0005001.500   بیمه ما

1.0005001.500   بیمه سرمد

1.0204801.500   بیمه دانا

2.0304702.500   بیمه اتکایی امین

500350850   کارخانجات تولیدی شیشه دارویی رازی

65,15321,69786,850    جمع

همچنینبراساسمقرراتعرضهاولیهسهام)IPO(دربورس/فرابورس،ضروریاستدرفرایندعرضهاولیهبهروشثبت
دفتری،یکشخصحقوقیدارایتوانمالیمناسب،نسبتبهپذیرشتعهدخریدسهامدردستانتشاراقدامنماید.ارائهاین

خدمتدرتأمینسرمایهبانکملتدرادامهارائهخدماتمشاورهپذیرشسهامصورتمیپذیرد.

جدول20-تعهدپذیرهنویسیعرضهاولیه


تعداد سهام تعهد شده    نام شرکت

47,500,000سهم   به پرداخت ملت
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    10-2- خدمات مشاوره مالی
10-2-1- مشاوره عرضه اوراق بهادار

طبقضوابطاستفادهازخدماتمشاورانعرضهاوراقبهاداروبهمنظورتسریعدررسیدگیبهدرخواستهایعرضهاوراق
بهاداروتشکیلشرکتهایسهامیعاموافزایشسطحکیفیاطلاعات،شرکتهایتأمینسرمایهمیتوانندبهعنوانمشاور
عرضهاوراقبهاداردرمواردیادشدهبرایشرکتهایسهامیعامبورسییاغیربورسی،فعالیتکنند.دراینراستاتأمینسرمایهبانک

ملت،خدماتزیررابهمشتریانارائهمیکند:
بررسیبرنامهیاطرحموضوعتأمینمالیناشروارائهمشاورهدرموردشیوهمناسبتأمینمالی

ارائهمشاورهدرموردقوانینومقرراتعرضهاوراقبهاداروتکالیفقانونیناشر
ارائهراهنماییبرایتهیهگزارشتوجیهیاوراقبهادار

بررسیاطلاعات،مدارکومستنداتتهیهگزارشتوجیهیودرصورتلزوماخذنظرکارشناسانیااشخاصحقوقی
ذیصلاحدرموردگزارشهاییادشده

اظهارنظرنسبتبهگزارشتوجیهیبهاستنادرسیدگیواظهارنظرکارشناسانیااشخاصذیصلاح
تهیهبیانیهثبتیادرخواستمعافیتازثبتاوراقبهاداردردستانتشارناشر

نمایندگیقانونیناشرنزدمراجعذیصلاحبهمنظورپیگیریمراحلقانونیاوراقبهادار
تهیهگزارشتوجیهیاوراقبهادار

تاریخ اخذ موافقت اصولی/ اخذ مجوزمبلغ نوع اوراق بهادارنام شرکت

271396/05/31سهامایران مرینوس1

2.5001396/07/12مشارکتسرمایه گذاری تأمین اجتماعی نیروهای مسلح )شستان(2

5001396/07/12سهامبیمه ما3

10.0001396/07/20سهامملی صنایع مس ایران4

5001396/11/11مرابحهصنعت غذایی کورش5

6971396/11/15سهامبیمه میهن6

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار700سهامواسپاری ملت7

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار80سهامپمپ سازی ایران8

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار3.000سفارشساختفولاد شرق کاوه9

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار790اجارهگروه بین المللی آبادراهان پارس10

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار550اجارهطراحی و ساخت قطعات داخلی خودرو سایپا آذین11

درفرآینداخذمجوزازسازمانبورسواوراقبهادار500مرابحهپدیده شیمی قرن12

جدول21-مشاورهعرضهدراوراقبهادار)میلیاردریال(
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10-2-2- خدمات پذیرش اوراق بهادار
پذیرشاوراقبهاداردرهریکازبازارهایبورسیافرابورسبراساسدرخواستمتقاضیوتطبیقشرایطویباشرایطو
ضوابطهریکازبازارهاصورتمیپذیرد.شرایطعمدهعمومیواختصاصیپذیرشدرهریکازبازارهایبورسوفرابورس
)مطابقدسـتورالعملپذیرشاوراقبهاداردربورساوراقبهادارتهرانمصـوبهیئتمدیرهسـازمانبورساوراقبهادارو
اصلاحیهایآنبهتاریخ1386/10/01وهمچنیندستورالعملپذیرش،عرضهونقلوانتقالاوراقبهاداردرفرابورسایران

مصوبهیئتمدیرهسازمانبورسواوراقبهادارواصلاحیهبعدیآنبهتاریخ1388/01/25(آوردهشدهاست.
براساسمقرراتبازارسرمایه،شرکتهایمتقاضیپذیرش،تمامیابخشیازوظایفخوددرفرآیندپذیرشراازطریقمشاوران

پذیرشکهدارایمجوزازسازمانبورسواوراقبهادارهستند،انجاممیدهند.

پذیرفته در بورس یا موضوع قرارداد    نام متقاضی
فرابورس

تکمیلفرآیندپذیرشاوراقمرابحه)سلامت7(بهارزش29.400میلیاردریالدرفرابورسایران   وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی

دردستاجراثبتنهادمالینزدسازمانبورسوپذیرشدر فرابورسایران   شرکت توسعه صنعتی غذایی زر

)FS( 10-2-3- خدمات امکان سنجي
امکانسنجیبهطورکلیبهمعنایبررسیوتجزیهوتحلیلشانسموفقیتیکپروژهیاکسبوکاراست.بهعبارتدیگر،هدفاز
مطالعاتامکانسنجیتعیینمیزانامکانپذیریواجراییبودنیکپروژهوثمربخشیآنمیباشد.ارائهخدماتتدوینگزارش
امکانسنجیتوسطشرکتدرراستایارائهخدماتبهمشتریانبانک)درحوزهاخذتسهیلات(ودرزنجیرهارائهخدماتدرحوزه

ارزیابیطرحهاصورتمیپذیرد.دراینراستادرسال1396،گزارشامکانسنجیطرحهایزیرتدوینگردیدهاست:

    عنوان طرحردیف

طرح خرید پنج فروند هواپیما شرکت پارس اقیانوس کیش )هواپیمایی پارس(1

طرح احداث مخازن محصولات پتروشیمی در فاز دوم عسلویه2

طرح بیمارستان مهدی کلینیک3

طرح بهبود فرآیند و بهینه سازی پالایشگاه نفت اصفهان4

طرح NGL 3100 شرکت مهندسی و ساختمان صنایع نفت5

طرح احداث مرکز یون درمانی سرطان ایران شرکت مهندسی و بازرگانی انرژی نوین6

جدول22-خدماتپذیرشانجامشدهدرسال1396

جدول23-گزارشهایامکانسنجیطرحهادرسال1396
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10-2-4- خدمات ارزشگذاری
بهطورکلی،ارزشگذاریفرآیندياستکهدرآنارزشجاريیکدارایيیاشرکتبراساسمقایسهآندارایيبادارایيهايمشابهیا
براساسارزشفعليمتغیرهایيکهبازدهآتيدارایيبهآنبستگيدارد،تعیینمیگردد.ارزشگذاریدامنهوسیعيازاهدافوکاربردها
رادنبالميکندکهدرحوزههايمختلفعرضهسهام،مدیریتپرتفوي،ادغاموتملکشرکتهاو...میتوانبهآناشارهنمود.
شرکتتأمینسرمایهبانکملتباتوجهبهبرخورداریازتجربهارزشگذاریشرکتهایدولتیمشمولواگذاریوشرکتهای

پذیرفتهشدهدربورسوفرابورس،درزمینههایذیلخدماتتخصصیارائهمیکند:
ارزشگذاریسهامبرایعرضهاولیهدربازارسرمایه

ارزشگذاریسهامبلوکی
ارزشگذاريسهامشرکتهایپذیرفتهشدهدربورسوفرابورس

ارزشگذاریپروژهها
ارزشگذاریانتقالمالکیتوادغاموتملک

ارزشگذاریسهامشرکتهابرایتوثیق
درسال1396،تعداد20گزارشارزشگذاریدرصنایعمختلفوبهسفارشکارفرمایانمتعدددرشرکتتهیهشدهاست.این

گزارشهادرجدول24قابلمشاهدهاست.



33

جدول24-شرکتهایارزشگذاریشدهدرسال1396

کارفرما          ردیف   نام شرکت ارزشگذاری شده

شرکتصنایعآلومرولنوین آلومینیوم ایران 1

گروهمدیریتارزشسرمایهصندوقبازنشستگیکشوری ایران خودرو 2

بانکملت 3 بانک پارسیان

شرکتلیزینگایرانوشرق بیمه پارسیان 4

شرکتگروهمالیملت 5 بیمه ما

شرکتپتروشیمیپردیس 6 پتروشیمی پردیس

شرکتپتروشیمیبندرامام 7 پتروشیمی مبین

شرکتگروهمالیملت 8 توسعه صنایع حمل ونقل ریلی گسترش

شرکتگروهمالیملت خدمات بیمه ای بهساز ملت 9

شرکتگروهمالیملت 10 ساختمان و خدمات نوساز

شرکتبهسازمشارکتهایملت 11 ساختمانی بانک ملت

بانکسینا 12 سرمایه گذاری ساختمان ایران

شرکتسرمایهگذاریتأمیناجتماعینیروهایمسلح 13 سرمایه گذاری غدیر

شرکتپتروپالایشکنگان 14 صنایع پتروشیمی خلیج فارس

شرکتگروهمالیملت 15 عمران و مسکن سازان استان قزوین

شرکتگروهمالیملت 16 عمران و مسکن سازان استان لرستان

شرکتصنعتغذاییکورش 17 گروه صنعتی پاکشو

شرکتواسپاریملت مجتمع معدنی و صنعت آهن و فولاد بافق 18

شرکتلولهوماشینسازیایران 19 هامون نایزه

شرکتگروهمالیملت 20 واسپاری ملت
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     10-2-5- خدمات ارزیابی طرح ها

مجری طرح    نام پروژه ردیف

شرکتنفتستارهخلیجفارساحداث پالایشگاه میعانات گازی شرکت نفت ستاره خلیج فارس1

شرکتنفتوگازصبایکنگاناجرا و تکمیل فازهای 11 الی 24 پارس جنوبی و خطوط لوله سراسری 6، 9 و 11 انتقال گاز2

دانشگاهعلومپزشکيشیرازپروژه دانشگاه علوم پزشکی و خدمات بهداشتی – درمانی شیراز3

شرکتمحبسلامتمهدیاحداث بیمارستان فوق تخصصی مهدی کلینیک4

شرکتپتروپالایشکنگانطرح کارخانه بازیابی اتان از گازهای خروجی پالایشگاه فاز 12 پارس جنوبی5

   10-3- خدمات مدیریت دارایی
10-3-1- مدیریت صندوق های سرمایه گذاری

یکیدیگرازخدماتقابلارائهتوسطتأمینسرمایهبانکملت،تشکیلومدیریتانواعصندوقهایسرمایهگذاریازجمله
است.خدمات ارز و درطلا ثابتوصندوقسرمایهگذاری درآمد با درسهام،صندوقسرمایهگذاری صندوقسرمایهگذاری
تأسیسومؤسس ارکانیچونمدیرصندوق،متولیصندوق،ضامنصندوق،مشاور پذیرش اینحوزه،شامل قابلارائهدر
صندوق)دارندهواحدهایسرمایهگذاریممتاز(استکهتأمینسرمایهبانکملتبهتناسبموضوع،یکیاچندرکنازارکان
یادشدهرابرعهدهمیگیرد.درسال1396شرکتتأمینسرمایهدرزمینهمدیریتصندوقهایسرمایهگذاریباچالشهای

قانونیومحیطیمتعددیروبروبود.
باتوجهبهاجراییشدنقانونبرنامهپنجسالهششمتوسعهجمهوریاسلامیایرانازابتدایسال1396وبراساستبصره2
ماده14اینقانونامکانتأسیسصندوقهایسرمایهگذاریجدیدازشرکتهایتامینسرمایهوابستهبهبانکهاسلبشد.

دراینمیانتوسعهفعالیتهایمدیریتداراییشرکتتأمینسرمایهبانکملتباچالشیجدیروبهروشد،بهنحویکهبا
عدمامکانتأسیسصندوقهایجدید،بهرهبرداریازفرصتهایسرمایهگذاریموجود،بهخصوصدرصندوقهایطلاو

جسورانه،عملًاغیرممکنشد.

ارزیابیطرحهادرشرکتتأمینسرمایهبانکملتتوسطتیمفنی-مالی،باتجربهتخصصیدرزمینهصنایعمختلفبهویژهصنعت
نفت،گازوپتروشیمی،درراستایپیشبردهرچهبهترطرحهایکلانوملیودرپاسخگوییبهضرورتارزیابیتخصیصبهینهمنابع
مالیتأمینشدهتوسطبانکهاانجاممیشود.فهرستخدماتارائهشدهدراینحوزهدرسال1396درجدول25مشاهدهمیشود.

جدول25-پروژههایارزیابیطرحهادرسال1396
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ازجمله ایجادشدکه ناظربرفضایکاریصندوقهایسرمایهگذاری بااهمیتیدرمقررات تغییرات همچنیندرسال1396
مهمتریناینتغییراتمیتوانبهمواردذیلاشارهنمود:

براساسابلاغیهسازمانبورسواوراقبهادار،انجامتمامیفعالیتهایمرتبطباصدورواحدهایسرمایهگذاریدرسطحکلیه
شعببانکهاومؤسساتاعتباریازتاریخ1396/08/14ممنوعشد.

براساستصمیمسازمانبورسواوراقبهاداردربهمنماه1396،بررسیدرخواستصدوروموافقتاصولیتبدیلیاتأسیس
انواعنهادهایمالیتوسطبانکها،مؤسساتمالیواعتباریواشخاصوابستهبهآنهامنوطبهارائهمجوزازبانکمرکزی
گردید.همچنینهرگونهتغییردرترکیبسهامدارینهادهایمالیویادارندگانواحدهایممتازصندوقهایسـرمایهگذاری
کهمنجربهورودبانکها،مؤسـساتمالیواعتباریواشـخاصوابسـتهبهآنهادرترکیبسـهامدارینهادهـایمالیویا

دارندگانواحدهایممتازصندوقهایسرمایهگذاریگردد،منوطبهارائهمجوزازبانکمرکزیگردید.
بسترهای توسعه جهت لازم تمهیدات دادن قرار کار دستور در و ثبت مدیر رکن تغییر جهت اقدام شرایطی،ضمن چنین در
الکترونیکبهمنظورجذبسرمایهگذارانجدید،مقدماتراهاندازییکصندوقجدیدبابهرهبرداریازشرایطخاصمجوزیک

صندوقغیرفعال)ثبتشدهدرسال1392امافاقدمجوزفعالیت(فراهمگردید.
صندوقهایسرمایهگذاریتحتمدیریتشرکتتأمینسرمایهبانکملتبهشرحجدول26میباشد.

     سمت تأمین سرمایه بانک ملتنوع صندوق    نام صندوق

مدیر،مدیرثبتومؤسسبادرآمدثابتوباپیشبینيسود           اوج ملت

مدیر،مدیرثبتومؤسسبادرآمدثابتوباپیشبینیسود           اندوخته ملت

           آتیه ملت
مدیر،مدیرثبتومؤسسبادرآمدثابتوباپیشبینيسود

           بازارگرداني اختصاصي ملت
مدیربازارگردانيسهام

مدیرومؤسسدرسهام           افق ملت )قابل معامله(

جدول26-صندوقهایسرمایهگذاریتحتمدیریتتأمینسرمایهبانکملت
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تأمین سرمایه بانک ملت   مدیر صندوق و مدیر ثبت              
بانک ملت    ضامن نقدشوندگی

مشاورسرمایه گذاری نیکي گستر   متولی صندوق

10-3-1-1- صندوق سرمایه گذاری  اوج ملت
صندوقسرمایهگذارياوجملتازنوعصندوقسرمایهگذاریبادرآمدثابتوباتضمینسوداستکهدرتاریخ1391/04/11
بادریافتمجوزازسازمانبورسواوراقبهاداربهعنوانصندوقسرمایهگذاریموضوعبند20ماده1قانونبازاراوراقبهادار
نزد بورسوشماره29484 نزدسازمان باشماره11075 اینصندوق آغازکرد. را فعالیتخود آذرماهسال1384، مصوب
ادارهثبتشرکتهابهثبترسیدهاست.صندوقسرمایهگذاریاوجملتپسازاخذمجوزهایلازمازسازمانبورسازتاریخ
%17استو اینصندوق بازدهپیشبینیشده تبدیلشد.حداقل باپیشبینیسود ثابتو بادرآمد 1394/10/05بهصندوق

پرداختسودنیزدرپایانهرماهانجاممیگیرد.

جدول28-وضعیتصندوقاوجملتدرتاریخ1396/12/29

جدول29-بازدهصندوقسرمایهگذارياوجملت)میلیونریال(

بازدهخالص ارزش دارایي صندوق     تاریخ

1391/12/3085.00720.63%
1392/12/2991.93519.96%
1393/12/2973.58215.95%
1394/12/2951.62023.43%
1395/12/3045.388.86720.29%
1396/12/2911.997.90019.26%

11.998میلیاردریال    کل خالص ارزش دارایی های صندوق

10.000    تعداد گواهی های ممتاز

11.987.899    تعداد گواهی های عادی

5.349    تعداد اشخاص حقیقی دارنده گواهی

74    تعداد اشخاص حقوقی دارنده گواهی

جدول27-ارکانصندوقسرمایهگذاریاوجملت
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10-3-1-2- صندوق سرمایه گذاری  اندوخته ملت
تاریخ در که است سود پیشبینی با و ثابت درآمد با سرمایهگذاری صندوق نوع از ملت اندوخته سرمایهگذاري صندوق   
1390/12/02بادریافتمجوزازسازمانبورسواوراقبهاداربهعنوانصندوقسرمایهگذاریموضوعبند20ماده1قانونبازار
اوراقبهادارمصوبآذرماهسال1384،فعالیتخودراآغازکرد.صندوقسرمایهگذاریاندوختهملتباشماره11014نزدسازمان
بورسوشماره28823نزدادارهثبتشرکتهابهثبترسیدهاست.حداقلبازدهپیشبینیشدهاینصندوق%16استوپرداخت

سودنیزدرپایانهرماهانجاممیگیرد.

جدول30-ارکانصندوقسرمایهگذاریاندوختهملت

تأمین سرمایه بانک ملت   مدیر صندوق و مدیر ثبت
بانک ملت   ضامن نقدشوندگی

آتی   متولی صندوق آرمان  مشاور سرمایه گذاری 

جدول31-وضعیتصندوقاندوختهملتدرتاریخ1396/12/29

8.290میلیاردریال    کل خالص ارزش دارایی های صندوق

10.000    تعداد گواهی های ممتاز

8.279.872    تعداد گواهی های عادی

10.051    تعداد اشخاص حقیقی دارنده گواهی

50    تعداد اشخاص حقوقی دارنده گواهی

جدول32-بازدهصندوقسرمایهگذارياندوختهملت)میلیونریال(

بازدهخالص ارزش دارایي صندوق       تاریخ

1391/12/30  62.06722.9%

1392/12/29  286.03322.9%

1393/12/29  103.90711.7%

1394/12/29  10.589.15424.6%

1395/12/30  22.277.59019.83%

1396/12/29  8.289.87118.05%



38

10-3-1-3- صندوق سرمایه گذاری  آتیه ملت
صندوقسرمایهگذاريآتیهملتدرتاریخ1390/05/23بادریافتمجوزازسازمانبورسواوراقبهادارازنوعصندوقهای
سرمایهگذاریموضوعبند20ماده1قانونبازاراوراقبهادارمصوبآذرماهسال1384،استکهباشماره10895نزدسازمان
بورسوشماره27974نزدادارهثبتشرکتهابهثبترسیدهاست.صندوقسرمایهگذاریآتیهملتپسازاخذمجوزهایلازم
ازسازمانبورسازتاریخ91/11/25بهصندوقبادرآمدثابتوباپیشبینیسودتبدیلشدهاست.حداقلبازدهپیشبینیشده

اینصندوق%17 استوپرداختسودنیزدرپایانهرفصلانجاممیگیرد.

تأمین سرمایه بانک ملت   مدیر صندوق و مدیر ثبت

بانک ملت   ضامن نقدشوندگی

 مشاور سرمایه گذاري آرمان آتي   متولی صندوق

جدول34-وضعیتصندوقآتیهملتدرتاریخ1396/12/29

357میلیاردریال    کل خالص ارزش دارایی های صندوق

10.000    تعداد گواهی های ممتاز

347.100    تعداد گواهی های عادی

21.777    تعداد اشخاص حقیقی دارنده گواهی

7    تعداد اشخاص حقوقی دارنده گواهی

جدول35-بازدهصندوقسرمایهگذاريآتیهملت)میلیونریال(

بازدهخالص ارزش دارایي صندوق    تاریخ

1390/12/29    285.6707.4%

1391/12/30    343.73121.2%

1392/12/29    337.83827.7%

1393/12/29    375.86114.9%

1394/12/29    377.14718.7%

1395/12/30    357.79216.9%

1396/12/29    357.1009.4%

جدول33-ارکانصندوقسرمایهگذاریآتیهملت
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10-3-1-4- صندوق سرمایه گذاری  اختصاصي بازارگرداني ملت
صندوقسرمایهگذارياختصاصيبازارگردانيملتازنوعصندوقهايبازارگردانياستکهدرتاریخ1394/12/10بادریافت
مجوزازسازمانبورسواوراقبهاداربهعنوانصندوقسرمایهگذاریموضوعبند20ماده1قانونبازاراوراقبهادارمصوبآذرماه
سال1384،فعالیتخودراآغازکرد.اینصندوقباشماره11410نزدسازمانبورسوشماره38052نزدادارهثبتشرکتها

بهثبترسیدهاست.

جدول36-ارکانصندوقسرمایهگذاریاختصاصیبازارگردانیملت

تأمین سرمایه بانک ملت   مدیر صندوق
مشاور سرمایه گذاري آرمان آتی   متولی صندوق

بانک ملت، بیمه ما، واسپاری ملت   سهام موضوع بازارگردانی

جدول37-وضعیتصندوقاختصاصیبازارگردانیملتدرتاریخ1396/12/29

1.449میلیاردریال     کل خالص ارزش دارایی های صندوق

20.000    تعداد گواهی های ممتاز

2.630.314    تعداد گواهی های عادی

-    تعداد اشخاص حقیقی دارنده گواهی

2    تعداد اشخاص حقوقی دارنده گواهی

جدول38-بازدهصندوقسرمایهگذارياختصاصیبازارگردانیملت

  تاریخ
خالص ارزش هر واحد   

سرمایه  گذاری )ریال(
خالص ارزش دارایي صندوق

)میلیون ریال(

  1394/12/29  1.000.000199.663

    1395/12/30  574.5941.195.826

1396/12/29  511.8501.448.697
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10-3-1-5- صندوق سرمایه گذاری  افق ملت )قابل معامله(
صندوقسرمایهگذاريافقملت)قابلمعامله(باشماره11410نزدسازمانبورسوشماره38052نزدادارهثبتشرکتها
بهثبترسیدهاست.نظربهمحدودیتهایابلاغیبانکمرکزیدرزمینهتشکیلنهادهایمالیوصندوقهایسرمایهگذاری
ادارهثبت نزد افقملتدیماه1392 بهثبتصندوقسرمایهگذاری باعنایت بهادارو اوراق تحتمجوزسازمانبورسو
شرکتها،امکانبهرهبرداریارمجوزاینصندوقفراهمگردید.همچنینباتوجهبهاهمیتصندوقسرمایهگذاریدرسهام
درسبدمحصولاتشرکتواهمیتارائهچنینمحصولی،تصمیمگرفتهشدتاازطریقمذاکراتمتعددبادارندگان45درصد
واحدهایسرمایهگذاریممتازصندوق)خارجازمجموعهبانکملت(درراستایمدیریتکاملبرصندوق،بااخذمجوزهایلازم
ازسازمانبورس،مالکیتتعداد450.000واحدسرمایهگذاریصندوقبهکارگزاریبانکملتمنتقلگردد.درادامهباتوجهبه

لزومیکپارچهسازیهویتونامتجاریسازمانی،نامصندوقنیزبه»صندوقسرمایهگذاریافقملت«تغییردادهشد.

جدول39-ارکانصندوقسرمایهگذاریافقملت

تأمین سرمایه بانک ملت   مدیر صندوق

سرمایه گذاری توسعه معین ملت   بازارگردان

موسسه حسابرسی هوشیار ممیز   متولی صندوق

باتوجهبهاقداماتصورتگرفتهجهتدرجنمادصندوقنزدشرکتبورسواوراقبهادارواخذمجوزپذیرهنویسیازسازمان
بورسواوراقبهادار،پذیرهنویسیصندوقدراردیبهشت1397صورتمیپذیرد.
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باتوجهبهآنچهدرخصوصشرایطخاصسال1396درحوزهفعالیتصندوقهایسرمایهگذاریاشارهشدوهمچنینعدم
احتسابمنابعدرعملکردشعببانکملتازابتدایسال1396وعدمامکانافزایشسودصندوقهایشرکتبهمیزانسود
پرداختیبرخیرقبا)بهدلیلمحدودیتهایموجودوعدمورودبهبازارهایغیرشفافنظیراوراقدولتیخارجازبازارسرمایه(،
طیششماهاولسال1396همزمانباعدمجذبمنابعجدید،منابعموجودصندوقهایسرمایهگذاریاندوختهملتواوج
ملتباسرعتزیادیخارجشدهومدیریتصندوقهارادچارمشکلاتینمود.برایناساسطیاینمدتدراثرابطالواحدهای
سرمایهگذاران44.851میلیاردریالازداراییهایصندوقها)16.000میلیاردریالدرصندوقاندوختهملتو28.851میلیارد
ریالدرصندوقاوجملت(کاستهشد.باابلاغبخشنامهبانکمرکزیدرخصوصالزامبانکهابهرعایتنرخهایسودمصوب
واجرایآنازتاریخ1396/06/11وباوجودسیاستهایسختگیرانهبانکمرکزیوسازمانبورسمبنیبرممنوعیتانجام
خدماتصدورواحدهایسرمایهگذاریازطریقشعببانک،بااتخاذشیوههایمناسبدرمدیریتسبدداراییهایصندوقتا
تاریخ1396/11/28بیشاز8.035میلیاردریالدرصندوقها)6.900میلیاردریالدرصندوقاندوختهملتو1.135میلیارد
ریالدرصندوقاوجملت(جذبگردیدومجموعارزشداراییصندوقهایمذکوررابه30.616هزارمیلیاردریالافزایش
یافت؛درادامهوباعرضهاوراقگواهیسپردهبانکیبانرخ20%توسطشبکهبانکی،عدمامکانافزایشیکبارهسودصندوقها
بدونمنطقاقتصادی)نظیرآنچهدربرخیصندوقهایبازاراتفاقافتاد(،سببخروجبیشاز10.328میلیاردریالازمنابع
صندوقها)4.653میلیاردریالدرصندوقاندوختهملتو5.675میلیاردریالدرصندوقاوجملت(وکاهشمجموعارزش

داراییصندوقهاییادشدهبه20،288میلیاردریالشد.

10-3-1-6- آسیب شناسی عملکرد صندوق ها در سال 1396

10-3-2- سبدگردانی اختصاصی
سبدگردانیاختصاصییکیازخدماتمهمشرکتهایتأمینسرمایهمیباشد.شرکتتأمینسرمایهبانکملتدرسال1390
اقدامبهاخذمجوزفعالیتسبدگردانیازسازمانبورسواوراقبهادارنموداماتاپایانزمانانقضایمجوزمربوطهدرسال1395
فعالیتیدراینزمینهصورتنگرفت.درسال1396درراستایتکمیلسبدخدماتشرکتتأمینسرمایهتصمیمبهفعالسازی
اینحوزهگرفتهشد.ازاینرواقداماتلازمجهتتمدیدمجوزفعالیتسبدگردانیانجامشدهومجوزفعالیتسبدگردانیازتاریخ
1396/11/18بهمدتسهسالتمدیدگردید.درادامهاقدامبهفراهمسازیزیرساختلازمبرایارائهاینخدمتشدتاازطریق

بازاریابیوانجاممذاکراتلازمبتواننسبتبهارائهخدماتبهمشتریانبالقوهاقدامنمود.

10-3-3- تحلیل اوراق بهادار
شرکتدارایسهصندوقسرمایهگذاریبادرآمدثابتاستوباتوجهبهالزاماتامیدنامهمیبایستقسمتیازداراییهایاین
صندوقهادرسهامشرکتهایپذیرفتهشدهدربورسهاسرمایهگذاریشود.همانگونهکهعنوانشد،شرکتدرسال1396
جهتتکمیلسبدخدماتخود،نسبتبهتأسیسصندوقسرمایهگذاریدرسهامافقملتاقدامنمود.عمدهمنابعاینصندوق
بایددرسهامشرکتهاسرمایهگذاریشود.همچنینارائهخدمتسبدگردانینیزتوسطشرکتبرایمشتریاندرنظرگرفتهشده
است.لازمهموفقیتدرتشکیلسبدسهامبهینهدرمواردفوقبرخورداریازیکتیمتحلیلحرفهایبهمنظورتحلیلپیوسته

اوراقبهادارمیباشد.ازاینرونسبتبهتشکیلتیمیازکارشناساندارایپتانسیلمناسباقدامشدهاست.
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10-3-4-  خدمات بازارگردانی
فراهمنمودننقدشوندگیمناسببرایاوراقبهادارمنتشرشده،مهمترینوظیفهبازارگرداناستکهدربازاربورس/فرابورسو

یاشبکهبانکیانجاممیپذیرد؛خدماتبازارگردانیارائهشدهسال1396درجدول40مشاهدهمیشود.

          بازار  تاریخ سررسیدحجم اوراقبانی/ ناشر  نوع اوراق

فرابورس6501398/10/19شرکتداناپتروریگکیش   اجاره

فرابورس2.0001397/01/25شرکتتوسعهمعادنوصنایعمعدنیخاورمیانه)میدکو(   مشارکت

شبکهبانکی3.0001399/08/25وزارتتعاون،کارورفاهاجتماعی–1   مرابحه

فرابورس3.5001399/11/18وزارتتعاون،کارورفاهاجتماعی–2   مرابحه

فرابورس2.0001399/11/18وزارتاموراقتصادیودارایی   اجاره

بورسکالا2.0001396/04/06شرکتپتروشیمیشیراز   سلف

بورس1.7501400/03/03شرکتسایپا   اجاره

بورس3.5001400/12/05شرکتایرانخودرو   مرابحه

  18,400       جمع

10-3-4-1- راه اندازی و بازارگردانی گواهی سپرده سکه طلا

سکهطلا،یکیازکالاهایاستانداردومورداستقبالدرایراناست.علیرغموجودبازارهایمتعددفیزیکیجهتمبادلهسکه
طلا،فقدانبازارینظامیافتهبرایمعاملاتسکهطلااحساسمیشود؛لذاتأمینسرمایهبانکملتباهمراهیصرافیملت
وکارگزاریبانکملتدرصددبرآمدهاستتاباراهاندازیگواهیسپردهسکهطلا،علاوهبرایفاینقشیپیشرودربازارگردانی

ایناوراق،بهافزایشتنوعدرابزارهایارائهشدهتوسطمجموعهبانکملتنیزکمکنماید.
اهماقداماتصورتگرفتهدراینزمینهدرسال1396بهشرحزیرمیباشد:

تکمیلمطالعاتمربوطبهامکانسنجیوتوجیهپذیریاقتصادیراهاندازیوبازارگردانیگواهیسپردهسکهطلا
مطالعاتمربوطبهنحوهبازارگردانیگواهیسپردهسکهطلاوسناریوپردازیمدیریتشرایطدرزمانهایبحرانی

برگزاریجلساتمتعددباگروهمالیوزیرمجموعههایمرتبطبانکملتمانندصرافیوکارگزاریبرایمشورتدرمورد
نحوههمکاریمجموعهها

تکمیلمدارکوثبتنماد»سکهتمامبهارتحویلیکروزهملت«
تکمیلوارسالفرمدرخواستبازارگردانیگواهیسپردهنماد»سکهتمامبهارتحویلیکروزهملت«بهبورسکالا

برگزاریجلساتآموزشینحوهانبارداریوبازارگردانیگواهیسپردهسکهطلادرتأمینسرمایهطیمذاکرهبابورسکالا 

جدول40-خدماتبازارگردانی)میلیاردریال(
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10-4- کسب و کارهای نوین
تااندکیقبل،عمدهابزارهایمالیارائهشدهدربازارسرمایهایرانبهابزارهایمتعارفوسنتیمانندسهامواوراقبادرآمدثابت
محدودمیشد،گسترشفرهنگکسبوکارهاینویندرسطحجامعهطیسالهایاخیرسببشدهتاشرکتهایتأمینسرمایه
بهعنوانیکیازمهمترینارکانمتولیایجادابزارهاینویندستبهکارشدهوباهمکارینهادهاینظارتیبازارسرمایه،نسبتبه
حمایتوهدایتکسبوکارهاینویناقدامنمایندتافرایندتأمینمالیوسرمایهگذاریدراینکسبوکارهاباکاراییوشفافیت
بیشتریهمراهشود.هرچندزمانزیادیازراهاندازیبرخیابزارهایجدیددربازارسرمایهایراننمیگذرد،میزاناستقبالافراد
حقوقیوحقیقیقابلتوجهبودهاستکههمینعامل،مهرتأییدیبرنیازفعالانبازارسرمایهبهابزارهایمذکوراست.اهمدلایل

وضرورتتأسیسکسبوکارهاینویندرشرکتهایتأمینسرمایهمواردزیراست:
راهاندازیابزارهایجدیدباقابلیتایجادگسترهبیشتریازریسکوبازده

افزایشارتباطباکشورهاوسرمایهگذارانخارجیونیازبهدراختیارداشتنابزارهاباتنوعبیشتر
عدمکفایتابزارهایسنتیبرایسوداگردان

عدمکفایتابزارهایسنتیبرایتولیدکنندگانوپوششدهندگانریسکدرحوزههایمختلف
لذا،انتظارمیرودمجموعهبانکملتبهعنوانیکیازبزرگترینمجموعههایفعالدربازارپولوسرمایهایران،درایجادابزارهای
نویننیزپیشگامباشد.خوشبختانهباهمتمدیرانارشدمجموعهبانکملتاینمهمموردتوجهواقعشدهووظیفهخطیراجرایی
کردنآنبهشرکتتأمینسرمایهبانکملتواگذارشدهاست؛البتهدراینبینهمکاریهمهجانبهتمامیشرکتهایزیرمجموعه

بانکملتدرپیشبرداهدافمذکورقابلتوجهبودهاست.
باعنایتبهموضوعفوق،شرکتتأمینسرمایهبانکملت،اقداماتمتعددیرادرراستایبرآوردهنمودناهداففوقصورت
دادهاستکهدرواقعمعطوفبهسهمحوراساسیدرحوزههایسرمایهگذاریجسورانه،سرمایهگذاریکالاییوسرمایهگذاری

خصوصیاست.

     10-4-1- سرمایه گذاری جسورانه
  

از یکی دارد. فراوانی اهمیت دانشبنیان محصولات تجاریسازی پویا، اقتصاد ایجاد و ثروت به علم تبدیل فرایند در   
مهمترینلازمه است. مالی منابع درجهتجذب مناسب وکاری ساز به دسترسی عدم کارآفرینان چالشهای بزرگترین
دستیابیبهتوسعهپایداردرکشور،حمایتوبهرهمندیازظرفیتهایارزشمنداکوسیستمکارآفرینیودانشبنیانمیباشد.
ضرورتسرمایهگذاریجدیدرحوزههایمختلفکارآفرینیودانشبنیانوورودسرمایهگذارانبهعرصهفنآوریوتوسعه
سرمایهگذاریجسورانهیاخطرپذیرازشرطهایاساسیتوسعهاقتصاددانشبنیاناست.باآغازفرآینداجراییقانونحمایت
ازشرکتهایدانشبنیان،طیسال200،1393شرکتدراینحوزهفعالشدند،اینمیزاندرسال1395بارشدی285
درصدیبه570شرکترسید.اینرشدجهشیازپتانسیلبسیاربالایاینحوزهبرایایفاینقشدرتوسعهپایدارکشور
حکایتدارد.لازمبهذکراستشرکتهایدانشبنیانحوزهفناوریاطلاعاتوارتباطاتبیشترینسهمازعرصهفعالیت

شرکتهایدانشبنیانرابهخوداختصاصدادهاند.
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باتوجهبهسابقهکوتاهسرمایهگذاریجسورانهدرکشور،ورودبهاینحوزهریسکهاییرانیزبههمراهدارد،لذااتخاذاستراتژی
مناسببرایشرکتهاومؤسساتمالیدرزمینهایجادزنجیرهحمایتیوتأمینمالیاکوسیستمدانشبنیانبادرنظرگرفتن

جوانبمختلفآنازجملهجوانبحقوقی،ساختاری،سرمایهگذاری،ریسکو...ازاهمیتبالاییبرخورداراست.


10-4-1-1- صندوق حوزه سرمایه گذاری جسورانه
یکیازروشهایمورداقبالوشناختهشدهدرراستایحمایتازسرمایهگذاریهاینوین،تأسیسصندوقسرمایهگذاری

جسورانهواستفادهازمنابعصندوقدرطرحهاوکسبوکارهاینوپامیباشد.
درپایانسال1396سهصندوقسرمایهگذاریجسورانهفعالبهنامهایرویشلوتوس؛یکمآرمانآتیوتوسعۀفناوریآرمانی
درحالفعالیتبودهاند؛نکتهقابلتوجهآنکههرسهصندوقموافقتاصولیتأسیسخودرادرسال1395)پیشازاعمال

محدودیتهایقانونبرنامهششمتوسعهدرخصوصتأسیسصندوقهایسرمایهگذاریمرتبطبابانکها(دریافتنمودهاند.
لیتبرخیازبانکها،شـرکتهای درزمینهسـرمایهگذاریدرحوزهجسورانهوهمچنینفعا د باتوجهبهفرصتهایموجو

سرمایهگذاریوشرکتهایتأمینسرمایهدراینحوزه،ورودبهایناکوسیستموسرمایهگذاریدرطرحهایبرترمیتواندمنافع
اقتصادیقابلتوجهوهمچنینخلقعوایداستراتژیکبرایمجموعهبانکملتبههمراهداشتهباشد.

صندوقهای ارزیابی بر مشتمل ملت بانک سرمایه تأمین شرکت تخصصی تیم توسط شده انجام گسترده مطالعات نتایج
سرمایهگذاریجسورانهفعالدرداخلکشوروبرخیکشورهایمنطقهوآسیبشناسیحوزهسرمایهگذاریخطرپذیرحاکیاز
ایناستکهحوزهفنآوریاطلاعاتوارتباطاتوحوزههایمرتبطازمحبوبترینوتوسعهیافتهترینحوزههایسرمایهگذاری
جسورانهمیباشد.بههمینجهتصرفنظرازاینکهشرکتسرمایهگذاریجسورانهدرشرفتأسیسقادربهسرمایهگذاریدر
تمامیحوزههامیباشد،بهنظرمیرسدکهحوزهفناوریاطلاعاتوارتباطاتبیشترینسهماحتمالیراازسرمایهگذاریهای

آتیآنخواهدداشت.
اهماقداماتانجامشدهدرسال1396بهشرحزیراست:

شرکتتأمینسرمایهبانکملتهمراستابامأموریتتخصصیومسئولیتاجتماعیخوددرصددایجادراهکاریجامعبرای
حمایتوتأمینمالیاکوسیستمدانشبنیاندرراستایتأسیسصندوقجسورانهخودمیباشدکهدراینراستااقداماتیبهشرح

زیرراانجامدادهاست:
تأسیسکارگروهراهبردیتوسعهکسبوکاردرشرکتوبرگزاریجلساتمستمربامحوریتارزیابیفنیصنعت

سرمایهگذاریجسورانه؛
انجاممطالعاتموردنیازدرخصوصامکانسنجیراهاندازیصندوقیاشرکتسرمایهگذاریجسورانه؛

بررسینحوهفعالیت،ساختاروعملکردصندوقهاوشرکتهایسرمایهگذاریجسورانهموفقداخلیوخارجی؛
بررسیوضعیتصنایعمختلفایرانواولویتبندیآنهابهمنظورسرمایهگذاریجسورانه؛

مذاکرهباشرکتفنآورانهوشمندبهسازانفرداوشرکتهایزیرمجموعهجهتتعیینترکیبسهامدارانشرکت،مدیر،
میزانسرمایهاولیه،اعضایکلیدیوکمیتهسرمایهگذاریوسایراطلاعاتموردنیاز؛

مذاکرهباانجمنصنفیسرمایهگذارانخطرپذیرایرانجهتبهرهمندیازمشورتهاوحمایتهایایننهاد؛
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ایرانونهادهایفعالدراینزمینهازجملهشتابدهندهها،مراکزرشد،معاونتعلمیو ارزیابیاکوسیستمفینتک
فناوریریاستجمهوری،صندوقنوآوریوشکوفایی،صندوقمالیتوسعهتکنولوژیوبرخیپارکهایفناوری؛

مطالعاتلازمدرخصوصاستراتژیخدماتتخصصیسرمایهگذاریجسورانهدرشرکتازجملهارزشگذاری،عرضه
عمومیوخصوصی،ادغاموتملک؛

بررسی،مذاکرهوارزشگذاریچندینکسبوکارنوپابهمنظورتشکیلسبدسرمایهگذاریجسورانه؛

10-4-2- سرمایه گذاری کالایی
دربازارسرمایهایران،سرمایهگذاریبررویانواعواقسامکالاهاکهیکیازحوزههایجذاببرایسرمایهگذاریمیباشد،
مغفولواقعشدهاستوبهنظرمیرسدیکیازعواملاصلیآن،فقدانابزارمناسبوعدمانجامتبلیغاتدرستواعتمادسازی
اصولیباشد.شرکتتأمینسرمایهبانکملتدرتلاشاستتاابزارهاییراراهاندازینمایدکهعلاوهبربرآوردهکردنترجیحات
سودآوریسرمایهگذاران،تقاضایمناسبیازسویفعالانبازارسرمایهنیزداشتهباشدوامکانکسباعتمادفعالانومشتریانرا
باکمکهمکارانمجموعهملتفراهمآورد.بنابراینباتوجهبهبررسیهایانجامشده،صندوقطلاوفلزاتگرانبهابهعنوان
گزینهاولیهدرنظرگرفتهشدهواقداماتیدراینزمینهانجامشدهاست.همچنینباهدفگذاریصورتگرفتهبهمنظورتوسعه
ابزارهاینوینسرمایهگذاری،بهصورتهمزمانبررسیوامکانسنجیتأسیسسایرصندوقهایکالایینیزدرحالبررسیاست.

10-4-2-1- صندوق سرمایه گذاری کالایی با پشتوانه طلا

       

طلاوفلزاتگرانبهاازدیربازموردتوجهکشورهابودهوهموارهیکیازگزینههایسرمایهگذاریجذاببهحسابآمده
بالا،حملآسان، استانداردپذیری،عرضهمحدود،تقاضای قابلیت ازویژگیهایطلامانندعدمفسادپذیری، است.برخی
پوششتورم،پوششبحرانهایاقتصادیو...باعثشدهاستتاراهاندازیابزارهایمرتبطباآندراولویتاجراییقرار

بگیرد.گواهیسپردهسکهطلاوصندوقسرمایهگذاریکالاییباپشتوانهطلادرحالحاضردوحوزهموردتوجهاست.
نتخابهایزیادیبرای پیشازراهاندازیصندوقسـرمایهگذاریطلا،اگرفردی،متقاضیسـرمایهگذاریدرطلابود،ا
سرمایهگذاریپیشرونداشت.ازطرفیممکناستسرمایهگذارتخصصلازمدرخریدانواعابزارهایمبتنیبرطلاراهم
نداشتهباشد؛بنابراینهدفازراهاندازیصندوقسرمایهگذاریدرطلا،جذبمنابعاندکسرمایهگذارانطلاوتخصیص
مناسبمنابعمذکوربهابزارهایمبتنیبرطلامانندگواهیسپرده،اختیارمعاملهوقراردادآتیسکهطلامیباشدتامنافع

سرمایهگذاراننظیرپوششریسک،تنوعپرتفویوکسبسودآوریایشانحاصلشود.
اهماقداماتانجامشدهدرسال1396دراینزمینهبهشرحزیراست:

مطالعاتمربوطبهامکانسنجیوتوجیهپذیریاقتصادیراهاندازیصندوقطلا
محاسباتمربوطبهمدیریتپرتفویباتوجهبهتنوعدرابزارهاوشبیهسازیریسکموردنیازسرمایهگذاران

تکمیلمدارکمربوطبهراهاندازیصندوقسرمایهگذاریدرطلابرایارسالبهسازمانبورسواوراقبهادار
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10-4-3- سرمایه گذاری خصوصی

سـرمایهگذاریخصوصی14عموماًجهتتأمینمالیشـرکتهاوپروژههایسـرمایهگذاریخارجازبازاربورسانجاممیگیرد،
اینبازارعموماًمشمولسرمایهگذاریهایباحجمبالااستکهبهدلیلماهیتشـرکتهاوارزیابیهایمتعددیکهدرفرآیند
سرمایهگذاریخصوصیانجاممیشود،داراینرخبازدهبالاتریازبازارهایسرمایههستند.توسعهبازارسرمایهگذاریخصوصی
بهاوایل1980میلادیدرکشورهایتوسعهیافتهبرمیگرددودرحالحاضردرکشـورهایدرحالتوسعهایمانندترکیه،هند
وبرزیلوحتیبسیاریازکشورهایآفریقاییشاهدتوجهویژهبهاینبازارهستیم.درایراننیزباتوجهبهپتانسیلهایموجود
وانبوهفرصتهایبالقوهکهبهدلیلعدمفعالیتتخصصیدراینحوزهبلااسـتفادهباقیماندهاست؛زمینههایمتعددیجهت
رشدوتوسـعهاینحوزهوجوددارد.درهمینراسـتاشرکتتأمینسـرمایهبانکملتازنیمهدومسـال1396بابهرهگیریاز

کارگروههایتخصصیومشاورهباافرادصاحبنظراقدامبهطرحریزیمقدماتورودبهاینبازارنمودهاست.

Private Equity14-
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10-5- بازاریابی و روابط عمومی
بانیازسنجیاولیهودرکنیازهایاساسیشرکتدرزمینهبرنامههاواقداماتبازاریابی،درسال1396واحد
بازاریابیایجادوبرنامهریزیهایاساسیدرخصوصاستراتژیهاوفعالیتهایبازاریابیشرکتصورتپذیرفت

کهازجملهمهمتریناقداماتصورتگرفتهمیتوانبهمواردزیراشارهنمود:

حوزه بازاریابی:
تدوینبرنامهجامعبازاریابیشرکتوتبییناسناداجراییدربخشهایمختلف

آغازفرآیندتدوینسندهویتبصریبرندشرکتتأمینسرمایهبانکملتواقدامبهبازطراحیاقلامبصریشرکت
انعقادقراردادطراحیسندهویتیکپارچهصندوقهایزیرمجموعهشرکت

بازطراحیوبهروزرسانیبروشورهایشرکت
تدوینپروپوزالوشروعپروژهبازطراحیوبسایتشرکت

تدوینسندمدیریتنمایشگاهیشرکت
استقرارسیستماطلاعرسانیبهمشتریانوپیگیریدریافتکدخدماتیملیتلفنوپیامکبرایشرکت

ایجادآرشیوجامعموضوعی-زمانیفعالیتهایبازاریابیصورتگرفتهازابتدایفعالیتشرکت
ارزیابیمنسجمفعالیتهایحرفهایوبازاریابیرقباوایجادبانکاطلاعاتییکپارچهتحقیقاتبازار

تشکیلجلساتهمفکریبازاریابیبافعالانحوزهبازاریابیخدماتمالیدربازارسرمایه
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حوزه روابط عمومی:
تدوینبرنامهعملیاتیپوششتبلیغاتیورسانهایپروژههایشرکت

پوششخبریمصاحبههاواخباربرجستهشرکت
تدوینآییننامهارتباطبارسانههادرسطحشرکت

ایجادکمیتهرسانهباحضورفعالانرسانههایاقتصادیوتشکیلمنظمجلسات
تعاملخبریباخبرگزاریهاوروزنامههایاقتصادیوکثیرالانتشار
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11- نظام راهبری شرکت
   11-1- هیئت مدیره

اعضایهیئتمدیرهشرکتتأمینسرمایهبانکملتعبارتانداز:

جدول41-ترکیباعضایهیئتمدیرهشرکتتأمینسرمایهبانکملت

اعضایهیئتمدیره

نمایندگان

درسالمالیموردگزارش،18جلسههیئتمدیرهبرگزارشدهاست.

بهمن اسکندری

نایب رئیس
 هیئت مدیره

غلامرضازال پور

رئیس
 هیئت مدیره

مسعود سلطان زالی

مدیر عامل و
عضو هیئت مدیره

محمد غلامی

عضو هیئت مدیره
 

-

جلسههیئتمدیرهبرگزارشدهاست.جلسههیئتمدیرهبرگزارشدهاست.درسالمالیموردگزارش،
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11-2- ساختار سازمانی
جدید مأموریتهای و برنامهها پیادهسازی و کاری فرآیندهای تسهیل هدف با 1396 سال در شرکت سازمانی ساختار   
به بخشی توازن و نوین« عنوان»کسبوکارهای تحت جدید معاونت ایجاد به میتوان جمله از که شد تغییراتی دســتخوش
میشود. مشاهده شرکت مصوب سازمانی ساختار آخرین 14 شکل در نمود. اشاره معاونتها تمامی سطح در اجرایی عملیات

شکل10-ساختارسازمانیشرکتتأمینسرمایهبانکملت

مدیرحسابداریسبدهاو
صندقها

مدیرتحقیقوتوسعه

مدیرسرمایهگذاریهای
نوین

مدیرسرمایهگذاریهای
کالایی

مدیرسرمایهگذاری
دراوراقبهادار

مدیرتحلیلاوراقبهادار

مدیرعملیاتصندوقها
وسبدها

مدیرحسابداریسبدها
وصندوقها

مدیرحسابداریمالی مدیرتامینمالی

مدیرارزشگذاری

مدیرمنابعانسانیوپشتیبانیمدیرارزیابیطرحها

مدیرامورحقوقی

هیئتمدیره

کمیتهریسککمیتهحسابرسی

مدیرعامل

معاونمالیواداریمعاونتامینمالی معاونسرمایهگذاری
ومدیریتدارایی

معاونکسبوکارهای
نوین

مدیربازاریابی

مشاوران مدیرروابطعمومیو
اموربینالملل
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11-3- منابع انسانی
یکیازویژگیهایمهمشرکتهایداناییمحور،نیرویانسانیمتخصصوباتجربهآنهااست.برایناساس،شرکتتأمین
سرمایهبانکملت،نیرویانسانیمتخصصموردنیازواحدهايتخصصيخودراازبیننخبگاندانشگاهیوکارشناسانباتجربه

بازارسرمایهبهخدمتگرفتهاستکهترکیبآندرنمودارزیرنمایشدادهشدهاست:

جدول42-ترکیبتحصیلاتنیرویانسانیشرکتتأمینسرمایهبانکملت

تعداد سال 1395تعداد سال 1396                 تحصیلات                                                                           

119   دکتری

1117   کارشناسی ارشد

1713   کارشناسی و کمتر

                           39   جمع کل                                                                                 39                        

آموزشدرراستایتعالیسازمانیوتوانمندسازيکارکنانازجملهاهدافشرکتبودهکهدراینحوزهبهآنپرداختهشدهاست.
درهمینارتباط،مجموعهآموزشهایکاربردیویژهکارشناسانومدیرانمجموعهدردستورکارقرارگرفتهوبهفراخورفعالیت

شرکتوفعالیتاختصاصیهریکازگروههایکاری،درداخلیاخارجازشرکتاجراشدهاست.

11-4- حسابرس مستقل و بازرس قانونی
براساسرأیسهامداراندرمجمععمومیسالمالیگذشته،مؤسسهحسابرسیهشیاربهمندبهعنوانحسابرسمستقلوبازرس

قانونیوموسسهحسابرسیبهرادمشاربهعنوانبازرسعلیالبدلانتخابشدهاند.

11-5- مستند سازی فرآیندهای شرکت
امروزهسازمانهابستهبهمیزانبلوغسازمانیوتنوعفعالیتهاوکسبوکارازساختار،فرآیندهاوبرنامههایمتفاوتیبهرهبرداری
مینمایند.فرآیندهایسازمانیدراینبینشاملاقداماتتکرارپذیریاستکهدربازههایزمانیمختلفدریکمجموعهسازمانی
صورتمیگیرد.فرآیند،یکترتیبمشخصازفعالیتهایکاریبرطبقزمانومکانباشروعوخاتمهوشناساییورودیو

خروجیهابهصورتشفافویکساختاربرایاجرااست.
باتوجهبهتغییراتساختاریشرکتونیازبهبهبودچارچوبهاوروندهایجاریوهمچنیناهمیتونقشتعیینکنندهفرآیندهادر
موفقیتشرکتمیتواناظهارداشتکهشناخت،معرفیمراحل،عارضهیابیوبهبودفرآیندهابهصورتمستمربسیارتعیینکننده

است.
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دراینراستاپروژهایتحتعنوان»معماریفرآیندهایشرکت«تعریفگردیدکهتوسطگروهیازاساتیدومشاوراندانشگاهتهران
درحالانجاماست.خروجیهایموردانتظاراینپروژهبهاینشرحمیباشد:

1.شناساییفرآیندهایشرکتدرسطحکلان؛
2.مدلسازیومستندسازیفرآیندهادرسطحخرد؛

3.شناساییعارضههاونقاطقابلبهبوددرهریکازفرآیندها؛
4.ارائهپیشنهادهایبهبودفرآیندهایشناساییومستندشدهدرراستایحذفعارضهها؛

5.ارائهمستنداتپشتیبانوآموزشهایموردنیازبرایجاریسازیفرآیندهایبهبودیافته؛
ازآغازاینطرحدردیماهسال1396،تاکنونفازهایاکتشاف،مستندسازیوتحلیلخاتمهیافتهاستوفازبهبوددرحالانجام
است.مرحلهاستقرارنیزبهصورتموازیباتمامیفازهایپروژهصورتگرفتهاست.درراستایاجرایهرچهبهترطرح،جلسات

مستمرکنترلپروژهونظارتبرطرحباحضورمدیرانارشدشرکتانجاممیگیرد.
ازخروجیفازهایشناختواکتشاف،خانهفرآیندیومعماریوضعموجودحاصلشدهاستکهدراینمرحلبیشاز30مصاحبه
باهمکارانشرکتصورتپذیرفتهوتعداد114فرآیندشناساییگردید.درفازمستندسازینیزباانجاممصاحبهبانیرویانسانی
شرکتوتطبیقبامستنداتموجود،فرآیندهایسازمانیمستندشدهوهمچنینپورتالفرآیندهایشرکتتهیهشدهاست.برای
انجاممستندسازیوتهیهپورتالفرآیندها،بیشاز70مصاحبهطیدومرتبهتکرارشدهاستتاخطاییمتوجهمستنداتفرآیندی
وپورتالمرتبطنباشدودرنتیجهپسازاعمالاصلاحاتتعداد94فرآیندبهعنوانفهرستنهاییمستندشدهبهتفکیکساختار
سازمانیدرپورتالقرارگرفتند.درفازتحلیلنیزفرآیندهایموجودبراساسسهمعیاراهمیتفرآیند،مشکلاتفرآیندیوهمچنین
پیچیدگییکفرآیندارزیابیوخوشهبندیشدند.درنتیجهتعداد29فرآیند)20فرآیندموجودو9فرآیندموردنظر(دراولویت
عارضهیابیوبهبودقرارگرفتندواکنونجلساتعارضهیابیوبهبودفرآیندهایموجودوهمچنینتعریففرآیندهایجدیددرحال

انجاماست.
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ریسک بازار:احتمالاینکهیکسرمایهگذاربهخاطرعواملیکهبرعملکردکلبازارهایمالیتأثیرمیگذارد،زیانهایی

راتجربهکند،ریسکبازارگفتهمیشود.اینریسکنمیتواندازطریقمتنوعسازیحذفشود،گرچهمیتواندربرابر
آنپوششیایجادکرد.ریسکیکهیکفاجعهطبیعیباعثافتشاخصدربازارخواهدشد،مثالیازریسـکبازاراست.
سایرمنابعریسکبازارشاملرکودها،آشوبهایسیاسی،تغییراتدرنرخهایبهره،حملاتتروریستیوجنگهستند.
ریسک نوسان نرخ بهره:ریسکیاستکهیکسرمایهگذاربههنگامخریداوراقبهاداربادرآمدثابتبهرهیثابتی

رامیپذیرد.قیمتچنیناوراقبهاداریدرصورتافزایشنرخبهرهدربازارکاهشمییابدودارندهیآندرصورت
فروشاوراقبهادارخودقبلازسررسیدمحتملزیانمیشود.

ریسک تورم:عبارتاستازریسکقدرتخریدیاکاهشقدرتخریدوجوهسرمایهگذاریشدهاست.ریسکتورمبا

ریسکنوساننرخبهرهمرتبطاست،برایاینکهنرخبهرهمعمولًادراثرافزایشتورم،افزایشمییابد.
ریسک نقدینگی:ریـسکنقدینـگيیکيازرایجترینودرعـینحالخطیرترینریسـکهاییاستکهیکواسـطهگرمالی

بهواسطهماهیتوفلسفهوجودیباآنمواجهاست.درسادهترینشکلممکنریسکنقدینگيبهمعنيعدمکفایتمنابعاین
نهادبرايپوششجریانهاینقدخروجياست.

11-6- تجزیه وتحلیل ریسک شرکت
تصمیمگیریهایمالییکیازمهمترینحوزههایرقابتیشرکتهابهمنظورتأمینبهینهیمنابعمالیبرایبقادرمحیطمتلاطم
تجاریاست.باوجودتمامبرنامهریزیهاودقتنظرهاییکهتوسطکارشناسانومتخصصانشرکتهاصورتمیگیرد،کماکان
برخیعواملخارجازکنترلشرکتهاوجودداردکهبادرجاتمختلفیازاحتمالمیتواندامکاندستنیافتنشرکتهابههریک
ازاهدافعملیاتیراافزایشدهد.دراینراستا،احتمالعدمدسترسیبهاهدافازپیشتعیینشدهتحتعنوانریسکمطرحاست.
برمبنایاهدافیکهتحتتأثیرریسکقرارمیگیردوهمچنینازنظرعواملمؤثربراحتمالدستیابیبههدف،ریسکحاکم
برشرکتهارابهدستههایمختلفیتقسیممیکنندازآنجملهمیتوانبهریسکمالی،ریسکتجاری،ریسکسیستماتیکو

...اشارهکرد.
مدیریتریسکعبارتاستازفرآیندیکهازطریقآنیکسازمانیاسرمایهگذارباروشیبهینهدرمقابلانواعریسکهاازخود
واکنشنشانمیدهد.مدیریتریسکروشمنطقیشناسایی،تجزیهوتحلیل،ارزیابی،انعکاسوکنترلکلیهریسکهاییاستکه
ممکناستدارایی،منابعویافرصتهایافزایشسودراتهدیدکند.بهعبارتدیگر،بهفرآیندیگفتهمیشودکهدرآنمدیریت
سعیداردتاباتمهیداتیسطحریسکرودررویشرکترابهسطحقابلقبولبرایشرکتبرساند.برایناساسمدیریتابتداانواع

ریسکهاراشناساییمیکندوسپسروشکنترلآنرامشخصمیسازد.
اقتصاددانانمتعددی،ریسکسرمایهگذاریرامعادلپراکندگیبازدهدانستهاند.کینزریسکسرمایهگذاریرااحتمالانحرافاز
میانگینبازدهتعریفمیکند.هیکسهمچونکینز،ریسکراواریانسبازدهتعریفمیکند.دومارریسکسرمایهگذاریرااحتمال
تحملزیانتعریفکردهاست.فیربرریسکرابهعنوانتغییرپذیریدربازدهحاصلازسرمایهگذارییاعدماطمینانمربوطبهبازده

یکسرمایهگذاریتعریفمیکند.

   11-6-1- منابع ریسک
ریسککلیداراییمالیتابعیاستازچندینعاملکهدرادامهبهآنهااشارهمیکنیم:
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11-7- پیشنهاد هیئت مدیره برای تقسیم سود
هیئتمدیرهتقاضاداردسهامدارانمحترمباتوجهبهگزارشبازرسمحترمقانونیوحسابرسمستقل،صورتهایمالیشامل
ترازنامه،سودوزیان،صورتسودوزیانانباشتهوصورتجریانوجوهنقدواطلاعاتتکمیلیارائهشدهدورهمالیمنتهیبه

1396/12/29راتصویبفرمایند.همچنینپیشنهادمیشودباتقسیمسودبهمیزان10درصدسودخالصموافقتگردد.

میشود. تعریف تکنیکی وخطای اتفاقات یا انسانی اشتباههای از ناشی عموماً عملیاتی ریسک ریسک عملیاتی: 

اینریسکشاملتقلب،اشتباههایمدیریتیومسائلکنترلیمیشود.خطایتکنیکیممکناستناشیازنقصدر
اطلاعاتپردازشمعاملات،سیستمهایجابهجایییابهطورکلیهرمشکلدیگریباشدکهدرسطحسازمانرویمیدهد.
ریسک ناشی از ساختار ترازنامه:شاملبخشهاییمانندداراییها،ساختارداراییهاومدیریتداراییهاوبدهیها

میشود.دراینحوزهبیشتربهاینموضوعپرداختهمیشودکهترکیبمختلفداراییهایموجوددرترازنامهبهچه
صورتاست.بهعبارتدیگرآیاترکیببهسمتداراییهاییاستکهاحتمالتغییرارزشآنهادرآیندهزیاداستیا

اینکهازنظرارزشثباتلازمبراکثرداراییهایموجوددرترکیبمذکوروجوددارد.
ریسک ناشی از تمرکز درآمد و سودآوری:سودآوریشرکتهایمالی،شاخصیاستکهموقعیترقابتیوتوان

مدیریتیاینشرکتهارابهنحواحسنمشخصمیکند.علاوهبرسودشرکتکهمبنایروشنیبرایسودبهحساب
میآیدترکیبصورتسودوزیانشرکتهانیزبهنوعیریسکاینشرکتهاراتعریفمیکند.

ابعادمختلفریسکدرشرکتهایمالیبهطورمستقیمیاغیرمستقیمتحتتأثیر ریسک کفایت سرمایه:عموماً

مالیاست. امنیتمؤسسات تعیینمیزان ازعواملکلیدیدر هزینهیسرمایهومیزانسرمایهاست.سرمایهیکی
سرمایهیکافیدرشرکتهایمالیبهعنوانیکابزارامنیتیبرایسایرابعادریسکدرطولدورهیفعالیتتجاری
اینمؤسساتاست.سرمایهنقاطضعفمحتملدرسایرابعادمالیشرکتراجذبمیکند.لذا،سرمایهمبناییبرای

حفظتأمینکنندگانمنابعمالیشرکتبهحسابمیآید.
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12- برنامه های آتی شرکت

توسعه خدمات تأمین مالی

افزایشسهمبازارپذیرشتعهداتدرحوزۀخدماتتأمینمالیازطریقبازارسرمایه
مشارکتراهبردیبامجموعههایتوانمندجهتتأمینمالیپروژهها

افزایشتنوعدرابزارهایتأمینمالیشرکت

توسعه خدمات مدیریت دارایی

توسعهبازاروافزایشضریبنفوذصندوقهایسرمایهگذاریدربسترالکترونیکی
بازتعریفنقشصندوقهایسرمایهگذاریدرمجموعهبانکملت

بازاریابیوتوسعهفعالیتهایسبدگردانی
افزایشدامنهفعالیتهایصندوقبازارگردانی
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توسعه خدمات مالی

طراحیوارائهبستههایخدماتمشاورهمالیبرایصنایعهدف
خدماتمشاورهدرزمینهادغاموتملک

فعالیتدرزمینهارزشگذاریبرند

کسب وکارهای نوین

پیادهسازیاکوسیستمبومیکارآفرینیباهمکاریمجموعهبانکملت
تأسیسوراهاندازیصندوقسرمایهگذاريطلا

تأسیسوراهاندازیصندوقسرمایهگذاريجسورانه
امکانسنجیتأسیسصندوقهایکالاییجدید

بازاریابی

بازطراحیوبسایتشرکت
پیادهسازیفرآیندمدیریتارتباطبامشتریان

تدوینبرنامهبرندینگشرکت
مشارکتهدفمنددرنمایشگاههایداخلیوبینالمللی

توسعهارتباطباانجمنهاونهادهایداخلیوبینالمللیمرتبط
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