
 پایگاه خبری تحلیلی بتا سهم

 گروه تحلیل گری بتا سهم

 تحلیل بنیادی شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری )وصندوق(

شرکت سرمایه گذاری صندوق بازنشستگی یکی از بزرگترین هلدینگ های سرمایه گذاری کشور میباشد 

که عمدتا در پنج صنعت پتروشیمی، فرآوردهای نفتی، نیروگاهی، گروه فلزات و سایر شرکت ها سرمایه 

 گذاری نموده است.

جهت تحلیل شرکت با دو رویکرد برآورد سود و در نظر گرفتن پی بر ای مناسب صنعت و همچنین 

 خالص ارزش روز دارایی هر سهم شرکت استفاده خواهیم نمود.

با توجه به حجم شرکت های سرمایه پذیر جهت خلاصه نمودن صرفا سود پیش بینی شده شرکت ها و 

قابل ذکر است تحلیل اکثر شرکت های مهم هلدینگ بصورت تقسیم سود آنها ارائه میگردد. البته 

 جداگانه در سایت قرار داده شده است.

 پیش بینی سود زیر مجموعه ها:

 99419 99411 99311 سود

 799779979491 3949,9331493 914399,9, نفت پاسارگاد

 499,79371 94339111, 99949133, ايران ياسا تاير و رابر

 191199939, 91913,9913 9191919341 نفت ايرانول

 ,19911917 397139943 393139493 سيمان ساوه

 9,3971194,1 91791399111 911949,9349 پتروشيمي جم

 1994119119 3193139313 1999749199 پتروشيمي فن آوران

 4,1971997,1 33391139111 1193999111, گروه مديريت ارزش سرمايه صندوق بازنشستگي کشوري

 4791499331 3391119334 ,3193,9974 پتروشيمي امير کبير

 4793919397 3193999,19 33999999,1 پتروشيمي خارک

 7149311 3939391 ,,34191 پشم شيشه ايران

 ,39311974 91349971, 791479,14 توسعه صنايع بهشهر

 94,91499,91 9,193499113 9,4999,9419 پتروشيمي نوري

 9499,99311, 4793739971, ,9499441934 پالايش نفت اصفهان

 391119971, 193339711, 9793149933 نفت سپاهان

 3139,1391,1 3199949111, 971913,9791 معدني و صنعتي چادرملو

 31194139314 3,491749119 94994119939 سنگ آهن گل گهر
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 199739919 99,179,34 193949493 تراکتورسازي ايران

 9191319111 993399339 ,191139,9 ايران ترانسفو

 41,99139,13 31,9,7,9499 ,119437933, ملي صنايع مس ايران

 1,491,19331 9319,199331 39,97739199 فولاد مبارکه

 3319933 ,17931, ,47991, صبا آرمه

 997139314 793,79171 ,19911914 خدمات گستر صبا انرژي

 9793379131 9494499131 9,914191,3 فولاد خليج فارسصبا 

 93991,9311 9191999911 191119111 فولاد اکسين خوزستان

 391319911, 9199719349 991919119 پترو شميران

 99399179171 1193139911 ,9194,9939 پتروشيمي باختر

 

زار تقسیم سود آخرین مجمع برگپیش بینی سود با فرض حفظ درصد سهامداری و همچنین حفظ نسبت 

 شده زیر مجموعه ها بصورت ذیل خواهد بود:

 99419 99411 99311 درامد سود سهم

 99,39,13, 993339191 3119,99 نفت پاسارگاد

 99194,4 73,9719 9719911 ايران ياسا تاير و رابر

 191,19791 1991,9111 397119111 نفت ايرانول

 993199,91 ,99939931 17,9391 سيمان ساوه

 399,99117, 991199179, 191399111, پتروشيمي جم

 199319311 9191719411 97319113, پتروشيمي فن آوران

 99,939141 991119,11 9199111 گروه مديريت ارزش سرمايه صندوق بازنشستگي کشوري

 491749334 ,49741933 3999,31 پتروشيمي امير کبير

 491349917 391939371 93119771, پتروشيمي خارک

 379933 339349 999991 پشم شيشه ايران

 9,99177 919,11, 9419933 توسعه صنايع بهشهر

 793139471 791179341 991319111 پتروشيمي نوري

 9191,,197 491399141 1199191 پالايش نفت اصفهان

 3319373 919413, 9,49131 نفت سپاهان

 91,19174, 997119919 4199911 چادرملومعدني و صنعتي 

 ,9141991, 99,919371 3749311 سنگ آهن گل گهر

 949339 999199 999944 تراکتورسازي ايران

 99391 ,9911 191 ايران ترانسفو

 919919 999,11 39171 ملي صنايع مس ايران
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 399314 39441, 19413 فولاد مبارکه

 999111, 419111, 119111, صبا آرمه

 797719111 194919111 394119111 خدمات گستر صبا انرژي

 91911,9111 991919111 794,39111 صبا فولاد خليج فارس

 399999939 93139,93, 91179111, فولاد اکسين خوزستان

 499319139 91339313, 9,999933, پترو شميران

 493199199 ,39131999 9919411 پتروشيمي باختر

 3391739313 1,93399131 99193499139 

 

با توجه به پیش بینی سود زیر مجموعه ها و فرض تقسیم سود و شناسایی سود وصندوق از این محل و 

 بدون در نظر گرفتن سود فروش سهام صورت سود و زیان شرکت به شرح ذیل برآورد میگردد:

 9311/9,/31 9411/9,/31 9419/9,/31 

 99193499139 1,93399131 3191119917 درآمد سود سهام

  ,3941, 1 درآمد سود تضمين شده

  399449439 397339114 سود )زيان( فروش سرمايه گذاري ها

   1 سود )زيان( تغيير ارزش سرمايه گذاري در اوراق بهادار

   34999,1 ساير درآمدهاي عملياتي

 99193499139 1393499,11 11993,94,1 جمع درآمدهاي عملياتي

    هزينه هاي عملياتي

 (3319741) (179,99,) (479741,) هاي فروش9 اداري و عموميهزينه

   1 هاي عملياتيساير هزينه

 911911,9991 ,139,43919 3191149191 سود )زيان( عملياتي

 (71,9719) (7,19791) (,9799,4) هاي ماليهزينه

   139,73 غيرعملياتيهاي ساير درآمدها و هزينه

 91199119313 1,93,39913 3199,19799 سود )زيان( عمليات در حال تداوم قبل از ماليات

   (19,) ماليات بر درآمد

 91199119313 1,93,39913 3199,194,1 سود )زيان( خالص

 791119111, 791119111, 791119111, سرمايه

 41344 01533 212,2 سود هر سهم
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واحدی دارد که با توجه به پتانسیل شناسایی سود   5.5به قیمت سهم نماد پی بر ای حوالی با توجه 

فروش سهام و همچنین برآورد محافظه کارانه سود شرکت ها میتواند سودآوری بیشتری نیز محقق 

 نماید.

 (NAVبررسی وضعیت خالص ارزش دارایی هر سهم نماد )

گذاری و هلدینگ ها استفاده از خالص ارزش روز دارایی هر جهت ارزیابی ارزندگی شرکت های سرمایه 

 سهم شرکت ها روشی متداول است که در ذیل به بررسی وضعیت شرکت از این حیث خواهیم پرداخت.

با توجه به اینکه عمده دارایی شرکت های سرمایه گذاری قلم سرمایه گذاری های کوتاه مدت و بلند 

ای تاریخی و اکثرا فاصله معنا دار ارزش روز سرمایه گذاری ها با بهای مدت میباشد و با توجه به ثبت به

تاریخی ارزش افزوده سرمایه گذاری ها به حقوق صاحبان سهام اضافه میگردد تا خالص ارزش روز 

محاسبه گردد و با توجه به بورسی و غیر بودن سرمایه گذاری ها در دو بخش به ارزش افزوده این دو 

 خواهیم پرداخت.

 بررسی وضعیت پرتفوی بورسی:

 ارزش بازار بهاي تمام شده درصد مالکيت 

 93499339111 9999779911 97413 پتروشيمي جم

 7197999149 4,,391419 97433 پتروشيمي فن آوران

 1991199337 3999131 3433 پتروشيمي نوري

 4391919477 991339117 9,419 پتروشيمي امير کبير

 4,93419971 93911,9193 ,9,47 پتروشيمي خارک

 439,1491,1 991379919 9471 سنگ آهن گل گهر

 39993,9771 ,993499,9 ,444 پالايش نفت اصفهان

 3391319334 999399491 37411 نفت ايرانول

 399319937, ,991947 ,943 معدني و صنعتي چادرملو

 9994439393 991399911 494,9 نفت پاسارگاد

 9999479934 3319994 3414 ايران خودرو

 9194999491 9719411 9414 توسعه صنايع بهشهر
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 1939,91,1 319133, 94,4, سيمان ساوه

 3933197,1 491339799 93473 گروه مديريت ارزش سرمايه صندوق بازنشستگي کشوري

 9,39,,399 999,79117 477, نفت سپاهان

 491,39393 99139913, 37419 ايران ياسا تاير و رابر

 394319994 ,31931, 1419 بانک پارسيان

 399399471 47,9797 9419 سرمايه گذاري گروه صنعتي رنا

 99199,19, 3179713 491, بانک اقتصاد نوين

 99,119111 ,1934,, 1444 پتروشيمي آبادان

 7,79991 1149349 ,141 فولاد مبارکه

 73393,3 739337 99411 پشم شيشه ايران

 1119111 79411, 3499 شرکت گروه فن آوا

 3319111 4139994 ,141 ملي صنايع مس ايران

 4399179 399399 1413 تراکتورسازي ايران

 499,73 119,13 1413 ايران ترانسفو

 991179991 991179991 74,9 سپيد دماوند

 999719741 999719741 1411 صندوق سرمايه گذاري اعتماد آفرين پارسيان

 4119993 4119993 3431 صندوق سرمايه گذاري اعتماد داريک

 5,14201,22  جمع
23710031723 

 بررسی پرتفوی غیر بورسی:

 
درصد 

 مالکيت

بهاي تمام 

 شده

برآورد ارزش 

 شرکت

ارزش درصد 

 سهامداري

 73 صبا فولاد خليج فارس
499,993,

3 

3,49794933

1 
,4393999497 

 97 پتروشيمي ايلام
3911,9,,

9 

3,49794933

1 
339,799339 

 17 صنايع پتروشيمي مسجد سليمان
3974993,

9 

,379919994

1 
97999139137 

 99 پترو شيميران
99949949

4 

99491179,1

7 
,199919,77 

 31 فولاد اکسين خوزستان
99711911

1 
1,97719191 ,7993991,7 

 49 کارخانه هاي لوله سازي اهواز
991,3999

7 
9491719113 3494939113 
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 1999933 3 پتروشيمي باختر
3339143937

3 
9199999793 

 1999119 93 صنايع شير ايران
94,9411971

3 
,993719431 

 3739971 1949,39 4379119 94 کارخانجات توليدي تهران

 999399199 999339,19 119911, 911 گسترش تجارت پارس سبا

 999449131 999449131 119111, 911 صبا آرمه

 9,913991,7 9,913991,7 119179 911 بازرگاني صندوق بازنشستگي کشوري

 993919117 191719371 749139 93 سيبمان اردستان

 993439113 993939999 1197,1 91 پايانه ها ومخازن پتروشيمي

 194939314 3,93949391 39411, 1, آلومينيوم پارس

 939339  939339 1 صبا اورسيز

شرکت خدمات گستر صبا انرژي ( شرکت طراحي 

 مهندسي نوآوران پي ريز )
911 99111 3,9,319339 3,9,319339 

 ,911933  ,911933 1 اوراق مشارکت )خارج از بورس(

 997139313 997139313 99111 911 خدمات گستر صبا انرژي

  جمع
9994319,

33 
 17199399339 

 

در وضعیت عادی با توجه به سودآوری و فروش و استفاده از  جهت برآورد ارزش شرکت های فعال

ضرایب قیمتی صنعت مربوطه، برآورد شرکت های تازه تاسیس با توجه به وضعیت شرکت های صنعت و 

در نظر گرفتن تسهیلات و بدهی و برای شرکت های سرمایه گذاری از خالص ارزش دارایی استفاده شده 

 است.

 ی شرکت را میتوان در نمودار زیر نشان داد:شمای کلی از سرمایه گذار
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 جدول برآورد خالص ارزش دارایی روز هر سهم

 ها وصندوقبرآورد ارزش روز خالص دارایی

 جمع غیر بورسی بورسی شرح

  1,269,101,211  070,636,636  067,336,706 ارزش بازار

 (70,119,661) (16,966,233) (66,903,620) بهای تمام شده

  1,267,266,296  066,366,366  696,600,139 ارزش افزوده

  11,069,999 حقوق صاحبان سهام

  169,129 سود واگذاری

   ذخیره کاهش ارزش

  6 سود تقسیمی

  1,211,693,666 ارزش خالص دارایی ها

  27,666,666 سرمایه
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NAV 96,113  

  11,296 قیمت

P/NAV 6496  

 اصلی-سود هر سهم
1311-16 1966-16 1961-16 

2,210  3666  9,699  

  P/E   646  946نسبت 

 

هم نسبت قیمت به خالص ارزش دارایی هر سهم و هم برآورد سودآوری نشان از ارزندگی سهم در 

 قیمت های فعلی را دارد.

 

درصد ارزش  06روند نسبت قیمت سهم به خالص ارزش دارایی نشان میدهد در گذشته قیمت سهم تا 

درصد بوده که وضعیت فعلی سهم نیز کم ریسک  06در کمترین حالت در عدد دارایی رشد داشته و 

 ارزیابی میگردد.
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P/NAVروند نسبت 


