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   1- ماهیت کسب و کار
       1-1. معرفی صنعت بانکداری سرمایه گذاری

هــدف بازارهــای مالــی در عالی تریــن ســطح، تســهیل حرکــت و انتقــال وجــوه از پــس اندازکننــدگان و دارنــدگان 
ــرای تحقــق ایــن  ــی ب ــه ســرمایه پذیران و نیازمنــدان وجــوه اســت. یکــی از ارکان بازارهــای مال مــازاد وجــوه ب
امــر، نهاد هــای مالــی هســتند کــه هــر یــك بــه نحــوی فرآینــد ســرمایه گذاری و تخصیــص ســرمایه را تســهیل 
ــت اساســی آن هــا، در  ــه فعالی ــی هســتند ک ــن نهادهــای مال ــن ســرمایه، یکــی از ای ــد. شــرکت های تأمی می کنن
تعهــد پذیره نویســی اوراق بهــادار تــازه منتشر شــده اســت کــه آن هــا را از ســایر نهادهــای مالــی متمایــز می کنــد.

ــات  ــه خدم ــا ارائ ــه ب ــت ک ــور اس ــادی خدمات مح ــای اقتص ــی از    بخش ه ــرمایه گذاری  یک ــداری س ــت بانک صنع
پذیره نویســی انــواع اوراق بهــادار و مدیریــت دارایی هــا، امــکان تأمیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه را بــرای 
ــازار  ــار در قانــون ب بنگاه هــای اقتصــادی بــه صــورت مســتقیم تســهیل می نمایــد. در ایــران، بــرای نخســتین ب
اوراق بهــادار مصــوب  ســال 1384، از بانك هــای ســرمایه گذاری، تحــت عنــوان شــرکت های »تأمیــن ســرمایه1« 
نــام بــرده شــد. بــه موجــب بنــد 18 مــاده 1 ایــن قانــون، منظــور از تأمیــن ســرمایه شــرکتی اســت کــه به عنــوان 
واســطه بیــن ناشــر اوراق بهــادار و عامــۀ ســرمایه گذاران فعالیــت می کنــد و می توانــد فعالیت هــاي کارگــزاري، 
معامله گــري، بازارگردانــی، مشــاوره، ســبدگردانی، پذیره نویســی، تعهدپذیره نویســی و فعالیت هــاي مشــابه را 

بــا اخــذ مجــوز از ســازمان بــورس و اوراق بهــادار انجــام دهــد. 

   2-1. تاریخچه و موضوع فعالیت شرکت تأمین سرمایه نوین
       1-2-1. تاریخچه

شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن بــه عنــوان نخســتین تأمیــن ســرمایه در ایــران، در ســال 1385 تأســیس و در 
تاریــخ 1387/01/18 تحــت شــمارۀ 321752 نــزد ادارۀ ثبــت شــرکت ها و مؤسســات غیرتجــاری تهــران 
ثبــت گردیــد. ایــن شــرکت در تاریــخ 1387/01/28، بــا شــماره 10599 نــزد ســازمان بــورس و اوراق بهــادار 
ــوز  ــخ 1387/01/31 مج ــت و در تاری ــورس، ثب ــازمان ب ــارت س ــت نظ ــی تح ــای مال ــی از نهاده ــوان یک ــه عن ب
ــاده  ــي فوق الع ــع عموم ــه مجم ــتناد صورت جلس ــه اس ــد. ب ــادر گردی ــورس ص ــازمان ب ــوی س ــت آن از س فعالی
مــورخ 1397/06/19، شــرکت از »ســهامي خــاص« بــه »ســهامي عــام« تبدیــل شــد. تبدیــل شــرکت در تاریــخ 
ــخ 1397/08/05  ــزد ادارۀ ثبــت شــرکت ها و موسســات غیرتجــاری تهــران ثبــت و در تاری 1397/07/30 ن
در روزنامــه رســمی شــماره 21445 درج و منتشــر گردیــد. در تاریــخ  1397/04/05، هیئــت پذیــرش بــورس 
ــخ  ــن )ســهامی خــاص( موافقــت نمــود و در تاری ــن ســرمایه نوی ــا پذیــرش شــرکت تأمی ــران ب ــادار ته اوراق به
ــازار  ــای ب ــت نرخ ه ــنوین« در فهرس ــاد »تـ ــا نم ــهامی عام( ب ــرمایه نوین)س ــن س ــرکت تأمی 1397/08/22، ش
دوم بــورس اوراق بهــادار تهــران درج و در تاریــخ 1397/12/22 عرضــه گردیــد، شــرکت در حــال حاضــر جــزء 

شــرکتهای فرعــی بانــك اقتصــاد نویــن اســت.

1-Investment Banking.
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   2-2-1. موضوع فعالیت 

موضــوع فعالیت هــای اصلــی و فرعــی شــرکت مطابــق مــاده 3 اساســنامه، بــه، طــور خلاصه، عبــارت اســت از: ارائه 
ــره نویســی،  ــم از پذیره نویســی، تعهد  پذی ــی اع ــت دارای ــی، ســرمایه گذاری و مدیری ــن مال ــات تأمی ــواع خدم ان
ــرمایه گذاری  ــت، اداره و س ــبدگردانی، مدیری ــی، س ــت دارای ــی، مدیری ــادار، بازارگردان ــد اوراق  به ــد  خری تعه
در صندوق هــای ســرمایه گــذاری، بازاریابــی و مدیریــت فرآینــد واگــذاری اوراق بهــادار، مشــاوره ارزشــیابی، 
ادغــام و تملــك، عرضــه و پذیــرش ســهام شــرکت هــا در بــورس و بازارهــای خــارج از بــورس، تجدیــد ســاختار 
مالــی، مدیریــت ریســك، تهیــه گــزارش هــای امــکان ســنجی و کســب وکار، تأمیــن مالــی جمعــی و فعالیت هــای 
ــرمایه  ــن س ــزاری تأمی ــرکت های کارگ ــرل ش ــرمایه گذاری و کنت ــا س ــرکت ب ــن، ش ــر ای ــزون ب ــا. اف ــابه آنه مش
نویــن )ســهامی خــاص( و مشــاور ســرمایه گذاری تأمیــن ســرمایه نوین)ســهامی خــاص( و نفــوذ موثــر در شــرکت 
ــرای مشــتریان خــود تســهیل  ــا درآمــد ثابــت و کالا را ب ــه ترتیــب معامله گــری ســهام، اوراق ب رایان هم افــزا، ب
ــرمایه و  ــازار س ــی ب ــای معاملات ــن پلتفرم ه ــبدگردانی و تأمی ــرمایه گذاری و س ــل س ــات تحلی ــه خدم ــا ارائ و ب

ــد.  ــی، نیازهــای ســرمایه گذاری مشــتریان خــود را تأمیــن می نمای ــردازش اطلاعــات مال پ
مرکز اصلی شرکت واقع در خیابان نلسون ماندلا، بلوار گل آذین، پلاک 23 است.

   3-2-1. خدمات 

 خدمات مربوط به بازار اولیه، پذیره نویسی، تعهد پذیره نویسی:

تأمیــن ســرمایه نویــن بــا حضــور فعــال و شــاخص خــود در بازارهــای مالــی از طریــق مشــاوره در زمینــه تعییــن 
نــوع اوراق بهــادار قابــل انتشــار و مشــخصات آن از قبیــل زمــان انتشــار، قیمــت پیشــنهادی، نــرخ و سررســید 
اوراق و همچنیــن آماده ســازی شــرکت های ناشــر بــرای پذیــرش و پذیــره نویســی و نیــز قبولــی ســمت متعهــد 
 پذیره نویــس، در بازارهــا و عرضــه هــای اولیــه ســهام و اوراق بدهــی و ســایر اوراق بهــادار نقــش اساســی دارد. 

 خدمات مربوط به بازار ثانویه، مشاوره سرمایه گذاری، کارگزاری، بازارگردانی:

ــن ســرمایه کشــور، در بازارهــای  ــن شــرکت های صنعــت تامی ــوان یکــی از برتری ــه عن ــن ب ــن ســرمایه نوی تأمی
ــه  ــی از جمل ــای مهم ــام فعالیت ه ــا انج ــود و ب ــوب می ش ــرمایه محس ــازار س ــن ارکان ب ــزو مهمتری ــز ج ــه نی ثانوی
بازارگردانــی در جهــت تنظیــم عرضــه و تقاضــای اوراق بهــادار معیــن و تجدیــد دامنــه نوســان قیمــت اوراق بــه 
داد  و   ســتد می پــردازد و موجــب افزایــش نقدشــوندگی اوراق بهــادار و ایجــاد ثبــات و پیوســتگی در قیمت هــا 
ــن و شــرکت مشــاور ســرمایه گذاری تأمیــن ســرمایه  می شــود. همچنیــن شــرکت کارگزاری تأمیــن ســرمایه نوی
نویــن بــه عنــوان شــرکت های فرعــی تأمیــن ســرمایه نویــن، بــه ارائــه خدمــات کارگــزاری و مشــاوره در حــوزه 

ــد. ــرمایه می پردازن ــازار س ب
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   خدمات مربوط به مدیریت صندوق های سرمایه گذاری و سبدگردانی

    شــرکت در نقــش مدیــر صندوق هــای ســرمایه گذاری و ســبدگردان به صــورت مســتقیم در بازارهــای مالــی 
ــی و  ــی، مهندســی مال ــن مال ــن شــرکت در حوزه هــای مشــاوره، تأمی ــر ای ــلاوه ب ــد. ع ــی می کن کشــور نقش آفرین

مدیریــت ریســك فعالیــت فراگیــر دارد. 

ــی پروژه هــا، انتخــاب و طراحــی  ــد ســاختار، ارزشــیابی، تأمیــن مال ــك، تجدی    خدمــات مشــاوره ادغــام  و  تمل
ــی؛ ــن مال ــی تامی ــوزه خط مش ــاوره در ح ــی و مش ــن مال ــب تأمی ــای مناس ــا و روش ه ابزاره

ــل  ــتریان، تبدی ــرای مش ــد ب ــی جدی ــای مال ــی ابزاره ــك، طراح ــت ریس ــی و مدیری ــی مال ــات مهندس    خدم
دارایی هــا بــه اوراق بهــادار و ... .

   3-1. سرمایه شرکت و ترکیب سهامداران

ســرمایه شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن از ابتــدای تأســیس تاکنــون از محــل مطالبــات حال شــده و آورده نقــدی 
ســهامداران و افزایــش ســرمایه از محــل ســود انباشــته تأمیــن شده اســت. از جمــع کل دارایی هــای شــرکت 
در پایــان اســفند مــاه 25.5% از محــل بدهــی و 74.5% آن از محــل حقــوق مالکانــه تأمیــن شده اســت. ســرمایه 
ــوده  ــال ب ــارد ری ــا 9.000 میلی ــر ب ــه 1399/12/30 براب ــی ب ــی منته ــال مال ــان س ــرکت در پای ــده ش ــت ش ثب
اســت. همچنیــن براســاس مجمــع فــوق العــاده مــورخ 1399/08/10 ایــن شــرکت افزایــش ســرمایه از محــل 
مطالبــات و آورده نقــدی از مبلــغ 9.000 میلیــارد ریــال بــه 15.000 میلیــارد ریــال مصــوب نمــوده و در حــال 

انجــام امــور مربوطــه مــی باشــد.

شــرکت تعهــد نمــوده تــا تاریــخ برگــزاری مجمــع عمومــی عــادی ســالیانه برای ســال مالــی منتهی بــه 30 اســفندماه 
ســال 1399 نســبت بــه ثبــت افزایــش ســرمایه 15.000 میلیــارد ریالی اقــدام نماید.

سرمایه قبلي

1.000.000

2.000.000

3.000.000

4.000.000

5.500.000

7.000.000

مبلغ افزایش

1.000.000

1.000.000

1.000.000

1.500.000

1.500.000

2.000.000

آخرین سرمایه

2.000.000

3.000.000

4.000.000

5.500.000

7.000.000

9.000.000

تاریخ ثبت

1393/06/15

1394/09/24

1395/06/15

1396/05/09

1397/07/30

1398/04/23

منبع افزایش سرمایه

مطالبات و آورده نقدی

مطالبات و آورده نقدی

مطالبات و آورده نقدی

مطالبات و آورده نقدی

مطالبات و آورده نقدی

سود انباشته

جدول 1: تغییرات سرمایه شرکت از بدو تأسیس تاکنون )مبالغ به میلیون ریال(
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   4-1. جایگاه شرکت در صنعت

متعاقــب تصویــب قانــون بــازار اوراق بهــادار، تأمیــن ســرمایه نویــن بــه عنــوان نخســتین شــرکت تأمیــن ســرمایه 
ایــران در ســال 1385 بــا نــام »شــرکت تأمیــن ســرمایه اقتصــاد نویــن« تأســیس و در ســال 1387 بــا ثبــت نــزد 
ــام شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن، فعالیــت  مرجــع ثبــت شــرکت ها و ســازمان بــورس و اوراق بهــادار، تحــت ن
خــود را آغــاز نمــود. در حــال حاضــر 10 شــرکت تأمیــن ســرمایه در ایــران در حــال فعالیــت هســتند. شــرکت های 
ــز  ــهرداری ها و نی ــی، ش ــرکت های دولت ــت، ش ــه دول ــی ب ــات مال ــه خدم ــن ارائ ــون ضم ــا  کن ــرمایه ت ــن س تأمی
ــش  ــد. افزای ــازار ســرمایه کشــور منتشــر نماین اشــخاص حقوقــی خصوصــی توانســته اند اوراق بســیاری در ب
تعــداد شــرکت های تأمیــن ســرمایه در کشــور نویدبخــش گســترش خدمــات تخصصــی در بــازار ســرمایه و کمــك 
ــن  ــت تأمی ــدن صنع ــر ش ــب رقابتی ت ــن موج ــوده و همچنی ــرمایه ب ــازار س ــق ب ــا از طری ــی بنگاه ه ــن مال ــه تأمی ب
ســرمایه شــده اســت. بــه همیــن جهــت شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن همــواره برنامه هــای راهبــردی مدونــی 
را بــرای تنوع بخشــی بــه منابــع درآمــدی و ارتقــای کیفیــت خدمــات خــود و حفــظ و توســعه ی ســهم بــازار خــود 

داشته اســت. جایــگاه شــرکت در صنعــت از جنبه هــای مختلــف بــه شــرح ذیــل تبییــن شــده اســت:

فهرست سهامداران عمده شرکت در تاریخ 30 اسفند ماه 1399 به شرح جدول ذیل است: 

1399/12/30

درصد سهامتعداد سهام

بانك اقتصاد نوین

سرمایه گذاری غدیر

تأمین آتیه درخشان نوین

خدمات مالی و اعتباری راه اقتصاد نوین

توسعه صنایع بهشهر

لیزینگ بانك اقصاد نوین

شرکت اعتباری ملل

سایر

سرمایه گذاری ساختمان ایران

جمع کل

سرمایه گذاری عمران و توسعه پایدار ایرانیان

نام سهامداران

%21.70 1.952.703.647

1.802.524.275

807.892.852

742.767.153

466.045.356

35.116.829

16.216.836

642.857

642.857

3.175.447.338

9.000.000.000

%0.18

%20.03

%0.01

%8.98

%0.01

%8.25

%35.28

%5.18

%100

%0.39

جدول 2: سهامداران شرکت تأمین سرمایه نوین
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   1-4-1. از منظر سرمایه 

حفــظ موقعیــت و ضــرورت توســعۀ فعالیــت تأمیــن ســرمایه در شــرایطی همچــون بــازار رقابتــی امــروز، عــلاوه 
ــه  ــا توج ــت. ب ــی اس ــرمایه ای کاف ــد س ــت، نیازمن ــات با کیفی ــه خدم ــجم و ارائ ــۀ منس ــك برنام ــودن ی ــر داراب ب
ــن  ــرکت های تأمی ــرای ش ــرمایه ب ــت س ــات کفای ــتورالعمل الزام ــون دس ــتورالعمل هایی همچ ــات دس ــه الزام ب
ســرمایه، میــزان ســرمایۀ هــر شــرکت بایــد بــا میــزان تعهداتــی کــه بــر عهــده دارد متناســب باشــد. تــا پایــان 
اســفند مــاه 1399، مجمــوع ســرمایه ثبتــی 10 شــرکت فعــال در صنعــت تأمین ســرمایه 68.800 میلیــارد ریــال 
اســت. همان طــور کــه در جــدول زیــر مشــخص اســت، تأمیــن ســرمایه نویــن در حــال انجــام امــور مربــوط بــه 
افزایــش ســرمایه ای معــادل 6.000 میلیــارد ریــال از محــل مطالبــات و آورده نقــدی مــی باشــد کــه ایــن امــر 
مزیــت بیشــترین ظرفیــت مجــاز بــرای قبــول تعهــد پذیره نویســی اوراق بهــادار را در اختیــار شــرکت قــرار داده 

و امــکان حفــظ و افزایــش ســهم بــازار را بــرای شــرکت فرآهــم مــی آورد.

ــال  ــد در ح ــن و دماون ــرمایه کاردان، امی ــن س ــرکت های تامی ــزارش ش ــه گ ــخ تهی ــت در تاری ــر اس ــه ذک لازم ب
انجــام امــور مربــوط بــه ثبــت افزایــش ســرمایه بــه ترتیــب بــه مبالــغ 2.000 و4.000  و 5.000 میلیــارد ریــال 

بــوده انــد.

سهم از کلسرمایه - میلیارد ریال

تأمین سرمایه نوین

5.500 تأمین سرمایه تمدن

11.000

15.000

تأمین سرمایه بانك ملت

2.000 تأمین سرمایه بانك مسکن

9.500 تأمین سرمایه امید

2.000 تأمین سرمایه کاردان

9.000 تأمین سرمایه لوتوس پارسیان

2.000 تأمین سرمایه دماوند

7.000 تأمین سرمایه امین

68.800

5.800 تأمین سرمایه سپهر

جمع کل

نام شرکت ردیف

1

4

9

2

7

5

10

3

8

6

%21/8

%8

%16

%2/9

%13/8

%2/9

%13/1

%2/9

%10/2

%100

%8/4

جدول 3: سرمایه ثبتی شرکت های تأمین سرمایه
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   2-4-1. از منظر درآمد عملیاتی و سود خالص

براســاس آخریــن گــزارش عملکــرد شــرکت های تأمیــن ســرمایه )ســال هــای 1393 تــا 1398(، 21.9 درصــد از 
درآمــد عملیاتــی کل صنعــت تأمیــن ســرمایه  در ایــران در ســال 1398 متعلــق بــه تأمیــن ســرمایه نویــن بــوده 
ــه طــور میانگیــن 20.8 درصــد از کل درآمدهــای  ــا 1398( ب  اســت، کــه طــی ســه ســال آخــر گزارش)1396ت
عملیاتــی تأمیــن ســرمایه ها، ســهم تأمیــن ســرمایه نویــن اســت. در جــدول ذیــل مقایســه رونــد افزایــش درآمــد 
عملیاتــی شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن بــا کل درآمــد عملیاتــی صنعــت مشــخص شــده  کــه بــا توجــه بــه آن، ســهم 
درآمــدی تأمیــن ســرمایه نویــن از کل درآمــد تأمیــن ســرمایه ها از 17 درصــد در ســال 1393 بــه 21.9 درصــد 

در ســال 1398 افزایــش یافته اســت. 

ــد چشــمگیری داشــته اســت،  ــا ســال 1398 رون ــرخ رشــد درآمــدی شــرکت های تأمیــن ســرمایه از ســال 1393 ت ن
به طوری کــه از ســال 1393 تــا ســال 1398 در مجمــوع درآمــد ایــن شــرکت ها 442 درصــد افزایــش یافتــه اســت. 
ایــن درحالــی اســت کــه درآمــد شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن در بــازۀ زمانــی مذکــور 595 درصــد رشــد داشته اســت. 
ســود خالــص کل شــرکت های تأمیــن ســرمایه کــه از ســال 1393 تــا 1398، 508% رشــد نمــوده اســت، ایــن عــدد در 
ســال 1393 برابــر بــا 5،199 میلیــارد ریــال و در ســال 1398 برابــر بــا 31.603میلیــارد ریــال بــوده اســت. همــان طور 
کــه در جــدول ذیــل مشــخص اســت، ســود خالــص شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن در همیــن مــدت 607% رشــد داشــته 

و از حــدود 1.000 میلیــارد ریــال در ســال 1393 بــه 7.074 میلیــارد ریــال در ســال 1398 افزایــش یافتــه  اســت.

شرح

6.636

1393

درآمد عملیاتی کل شرکت های تأمین سرمایه فعال در 
بازار سرمایه ایران

1.131 درآمد عملیاتی شرکت تأمین سرمایه نوین

%17 سهم درآمد تأمین سرمایه نوین از درآمد کل 
تأمین سرمایه ها

13.292 8.94918،08723،155

1395 139413961397

3.015 1.6443،7654،437

%22.7 %18.3%20.8%19.4

جدول 4: درآمد کل شرکت های تأمین سرمایه در مقایسه با تأمین سرمایه نوین 
از سال 1393 تا 1398-)مبالغ به میلیارد ریال(

منبع: گزارش عملکرد شرکت های تأمین سرمایه منتشرشده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار

35،942

1398

7،856

%21.9

شرح

5.19911.717 6.78914.70918.874

13931395 139413961397

سود خالص کل شرکت های تأمین سرمایه

 1.000 2.750  1.3773.2553.901 سود خالص شرکت تأمین سرمایه نوین

%19%23 %20%22%20.6 سهم سود خالص تأمین سرمایه نوین از سود خالص کل 
تأمین سرمایه ها

جدول 5: سهم سود خالص تأمین سرمایه نوین در بین شرکت های تأمین سرمایه 
از سال 1393 تا 1398- )مبالغ به میلیارد ریال(

منبع: گزارش عملکرد شرکت های تأمین سرمایه منتشرشده توسط سازمان بورس و اوراق بهادار

31.603

1398

7.074

%22
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   3-4-1. از منظر بازده حقوق صاحبان سهام 

در شــرکت های تأمیــن ســرمایه یکــی از نســبت های حائــز اهمیــت، بــازده حقــوق صاحبــان ســهام اســت. 
ــبی برخــوردار  ــرایط مناس ــوص از ش ــن خص ــران در ای ــازار ســرمایه ای ــال در ب ــن ســرمایه فع ــرکت های تأمی ش
ــا 36  ــر ب ــال 1398، براب ــرکت ها در س ــن ش ــهام ای ــان س ــوق صاحب ــازده حق ــن ب ــه میانگی ــتند. به طوری ک هس
درصــد بــوده و ایــن مقــدار بالاتــر از میانگیــن نــرخ ســود بانکــی در بــازه زمانــی مذکــور اســت. بــازده حقــوق 
صاحبــان ســهام شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن طــی ســال های گذشــته بســیار بالاتــر از میانگیــن صنعــت بــوده، 
بــه  طــوری  کــه میانگیــن ایــن نســبت بــرای شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن در همیــن بــازه زمانــی برابــر بــا 42 

درصــد اســت.

سوابقنام و نام خانوادگی

علی سعیدی

   5-1. هیئت مدیره و مدیرعامل

طــی ســال مالــی منتهــی بــه 30 اســفندماه 1399، 26 جلســه هیئــت  مدیــره بــا حضوراکثریــت اعضــای محتــرم 
ــی و اجرایــی اعضــاي هیئت مدیــره و مدیرعامــل شــرکت در  هیئت مدیــره تشــکیل شده اســت. ســوابق تحصیل

تاریــخ گــزارش بــه شــرح جــدول ذیــل اســت.

رئیس هیئت مدیره 
/غیرموظف

دکترای مدیریت 
مالی از دانشگاه آزاد 

اسلامی

ــازمان  ــی س ــای مال ــر نهاده ــارت ب ــاون نظ ــره و مع ــت مدی ــو هیئ عض
ــات  ــر پژوهــش، توســعه و مطالع ــران، مدی ــادار ته ــورس و اوراق به ب
اســلامی ســازمان بــورس و اوراق بهــادار، مدیرعامــل و عضــو هیئــت 
مدیــره شــرکت نــام آوران مدیریــت آگاه، عضــو هیئــت علمی دانشــگاه 
ــادار،  ــورس و اوراق به ــت داوری ســازمان ب آزاد اســلامی، عضــو هیئ
ــره شــرکت کشــت و صنعــت گــرگان، عضــو کمیتــه  عضــو هیئــت مدی
ــات  ــی اســلامی، عضــو کارگــروه هیئــت خدم ــات مال ــی هیئــت خدم فن
مالــی اســلامی، رئیــس کارگــروه ســواد مالــی انجمــن نظــارت بازارهــای 

)COMCEC(ســرمایه

سمت/ تحصیلات

جدول 6: اطلاعات هیئت مدیره و مدیر عامل

نایب رئیس 
هیئت مدیره/ غیرموظف

کارشناسی ارشد 
مدیریت مالی از دانشگاه 

علامه طباطبائی

عضــو هیئــت مدیــره شــرکت کارگــزاری تامیــن ســرمایه نویــن، معــاون 
اداره اعتبــارات و بین الملــل بانــك اقتصــاد نویــن

نیما محمدی تودشکی

نام و نام خانوادگی
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نام و نام خانوادگی

عضو هیئت مدیره/ موظف
کارشناسی ارشد 

حسابداری
دانشگاه تهران

عضو هیئت مدیره /    
غیر موظف

دانشجوی دکتری 
حسابداری دانشگاه 

تهران

ــو  ــان، عض ــذاری لقم ــرمایه گ ــرکت س ــره ش ــأت مدی ــف هی ــو موظ عض
ــه  ــی موسس ــریك حسابرس ــلامی، ش ــاون اس ــك تع ــره بان ــأت مدی هی
حسابرســی و خدمــات مدیریــت رهبیــن، عضــو هیــأت مدیــره شــرکت 
ــت  ــهیل و مدیری ــهند س ــد س ــرس، جاوی ــار زاگ ــش به ــی روی مهندس
توســعه نــگاه پویــا، مدیــر امــور مجامــع شــرکت ســرمایه گــذاری 
گــروه توســعه ملــی، ســرمایه گــذاری صنــدوق بازنشســتگی کشــوری، 
معــاون مالــی و اداری موسســه بنیــاد برکــت، مدیــر حسابرســی داخلــی 

ــی، ــك مل ــورس بان ــزاری ب کارگ

دکتــری حرفــه ای مدیریــت کســب و کار)DBA( ، گرایش مالــی از آکادمی 
GRS Group EU مــدرک مدیریــت کســب و کار )MBA( گرایــش منابــع 

انســانی، کارشناســی ارشــد مدیریــت مالی دانشــگاه شــهید بهشــتی
مــدرس دانشــگاه و موسســات آمــوزش عالــی، دبیــرکل و عضــو هیــات 

مدیــره انجمــن مدیــران مالــی حرفــه ای ایــران، 
ــراز، مدیرعامــل و  ــره شــرکت رایمنــد ت مدیرعامــل و عضــو هیــات مدی
ــرکت  ــره ش ــات مدی ــو هی ــینا، عض ــرکت پتروس ــره ش ــات مدی ــو هی عض
لیزینــگ آریــا دانــا،  عضــو هیــات مدیــره شــرکت ســرمایه گــذاری 
ســاختمان ایــران، عضــو هیــات مدیره شــرکت ســرمایه گذاری ســاختمان 
نویــن،  عضــو هیــات مدیــره و معــاون مالــی و ســرمایه انســانی شــرکت 
ایــران ارقــام، معــاون مالــی و اداری، مدیــر امــور مالــی و مشــاور مالــی ده 

ــزرگ بورســی و اســتارت آپ.  هــا هلدینــگ و شــرکتهای ب

سوابقسمت/ تحصیلات

سیدحسن میرمحمد 
میگونی

عضو هیئت مدیره/ 
غیرموظف

کارشناسی مدیریت 
دانشگاه تهران

کارشناسی ارشد 
مدیریت
)MBA(

عضــو موظــف هیــأت مدیــره و مدیرعامــل شــرکت تأمیــن ســرمایه 
امیــن، عضــو کمیتــه حسابرســی داخلــی شــرکت کارگــزاری صبــا تأمیــن، 
ســهامی ذوب آهــن اصفهــان، شــرکت توســعه معدنــی و صنعتــی صبــا 
ــرکت  ــره ش ــأت مدی ــو هی ــن، عض ــرژی تأمی ــعه ان ــت توس ــور ، مدیری ن
بــاغ فــردوس ایرانیــان، ارتباطــات آتیــه تأمیــن آرتــا، ســرمایه گــذاری 
ــا تأمیــن، مشــاور  کشــتیرانی، ســرمایه گــذاری ارشــك، کارگــزاری صب

ــذاری کشــتیرانی ــل شــرکت ســرمایه گ مدیرعام

سعید بداغی

عضو هیئت مدیره/ 
غیرموظف

کارشناسی ارشد 
مدیریت امور بانکداری 
از موسسه دانش پژوهان

ــل  ــام مدیرعام ــم مق ــل، قائ ــاری مل ــه اعتب ــره موسس ــو هیئت مدی عض
لیزینــگ  شــرکت  هیئت مدیــره  رئیــس  ملــل،  اعتبــاری  موسســه 
توســعه صنعــت و تجــارت تــوس، معــاون مالــی موسســه اعتبــاری 
ــان)از  ــار خراس ــای اعتب ــه تعاونی ه ــره اتحادی ــو هیئت مدی ــل، عض مل
ســال 1388 تــا 1390(، معــاون مالــی و اداری موسســه اعتبــاری ملــل 

)از ســال 1376 تــا 1390(

محمدرضا مروجی

عضو هیئت مدیره
 و 

مدیرعامل

معــاون مالــی، ســرمایه گذاری و پشــتیبانی شــرکت گــروه توســعه مالی مهر 
آینــدگان، رئیــس هیئــت مدیــره تامیــن ســرمایه ســپهر، رئیــس هیئــت 
مدیــره شــرکت پالایــش نفــت تهــران، مدیرعامــل و عضــو هیئــت مدیــره 
ــروه  ــرکت گ ــل ش ــدگان، مدیرعام ــت آین ــت نف ــپاری صنع ــرکت واس ش
پتروشــیمی تابــان فــردا، معــاون عملیــات و بــازار شــرکت تامیــن ســرمایه 
امیــن، عضــو هیئــت مدیــره کارگــزاری امیــن آویــد و شــرکت کارگــزاری 

تــوازن بــازار.

داوود رزاقی

حمید دیانت پی
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   6-1. حاکمیت شرکتی 

ــری  ــان دیگــر راهب ــه بی ــا ب ــت شــرکتی ی ــکاری و توســعه اقتصــادی )OECD( حاکمی ــف ســازمان هم ــق تعری طب
شــرکتی مجموعــه ای از روابــط بیــن مدیریــت، هیئــت مدیــره، ســهامداران و ســایر ذ ینفعــان شــرکت اســت. از 
منظــر صنعــت بــورس اوراق بهــادار، حاکمیــت شــرکتی شــیوه اي بــراي هدایــت و اداره فعالیتهــاي شــرکت توســط 
هیئت مدیــره و مدیریــت ارشــد بــا هــدف حمایــت از حقــوق و منافــع جمعــی  شــرکت و تمامــی ذینفعــان اســت. 
ــویی اهــداف  ــت و همس ــخگویی، شــفافیت، عدال ــون پاس ــی چ ــر اصول ــد ب ــا تاکی ــت شــرکتی ب ــع، حاکمی در واق
ــق آن  ــه از طری ــی آورد ک ــم م ــاختاري را فراه ــان، س ــایر ذینفع ــرمایه گذاران و س ــران و س ــای مدی و انگیزه ه
اهــداف و اســتراتژی های شــرکت تدویــن و برنامه هــا و ابزارهــاي دســتیابی بــه ایــن اهــداف معلــوم می گــردد. 
راهبــري شــرکتی مطلــوب، نحــوه نظــارت بــر عملکــرد مدیــران را مشــخص کــرده و فرآینــد نظــارت بــر رعایــت و 
اجــرای کارآمــد قوانیــن و مقــررات را تســهیل می نمایــد و از ایــن طریــق موجــب افزایــش کارایــی، پیش گیــری 
از تخلفــات و تضییــع حقــوق ذینفعــان و تقویــت اعتمــاد ســرمایه گذاران در ســطح شــرکت و در ســطح کل 

ــود. ــاد می ش اقتص
شــرکت تامیــن ســرمایه نویــن بــه عنــوان یکــی از نهادهــای مالــی تحــت نظــارت ســازمان بــورس و اوراق بهــادار 
و ناشــر پذیرفته شــده در بــورس اوراق بهــادار تهــران، در راســتای تحقــق اهــداف فــوق و نهادینه ســازی 
نظــام راهبــری شــرکتی، وفــق مقــررات لازم الاجــرا و مفــاد اساســنامه مبــادرت بــه ایجــاد کمیته هــای تخصصــی 
ــده در  ــات انجام ش ــت. اقدام ــرکتی نموده اس ــری ش ــای راهب ــرای رویه ه ــازی و اج ــت نهادینه س ــی جه و اجرای
ایــن رابطــه را بایســتی در دو دوره زمانــی مختلــف تفکیــك نمــود. در دوره نخســت )از زمــان تاســیس در ســال 
1387 تــا پذیــرش در بــورس اوراق بهــادار تهــران در ســال 1397( تامیــن ســرمایه نویــن بــه عنــوان نهــاد مالی 
تحــت نظــارت ســازمان بــورس و اوراق بهــادار، وفــق مقــررات ســازمان و اساســنامه خــود، مبــادرت بــه ایجــاد 
کمیته هــای تخصصــی و اجرایــی چــون کمیتــه حسابرســی، واحــد حسابرســی داخلــی، کمیتــه مدیریــت ریســك، 
ــادار  ــورس اوراق به ــه در ب ــرش و عرض ــب پذی ــود. متعاق ــررات و... نم ــن و مق ــت قوانی ــق و رعای ــد تطبی واح
ــده  ــرکت های پذیرفته ش ــرکتی ش ــت ش ــتورالعمل »حاکمی ــدرج در دس ــات من ــرای الزام ــت اج ــز جه ــران   نی ته
ــادار   ــورس و اوراق به ــازمان ب ــره س ــوب هیئت مدی ــران« مص ــورس ای ــران و فراب ــادار ته ــورس اوراق به در ب
ــناد و  ــود، اس ــای موج ــوب و رویه ه ــر چارچ ــزون ب ــرکتی، اف ــری ش ــاختار راهب ــای س ــت و ارتق ــدف تقوی ــا ه و ب
منشــورهای تاســیس کمیته هــای انتصابــات و جبــران خدمــات نیــز تدویــن و جهــت تصویــب بــه هیــات مدیــره 

ــت. ــه شده اس ارائ
بــا توجــه بــه مقدمــات فــوق، نهادینه ســازی چارچــوب و ســاختار راهبــری شــرکت تامیــن ســرمایه نویــن )ســهامی 
ــازمان  ــارت  س ــت نظ ــی تح ــاد مال ــوان نه ــه عن ــرکت ب ــن ش ــرای ای ــرا ب ــررات لازم الاج ــن و مق ــق قوانی ــام( وف ع
ــی  ــررات داخل ــذر مق ــران از رهگ ــادار ته ــورس اوراق به ــده در ب ــر پذیرفته ش ــادار و ناش ــورس و اوراق به ب
صــورت گرفتــه کــه حســب مــورد، توســط هیــات مدیــره تامیــن ســرمایه نویــن تصویــب یــا مطابــق مقــررات جدیــد 
ــوب  ــوق، چارچ ــات ف ــاس مقدم ــده اند. بر اس ــه ش ــره ارای ــات مدی ــه هی ــب ب ــا تصوی ــلاح ی ــت اص ــن و جه تدوی
کمیته هــای تخصصــی و اجرایــی تامیــن ســرمایه نویــن در راســتای اجــرای الزامــات حاکمیــت شــرکتی، شــفافیت 
و حفــظ حقــوق و منافــع ذینفعــان مشــخص و اجــرای آن آغــاز گردیــده اســت. همچنیــن مســئول دبیرخانــه هیئــت 
مدیــره مشــخص گردیــده اســت. اطلاعــات مربوطــه بــه کمیتــه هــای شــرکت بــه طــور کلــی بــه شــرح ذیــل قابــل 

تبییــن اســت:
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   1-6-1. کمیته تخصصي حسابرسي 

کمیتــه حسابرســي تأمیــن ســرمایه نویــن وفــق مقــررات مصــوب ســازمان بــورس و اوراق بهــادار و بــه موجــب 
منشــور کمیتــه حسابرســی مصــوب هیئت مدیــره ایــن تأمیــن  ســرمایه تأســیس شــده  اســت. هــدف از تشــکیل 
ــي  ــول از اثربخش ــان معق ــب اطمین ــت کس ــره جه ــی  هیئت مدی ــئولیت نظارت ــای مس ــه ایف ــك ب ــه، کم ــن کمیت ای
ــی  ــی، اثربخش ــگری مال ــلامت گزارش ــی، س ــای داخل ــك و  کنترل ه ــت ریس ــری، مدیری ــام راهب ــای نظ فرآینده
حسابرســي داخلــي، اســتقلال حســابرس مســتقل و اثربخشــی  حسابرســی مســتقل و رعایــت قوانیــن، مقــررات 
و الزامــات اســت. کمیتــه حسابرســي متشــکل از یکــی از اعضــای هیئت مدیــره دارای تخصــص مالــی  بــه عنــوان 
رئیــس کمیتــه و دو عضــو مســتقل دارای تخصــص مالــی اســت، لازم بــه ذکــر اســت در جهــت حفــظ اســتقلال ایــن 
 کمیتــه، مدیــران اجرایــی شــرکت مجــاز بــه عضویــت در کمیتــه حسابرســی نیســتند. تعداد جلســات برگزار شــده 
کمیتــه  حسابرســی طــی ســال مالــی 1399، 16 جلســه بــوده اســت. همچنیــن از ســال 1397، واحــد  حسابرســی 

 داخلــی  در  شــرکت   تأمیــن   ســرمایه  نویــن  تحــت نظــارت کمیتــه حسابرســی   تأســیس و در حــال فعالیــت اســت. 

   2-6-1. کمیته مدیریت ریسك 

کمیتــه مدیریــت ریســك تامیــن ســرمایه نویــن بــه موجــب مصوبــه هیــات مدیــره و بــا هــدف ارزیابــی و پایــش 
ریســك هــای مالــی و عملیاتــی فعالیــت هــا و طرح هــا پیــش از تصویــب در هیئت مدیــره و نظــارت بــر فعالیــت 
واحدهــای عملیاتــی، جهــت کاهــش ریســك عملیاتــی و طراحــی و بــه کارگیــری مدل هــای ریســك اعتبــاری تشــکیل 
شده اســت. کمیتــه دارای جلســات منظــم و ادواری اســت کــه بــه صــورت ماهانــه تشــکیل مــی شــود و بنــا بــه 
ضــرورت، جلســه فوق العــاده بــه صــورت مــوردی تشــکیل خواهــد شــد. در ایــن جلســات، ریســك های مترتــب بــر 
فعالیت هــای جــاری و طرح هــای پیشــنهادی مــورد بررســی قــرار گرفتــه و بــه هیئت مدیــره گــزارش می گــردد. 
مصوبــات کمیتــه دارای ماهیــت استشــاری اســت و در صــورت تصویــب هیئــت مدیــره بــه صــورت عملیاتــی اجــرا 
خواهنــد شــد. مهمتریــن فعالیــت هــای انجام شــده توســط کمیتــه ریســك در ســال 1399 بــه شــرح ذیــل اســت:

   پایــش مســتمر ریســك صندوق هــای ســرمایه گذاری در قالــب شــاخص های حجــم و ترکیــب دارایی هــا، نــرخ 
بازدهــی، رشــد منابــع و ســودآوری صنــدوق در مقایســه بــا رقبــا و مطابقــت بــا قوانیــن و مقــررات لازم الاجــرا؛

   بررســی شــاخص های مــدل ارزیابــی ریســك بانك هــا )CAMELS( در راســتای ســرمایه گذاری منابــع 
تحــت مدیریــت در چارچــوب صندوق هــای ســرمایه گذاری و شــرکت؛

   بررســی و ســنجش مــوردی ریســك های مالــی، عملیاتــی و حقوقــی پروژه هــای پیشــنهادی تأمیــن مالــی قبــل 
از تصویــب در هیئت مدیــره.
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   3-6-1.  کمیته سرمایه گذاري

کمیتــه ســرمایه گذاری در تاریــخ 1396/03/08 بــه موجــب مصوبــه هیئت مدیــره شــرکت بــا هــدف بررســی و 
اتخــاذ تصمیمــات راهبــردی در خصــوص خریــد، فــروش و یــا حفــظ مالکیــت ســهام و ســایر  انــواع اوراق بهــادار 
ــه ســرمایه گذاری  ــن تاســیس شده اســت. کمیت ــن ســرمایه نوی ــت  تامی در چارچــوب صندوق هــای تحــت مدیری
ــه  ــرورت، جلس ــود و  بنابه ض ــکیل می ش ــه تش ــورت ماهان ــه ص ــه ب ــت ک ــم و ادواری اس ــات منظــ دارای جلســ

ــه صــورت مــوردی تشــکیل خواهــد شــد.  فوق العــاده ب

   4-6-1. کمیته انتصابات 

ــورس و اوراق  ــازمان ب ــوب س ــرکتی مص ــت ش ــتورالعمل حاکمی ــرر در دس ــات مق ــق الزام ــات وف ــه انتصاب کمیت
ــد  ــت واج ــان می بایس ــت ایش ــه اکثری ــوده ک ــره ب ــات مدی ــف هی ــو غیرموظ ــل 3 عض ــکل از حداق ــادار متش به
ــازمان  ــوب س ــرکتی مص ــت ش ــتورالعمل حاکمی ــاده 1 دس ــد 6 م ــده در بن ــو تبیین ش ــه نح ــتقلال ب ــرایط اس ش
بــورس اوراق بهــادار باشــند. هــدف از تشــکیل ایــن کمیتــه، نظام منــد نمــودن ضوابــط و شــیوه اجرایــی انتخــاب 
و انتصــاب اشــخاص شایســته و واجــد صلاحیــت در ســاختار مدیریــت شــرکت، نهادینه ســازی ارزش هــای 
ــت  ــرکت، حراس ــی ش ــار و خوش نام ــظ اعتب ــان، حف ــر ذینفع ــخگویی در براب ــئولیت پذیری و پاس ــداری، مس امانت
از حقــوق ذینفعــان و منافــع شــرکت و تســهیل موجبــات رشــد و افزایــش ثــروت ســهامداران و ســایر ذینفعــان 
ــي و  ــازمان بررس ــوب س ــرکتی مص ــت ش ــتورالعمل حاکمی ــق دس ــات وف ــه انتصاب ــی کمیت ــت اصل ــت. صلاحی اس
ــی  ــخاص حقیق ــتقلال اش ــراز اس ــي و اح ــه بررس ــره، از جمل ــات مدی ــاي هی ــراي نامزده ــرر ب ــرایط مق ــراز ش اح
داوطلــب عضویــت مســتقل در هیئت مدیــره مطابــق معیارهــای مقــرر در دســتورالعمل حاکمیــت شــرکتی مصــوب 

ــادار اســت.   ــورس و اوراق به ســازمان ب
ــرکت های  ــرکتی ش ــت ش ــتورالعمل »حاکمی ــق دس ــات مطاب ــه انتصاب ــکیل کمیت ــودن تش ــه الزامی ب ــت ب ــا عنای ب
ــورس  ــازمان ب ــره س ــوب هیئت مدی ــران« مص ــورس ای ــران و فراب ــادار ته ــورس اوراق به ــده در ب پذیرفته ش
ــی،  ــلاح داخل ــع ذیص ــوب مراج ــررات مص ــق مق ــات، مطاب ــه  انتصاب ــور کمیت ــس منش ــادار،  پیش نوی و اوراق به
مــواد اساســنامه شــرکت و اســتانداردهای بین المللــی حاکمیــت شــرکتی بــرای نهادهــای مالــی،  مطابــق مقــررات 

ــه شده اســت.  ــره ارائ ــات مدی ــه هی ــن و جهــت تصویــب ب مصــوب ســازمان و اساســنامه شــرکت تدوی
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   5-6-1. کمیته جبران خدمات  

هــدف از تشــکیل کمیتــه جبــران خدمــات وفــق اصــول راهبــری شــرکتی، نظام منــد نمــودن شــیوه اتخــاذ تصمیــم 
ــل و  ــره، مدیرعام ــأت مدی ــای هی ــات اعض ــران خدم ــه جب ــوط ب ــت های کلان مرب ــا و سیاس ــوص راهبرده در خص
نیــروی انســانی و حصــول اطمینــان از اســتقرار نظــام جبــران خدمــات کارا، موثــر و عادلانــه در شــرکت اســت 
کــه بــا ایجــاد توازنــی معقــول و متناســب میــان منافــع بلندمــدت شــرکت و ســهامداران و منافــع نیــروی انســانی، 
ســبب انگیــزش و افزایــش بهــره وری نیــروی انســانی شــده و زمینــه جــذب و نگاه داشــت و تعالــی نیروی انســانی 
مجــرب، مســتعد و متخصــص را بــه عنــوان دارایي هــاي فکــری و یکــی از مهمتریــن اجــزای ســرمایه شــرکت های 
ــهامداران در  ــروت س ــادی و ث ــع اقتص ــش مناف ــبب افزای ــب، س ــن ترتی ــد و بدی ــم نمای ــرمایه فراه ــن س تامی

رقابــت بــا ســایر شــرکت های فعــال در صنعــت بانکــداری ســرمایه گذاری گــردد.
پیش نویــس منشــور کمیتــه  جبــران خدمــات مطابــق دســتورالعمل »حاکمیــت شــرکتی شــرکت های پذیرفته شــده 
در بــورس اوراق بهــادار تهــران و فرابــورس ایــران«، ســایر مقــررات مصــوب مراجــع ذیصــلاح داخلــی، مــواد 
اساســنامه و اســتانداردهای بین المللــی حاکمیــت شــرکتی  بــرای نهادهــای مالــی، تدویــن و جهــت تصویــب بــه 

هیــات مدیــره ارائــه شــده  اســت.

   7-1. اطلاعات مدیران اجرایی شرکت 

اطلاعات مربوط به مشخصات و سوابق مدیرعامل و مدیران اجرایی شرکت به شرح زیر است:

مدیر عامل

ــه عنــوان  بیــش از 1 ســال ســابقه فعالیــت ب
ــن  ــرمایه نوی ــن س ــره تأمی ــت مدی ــو هیئ عض
و دارای مجموعــاً بیــش از 22 ســال ســابقه 
مدیــره  هیــأت  در  عضویــت  و  اجرایــي 

موسســات مالــی و غیــر مالــی

کاندیــدای دکتــرای حســابداری 
ــی  ــران و کارشناس ــگاه ته دانش
ارشــد حســابداری از دانشــگاه 
ــی  ــی و کارشناس ــه طباطبائ علام
ــوم  ــگاه عل ــابداری از دانش حس

ــادی اقتص

سوابق اجرایی و حرفه ایسمت تحصیلات نام و نام خانوادگی

داوود رزاقی

جدول7: مدیران اجرایی شرکت



16

گزارش تفسیری مدیریت/ 12 ماهه منتهی به 30 اسفند 1399

نام و نام خانوادگی

مدیر 
سرمایه گذاری 

کارشناسی ارشد مدیریت مالی
دانشگاه تهران

مدیر مالي و 
اقتصادي

کارشناس ارشد مدیریت مالی 

مدیر تأمین مالی

کاندیدای دکترای مهندسی 
مالی و کارشناسی ارشد رشته 

مدیریت مالی در دانشگاه 
الزهراء و کارشناسی مدیریت 

صنعتی در دانشگاه بین 
المللی امام خمینی

مدیر توسعه 
کسب و کار

کارشناسی ارشد مدیریت 
اجرایی از دانشگاه تهران

شــرکتهای  مدیــره  هیــأت  در  عضویــت 
در  فعالیــت  ســابقه  ســال   12 کارگــزاری، 
ــش  ــاً بی ــرمایه و مجموع ــن س ــرکتهای تأمی ش
از 18 ســال ســابقه فعالیــت در شــرکتهای 

بــازار ســرمایه معظــم 

در  اجرایــي  ســابقه  ســال   19 از  بیــش 
زمینه هــای مختلــف مالــی از جملــه رئیــس 
و  شــاهدان  نمــاد  کارگــزاری  هیئت مدیــره 
ــو  ــا داده و عض ــرداز یکت ــتم پ ــرکت سیس ش
ــب  ــرداز و نای ــته پ ــرکت بس ــره ش هیئت مدی
رئیــس هیئت مدیــره شــرکت صنعتــی آمــا

بیــش از 11 ســال ســابقه فعالیــت در تأمیــن 
ســرمایه نویــن و مجموعــاً بیــش از 13 ســال 
ســابقه اجرایــي در موسســات مالــی و غیــر 
ــی، حوزه هــای مختلــف بانکــداری ســرمایه  مال
بدهــی،  بــر  مبتنــی  مالــی  تأمیــن  گــذاری، 
تأمیــن مالــی مبتنــی بــر ســرمایه، M&A و 
شــرکت های  مدیــره  هیــأت  در  عضویــت 

بورســی و غیربورســی

بیــش از 15 ســال ســابقه فعالیــت در زمینــه 
هــای بــازار ســرمایه، تحلیــل ، مدیریــت و 

ــن ــای نوی ــب وکاره ــعه کس توس

ابراهیم رسولی

محسن کوزه گران

محدثه رزاقی

یاسر حسن زاده
 رحیم آبادی

مدیر حسابرسی 
کارشناسی حسابداریداخلی

دارای مــدرک حرفــه ای سرپرســتی ارشــد 
ایــران.  رســمی  حســابداران  جامعــه  از 
دارای 13 ســال ســابقه فعالیــت در حــوزه 
حسابرســی مســتقل )ســازمان حسابرســی، 
موسســه حسابرســی و خدمــات مالــی دایــا 
خدمــات  و  حسابرســی  موسســه  و  رایــان 
مدیریــت ارقــام نگــر آریــا(، و بیــش از 4 
ــی  ــوزه حسابرس ــت در ح ــابقه فعالی ــال س س
بــه  ایــران  کالای  بــورس  داخلــی )شــرکت 

داخلــی( مدیرحسابرســی  عنــوان 

رضا ولی زاده 
قشلاقچائی

سوابق اجرایی و حرفه ایسمت تحصیلات
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   8-1. قوانین و مقررات مؤثر بر فعالیت های شرکت

ــون  شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن از مصادیــق شــرکت های تأمیــن ســرمایۀ مذکــور در بنــد 18 مــادۀ یــك قان
ــاس  ــرمایه، براس ــازار س ــال در ب ــی فع ــای مال ــی از نهاده ــوان یک ــه عن ــده و ب ــوب ش ــادار محس ــازار اوراق به ب
ــا  ــر، ب ــوی دیگ ــت. از س ــادار اس ــورس اوراق به ــازمان ب ــارت س ــت نظ ــت آن تح ــون، فعالی ــان قان ــادۀ 28 هم م
ــع  ــه پذیــرش تأمیــن ســرمایه نویــن )ســهامی عــام( در بــورس اوراق بهــادار تهــران، ایــن شــرکت تاب توجــه ب
ــام،  ــررات ع ــن و مق ــر قوانی ــلاوه ب ــب، ع ــن ترتی ــت. بدی ــی اس ــرین بورس ــی ناش ــررات اختصاص ــن و مق قوانی
مقــررات و ضوابــط اختصاصــی نهادهــای مالــی و ناشــران اوراق بهــادار، اعــم از مصوبــات شــورای عالــی بــورس 
و هیئت مدیــره ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در قالــب دســتورالعمل، ابلاغیــه و اطلاعیــه، تأثیــر قابــل 
ملاحظــه ای بــر فعالیــت شــرکت دارنــد. اهــمّ قوانیــن و مقــررات مؤثــر بــر فعالیــت شــرکت، بــه طــور خلاصــه بــه 

شــرح جــدول ذیــل اســت.

قوانین و 
مقررات عام

قوانین و 
مقررات خاص

موثر بر فعالیت 
شرکت

ــارت         ــون تج ــمتی از قان ــلاح قس ــی اص ــه قانون ــی و لایح ــوب 1311 شمس ــارت مص ــون تج    قان
---مصــوب 1347؛

   قانون بازار اوراق بهادار مصوب 1384 و آئین نامه اجرایی آن؛
   قانــون توســعه ابزارهــا و نهادهــاي مالــي جدیــد در راســتاي تســهیل اجــراي سیاســت هاي کلــي 

---اصــل  44 قانــون اساســي مصــوب ســال 1388؛

   قانون احکام دائمی برنامه های توسعه مصوب 1395؛
   قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و ارتقای نظام مالی کشور مصوب 1394؛

   قانون اجرای سیاست های کلی اصل چهل و چهارم )44( قانون اساسی؛
   قانون مبارزه با تأمین مالی تروریسم و آئین نامه اجرایی آن؛

   قانــون مبــارزه بــا پولشــویي و آئین نامــه و دســتورالعمل های اجرایــی مصــوب ســازمان بــورس 
---و اوراق بهــادار.

   قانون مالیاتهای مستقیم؛
   قوانین کار و امور اجتماعی؛

   ضوابط فعالیت شرکت هاي تأمین سرمایه مصوب 1386؛
ــد  ــي جدی ــاي مال ــا و نهاده ــعه ابزاره ــون توس ــاده 13 قان ــه م    آیین نام
در راســتاي تســهیل اجــراي سیاســت هاي کلــي اصــل 44 قانــون اساســي و 

ــي؛ ــران نهادهــاي مال ــه اي مدی ــت حرف ــد صلاحی دســتورالعمل تأیی

   دســتورالعمل الزامــات کفایــت ســرمایه نهادهــاي مالــي مبنــي بــر برقراري 
تناســب میــان دارایي هــا بــا بدهي هــا و تعهــدات نهادهــاي مالــي؛

   دستورالعمل انضباطي نهادهاي مالي غیرکارگزار مصوب 1392؛
   ضوابــط و مقــررات حاکــم بــر عملیــات بازارگردانــی و تعهــد پذیره نویســی 

در هریــك از بورس هــا؛

   ضوابــط و مقــررات حاکــم بــر تأســیس، فعالیت و اداره انــواع صندوق های 
سرمایه گذاری.

   تابع قوانین مندرج در اساسنامه شرکت؛

به عنوان
نهاد مالی

جدول 8: اهمّ قوانین و مقررات مؤثر بر فعالیت های شرکت
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   دســتورالعمل حاکمیــت شــرکتي شــرکتهاي پذیرفته شــده در بــورس 
ــوب 1397؛ ــران مص ــورس ای ــران و فراب ــادار ته اوراق به

   دســتورالعمل اجرایــي مــاده 15 قانــون توســعه ابزارهــا و نهادهــاي 
مالــي جدیــد بــه منظــور تســهیل اجــراي سیاســت هاي کلــي اصــل 44 قانــون 

ــوب 1390؛ ــي مص اساس

   دســتورالعمل کنترل هــاي داخلــي ناشــران پذیرفته شــده در بــورس 
ــوب 1391؛ ــران مص ــورس ای ــران و فراب ــادار ته اوراق به

انجــام  نحــوه  بــر  حاکــم  اجرایــی  دســتورالعمل های  و  آیین نامه هــا     
بورس هــا. از  هریــك  در  معامــلات 

به عنوان ناشر 
پذیرفته  شده

در بورس اوراق 
بهادار تهران

قوانین و 
مقررات خاص

موثر بر فعالیت 
شرکت

   2- چشم انداز، مأموریت، اصول، ارزش ها و استراتژی ها
        1-2. چشم انداز

چشــم انداز شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن بــر اســاس انتظــارات ذینفعــان، شــرایط بــازار و بــه پشــتوانه بیــش از 
یــك دهــه فعالیــت و پیشــگام بودن در ارائــه انــواع خدمــات مالــی، حفــظ جایــگاه ایــن تأمیــن ســرمایه بــه عنــوان 
ــه ورای مرزهــای  ــك ســرمایه گذاری مرجــع در ســطح کشــور و گســترش و توســعه حــوزه فعالیت هــای آن ب بان
ــای  ــی از بانك ه ــوان یک ــه عن ــز، ب ــه نی ــی و منطق ــطح بین الملل ــه در س ــوی ک ــه نح ــت ب ــور اس ــی کش جغرافیای
ــی و ســرمایه گذاری را  ــت دارای ــات مدیری ــی و خدم ــن مال ــر مناســب ترین روش هــای تأمی ســرمایه گذاری معتب
در عالی تریــن ســطوح تخصــص، شــفافیت، اعتبــار و اطمینــان بــه مشــتریان داخلــی و بین المللــی ارائــه نمایــد.

   2-2. مأموریت

تأمیــن ســرمایه نویــن مأموریــت دارد از طریــق ایجــاد ارتبــاط پایــدار و مطمئــن بــا مشــتریان خــود و به کارگیــری 
ســرمایه های فکــری و انســانی حرفــه ای، متخصــص و متبحــر، امــکان تأمیــن مالــی، مدیریــت دارایــی و 
ــه  ــا توجــه ب ــا را ب ــادار و توســعه اســتراتژیك آنه ــواع اوراق به ــت ریســك، معامــلات ان ســرمایه گذاری، مدیری
ترجیحــات ریســك و بــازده، تســهیل و موجبــات رشــد و افزایــش ثــروت مشــتریان و ســهامداران فراهــم نمایــد.

   3-2. اصول و ارزش ها

تأمیــن ســرمایه نویــن بــا محــور قــراردادن ارزش هــای اساســی؛ مشــتری مداری، نــوآوری، وفــاداری، احتــرام و 
یکتایــی، در یــك محیــط علمــی یادگیرنــده، مشــارکتی و مســئولیت پذیر و بــا التــزام بــه اصــول اخــلاق حرفــه ای و 
ایجــاد اعتمــاد پایــدار بــه عنــوان ارزش هــای بنیادیــن گــروه، بــه ثمــر رســیدن اهــداف خــود را دنبــال می کنــد. 
ــل رازداری و  ــر 12 اص ــرکت ب ــن ش ــاکله ای ــن، ش ــرمایه نوی ــن س ــه ای تأمی ــی و حرف ــور اخلاق ــب منش ــه موج ب
عــدم افشــای اطلاعــات محرمانــه، شــفافیت، مســئولیت پذیری و پاســخگویی، وفــاداری، احتــرام و اعتمــاد، حفــظ 
منافــع مشــتریان، احتــراز از تضــاد منافــع، عــدم اســتفاده از اطلاعــات نهانــی، مقابلــه بــا رشــاء و ارتشــاء، تطبیــق 
بــا قوانیــن و مقــررات حاکــم، مبــارزه بــا پولشــویی و تأمیــن مالــی تروریســم، حفــظ و پیشــبرد ســلامت و امنیــت 

محیــط کار و نظــم و انضبــاط فــردی و جمعــی بنیــان نهــاده  شــده  اســت
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تصویب و تخصیص بودجه به مبلغ 2.5 میلیارد ریال برای ایفای مسئولیت های اجتماعی در سال 1399
همکاری با مؤسسات خیریه مانند مؤسسۀ محك، بنیاد کودک و مؤسسۀ کهریزک

حمایت مادی و معنوی از افراد بی بضاعت در ایام خاص سال مانند ماه مبارک رمضان
حمایت مادی و معنوی از رویدادهای فرهنگی، هنری و اجتماعی با هدف فرهنگ سازی بازار سرمایه

بهبود خدمات رسانی به مشتریان منطبق با منافع جامعه و محیط زیست
برگزاری دورۀ مسئولیت اجتماعی مؤسسات مالی برای همکاران

تهیۀ منشور مسئولیت اجتماعی برای شرکت و شرکت های فرعی زیرمجموعه.
کمك به زلزله زدگان سی سخت.

جدول 9: بخشی از فعالیت های شرکت در راستای ایفای مسئولیت های اجتماعی

   4-2. مسئولیت  اجتماعی

ــه ایفــای  ــا التــزام و اعتقــاد راســخ ب ــه عنــوان یــك بنــگاه اقتصــادی بــزرگ، ب شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن ب
مســئولیت های اجتماعــی و تعهــد در قبــال جامعــه، افــراد و محیــط زیســتی کــه شــرکت  در آن فعالیــت می کنــد، 
اســتراتژی ها، تدابیــر و اقدامــات عملــی را در جهــت منافــع اجتماعــی اتخــاذ نموده اســت. بخشــی از فعالیت هــای 

صورت گرفتــه در ایــن راســتا، طــی ســال های اخیــر، بــه شــرح ذیــل اســت:

   5-2. استراتژی ها

بــر اســاس چشــم انــداز، مأموریــت، اصــول و ارزش هــا و بــا تحلیــل نقــاط قــوت، ضعــف، فرصت هــا و تهدیدهــا 
و شــرایط محیطــی حاکــم بــر کســب و کار تأمیــن ســرمایه نویــن، مجموعــه اســتراتژی های ده گانــه گــروه بــه شــرح 

ذیــل تعییــن شــده اســت:

بهبود عملکرد و سودآوري پایدار از طریق افزایش درآمدهای کارمزدی
افزایش بهره وري و بازده دارایی های مالی، اطلاعاتي و سرمایه هاي انساني

افزایش سهم بازار
توسعه و نهادینه سازي تفکر و فرهنگ مشتري مداري

ارزش آفریني و توانمندسازي سرمایه هاي انساني
مدیریت علمي فرآیندها و توسعه مدیریت دانش

پایش، کنترل و مدیریت مستمر ریسك ها
بهبــود مســتمر فرآیندهــاي ارائــه خدمــات در بخش هــاي عملیاتــي )تأمیــن مالــي، مدیریــت دارایي هــا، مشــاوره 

و کارگــزاری(
توسعه زیرساخت ها و فرایندهاي سازماني مبتنی بر فناوری اطلاعات

به کار گرفتن استراتژي رقابتي تمرکز و تمایزگرایي در ارائه خدمات 

1
2
3
4
5
6

7

8

9
10

جدول 10: استراتژی های گروه تأمین سرمایه نوین
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توسعه و سودآوري پایدار توام با رشد بهره وري
ایجــاد حــس اعتبــار و اطمینــان در مشــتریان، بــا ارائــۀ خدمــات متمایــز و منطبــق بــا 

نیــاز آنهــا
انجــام دقیــق، حرفــه ای، رقابتــی، ممتــاز و ســریع فرآیندهــا در راســتای نیــاز 

مشــتریان
ــر کار تیمــی و  ارزش آفرینــي و توانمندســازي ســرمایه هاي انســاني ضمــن تأکیــد ب

مدیریــت دانــش

مالي

مشتریان

فرآیندها

منابع انسانی

استراتژي منظر ردیف

جدول 11: استراتژی های کلیدی در چهار منظر مالی، مشتریان، فرآیندها و منابع انسانی

1

2

3

4

افزایــش ســهم درآمدهــای کارمــزدی غیــر تعهــدزا و درآمدهــای کارمــزدی تعهــدزا بــه همــراه کنتــرل و مدیریــت 
ــوط ــك های مرب ریس

توسعه و بکارگیري فناوري اطلاعات در ارائه خدمات و انجام فرآیندها 
ارزش آفریني و توانمندسازي سرمایه هاي انساني

حفظ سهم بازار پایدار به صورت زیر:

  مدیریت دارایی، 10 درصد
  تأمین مالی، 8 درصد

  کارگزاری:
            انجام تمامی مراحل مرتبط با امور مشتریان به صورت کاملاً غیر حضوری

            کاهش رتبه کارگزاری در تمامی بورس ها نسبت به سال قبل
            افزایش ارزش و حجم معاملات در بورس اوراق بهادار، فرابورس، بورس کالا و بورس انرژی

   خدمات مشاوره سرمایه گذاری،  10 درصد دارایی های مالی تحت مدیریت در بازار سرمایه

تأمین سرمایه مرجع در حوزه های:

            زیرساخت 
            انرژی، شامل نفت و گاز و انرژی های تجدیدپذیر

            پتروشیمی، معدن و فلزات اساسی
            سرمایه گذاری جسورانه

            سلامت
            کشاورزی و غذایی

جدول12:  اهداف استراتژیك

اســتراتژی های فــوق منتــج بــه اســتخراج اســتراتژی های کلیــدی تأمیــن ســرمایه نویــن در 4 منظــر مالــی، 
ــت: ــده اس ــر ش ــدول زی ــرح ج ــه ش ــانی ب ــع انس ــا و مناب ــتریان، فرآینده مش

استراتژی کلی شرکت بر اساس استراتژی های فوق، به صورت زیر خلاصه و تعیین می گردد:
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   6-2. تطابق استراتژی با روندهای اصلی

ــی،  ــت دارای ــی، مدیری ــن مال ــش تأمی ــروه در بخ ــیمی گ ــتراتژیك ترس ــداف اس ــم انداز و اه ــه چش ــه ب ــا توج ب
کارگــزاری و مشــاوره ســرمایه گذاری و از ســویی عوامــل مهــم موفقیــت در صنعــت بانکــداری ســرمایه گذاری 
ــرکت دارای  ــل، ش ــدول ذی ــرح ج ــه ش ــود ب ــای خ ــن رقب ــن در بی ــرمایه نوی ــن س ــدی تأمی ــتگی های کلی و شایس

ــت. ــوده اس ــود ب ــای خ ــام فعالیت ه ــداف و انج ــق اه ــده در تحق ــتراتژیك و برنامه ریزی ش ــردی اس رویک

افزایش ضریب انطباق خدمات تأمین سرمایه با نیازهای مشتریان 
دســتیابی بــه بازدهــی پایــدار حقــوق صاحبــان ســهام بــه میــزان نــرخ بــازده بدون ریســك بعــلاوه حداقــل 5 درصــد و نرخ 

رشــد پایــدار 10 درصــدی ســود خالــص بصورت ســالانه
 توسعه هوشمند نظام مدیریت ریسك و پایش، کنترل و مدیریت مستمر ریسك ها

مرجع شدن گروه  تأمین سرمایۀ نوین در تحلیل:

            روندهای اقتصادی و بازارهای سرمایه گذاری
            بازار بدهی و اوراق دولتی

رشد متمایز مشتریان با توسعه پایدار و رقابتی فرآیندها توأم با توانمندسازي سرمایه هاي انساني

اســتفاده از فرآیندهــا و راهکارهــای نویــن در حــوزه 
ــانی ــع انس مناب

ــتن  ــاری و نداش ــك اعتب ــق ریس ــتمر و دقی ــش مس پای
ســابقه نکــول در اوراق منتشــره

اولیــن در ارائــه و پیاده ســازی ابزارهــا و نهادهــای مالــی 
ین نو

ارزشیابی متمایز
توســعه ارتبــاط بــا ذینفعــان و بهره گیــری از نظــرات 

خبــرگان
سبد متنوع خدمات و محصولات

سرعت و کیفیت بالای ارائه خدمات

نیروی انسانی متعهد و متخصص

اعتبار

نوآوری و خلاقیت

ارائه تحلیل های قوی و مستند

شبکه ارتباطی قوی

پوشش نیازهای طیف های مختلف مشتریان
کیفیت خدمات

شایستگی های کلیدی2 تأمین سرمایه نوین  عوامل مهم موفقیت1 در صنعت بانکداری سرمایه گذاری

1-Key Success Factors.
2-Core Competencies.

جدول 13: عوامل مهم موفقیت در صنعت بانکداری سرمایه گذاری و شایستگی های کلیدی تأمین سرمایه نوین
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توسعه و سودآوري 
پایدار توام با رشد 

بهره وري

ایجاد حس اعتبار و 
اطمینان نسبت به 

شرکت در مشتریان با 
ارائۀ خدمات متمایز و 

منطبق با نیاز آنها

1- متوسط رشد سالانه 79 درصدی سود خالص در سه سال گذشته؛

2- رشد مستمر سالانه سرمایه اسمی جهت دستیابی به سرمایه 25.000 میلیارد 

--  ریالی تا سال 1400؛

3- رشد چشمگیر و مستمر دارایی ها در سه سال گذشته؛

1- عدم نکول در پرداخت سود تعهد شده در صندوق های سرمایه گذاری مشترک؛

2- انجام پذیرش اولین اوراق اجاره دولت؛

3- انتشــار اولیــن اوراق اجــاره، مرابحــه، ســفارش ســاخت و منفعــت بــرای شــرکت ها 

--و دولــت در بازار ســرمایه؛

4- مدیریت و اجرای اولین کنسرسیوم تأمین مالی در بازار سرمایه؛

ــام  ــهامی ع ــرکت های س ــیس ش ــاوره و تأس ــوزۀ مش ــاص در ح ــات خ ــه خدم 5- ارائ

ــاری؛ ــی و اعتب ــات مال ــی و مؤسس ــای مال ــورس، نهاده ــیس ب ــون تأس --همچ

6- پایداری مشتریان در دریافت خدمات از شرکت؛

7- افزایــش تعــداد مشــتریان در بخــش تأمیــن مالــی، مدیریــت دارایــی، کارگــزاری 

ــرمایه گذاری؛ ــاور س --و مش

8- تخصــص حرفــه ای در ارزشــیابی ســهام و کمتریــن انحــراف درتعییــن ارزش 

بهــادار؛ --اوراق 

9- رشد سودآوری مشتریان با ارائه انواع خدمات تأمین مالی با هزینه مناسب؛

10- تنوع خدمات مالی ارائه شده در سبد فعالیت ها؛

11- ایجــاد میزهــای صنعــت و جلســات تخصصــی تحلیــل صنایــع بــا افــراد خبــره در 

ــف ــای مختل --بخش ه

توســعه  از  اســتفاده  بــا  مشــتریان  پوشــش  جغرافیایــي  حــوزۀ  گســترش   -12

اینترنتــی؛ و  الکترونیکــی  ارتباطــی  --شــبکه های 

13- طراحــی، توســعه و پیاده ســازی پویــای ابزارهــا و نهادهــای نویــن مالــی همچــون 

--انــواع اوراق هــای تأمیــن مالــی نویــن و صنــدوق بازارگردانــی؛

14- سرمایه گذاری گسترده در تحقق رسالت های اجتماعی.

جدول 14:تطابق استراتژی ها و عملکرد به دست آمده تأمین سرمایه نوین  

مالي

مشتریان

عملکرداستراتژی
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فرآیندها

منابع 
انسانی

انجام دقیق، حرفه ای، 
رقابتی، متمایز و 

سریع فرآیندها در 
راستای نیاز مشتریان

ارزش آفریني 
و توانمندسازي 

سرمایه هاي انساني 
ضمن تأکید بر 

کارگروهي و مدیریت 
دانش

1- انجام امور مشتریان در حداقل زمان ممکن نسبت به رقبای خود؛

ــگام  ــی پیش ــرمایه بین الملل ــن س ــرکت های تأمی ــای ش ــرداری از  فعالیت ه 2- الگوب

---و  توســعه  ابزارهــا و نهادهــای مناســب در بــازار ســرمایه و ارائــه خدمــات 

ــتریان؛ ــای مش ــا نیازه ــق ب ــوع در تطاب ---متن

3- توسعه و بهبود مستمر نظام مدیریت ریسك؛

4- توســعه شــبکه ارتباطــی بین المللــی تأمیــن ســرمایه و بهره منــدی از بهتریــن 

---رویه هــای اجرایــی بانکــداری ســرمایه گذاری در شــرکتهای بیــن المللــی؛

5- توسعه نظام حسابداری قراردادی؛

6- بهبود هم افزایي سازماني از طریق القاء روحیه کارتیمی و نظرخواهي از کارکنان؛

   NIB ســایت  توســعه  جملــه  از  خدمــات  ارائــه  در  اطلاعــات  فنــاوري  ارتقــاء   -7

مشــتریان؛ تمــاس  مرکــز  و   ARZIN و   MARKET

استانداردســازی  جهــت  در  مناســب  داخلــی  اجرایــی  آیین نامه هــای  تدویــن   -8

اجرایــی؛ ---فرآیندهــای 

ــا  ــرمایه گذاری ب ــر س ــاد کلان از منظ ــی اقتص ــای تحلیل ــار گزارش ه ــه و انتش 9- تهی

---بهره منــدی از خبــرگان و صاحب نظــران اقتصــادی و مالــی؛

ــا فعالیت هــای  ــط ب ــي مرتب ــي و بین الملل ــت در انجمن هــا و نهادهــاي داخل 10- عضوی

---شــرکت؛

ــاي  ــا و اتحادیه ه ــی، انجمن ه ــای بازرگان ــا اتاق ه ــش ب ــل اثربخ ــت و تعام 11- عضوی

---صنفــی مختلــف؛

.)CRM( 12- راه اندازی سیستم ارتباط با مشتریان

1- نیازسنجي آموزشي؛

2- برگزاري کلاس هاي آموزشي متعدد برای کارکنان با استفاده از اساتید داخلی و 

--بین المللی؛

3- به کارگیری منابع علمی در انجام فعالیت ها و ارائه خدمات تخصصی؛

4- تدوین شاخص های ارزیابی عملکرد منطبق با ارزش های گروه؛

5- بررسي تطبیقي داخلي جبران خدمات کارکنان؛

6- افزایش بهره وری کارکنان با استفاده از آموزش و کار تیمی؛

عملکرداستراتژی
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ریسك تغییر 
قوانین و 
مقررات

ریسك 
نوسانات 
بازارهای 

موازی

ریسك شرایط 
بین المللی

ریسك سهم 
از بازار

ریسك 
عملیاتی

ریسك 
شهرت

ریسك 
نقدینگی

ریسك نرخ 
بهره

ریسك 
ریسك بازاراعتباری

   3- مهمترین منابع، ریسك ها و روابط
1-3. ریسك ها و استراتژی های شرکت جهت مدیریت ریسك

توانایــی شناســایی، ارزیابــی، نظــارت و مدیریــت انــواع ریســك ها بــرای ارتقــا و بهبــود عملکــرد و ایجــاد و حفــظ 
ســودآوری شــرکت های تأمیــن ســرمایه و کاهــش مخاطــرات آن واجــد اهمیتــی اساســی اســت. گســتره فعالیــت 
ــد  ــت تعه ــاص، فعالی ــور خ ــه ط ــه و ب ــازار اولی ــه ب ــدود ب ــش مح ــدای پیدای ــرمایه در ابت ــن س ــرکت های تأمی ش
پذیره نویســی بــوده اســت امــا در حــال حاضــر باتوجــه بــه توســعه و گســترش حــوزه فعالیت هــای شــرکت های 
ــعه  ــی توس ــه طبیع ــتند. نتیج ــاص نیس ــازار خ ــا ب ــت ی ــك فعالی ــه ی ــته ب ــرکت ها وابس ــن ش ــرمایه، ای ــن س تأمی
ــرمایه در  ــن س ــرکت های تأمی ــه ش ــت ک ــك هایی  اس ــش ریس ــرکت ها، افزای ــن ش ــات ای ــت و خدم ــه فعالی حیط
ــه  ــتا، از آنجایی ک ــن راس ــوند. در ای ــه می ش ــا مواج ــا آن ه ــود ب ــی خ ــی و فرع ــای اصل ــای فعالیت ه ــان ایف جری
ــز اهمیــت اســت،  ــرای تحلیــل ســرمایه گذاران نیــز حائ ــواع ریســك ها از منظــر تحقــق درآمدهــای شــرکت ب ان
ــرد و  ــای آن و رویک ــاس فعالیت ه ــر اس ــرکت ب ــب وکار ش ــه کس ــك های متوج ــریح ریس ــه تش ــش ب ــن بخ در ای
اســتراتژی های شــرکت بــرای مواجهــه و کنتــرل ایــن ریســك ها پرداختــه شــده اســت. بــر ایــن اســاس 
ــر حســب ریســك  ــار و ســودآوری تعدیل شــده ب ــورد انتظ ــازده م ــرآورد ب ــه ب ــد، نســبت ب تحلیلگــران می توانن

اقــدام نماینــد.
فرآینــد مدیریــت ریســك در تامیــن ســرمایه نویــن در دو بخــش »کمیتــه ریســك« و واحــد اجرایــی »مدیریــت 
ریســك« صــورت می گیــرد. کمیتــه ریســك متشــکل از مدیــران ارشــد گــروه تأمیــن ســرمایه نویــن بــوده و بــه 
ــه  ــن کمیت ــد. ای ــه دعــوت به عمــل می آی ــره جهــت شــرکت در جلســات کمیت صــورت مــوردی از کارشناســان خب

مســتقیماً تحــت نظــر هیئــت مدیــره و بــا اســتقلال از ســایر واحدهــا و بخش هــای شــرکت فعالیــت می کنــد.
وظیفــه سیاســت گذاری های کلان مدیریــت ریســك و تعییــن حــدود پذیــرش ریســك توســط شــرکت بــر عهــده 
ایــن کمیتــه اســت، ایــن کمیتــه همچنیــن بــه بررســی و پایــش ریســك های قابــل توجــه پروژه هــا و تصمیم گیــری 
در مــورد اقدامــات لازم در جهــت مدیریــت ایــن ریســك ها می پــردازد. واحــد اجرایــی مدیریــت ریســك شــرکت 
تحــت سرپرســتی مدیــر ریســك و زیــر نظــر مدیرعامــل، وظیفــه اجــرای سیاســت ها و توصیه هــای کمیتــه ریســك 
و پایــش مســتمر ریســك های متوجــه شــرکت و پروژه هــای آن را، چــه قبــل از پذیــرش پــروژه و چــه در حیــن 

اجــرای پــروژه و برنامه ریــزی و اقــدام بــرای کنتــرل ایــن ریســك ها را بــر عهــده دارد.
ــه تفصیــل بــه شــرح زیــر  ــر فعالیت هــای تأمیــن ســرمایه نویــن اثرگــذار اســت ب مهمتریــن ریســك هایی کــه ب

ــردد. ــی می گ معرف
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   1-1-3. ریسك تغییر قوانین و مقررات

ریســك قانونــی پیــش روی شــرکت های تأمیــن ســرمایه، عمدتــاً ناشــی از تغییــرات مســتمر قوانیــن و مقــررات 
ــه تبــع  ــازار ســرمایه و ب ــا و ســیال ب ــا توجــه بــه ماهیــت نویــن، پوی ــر ایــن شرکت هاســت. در واقــع، ب حاکــم ب
ــن  ــدی تأمی ــت کلی ــای فعالی ــض حوزه ه ــذاری و تفوی ــال واگ ــد، احتم ــی جدی ــای مال ــا و نهاده ــه ابزاره آن ارائ
ســرمایه ها بــه ســایر نهادهــای مالــی و یــا عــدم واگــذاری و ارائــه مجــوز فعالیــت در حوزه هایــی کــه بــه موجــب 
قانــون جــزء فعالیت هــای تأمیــن ســرمایه ها هســتند، همــواره وجــود دارد. بــه عنــوان مثــال، بــه رغــم تصریــح 
قانــون مبنــی بــر انجــام فعالیت هــای کارگــزاری توســط تأمیــن ســرمایه ها، تاکنــون چنیــن مجــوزی بــه هیــچ تأمیــن 
ســرمایه ای اعطــا نشــده اســت. ضمنــاً مقــررات و دســتورالعمل های جدیــد و متعــددی درخصــوص فعالیت هــای 
ــب  ــاً موج ــه بعض ــود ک ــلاغ می ش ــت اب ــد ثاب ــا درآم ــای ب ــوص صندوق ه ــرمایه گذاری علی الخص ــای س صندوق ه
ــرل  ــت و کنت ــرای مدیری ــن، ب ــرمایه نوی ــن س ــرکت تأمی ــردد. ش ــا می گ ــن صندوق ه ــای ای ــت فعالیت ه محدودی
ایــن ریســك، تطبیــق فعالیت هــای شــرکت بــا قوانیــن و مقــررات حاکــم و حفــظ اعتبــار و خوش نامــی شــرکت در 
کنــار حمایــت از حقــوق ســرمایه گذاران، بــه عنــوان نخســتین شــرکت تأمیــن ســرمایه ایــران مکانیــزم  منســجمی 
در چارچــوب واحــد تطبیــق )Compliance( جهــت پایــش مســتمر تغییــر قوانیــن و مقــررات حاکــم بــر شــرکت 
و پیشــگیری از مواجهــه بــا ریســك های قانونــی ناشــی از عــدم رعایــت قوانیــن و مقــررات ایجــاد نموده اســت. 
در نتیجــه و بــا توجــه بــه وضعیــت فعالیــت فعلــی تأمیــن ســرمایه نویــن و نیــز بــا توجــه بــه حســن ســابقه ایــن 
شــرکت کــه تاکنــون در رونــد ارائــه خدمــات و ایفــای فعالیت هــای خــود و نیــز اخــذ مجوزهــای فعالیــت خــود بــا 
ــی  ــه مدیریــت ریســك های قانون ــی ایــن شــرکت ب ــه التــزام عمل ــا توجــه ب ــز ب مشــکل مواجــه نشده اســت و نی
محتمــل و ارتقــای شــفافیت عملکــرد شــرکت پــس از پذیــرش در بــورس تهــران، احتمــال بــروز مخاطراتــی از 

ایــن دســت در آینــده بســیار ناچیــز خواهــد بــود. 

   2-1-3. ریسك نرخ بهره

مهم تریــن ریســکی کــه تأمیــن ســرمایه ها بــا آن مواجــه هســتند، ریســك نــرخ بهره)ســود( اســت. بــا 
افزایشی شــدن نــرخ بهــره، معمــولاً دارنــدگان واحدهــای ســرمایه گذاری صندوق هــای بــا درآمــد ثابــت انتظــار 
ــا نــرخ ســود پرداختــی توســط برخــی مؤسســات دارای  دارنــد کــه بلافاصلــه نــرخ ســود پرداختــی بــه ایشــان ب
ــی  ــپرده های بانک ــرمایه گذاری در س ــای س ــع صندوق ه ــولاً مناب ــه معم ــود. از آنجاک ــگ ش ــن، هماهن ــار پایی اعتب
یکســاله دارای نــرخ شکســت ســرمایه گذاری می شــود، لــذا امــکان تعدیــل ســریع نرخ هــا وجــود نــدارد. نتیجــه 
ایــن امــر، کاهــش محتمــل حجــم منابــع صندوق هــا اســت. بــرای مدیریــت ایــن ریســك ســعی شــده اســت کــه 
ــرخ شکســت  ــی  ســرمایه گذاری شــود کــه ن ــت در ســپرده هــا و ابزارهــای مال ــع صندوق هــای بادرآمــد ثاب مناب
نداشــته و از انعطــاف کافــی جهــت مذاکــره بــه منظــور افزایــش نــرخ نیــز برخــوردار باشــند. بعــلاوه بــا افزایــش 
نــرخ بهره)ســود( معمــولاً جذابیــت اوراقــی کــه تأمیــن ســرمایه ها در بــازار منتشــر کــرده و ملــزم بــه بازارگردانی 
هســتند، کاهــش یافتــه و عرضــه آن از ســوی دارنــدگان اوراق، افزایــش می یابــد، در ایــن مواقــع چنانچــه ایــن 
شــرکت ها بــه عنــوان بازارگــردان، واجــد نقدینگــی کافــی بــرای بازخریــد اوراق نباشــند، ناگزیــر بــه پیشــنهاد 
نــرخ بالاتــر بــه مشــتریان جهــت ترغیــب ایشــان بــه نگهــداری اوراق خواهنــد بــود. بنابرایــن هزینه هــای فــروش 
اوراق بدهــی افزایــش و بــه تبــع آن حاشــیه ســود ناشــی از فعالیــت بازارگردانــی کاهــش می یابــد. از ســویی، 
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حتــی در صــورت وجــود نقدینگــی کافــی و خریــد اوراق بدهــی توســط بازارگــردان )تأمیــن ســرمایه( نیــز ایــن 
ــرخ  ــك ن ــد. ریس ــد ش ــروم خواهن ــود مح ــع آزاد خ ــرای مناب ــالا ب ــود ب ــرخ س ــت ن ــت دریاف ــرکت ها از فرص ش
ــه  ــه از جمل ــت ک ــرمایه اس ــن س ــرکت های تأمی ــت ش ــر فعالی ــم ب ــتماتیك حاک ــك های سیس ــه ریس ــره از جمل به
روش هــای مــورد اســتفاده جهــت کنتــرل ایــن ریســك، انعقــاد قراردادهــای بازارگردانــی منعطف تــر بــا هــدف 
بــه اشــتراک گذاشــتن بخشــی از ریســك ناشــران و بانیــان اوراق در صــورت افزایــش نــرخ بهــره و مدیریــت 

نقدینگــی شــرکت و صندوق هــای تحــت مدیریــت آن و پایــش مســتمر منابــع و مصــارف وجــه نقــد اســت.

   3-1-3. ریسك اعتباری

ریســك اعتبــاری بــه احتمــال عــدم ایفــای تعهــدات شــرکت های طــرف قــرارداد بــا تامیــن ســرمایه، مثــلا شــرکتی 
کــه اوراق بدهــی منتشــر می کنــد، در پرداخــت ســودها وکارمزدهــا اشــاره دارد، کــه بــه دلیــل خطــا در برآوردهــا 
ــای  ــی در پروژه ه ــی و بازارگردان ــمت های تعهدپذیره نویس ــی س ــد قبول ــال در فرآین ــرای مث ــردد. ب ــاد می گ ایج
انتشــار اوراق بدهــی یــا صندوق هــای ســرمایه گذاری پــروژه، زمیــن و ســاختمان و همچنیــن تعهــد پذیره نویســی 
ســهام، خطــا در ارزیابــی شــدت و میــزان ریســك مشــتریان موجــب می گــردد تــا شــرکت بــه طــور متوســط بــه 
مــدت 4 ســال در پروژه هــا و طرح هایــی کــه ممکــن اســت منابــع شــرکت را بــه خطــر بینــدازد، ایفــای فعالیــت 
ــود،  ــل می ش ــرمایه-ها تحمی ــن س ــه تأمی ــار ب ــهرت و اعتب ــك ش ــه ریس ــر اینک ــلاوه ب ــوارد ع ــن م ــد. در ای نمای
احتمــال وصــول کارمزدهــای مقــرر جهــت ایفــای تعهــدات نیــز کاهــش می یابــد. بــرای مدیریــت و کنتــرل ایــن 
ــر ارزیابــی مــوارد اشــاره شــده در هیئت مدیــره شــرکت، کمیتــه ای تخصصــی نیــز متشــکل  ریســك، افــزون ب
ــی کــه  ــرگان حــوزه ریســك تشــکیل شــده اســت کــه در چارچــوب آن، پروژه های ــران، متخصصــان و خب از مدی
محتمــل اســت شــرکت را متحمــل ریســك های جبران ناپذیــر نماینــد، بررســی و شناســایی شــده و راهکارهــای 
عملــی جهــت تقلیــل یــا رفــع ایــن ریســك ها ارائــه می گــردد. بنابرایــن تأمیــن ســرمایه نویــن بــا طراحــی 
ســاختاری هماهنــگ و راه انــدازی کمیته هایــی همچــون کمیتــه ریســك و بــا بــه کارگیــری راهکارهایــی همچــون 
رتبه بنــدی اعتبــاری مشــتریان، بــه مدیریــت و کنتــرل ریســك های مربوطــه پرداختــه و بــر ایــن اســاس ریســك 

از دســت دادن منابــع، شــهرت و جایــگاه حرفــه ای خــود را بــه حداقــل میــزان ممکــن می رســاند.

   4-1-3. ریسك بازار

ریســك بــازار شــامل تغییــرات نــرخ بهــره، نــرخ ارز، قیمــت ســهام و یــا کالا و ســایر دارایی هــا اســت. بانك هــای 
ســرمایه گذاری بــه طــرق مختلــف بــا ریســك بــازار مواجــه می شــوند. ریســك بــازار، کــه ریســك سیســتماتیك 
ــا روش هایــی ایــن ریســك را  هــم نامیــده می شــود، از طریــق تنوع بخشــی قابــل حــذف نیســت امــا می تــوان ب
پوشــش داد. ایــن ریســك ممکــن اســت در پرتفــوی اوراق بهــادار ماننــد اوراق قرضــه یــا اوراق بهــادار مبتنــی 
بــر دارایی هــا و یــا در ابزارهــای مختلــف ماننــد نــرخ بهــره ابــزار مشــتقه و نــرخ ارز قــرارداد ســلف کــه بــرای 

اهــداف معاملاتــی یــا ســرمایه گذاری بــه کار می رونــد، وجــود داشــته باشــد.
 بخــش مدیریــت ریســك در شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن، وظیفــه ارزیابــی، بررســی و مدیریــت ریســك های 

بــازار شــامل ریســك نــرخ بهــره، ریســك نــرخ ارز، ریســك تعدیــلات و ریســك جــاری را بــر عهــده  دارد.
ریســك بــازار، خطــر ضــرر و زیــان بــه دلیــل عوامــل مؤثــر بــر کل بــازار یــا یــك طبقــه دارایــی اســت. ریســك 
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ــا  ــات دارایی ه ــام طبق ــر تم ــد ب ــی توان ــه م ــت، چراک ــده اس ــوع شناخته ش ــل تن ــك غیرقاب ــوان ریس ــازار به عن ب
ــیله  ــوان به وس ــك می ت ــن ریس ــت ای ــرل و مدیری ــرای کنت ــذا ب ــت. ل ــی اس ــل  پیش بین ــذارد و غیرقاب ــر  گ تأثی
ابزارهــای پوشــش ریســك میــزان ضــرر را کاهــش دهــد. چهــار منبــع اصلــی وجــود دارنــد کــه بــر ریســك بــازار 

ــرخ بهــره، ریســك قیمــت ســهام، ریســك ارز و ریســك قیمــت کالا.  تأثیــر می گــذارد؛ ریســك ن
ــش  ــل افزای ــه دلی ــره ب ــرخ به ــك ن ــد، ریس ــن گردی ــش 2-1-3 تبیی ــه در بخ ــور ک ــره؛ همانط ــرخ به ــك ن ریس
ــرخ  ــر ن ــواع مختلفــی از نمایــش ریســك در صــورت تغیی ــرخ بهــره رخ می دهــد. ان ــر ن ــه جهــت تغیی نوســانات ب
ــد. ــت باش ــر قیم ــك تغیی ــار، ریس ــق اختی ــك ح ــاختار، ریس ــك س ــامل ریس ــد ش ــه می توان ــود دارد ک ــره وج به

ــهام  ــش ارزش س ــك کاه ــهام ریس ــت س ــان قیم ــی از نوس ــهام ناش ــت س ــك قیم ــهام؛ ریس ــت س ــك قیم ریس
ــد.  ــتماتیك باش ــا غیرسیس ــتماتیك ی ــورت سیس ــد به ص ــهام می توان ــت س ــك قیم ــت. ریس ــهام اس ــبد س ــا س ی
شــرکت تامیــن ســرمایه نویــن، ریســك غیرسیســتماتیك را از طریــق تنــوع پرتفــوی ســرمایه گذاری ها مدیریــت 
می نمایــد. در بحــران جهانــی اقتصــاد، ریســك قیمــت ســهام در مجمــوع ریســك سیســتماتیك اســت چراکــه بــر 

ــذارد.  ــر می گ ــا تأثی ــات دارایی ه ــام طبق تم
ریســك نوســان نــرخ ارز ؛ ایــن نــوع ریســك در زمــان نوســانات نــرخ ارز رخ می دهــد. ریســك نوســانات نــرخ ارز 
بــه عنــوان یکــي از ریســك هاي سیســتماتیك مهــم تلقــي مي شــود. در واقــع عــدم اطمینــان از میــزان نوســانات 
ارز بــراي هــر بنــگاه اقتصــادي بــه منزلــه ریســك تلقــي مي شــود کــه مي توانــد جریــان مالــي فعالیــت آن را تحــت 
تاثیــر قــرار دهــد . از ایــن رو مدیریــت ایــن ریســك بــه عنــوان یکــي از وظایــف واحــد مدیریــت ریســك شــرکت 
بــه شــمار مي آیــد. بــا توجــه بــه نوســانات شــدید نــرخ ارز در کشــور طــي ســالیان گذشــته و آســیبي کــه بســیاري 
ــت آن  ــرخ ارز و بررســي راهکارهــاي مدیری ــد، شناســایي ریســك نوســانات ن ــي از آن دیدن از بنگاه هــاي داخل
ضــروري اســت. از عمده تریــن روش هــاي معمــول بــراي مدیریــت ریســك مي تــوان بــه متنــوع ســازي پورتفــوي 
، اســتفاده از مشــتقات مالــي، هجینــگ ترازنامــه، انطبــاق بدهــي بــا دارایي هــا و معامــلات جبرانــي اشــاره کــرد. 

البتــه مهمتریــن اثــر نوســانات نــرخ ارز بــر شــرکت تامیــن ســرمایه نوســان در ارزش دارایی هــا اســت.
ریســك قیمــت کالا؛ ریســك قیمــت کالا همــان نوســانات قیمــت بــازار بــه دلیــل نوســانات نــرخ کالاهــای اساســی 
ــازار تأثیــر می گــذارد، قیمــت کالاهــای اساســی تحــت  ــر روی بخش هــای مختلــف ب اســت. ریســك قیمــت کالا ب
تأثیــر سیاســت خارجــی، تغییــرات فصلــی، تکنولــوژی و شــرایط فعلــی بــازار قــرار می گیــرد. بــا توجــه بــه شــیوع 
ــه  ــی، خاص ــای اساس ــه قیمــت کالاه ــل توج ــان و کاهــش قاب ــاد جه ــود چشــم گیر در اقتص ــا و رک ــروس کرون وی
قیمــت نفــت؛ پایــش مســتمر تبعــات ایــن ریســك بــر ارزش دارایی هــا و اصــلاح ســبد ســرمایه گذاری در 

شــرایط فعلــی از مهمتریــن اقدامــات لازم اســت.
از ایــن رو جهــت مقابلــه بــا تغییــرات نــرخ ارز، نــرخ بهــره و تغییــرات قیمــت ســهام و کالا بــه ترتیــب از ابــزار 
ــت کالا  ــر روی قیم ــلف ب ــی و س ــلات آت ــهام، معام ــاخص س ــد ش ــتقه مانن ــزار مش ــره و اب ــرخ ارز، به ــتقه ن مش

اســتفاده می شــود.
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    5-1-3. ریسك شرایط بین الملل

ــی  ــه و نقدینگ ــدید بودج ــری ش ــی، کس ــود تورم ــر از رک ــل دیگ ــا و عوام ــر تحریم ه ــت تاثی ــران تح ــاد ای اقتص
ــع و  ــدان مناب ــت فق ــه جه ــت ب ــوی دول ــرمایه گذاری از س ــت و س ــرمایه ثاب ــکیل س ــرد. تش ــج می ب ــده رن فزاین
از ســوی بخــش خصوصــی بــه جهــت فقــدان انگیــزه کافــی، بــه ســطح نامناســبی رســیده اســت. از طــرف دیگــر 
اقتصــاد جهــان طــی 12 ســال اخیــر بــا رکــود بــا بحــران مواجــه نشــده اســت و کارشناســان اقتصــادی احتمــال 
می دهنــد کــه اقتصــاد جهــان در ســال جــاری میــلادی درگیــر رکــود شــود. بســیاری از کارشناســان اقتصــادی، 
ــن  ــروع ای ــکا را ش ــت آمری ــا و در نهای ــن، اروپ ــا در چی ــاری کرون ــی از بیم ــادی ناش ــای اقتص ــش فعالیت ه کاه

ــد. ــی می کنن ــوع تلق موض
بنابرایــن بــا وقــوع رکــود در اقتصــاد جهانــی و کاهــش قیمــت مــواد خــام و کالاها)کامودیتی هــا(، از ایــن منظــر نیز 
اقتصــاد کشــور تحــت فشــار قــرار خواهــد گرفــت. بــا ایــن اوصــاف و تحــت تاثیــر تحریم هــا، میــزان ارز ورودی 
بــه کشــور کاهــش خواهــد داشــت و کســری بودجــه بــه شــرایط بحرانــی خواهــد رســید. نوســان قیمــت جهانــی 
نفــت بــه عنــوان یکــی از اصلی تریــن اقــلام کالاهــای اساســی نیــز می توانــد تاثیــر بــه ســزایی در قیمــت ســهام 
ــرمایه گذاری  ــتمر س ــش مس ــذا پای ــذارد. ل ــرکت بگ ــای ش ــع آن ارزش دارایی ه ــه تب ــرکت ها و ب ــی از ش بخش
ــرای  ــل آن هــا ب ــا و کاهــش قیمــت نفــت و تعدی ــروس کرون ــرات اقتصــادی شــیوع وی ــر از تاثی ــع متاث در صنای

مدیریــت ریســك ایــن حــوزه ضــروری اســت.

   6-1-3. ریسك نقدینگی

ریســك نقدینگــی نیــز از جملــه ریســك های خــاص نهادهــای مالــی همچــون شــرکت های تأمیــن ســرمایه اســت. 
زمانــی یــك شــرکت تأمیــن ســرمایه بــا چنیــن ریســکی مواجــه می شــود کــه تعهــدات قابــل ملاحظــه ای خــارج از 
تــوان و کفایــت ســرمایه خــود پذیرفتــه باشــد و ایــن تعهــدات منجــر بــه اســتفاده از منابــع تأمیــن ســرمایه بــه 
صــورت چشــمگیری خواهــد شــد کــه در زمــان تغییــر میــزان بازدهــی بازارهــای مــوازی و یــا تغییــرات نرخ هــای 
مصــوب شــورای پــول و اعتبــار، تأمیــن ســرمایه را بــا خطــرات جــدی روبــرو خواهــد نمــود. توجــه بــه ایــن نکتــه 
ــن  ــرمایه تأمی ــت س ــه کفای ــه ب ــا توج ــی ب ــی و بازارگردان ــمت تعهدپذیره نویس ــی س ــه قبول ــت ک ــروری اس ض
ســرمایه ها انجــام می شــود کــه انعــکاس ایــن تعهــدات در نســبت کفایــت ســرمایه موجــب می گــردد تــا تأمیــن 
ــمت های  ــی س ــه قبول ــبت ب ــاس آن نس ــر اس ــوده و ب ــرآورد نم ــود را ب ــدات خ ــرش تعه ــت پذی ــرمایه ظرفی س

جدیــد تصمیم گیــری نمایــد کــه نهایتــاً ریســك نقدینگــی خــود را کنتــرل نمایــد. 
جهــت کاهــش و مدیریــت ریســك نقدینگــی در شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن، واحــد صندوق های ســرمایه گذاری 
نیــز ایجــاد شــده کــه ایــن واحــد عملیاتــی بــا در اختیــار داشــتن وجــوه و منابــع قابــل ملاحظــه، تأمیــن ســرمایه را 
در جهــت پذیــرش تعهــدات پذیره نویســی و بازارگردانــی یــاری می رســانند. هــر چنــد کــه نوســانات نــرخ بهــره 
ــع تحــت مدیریــت در صندوق هــای ســرمایه گذاری را نیــز تحــت تأثیــر  و بازدهــی بازارهــای مــوازی ســطح مناب
قــرار می دهــد، امــا بــا مدیریــت صحیــح منابــع و مصــارف ایــن دو واحــد عملیاتــی و همچنیــن مدیریــت زمانبنــدی 
ــا ریســك  دریافــت و پرداخــت وجوه)تطابــق سررســید دارایی هــا و بدهی هــا( در ایــن واحدهــا تــلاش شــده ت

نقدینگــی در پاســخگویی بــه مشــتریان نیــز مدیریــت و کنتــرل گــردد.
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   7-1-3. ریسك نوسانات بازارهای موازی

ــر ارزش  ــه شــدت ب ــول، ارز و طــلا ب ــازار پ ــازار مســکن، ب ــازار ســرمایه همچــون ب نوســان بازارهــای مــوازی ب
ــت.  ــذار اس ــرمایه گذاران تاثیرگ ــار س ــورد انتظ ــازده م ــرمایه و ب ــازار س ــلات ب معام

ــال آن افزایــش قیمــت دارایی هــا و  ــه دنب ــه رشــد محســوس قیمــت ارز در ســال های گذشــته و ب ــا توجــه ب ب
کالا و خدمــات و قیمــت ســهام شــرکتها و از ســوی دیگــر اعمــال سیاســت های تثبیت کننــده نــرخ ســود از ســوی 
بانــك مرکــزی، انتظــار مــی رود تقاضــا بــرای ســرمایه گذاری در صندوق هــای ســرمایه گذاری و اوراق بــا درآمــد 
ثابــت افزایــش یابــد کــه ایــن موضــوع بــر درآمدهــای کارمــزدی تامیــن ســرمایه ها از محــل مدیریــت دارایــی  

تاثیرگــذار خواهــد بــود.

   8-1-3. ریسك عملیاتی

ریســك عملیاتــی یــك ریســك ذاتــی در مالــی ماننــد ریســك بــازار یا ریســك سیســتماتیك نیســت، بلکه ریســکی 
ــن ریســك  ــد. ای ــازار باقــی می مان ــی، ریســك سیســتماتیك و ریســك ب ــن ریســك مال ــه پــس از تعیی اســت ک
ناشــی از خطــای فرآیندهــای داخلــی، سیســتم ها و افــراد اســت. از دلایــل بــه وجــود آمــدن ریســك عملیاتــی، 
می تــوان بــه بــه روز نبــودن تکنولــوژی و خطاهــای انســانی اشــاره کــرد. ریســك تکنولــوژی می توانــد زیان هــای 
اساســی بــه کارایــی رقابتــی موسســات مالــی وارد کــرده و در نهایــت موجــب از هــم پاشــیدن موسســات مالــی 
شــود. تقلــب، خطاهــای انســانی و یــا افشــای اطلاعــات محرمانــه مشــتریان نمونه هایــی از ریســك های عملیاتــی 
هســتند کــه اغلــب تأثیــر منفــی روی شــرکت می گذارنــد. در ایــن خصــوص تأمیــن ســرمایه در تــلاش اســت بــا 
ــا انگیــزه و رازدار نمــوده و بــا  برگــزاری کمیته هــای جــذب بــه صــورت تخصصــی اقــدام بــه جــذب نیروهــای ب

ــد. ــی را کنتــرل نمای اســتفاده از بســترهای نرم افــزاری مناســب ریســك های عملیات

   9-1-3. ریسك شهرت

خطــر از دســت دادن اعتبــار و اعتمــاد شــرکت، ریســك شــهرت نامیــده می شــود کــه در نتیجــه آن درآمــد کاهــش 
ــا  ــن ب ــرمایه نوی ــن س ــد. تامی ــش می یاب ــرکت کاه ــهام ش ــت ارزش س ــد و در نهای ــش می یاب ــا افزای و هزینه ه
ــا  ــك را ب ــن ریس ــرکت، ای ــطح ش ــی در س ــای اجرای ــا و فرآینده ــرش پروژه ه ــای پذی ــق فرآینده ــی دقی بررس
حساســیت و دقــت بالایــی پایــش و مدیریــت می کنــد. لازم بــه ذکــر اســت تامیــن ســرمایه نویــن تنهــا شــرکت 

فعــال ایــن صنعــت در ســطح کشــور اســت کــه هیچگونــه نکولــی در اوراق منتشــره خــود ندشــته اســت.
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   10-1-3. ریسك سهم از بازار

ریســك بــازار یکــی دیگــر از ریســك هایی اســت کــه می توانــد شــرکت را بــا مشــکلات متعــدد روبــه رو نمایــد. 
ورود رقبــای غیرحرفــه ای و کاهــش نرخ هــای کارمــزد تنهــا جهــت جــذب مشــتریان کــه نهایتــاً منجــر بــه کاهــش 
حاشــیه ســود صنعــت می گــردد، همپوشــانی فعالیت هــا و صــدور مجوزهــای فعالیت هــای تخصصــی تأمیــن 
ــا  ــزاری ی ــرکت های کارگ ــه ش ــی ب ــد پذیره نویس ــوز تعه ــای مج ــل اعط ــی، مث ــای مال ــایر نهاده ــه س ــرمایه ها ب س
ســرمایه گذاری، همچنیــن عــدم اعطــای مجــوز کارگزاری-معامله گــری بــه تامیــن ســرمایه ها در حالــی کــه مطابــق 
قانــون بــازار اوراق بهــادار ایــن امــکان بــه آن هــا داده شــده اســت، شــرکت های تأمیــن ســرمایه را بــا ریســك 
کاهــش ســهم بــازار و عــدم رضایــت مشــتریان ایــن صنعــت بــه دلیــل دریافــت خدمــات بــا کیفیــت نامناســب 
توســط اشــخاص غیرمتخصــص مواجــه ســاخته اســت. همچنیــن موضوعاتــی ماننــد مرســوم شــدن انتشــار اوراق 
بهــادار بــدون متعهــد پذیره نویــس مخصوصــاً از ســوی دولــت و یــا افزایــش ســرمایه و عرضــه ســهام، بــدون 
داشــتن مشــاور عرضــه در مــورد بانك هــا، طــی ســال های اخیــر موجــب کاهــش درآمدهــای تأمیــن ســرمایه ها 
شــده اســت. جهــت کاهــش ریســك هایی از ایــن دســت، شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن رســالت خــود را ارائــه 
خدمــات حرفــه ای و تخصصــی بــه مشــتریان خــود بــا بالاتریــن ســطح کیفیــت قــرار داده اســت. در طــی ســال های 
گذشــته، ســوابق درخشــان ایــن شــرکت از حیــث ارائــه خدمــات نویــن بــه متقاضیــان در بــازار ســرمایه ســبب 
شــده کــه ایــن شــرکت علی رغــم حضــور رقبــای غیرحرفــه ای، موفقیت هــای چشــمگیری در ایــن خصــوص کســب 
نمایــد کــه از جملــه می تــوان بــه عــدم نکــول حتــی یــك مــورد از اوراق منتشــره توســط شــرکت اشــاره کــرد، 
همچنیــن ســهم بــازار شــرکت نیــز تــا حــدودی گویــای مطلــب فــوق اســت. در همیــن راســتا و بــا هــدف شناســایی 
نیازهــای خــاص مشــتریان و طراحــی ابزارهــای مناســب و متناســب بــا آنهــا، واحــدی تحــت عنــوان مهندســی مالــی 
در ایــن شــرکت ایجــاد شــده کــه مســئولیت پاســخگویی بــه نیازهــای خــاص مشــتریان را متناســب بــا قوانیــن و 
مقــررات موجــود برعهــده دارد. همچنیــن بــا التــزام بــه نــوآوری در ارائــه خدمــات، واحــدی تحــت عنــوان تحقیــق 

و توســعه در شــرکت ایجــاد شــده و بــه فعالیــت می پــردازد.
ریسك های شناسایی شده و راه کارهای مدیریت آن به صورت خلاصه شده در جدول ذیل آمده است:

نوع ریسك

تغییرات قوانیــن و مقــررات در حوزه های 
مرتبــط با تامین ســرمایه

وضــع قوانیــن و مقــررات محدودکننده 
ــه  حیطــه فعالیــت و خدمــات قابــل ارائ

شــرکت های تأمیــن ســرمایه

شــرکت  فعالیت هــای  انطبــاق  عــدم 
تحــت  و صندوق هــای  هــا  دارایــی  و 
و  مقــررات  قوانیــن،  بــا  مدیریــت 
و  بــورس  ســازمان  مصــوب  ضوابــط 

بهــادار اوراق 

پایــش مســتمر تغییــر قوانیــن و مقــررات حاکــم بــر شــرکت 
جهــت پیشــگیری از مواجهــه بــا ریســك های قانونــی ناشــی 
ایجــاد  طریــق  از  مقــررات  و  قوانیــن  رعایــت  عــدم  از 

ــق ــزم تطبی مکانی

راهکارهای مدیریت ریسكریسك های شناسایی شده

ریسك تغییر 
قوانین و مقررات

جدول 15: ریسك های شناسایی شده و راهکارهای تأمین سرمایه نوین برای مدیریت آن ها
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سیاســت های  از  ناشــی  ریســك های 
ــك مرکــزی پولــی دولــت و بان

عدم ارزیابی صحیح ریسك اعتباری ناشر

از دست دادن فرصت های 
سرمایه گذاری موجود در بازار

ریسك بازار و کاهش ارزش پرتفوي 
صندوق ها

ریسك ناشی از سیاست های مالی دولت

ورود رقبا و کاهش نرخ های کارمزد در 
قبال ارائه خدمات و در نهایت کاهش 

حاشیه سود صنعت

ریسك های دیرش و مدیریت نقدینگی 
صندوق

تاثیر نوسانات نرخ بهره و بازدهی 
بازارهای موازی در تأمین نقدینگی 
جهت پذیرش سمت پذیره نویسی و 

بازارگردانی

عدم ایفای تعهد ناشر در بازپرداخت 
اصل و سود اوراق

ریسك اعتباری مشتریان

کاهــش منابــع صنــدوق هــا در راســتای 
افزایــش نــرخ بهــره بانکــی مصــوب 

ــار ــول و اعتب ــورای پ ش

درنظــر گرفتــن پیــش بینــی خبــرگان در خصــوص نــرخ بهــره 
و محاســبه شــاخص هــای حساســیت پرتفــوی بــه تغییــرات 
ــش  ــور کاه ــه منظ ــدب( ب ــرش و تح ــد دی ــره )مانن ــرخ به ن

حساســیت ارزش دارایــی هــای مالــی بــه تغییــرات آن

بررســی و تصویب موضوعات در کمیته ریسك

درصد مشــخصی از منابع مالی در دارایی های مالی با 
نقدشــوندگی زیاد نگهداری می شود

بررســی مرتب بازارها و اســتفاده از اطلاعات خبرگان بازار

رصــد بودجــه و قوانین وضعی بر روی صادارت و واردات

ارائه خدمات حرفه ای و تخصصی به مشتریان با 
بالاترین کیفیت

سرمایه گذاری در اوراق با نرخ دیرش کمتر و تطابق 
سررسید دریافتنی ها با پرداختنی  ها

استفاده از سیستم مدون مدیریت وجوه در مدیریت 
دارایی صندوق های سرمایه گذاری

بــا  هــای  تحــت مدیریــت در صنــدوق  منابــع  تخصیــص 
ــرخ  ــدون ن ــی ب ــك هــا و ابزارهــای مال ــت در بان ــد ثاب درآم
ــش  ــور افزای ــه منظ ــی ب ــه زن ــکان چان ــت و دارای ام شکس

ــرخ ن

بررســی ســابقه اعتبــاری ناشــر و ضامــن اوراق- طراحــی 
نظــر  نکــول و در  قراردادهــای پوشــش دهنــدۀ ریســك 
گرفتــن جرائــم، تضامیــن و راهکارهــای حقوقــی مربوطــه برای 
ناشــران و ضامنین - اســتفاده از روشــهایی همچون گشــایش 
ــا هــدف کاهــش ریســك نکــول ناشــران وجــوه اســتهلاکی ب

انــدازه گیــری ریســك اعتبــاری مشــتریان بــر اســاس روش 
تدویــن شــده، بهره منــدی از رتبــه اعتبــاری ناشــران در 

صــورت راه انــدازی موسســات رتبه بنــدی

راهکارهای مدیریت ریسكریسك های شناسایی شده نوع ریسك

ریسك نرخ بهره

ریسك اعتباری

ریسك بازار

ریسك نقدینگی
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نوع ریسك

کاهش تعداد مشتریان

از دست دادن سهم بازار، اعتبار 
حرفه ای و مشتریان کلیدی

از دست دادن شهرت و جایگاه 
حرفه ای

عدم تنوع مشتریان

احتمال منسوخ شدن دانش و مهارت 
کارکنان و عدم به روزرسانی آنها

قطعی سیستم آنلاین

ارائه گزارش های مســتمر واحد بازاریابی از رقبا و ارائه 
راهکارهای جدید جهت حفظ و رشــد تعداد مشــتریان

پایش پیوســته ســهم بازار و سطح رضایت مشتریان

مراقبــت حرفه ای در قبول تعهدات- آموزش حرفه 
ای به پرســنل جهت برخورد صحیح و متناســب با سطح 

شرکت با مشتریان

نوآوری در ارائه خدمات ارزش افزوده به مشــتری و 
طراحی ابزارهای مناســب با نیاز انواع مشــتریان بالقوه

جــذب نیــرو های دارای انگیزه و توان یادگیری و برنامه 
های آموزشی مستمر

هماهنگی با واحد IT شــرکت

راهکارهای مدیریت ریسكریسك های شناسایی شده

ریسك عملیاتی

ریسك شهرت

   2-3. روابــط مهــم بــا ذینفعــان و چگونگــی احتمــال تاثیــر ایــن روابــط بــر عملکــرد و 
ارزش و ریســك شــرکت

مهم تریــن وجــه مدیریــت ذینفعــان، ارزش آفرینــي اســت. ذینفعــان منافــع متنــوع و اهــداف متفاوتــي دارنــد 
و همــه آنهــا بــه دنبــال جــذب کامــل منافــع و حــذف ریســك خــود هســتند. در نمــودار ذیــل، ذینفعــان شــرکت 
قابــل مشــاهده اند. در اولویت بنــدی ذینفعــان شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن، مشــتریان، ســهامداران، کارکنــان 

و شــرکت های گــروه در رده نخســت قــرار دارنــد.

ذینفعان

مشتریان

دولت

کارکنان

سهامداران

شرکت های 
گروه

استارت
 آپ ها

سازمان 
بورس و 

اوراق بهادار

سرمایه
 گذاران بازار 

سرمایه

سازمان امور 
مالیاتی
و بیمه

نمودار 6: ذینفعان شرکت
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انتظارات هر یك از ذینفعان نامبرده شده به شرح ذیل قابل مشاهده است:

مشتریان

سهامداران

کارکنان

شرکت های گروه

سرمایه گذاران بازار سرمایه

سازمان بورس و اوراق بهادار

استارت آپ ها

سازمان امور مالیاتی و بیمه تأمین 
اجتماعی

نگهداری اطلاعات محرمانه شرکتها؛

تأمین مالی سریع و آسان؛

نرخ تأمین مالی پایین تر نسبت به تسهیلات بانکی؛

مدیریت بهینه منابع مشتریان توسط صندوق ها؛

دریافت گزارشات و خدمات مالی در حداقل زمان ممکن با بالاترین کیفیت؛

افزایش سهم بازار شرکت؛

افزایش درآمد و سودآوری و ارزش شرکت؛

بهبود اعتبار و حسن شهرت شرکت؛

رعایت قوانین و مقررات؛

آموزش و احترام؛

پیشرفت و ارتقای شغلی؛

حقوق و مزایای مناسب

 تأمین مالی و ارائه خدمات مالی با کیفیت در حداقل زمان ممکن

دریافت سود متناسب با ریسك از محل سرمایه گذاری در واحدهای صندوق های 

سرمایه گذاری

ارائه ابزارهای نوین مالی؛

فعالیت طبق ضوابط و مقررات سازمان بورس؛

افزایش تأمین مالی از طریق ابزارهای تأمین مالی؛

افزایش حجم سرمایه گذاری در ابزارهای بازار سرمایه؛

حداقل ساختن هزینه تامین مالی بلند مدت بنگاه های اقتصادی؛

حداکثر ساختن سود سرمایه گذاری صندوق های سرمایه گذاری

افزایش عمق بازار سرمایه؛

تأمین مالی دولت؛

رعایت قوانین و مقررات

تأمین مالی کارآفرینان در کوتاه ترین زمان و کمترین هزینه؛

حمایت و ارائه کمك های استراتژیك به کارآفرینان

فعالیت در چارچوب قوانین و مقررات مربوط؛

عملکرداستراتژی

جدول 16: ذینفعان تأمین سرمایه نوین و انتظارات آن ها از شرکت

ــت و  ــهرت اس ــك ش ــی و ریس ــك عملیات ــود ریس ــرکت وارد می ش ــر ش ــان ب ــب ذینفع ــه از جان ــك هایی ک ریس
ــتند. ــذار هس ــرکت تاثیرگ ــی ش ــرد مال ــر عملک ــت ب ــردو در نهای ه
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   3-3. عوامل برون سازمانی مؤثر بر فعالیت شرکت

در خصــوص عوامــل برون ســازمانی مؤثــر بــر فعالیــت تأمیــن ســرمایه، مهمتریــن شــاخص کلان اقتصــادی 
ــه  ــر فعالیــت ایــن حــوزه دارد. از جمل ــل ملاحظــه  ای ب ــر قاب ــوده کــه تغییــرات آن تأثی ــرخ بهــره ب تاثیرگــذار، ن
مــوارد مــورد توجــه مشــتریان حــوزۀ تأمیــن ســرمایه، نــرخ و هزینــه تأمیــن مالــی اســت کــه ایــن موضــوع ارتبــاط 
ــع آن  ــه تب ــره و ب ــرخ به ــا افزایــش ن ــی اســت ب ــره دارد. بدیه ــرخ به ــول و ن ــام شــده پ ــای تم ــا به مســتقیمی ب
ــازار ســرمایه  ــا اســتفاده از اوراق بدهــی در ب افزایــش نــرخ تأمیــن مالــی، میــزان تقاضــا جهــت تأمیــن مالــی ب
کاهــش خواهــد یافــت. عــلاوه بــر ایــن، نظــر بــه انتشــار اوراق بدهــی بلندمــدت و وجــود ریســك نوســانات نــرخ 
ــرخ  ــا ن ــاً فــروش اوراق ب ــرخ بهــره نهایت ــه عنــوان بازارگــردان اوراق، افزایــش ن ــرای تأمیــن ســرمایه ب بهــره ب
پاییــن را امکان ناپذیــر نمــوده و در نتیجــه ریســك کاهــش ســود و یــا احتمــال بــروز زیــان را بــرای بازارگــردان 
ــرکت و  ــه 10 ش ــرمایه ب ــن س ــرکت های تأمی ــداد ش ــش تع ــال افزای ــه احتم ــه ب ــت. با توج ــد داش ــی خواه در پ
وابســتگی نهــادی آنهــا بــه هلدینگ هــای ســرمایه گذاری و بانك هــا، شــدت رقابــت در بیــن شــرکت های تأمیــن 
ســرمایه افزایــش بســزایی داشــته و ایــن موضــوع منجــر بــه کاهــش نــرخ خدمــات و افزایــش قــدرت چانه زنــی 
ــوع، از  ــن موض ــت ای ــرای مدیری ــن ب ــرمایه نوی ــن س ــت. تأمی ــت اوراق گردیده اس ــار و ضمان ــران در انتش ناش
اســتراتژی تمایــز، بــا ارائــه راهکارهــای نویــن و افزایــش ســرعت در ارائــه خدمــات و بــه کارگیــری بازاریابــی 
محتوایــی و تأمیــن کلیــه نیازهــای مالــی شــرکت ها بــا هــدف کاهــش هزینــه هــای مالــی، مدیریــت ریســك و رشــد 

شــرکت ها اســتفاده نموده اســت. 
ــه ارزش  ــود ک ــاذ ش ــوی اتخ ــه نح ــد ب ــرکت ها بای ــود ش ــیم س ــی و تقس ــن مال ــرمایه گذاری، تأمی ــات س تصمیم
ــذا در  ــرکت دارد. ل ــی ش ــئولیت اجتماع ــا مس ــی ب ــاط نزدیک ــان ارتب ــل ذینفع ــد. تحلی ــش ده ــرکت را افزای ش
حــال حاضــر در راســتای مســئولیت اجتماعــی شــرکت، تأمیــن ســرمایه نویــن همــواره خــود را جزئــی از اجتمــاع 
ــه  ــع کلی ــه مناف ــت ک ــه ای اس ــه گون ــازمان ب ــای س ــا و ارزش ه ــان فعالیت ه ــاد می ــتگی و اتح ــد و پیوس می دان
ذینفعــان شــامل ســهامداران، مشــتریان، کارکنــان، ســرمایه گذاران و عمــوم جامعــه، در سیاســت ها و عملکــرد 
شــرکت منعکــس می گــردد. رابطــه مثبــت بــا ذینفعــان عملکــرد مالــی شــرکت را بهبــود می بخشــد و در نهایــت 

ــد.  ــش می ده ــرکت را کاه ــهرت ش ــك ش ریس
ــرکت  ــد، از ش ــرکت می گذارن ــر ش ــا ب ــد و ی ــرکت می پذیرن ــه از ش ــی ک ــطه اثرات ــه واس ــان ب ــك از ذینفع هری

ــد. ــت نمای ــا فعالی ــك از آنه ــع هری ــق مناف ــا در راســتای تحق ــد ت ــار دارن انتظ

   4-3. منابع مالی و غیرمالی مهم در دسترس شرکت 
       1-4-3. منابع مالی در دسترس شرکت

منابــع مالــی در دســترس شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن شــامل وجوهــی اســت کــه بــا توجــه بــه ماهیــت کســب و 
کار صنعــت تأمیــن ســرمایه در ابزارهــای مالــی بــا نقدشــوندگی بــالا ماننــد انــواع اوراق بهــادار بــا درآمــد ثابــت 
پذیرفته شــده در بــورس و فرابورس،گواهــی ســپرده بانکــی و امثــال آن ســرمایه گذاری مــی گــردد. مطابــق بــا 
صــورت هــای مالــی ســال مالــی منتهــی بــه 30 اســفند 1399، از 34.132 میلیــارد ریــال دارایــی جــاری شــرکت، 
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ــی  ــرمایه گذاری و گواه ــای س ــادار، صندوق ه ــواع اوراق به ــد( در ان ــال )86 درص ــارد ری ــدود 29.318 میلی ح
ســپرده بانکــی ســرمایه گــذاری شده اســت. همچنیــن 1.250 میلیــارد ریــال )3.7درصــد( در حســاب های شــرکت 
نــزد بانــك هــا بــرای ایفــای تعهــدات روزانــه ســپرده شده اســت. حــدود 3.522 میلیــارد ریــال )10.3 درصــد( 
از دارایــی هــای جــاری مربــوط بــه مطالبــات شــرکت اســت. مضافــاً، شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن مدیریــت 10 
صنــدوق ســرمایه گذاری بــا ارزش 337.558  میلیــارد ریــال را برعهــده دارد. وجــوه تحــت مدیریــت صنــدوق 
ــررات  ــن و مق ــرر در قوانی ــای مق ــد نصاب ه ــدوق و ح ــوع صن ــت و ن ــه ماهی ــه ب ــا توج ــرمایه گذاری ب ــای س ه
ــه صــورت مســتمر از حیــث  ــی ســرمایه گــذاری و ب ــواع ابزارهــای مال ــازار ســرمایه، در ان مصــوّب نهــاد ناظــر ب
رعایــت حدنصاب هــای مزبــور توســط کمیتــه ســرمایه گذاری متشــکل از مدیــران ســرمایه گذاری و کارشناســان 

متخصــص، مــورد کنتــرل و پایــش قــرار می گیــرد. 

   2-4-3. سرمایه انسانی و فکری شرکت 

ســرمایه انســانی در شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن بــا قابلیــت جمعــی ســازمان در اســتخراج بهتریــن راه حل هــا 
ــازار ســرمایه و مشــتریان توصیــف می شــود و ذخیــره دانــش ســازمان را کــه  ــه ب ــی ب ــه خدمــات مال ــرای ارائ ب
توســط کارکنــان نمایــش داده می شــود، بیــان می کنــد. شــرکت در راســتای چشــم انــداز و  اهــداف اســتراتژیك 
ــع انســانی، فعالیت هــای  ــرد نامناســب مناب ــی ناشــی از مخاطــرات حاصــل از عملک ــرل ریســك های عملیات و کنت
ــع انســانی، تحقــق برنامه هــای  ــا هــدف توســعه اســتراتژیك مناب ــر را در ســال های گذشــته انجــام داده و ب زی

آتــی بــه شــرح زیــر را در نظــر دارد:

   به روز رسانی و جاری سازی نظام کارراهه شغلی و ارتقاء ؛
   ادامه برگزاری دوره های تخصصی مالی و سرمایه گذاری؛

   برگزاری دوره های زبان تخصصی ؛
   برگزاری دوره برای مدیران و روسای شرکت ؛

   برگزاری دوره های رفتاری و روانشناختی برای مدیران و 
---کارکنان ؛

   نگرش سنجی کارکنان.

   برگزاری دوره های زبان عمومی برای کارکنان و مدیران
   برگزاری دوره آموزشی مبارزه با پولشویی ؛

   برگزاری دوره آموزشی آشنایی با قوانین و مقررات  مالیاتی؛ 
   طراحی و اجرای ابزار سنجش شایستگی های شناختی 

---داوطلبان استخدام ؛
   جــذب و اســتخدام نیروهــای دارای اســتعداد بــه منظــور 
---پــرورش ســرمایه انســانی برای نیازهای رو به رشــد شــرکت.

   برگزاری دوره آموزشی کاربرد اکسل در حسابداری
   فهم و تحلیل صورتهای مالی

   حسابداری تخصصی صندوقهای سرمایه گذاری.
   دوره تمدید گواهینامه های حرفه ای.

اهم برنامه های منابع انسانی برای سال 1400اهم فعالیت های شرکت در حوزه منابع انسانی سال 1399

جدول 17: اهم فعالیت های انجام شده و برنامه های آتی منابع انسانی
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جدول 18: ترکیب نیروی انسانی ازنظر سطح تحصیلات

سطح تحصیلات
جمعکاندیدای دکتریفوق لیسانسلیسانسکاردانی و پایین تر

142824268شرکت تأمین سرمایه نوین

جدول 19: ترکیب نیروی انسانی ازنظر رشته تحصیلی

رشته تحصیلی
جمعسایرمدیریت و MBAعلوم اقتصادیمالی و حسابداری

315102268تأمین سرمایه نوین

   ساختار نیروي انساني 

تاریــخ  آنهــا در  بــه ســطح تحصیــلات و رشــته های تحصیلــی  توجــه  بــا  انســاني شــرکت  نیــروي  ترکیــب 
1399/12/30 بــه  شــرح نمایه هــای  زیــر اســت. لازم بــه ذکــر اســت کــه کلیــه  کارکنــان رابطــه  قــراردادی بــا 

ــد. ــرکت دارن ش

   4- نتایج عملکرد مالی و عملیاتی و چشم اندازها

فعالیت هــای اصلــی شــرکت در چهــار بخــش اصلــی مدیریــت صندوق هــای ســرمایه گذاری و ســبدگردانی، 
ــه  ــا ب ــات آن  ه ــه خدم ــد ارائ ــه رون ــود ک ــدی می ش ــك، طبقه بن ــت ریس ــی و مدیری ــی مال ــی و مهندس ــن مال تأمی

ــوده اســت. ــر ب صــورت زی

   1-4. مدیریت صندوق های سرمایه گذاری و سبدگردانی 
       1-1-4. مدیریت صندوق های سرمایه گذاری

صندوق هــای ســرمایه گذاری بــر اســاس بنــد20 مــاده 1 قانــون بــازار اوراق بهــادار، نهــادی مالــی بــا شــخصیت 
حقوقــی مســتقل اســت کــه در اوراق بهــادار ســرمایه گذاری می کنــد و مالــکان آن بــه نســبت ســرمایه گذاری خــود 
در ســود و زیــان صنــدوق شــریك اند. صنــدوق ســرمایه گذاری راهــي کــم  هزینــه بــراي عمــوم ســرمایه گذاران 

اســت تــا بتواننــد در پرتفویــي از اوراق بهــادار ســهیم شــوند.
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حجم کل صندوق های سرمایه گذاری در بازار سرمایه )میلیارد ریال(*

حجم کل صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت)میلیارد ریال(

سهم فعلی از بازار

سهم هدف از بازار

حجم کل صندوق های سرمایه گذاری در بازار سرمایه  بدون لحاظ صندوق های دولتی)میلیارد ریال(*

حجم کل صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت بدون لحاظ صندوق پالایشی یکم)میلیارد ریال(

سهم فعلی از بازار

3،745،583

%9

3،518،816

%10

218،594

*آمار فوق شامل صندوق های زمین و ساختمان، طلا، جسورانه و پروژه ای نمی شود.

%6،2

337.558

جدول 20: دارایی های تحت مدیریت شرکت در صندوق های سرمایه گذاری نسبت به 
صندوق  های سرمایه گذاری بازار سرمایه به تاریخ 1399/12/30

شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن بــا  طیــف گســترده ای از انــواع صنــدوق هــای ســرمایه گــذاری شــامل بادرآمــد 
ــال  ــارد ری ــزار میلی ــش از 337 ه ــفندماه 1399 بی ــخ 30 اس ــط در تاری ــی و مختل ــهامی، بازارگردان ــت، س ثاب
دارایــی را مدیریــت نمــوده اســت کــه ایــن میــزان حــدود 9 درصــد حجــم کل صنــدوق هــای ســرمایه گــذاری در 

بــازار ســرمایه را تشــکیل مــی دهــد. 

مزایای صندوق های سرمایه گذاری

1. سادگی 
2. تنوع در سرمایه گذاري

3. مدیریت حرفه اي
4. هزینه هاي معقول

5. صرفه جویی در وقت و هزینه
6. ریسك پایین سرمایه گذاری به نسبت روش مستقیم

7. نقدشوندگی بالا
8. بازدهی به نسبت مناسب

معایب صندوق های سرمایه گذاری

1. ریسك کاهش ارزش دارایي هاي صندوق
2. ریسك نکول انواع اوراق با درآمد ثابت

3. سود کمتر به نسبت روش مستقیم
ــرمایه  ــت س ــر مدیری ــراد ب ــر اف ــلط کمت 4. تس

ــود خ
5. نداشتن حق رای در مجامع شرکت ها
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مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی:  ندارد

نرخ سود پیش بینی شده: 16 درصد سالانه

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی:  ندارد

نرخ سود پیش بینی شده:  15درصد سالانه

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی:  شرکت تأمین سرمایۀ نوین

نرخ سود پیش بینی شده:  15درصد سالانه

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی: ندارد

نرخ سود پیش بینی شده:  15درصد سالانه

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

بازارگردان: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

نرخ سود پیش بینی شده:  ندارد

متولي: موسسه حسابرسی شاخص اندیشان

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي بیات رایان

www.atiehnovin.ir  : سایت صندوق

متولي: موسسه حسابرسی شاخص اندیشان

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي آزمودگان

 www.iranianfund.com : سایت صندوق

متولي: موسسه حسابرسی شاخص اندیشان

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي بهمند

www.farazandishnovin.ir : سایت صندوق

متولي: موسسه حسابرسی آزمودگان

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي هشیار بهمند

www.sarmayefund.ir : سایت صندوق

حسابرس: موسسه حسابرسی هشیار بهمند

متولي: موسسه حسابرسی آزمودگان

www.armaghanfund.ir :سایت صندوق

صندوق سرمایه گذاری مشترک آتیه نوین

   2-1-4. معرفی صندوق های سرمایه گذاری
       1-2-1-4. صندوق های بادرآمدثابت:

صندوق هــای ســرمایه گذاری بــا درآمــد ثابــت وجــوه دریافــت شــده از ســرمایه گذاران را در اوراق بــا درآمــد 
ــی  ــان نقدینگــی ثابت ــواره جری ــد و هم ــا ســپرده های بانکــی ســرمایه گذاری می کنن ــل اوراق بدهــی ی ــت، مث ثاب
را بــرای ســرمایه گــذاران خــود فراهــم می کننــد. ســرمایه گذاری در ایــن نــوع صنــدوق  بــرای کســانی مناســب 
اســت کــه تمایــل بــه پذیــرش ریســك ندارنــد. صنــدوق هــای بادرآمــد ثابــت تحــت مدیریــت تامیــن ســرمایه 

شــامل:

صندوق سرمایه گذاری مشترک یکم ایرانیان

صندوق سرمایه گذاری مشترک فراز اندیش نوین

صندوق سرمایه گذاری مشترک  نهال سرمایه ایرانیان

صندوق سرمایه گذاری ارمغان ایرانیان
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مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی: ندارد

نرخ سود پیش بینی شده:  ندارد

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي آزمودگان

متولي: موسسه حسابرسی هدف نوین نگر

www.novinfund.ir :سایت صندوق

صندوق سرمایه گذاری مشترک نوین پایدار

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

بازارگردان: صندوق سرمایه گذاری پالایشی یکم

نرخ سود پیش بینی شده: ندارد

نوع مدیریت صندوق: غیرفعال)یك استراتژی سرمایه گذاری است که یك شاخص یا پرتفوی با وزن بازار را دنبال می کند.(

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي بهراد مشار

متولي: موسسه حسابرسی و خدمات مدیریت ارقام نگر آریا

www.p1fund.ir :سایت صندوق

صندوق سرمایه گذاری پالایشی یکم

   2-2-1-4. صندوق های سهامی: 

بــرای ســرمایه گذارانی کــه علاقه منــد بــه ســرمایه گذاری در بــازار ســهام هســتند، خریــد واحدهــای ایــن نــوع 
از صندوق هــا جــذاب تــر اســت. نوســانات خالــص ارزش دارایــی ایــن نــوع از صندوق هــا از ســایر صندوق هــا 
بیشــتر اســت و اغلــب بــرای ســرمایه گــذاران ریســك پذیــر از مطلوبیــت بیشــتری برخــوردار می باشــد. 
ــای  ــت واحده ــش قیم ــرمایه گذاران از افزای ــد و س ــود دوره ای ندارن ــیم س ــب تقس ــهامی اغل ــای س صندوق ه
صنــدوق منتفــع خواهنــد شــد. بایــد توجــه داشــت کــه ایــن نــوع صندوق هــا بــه علــت وابســتگی زیــاد بــه بــازار 
ســرمایه در دوران رشــد یــا رکــود اقتصــادی عملکــرد متفاوتــی خواهنــد داشــت. صنــدوق تحــت مدیریــت تامیــن 

ســرمایه شــامل:

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

ضامن نقدشوندگی: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

نرخ سود پیش بینی شده:  ندارد

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي بیات رایان

متولي: موسسه حسابرسی شاخص اندیشان

www.miadfund.ir :سایت صندوق

صندوق سرمایه گذاری مشترک میعاد ایرانیان
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مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

بازارگردان: شرکت تأمین سرمایه سپهر

نرخ سود پیش بینی شده: ندارد

مدیر: شرکت تأمین سرمایۀ نوین

www.novinpishro.ir :سایت صندوق

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي آزمون پرداز ایران مشهود

متولي: مؤسسۀ حسابرسي بهمند

www.sepehrnovin.ir :سایت صندوق

حسابرس: مؤسسۀ حسابرسي شاخص اندیشان

متولي: مؤسسۀ حسابرسي بهمند

صندوق سرمایه گذاری سپهراندیشه نوین

صندوق سرمایه گذاری نوین پیشرو

   4-2-1-4. صندوق های بازارگردانی: 

ــرد  ــی در عملک ــش اساس ــه نق ــمرد ک ــی برش ــه عوامل ــوان از جمل ــت را می ت ــی قیم ــوندگی و کارای ــظ نقدش حف
درســت بــازار ســرمایه دارنــد. چــرا کــه در غیــاب آنهــا ســرمایه گذاران قــادر بــه تخصیــص بهینــه ســرمایه در 
فرصت هــای مختلــف ســرمایه گذاری نیســتند. خدمــات بازارگردانــی بــه شــرکتها کمــك می کنــد کــه عملکــرد و 
نقدشــوندگی ســهام خــود در بازارهــای مالــی را بهبــود بخشــیده و موجــب کشــف قیمــت کاراتــر و افزایــش عمــق 

ــردد. ــات می گ سفارش

   3-2-1-4. صندوق های مختلط: 

ایــن صندوق هــا ترکیبــی از صنــدوق ســهامی و صنــدوق بــا درآمــد ثابــت اســت. در ایــن نــوع صنــدوق 
ــکیل  ــپرده تش ــت و س ــد ثاب ــا درآم ــد را اوراق ب ــل40 درص ــهام و حداق ــا را س ــد از دارایی ه حداقل40درص
ــم  ــرایط حاک ــه ش ــه ب ــا توج ــت ب ــد ثاب ــا اوراق بادرآم ــهام ی ــن س ــد از بی ــده می توان ــد باقی مان می دهد.20درص
بــر بــازار ســرمایه انتخــاب شــود. ترکیــب دارایی هــا در صندوق هــای ســرمایه گذاری تاثیــر مســتقیم روی 
میــزان ریســك  و ســودآوری صنــدوق دارد. هرچــه مقــدار ســرمایه گذاری در بــازار ســهام بیشــتر باشــد انتظــار 
ســودآوری بیشــتر می شــود و بــه دلیــل طبیعــت نوســانی بــازار ســهام میــزان ریســك  افزایــش می یابــد. 
صندوق هــای ســرمایه گذاری مختلــط نســبت بــه دیگــر صندوق هــای ســرمایه گذاری ترکیــب دارایــی بهینه تــری 

دارنــد.



41

گزارش تفسیری مدیریت/ 12 ماهه منتهی به 30 اسفند 1399

وزن دارایی تحت مدیریت هر صندوق به نسبت کل منابع به جز صندوق پالایشی یکم

   3-1-4.  مقایسه منابع تحت مدیریت در صندوق های سرمایه گذاری 

آتیه نوین

یکم ایرانیان

فراز اندیش نوین

نهال سرمایه نوین

ارمغان ایرانیان

سپهر اندیشه نوین

نوین پایدار

میعاد ایرانیان

نوین پیشرو

پالایشی یکم

وزن دارایی تحت مدیریت هر صندوق به نسبت کل منابع به جز صندوق پالایشی یکم و آتیه نوین

آتیه نوین

یکم ایرانیان

فراز اندیش نوین

نهال سرمایه نوین

ارمغان ایرانیان

سپهر اندیشه نوین

نوین پایدار

میعاد ایرانیان

نوین پیشرو

یکم ایرانیان

فراز اندیش نوین

نهال سرمایه نوین

ارمغان ایرانیان

سپهر اندیشه نوین

نوین پایدار

میعاد ایرانیان

نوین پیشرو
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   4-1-4. اهداف بخش مدیریت صندوق های سرمایه گذاری و سبدگردانی

   کسب و حفظ بالاترین سهم بازار در مدیریت صندوق های سرمایه گذاری؛ 
   افزایش سطح رضایت سرمایه گذاران صندوق ها و سبدهای تحت مدیریت؛

   افزایش کیفیت ارائه خدمات به سرمایه گذاران؛
   ایجاد سهولت و امنیت در سرمایه گذاری در صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت؛

ــك در  ــرش ریس ــلیقه های پذی ــوع س ــف متن ــرای طی ــد ب ــرمایه گذاری جدی ــای س ــرای ابزاره ــی و اج    طراح
ســرمایه گذاری.

   2-4. تأمین مالی و مهندسی مالی

دستاوردهای تأمین سرمایۀ نوین در حوزۀ تأمین مالی از ابتدای تاسیس :
   ارائــۀ خدمــات مشــاوره در تأمیــن مالــی بــه حجــم 58.722 میلیــارد ریــال انــواع اوراق بدهــی بــا اخــذ مجــوز 

از ســازمان بــورس و اوراق بهــادار تهــران/ بانــك مرکــزی/ بــورس کالا؛
   ارائۀ خدمات تعهدپذیره نویسی به حجم  171.340 میلیارد ریال انواع اوراق بدهی؛

   ارائۀ خدمات بازارگردانی به حجم 99.972 میلیارد ریال انواع اوراق بدهی؛
   ارائۀ خدمات مشاورۀ افزایش سرمایه به حجم 167.192 میلیارد ریال؛

   ارائۀ خدمات تعهدپذیره نویسی سهام به حجم 41.404 میلیارد ریال؛
   ارائۀ خدمات تأسیس و تبدیل 8 شرکت سهامی عام و عرضۀ سهام شرکت های مذکور در بازار سرمایه؛

   ارائۀ خدمات مشاورۀ پذیرش 20 شرکت در بازار بورس اوراق بهادار تهران/ فرابورس ایران؛
   ارائــۀ خدمــات مشــاورۀ ارزشــیابی 176 شــرکت بــا اهــداف مختلــف همچــون عرضــۀ اولیــه ســهام در بــازار 

ســرمایه، خریــد یــا فــروش عمــده یــا مدیریتــی شــرکت ها؛
   ارائــه خدمــات مشــاوره تأمیــن مالــی کوتــاه مــدت شــرکت ها از طریــق انتشــار اوراق تبعــی بــه حجــم 1.050 

میلیــارد ریــال؛
   ارائه خدمات مشاوره اصلاح ساختار سرمایه به 2 شرکت؛

   راه اندازی اولین سامانۀ فروش، خرید و معاوضۀ سهام شرکت ها با عنوان سامانه ارزین )www.arzin.ir(؛
   انتشار اولین اوراق اجاره در سال 1389 برای شرکت هواپیمایی ماهان به حجم 291 میلیارد ریال؛

   انتشار اولین اوراق مرابحه در سال 1390 برای شرکت گروه صنعتی بوتان به حجم 301 میلیارد ریال؛
   انتشــار اولیــن اوراق ســفارش ســاخت در ســال 1394 بــرای شــرکت صنعتــی و معدنــی توســعه ملــی بــه 

حجــم 1.629 میلیــارد ریــال؛
ــه حجــم 300  ــروژۀ ســعدی شــیراز ب ــرای پ ــژه ســرمایه گذاری خــاص ب ــی ســپرده وی ــن گواه    انتشــار اولی

ــال؛ ــارد ری میلی
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ــم 1.000  ــه حج ــان ب ــی ماه ــرکت هواپیمای ــرای ش ــی ب ــرکت های خصوص ــت ش ــن اوراق منفع ــار اولی    انتش
ــال؛ ــارد ری میلی

   انتشار نخستین اوراق اجاره دولت بر مبنای دارایی های طلبکاران به حجم 5.000 میلیارد ریال؛
   مدیریت و اجرای اولین کنسرسیوم بازارگردانی و تعهدپذیره نویسی در بازار سرمایه؛

   عرضه اولیه سهام بزرگ ترین شرکت پتروشیمی خاورمیانه در بورس تهران؛
   مشاورۀ تأسیس و تعهد پذیره نویسی بورس انرژی؛

   ارائــه خدمــات مشــاوره تأمیــن و راه انــدازی اولیــن صنــدوق زمیــن و ســاختمان بــا عنــوان »صنــدوق 
ســرمایه گذاری زمیــن و ســاختمان آســمان شــهر اردبیــل«؛

   ارائه خدمات مشاوره در حوزۀ تهیه گزارشات کسب و کار و امکان سنجی برای 5 شرکت؛
ــازار  ــق ب ــك مرکــزی از طری ــه اوراق بدهــی تحــت مجــوز بان ــکان انجــام معامــلات ثانوی    طراحــی و اجــرای ام

ســرمایه؛
   طراحــی فرآینــد بکارگیــری ابــزار ســهام طبقــۀ »ب« در تأمیــن مالــی ســهامداران عمــده بــا همــکاری شــرکت 

بــورس؛
   اخذ مجوزهای اولیه صندوق سرمایه گذاری مخاطره پذیر؛

   طراحی صندوق سرمایه گذاری خرید دین؛
   طراحی ابزارهای تأمین مالی دولت؛

   تسهیل عملیات تأمین مالی از طریق اوراق مرابحه با بازنگری در دستورالعمل مربوطه؛
   طراحی قرارداد آتی اسناد خزانه.

ــم 2.000  ــه حج ــزی ب ــه مرک ــرکت بیم ــرای ش ــور ب ــی کش ــه اتکای ــن اوراق بیم ــی اولی ــت اصول ــذ موافق    اخ
ــال؛ ــارد ری میلی

ــی و  ــن در حــوزۀ تأمیــن مال    اقدامــات و دســتاوردهای شــرکت تأمیــن ســرمایۀ نوی
ــدای ســال 1399: ــی از ابت مهندســی مال

   اخذ مجوز پذیرش شرکت پتروشیمی اروند از بورس اوراق بهادار تهران
   اخذ مجوز پذیرش شرکت لیزینگ اقتصاد نوین از بورس اوراق بهادار تهران

   اخذ مجوز پذیرش شرکت آلومینای ایران از بورس اوراق بهادار تهران
   اخذ مجوز پذیرش شرکت داروسازی دانا از فرابورس ایران؛

   اخذ مجوز پذیرش شرکت پخش رازی از فرابورس ایران ؛
   اخذ مجوز پذیرش شرکت سرب وروی ایرانیان از فرابورس ایران ؛

   اخذ مجوز پذیرش شرکت رامو فارمین از فرابورس ایران؛
   اخذ مجوز پذیرش شرکت صنایع گلدیران از فرابورس ایران؛

    اخذ مجوز پذیرش شرکت بیمه تعاون در فرابورس ایران؛
   عرضه سهام شرکت رایان هم افزا در فرابورس ایران 

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت رامو فارمین ؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت سرمایه گذاری بوعلی ؛
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   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت ایران ترانسفو؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت تامین سرمایه نوین؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت فولاد آلیاژی ایران؛

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت فولاد خوزستان؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت صنعتی آما؛

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت فولاد شادگان ؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت مجتمع گاز پارس جنوبی ؛

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت نیروگاهی ایران ؛
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت نفت بهران؛ 

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت صنعتی بهپاک؛ 
   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات؛ 

   انجام مشاورۀ افزایش سرمایه شرکت فولاد آلیاژی2؛ 
   تعهد پذیره نویسی سهام شرکت اعتباری ملل

   تعهدپذیره نویسی سهام بانك کارآفرین؛
   تعهدپذیره نویسی سهام در عرضه اولیه توسعه عمران امید؛

   تعهدپذیره نویسی سهام در عرضه اولیه کاشانه تهران؛
   تعهدپذیره نویسی سهام در عرضه اولیه نیروی برق آبادان؛

   تعهدپذیره نویسی سهام در عرضه اولیه گروه مالی سپهر صادرات؛
   تعهد پذیره نویسی و بازار گردانی اوراق مشارکت شهرداری همدان

   انجام ارزشیابی سهام 37 شرکت؛
   تعهــد پذبــره نویســی و بازارگردانــی اوراق ســلف شــرکت توســعه نفــت و گاز صبــا ارونــد 1 بــه حجــم 10.000 

ــارد ریال؛ میلی
    تعهــد پذیــره نویســی و بازارگردانــی اوراق ســلف شــرکت توســعه نفــت و گاز صبــا ارونــد 2 بــه حجــم 7.500 

ــارد ریال؛ میلی
ــم  ــه حج ــد 3 ب ــا ارون ــت و گاز صب ــعه نف ــرکت توس ــلف ش ــی اوراق س ــی و بازارگردان ــره نویس ــد پذی    تعه

10.000 میلیــارد ریــال؛
   تعهد پذیره نویسی و بازارگردانی اوراق سلف شرکت ملی نفت ایران به حجم 3.750 میلیارد ریال؛

   تعهــد پذیــره نویســی اوراق مرابحــه عــام وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی 1 بــه حجــم 10.000 میلیــارد 
ریــال؛

ــارد  ــه حجــم 12.500 میلی ــی2 ب ــور اقتصــادی و دارای ــام وزارت ام ــره نویســی اوراق مرابحــه ع ــد پذی    تعه
ریــال؛

ــارد  ــه حجــم 23.000 میلی ــی3 ب ــور اقتصــادی و دارای ــام وزارت ام ــره نویســی اوراق مرابحــه ع ــد پذی    تعه
ریــال؛

   طراحــی قــرارداد آتــی اســناد خزانــه و اخــذ تأییــد کمیتــه فقهــی ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در خصــوص 
تطابــق ایــن ابــزار بــا فقــه اســلامی.
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   برنامه های عملیاتی آتی

   ارائــۀ خدمــات مشــاورۀ عرضــه تعهــد پذیــره نویســی و بازارگردانــی انــواع اوراق بدهــی بــه حجــم 100.000 
ــارد ریال؛ میلی

ــرای 8  ــران ب ــورس ای ــا فراب ــران ی ــادار ته ــورس اوراق به ــۀ خدمــات مشــاورۀ عرضــه و پذیــرش در ب    ارائ
شــرکت؛

   ارائۀ خدمات مشاورۀ افزایش سرمایه برای 4 شرکت؛
   ارائۀ خدمات مشاورۀ ارزشیابی سهام به 46 شرکت؛

   ارائه خدمات تأسیس شرکت سهامی عام به یك شرکت؛
   ارائه خدمات تبدیل از سهامی خاص به سهامی عام به یك شرکت؛

   3-4. مدیریت ریسك 

واحــد مدیریــت ریســك تأمیــن ســرمایه نویــن بــه منظــور پایــش ریســك واحدهــای عملیاتــی شــرکت از جملــه 
تأمیــن مالــی،  مدیریــت صندوق هــای ســرمایه گذاری و ســبدگردانی، بررســی و ارزشــیابی شــرکت هــا و پــروژه 
ــی  ــه تخصص ــات کمیت ــزاری جلس ــا و برگ ــازی گزارش ه ــه آماده س ــت و وظیف ــیس گردیده اس ــره تأس ــا و غی ه

مدیریــت ریســك را برعهــده دارد. عمده تریــن وظایــف ایــن واحــد بــه شــرح زیــر اســت:

   1-3-4. ارزیابی ریسك عملیاتی و اعتباری پروژه ها و مشتریان

کلیــه ریســك هــای مرتبــط بــا پــروژه هــای پیشــنهادی تأمیــن مالــی از جملــه ریســك اعتبــاری و همچنیــن وضعیــت 
ــی و  ــك بررس ــه ریس ــط کمیت ــره توس ــت مدی ــب در هیئ ــل از تصوی ــی قب ــن مال ــی تأمی ــتریان متقاض ــی مش مال

ارزیابــی مــی گــردد.

   2-3-4. ارزیابی ریسك های مرتبط با حوزه فعالیت شرکت و طراحی ابزارها

ورود ابزارهــای تأمیــن مالــی جدیــد بــه بــازار ســرمایه، هــم ســرمایه گذاران و هــم بنگاه هــای اقتصــادی را بــا 
ریســك هایی مواجــه می کنــد، لــذا در طراحــی ایــن ابزارهــا بایســتی بــه ریســك و بــازده ابــزار پیشــنهادی توجــه 

شود.
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1- بررسی و سنجش ریسك های عملیاتی و اعتباری پروژه های پیشنهادی تأمین مالی قبل از تصویب در هیئت مدیره ؛

2- پایش مستمر ریسك صندوق های سرمایه گذاری در قالب شاخص های حجم و ترکیب دارایی ها، نرخ بازدهی، رشد منابع و 

سودآوری صندوق در مقایسه با رقبا ؛

3- تدوین راهکارهای پوشش ریسك منابع صندوق های سرمایه گذاری ؛

4-تعیین چارچوب گزارش دهی ماهانه صندوق های سرمایه گذاری ؛

5- ارزیابی ریسك اعتباری مشتریان ؛

6- بررسی ریسك های تأثیرگذار بر واحدهای عملیاتی شرکت ؛

جدول 23. فعالیت های انجام شده و اهداف مدیریت ریسك تامین سرمایه نوین

اهم فعالیت های انجام شده واحد مدیریت ریسك

1- مدل سازی ریسك واحدهای امورمالی، تأمین مالی، مدیریت صندوق های سرمایه گذاری و سبدگردانی ؛

2- طراحی و پیاده سازی نرم افزار یکپارچه مدیریت ریسك.

اهداف واحد مدیریت ریسك

   3-3-4. ارائه مدیریت ریسك به بنگاه ها

خدمــات مدیریــت ریســك، فرآینــد کامــل مدیریــت ریســك، از شناســایی و ارزیابــی تــا برنامه ریــزی و بــه کار 
گرفتــن راهکارهــا در بنگاه هــا و نهادهــای پولــی و مالــی را مــورد توجــه قــرار داده و از طریــق پیاده ســازی نظــام 

جامــع مدیریــت ریســك در ایــن شــرکت ها و بنگاه هــا، ارائــه خدمــت می نمایــد. 
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   5- عملکرد و وضعیت مالی شرکت تأمین سرمایه نوین
      1-5. خلاصه عملکرد شرکت تأمین سرمایه نوین 

خلاصه عملکرد شرکت تأمین سرمایه نوین در سال های 1398 و 1399 به صورت زیر بوده است:

افزایــش 68 درصــدی درآمدهــای عملیاتــی در 12 ماهــه ســال 1399 نســبت بــه ســال مالــی مشــابه قبــل بــه 
دلیــل رشــد همزمــان تمامــی اقــلام درآمدهــای عملیاتــی بــوده کــه بــا سیاســت های شــرکت در راســتای رشــد 
پایــدار ســود از طریــق رشــد همزمــان منابــع مختلــف درآمــدی تطابــق دارد. گفتنــی اســت عمــده رشــد درآمــد 
ــت  ــوده اس ــورس ب ــزا و فراب ــم اف ــان ه ــن و رای ــه نوی ــرکت بیم ــهام ش ــذاری س ــی از واگ ــهام  ناش ــروش س ف
ــت.  ــده اس ــل ش ــال قب ــه س ــبت ب ــی نس ــای عملیات ــرفصل از درآمده ــن س ــدی ای ــد 399 درص ــث رش ــه باع ک
ــود  ــت س ــر اس ــدارد. لازم به ذک ــتقراضی ن ــا اس ــی ی ــهیلات بانک ــی از تس ــی ناش ــه مال ــه هزین ــرکت هیچگون ش
خالــص نســبت بــه ســال قبــل افزایــش قابــل توجــه 77 درصــدی داشــته اســت. صــورت وضعیــت مقایســه ای و 

تغییــرات آن بــه صــورت مقــرر در جــدول زیــر اســت. 

جدول24: خلاصه عملکرد شرکت تأمین سرمایه نوین )مبالغ به میلیون ریال(

صورت سود و زیان- میلیون ریال
تجدید طبقه بندی 

1398
تغییرات نسبت بهسال 1399

سال مالی مشابه 
قبل

جمع درآمدهای عملیاتی

هزینه های اداری و عمومی

سود عملیاتی

هزینه های مالی

سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

سود عملیات در حال تداوم قبل از  مالیات

مالیات بر درآمد

سود خالص

13.217.282

)224.914(

12.992.368

0

218.148

13.210.516

)708.158(

12.502.358

%68

%23

%69

)%100(

)%584(

%71

)%12(

%77

7.856.640

)182.428(

7.674.212

)1.000(

31.880

7.705.092

)631.424(

7.073.668
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1399/12/30صورت وضعیت مالی - میلیون ریال

جدول 25: صورت وضعیت مالی شرکت تأمین سرمایه نوین )مبالغ به میلیون ریال(

دارایی های ثابت مشهود

دارایی های نامشهود

سرمایه گذاری های بلند مدت

دریافتنی  های بلند مدت

سایر دارایی ها

جمع دارایی های غیر جاری

پیش پرداخت ها

دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی  ها

سرمایه گذاری های کوتاه مدت

موجودی نقد

جمع دارایی های جاری قبل از وجوه تحت مدیریت در چارچوب بانکداری اختصاصی

سرمایه گذاری متعلق به مشتریان مدیریت دارایی در چارچوب بانکداری اختصاصی

جمع دارایی های جاری

جمع دارایی ها

سرمایه

جریان افزایش سرمایه در

اندوخته قانونی

سود انباشته

سهام خزانه

جمع حقوق مالکانه

پرداختنی های بلند مدت

ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان

پیش دریافت های بلندمدت

جمع بدهی های غیر جاری

پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

مالیات پرداختنی

سود سهام پرداختنی

پیش دریافت ها

275.620

2.080

616.836

12.080

48.948

955.564

42.484

3.521.925

29.318.017

1.250.079

34.132.505

0

34.132.505

35.088.069

9.000.000

5.801.680

900.000

12.662.013

2.213.783

26.149.910

660.000

4.958

4.120.107

4.785.065

896.333

845.427

266.908

2.144.426

تغییرات نسبت به
29 اسفند 1398

تجدید ارائه شده
1398/12/29

306.734

2.192

344.842

27.570

48.679

730.017

51.664

1.315.547

17.954.046

94.482

19.415.738

35.513.479

54.929.217

55.659.234

9.000.000

-

900.000

6،994،795

4.755

16.890.040

986.860

4.689

51.013

1.042.562

606،696

813.438

117.644

675.374

)%10(

)%5(

%79

)%56(

%1

%31

)%18(

%168

%63

%13

%76

)%100(

)%38(

)%37(

%0

%0

%0

%81

 %466

%55

)%33(

%6

%80

%359

%48

%4

%127

%218

جمع بدهی های جاری قبل از وجوه مدیریت دارایی در چارچوب بانکداری اختصاصی

مطالبات مشتریان مدیریت دارایی در چارچوب بانکداری اختصاصی

جمع بدهی های جاری

جمع بدهی ها

جمع حقوق مالکانه و بدهی ها

2.213.152

35.513.479

37.726.631

38.769.193

55.659.234

4.153.094

0

4.153.094

8.938.159

35.088.069

%88

-

)%89(

)%77(

)%37(
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   2-5. تحلیل بدهی های شرکت

نمــودار نمــودار ذیــل ترکیــب بدهــی هــای شــرکت در تاریــخ 1399/12/30 بــه مبلــغ 8.938 میلیــارد ریــال را 
نشــان مــی دهــد. همانطــور کــه در نمــودار مشــاهده مــی شــود، حــدود 70 درصــد از بدهــی هــای شــرکت مربــوط 
بــه پیش دریافت هــای قراردادهــای بازارگردانــی اوراق بهــادار اســت و الباقــی مربــوط بــه ســایر مــوارد اســت. 
لازم به ذکــر اســت عمــده مبالــغ پرداختنی هــای کوتاه مــدت و بلند  مــدت )حــدود 17 درصــد کل بدهی هــا( 
ــادار  ــی اوراق به ــوع بازارگردان ــا موض ــرکت ها ب ــا ش ــن ب ــی مابی ــرارداد ف ــه ق ــه ب ــا توج ــه ب ــت ک ــی اس مبالغ
ــت  ــه بدهــی از باب ــه اســت. شــرکت هیــچ گون ــار شــرکت قــرار گرفت ــی در اختی ــوان تنخــواه بازارگردان ــه عن ب

تســهیلات و اســتقراض نــدارد. )مطابــق نمــودار 3(

نمودار 3: بدهی های شرکت )مبالغ به میلیون ریال(
7،000،000

6،000،000

5،000،000

4،000،000

3،000،000

2،000،000

1،000،000

-

پیش دریافتهامالیات پرداختی پرداختی های کوتاه
مدت و بلند مدت

سود سهام پرداختی  ذخیره مزایای 
پایان خدمت

%1

4.958

%3

266.908

%9

845.427

%17

1.556.333

%70

6.264.533

Series 2

Series 1
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   3-5. تعهدات سرمایه ای شرکت

ــه شــرح  ــه 30 اســفندماه 1399 ب ــی منتهــی ب ــان ســال مال ــادار در پای ــی اوراق به شــامل تعهــدات بازارگردان
جــدول زیــر اســت:

نام اوراق تاریخ انتشارردیف حجم اوراق
درصد 
تعهد 
روزانه

تاریخ سررسید

جدول 26:حجم اوراق تحت بازارگردانی شرکت - )مبالغ به میلیارد ریال(

اوراق رهنی ایران خودرو

اوراق اجاره شرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی 2

اوراق منفعت توسعه نفت وگاز صبا اروند

اوراق منفعت توسعه نفت وگاز صبا اروند2

اوراق مشارکت پتروشیمی گچساران

اوراق اجاره توسعه اعتماد مبین

اوراق منفعت هواپیمائی ماهان

اوراق مشارکت شهرداری تهران

اوراق مشارکت کود شیمیایی اوره لردگان

اوراق اجاره سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات

ااوراق مشارکت شهرداری همدان

اوراق سلف شرکت ملی نفت ایران

اوراق سلف شرکت توسعه نفت و گاز صبا اروند- سنفت 102

اوراق مرابحه عام وزارت اقتصاد و دارایی 1

اوراق مرابحه عام وزارت اقتصاد و دارایی 2

اوراق سلف شرکت توسعه نفت و گاز صبا اروند- سنفت 011

اوراق سلف شرکت توسعه نفت و گاز صبا اروند- سنفت 013                                                      

اوراق مرابحه عام وزارت اقتصاد و دارایی 3

جمع کل

1398/04/31

1397/05/23

1397/11/13

1397/12/22

1396/04/28

1398/07/10

1397/11/23

1397/12/28

1398/06/06

1398/12/14

1399/06/31

1399/07/22

1399/08/20

1399/09/12

1399/10/17

1399/12/17

1399/12/19

1399/12/20

-

1.587

2.000

500

3.000

2.000

1.000

1.000

3.100

2.000

3.000

500

3.750

10.000

12.500

10.000

7.500

10.000

23.000

96.437

1400/04/31

1400/05/23

1401/11/13

1400/12/22

1401/04/28

1401/07/10

1401/11/23

1401/12/28

1402/06/06

1402/12/14

1403/06/31

1401/07/22

1401/11/20

1403/09/12

1403/10/12

1402/06/17

1402/06/19

1404/12/20

-

3

2/5

1

2

5

2/5

2/5

2/5

2/5

4

2/5

5

5

-

-

5

3

-

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

16

17

18
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   4-5. وضعیت مالیاتی شرکت

وضعیــت مالیاتــی شــرکت بــه شــرح یادداشــت شــماره 31 صورت هــای مالــی اســت، سیاســت های مالــی و 
قانونــی شــرکت و رعایــت قوانیــن و مقــررات مالیاتــی منجــر بــه بــه عــدم انحــراف بــا   اهمیــت مالیــات ابــرازی 

ــه تشــخیصی شــده اســت. نســبت ب

   5-5. تحلیل عملکرد واقعی سال مالی 1399 در مقایسه با بودجه مصوب

جدول 27 : مقایسه عملکرد سال مالی 1399 با بودجه سالانه - )مبالغ به میلیون ریال(

بودجه سالصورت سود وزیان
1399 1398 1399

درصد تحقق 
بودجه سال 

99

درآمد تعهد پذیره نویسی

درآمد حاصل از تعهد پذیره نویسی اوراق دولتی

درآمد بازارگردانی

درآمد مدیریت و ضمانت صندوقهای سرمایه گذاری

درآمد  حاصل از مدیریت دارایی - بانکداری اختصاصی

درآمد مشاور عرضه و پذیرش و ارزشگذاری

جمع درآمد ارائه خدمات

درآمد سود سهام

سود حاصل از فروش اوراق بهادار

درآمد سایر اوراق بهادار

سود سپرده سرمایه گذاری بانکی

درآمد سرمایه گذاری در صندوقهای سرمایه گذاری

زیان حاصل از فروش اوراق بهادار

جمع درآمد سرمایه گذاری

جمع درآمد عملیاتی

هزینه¬های پرسنلی

هزینه¬های اداری و عمومی

هزینه¬های مالی

سایر هزینه ها و درآمدهای غیر عملیاتی

سود قبل از مالیات 

مالیات

سود خالص

1.902.531

0

1.529.470

1.537.795

30،000

23.800

5.023.596

2.327.067

1.235.016

171.964

1.719.643

851.999

0

6.305.689

11.329.285

)157.183(

)79.128(

0

0

11.092.974

)1.072.939(

10.020.035

459.118

1.310.000

1.135.704

778.184

98.082

8.960

3.790.048

429.996

477.976

368.105

2.147.978

643.412

)875(

4.066.592

7.856.640

)117.223(

)65.205(

)1.000(

31.880

7.705.092

)631.424(

7.073.668

%61

%0

%89

%75

%73

%157

%76

%62

%155

%155

%150

%376

%0

%149

%117

%99

%89

%0

%0

%119

%66

%125

1.163.987

83.350

1.366.960

1.146.244

21.807

37.314

3.819.662

1.436.368

1.910.892

266.569

2.584.188

3.200.692

)1.179(

9.397.720

13.217.282

)154.867(

)70.047(

0

218.148

13.210.516

)708.158(

12.502.358
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   مالیات

ــه  ــا قانــون مالیاتهــای مســتقیم محاســبه شــده اســت. لازم ب ــق ب مالیــات شــرکت در بودجــه ســال 1399 مطاب
ذکــر اســت کــه درآمدهــای معــاف از مالیــات در محاســبۀ مالیــات در نظــر گرفتــه نشــده اســت. شــرکت تأمیــن 
ســرمایه نویــن، بــا توجــه بــه پذیــرش در بــورس اوراق بهــادار تهــران مشــمول معافیــت مالیاتــی موضــوع مــاده 

ــود. ــتقیم می ش ــای مس ــون مالیات ه 143 قان

   اندوختۀ قانونی

ســالانه بــه میــزان 5 درصــد ســود خالــص به عنــوان اندوختــۀ قانونــی در نظــر گرفتــه شده اســت. ادامــه عمــل 
ــد  ــادل 10درص ــی، مع ــت مال ــورت وضعی ــی در ص ــه قانون ــاب اندوخت ــده حس ــه مان ــت ک ــی اس ــی الزام ــا جای ت

ســرمایۀ شــرکت گــردد.

   6-5. اطلاعات مربوط به معامله با اشخاص وابسته

 معاملات با اشخاص وابسته به شرح یادداشت شماره 38 صورت های مالی است.

   7-5. تحلیل ساختار سرمایه شرکت

ــته و  ــود انباش ــی(، س ــهیلات بانک ــد تس ــا )فاق ــرمایه، بدهی  ه ــده از س ــور عم ــه ط ــرکت ب ــرمایه ش ــاختار س س
اندوخته هــا تشــکیل شــده و شــرکت از تســهیلات بانکــی و ســایر منابــع اســتقراضی اســتفاده نکرده اســت. در 
تحلیــل ســاختار ســرمایه از نســبت بدهی)اســتقراضی( بــه ســرمایه بــه عنــوان شــاخصی از ریســك در متــون 
مالــی اســتفاده مــی شــود، بــا توجــه بــه اینکــه ســرمایه شــرکت بــه طــور کامــل از ســهام تشــکیل شده اســت، 
ایــن نســبت بــرای تأمیــن ســرمایه نویــن صفــر بــوده و هیچ گونــه  ریســکی از ایــن بابــت متوجــه شــرکت نیســت. 
همچنیــن نســبت اهرمــی شــرکت )نســبت خالــص بدهــی بــه حقــوق مالکانــه( در تاریــخ صــورت وضعیــت مالــی 

برابــر 34% درصــد اســت. 
ــادار،  ــورس و اوراق به ــي مصــوب ســازمان ب ــت ســرمایۀ نهادهــاي مال ــات کفای ــر اســاس دســتورالعمل الزام ب
حداقــل میــزان نســبت جــاری تعدیل شــده و حداکثــر نســبت بدهــی و تعهــدات تعدیل شــده برابــر یــك اســت 
کــه تأمیــن ســرمایه نویــن بــا توجــه بــه افزایــش ســرمایه در دوره قبــل و رســاندن ســرمایه بــه مبلــغ 9.000 
میلیــارد ریــال، از کفایــت ســرمایه مطلوبــی بــه شــرح یادداشــت شــماره 23 صورت هــای مالــی برخــوردار 
اســت. بــر اســاس اهــداف و برنامــه هــای اســتراتژیك و در راســتای تحقــق اهــداف عملیاتــی در  بخــش تعهــد 
ــهام شــرکت،  ــن در س ــاد نوی ــك اقتص ــزان ســرمایه گذاری بان ــودن می ــاظ نم ــی و لح ــی و بازارگردان پذیره نویس
بــرآورد گردیــده ســرمایه اســمی بــا توجــه بــه شــرایط بــازار بــه 25.000 میلیــارد ریــال تــا ســال 1400 افزایــش 

یابــد.
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سال مالی منتهی به
1398/12/29

8.77

%16.2

%35

%41.65

%98

%90

1.41

%76

   8-5. نقدینگی و جریانات نقدی

حجــم دارایــی هــای جــاری شــرکت در پایــان ســال مالــی منتهــی بــه 1399/12/30 حــدود 76 درصــد افزایــش 
را نســبت بــه پایــان ســال مالــی قبــل )1398/12/29( نشــان مــی دهــد کــه عمدتــا  ناشــی از ســرمایه گذاری 
ــی منتهــی  ــان ســال مال ــوده اســت. حجــم بدهــی هــای جــاری در پای ــادار و ســپرده بانکــی ب ــواع اوراق به در ان
بــه 1399/12/30 نســبت بــه پایــان ســال مالــی قبــل، 87 درصــد افزایــش داشــته  اســت کــه عمدتــا ناشــی 
از  پیش-دریافتهــا اســت. درآمــد عملیاتــی در ســال مالــی منتهــی بــه 1399/12/30 مبلــغ 13.217میلیــارد 
ریــال اســت کــه ناشــی از ســود ســرمایه گذاری اوراق بــا درآمــد ثابــت و ســود ســپرده بانکــی، درآمــد 
ــت صندوق هــای  ــد حاصــل از ســرمایه گــذاری و مدیری ــی، ارزش گــذاری، درآم تعهدپذیره نویســی، بازارگردان
ــت.  ــش یافته اس ــد افزای ــل، 68 درص ــال قب ــابه در س ــا دوره مش ــه ب ــه در مقایس ــت ک ــذاری اس ــرمایه گ س
ــدت  ــای بلندم ــل قرارداده ــرکت از مح ــدی ش ــات نق ــا و جریان ــده ای از درآمده ــش عم ــه بخ ــه اینک ــه ب با توج
تامیــن می شــود و نیــز پیش بینــی تــداوم رونــد رو بــه رشــد عقــد ایــن قراردادهــا، شــرکت می توانــد وضعیــت 

نقدینگــی مطلــوب خــود را حفــظ نمایــد.

   9-5. تحلیل رتبه اعتباری و نسبت های مالی

رتبــه اعتبــاری شــرکت، ارزیابــی مســتقلی از توانایــی شــرکت در خصــوص ایفــای بــه موقــع تعهــدات را نشــان 
ــد  ــت و تعه ــن پرداخ ــرای تضمی ــالا ب ــی ب ــتن توانای ــزوم داش ــرکت و ل ــت ش ــوع فعالی ــه ن ــه ب ــا توج ــد. ب می ده
بدهی هــا، کفایــت ســرمایه بــالا اهمیــت اساســی دارد. از حیــث کفایــت ســرمایه، شــرکت تأمیــن ســرمایه نویــن 

بــا حداقــل ریســك ممکــن روبــرو اســت.
همچنیــن بــا توجــه بــه نســبت های نقدینگــی، بدهــی، حجــم تعهــدات ترازنامــه ای و خــارج از ترازنامــه  و 
نســبت کفایــت ســرمایه و  بالابــودن حاشــیه ســود عملیاتــی و ســود خالــص و از طرفــی انجــام مراحــل افزایــش 
ســرمایه حــدود 67 درصــدی بــه مبلــغ 6.000 میلیــارد ریــال در ســال 1400، ریســك نکــول و ورشکســتگی 
ــه ای  ــل ملاحظ ــر قاب ــرکت، تاثی ــاری ش ــۀ اعتب ــای رتب ــوع در ارتق ــن موض ــود و ای ــی می ش ــن ارزیاب ــرکت پایی ش

دارد. 

شرح
سال مالی
منتهی به

1399/12/30

جدول 28: نسبت های مالی شرکت

نسبت جاری

نسبت بدهی

)ROA( بازده دارایی ها

)ROE(بازده حقوق صاحبان سهام

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص

نسبت جاری تعدیل شده

نسبت بدهی و تعهدات تعدیل شده )نسبت کفایت سرمایه(

8/22

%25

%36

%48

%98

%95

%3/34

%31
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   10-5. سیاست های تأمین منابع مالی

ــه حقــوق صاحبــان ســهام شــرکت در حــال حاضــر حاکــی  نســبت های تعهــدات پذیــره نویســی و بازارگردانــی ب
از وضعیــت مطلــوب جهــت ایفــای تعهــدات مذکــور اســت، همچنیــن بــا توجــه بــه مطلــوب بــودن ســطح ســرمایه و 
نســبت کفایــت ســرمایه و وضعیــت مناســب ســرمایه در گردش شــرکت، روش تامیــن منابع مالی همچنــان مبتنی 
بــر منابــع غیر اســتقراضی اســت. لازم بــه ذکــر اســت. براســاس مجمــع فــوق العــاده مــورخ 1399/08/10 ایــن 
شــرکت افزایــش ســرمایه از محــل مطالبــات و آورده نقــدی از مبلــغ 9.000 میلیــارد ریــال بــه 15.000 میلیــارد 

ریــال مصــوب گردیــده ودر حــال انجــام امــور مربوطــه مــی باشــد.

   11-5. چشم انداز و برنامه های آتی

از اهم برنامه های شرکت برای سال 1400 می توان به موارد زیر اشاره کرد.
افزایش منابع صندوق ها؛  .1

تغییر ساختار پرداخت ابطال واحدهای صندوق سرمایه گذاران؛  .2
افزایــش ســرمایه بــه مبلــغ 25.000 میلیــارد ریــال بــه منظــور افزایــش کفایــت ســرمایه و جلوگیــری   .3

از خــروج نقدینگــی حاصــل از تقســیم ســود؛
ارائه خدمات نوین به مشتریان؛  .4
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