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کشور عزیزمان ایران در سال 1392 که از سوی رهبر معظم انقلاب سال حماسه سیاسی و حماسه اقتصادی نامگذاری 
شده بود، تحولات بزرگی را در صحنه های سیاسی و اقتصادی پشت سرگذاشت. تغییرات سیاسی و اجتماعی ناشی از 
انتخاب دولت یازدهم که با اقدامات مؤثر در عرصه‌های داخلی و بین‌المللی همراه شد از یک‌سو و بازگشت به واقع‌گرایی 
و عقلانیت در عرصه‌های اقتصادی از سویی دیگر، سبب شد تا زمینه‌های پایه‌ریزی ثبات نسبی، توقف روند منفی برخی 
شاخص‌های عمده و حرکت در مسیر توسعه اقتصادی فراهم شود، به‌نحوی که علیرغم تداوم فضای رکود تورمی، انتظار 
می‌رود با برنامه‌ریزی، اجرای سیاست‌های مناسب اقتصادی و تقویت تعاملات مبتنی بر منافع ملی در عرصه بین المللی، 

چشم‌اندازی روشن در فضای کسب و کار کشور شکل بگیرد.
در این راستا، شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی پس از تجزیه و تحلیل شرایط کنونی حاکم بر فضای اقتصادی کشور و ترسیم 
چشم‌انداز آتی، اقدام به تدوین و تصویب برنامه راهبردی توسعه کسب و کار خود نمود و بر این اساس چشم‌انداز شرکت 
را یکی از 50 شرکت برتر کشور و یکی از 5 شرکت برتر هلدینگ و سرمایه‌گذاری ترسیم کرد. این شرکت که بهره‌مند از 
سرمایه‌های مالی و انسانی سهامداران خرد و نهادی در بازار سرمایه کشور است، »ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها« را شعار 

اصلی خود برای توسعه فعالیت‌ها و افزایش ثروت سهامداران از طریق خلق سود پایدار و با کیفیت قرار داده است.
اقدام به اجرای طرح افزایش سرمایه به میزان 113 درصد، تأسیس شرکت‌های تخصصی در صنایع هدف، پایش کارشناسی 
و تحصیل سرمایه‌گذاری‌های ارزشمند و تدوین برنامه‌های راهبردی شرکت‌های تخصصی که در سال مالی مورد گزارش 
اقدامات شرکت محسوب می‌شود. همچنین رشد 63/7 درصدی سود عملیاتی، کسب  انجام پذیرفته در زمره مهمترین 
حداقل بازدهی 68 درصدی برای سهامداران و رشد 52/5 درصدی حقوق صاحبان سهام از مهمترین شاخص‌های عملکردی 

شرکت در سال مالی مورد گزارش بوده است.
لازم به ذکر است ارزش‌های نهفته موجود در شرکت‌های غیربورسی گروه که در گزارش عملکرد و سود و زیان سال مالی 
مورد گزارش ذکر نشده و نتایج آن در سال‌های آتی قابل گزارش است، بی‌شک نویدبخش تحقق اهداف شرکت در چارچوب 

برنامه راهبردی خواهد بود.
هیأت مدیره با اتکال به خداوند بزرگ و اتکاء به پشتیبانی سهامداران محترم شرکت و تلاش‌های مدیران و کارکنان خدوم، 
امیدوار است که برنامه‌های تدوین شده برای سال مالی آینده نیز همچون گذشته، پیام‌آور سالی پربار برای گروه خوارزمی 

باشد.

پیام هیأت مدیره
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اقتصاد ایران و جهان در سالی که گذشت تجربه‌ی منحصر به فردی را به نمایش گذاشت. چه در سطح کلان و چه در 
سطح بنگاه‌ها، خروج نسبی اقتصاد جهان از رکود در نیمه‌ی دوم سال 2013 و تلاش دولت تدبیر و امید برای خروج غیر 
تورمی اقتصاد ایران از رکود، آثار متفاوتی را به دنبال داشت که برای هر بازیگری در اقتصاد در عین امیدواری، چالش‌های 
بی‌سابقه‌ای را به بار می‌آورد و از این جهت باید سال مالی گذشته را بسیار با اهمیت تلقی نمود. برای گروه سرمایه‌گذاری 
برنامه‌‌ی راهبردی هفت ساله است. سالی که  از آن نظر که سال نخست اجرای  این اهمیت دو چندان است،  خوارزمی 
افشاندن دانه‌ها در خاک بود و برداشتن گام‌های دشوار و بلند آغاز راه؛ اگرچه باد موافق نمی‌وزید و مسیر چندان هموار 

نمی‌نمود.
وقتی به پشت سر و راه طی شده نگریسته می‌شود، قضاوت بسیار دشوار می‌نماید‌، زیرا به زعم بسیاری از اقتصاددانان، 
دوازده ماه گذشته، از دوره‌های نادر اقتصاد ایران از زمان پیدایش آمار و تجزیه و تحلیل اقتصادی است. انتظار شدید و 
بیش از واقع بهبود سریع در شاخص‌های اقتصاد کلان در اثر استقرار دولت جدید، گره زدن نادرست رفع تمامی دشواری‌ها 
و عدم تعادل‌های اقتصادی به نتایج مذاکرات هسته‌ای و انتظار شتابزده‌ی رفع تمامی محدودیت‌ها و تحریم‌ها در چند ماه 
و حتی به زعم برخی در چند هفته از یکسو و سیطره‌ی بی چون و چرای رکود تورمی و اراده‌ی راسخ دولت بر برقراری 
انضباط مالی و پولی از سوی دیگر، سرنوشت ویژه‌ای را برای اقتصاد کشور رقم زد که مهم‌ترین نمود آن در دماسنج اقتصاد 
که همان شاخص بورس و اوراق بهادار است به راحتی قابل مشاهده است. اگر چه از دیدگاه بسیاری از کنشگران، تحلیلگران 
و صاحب‌نظران، اقتصاد ایران در سال‌های پیش رو، دوران به مراتب بهتر و امیدوار کننده‌ای را طی خواهد کرد و از این رو 
انتظار می‌رود شاخص بورس نیز به این امیدواری واکنش مناسبی را نشان دهد، اما باید توجه داشت که جراحی دردناک 
و در عین حال حیاتی و ضروری این اقتصاد، شامل حال خود شاخص هم می‌شود و از این روی است که کاهش شدید 
بیش از 17,000 واحدی شاخص که به معنی افت به مراتب بیش از 20 درصدی ارزش بازار است، در عین دردناک بودن، 

ناگزیر می‌نماید.

پیام مدیرعامل

...«
نمایش  به  را  فردی  به  منحصر  تجربه‌ی  گذشت  که  سالی  در  جهان  و  ایران  اقتصاد 
گذاشت... سال مالی گذشته سال نخست اجرای برنامه‌‌ی راهبردی هفت ساله گروه 
خوارزمی بود و سال افشاندن دانه‌ها در خاک و برداشتن گام‌های دشوار و بلند آغاز 

راه؛ اگرچه باد موافق نمی‌وزید و مسیر چندان هموار نمی‌نمود.

».
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در چنین شرایطی که بازار اوراق بهادار بیش از بیست درصد کوچک‌تر شد، گروه سرمایه‌گذاری خوارزمی، نه تنها سیاست 
تا  پرداخت  نهفته  فرصت‌های  از  استفاده  به  رو  پیش  شرایط  تحلیل  و  اوضاع  کردن  رصد  با  بلکه  نگرفت  پیش  انفعال 
تحقق شعار »ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها« را تضمین کند. در یک سال گذشته که شرایط بازار اوراق بهادار اجازه‌ی 
حرکت‌های متهورانه برای جابه‌جایی هر سهامی را نمی‌داد، گام‌های مهمی در جهت اصلاح سبد سرمایه‌گذاری شرکت 
برداشته شد تا ترکیب سهام به همان شرایطی که در اهداف عملیاتی برنامه‌ی هفت ساله پیش‌بینی شده است نزدیک‌تر 
شود. در این راستا، وزن سهام برخی شرکت‌ها در سبد سرمایه‌گذاری کاهش یافته و وجوه حاصل از آن صرف افزایش وزن 
دیگر سهام‌های بورسی شد که از اهمیت و توجیه اقتصادی بیشتری برای گروه برخوردار بودند. افزایش سرمایه برای تحقق 
اهداف تعیین و تصویب شده گام مهم دیگری بود که با تمام فراز و نشیب‌ها و البته همیاری بی‌شائبه سهامداران گرامی 
عملی شد و وجوه حاصل از آن پیش از آن که به تمامی دریافت شود به تملک نیروگاه بزرگ منتظر قائم تخصیص یافت 
تا سرعت ارتقاء سرمایه‌گذاری‌ها با کندی مواجه نشود. تملک بخشی از سهام شرکت توسعه آهن و فولاد گل گهر که یکی 
از مجتمع‌های عظیم فولاد در آینده‌ی نزدیک خواهد بود و به دلیل دسترسی آسان به مواد اولیه و قرار گرفتن در زنجیره 
ارزش گل گهر، مزیت رقابتی چشم‌گیری را در بازار این فلز استراتژیک خواهد داشت، نقطه‌ی شروع فعالیت‌های گروه 
در بخش معدن بود که همزمان با تشکیل شرکت »توسعه معادن صدر جهان« تحقق یافت. در همین زمره است پذیرش 
شرکت توسعه‌ی فناوری اطلاعات خوارزمی در فرابورس و عرضه‌ی سهام آن با نماد پر افتخار »مفاخر« که اکنون با بیش از 
یکصد میلیارد تومان ارزش بازار می‌رود که به عنوان یکی از هلدینگ‌های فناوری تخصصی گروه خوارزمی، جایگاه ویژه‌ای 

را در بازار سرمایه و بازار فناوری اطلاعات و ارتباطات کشور برای خود و سهامداران رقم زند.
گسترش سرمایه‌گذاری در بخش ساختمان نمونه‌ی دیگری است که با وجود رکود سنگین حاکم بر این بخش، شرکت توسعه 
ساختمان خوارزمی با تداوم پیشرفت در پروژه‌های منحصر به فرد خود، فروش قسمت تکمیل شده‌ی آن و شروع پروژه‌های 

سرمایه‌گذاری  از  بخش  این  در  خود  گام‌های  جدید، 
ثمر  به  برنامه‌های  از  مورد  چندین  بخشید.  تحکیم  را 
نرسیده از جمله توسعه‌ی بخش نفت، گاز و پتروشیمی، 
گسترش تجارت بین‌المللی و تملک معادن مورد نظر را 
نیز می‌توان برشمرد که علی رغم تلاش‌ها، مطالعات و 
مذاکرات مختلف با متولیان امر، به دلیل شرایط خاص 
بخش جدید  به  ورود  زمان  نبودن  مناسب  یا  و  اقتصاد 
هدفگذاری شده، گمان می‌رود که در سال مالی بعد به 

ثمر بنشیند.
نسل‌ها«  برای  پایدار  »ثروت‌آفرینی  شعار  تحقق  میزان 
را می‌توان با افزایش بیش از پنجاه درصدی دارایی‌های 
دارایی‌های گروه  برابر شدن  اصلی و حدود سه  شرکت 
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در ترازنامه پایان سال مالی سنجید و با در نظر گرفتن این که در سال گذشته بنا بر آمار رسمی، هم حجم اقتصاد کشور 
کوچک‌تر شد و هم ارزش بازار اوراق بهادار کاهش یافت، می‌توان به خود بالید و خداوند منان را برای این موفقیت بزرگ 
سپاس گفت. در این مسیر، با توجه به انتظارات سهامداران شرکت، که بیش از نیمی از آن را سهامداران حقیقی تشکیل 
داده و این امر مسئولیت مدیران را سنگین‌تر می‌نماید، تلاش شرکت برای دستیابی به سود مطلوبی که بخش مناسبی 
از آن قابل تقسیم باشد به ثمر رسید و صورت سود و زیان شرکت اصلی و گروه نیز با حداقل پنجاه درصد افزایش سود 
تهیه شد. باید توجه داشت که دستیابی به سود رضایت بخش در زمانی که شرکت‌ها در مسیر توسعه بوده و نیاز مبرمی 
به نقدینگی داشته و از طرف دیگر به دلیل بلند مدت بودن سرمایه‌گذاری‌ها، بازده کوتاه‌مدت نیز نمی‌تواند بالا باشد، امر 
بسیار دشواری است که جز با تلاش بی‌وقفه و توکل به ذات اقدس الهی امکانپذیر نیست و دقیقاً به دلیل همین موفقیت‌ها 
بوده که بر خلاف روند شاخص بورس، بازده سهام شرکت از زمان برگزاری مجمع عمومی عادی سالیانه در سال گذشته، به 
مراتب بالاتر از نرخ بازده بدون ریسک و سود بانکی بوده است و یکی از نقد شونده‌ترین و فعال‌ترین نمادهای بازار سرمایه 

به‌شمار می‌رود.
در عین حال هر چه در دوازده ماه گذشته به‌دست آمده، اکنون به تاریخ پیوسته است و هنر آن است که به جای ماندن 
انجام  قابل  راهبردی است و کارهای  برنامه  اجرای  برنامه‌ریزی شود. سال پیش رو دومین سال  آینده  برای  در گذشته، 
زیادی در فهرست قرار دارد؛ از جمله پروژه تجاری‌سازی نیروگاه منتظر قائم، فعال شدن هلدینگ معادن، تحقق برنامه‌های 
بین‌المللی و توسعه‌ای مفاخر، تحکیم موقعیت در صنعت بانکداری، پذیرش توسعه ساختمان خوارزمی در بورس، افزایش 
بهره‌وری بنگاه‌های گروه و بهبود کیفیت سود آن‌ها و از همه مهمتر، ارتقاء نقش گروه در بازار سرمایه مهمترین سرفصل‌های 
برنامه عملیاتی گروه در سال مالی جدید است که اکنون یک فصل از آن گذشته است. گذر از این کوچه‌ی هفت پیچ جز 
با برداشتن گام‌هایی مصمم با پشتیبانی آگاهانه سهامداران و ذی‌نفعان راهبردی گروه، خیال باطل بستن و امید بیهوده 
داشتن است. باشد که به فضل آفریدگار و با پشت‌گرمی سهامداران، کارکنان و یکایک اعضای گروه، سال پر بار دیگری 

برای گروه سرمایه‌گذاری خوارزمی رقم زده شود و سرانجامی جز رستگاری در پیش رو نباشد.

                                                              
                                                                                                حجت اله صیدی

                                                                                                مدیرعامل
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بخش اول

مروری بر وضعیت اقتصادی
 جهان و ایران
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مروری بر وضعیت اقتصادی جهان

بازیابی اقتصاد جهانی پس از رکود اقتصادهای پیشرفته در فاصله سال‌های 2007 تا 2012 و بحران بدهی اروپا در سال‌های 
اخیر، روند رو به رشدی را از اواسط سال 2013 در پیش گرفت، به‌طوری‌که رشد اقتصاد جهانی در نیمه دوم سال 2013 
نسبت به نیمه اول همین سال معادل 1/0 واحد افزایش یافت و از رقم 2/7 درصد به 3/7 درصد رسید تا در مجموع  رشد 
اقتصاد جهانی در سال 2013 معادل 3/2 درصد گردد. پس از بحران سال 2008 میلادی، علی‌رغم تداوم رشد اقتصادی 
کشورهای نوظهور و در حال توسعه، بدلیل بحران بدهی اروپا طی سال 2012، نگرانی‌هایی در خصوص پایدار بودن بهبود 
رشد اقتصادی در جهان وجود داشت. لیکن اتخاذ سیاست‌های همسازی پولی1  با استفاده از کاهش نرخ بهره کوتاه‌مدت از 
سوی بانک مرکزی اروپا و همچنین تضمین اوراق قرضه منتشره توسط کشورهای بدهکار اروپایی توسط بانک مذکور، رفته 
رفته موجب ایجاد اطمینان بیشتر به بهبود رشد اقتصادی و کاهش ریسک نامطلوب سرمایه‌گذاری به‌ویژه در کشورهای 

توسعه یافته اروپایی گردید.
در اوایل سال 2014، صندوق بین‌المللی پول، چشم‌انداز اقتصاد جهان در سال 2014 را همراه با رشد اقتصادی معادل 3/6 
و 3/9 درصد به‌ترتیب برای سال‌های 2014 و 2015 پیش‌بینی می‌کرد. لیکن در فصل اول سال 2014 نشانه‌هایی از ضعف 
اقتصاد جهانی با بروز شرایطی همچون افزایش موجودی انبارها در اقتصاد آمریکا و باقی ماندن این وضعیت تا فصل دوم 
همین سال و همچنین کاهش خوش‌بینی‌ها به چشم‌انداز رشد بازارهای نوظهور و در حال توسعه پدیدار شد. از سویی دیگر 
تغییر سیاست‌های اقتصادی برخی کشورها همچون چین مبتنی بر مسائل زیست‌محیطی و کاهش فعالیت‌های زیرساختی، 
با کاهش تقاضا و به تبع آن کاهش قیمت محصولات فلزی همراه بود. عوامل فوق همراه با بروز تنش‌های سیاسی منطقه 
اوکراین و خاورمیانه سبب شد تا پیش‌بینی‌ها از رشد واقعی اقتصاد جهان برای سال ‌2014 تا سطح 3/4 درصد کاهش 

یابد. )جدول و نمودار 1(
با سپری شدن نیمی از سال 2014، تداوم اجرای سیاست حمایت پولی و تثبیت مالی2  در کشورهای توسعه یافته اروپایی 
از یکسو و کاهش تدریجی سیاستهای انبساطی پولی آمریکا و احتمال افزایش نرخ بهره در آمریکا از سوی دیگر، به‌تدریج 
به‌طوریکه در  آمریکا هستیم؛  و  یورو  اقتصادی کشورهای پیشرفته منطقه  بازیابی  به  افزایش خوش‌بینی‌ها نسبت  شاهد 
گزارش‌های اخیر صندوق بین‌المللی پول، رشد اقتصادی آمریکا و کشورهای پیشرفته اروپایی به‌ترتیب تا حدود 1/7 و 1/1 
درصد برای سال 2014 و حدود 3 و 1/5 درصد برای سال 2015 پیش‌بینی می‌گردد )جدول و نمودار 1(. این در حالی 
است که انتظار می‌رود رشد اقتصادی کشورهای اروپایی که بدلیل بدهی بالا و اجرای سیاست تثبیت مالی از کاهش تقاضای 

داخلی رنج می‌برند، ضعیف و شکننده باشد.
بازارهای نوظهور و در حال توسعه  اقتصادی  بین‌المللی پول، پیش‌بینی می‌شود که رشد  بر اساس گزارش‌های صندوق 
با شیب ملایم از 4/7 درصد در سال 2013 به 4/6 و 5/2 درصد در سال‌های 2014 و 2015 برسد. همچنین آخرین 

  1 Accommodative Monetary Policy
  2 Fiscal Consolidation
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پیش بینی 2015پیش بینی 20102011201220132014منطقه/کشور

5/23/93/53/23/44جهان

2/51/82/81/91/73ایالات متحده

0/41/11/5-0/7-21/6منطقه اروپا

0/51/41/51/61/1-4/7ژاپن

7/56/35/14/74/65/2بازارهای نوظهور و در حال توسعه

10/49/37/77/77/47/1چین

 نمودار 1– چشم‌انداز رشد تولید ناخالص داخلی واقعی در مناطق مختلف جهان طی سال‌های 2010-2015 
(ارقام به درصد)

”World Economic Outlook (IMF) April 2014 & WEO Update 24 July 2014“ :مرجع

پیش‌بینی‌ها از رشد اقتصادی چین حاکی از کاهش رشد تولید ناخالص داخلی واقعی این کشور از 7/7 درصد در سال 
2013 به 7/4 و 7/1 درصد در سال‌های 2014 و 2015 می‌باشد )جدول و نمودار 1(.

 جدول 1– چشم‌انداز رشد تولید ناخالص داخلی واقعی در مناطق مختلف جهان طی سال‌های 2010-2015 
(ارقام به درصد)
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پیش بینی 2015پیش بینی 201220132014منطقه

2/83/145/3جهان

صادرات

2/12/34/24/8اقتصادهای پیشرفته

4/24/456/2اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه

واردات

1/11/43/54/6اقتصادهای پیشرفته

5/75/74/76/4اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه

جدول 2– چشم‌انداز رشد حجم مبادلات اقتصاد جهانی 
(ارقام به درصد)

از سویی دیگر رشد حجم مبادلات تجاری جهان از 2/8 درصد در سال 2012 به 3/1 درصد در سال 2013 رسیده است. 
برای  به‌ترتیب  مبادلات جهانی  از رشد 4 و 5/3 درصدی حجم  پول حاکی  بین‌المللی  همچنین پیش‌بینی‌های صندوق 
سال‌های 2014 و 2015 می‌باشد که نشان از افزایش تدریجی قدرت خرید مردم جهان و چشم‌انداز رونق نسبی در اقتصاد 

جهانی طی سال‌های آتی دارد. )جدول2(

کاهش تقاضای داخلی چین در اثر تلاش‌های حاکمیت کشور برای کنترل کردن اعتبارات و همچنین اصلاحات انجام شده 
در صنایع زیرساختی و املاک و مستغلات چین از جمله مهم‌ترین دلایل کاهش خوش‌بینی‌ها به رشد اقتصادی چین در 

سال‌های 2014 و 2015 می‌باشد.
آخرین پیش‌بینی‌ها از سوی مراجع معتبر بین‌المللی حاکی از آن است که تا پایان سال 2015 تورم جهانی همچنان تحت 
کنترل خواهد بود چرا که اقتصادهای نوظهور در سطحی پایین‌تر از ظرفیت بالقوه خود فعالیت می‌کنند و کاهش قیمت در 
کالاها به‌ویژه در قیمت سوخت و محصولات کشاورزی، عمومی‌ترین دلیل کاهش نرخ تورم در اقتصاد جهانی خواهد بود. 
در حال حاضر نرخ تورم اقتصادهای پیشرفته پایین‌تر از نرخ تورم بلندمدت مورد انتظار و در حدود 1/6 درصد می‌باشد. 
همچنین در اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه انتظار می‌رود که نرخ تورم پیش‌بینی شده از حدود 5/4 درصد در سال 

2014 به حدود 5/3 درصد در سال 2015 کاهش یابد.
در خصوص قیمت‌های کالاهای فیزیکی و فلزات اساسی، با توجه به تقویت تدریجی دلار آمریکا، قیمت طلا درسال 2013 
نسبت به دو سال قبل از کاهش نسبی برخوردار بوده است و پیش‌بینی می‌شود که این روند کاهشی تا پایان سال 2015 
میلادی ادامه یابد. در حال حاضر قیمت نفت تحت تأثیر تحولات منطقه خاورمیانه و تنش‌های سیاسی اوکراین و روسیه 

”World Economic Outlook (IMF) July 2014“ :مرجع
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پیش بینی 2015پیش بینی 2011201220132014شرح

854757710695690فولاد خام

8,8267,9537,3006,8006,750مس

2,3902,0742,2002,2502,300سرب

2,4212,0521,9001,9002,000آلومینیوم

1,5721,6691,4251,2501,150طلا

104/01105/01104/07104/1797/92نفت*

جدول 3– قیمت جهانی کالاهای فیزیکی به تفکیک طلا، نفت و فلزات اساسی
(دلار بر تن برای فلزات اساسی، دلار بر بشکه برای نفت و دلار اونس برای طلا) 

IMF بر اساس گزارشات WTIو U.K Brent، Dubai Fateh متوسط قیمت جهانی نفت در *
World Economic Outlook “IMF“ و  ”BMI“ مرجع: گزارشات

از روند افزایشی محدود برخوردار می‌باشد. کاهش تقاضای فلزات اساسی از قبیل فولاد، مس، سرب و آلومینیوم سبب شد 
تا در سال 2013 شاهد کاهش متوسط قیمت جهانی اکثر این فلزات باشیم. بر اساس پیش‌بینی‌های بیزنس مانیتور طی 

سال‌های 2014 و 2015 نیز شاهد کاهش تدریجی قیمت فلزات اساسی خواهیم بود. )جدول 3( 
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مروری بر وضعیت اقتصادی ایران

تورم 21/5  را پشت سر گذاشت. وجود  و نشیب  فراز  با  توسعه سالی همراه  پنجم  برنامه  ایران در سومین سال  اقتصاد 
درصدی و 30/5 درصدی در سال‌های 1390 و 1391 در کنار افت تولید ناخالص داخلی به میزان 6/8 درصد در سال 
1391 نشانه‌های رکود تورمی بزرگ سال 1392 را متأثر از تحولات و تنگناهای عرصه بین‌المللی و سیاست‌های داخلی 

کشور آشکار ساخت. )جدول 4(
تحریم‌های بین‌المللی به عنوان یکی از مهمترین عوامل ایجاد رکود در اقتصاد ایران، از یکسو باعث ایجاد اختلال در چرخه 
تولید گردید و از سویی دیگر به دلیل افزایش نرخ ارز، بهای تمام شده کالای تولید شده توسط تولیدکنندگان را افزایش 
داد. همچنین به‌دلیل کاهش 19 درصدی درآمد ملی در سال‌های 1391 و 1392 در اثر رکود بی سابقه اقتصادی، سمت 
تقاضا تضعیف گردید که این موضوع نیز موجب کاهش میزان تولید و فروش بنگاه‌های اقتصادی شد، به‌گونه‌ای که در پایان 

سال 1392 رشد تولید ناخالص داخلی به عدد )1/9-( درصد رسید. )جدول 4(
رشد نقدینگی در سال‌های 1390 و 1391 به ترتیب معادل 20/1 درصد و 30 درصد به ثبت رسید. بررسی حجم نقدینگی 
در سال 1392 حاکی از آن است که نقدینگی در پایان این سال به عدد 5،948 میلیارد ريال رسیده که در مقایسه با سال 

1391 با رشد 29/1 درصدی همراه بوده است. )جدول 4(

138713881389139013911392شرح/سال

متغیرهای پولی و اعتباری )میلیارد ريال(

1/9-6/8-0/835/83رشد تولید ناخالص داخلی )درصد(

1/1-0/9-1/23/76/13/2رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت )درصد(

1,9012,3562,9493,5434,6075,948حجم نقدینگی )هزار میلیارد ريال(

23/925/220/13029/1---نرخ رشد نقدینگی )درصد(

25/410/812/421/530/534/7نرخ تورم

10/411/913/512/312/110/4نرخ بیکاری

جدول 4– مهم‌ترین شاخص‌های اقتصادی ایران

مرجع:آمارهای اقتصادی بانک مرکزی و مرکز آمار ایران

نرخ تورم در دوازده ماهه منتهی به مهر ماه سال 1392 تحت تأثیر افزایش شدید پایه پولی و همچنین افزایش قیمت ارز، 
به عدد 40/4 درصد رسید.
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 نمودار 2- روند نرخ دلار آمریکا
(بر حسب ريال)

همچنین نرخ ارز در سه ماهه اول سال 1392 نیز روند رو به رشد خود را حفظ کرد و در خرداد ماه همین سال رکورد 
36،350 ريال را نیز به ثبت رساند. )نمودار 2(

افزایش قیمت‌ها در بخش مسکن در نیمه دوم سال 1391 و عمدتاً تحت تأثیر افزایش نرخ ارز، روند رو به رشدی را در پیش 
گرفت. اگرچه این افزایش قیمت در کنار کاهش قدرت خرید سمت تقاضای مسکن ناشی از عدم تناسب تسهیلات خرید 
مسکن و قیمت‌های جدید، موجب شد تا رکود، این بخش از اقتصاد را نیز در بر گیرد. از سوی دیگر آمار تعداد پروانه‌های 
ساختمانی صادر شده در سال‌های 1391 و 1392 به ترتیب برابر 186،809 و 172،692 پروانه می‌باشد که حاکی از کاهش 

پروانه‌های ساختمانی صادر شده به میزان )7/6-( درصد می‌باشد.
در اوایل فصل تابستان 1392 با تغییر و تحولات انجام شده در دولت، امید به بهبود شرایط اقتصادی از طریق کاهش 
بهبود  و  مرکزی  بانک  پولی  اصلاح سیاست‌های  کشور،  اقتصاد  نظام  در  بهتر  مدیریت  و  انضباط  بین‌المللی،  تحریم‌های 
اقدامات دولت یازدهم و بهبود شرایط  ایران پدیدار شد.  اقتصاد  سیاست مالی و توازن بودجه، در فضای کسب و کار و 
اقتصادی و سیاسی، چشم‌انداز ثبات نسبی را بر بازار ارز حاکم نمود؛ به‌گونه‌ای که نرخ دلار از 36,850 ريال در خرداد ماه 

1392 به حدود 30,100 ريال در پایان همین سال کاهش یافت.
بهبود شرایط بین المللی کشور و ثبات همراه با کاهش نرخ ارز، اصلاح سیاست های پولی و مالی و نیز اعتبار دولت جدید 
که خود را در قالب کاهش انتظارات تورمی آحاد اقتصادی نشان داد، سبب شد تا نرخ تورم در سال 1392 روند نزولی در 
پیش بگیرد و در فاصله یکسال، کاهش بی‌سابقه‌ای نشان دهد بطوری که تورم نقطه به نقطه از 44 درصد در تیرماه 1392 
به 14/6 در تیرماه 1393 کاهش یافت. با ادامه چنین شرایطی انتظار می‌رود در سال 1393 رفته رفته رونق به اقتصاد 
کشور باز گردد. این موضوع از دید نهادهای بین‌المللی نیز دور نمانده و صندوق بین‌المللی پول در آخرین گزارش خود رشد 

اقتصادی ایران برای سال‌های 1393 و 1394 را به ترتیب برابر 1/7 درصد و 2/3 درصد برآورد نموده است.
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مروری بر بازار سرمایه در سال مالی مورد گزارش

بازار سرمایه سال 1392 را با رشدی که از نیمه دوم سال 1391 آغاز شده بود شروع کرد. رشدی که عمدتاً از رشد نرخ 
ارز و تورم داخلی و متعاقب آن افزایش سودآوری شرکت‌ها به‌ویژه شرکت‌های صادرات‌محور، نه لزوماً از محل افزایش تولید 

بلکه از محل افزایش قیمت محصولات ایجاد شده بود. 
چشم‌انداز رشد سودآوری شرکت‌ها موجب گردید که شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران تا اواخر خرداد ماه سال 1392 
افزایش یابد، به گونه‌ای که این نماگر اقتصادی در پایان ماه سوم سال مذکور بازدهی 26/7 درصدی را برای سرمایه‌گذارن 
ایجاد نماید )نمودار 3(. پس از برگزاری انتخابات ریاست جمهوری در اواخر خرداد ماه، امید به بهبود شرایط اقتصادی و 
سیاسی در کشور ایجاد گردید که پیامد آن کاهش شدید نرخ ارز و رشد مجدد و فزاینده شاخص بورس اوراق بهادار بود. 
همچنین دستیابی به توافق موقت در مذاکرات هسته‌ای ایران و گروه 1+5 در آذر ماه سال 1392 زمینه‌ساز رشد سریع‌تر 
بازار سرمایه گردید به گونه‌ای که بازدهی این نماگر اقتصادی تا نیمه دی ماه سال 1392 معادل 132 درصد به ثبت رسید 

)نمودار 3(.

نمودار 3- روند شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران

ابهاماتی در  پتروشیمی، وجود  به مجتمع‌های  نرخ خوراک تحویلی  افزایش  بر  بودجه‌ای دولت مبنی  تغییر سیاست‌های 
خصوص نرخ حقوق و عوارض دولتی و حق انتفاع پروانه بهره‌برداری معادن از یکسو و ابهامات در روش و زمان اجرای فاز 
دوم هدفمندسازی یارانه‌ها، فروش اوراق مشارکت توسط بانک مرکزی با سررسید 6 ماهه و نرخ سود 23 درصد، ابهام در 
خصوص چگونگی نرخ‌گذاری محصولات برخی از شرکت‌ها توسط نهادهای نظارتی، افزایش دور از انتظار نرخ سود بانکی 
سپرده‌های کوتاه‌مدت و نگرانی از اجرایی شدن توافق نهایی در خصوص مذاکرات هسته‌ای ایران و گروه 1+5 از سوی دیگر، 

به‌عنوان مهم‌ترین دلایل روند نزولی شاخص بورس از اواسط دی ماه سال 1392 به حساب می‌آید.
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از سوی دیگر بازیابی کند اقتصاد جهانی پس از بحران بدهی اروپا و کاهش قیمت کالاهای فیزیکی در آغاز سال 2014 
میلادی سبب شد که صنایع معدنی و فلزات اساسی از اقبال کمتری در بازار سرمایه ایران برخوردار شوند.

همانگونه که در نمودار شماره 3 ملاحظه می‌شود شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران در ادامه روند نزولی که از میانه دی 
ماه سال 1392 آغاز شده بود تا پایان خرداد ماه سال 1393 نسبت به ابتدای این سال 6،046 واحد کاهش یافت و به عدد 
72،969 واحد رسید. بر این اساس بازدهی سرمایه‌گذارن در بازار سرمایه در سه ماهه ابتدای سال 1393 معادل )7/7-( 
درصد به ثبت رسید. بررسی شاخص کل بورس اوراق بهادار در بازه زمانی یکساله منتهی به 31 خرداد ماه 1393 حاکی از 

ایجاد بازدهی 50/3 درصدی برای سرمایه‌گذاران این بازار می‌باشد.
ارزش بازار سرمایه در پایان سال 1392 به رقم 4،752،746 میلیارد ريال بالغ گردید که با رشد 117 درصدی نسبت به 
سال 1391 همراه بوده است. این رقم برای پایان دوره مالی منتهی به 31 خرداد ماه 1393 معادل 4،291،162 میلیارد 
ريال می‌باشد که در مقایسه با پایان دوره مشابه سال گذشته با رشد 47 درصدی همراه بوده است. دلایل رشد ارزش بازار 
را می‌توان در سه گروه تقسیم‌بندی نمود: 1( رشد نرخ ارز و به تبع آن رشد سودآوری و ارزش بازار شرکت‌ها، 2( بهبود 
چشم‌انداز اقتصادی و سیاسی کشور و خوش‌بینی نسبت به نتیجه مذاکرات هسته‌ای و 3( عرضه اولیه شرکت‌های بزرگی 
همچون شرکت صنایع شیمیایی هلدینگ خلیج فارس، سرمایه‌گذاری نفت و گاز و پتروشیمی تأمین و شرکت‌هایی نظیر 

سرمایه‌گذاری دارویی تأمین، شرکت آهن و فولاد ارفع و غیره.
بالغ بر 817،131 میلیارد ريال  ابتدای فروردین تا پایان اسفند ماه سال 1392  از  بازار سرمایه  مجموع ارزش معاملات 
می‌باشد که نسبت به همین دوره در سال 1392 معادل 204 درصد افزایش نشان می‌دهد. این رقم برای دوره یکساله 
منتهی به 31 خرداد ماه 1393 بالغ بر 836،400 میلیارد ريال می‌باشد که نسبت به دوره مشابه سال گذشته از رشد 150 
درصدی برخوردار بوده است. حجم معاملات بازار سرمایه در دوره یکساله منتهی به 29 اسفند 1392 با رشد 109 درصدی 
نسبت به دوره مشابه سال گذشته به 188 میلیارد سهم افزایش یافته است. بررسی حجم معاملات در بازه زمانی یکساله 
منتهی به خرداد ماه 1393 حاکی از آن است که حجم معاملات در این دوره با افزایش 104 میلیارد سهم به عدد 203 

میلیارد سهم رسیده است و رشدی معادل 105 درصد را به ثبت رسانده است. )جدول 5(

شرح
یکساله منتهی به 1393/03/31یکساله منتهی به 1392/12/29

تغییر نسبت به دورهمقدار
مشابه قبل )درصد(

تغییر نسبت به دورهمقدار
مشابه قبل )درصد(

4,752,7461174,291,16247ارزش بازار در پایان دوره )میلیارد ريال(

188109203105حجم معاملات )میلیارد سهم(

817,131204836,400150ارزش معاملات )میلیارد ريال(

جدول 5- خلاصه وضعیت معاملات در بازار سرمایه
طی دوره‌های یکساله منتهی به 1392/12/29  و 1393/03/31
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مروری بر وضعیت صنایع بزرگ بورسی در سال 1392

بررسی سهم صنایع در بورس اوراق بهادار و فرابورس ایران در سال 1392 حاکی از تمرکز بازار در صنایعی چون شیمیایی، 
بانکداری، فلزات اساسی، فرآورده‌های نفتی، چند رشته‌ای صنعتی، استخراج کانه‌های فلزی و ارتباطات می‌باشد به‌نحویکه 

هفت صنعت مذکور در مجموع 83/8 درصد از ارزش بازار را به خود اختصاص داده‌اند. )نمودار 4(
صنعت مواد شیمیایی در پایان اسفند ماه سال 1392 در حدود 28 درصد از ارزش بازار را به خود اختصاص داده است. 
سهم این گروه در پایان دوره مشابه سال گذشته معادل 18 درصد بوده است که از مهمترین دلایل رشد سهم بازار آن 
می‌توان به عرضه شدن سهام شرکت‌های پتروشیمی خلیج فارس و سرمایه‌گذاری نفت و گاز و پتروشیمی تأمین اشاره کرد. 
لیکن افزایش نرخ خوراک مجتمع‌های پتروشیمی به 13 سنت در بودجه سال 1393 کشور در ماه‌های پایانی سال 1392 
و همچنین امکان قطع گاز این مجتمع‌ها به دلیل فرا رسیدن فصل سرما و کاهش نرخ ارز در پایان همان سال، سودآوری 

شرکت‌های حاضر در این گروه را تحت تأثیر خود قرار داد.

نمودار 4- سهم صنایع مختلف از ارزش بازار در تاریخ 1392/12/29

صنعت بانکداری از جمله صنایعی است که بیشترین آسیب را از وجود تحریم‌های بین‌المللی متحمل شده است. مهمترین 
تحولات این صنعت در سال 1392 عبارتست از افزایش نرخ سود سپرده‌های کوتاه مدت در پایان سال به دلیل ایجاد رقابت 
منفی در بین بانکها جهت جذب سپرده‌ها و به تبع آن افزایش بهای تمام شده پول در بانک‌ها، کاهش نرخ سپرده قانونی و 

الزام بانک‌ها به خروج از شرکت‌داری توسط بانک مرکزی که همگی بر سودآوری بانک‌ها اثرگذار بود.
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روند کاهش قیمت فلزات پایه در بازارهای جهانی و وجود ابهامات در سیاست‌های بودجه‌ای دولت در خصوص نرخ حقوق 
و عوارض دولتی معادن و نرخ حق انتفاع پروانه بهره‌برداری از معادن در موجبات کاهش اقبال به صنایع استخراج کانه‌های 
فلزی بورسی در پنج ماهه منتهی به پایان خرداد ماه سال 1393 را فراهم آورد. همچنین صنایع فلزات اساسی از جمله 
فولادسازی‌ها متأثر از کاهش قیمت فلزات پایه و افزایش بهای تمام شده تولیدات بود، به‌نحویکه خوش‌بینی سرمایه‌گذاران 

نسبت به صنایع مذکور در دوره‌های کوتاه‌مدت تا حدی کاهش یافت.
بررسی جایگاه شرکت‌های برتر پذیرفته شده در بورس و فرابورس )به لحاظ ارزش بازار( حاکی از اهمیت و نقش چند 
شرکت بزرگ در بازار می‌باشد، به‌گونه‌ای که در حدود 35/3 درصد از مجموع ارزش بازار در پایان سال 1392 به 10 شرکت 
بزرگ اختصاص دارد. همانگونه که در جدول 6 ملاحظه می‌شود شرکت‌های مذکور بیش از 13/9 درصد از حجم معاملات 

بازار و 24/8 درصد از ارزش معاملات بازار در پایان سال 1392 را به خود اختصاص داده‌اند.

شرکتردیف
ارزش معاملات )میلیارد ريال(حجم معاملات )میلیون سهم(ارزش روز )میلیارد ريال(

درصد از کلمبلغدرصد از کلمقداردرصد از کلمبلغ

صنایع پتروشیمی 1
404,5018/52,5491/430,1053/7خلیج فارس

189,35043,1061/738,1694/7پالایش نفت بندرعباس2

155,6283/34,6862/520,1962/5فولاد مبارکه اصفهان3

155,3283/33,0281/69,3461/1مخابرات ایران4

سرمایه‌گذاری نفت و 5
147,0593/16,8013/629,4943/6گاز و پتروشیمی تامین

گسترش نفت و گاز 6
137,7152/92,4041/324,0962/9پارسیان

130,1562/76501,9260/2پتروشیمی مارون7

129,1262/78704,4170/5ارتباطات سیار8

117,2522/52,1471/112,1571/5سرمایه‌گذاری غدیر9

112,5102/41,1840/632,7744پالایش نفت اصفهان10

1,678,62535/426,05813/9202,68024/8جمع

جدول 6- سهم ده شرکت برتر بورسی و فرابورسی از لحاظ ارزش بازار سهام در تاریخ 1392/12/29
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بخش دوم

شرکت سرمایه گذاری خوارزمی
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شرکت سرمایه گذاری خوارزمی در یک نگاه

تاریخچه: شركت سرمايه گذاري خوارزمي در سال 1376 با سرمايه 100 ميليارد ريال به صورت سهامي خاص به ثبت 
رسيد و در سال 1384 با هدف توسعه فعالیت ها و ورود به عرصه صنعت سرمایه گذاری کشور، به سهامي عام تغيير 

یافت. 
فعالیت در بازار سرمایه: سهام شرکت در سال 1389 نزد سازمان بورس و اوراق بهادار ثبت و در اسفند ماه همان سال 
در بازار اول فرابورس ایران پذیرفته شد. هم ‌اکنون سهام شرکت با نماد معاملاتی وخارزم در بازار اول بورس اوراق بهادار 

تهران در حال معامله است.
موضوع فعالیت: سرمایه گذاری در سهام، سهم الشرکه، واحدهای سرمایه گذاری صندوق ها یا سایر اوراق بهادار دارای 
حق رأی شرکت ها، موسسات یا صندوق های سرمایه گذاری با هدف کسب انتفاع به طوری که به تنهایی یا به همراه 
اشخاص وابسته خود، کنترل شرکت، موسسه یا صندوق سرمایه گذاری سرمایه پذیر را در اختیار نگرفته یا در آن نفوذ 

قابل ملاحظه نیابد.
سرمایه شرکت: سرمایه شرکت در بدو تأسیس مبلغ 100 میلیارد ریال بوده که طی چند مرحله به شرح جدول 7 به 

مبلغ 10,000 میلیارد ریال افزایش یافته است. 

تاریخ ثبت محل افزایش سرمایه
مبلغ افزایش سرمایه جدیدسرمایه قبلیافزایش سرمایه

سرمایه

میزان افزایش 
سرمایه 
)درصد(

1389/05/261,220,0002,449,6501,229,650101آورده نقدی و اندوخته سرمایه ای

1390/07/132,449,6503,895,0001,445,35059مطالبات، آورده نقدی و سایر اندوخته ها 

1391/12/153,895,0004,685,307790,30720مطالبات و آورده نقدی

1393/05/274,685,30710,000,0005,314,693113اندوخته، مطالبات و آورده نقدی

جدول 7- تغییرات سرمایه شرکت سرمایه گذاری خوارزمی
(مبالغ به میلیون ریال)
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ساختار سهامداری شرکت: ترکیب سهامداران شرکت در تاریخ 31 خرداد ماه 1393 به شرح نمودار 5 می باشد. 

ساختار نیروی انسانی: در پایان سال مالی مورد گزارش تعداد کارکنان شرکت اصلی 31 نفر بوده که در بخش های 
مختلف شرکت فعالیت نموده اند.)نمودار 6(

دکتري

کارشناسی ارشد

کارشناسی

دیپلم

زیر دیپلم

نمودار 5- ترکیب سهامداران شرکت سرمایه گذاری خوارزمی در تاریخ 1393/03/31

نمودار 6- ساختار نیروی انسانی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی بر اساس میزان تحصیلات
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الف( اطلاعات عملکرد مالی طی دوره منتهی به تاریخ مندرج )میلیون ریال(

گزیده اطلاعات مالی شرکت

ب( اطلاعات وضعیت مالی در تاریخ مندرج )میلیون ریال(
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گزیده اطلاعات مالی شرکت

ج( نرخ بازده طی دوره مالی منتهی به تاریخ مندرج )درصد(

د( اطلاعات مربوط به سهم طی دوره مالی منتهی به تاریخ مندرج
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مهمترین قوانین و مقررات حاکم بر فعالیت‌های شرکت به‌شرح ذیل می‌باشد:
    قوانین و مقرارات عمومی کشور:

       قانون تجارت
       قوانین و مقررات بازار اوراق بهادار

       قانون مالیات‌های مستقیم
       قانون کار و تأمین اجتماعی

       سایر قوانین مرتبط )اعم از قوانین برنامه‌های توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی کشور، قوانین بودجه‌ای کشور و غیره(
   مصوبات و مقررات داخلی شرکت: 

       اساسنامه شرکت
       مصوبات مجامع عمومی شرکت

       مصوبات هیأت مدیره شرکت
       سایر آئین‌نامه‌های اداری و اجرایی شرکت

محیط حقوقی شرکت

حاکمیت شرکتی در شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی تحت محیط قانونی حاکم بر شرکت از اعضای هیأت مدیره، مدیریت 
اجرایی شرکت و بدنه اصلی سهامداران در قالب مجامع عمومی شرکت تشکیل شده است. به‌منظور دستیابی به اهداف 
متعالی سازمانی در شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی، هیأت مدیره شرکت با درک عناصر جدایی ناپذیر استراتژی، ریسک، 
عملکرد مطلوب و پایداری عملکرد، همواره سعی نموده است که شرکت را در چارچوبی استوار از حاکمیت شرکتی با تأکید 

بر مدیریت ریسک و کنترل‌های داخلی راهبری نماید. 
از مهمترین اهداف هیأت مدیره شرکت، دستیابی به تعادلی مناسب میان ریسک و بازدهی می‌باشد تا نه تنها عملکرد 

مطلوب حاصل گردد بلکه این عملکرد از پایداری مطلوب نیز برخوردار باشد.
از جمله فعالیت‌های انجام شده در راستای توسعه راهبری شرکتی در سال مالی مورد گزارش به شرح زیر بوده است:

     تغییر و ترکیب برخی ساختارها و تخصصی نمودن فعالیت واحدهای سازمانی به‌منظور بهره‌گیری از تمرکز
        بخشی به توان فکری و تصمیم‌سازی در ساختار کارشناسی گروه خوارزمی 

     سازماندهی مجدد به ساختار حاکمیت شرکتی، به ‌منظور افزایش کارایی، اقدامات تخصصی، توانمندسازی
        بدنه تصمیم‌گیری و تصمیم‌سازی سازمانی

 در این راستا چهار کمیته به شرح ذیل مورد تصویب هیأت مدیره در تاریخ 1392/09/07 قرار گرفته است:
    کمیته سرمایه گذاری به ریاست آقای سیاح          کمیته سرمایه های انسانی به ریاست آقای دهقان منشادی

    کمیته حسابرسی به ریاست آقای ربیع زاده           کمیته ریسک به ریاست آقای عرفانی

نظام راهبری شرکتی
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ترکیب اعضای هیأت مدیره: شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی توسط هیأت مدیره ای که از سوی مجمع عمومی عادی 
مورخ 1392/07/23 انتخاب شده است، اداره می گردد. 

اعضای هیأت مدیره شرکت از پنج نفر )یک عضو موظف و چهار عضو غیرموظف( به‌شرح جدول 8 تشکیل شده که طی 
سال مالی مورد گزارش تعداد 23 جلسه با حضور ایشان در شرکت تشکیل گردیده است. 

ترکیب اعضای هیأت مدیره

مؤسسه همياري غدير

علی دهقان منشادینام نماینده

رئیس هیأت مدیرهسمت

کارشناسی اقتصادمدرک تحصیلی

سوابق حرفه ای

عضو هیأت مدیره بانک صادرات ایران
عضو هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری غدیر

رئیس هیأت مدیره شرکت لابراتوارهای سینا دارو
عضو هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری پارس آریان

معاون اجرایی بانک پارسیان

شرکت امید آیندگان سپهر 

حجت اله صیدینام نماینده

نايب رئيس هيأت مديره و مدیرعاملسمت

دکترای حسابداریمدرک تحصیلی

سوابق حرفه ای

عضو هیأت مدیره و معاون مدیرعامل بانک صادرات ایران
  در امور بین‌الملل

نایب رئیس هیأت مدیره شرکت ایران خودرو
رئیس هیأت مدیره شرکت سیمان سپاهان

قائم مقام مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری غدیر

جدول 8- اعضای هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری خوارزمی و مشخصات و سوابق حرفه ای نمایندگان آن ها
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شرکت پاياپاي ملي 

محمد ربیع زادهنام نماینده

عضو هيأت مديرهسمت 

کارشناسی ارشد مدیریت امور بانکیمدرک تحصیلی

سوابق حرفه ای

عضو هیأت مدیره بانک صادرات ایران
معاون توسعه سرمایه انسانی بانک صادرات ایران
عضو هیأت مدیره شرکت داده پردازی خوارزمی

عضوهیأت مدیره شرکت گلوگزان

شرکت سرمایه گذاری 
تامین آتیه مسکن 

سجاد سیاحنام نماینده

عضو هيأت مديرهسمت

دکترای مدیریت مالیمدرک تحصیلی

سوابق حرفه ای

مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری تأمین آتیه مسکن
دبیر کمیته عالی ریسک و مسئول اداره مدیریت ریسک

   بانک مسکن
مشاور مدیرعامل در حوزه مهندسی مالی و

   سرمایه  گذاری بانک مسکن

شرکت کارت ایران 

محمدرضا عرفانینام نماینده

عضو هيأت مديرهسمت

کارشناسی ارشد مدیریت اجراییمدرک تحصیلی

سوابق حرفه ای

نایب رئیس هیأت مدیره بانک صادرات ایران
مدیرعامل و رئیس هیأت مدیره بانک صادرات

   استان های گلستان، خراسان، کرمان و اصفهان
عضو هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری توسعه

   سپهر هشتم

جدول 8- اعضای هیأت مدیره شرکت سرمایه گذاری خوارزمی و مشخصات و سوابق حرفه ای نمایندگان آن ها
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نمودار سازمانی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی به شرح نمودار 7 می باشد.

نمودار 7– نمودار سازمانی شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی

نمودار سازمانی
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کمیته‌های تخصصی فعال شرکت شامل کمیته حسابرسی و کمیته ریسک می باشد که جلسات خود را به‌صورت ادواری 
تشکیل داده و در موارد مقتضی نقش خود را ایفا می نمایند.

در راستای اجرای دستورالعمل کنترل های داخلی مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار کمیته حسابرسی زیر نظر هیأت 
مدیره شرکت، مطابق با ضوابط سازمان مذکور در سال 1392 با هدف کمک به ایفای مسئولیت نظارتی هیأت مدیره و 

بهبود آن ایجاد و در این رابطه واحد حسابرسی داخلی زیر نظر کمیته مذکور فعالیت خود را در سال 1392 آغاز نمود.
واحد حسابرسی داخلی شرکت به‌طور مستمر و اثربخش سیستم کنترل های داخلی را مورد بررسی و ارزیابی قرار داده 
و نتایج را طی گزارشاتی به کمیته حسابرسی ارائه و کمیته نیز طی شش جلسه برگزار شده، روش های بهبود سیستم 
کنترل‌های داخلی را بررسی و راهنمایی نمود. همچنین با استقرار کنترل‌های داخلی مناسب و اثربخش، گزارشگری مالی 

صادقانه، مؤثر و بموقع توسط کمیته مزبور مدنظر قرار گرفت.
مدیریت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی نیز مدیریت ریسک و کنترل داخلی را در فرآیند کسب و کار خود لحاظ و اجزای 
چارچوب کنترل داخلی شامل محیط کنترلی، ارزیابی ریسک، فعالیت های کنترلی، اطلاعات و ارتباطات و نظارت را مطابق 

با مفاد دستورالعمل کنترل داخلی مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار، طراحی و اجرا نمود.
به‌منظور حصول اطمینان از اثربخشی کنترل‌های داخلی حاکم بر گزارشگری مالی شرکت، سیستم کنترل های داخلی 

بررسی شد و نتایج آن در گزارشی تحت عنوان گزارش کنترل های داخلی ارائه گردید. 

آن،  اهداف  به  دستیابی  فرآیند  تحکیم  و  مالی  گزارشگری  بر  حاکم  داخلی  های  کنترل  ارتقای  راستای  در 
اقدامات انجام گرفته به شرح ذیل بوده است:

  هماهنگی و ارتباط با حسابرس مستقل
  برگزاری جلسات با هیأت مدیره شرکت های گروه و پیشنهاد ایجاد واحد حسابرسی داخلی و کمیته حسابرسی

     در کلیه شرکت های زیر مجموعه 
  شرکت در مجامع عمومی شرکت ها و ارایه پیشنهادات لازم در خصوص وظایف حسابرسی داخلی

  بررسی گزارشات حسابرسان مستقل شرکت های گروه و شرکت اصلی و ارایه رهنمودهای لازم و ارائه نظرات 
    واحد حسابرسی داخلی به مدیریت امور مجامع

  انجام عملیات حسابرسی شرکت مدیریت تولید برق شهید منتظر قائم و شرکت توسعه برق و انرژی سپهر و 
    تهیه گزارش شرکت‌آزمایی1  نیروگاه شهید منتظر قائم

  ارائه » گزارش کنترل های داخلی « به هیأت مدیره شرکت شامل ارزیابی و اظهار نظر نسبت به وضعیت 
    کنترل های داخلی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی

1 Due Diligence

کمیته های تخصصی

نگاهی اجمالی به عملکردکمیته حسابرسی
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همچنین، کمیته حسابرسی شرکت گزارشات حسابرسان مستقل را ارزیابی نموده و پیشنهادات خود را در این 
زمینه به مدیریت ارشد شرکت انتقال داده و موارد ذیل مورد توجه بوده است:

  پایش استقلال حسابرسان مستقل و عدم تضاد منافع بالقوه آنها با توجه به آیین رفتار حرفه ای حاکم بر 

     حسابرسان مستقل

  بررسی کلی شرایط قرارداد حسابرسان و تناسب حق الزحمه دریافتی حسابرسان مستقل

  ارایه پیشنهاد درباره انتخاب، چرخش یا تغییر حسابرس مستقل و بازرس قانونی به هیأت مدیره

  مذاکره با حسابرس مستقل و بازرس قانونی درباره برنامه ریزی کلی و راهبردی حسابرسی

  بررسی پیش‌نویس گزارش حسابرسان مستقل و بازرس قانونی شرکت اصلی و شرکت های فرعی و مساعدت 

     در جهت رفع اختلاف نظر بین حسابرس مستقل با هیأت مدیره و مدیر عامل

برنامه های آتی کمیته حسابرسی شرکت به شرح ذیل خلاصه می گردد:

  استقرار کمیته های حسابرسی و واحد حسابرسی داخلی در کلیه شرکت های گروه و ارایه رهنمودهای لازم

  ارایه رهنمودهای لازم به حسابرسان داخلی گروه در خصوص عملکرد واحد حسابرسی داخلی آنها و بررسی 

    کلیه گزارشات تهیه شده در این خصوص

 بررسی کنترل های داخلی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی بطور مستمر و ارایه گزارشات حسابرسی داخلی

   دوره ای به مدیریت ارشد شرکت و موارد درخواستی سازمان بورس و اوراق بهادار
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بی‌شک بقای سازمان‌ها در عرصه رقابت جهانی مستلزم بهبود عملکرد آن‌ها در کلیه زمینه‌ها از جمله طراحی و اجرای 
مطلوب و ثمربخش برنامه‌ها و صرفه‌جویی در منابع و امکانات است. این در حالی است که برنامه‌ریزی و اجرای هر برنامه با 
درجه‌ای از ریسک ناشی از شرایط عدم قطعیت همراه است و این موضوع موجب می‌شود همواره تصمیم‌گیری‌ها متضمن 
سطوحی از خطرپذیری باشند. لذا لازم است که با تدبیر صحیح و درایت مبتنی بر دانش نوین مدیریت ریسک، ضمن 
شناسایی و کنترل ریسک فرصت‌های سرمایه‌گذاری بتوان به بهبود اجرای اهداف برنامه‌های عملیاتی شرکت کمک نمود.

مدیریت ریسک فرآیندی است که با برنامه‌ریزی مدیریت ریسک آغاز می‌گردد و مراحل تشخیص، تحلیل و کنترل ریسک 
را در بر می‌گیرد. لذا لازم است عمده عوامل مذکور همواره مورد بازبینی و روزآوری قرار گیرد. )نمودار 8(

اقتصادی  بنگاه  اجرایی  بر عملکرد  این عوامل  اثرات معکوس  اهداف عمده مدیریت ریسک، پیشگیری و کاهش  از  یکی 
می‌باشد.

مدیریت  واحد  استقرار  بر  مبنی  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  از سوی  ابلاغی  دستورالعمل  به  توجه  با  و  اساس  این  بر 
ریسک در شرکت های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار جهت اجرای کلیه عملیات مرتبط با ریسک شرکت و ارزیابی 
ریسک‌های شرکت )شامل شناسایی ریسک، اندازه گیری ریسک، تجزیه و تحلیل ریسک و طراحی و اجرای روش های 
مدیریت ریسک(، کمیته ریسک شرکت به موجب مصوبه شماره 160 مورخ 1392/09/07 هیأت مدیره شرکت تشکیل 
گردید. کمیته ریسک در مصوبه شماره 2 خود مورخ 1392/12/28 تشکیل واحد مدیریت ریسک را در شرکت سرمایه 

گذاری خوارزمی مورد تصویب قرارداد.

نگاهی اجمالی به عملکرد کمیته ریسک

 

   

   

   

  

نمودار 8– نمودار واحد چرخه مدیریت ریسک
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در راستای ارتقای کنترل مسئولیت های مرتبط با مقررات و ضوابط سازمانی بورس و اوراق بهادار و همچنین 
استقرار ضوابط مندرج در نظامنامه مدیریت ریسک و تحکیم رویکرد حاکمیت شرکتی، اقدامات انجام گرفته 

در کمیته ریسک به شرح ذیل بوده است:

  تدوین و تصویب نظام نامه مدیریت ریسک
  تدوین و تصویب منشور کمیته ریسک

  تشکیل کمیته ریسک و استقرار واحد مدیریت ریسک
  تدوین دستورالعمل و رویه های اجرایی مدیریت ریسک

  تنظیم و تدوین ساختار سازمانی واحد مدیریت ریسک و شرح وظایف آن
  تشکیل تیم نمایندگان کارگروه مدیریت ریسک در شرکت های زیر مجموعه

  استخراج عوامل ریسک از دیدگاه هیأت مدیره شرکت های تابعه و مدیران گروه خوارزمی
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نگاهی اجمالی به عملکرد دفتر طرح و برنامه

اهم اقدامات انجام شده واحد مذکور به شرح ذیل می باشد:

  تدوین کلیات برنامه راهبردی هفت ساله شرکت و تعیین اهداف عملیاتی برای شرکت های تابعه
  تهیه و تدوین نمودار سازمانی

  تهیه سیستم سنجش عملکرد برای مدیریت ها و برنامه ریزی سنجش عملکرد
  طرح ریزی سیستم پایش برنامه هفت ساله شرکت‌های تابعه

دفتر طرح و برنامه در جهت پیشبرد اهداف و سیاست‌های شرکت و همچنین بهبود امر برنامه ریزی در راستای برنامه 
راهبردی شرکت، در سال 1392 تشکیل گردید.

برنامه های آتی واحد طرح و برنامه عبارتند از:

  پیاده‌سازی سیستم پایش استراتژیک در گروه خوارزمی و ارتباط آن به نظام جبران خدمات منابع انسانی طی
     دو سال

  پیاده‌سازی سیستم کنترل پروژه برای پروژه ها
  پیاده‌سازی سیستم مدیریت استراتژیک در گروه خوارزمی و شرکت‌های تابعه
  برگزاری دوره‌های تفکر استراتژیک، برنامه‌های استراتژیک و پایش استراتژیک

  راه‌اندازی سیستم مدیریت اطلاعات و هوش تجاری در گروه خوارزمی
  پیگیری انجام پروژه‌های عارضه‌یابی در کلیه شرکت‌های گروه و اولویت‌بندی حوزه‌های کاری در آن شرکت‌‌ها 

     برای بهبود
  ارتقای بهره‌وری در گروه خوارزمی با پیگیری انجام پروژه‌های بهبود در کلیه شرکت‌ها
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نگاهی اجمالی به حوزه روابط عمومی  

با توجه به گسترش حوزه فعالیت‌های شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی و ترسیم برنامه راهبردی در افق های تازه برای یک 
دوره هفت ساله، ضرورت تحول در حوزه ارتباطات اجتماعی )روابط عمومی( به منظور تمهید تعاملات نظام مند میان 
شرکت و طیف متنوع مخاطبان آن مورد توجه مدیریت شرکت قرار گرفته است. حوزه روابط عمومی )ارتباطات اجتماعی و 
رسانه ای( با هدف تقویت انسجام سازمانی درون شرکت و همچنین تحکیم روابط با سهامداران حقیقی و حقوقی در سال 
مالی منتهی به 31 خرداد 1393 تشکیل شد. کمک به راهبری و نظارت بر انتشار ماهنامه »وخارزم« و مدیریت وب سایت 
رسمی شرکت با هدف توسعه تعامل یا شناخت در ارائه اطلاعات و کسب بازخورد تخصصی ذی‌نفعان در حوزه‌های اجرایی 

از مهم‌ترین وظایف این واحد می باشد.
شایان ذکر است تبیین نظرات مدیران و بیان دیدگاه‌های کارشناسان شرکت در قالب نشریه »وخارزم« به‌صورت ماهانه 
به اطلاع عموم سرمایه‌گذاران می‌رسد. همچنین به‌منظور تبادل آراء و دیدگاه‌ها در راستای روشن شدن اهداف و تشریح 
ارشد شرکت‌های گروه  اعضای هیأت مدیره و مدیران  با حضور  به‌طور فصلی دوره‌های هم‌اندیشی  چشم‌اندازهای گروه، 
برگزار می‌گردد تا ضمن فراهم آمدن محیطی آرام و فراتر از دغدغه‌های تصمیم‌گیری‌های مدیریتی، اتاق فکر گروه خوارزمی 

برای برنامه‌ریزی اقدامات اجرایی میان‌مدت و کوتاه‌مدت گروه تشکیل گردد.
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اهم اقدامات گروه خوارزمی در چارچوب برنامه راهبردی

مهم‌ترین اقدامات گروه خوارزمی در چارچوب اجرای برنامه راهبردی هفت‌ساله شرکت طی سال مالی مورد گزارش 
در سه بخش کلی شکل گرفته است:

   1. تدوین برنامه راهبردی هفت ساله شرکت
   2. عملیاتی شدن افزایش سرمایه شرکت

   3. توسعه سرمایه‌گذاری‌ها

بخش اول- تدوین برنامه راهبردی شرکت
هیأت مدیره شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی با تدوین و تصویب کلیات برنامه راهبردی شرکت در آذر ماه 1392 چشم‌انداز 

تازه‌ای را پیش روی سهامداران و ذی‌نفعان شرکت ترسیم نمود: )نمودار 9(

���نهد چمشم

و ��ر�ن برتر شر�ت 50 �� �1399ك� سال دريال
و 
گذ�ريال سرما�ه شر�ت 5 �� �ك� هچمچن�ن

��ر�ن برتر هلد�نگ

مأموريال�ت

سود خلق طر�ق �� سهامد�ريال�ن ثروت �فز��ش
��ف�ت با و پا�د�ريال

به ريالسانه� �طلا� دريال شفاف�ت

دريال �ستر�تژ�ك ذ�نفعان و سهامد�ريال�ن

ها مشاريال�ت و 
�قتصاد 
ها فعال�ت

و صد�قت

به 
پا�بند

�خلاق �صول


� حرفه


پذ�ر مسئول�ت

قبال دريال

سهامد�ريال�ن،

و مشتر�ان

جامعه


�ريالتقا جهت 
پذ�ر مسئول�ت


تو�نهچمندسا� بر �تكاءٍ با شر�ت

�اريال�نان دريال �نهگ�زش ��جاد و


پا�د�ريال و �عتچماد �فز��ش

آفر�ن� �ريال�ش طر�ق �� سهامد�ريال�ن

شر�ت سهام صاحبان 
�بر

خرد به توجه

مشاريال�ت و جچمع�

ها فعال�ت دريال �فر�د

و ريالشد به توجه


�ادگ�ر توسعه

سا�مانه�

و قو�نه�ن �ل�ه ريالعا�ت


فضا بر حا�م مقرريال�ت

�شوريال �اريال و �سب

نمودار 9– نمودار چشم انداز و ماموریت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی
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ت
شم ‌انداز شرک

چ
مطابق برنامه راهبردی چشم‌انداز شرکت به شرح ذیل تعیین شده است:

 شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی در 1399/03/31 یکی از 50 شرکت برتر ایران و همچنین یکی از 
5 شرکت سرمایه‌گذاری و هلدینگ برتر ایران از نظر ارزش جمع دارایی‌ها در ترازنامه است. بر 
این اساس، در سال 1399 ارزش دارایی‌های مذکور حداقل یک درصد رقم تولید ناخالص داخلی کشور 

به نرخ جاری است. همچنین در سال 1399 شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی دارای بالاترین نرخ بازدهی 
دارایی‌ها در بین شرکت‌های سرمایه‌گذاری ایرانی است.

ت
ت شرک

مأموری

بر اساس برنامه راهبردی هفت‌ساله شرکت، مأموریت شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی، افزایش ثروت 
سهامدران از طریق خلق سود پایدار و با کیفیت تعیین شده است. 

در این راستا کمک به توسعه اقتصادی کشور و افزایش کارایی بازار سرمایه از اهداف مهم این شرکت 
است. به‌ همین منظور اساسی‌ترین شعار گروه خوارزمی »ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها« می‌باشد. در 

همین راستا مهم‌ترین حوزه‌های مأموریت شرکت عبارتست از:
  1- تلاش در راستاي منافع سهامداران وذی‌نفعان راهبردی شرکت و کسب بازده حداکثری

  2- اتخاذ تدابیر و تمهيدات لازم و اقدام در راستاي افزايش و استمرار سودآوري شركت
  3- تعالي و ارتقای سازمان با اصلاح فرآيندها و افزايش كارآيي و بهبود مديريت منابع انساني

  4- كنترل و نظارت بر نحوه عملكرد شركتهاي تابعه به منظور حصول اطمینان از صحت عملکرد و 
       کسب بازدهی مورد انتظار در چهارچوب اهداف گروه.

ت
ش‌های شرک

ارز

مهم‌ترین ارزش‌های شرکت بر اساس منشور اخلاقی مدیریتی شرکت عبارتست از: 
   1- شفافیت در اطلاع رسانی به سهامداران و ذی‌نفعان استراتژیک در فعالیت های اقتصادی و 

       مشارکت ها
   2- صداقت و پایبندی به اصول اخلاق حرفه ای

   3- مسئولیت پذیری در قبال سهامداران، مشتریان و جامعه
   4- مسئولیت پذیری جهت ارتقای شرکت با اتکاء بر توانمندسازی و ایجاد انگیزش در کارکنان

   5- افزایش اعتماد و پایداری سهامداران از طریق ارزش‌آفرینی برای صاحبان سهام شرکت
   6- توجه به خرد جمعی و مشارکت افراد در فعالیت ها

   7- توجه به رشد و توسعه یادگیری سازمانی
   8- رعایت کلیه قوانین و مقررات حاکم بر فضای کسب و کار کشور.



38

گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

ت
حوزه‌ های راهبردی شرک

   1- صنعت بانکداری
   2- صنعت ساختمان و مسکن

   3- معادن و صنایع معدنی
   4- انرژی )نفت، گاز و پتروشیمی و برق(

   5- فناوری اطلاعات )با تاکید بر فناوری اطلاعات بخش بانکی کشور(
   6- بازرگانی

   7- بازار سرمایه و سایر فرصت‌های سرمایه‌گذاری  

صنایع بزرگ کشور که از چشم‌انداز مطلوب سرمایه‌گذاری نیز برخوردار می‌باشند، سهم عمده‌ای از تولید ناخالص داخلی 
به  دسترسی  انرژی،  و  اولیه  مواد  به  آسان  دسترسی  نسبی همچون  مزیت‌های  از  و  داده‌اند  اختصاص  به خود  را  کشور 
بازارهای هدف، ثبات در سودآوری و پایداری نسبی برخوردار هستند. لذا هدفگذاری برای دستیابی به پرتفوی هدف شرکت 
سرمایه‌گذاری خوارزمی در صنایع مختلف بر مبنای وجود مزایایی صورت پذیرفته است که مهم‌ترین آن‌ها به‌شرح ذیل 

می‌باشد:

صنعت بانکداری

صنعت بانکداری به‌عنوان بزرگترین نهادهای پولی در هر اقتصاد، نقش تجمیع و تخصیص منابع پولی را بر عهده دارند. 
به طور کلی این صنعت در کشورهای در حال توسعه از جمله ایران از جایگاه ویژه ‌ای برخوردار بوده و به عنوان یکی از 
صنایع تخصصی و دارای پتانسیل رشد بالا محسوب می‌شود. همچنین با توجه به چشم‌انداز توسعه اقتصادی کشور و به 
دنبال آن توسعه مبادلات پولی و ارزی کشور در سال‌های آتی، انتظار می رود پتانسیل سودآوری بانک ها از این محل 

افزایش یابد. 
بر اساس آمار منتشر شده از سوی بانک مرکزی، میزان نقدینگی کشور در پایان خردادماه 1393 بالغ بر6,180 هزار 
میلیارد ریال می‌باشد که حدود 86 درصد )معادل 5,890 هزار میلیارد ریال( آن بصورت سپرده نزد بانک‌های کشور قرار 
داشته و از این میزان سپرده، رقمی بالغ بر 5,060 هزار میلیارد ریال را بانک ها به اعطای تسهیلات اختصاص داده‌اند. 
لذا بانک‌ها به‌عنوان مهم‌ترین رکن بازار پولی کشور در حوزه تجهیز منابع، نقشی اساسی و مؤثر در تأمین منابع برای 
سرمایه‌گذاری در بخش‌های مولد اقتصاد کشور دارند. از سویی دیگر طی دو سه سال اخیر، بانک‌های کشور تحت تأثیر 
تحریم‌های بین‌المللی و تحت‌الشعاع قرار گرفتن تراکنش‌های بین‌المللی اقتصاد ایران، به‌صورت مستقیم و غیر مستقیم 
اثر گرفته و بخشی از درآمدهای خود ناشی از فعالیت‌های بانکی در عرصه بین‌المللی و داخلی را از دست داده‌اند. بدین 
از  بانکداری  صنعت  بین‌المللی،  عرصه  در  کشور  اقتصادی  و  سیاسی  وضعیت  بهبود  به  توجه  با  می‌رود  انتظار  ترتیب 

سودآوری مطلوب و پایدار برخوردار گردد. 
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صنعت ساختمان و مسکن

بررسی سهم بخش مسکن و ساختمان در تولید ناخالص داخلی کشور نشان می‌دهد که بخش مذکور طی چهار سال اخیر 
حدود 7 درصد از کل تولید ناخالص داخلی کشور را به خود اختصاص داده و طی چند سال اخیر به‌طور متوسط بین 
38 الی 44 درصد از کل تشکیل سرمایه کشور به بخش مسکن و ساختمان تعلق داشته است. همچنین بخش مسکن و 
ساختمان یکی از اشتغال‌زاترین بخش‌های اقتصادی کشور به‌شمار رفته و حدود 12 درصد از کل اشتغال کشور به این 
بخش تعلق دارد. بنابراین صنعت ساختمان به لحاظ سودآوری مطلوب برای سرمایه گذاران و ارزش‌آفرینی در تولیدات 

داخلی کشور از جایگاه ویژه ای در اقتصاد ایران برخوردار می باشد. 
بر اساس آمار منتشر شده از سوی وزارت راه و شهرسازی، کمبود موجودی مسکن در حال حاضر معادل 1,162 هزار 
واحد مسکونی می-باشد. همچنین با توجه به هرم جمعیتی کشور و آمادگی تعداد قابل توجهی از قشر جوان کشور برای 
اضافه شدن به تقاضای واقعی بخش املاک و مستغلات، ساختار عرضه و تقاضای فعلی در بازار ساختمان و مسکن ایران 
از ویژگی منحصر بفردی به‌ ویژه برای ورود به بازار کاربری‌های تخصصی  برخوردار است. لذا انتظار می رود مسکن طی 
سال‌های آتی، بخش املاک و مستغلات نیز به عنوان یک حوزه سرمایه گذاری ارزشمند تلقی گردد. همچنین با توجه 
به چشم انداز بهبود شرایط اقتصادی در سال های آینده سرمایه گذاری در بخش ساختمان و مسکن دارای پتانسیل 
بالقوه کسب بازدهی مطلوب با ریسک نسبتاً اندک محسوب شده و پیش‌بینی می شود با افزایش نیازمندی های اقتصادی 

خانوارها، سرمایه گذاری در بخش املاک با کاربری‌های تخصصی نیز رونق یابد.

معادن و صنایع معدنی

کشور ایران بر روي کمربند شناخته شده معادن مس، طلا، سرب، روي و آهن واقع شده است و با دارا بودن حدود 3 
درصد از ذخایر معدنی جهان، رتبه نخست خاورمیانه و سوم آسیا را در اختیار دارد. ایران در زمره 10 کشور برتر از نظر 
ارزشمندی معادن طبیعی در جهان محسوب می‌شود، به‌طوریکه ارزش ذخایر معدنی کشور بر اساس آخرین ارزیابی‌هایی 
که از سوی سازمان زمین‌شناسی کشور اعلام شده است، بالغ بر 770 میلیارد دلار برآورد می‌شود. میزان ذخایر معدنی 
کشور بالغ بر 57 میلیارد تن می باشد که از این رقم 43 میلیارد تن ذخیره قطعی محسوب می‌شود و از این مقدار 
ذخایر قطعی کشور، حدود 67 درصد مصالح ساختمانی، 10 درصد معادن فلزی، 19 درصد معادن غیرفلزی و مابقی 
سنگ تزئینی است. همچنین از مجموع سهم 10 درصدی ذخایر فلزی کشور، 93 درصد )معادل 4 میلیارد تن( مربوط 

به ذخایر قطعی آهن و مس می‌باشد.
در مجموع مزیت‌هایی همچون دسترسی به معادن غنی در کشور و دسترسی به تکنولوژی استخراج و فرآوری سنگ‌های 
معدنی از یک سو و ارزان‌تر بودن انرژی در کشور نسبت به رقبای جهانی، فعالیت در صنایع معدنی و فلزات اساسی را در 

اولویت‌های سرمایه‌گذاری قرار داده است.

  1 Niche Markets
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انرژی )نفت، گاز و پتروشیمی و برق(

برآوردهای مؤسسات معتبر بین‌المللی، بیانگر آن است که تا سال 2035 مصرف انرژی جهان در مقایسه با سال 2012 در 
حدود 46 درصد افزایش خواهد یافت. در حال حاضر، در حدود 88 درصد از مجموع انرژی‌های مصرفی جهان توسط انواع 
سوخت‌های فسیلی تأمین می‌شود و برآورد می‌گردد در سال 2035، علی‌رغم رشد سریع استفاده از منابع تجدیدپذیر، 

منابع هیدروکربوری همچنان با سهم 80 درصدی، تأمین انرژی مورد نیاز جهان را بر عهده داشته باشند.
ایران با دارا بودن 155 میلیارد بشکه ذخایر اثبات شده نفت خام در رتبه چهارم جهان و با 33 هزار میلیارد مترمکعب 
ذخایر اثبات شده گاز طبیعی در رتبه دوم جهان قرار دارد که این موضوع زیربنای خودکفایی ایران در بخش انرژی را 
فراهم می‌آورد. همچنین سرمایه‌گذاری در حوزه نفت و گاز از مزایایی به شرح ذیل برخوردار می‌باشد که صنعت نفت و 

گاز را به صنعتی استراتژیک و مطلوب جهت سرمایه‌گذاری تبدیل نموده است:
   1- دسترسی به منابع تأمین انرژی و خوراک مصرفی،

   2- موقعیت استراتژیک ایران به لحاظ جغرافیایی و نزدیکی به آب‌های بین‌المللی و بازارهای صادراتی،
   3- مشوق‌ها و حمایت‌های دولتی، 

   4- امکان تکمیل زنجیره ارزش و ایجاد ارزش افزوده بالا.
گفتنی است در حوزه برق نیز مجموع ظرفیت تولید برق ایران در سال 2013 در حدود 60 هزار مگاوات بوده است. 
مطابق پیش‌بینی‌های مؤسسه بیزینس مانیتور، میزان تولید خالص سالیانه و همچنین مصرف سالیانه برق ایران در سال 
2014 میلادی به ترتیب معادل 186 و 190 تراوات ساعت خواهد بود. بر مبنای برآوردهای مؤسسه مذکور، میزان رشد 
تقاضای برق در ایران تا سال 2022 در حدود 3/6 درصد به صورت سالیانه می‌باشد، این در حالی است که رشد تولید 
برق در دوره مذکور معادل 3/5 درصد برآورد گردیده است. لازم به توضیح است که ایران از نظر جغرافیایی در مجاورت 
کشورهای پاکستان و هند قرار دارد که با مشکل کمبود برق مواجه هستند و این امر فرصت مناسبی را جهت صادرات 

برق به کشورهای مذکور فراهم نموده است.
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فناوری اطلاعات

در دنیای امروز اطلاعات نه تنها به‌عنوان یکی از منابع و دارایی‌های اصلی سازمان شناخته می‌شود بلکه در حکم ابزاری 
برای مدیریت اثربخش بر سایر منابع و دارایی‌های سازمان محسوب می‌گردد. از این رو است که فناوری اطلاعات از اهمیت 

ویژه‌ای برخوردار بوده و برای این صنعت در کشورهای در حال توسعه چشم‌انداز رو به رشدی پیش‌بینی می‌گردد.
امروزه فناوری اطلاعات در پیوند بین فعالیت های مختلف یک سازمان و نیز فعالیت های بین سازمانی و بین‌المللی 
نقشی اساسی دارد. با توجه به رشد سریع فناوری در جوامع مختلف، این صنعت نیازمند وجود بسترهای مناسب جهت 

پاسخگویی به نیازهای جدید ناشی از تغییرات سریع در جوامع و صنایع مختلف می‌باشد. 
با توجه به چشم‌انداز روشن این صنعت در سال های آتی، رشد پایدار تقاضا در سال های پیش رو مورد انتظار می باشد. 
کشور ایران در زمره کشورهای در حال توسعه قراردارد، از این رو چشم انداز صنعت IT در ایران بسیار روشن ارزیابی می 
گردد و انتظار می رود سمت تقاضا در این صنعت با رشد روز افزون همراه باشد. با توجه به موارد فوق سرمایه گذاری در 

حوزه فناوری اطلاعات به ویژه در حوزه بانکداری از جمله صنایع سود آور دسته بندی می گردد. 

بازرگانی

رابطه میان رشد اقتصادی و لزوم ایجاد و گسترش زیرساختهای تجاری موضوعی است که در تجربیات گذشته کشورهای 
توسعه یافته قابل مشاهده می‌باشد. افزایش حجم تولیدات کشورهای در حال توسعه بدون گسترش زیرساختهای تجاری 
و بازرگانی بین‌الملل امری ناممکن به نظر می‌رسد. از سویی دیگر اقتصاد هر کشوری از مجرای تجارت با اقتصاد جهانی 
در تعامل است که این موضوع لزوم ارتباط تجاری و روابط بازرگانی را در بین کشورهای جهان به وضوح به نمایش 

می‌گذارد.
ايران با قرارگرفتن در مركز كريدور شمال ـ جنوب، شرق ـ غرب خاورميانه به عنوان نقطه اتصال آسيا و اروپا، همچنین 
انجام فعالیت‌های تجاری و  انرژی، پتانسیل تبدیل شدن به قطب استراتژكي جهت  با در اختیار داشتن منابع عظیم 

بازرگانی منطقه را دارا می‌باشد.
روابط  افزایش  انتظار  و  گذشته  سال  در  بین‌المللی  روابط  گسترش  بهبود،  با  همسو  کشور  اقتصادی  رشد  چشم‌انداز 
اقتصادی بین ایران و سایر کشورها، افق روشنی را پیش روی حوزه بازرگانی ایران ترسیم نموده است. بر این اساس 
شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی در راستای تحقق اهداف راهبردی گروه و همچنین ایفای نقش خود در توسعه اقصادی 

کشور، سرمایه‌گذاری در حوزه بازرگانی را مد نظر قرار داده است.
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بازار سرمایه و سایر فرصت‌های سرمایه‌گذاری

به منظور دستیابی به بخشی از اهداف سودآوری شرکت که در برنامه راهبری هفت‌ساله تدوین گردیده است، علاوه بر 
گسترش سرمایه‌‌گذاری در شش صنعت پیش گفته، سرمایه‌گذاری در بازار سرمایه و سایر حوزه‌های پر بازده به عنوان 
یکی دیگر از اهداف گروه خوارزمی مد نظر هیأت مدیره شرکت قرار گرفته است، تا با بهره‌گیری از پتانسیل‌های موجود 

در این حوزه امکان تحقق هدف اصلی شرکت که همانا افزایش ثروت صاحبان سهام می‌باشد میسر گردد.
در این راستا توسعه و گسترش سرمایه گذاری در بازار سرمایه با محوریت شرکتهای فعال در صنایع واسطه گری مالی، 

لیزینگ، تامین سرمایه، صرافی، کارگزاری و سایر حوزه های پر بازده مدنظر قرار گرفته است.

بخش دوم- عملیاتی شدن افزایش سرمایه شرکت
همزمان با تصویب برنامه راهبردی هفت ساله شرکت، برنامه ریزی‌های لازم برای برگزاری مجمع عمومی فوق‌العاده جهت 
بررسی طرح افزایش سرمایه شرکت انجام پذیرفت. مطابق مصوبات مجمع عمومی فوق العاده مورخ 1392/11/20، مقرر 
گردید سرمایه شرکت در دو مرحله از مبلغ 4,685 میلیارد ریال به 15,000 میلیارد ریال افزایش یابد. در این راستا در 
مرحله اول، افزایش سرمایه بیش از 113 درصدی شرکت با هدف اجرای بخشی از برنامه تأمین منابع مورد نیاز شرکت 
در سال 1393 عملیاتی گردید. بدین ترتیب سرمایه شرکت از مبلغ 4,685 میلیارد ريال به‌مبلغ 10,000 میلیارد ريال 
از محل مطالبات و آورده نقدی به‌میزان 66/5 درصد و از محل اندوخته‌های شرکت به‌میزان 46/9 درصد، پس از تصویب 
در مجمع عمومی فوق‌العاده صاحبان سهام و اخذ مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار در بهمن ماه 1392 و طی مراحل 

قانونی، در مرداد ماه 1393 ثبت شد.

با توجه به چشم‌انداز و مأموريت تعيين شده در برنامه راهبردی، شركت سرمايه‌گذاري خوارزمی در نظر دارد با گسترش 
فعاليت‌ها در زمينه‌های مختلف با محوريت سرمايه‌گذاري در صنايع انرژی، ساختمان، معادن و صنایع معدنی، بانکداری، 
فناوری اطلاعات، بازرگانی، بازار سرمایه و سایر فرصت‌های سرمایه‌گذاری به یکی از شرکت‌های برتر سرمایه‌گذاری تبدیل 

شود و بالاترین نرخ بازده دارایی‌ها در بین شرکت‌های سرمایه‌گذاری کشور را به خود اختصاص دهد.
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بخش سوم- توسعه سرمایه‌گذاری‌ها
مهم‌ترین فعالیت‌های انجام شده در خصوص تنوع‌بخشی به ساختار پرتفوی گروه خوارزمی در جهت نیل به اهداف برنامه 

راهبردی شرکت به شرح ذیل تبیین می‌گردد:

خرید نیروگاه منتظر قائم

در حوزه انرژی، نیروگاه منتظر قائم در واپیسن روزهای سال 1392 با قیمتی منصفانه و شرایطی مناسب توسط گروه 
گروه  درصدی   100 مالکیت  )با  سپهر  انرژی  و  برق  توسعه  شرکت  طریق  از  نیروگاه  این  گردید.  خریداری  خوارزمی 
خوارزمی( به‌منظور مدیریت حرفه‌ای و بهبود عملکرد نیروگاه خریداری گردید. همچنین اقداماتی جهت تجهیز نیروگاه 
و برنامه ریزی برای بهبود عملکرد آن از طریق افزایش بهره وری، افزایش تولید، تغییر ساختاری بهای تمام شده صورت 
پذیرفت. شایان ذکر است، نیروگاه منتظرقائم دارای مزایای بالقوه‌ای شامل امکان افزایش راندمان نیروگاه، امکان افزایش 

سودآوری، اجرای طرح‌های بهبود فرآیندها و تولید با هدف افزایش ارزش در میان مدت می‌باشد. 

تأسیس شرکت توسعه معادن صدر جهان

در حوزه معدن و صنایع معدنی شاهد تأسیس و آغاز فعالیت شرکت توسعه معادن صدر جهان به‌عنوان هلدینگ معدنی 
از بررسی کارشناسی  باتجربه و حرفه‌ای در این حوزه پس  با بهره‌مندی از مدیران  گروه خوارزمی بودیم. این شرکت 
فرصت‌های سرمایه‌گذاری در حوزه معادن با ورود به حوزه‌های فلزات گرانبها و فروآلیاژها فعالیت‌های خود را آغاز نمود. 
همچنین در حدود 3 درصد از سهام شرکت توسعه آهن و فولاد گل گهر به پرتفوی سرمایه‌گذاری این شرکت اضافه 

شد.

خرید بخشی از سهام شرکت توسعه آهن و فولاد گل گهر

شرکت توسعه آهن و فولاد گل گهر در اردیبهشت ماه سال 1391 با هدف اجرای بخشی از طرح‌های توسعه گل گهر )از 
گندله تا فولادسازی و تولید ورق فولادی( و بر اساس سند چشم‌انداز سال 1398 مجتمع صنعتی و معدنی گل گهر به 
ثبت رسیده است. سهامدار عمده این شرکت، شرکت معدنی و صنعتی گل گهر با مالکیت 35 درصدی می‌باشد و دیگر 
سهامداران شرکت نیز جملگی از فعالان حوزه فولاد و سنگ آهن می‌باشند. پروژه‌های این شرکت زنجیره ارزش تولید 
فولاد از آهن اسفنجی تا اسلب نازک و ورق کویل را به‌منظور تولید 3 میلیون تن ورق کویل در دو فاز 1/5 میلیون تنی 

را در بر می‌گیرد که بهره برداری از مگامدول فاز اول آن در نیمه دوم سال 1393 آغاز می گردد.
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توسعه سرمایه‌گذاری و اخذ کرسی هیأت مدیره در بانک صادرات ایران

در حوزه بانکداری، با خرید 1/6 درصد از سهام بانک صادرات ایران با شرایطی مناسب، اقدام به سرمایه‌گذاری بلندمدت 
در یکی از بانک های دارای پتانسیل بالا شده است. همچنین شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی از طریق اخذ یک کرسی 
هیأت مدیره بانک صادرات ایران، در سیاست‌گذاری‌های کلان این بانک معظم ایفای نقش می‌نماید. لذا انتظار می‌رود با 
توجه به اهداف بلندمدت گروه خوارزمی در تنوع ‌بخشی به پرتفوی سرمایه‌گذاری‌ها شاهد توسعه و توازن هر چه بیشتر 

سرمایه گذاری ها در صنایع هدف باشیم.

عرضه سهام شرکت توسعه فناوری اطلاعات خوارزمی در فرابورس ایران

حوزه فناوری اطلاعات با محوریت صنعت بانکداری و نظام پرداخت‌های الکترونیکی از مهم‌ترین فرصت‌های سرمایه‌گذاری 
کشور طی سال‌های اخیر و با چشم‌انداز روبه رشد برای آینده می‌باشد. گروه خوارزمی با شناسایی فرصت‌های دارای 
ارزش افزوده در این بخش از طریق سرمایه‌گذاری در سهام شرکت‌های توسعه فناوری اطلاعات خوارزمی و داده‌پردازی 
خوارزمی و همچنین سهامداری در شرکت کارت اعتباری ایران کیش، برنامه توسعه فعالیت در حوزه مذکور را دارد. از 
سویی دیگر به‌جهت افزایش شفافیت و شناسایی ارزش سهام توسعه فناوری اطلاعات خوارزمی، برنامه عرضه سهام این 
شرکت با نماد مفاخر در بازار دوم فرابورس طی سال مالی مورد گزارش عملیاتی گردید که با استقبال سرمایه‌گذاران 

خرد و نهادی مواجه شد.

اجرای بخشی از طرح توسعه شرکت لابراتوارهای سینادارو

سودآوری پایدار صنعت داروسازی کشور، پرتفوی سرمایه‌گذاران را از مزیت بهره‌مندی از سود بادوام و باکیفیت برخوردار 
می‌سازد. به‌همین جهت سیاست حفظ سهم گروه خوارزمی از مالکیت در شرکت لابراتوارهای سینادارو و اجرای بخشی 

از طرح توسعه شرکت مذکور از جمله برنامه‌های گروه خوارزمی در سال مالی منتهی به 1393/03/31 بوده است.
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توسعه فعالیت‌ها در بخش املاک و مستغلات

با  حوزه املاک و مستغلات از مهم‌ترین بخش‌های پیش‌ران اقتصادی کشور می‌باشد که سرمایه‌گذاری در این بخش 
توجه به ساختار عرضه و تقاضای این حوزه می‌تواند در بلندمدت دارای ارزش افزوده مناسبی برای سهامداران شرکت 
باشد. توسعه فعالیت‌های شرکت توسعه ساختمان خوارزمی برای حرکت در مسیر پروژه‌های کوچک و متوسط مقیاس و 
مشارکت در افزایش سرمایه شرکت گروه سرمایه‌گذاری مسکن در سال مالی مورد گزارش با هدف بهره‌مندی از افزایش 
ارزش این بخش از پرتفوی گروه خوارزمی در میان مدت می‌باشد. از سوی دیگر به‌منظور کشف و هدایت قیمت سهام 
به‌سمت ارزش ذاتی و فراهم آمدن امکان بهره‌مندی از مزایای بازار ثانویه، گروه خوارزمی در صدد است بخشی از سهام 

شرکت ساختمانی خود را در زمان مناسب از طریق بازارهای بورس یا فرابورس عرضه نماید.

گسترش فعالیت‌ها در بخش واسطه‌گری مالی

در شرایطی که اقتصاد ایران دوره گذار بین تغییر دولت‌ها و شرایط حاکم بر این دوره را پشت سر می‌گذاشت، بخش 
گسترش  لذا  است.  بوده  برخوردار  بهتری  ثبات  و  پایداری  از  بخش،  این  خدماتی  ماهیت  از  متأثر  مالی  واسطه‌گری 
توسعه  و  ایرانیان  سپهر  آتی‌نگر  سرمایه‌گذاری  سرمایه شرکت  افزایش  خوارزمی،  سرمایه  مدیریت  توسعه  فعالیت‌های 
فعالیت شرکت کارگزاری آینده نگر خوارزمی به‌عنوان بازوی عملیاتی گروه خوارزمی در بازار سرمایه از مهمترین اقدامات 

صورت پذیرفته برای بهره‌مندی از خلق ارزش‌ها در این حوزه بوده است.

افزایش نقدشوندگی پرتفوی سیمانی

بهبود ساختار سرمایه گذاری در صنعت سیمان و بکارگیری راهکارهایی در جهت نقدشونده‌تر کردن پرتفوی سیمانی 
شرکت از جمله اقدامات مد نظر شرکت بود. با توجه به مواردی همچون دشواری‌های وصول مطالبات )بابت سود سهام( از 
شرکت غیر بورسی سرمایه‌گذاری آذر)سهامی خاص( از یک سو و بهرمندی از مزایای مالکیت سهام شرکت‌های بورسی، 
همچون افزایش نقد شوندگی و امکان مدیریت سهام، شرکت اقدام به واگذاری 49 درصد از سهام شرکت سرمایه گذاری 
آذر )مالک 20 درصد از سهام سیمان سپاهان( و خرید 22/7 درصد از سهام شرکت سیمان سفید نی ریز و 14/9 درصد 

از سهام شرکت سیمان خزر نموده است.
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گزیده اطلاعات عملکردی شرکت در یک نگاه
ش دفتری )ارقام به میلیون ريال(

حجم سرمایه گذاری ها– ارز

1393/03/311392/03/311391/03/31

افزایش 58/5 درصدی 
حجم سرمایه گذاری 
های شرکت در سال 
گزارش  مورد  مالی 
اقدامات  از  نشان 
اساسی جهت افزایش 
و  سهامداران  ثروت 
جهت  اساسی  گامی 
برنامه  اهداف  تحقق 
ساله   هفت  راهبردی 

شرکت می باشد.

درآمدهای عملیاتی طی دوره مالی )ارقام به میلیون ريال(

1393/03/311392/03/311391/03/31

گذشت  که  سالی  در 
عملیاتی  درآمدهای 
 42 رشد  با  شرکت 
به  نسبت  درصدی 
مواجه   1392 سال 
عمدتاً  که  گردید 
 74 رشد  از  ناشی 
درصدی سود حاصل 
ها  گذاری  سرمایه  از 

می باشد.
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ص )ارقام به میلیون ريال( 
سود عملیاتی و سود خال

درصدی   64 افزایش 
و  عملیاتی  سود 
افزایش73/5 درصدی 
سود خالص طی دوره 
گزارش  مورد  مالی 
کننده  منعکس 
بازده  سطح  افزایش 
سرمایه  از  حاصل 
گذاری ها و مدیریت 

هزینه ها می باشد.

جمع دارایی ها و حقوق صاحبان سهام )ارقام به میلیون ريال( 

گذشت  که  سالی  در 
های  دارایی  حجم 
 60 رشد  با  شرکت 
درصدی همراه گردید 
صاحبان  حقوق   و 
به  توجه  با  نیز  سهام 
از  شرکت  سودآوری 
درصدی   53 رشد 

برخوردار بود.
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ساختار درآمدی شرکت

سود خالص شرکت در سال مالی منتهی به 1393/03/31با رشد 73/5 درصدی از مبلغ 1,942میلیارد ريال به مبلغ 3,369 
میلیارد ریال افزایش یافته است. همچنین طی سال مالی مورد گزارش سود عملیاتی شرکت با رشد 64 درصدی از مبلغ 
2,181 میلیارد ريال به مبلغ 3,570 میلیارد ریال افزایش یافته است که این افزایش عمدتاً به دلیل افزایش 74 درصدی 

سود حاصل از سرمایه گذاریها و همچنین افزایش 991 درصدی سایر درآمدهای عملیاتی شرکت بوده است.
)نمودار 10(

 

    
 

    
  

   

/ / / / / /

 نمودار 10– عملکرد شرکت سرمایه گذاری خوارزمی طی سال های 1391 تا 1393
(مبالغ به میلیارد ریال)

افزایش سود حاصل از سرمایه گذاری های شرکت های بورسی عمدتاً ناشی از افزایش سود سهام بانک پاسارگاد )329 
میلیارد ریال(، شرکت پتروشیمی فناوران )133 میلیارد ریال( و شرکت لابراتوارهای سینادارو )115 میلیارد ریال( بوده 
است. همچنین سود حاصل از فروش سرمایه‌گذاری‌های شرکت طی سال مالی 1393 معادل 710 میلیارد ریال بوده که 

در راستای اصلاح پرتفوی سرمایه گذاری ها شناسایی شده است. 
افزایش سایر درآمدهای عملیاتی شرکت معادل 496 میلیارد ریال ناشی از برگشت ذخیره کاهش ارزش سرمایه گذاریها 
)گروه بهمن و بانک صادرات ایران( در حسابهای شرکت با توجه به اصلاح قیمت و ارزش بازار سهام شرکتهای مذکور     

می باشد. 
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روند سود تقسیمی شرکت

/ // // // /

نمودار 11– روند تقسیم سود شرکت
(میلیارد ریال)

سود تقسیمی شرکت به ازای هر سهم طی سال های 1389 تا 1392 به ترتیب معادل 100، 150، 228 و 250 ریال بوده 
است. )نمودار 11( 
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ترکیب سرمایه گذاری ها بر حسب دوره زمانی
مجموع سرمایه گذاری های شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی در سال مالی مورد گزارش رشد 58/5 درصدی داشته است 
به‌طوریکه سرمایه‌گذاری‌های کوتاه مدت شرکت با رشد 345 درصدی از مبلغ 507 میلیارد ريال به مبلغ 2,258 میلیارد 

ريال افزایش یافته است.
 سرمایه‌گذاری‌های بلندمدت بورسی و غیربورسی شرکت نیز به‌ترتیب رشد 19و 68 درصدی را طی سال مالی منتهی به 
1393/03/31 داشته‌اند تا در مجموع رقم سرمایه‌گذاری‌های بلندمدت شرکت با رشد 39 درصدی از مبلغ 7,522 میلیارد 
ريال به مبلغ 10,467 میلیارد ريال افزایش یابد که عمدتاً ناشی از خرید سهام بانک صادرات ایران )معادل 1 درصد( و 
توسعه سرمایه‌گذاری در سهام شرکت های توسعه مدیریت سرمایه خوارزمی، توسعه ساختمان خوارزمی و توسعه برق و 

انرژی سپهر می باشد. )جدول 9(

شرح

1393/03/311392/03/31
1391/03/31

 تغییرات نسبت بهعملکرد
 تغییرات نسبت بهعملکردسال قبل

سال قبل

مبلغ
سهم از 

 کل
)درصد(

مبلغدرصدمبلغ
سهم از 

 کل
)درصد(

 سهم از کلمبلغدرصدمبلغ
)درصد(

سرمایه 
گذاریهای کوتاه 

مدت
 2,257,71618 1,750,372345 507,344 6 196,404 63 310,940 1,908,543

سرمایه 
گذاری 
های 
بلند 
مدت

22,582,985 3,679,222 20 752,532 55 4,431,754 834,94519 5,266,69941 بورسی

 غیر 
17,888,457 2,914,389 6 175,954 38 3,090,343 2,109,94168 5,200,28441 بورسی

6,904,551100 1,124,890100 8,029,441100 4,695,258100 12,724,699100 جمع

جدول 9- حجم سرمایه گذاری ها بر حسب افق سرمایه گذاری طی سال های 1391-1393
(مبالغ به میلیون ریال) 
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خلاصه وضعیت پرتفوی شرکت منتهی به 1393/03/31

جدول 10- خلاصه وضعیت پرتفوی شرکت منتهی به 1393/03/31 - پذیرفته شده در بورس
(مبالغ به میلیون ریال) 

ارزش بازاربهای تمام شدهدرصد مالکیتنام شرکتصنعت )سهم از ارزش بازار پرتفوی بورسی(

بانکداری
%36.31

3.381,572,2451,794,763بانک صادرات ايران

4.20916,9933,267,372بانک پاسارگاد

2,489,2385,062,135مجموع

مواد و محصولات دارویی
%9.73

48.05210,5201,337,504لابراتوارهای سينادارو
0.8020,28819,980البرز دارو

0.002424سرمايه گذاري دارويي تامين

230,8321,357,508مجموع

مواد و محصولات شيميايي
%15.01

4.06402,7391,129,867پتروشيمي فن آوران

0.07222,642255,497مادر )هلدينگ( صنايع پتروشيمي خليج فارس

0.4896,301184,871پتروشيمي خارک

0.16118,345177,602گسترش نفت و گاز پارسيان

0.0954,594110,172گسترش نفت و گاز پارسيان )حق تقدم(

0.10105,60287,439پتروشيمي جم

0.1187,30149,058پتروشيمي زاگرس

0.1056,81747,647پتروشيمي پرديس
0.1528,68829,790پتروشيمي شيراز

0.0220,20620,765سرمايه گذاري نفت و گاز و پتروشيمي تامين

0.01869732پتروشيمي اراک )حق تقدم(

0.00487366پتروشيمي اراک

1,194,4912,093,806مجموع

شرکتهاي چند رشته اي صنعتي
%14.85

1.71232,2942,010,808هلدينگ غدير
0.1944,99754,239هلدينگ بانک ملي ايران

0.013,8503,579هلدينگ صندوق بازنشستگي کشوري
هلدينگ صندوق بازنشستگي کشوري )حق 

تقدم(
0.012,8492,349

283,9902,070,975مجموع

رايانه و فعاليت هاي وابسته به آن
%11.87

78.40134,318780,916توسعه فناوري اطلاعات خوارزمي
19.93130,636753,717کارت اعتباري ايران کيش

1.5389,734119,827تجارت الکترونيک پارسيان
354,6881,654,460مجموع

انبوه سازي املاک و مستغلات
%5.95

13.47715,957676,563گروه سرمايه گذاري مسکن

3.4078,724153,366گروه سرمايه گذاري مسکن )حق تقدم(

794,680829,929مجموع
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ارزش بازاربهای تمام شدهدرصد مالکیتنام شرکتصنعت )سهم از ارزش بازار پرتفوی بورسی(

خودرو و ساخت قطعات
%2.51

3.25275,806338,787گروه بهمن

0.0411,17710,065ايران خودرو

0.031,481911ايران خودرو )حق تقدم(

288,464349,763مجموع

فلزات اساسی
%1.29

0.0980,983131,014فولاد مبارکه اصفهان

0.0322,40219,944فولاد خوزستان

0.2521,12919,571کالسيمين

0.0112,5148,701ملي صنايع مس ايران

137,028179,230مجموع

استخراج کانه هاي فلزي
%1.23

0.0762,73258,290معدني وصنعتي چادر ملو

0.1943,21340,283هلدينگ توسعه معادن و فلزات

0.0538,49136,482سنگ آهن گل گهر

0.4426,39323,932سنگ آهن گل گهر )حق تقدم(

0.079,9529,351هلدينگ توسعه معادن و فلزات )حق تقدم(

0.154,8782,560باما

185,659170,898مجموع

0.1167,00380,659مديريت پروژه هاي نيروگاهي ايران ) مپنا(خدمات فنی و مهندسی %0.58

فرآورده هاي نفتي کک و سوخت هسته اي
%0.40

0.0352,11242,415پالايش نفت بندرعباس

0.068,0696,495نفت ايرانول

0.034,2226,309نفت بهران

64,40355,219مجموع

سیمان، آهک و گچ
%0.17

0.5512,37811,024سيمان بهبهان

0.182,4116,318سيمان هگمتان
0.063,3762,368سيمان سپاهان

0.303,3782,337چيني ايران

0.041,1941,011سيمان اروميه

22,73723,058مجموع
0.0110,9889,376مخابرات ايرانپست و مخابرات %0.07 

انواع فرآورده هاي غذايي و آشاميدني 
%0.04

0.045,7405,239هلدينگ توسعه صنايع بهشهر

5,7405,239مجموع

0.62796790شرکت گسترش صنايع انرژي آذرآبساخت محصولات فلزی %0.01

6,131,23713,943,045جمع کل

جدول 10- خلاصه وضعیت پرتفوی شرکت منتهی به 1393/03/31 - پذیرفته شده در بورس
(مبالغ به میلیون ریال) 
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بهای تمام شدهدرصد مالکیتنام شرکتصنعت )سهم از پرتفوی غیر بورسی(

واسطه گريهاي مالي
% 59.35

511,034,166توسعه مديريت سرمايه خوارزمي

49445,297سرمايه گذاري آذر

6225,474اعتباري توسعه
100199,920آتي نگر سپهر ايرانيان

15172,499تامين سرمايه سپهر

20100,000شرکت واسپاري سپهرپارس

0.6650,038سرمايه گذاري پارس آريان

220,049صندوق سرمايه‌گذاري صنوين-مختلط

1819,556صندوق سرمايه گذاري مشترک سپهر اول

675,000صندوق سرمايه گذاري مشترک خوارزمي

292,900صرافي سپهر

0.49978بورس انرژي

0.33503صندوق سرمايه گذاري کاريس-سهام

2,276,480مجموع

100999,960توسعه ساختمان خوارزميانبوه سازي املاک و مستغلات %26.06

100149,992تجارت گستران خوارزميبازرگانی%3.9

استخراج و فعاليتهاي خدماتي جانبي 
3.4163,214شرکت انرژي سپهرنفت و گاز 4.25%

عرضه برق،گاز،بخار وآب گرم %3.15

9897,722شرکت توليد و توسعه ايستگاهي نيروپارسه

10023,283شرکت توسعه برق و انرژي سپهر

121,005مجموع

فعاليتهاي جنبي واسطه گريهاي مالي 
2080,000بيمه سرمد%2.08

رايانه و فعاليت هاي وابسته به آن 
10010,000داده پردازي خوارزمي%0.26

17,503مجموعساير %0.45

5017,500شرکت توسعه معادن صدر جهاناستخراج کانی های فلزی %0.45

3,835,654جمع کل

 جدول 11- خلاصه وضعیت پرتفوی شرکت منتهی به 1393/03/31 - خارج از بورس
(مبالغ به میلیون ریال)
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خالص ارزش دارایی های شرکت

مازاد ارزش بازار نسبت به ارزش دفتری سرمایه‌گذاری ها
مقایسه اقلام دفتری و ارزش بازار سرمایه گذاری های شرکت نشان دهنده مازاد ارزشی بالغ بر 11,051 میلیارد ریال در 
تاریخ 1393/03/31 می‌باشد که در مقایسه با مازاد ارزش پرتفوی در پایان سال مالی قبل )معادل 5,632 میلیارد ريال( 
از رشد 96 درصدی برخوردار بوده است. همانگونه که در جدول 12 ملاحظه می‌گردد ارزش دفتری و ارزش بازار پرتفوی 
غیربورسی به ترتیب معادل 500 و 365 درصد افزایش یافته است که عمدتاً ناشی از خرید نیروگاه منتظرقائم به ارزش 

16,803 میلیارد ریال بوده است. )جدول 12(

شرح

کلپرتفوی غیر بورسیپرتفوی بورسی

مازاد ارزشارزش بازارارزش دفتریمازاد ارزشارزش بازارارزش دفتریمازاد ارزشارزش بازارارزش دفتری

1392/03/314,4828,5244,0423,3374,9261,5897,81913,4515,632

1393/03/315,72313,9028,17920,01922,8922,87325,74236,79411,051

تغییر 
28631025003658122917496)درصد(

 جدول 12– مقایسه مازاد ارزش پرتفوی سرمایه گذاری های شرکت در سال 1392 و 1393
(میلیارد ریال)

لازم به ذکر است پرتفوی غیربورسی شرکت شامل سرمایه گذاری  در سهام شرکت های دارای ارزش افزوده بالا می باشد 
لیکن امکان ثبت و گزارشگری ارزش واقعی آنها در حال حاضر میسر نیست؛ لذا پرتفوی غیربورسی شرکت دارای ارزش 

افزوده نهفته‌ای است که در سال های آتی منجر به شناسایی سودهای با کیفیت مناسب خواهد شد.

خالص ارزش دارایی های شرکت در تاریخ 1393/03/31
خالص ارزش دارایی های )NAV( شرکت نشان‌دهنده ارزش ذاتی شرکت بوده و از جمع حقوق صاحبان سهام )ارزش 

ویژه( شرکت و مازاد ارزش بازار ایجاد شده در پرتفوی شرکت بدست می آید. 
تاریخ 1393/03/31        ریال در  از 2,441  ارزشی بیش  از  دارایی هر سهم شرکت حاکی  ارزش  برآورد کارشناسی خالص 

می باشد )جدول 13(. 
همچنین خالص ارزش دارایی های شرکت در تاریخ 1393/03/31 نسبت به تاریخ 1392/03/31 معادل 71 درصد افزایش 

یافته است.
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جمع حقوق صاحبان مازاد ارزش پرتفوی*شرح
خالص ارزش دارارایی سرمایه سهام

ها
خالص ارزش دارایی ها 
به ازای هر سهم )ریال(

سال مالی منتهی به 
1393/03/31 11,051,120 13,357,520 10,000,000 24,408,640 2,441

   *بدون احتساب مازاد ارزش سهام شرکتهای غیربورسی می باشد.     

بررسی همزمان روند NAV شرکت سرمایه گذاری خوارزمی و شاخص صنعت سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار طی 
سال مالی مورد گزارش، نشان می دهد که خالص ارزش دارایی های شرکت عمدتاً همگام با تحولات صنعت سرمایه‌گذاری 
بوده است به نحوی که در راستای روند صعودی شاخص تا تاریخ 1392/10/15، خالص ارزش دارایی‌های شرکت نیز روند 
صعودی داشته است و در مقاطعی که روند شاخص صنعت سرمایه گذاری نزولی بوده، تنوع بخشی به پرتفوی شرکت 
موجب حفظ و ادامه روند صعودی خالص ارزش دارایی‌های شرکت شده است که این امر نشان از استحکام ساختار سرمایه 
گذاری های شرکت دارد. در مجموع، همگام با رشد 67 درصدی شاخص صنعت سرمایه گذاری طی دوره مذکور، خالص 

ارزش دارایی های شرکت معادل 71 درصد افزایش یافته است. )نمودار 12(.

 نمودار 12– روند خالص ارزش دارایی‌های شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی و شاخص صنعت سرمایه‌گذاری‌طی سال
مالی مورد گزارش
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شاخص صنعت سرمایه گذاري )میلیارد ریال(خالص ارزش داراییهاي شرکت 

جدول 13– خالص ارزش دارایی های شرکت در تاریخ 1393/03/31
(ارقام به میلیون ریال)
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وضعیت سهام شرکت

روند ارزش بازار »وخارزم« در بورس اوراق بهادار
بازار اول فرابورس پذیرفته شد و سهام شرکت از تاریخ  شرکت سرمایه گذاری خوارزمی در اسفند ماه سال 1389، در 
1390/03/02 مورد معامله قرار گرفت. سپس در تاریخ 1391/07/30، بعد از پذیرش در بورس اوراق بهادار تهران، سهام 

شرکت با نماد »وخارزم« از بازار اول فرابورس به بازار دوم بورس و پس از آن به بازار اول بورس انتقال یافت.

روند ارزش بازار »وخارزم« در سال مالی مورد گزارش 
 شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی از منظر ارزش بازار در پایان خردادماه سال 1393، با ارزش بازاری بالغ بر 16,310 میلیارد 
ريال رتبه دوم را در میان کلیه شرکت های سرمایه‌گذاری بورسی و فرابورسی و رتبه 54 را در میان تمامی شرکت‌های 
بورسی و غیربورسی به خود اختصاص داده است. همانگونه که در نمودار 13 ملاحظه می شود ارزش بازار سهام شرکت 
تا تاریخ 1392/10/15 از روند مناسب و صعودی برخوردار بوده و رفته رفته با ظاهر شدن شرایط رکودی در بازار، روندی 

نسبتاً پایدار و در مقاطعی روند نزولی به خود گرفته است.

هرچند از تاریخ 15 دی ماه سال گذشته تا تاریخ 31 خرداد ماه سال جاری، شاخص صنعت سرمایه‌گذاری معادل 21 درصد 
افت داشته و روند نزولی شاخص بعد از تاریخ مذکور نیز ادامه داشته است لیکن بررسی روند قیمت و ارزش بازار سهام 

شرکت سرمایه گذاری خوارزمی حاکی از وضعیت پایدارتر سهام شرکت نسبت به شاخص صنعت می باشد.

         
          31/03/1393 

   
""     

، در بازار اول فرابورس پذیرفته شد و سهام شرکت از 1389گذاري خوارزمی در اسفند ماه سال شرکت سرمایه
، بعد از پذیرش در بورس اوراق بهادار 30/07/1391مورد معامله قرار گرفت. سپس در تاریخ  02/03/1390تاریخ 

از بازار اول فرابورس به بازار دوم بورس و پس از آن به بازار اول بورس انتقال » وخارزم«تهران، سهام شرکت با نماد 
 یافت.

""       

 16،310، با ارزش بازاري بالغ بر 1393اه سال گذاري خوارزمی از منظر ارزش بازار در پایان خردادمشرکت سرمایه 
را در میان تمامی  54گذاري بورسی و فرابورسی و رتبه هاي سرمایهمیلیارد ریال رتبه دوم را در میان کلیه شرکت

شود ارزش بازار ملاحظه می 10هاي بورسی و غیربورسی به خود اختصاص داده است. همانگونه که در نمودار شرکت
از روند مناسب و صعودي برخوردار بوده و رفته رفته با ظاهر شدن شرایط رکودي  15/10/1392تا تاریخ  سهام شرکت

 در بازار، روندي نسبتاً پایدار و در مقاطعی روند نزولی به خود گرفته است.
 

گذاري خرداد ماه سال جاري، شاخص صنعت سرمایه 31دي ماه سال گذشته تا تاریخ  15هرچند از تاریخ 
درصد افت داشته و روند نزولی شاخص بعد از تاریخ مذکور نیز ادامه داشته است لیکن بررسی روند قیمت و  21عادل م

-گذاري خوارزمی حاکی از وضعیت پایدارتر سهام شرکت نسبت به شاخص صنعت میارزش بازار سهام شرکت سرمایه

 باشد.
 10 -       01/04/1392  31/03/1393 
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نمودار 13 - ارزش بازار سهام شرکت از تاریخ 1392/04/01 تا 1393/03/31
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تعداد سهام معامله شرح
شده 

ارزش سهام معامله 
شده

تعداد روزهای 
معاملاتی )روز(

متوسط تعداد سهام 
معامله شده روزانه 

)سهم(

متوسط ارزش معاملات 
روزانه

سال مالی منتهی به 
1392/03/31 973,022,468 1,338,434 189 5,148,267 7,082

سال مالی منتهی به 
1393/03/31 2,208,536,753 5,064,413 212 10,417,626 23,889

روند حجم و ارزش معاملات »وخارزم«
در سال مالی منتهی به 1393/03/31 طی 212 روز معاملاتی نماد وخارزم، تعداد 2,209 میلیون سهام شرکت جمعاً به 
ارزش 5,064 میلیارد ریال مورد معامله قرار گرفته است که به‌طور متوسط تعداد سهام معامله شده روزانه شرکت از حدود 
5 میلیون سهم در سال مالی منتهی به 1392/03/31 به بیش از 10 میلیون سهم در سال مالی منتهی به 1393/03/31 

افزایش یافته است. 
همچنین طی دوره مورد گزارش متوسط ارزش معاملات روزانه سهام شرکت نیز از 7 میلیارد ریال در سال مالی 1392 به 
24 میلیارد ریال در سال مالی 1393 افزایش یافته است که این امر حاکی از رتبه بالای نقد شوندگی سهام شرکت میباشد 
به‌ طوریکه بر اساس آخرین گزارش سازمان بورس و اوراق بهادار، سهام شناور آزاد شرکت سرمایه گذاری خوارزمی برای 
دوره یکساله منتهی به 1393/03/31 معادل 49 درصد بوده و این شرکت حایز رتبه 26 در میان 373 شرکت بورسی و 

فرابورسی مورد مقایسه گردیده است. )جدول 14(

جدول 14-  وضعیت سهام شرکت طی سال های 1392-1393
(ارقام به میلیون ریال)

 وضعیت بازدهی »وخارزم«
با توجه به تقسیم سود 250 ریالی به ازای هر سهم در مجمع عمومی عادی مورخ 1392/07/23 و همچنین افزایش سرمایه 
113 درصدی شرکت طی سال مالی 1393، بازدهی سهام از تاریخ 1392/04/01 تا 1393/03/31 معادل 67/8 درصد 
محاسبه می گردد. لازم به توضیح است که طی دوره مذکور بازدهی شاخص کل بورس معادل 50 درصد و بازدهی شاخص 

صنعت سرمایه گذاری معادل 67 درصد بوده است.)جدول 15 و نمودار 14(
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1,554قیمت هر سهم در تاریخ 1392/04/01)ریال(
250سود تقسیمی)ریال(

1,631قیمت هر سهم در تاریخ 1393/03/31)ریال(
113میزان افزایش سرمایه )درصد(

67میزان افزایش سرمایه از محل مطالبات و آورده نقدی )درصد(
68بازدهی "وخارزم" )درصد(

50بازدهی شاخص کل بورس)درصد(
67بازدهی شاخص صنعت سرمایه گذاری)درصد(

جدول 15-بازدهی سهام شرکت

مقایسه بازدهی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی با شرکت های سرمایه گذاری فعال بورسی و فرابورسی طی سال مالی 
منتهی به 1393/03/31 نشان می دهد شرکت سرمایه گذاری خوارزمی با وجود سهام  شناور 49 درصدی، با کسب بازدهی 
68 درصد رتبه پنجم را در میان 14 شرکت سرمایه گذاری به خود اختصاص داده است. لازم به توضیح است که میانگین 
سهام شناور آزاد شرکت های سرمایه گذاری معادل 19 درصد بوده است. همچنین متوسط حجم معاملات روزانه شرکت 
سرمایه گذاری خوارزمی طی دوره مذکور معادل 10 میلیون سهم و متوسط حجم معاملات روزانه سایر شرکت های سرمایه 

گذاری معادل 4 میلیون سهم بوده است. 

شاخص کل بورس

شاخص صنعت سرمایه گذاري

درصد(بازدهیوخارزم

نمودار 14- مقایسه بازدهی سهام شرکت و بازدهی شاخص صنعت سرمایه گذاری و کل بورس
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برنامه‌های آتی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی

مهم‌ترین سند و برنامه عملیات شرکت در چارچوب برنامه راهبردی هفت‌ساله شرکت می باشد و در راستای تحقق اهداف 
برنامه، اقدامات عملیاتی ذیل در سال مالی آتی مدنظر می باشد: 

1- پایش مستمر و پیوسته پرتفوی گروه خوارزمی در راستای تحقق برنامه راهبردی هفت ساله شرکت از طریق بهبود 
ساختار و مدیریت ریسک سرمایه گذاری های گروه.

2- بهبود فعالیت‌های نیروگاه منتظر قائم شامل افزایش بهره‌وری و ارتقای راندمان نیروگاه، افزایش ضریب بهره‌برداری، 
کاهش بهای تمام شده تولید برق از طریق اصلاح ساختار مصرف سوخت نیروگاه و نیز انجام اقدامات عملیاتی جهت 
کوتاه‌تر نمودن دوره وصول مطالبات می‌باشد. بدیهی است تحقق موارد مذکور افزایش سودآوری نیروگاه منتظرقائم را 

سبب می‌گردد.
3- توسعه فعالیت‌های هلدینگ معدنی توسعه معادن صدر جهان از طریق برنامه‌ریزی جهت اولویت‌بندی سرمایه‌گذاری 
تقاضای  پتانسیل مطلوب و چشم‌انداز روشن  از  بر معادنی که  تأکید  با  در حوزه‌های مختلف معدنی و صنایع معدنی 
محصول برخوردار می‌باشند. در این راستا سرمایه‌گذاری در حوزه های فلزات گرانبها و کمیاب و همچنین فروآلیاژها در 

اولویت بررسی قرار گرفته است.
4- تهیه و تدوین نظام ارزیابی عملکرد جهت توسعه فرآیندهای اجرایی و ارزیابی عملکرد شرکت های گروه خوارزمی از 

دیگر برنامه‌های آتی شرکت سرمایه‌گذاری خوارزمی می‌باشد.
5- گسترش فعالیت در حوزه انرژی از طریق تأسیس هلدینگ نفت، گاز و پتروشیمی گروه خوارزمی یکی از مهم‌ترین 
برنامه‌های آتی شرکت می‌باشد. در این راستا بررسی‌های اولیه به منظور شناسایی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در حوزه 
انرژی با اولویت نفت،گاز و پتروشیمی و همچنین حوزه برق آغاز گردیده است و امید است که در آینده نزدیک با تأسیس 

هلدینگ تخصصی انرژی برنامه‌ریزی‌های انجام شده در این زمینه عملیاتی گردد.
اطلاعات  فناوری  توسعه  شرکت  طریق  از  اطلاعات  فناوری  حوزه  در  شرکت  گذاریهای  سرمایه  توسعه   -6

خوارزمی)مفاخر(
7- ارتقای بهره‌وری و بهبود عملکرد شرکت‌های گروه خوارزمی.

8- گسترش فعالیت‌ها با تأکید بر افزایش سطح بهره‌مندی از فناوری اطلاعات در ساختار فعالیت های شرکت.
9- توسعه سرمایه گذاری ها در صنایع هدف در جهت دستیابی به اهداف عملیاتی برنامه هفت‌ساله شرکت.

10- برنامه‌ریزی جهت ورود شرکت های گروه )از جمله شرکت توسعه برق و انرژی سپهر، شرکت توسعه ساختمان 
خوارزمی، شرکت سرمایه گذاری آتی نگر سپهر ایرانیان و ...( به بورس اوراق بهادار.
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بخش سوم

خلاصه عملکرد شرکت‌های 
گروه خوارزمی
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شرکت توسعه برق و انرژی سپهر )نیروگاه منتظر قائم( در یک نگاه

تاریخ تاسیس: 1391/08/08                                           شماره ثبت: 431001
تاریخ تملک : سال 1392                                                سرمایه: 1,000میلیون ریال

میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 100 درصد
زمینه فعالیت: سرمایه گذاری در حوزه تولید و فروش انرژی برق

گزیده اطلاعات مالی سال منتهی به 1392/09/30

نگاهی اجمالی به نیروگاه منتظر قائم

نیروگاه منتظر قائم در کیلومتر 7 جاده کرج-ملارد قرار دارد و دارای دو نیروگاه بخاری و سیکل ترکیبی می‌باشد. ظرفیت 
اسمی نیروگاه 1،623 مگاوات می‌باشد که در قالب 13 واحد نیروگاهی بخار و سیکل ترکیبی طراحی شده است. نیروگاه 

برق منتظرقائم عهده‌دار تأمین 25 درصد از برق مورد نیاز پایتخت می‌باشد.
تولید برق نیروگاه منتظرقائم در سال‌های گذشته به طور متوسط در محدوده 8/5 میلیون مگاوات ساعت بوده است. سوخت 
نیروگاه در محدوده  این  نیروگاه شامل گاز طبیعی، گازوئیل و مازوت می‌باشد. همچنین طی سال‌های گذشته  مصرفی 

ضریب بهره‌برداری 60 الی 65 درصد فعالیت نموده است.
نیروگاه بخار دارای 4 واحد بخار ساخت شرکت جنرال الکتریک آمریکا به ظرفیت هر کدام 156/25 مگاوات و مجموعاً 625 

مگاوات می‌باشد و در سال های 1350 الی 1352 راه اندازی و به شبکه سراسری برق پیوستند.

 * نیروگاه منتظر قائم در سال 1393 به داراییهای شرکت اضافه شده است.     
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 نیروگاه سیکل ترکیبی دارای 6 واحد گازی GE– F9 ساخت شرکت جنرال الکتریک به ظرفیت هر کدام 116/42 مگاوات 
و مجموعاً 698/5 مگاوات می باشد که واحدهای آن در سالهای 1371 الی 1372 راه اندازی و به شبکه برق سراسری 

پیوستند.
با توجه به پایین بودن راندمان واحدهای گازی در مقابل واحدهای بخار و استفاده از انرژی دود خروجی توربین‌های گازی 
بازیافت هستند، قرارداد احداث سه واحد بخار سیکل ترکیبی به ظرفیت هر کدام 100 مگاوات و جمعاً 300  که قابل 
مگاوات، در سالهای 1378و 1379 راه اندازی و به شبکه سراسری برق پیوستند. در نهایت مجموع ظرفیت اسمی واحدهای 

نیروگاه منتظرقائم 1,623 مگاوات می‌باشد.

برنامه های آتی

  افزایش بهره وری و ارتقای راندمان نیروگاه
  کاهش بهای تمام شده تولید برق از طریق اصلاح ساختار سوخت مصرفی نیروگاه

  انجام اقدامات عملیاتی جهت کوتاهتر نمودن دوره وصول مطالبات
 افزایش ظرفیت تولید نیروگاه

نشانی: تهران، سعادت آباد، خیابان سروغربی، بین چهارراه سرو و میدان کتاب، پلاک 114
تلفکس: 22380015-7
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت توسعه مدیریت سرمایه خوارزمی در یک نگاه

تاریخ ثبت: 1376/08/24                           شماره ثبت: 135677    

سرمایه: 2،200،000 میلیون ریال                 میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 51 درصد

زمینه فعالیت : سرمایه گذاری و مشارکت در سهام شرکتها و بنگاه های اقتصادی، ارائه خدمات مشاوره ای در
                     مدیریت سرمایه گذاری، سرمایه گذاری و مشارکت در انواع پروژه های داخل و خارج از کشور      

گزیده اطلاعات مالی

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 1392/12/29

 توسعه فعالیتها از طریق افزایش سرمایه شرکت از مبلغ 1,000 میلیارد ریال به 2,200 میلیارد ریال
  مشارکت در تأسیس شرکت توسعه معادن صدر جهان 

شرکت توسعه مدیریت سرمایه خوارزمی

)سهامی خاص(
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برنامه های آتی

نشانی: میدان ونک، خیابان ملاصدرا، خیابان شیراز جنوبی، خیابان برزیل غربی- پلاک 120
تلفکس: 88600825-7

شرکت توسعه مدیریت سرمایه خوارزمی

)سهامی خاص(

 توزیع سرمایه گذاری ها در بخش های مختلف و حرکت به سمت انطباق سبد سرمایه گذاری های شرکت با سبد
    سهام هدف در بورس اوراق بهادار

  بازارگردانی و مدیریت سهام شرکت سرمایه گذاری خوارزمی با هدف کسب سود و حفظ ارزش دارایی سهامداران 
  تنوع‌بخشی مناسب سرمایه‌گذاری‌ها جهت دستیابی به سرمایه-گذاری هایی با قابلیت نقد شوندگی هر چه بیشتر

  هدفگذاری کوتاه‌مدت و میان مدت درمعاملات سهام
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت توسعه ساختمان خوارزمی در یک نگاه

تاریخ ثبت: 1386/02/11

شماره ثبت: 295188    

سرمایه: 1،000،000 میلیون ریال

میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 100 درصد

زمینه فعالیت: مسکن و ساختمان   

گزیده اطلاعات مالی
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دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 1392/12/29

  سرمایه‌گذاری در ساخت ساختمان‌های دارای کاربری ویژه مانند هماکیدز
  ایجاد مشارکت انتفاعی )کنسرسیوم( جهت ارائه خدمات مدیریت طرح و مدیریت پیمان برای پروژه‌های در جریان 

    ساخت شرکت مانند مجتمع چند منظوره تخصصی کودکان هماکیدز و همچنین ارائه خدمات به پروژه های 
    مشارکتی همچون الهیه و پروژه های خارج از شرکت
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

برنامه های آتی

نشانی: تهران، خیابان مفتح، خیابان سمیه، پلاک 122، طبقه 4
تلفن: 88141631-88141619

فکس: 88141587
www.ts-kharazmi.ir

  جذب مشارکت خارجی و داخلی در زمینه‌های فنی-مهندسی و سرمایه‌گذاری
  تقویت بدنه کارشناسی و توسعه دانش سازمانی از طریق آموزش های هدفمند

  توجه به تنوع جغرافیایی در ساخت با حفظ تمرکز بر مزیت‌های رقابتی موجود در بازار ساخت و ساز
  تغییر ساختار شرکت با هدف تبدیل شدن به هلدینگ ساختمانی از طریق مشارکت در تأسیس شرکت های تابعه 

     تخصصی
  ایجاد ساختار جهت مدیریت طرح پروژه های ویژه ساختمانی در بخش مالی و فنی

  بهره‌مندی از ابزارهای نوین تأمین مالی و جذب سرمایه‌های خارج از شرکت با تعریف پروژه های جذاب و 
    تخصصی



شرکت سرمایه گذاری خوارزمی
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت لابراتورهای سینا دارو در یک نگاه

تاریخ ثبت: ۱۳۴۶/۰۱/27                                                        شماره ثبت: 11405    

تاریخ عرضه در بورس اوراق بهادار: ۱۳۷۴/۱۲/28                        سرمایه: 200،000 میلیون ریال

میزان مالکیت گروه خوارزمی: 48/48 درصد                               زمینه فعالیت: محصولات دارویی     
 

گزیده اطلاعات مالی


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برنامه های آتی

  اجرای طرح توسعه به منظور افزایش ظرفیت تولید محصولات: طرح توسعه شرکت لابراتوارهای سینا دارو 
    شامل توسعه و بازسازی خطوط تولید میشود که بخشی از مخارج این طرح از محل افزایش سرمایه و بخش

    دیگر از محل انتشار اوراق مشارکت تأمین شده است. 
  اجرای این طرح موجب افزایش میزان تولیدات شرکت و همچنین فراهم آمدن امکان تولید داروهای جدید

    و افزایش توان این شرکت در انعقاد قرارداد با شرکتهای خارجی، جهت تولید محصولات جدید تحت 
    لیسانس، می گردد. لازم به ذکر است که این طرح توسعه در سال 1394 به بهره برداری خواهد رسید.

نشانی: کیلومتر 15 جاده مخصوص کرج، بلوار 52، خیابان سینا دارو
تلفن: 73 -44194521

فکس: 44196603
www.sina-darou.com



دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 12/29/ 1392

  رشد 97 درصدی سود خالص شرکت طی سال 1392
 اجرای بخشی از طرح توسعه شرکت از طریق افزایش سرمایه از 100 میلیارد ریال  به 200 میلیارد ریال از 

    محل آورده نقدی سهامداران
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت سرمایه گذاری آتی نگر سپهر ایرانیان در یک نگاه

تاریخ ثبت: 1386/09/17                                                                     شماره ثبت: 309715    

تاریخ ثبت نزد در بورس اوراق بهادار به عنوان نهاد مالی: 1390/11/12      سرمایه: 200،000 میلیون ریال

میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 100 درصد                      زمینه فعالیت: واسطه گری مالی     

گزیده اطلاعات مالی

نهگر �آت شر�ت

��ر�نه�ان سپهر
خاص) �(سهام

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 12/29/ 1392

  مدیریت صندوق سرمایه گذاری خوارزمی
  مدیریت پرتفوی کوتاه مدت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی

  مشارکت مستقیم در حوزه خدمات کارشناسی و سبدگردانی کارگزاری آینده نگر خوارزمی
  مشارکت در تأسیس شرکت توسعه معادن صدر جهان

  مدیریت اداره سهام خوارزمی
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نهگر �آت شر�ت

��ر�نه�ان سپهر
خاص) �(سهام

برنامه های آتی

نشانی: تهران- خیابان ولیعصر- خیابان بزرگمهر  
پلاک ۱۶- طبقه اول- واحد ۱۰۱

تلفن: 66972652
فکس: 66972652

www.atinegarinv.com

  تقویت و ارتقاء جایگاه کارشناسی شرکت
  گسترش تنوع و دامنه فعالیت در بازار سرمایه 

  گسترش خدمات و ارتقاء جایگاه کارگزاری آینده نگر خوارزمی
  توسعه فعالیتهای صندوق مشترک سرمایه گذاری
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت تجارت گستران خوارزمی در یک نگاه

تاریخ ثبت: 1385/12/14                           شماره ثبت: 291351    
سرمایه: 150،000 میلیون ریال                    میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 100 درصد

زمینه های فعالیت: 1- انجام خدمات و معاملات در امور بازرگانی و تجارت داخلی و خارجی  
                          2- خرید و فروش و واردات و صادرات کالا و اجناس مجاز بازرگانی   

گزیده اطلاعات مالی سال 1392

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 12/29/ 1392

  افزایش واردات اقلام مختلف کاغذ
  تنوع فعالیتها در بازار محصولات پایه و کالاهای اساسی  

برنامه های آتی

  اقدام به مشارکت در خصوص واردات ورق فولاد
  مشارکت با بانک های بین المللی در جهت توسعه فعالیت های برون مرزی

  فعالیت خرید و فروش اقلام و نهاده های کشاورزی شامل ذرت، سویا و جو دامی و همچنین اقلام مختلف فولادی
     شامل بیلت و انواع ورق های سرد و گرم

  نمایندگی واردات کود شیمیایی از شرکت های معتبر بین المللی
  حفظ سهم بازار شرکت علیرغم شرایط رکودی بازار

نشانی: تهران- خیابان گاندی- کوچه یکم- پلاک ۱۵- طبقه سوم- واحد ۷
تلفن: 5-88876531       فکس: 88191539

www.kharazmitrade.com
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شرکت داده پردازی خوارزمی در یک نگاه

تاریخ ثبت:  1376/06/23                          شماره ثبت: 134052    
سرمایه: 10،000 میلیون ریال                      میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 100 درصد

زمینه فعالیت: ارائه خدمات ثبت، پردازش و تولید داده های رایانه ای، تهیه و طراحی سیستم های اطلاعات 
                  مدیریت و تأمین و تولید سخت افزار و نرم افزار مربوط به سیستم های اطلاعات مدیریت      

برنامه های آتی 

نشانی: تهران، خیابان قائم مقام فراهانی، پایین تر از میدان شعاع، کوچه سهیلی، پلاک2
تلفن:  88826611 - 89308888    

فکس: 88827552
www.dpkharazmi.com

 گسترش ارائه خدمات و محصولات به بانک صادرات ایران 
  توسعه بازار شامل توسعه محصول و برنامه یزی جهت بازاریابی و تنوع بخشی به مشتریان

  بازنویسی سیستمهای جامع منابع انسانی، تدارکات و خزانه
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت توسعه فناوری اطلاعات خوارزمی )مفاخر( در یک نگاه

تاریخ ثبت: 1376/08/24                                                    شماره ثبت: 135660    

تاریخ عرضه در بورس اوراق بهادار: 1392/10/17                   سرمایه: 170،000 میلیون ریال

میزان مالکیت شرکت سرمایه گذاری خوارزمی: 78/4 درصد

زمینه فعالیت: فناوری اطلاعات     

گزیده اطلاعات مالی

�طلاعات فناوريال� توسعه شر�ت

مريالخو
خاص) (سهام	
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�طلاعات فناوريال� توسعه شر�ت

مريالخو
خاص) (سهام	

نشانی: تهران، خیابان استاد مطهری، شماره 153
تلفن: 88500670

فکس: 88742139
www.kharazmico.com

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 12/29/ 1392

  پذیرش شرکت در بازار فرابورس
  52 درصد از کل درآمد شرکت در سال 92، ناشی از فروش قطعات )خودپرداز و تجهیزات بانکی( و

     48 درصد از محل ارائه خدمات )تعمیر و نگهداری شعب بانکی، ATM وMPLS( بوده است
  برنده شدن در 6 مناقصه

  متنوع سازی مشتریان و محصولات
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گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

معادن توسعه
جهان صدريال

Sadr Jahan
Mines Development Co.

شرکت توسعه معادن صدر جهان در یک نگاه

تاریخچه تاسیس: 
شرکت توسعه معادن صدر جهان به منظور تأمین اهداف برنامه راهبردی شرکت سرمایه گذاری خوارزمی در حوزه 

معدن تأسیس و در تاریخ 1392/11/29  به ثبت رسید. 
سرمایه: 100 میلیارد ریال

میزان مالکیت گروه خوارزمی: 95 درصد

خلاصه ای از موضوع فعالیت شرکت: 
  انجام کلیه فعالیت های معدنی شامل اکتشاف، استخراج و فرآوری

  ارائه کلیه فعالیت های تجاری و خدمات بازرگانی
  انجام کلیه فعالیت ها در زمینه تهیه و تولید و ساخت و مونتاژ-تجهیز و راه اندازی خطوط کارخانجات صنعتی

     و صنایع تبدیلی
  تهیه و انجام کلیه تاسیسات مرتبط و طراحی- مشاوره- نظارت فنی و تأمین قطعات و اجرای کلیه تجهیزات

     خطوط  و انتقال پالایشگاهی و نیروگاهی
 

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 1392/12/29

  برنامه‌ریزی برای خرید 3 درصد از سهام شرکت توسعه آهن و فولاد گل گهر و عملیاتی نمودن خرید آن در 
     سال 1393

  خرید ساختمان بلوار فرهنگ با هدف استقرار و تمرکز هلدینگ های گروه خوارزمی در مکانی واحد
  انجام مطالعات جامع در خصوص پتانسیل های سرمایه گذاری در حوزه معدن از جمله معادن سنگ های 

    گرانبها و نادر 
  بررسی مورد به مورد امکان سرمایه گذاری و بهره‌برداری از معادن مورد نظر 

  فراهم نمودن مقدمات تشکیل هلدینگ فلزات گرانبها و نادر غیر هسته ای
  فراهم نمودن مقدمات احداث مجتمع فرو آلیاژی

برنامه های آتی

  تشکلیل هلدینگ فلزات گرانبها و نادر غیر هسته ای
  احداث مجتمع فرو آلیاژی

  افزایش سرمایه



شرکت سرمایه گذاری خوارزمی

79 » ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

نشانی: تهران، شهرک غرب، نبش خوردین، خیابان بخشی، ساختمان آرمینه، طبقه دوم، واحد 211
تلفن: 88574066

فکس: 88574065

معادن توسعه
جهان صدريال

Sadr Jahan
Mines Development Co.



80

گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

شرکت تولید و توسعه ایستگاهی نیرو پارسه در یک نگاه

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 1392/12/29

  برنده شدن در مناقصه احداث پروژه نیروگاه 29 مگاواتی ناحیه فولاد سازی و نورد )سبا( برای شرکت
     فولاد مبارکه

  اتمام مراحل نصب و پش راه اندازی یک دستگاه مولد 8/3 مگاواتی در نیروگاه طرشت
  اخذ موافقت نامه احداث مولد مقیاس کوچک از شرکت توانیر 

  مذاکره با سایر سرمایه گذاران در نیروگاه های مقیاس کوچک هیوندای در سطح کشور جهت ارائه خدمات 
     بهره برداری و تعمیرات و نگهداری

برنامه های آتی

  فعال نمودن مشارکت خارجی با شرکت هیوندایی کره جنوبی
  بهره برداری از نیروگاه 8/3 مگاواتی طرشت

  عملیاتی نمودن قرارداد ساخت نیروگاه 29 مگاواتی ناحیه فولاد سازی و نورد )سبا( فولاد مبارکه

تاریخ ثبت: 1390/05/30                                                    شماره ثبت: 411135    

سرمایه: 70،000 میلیون ریال

میزان مالکیت گروه خوارزمی: 100 درصد

زمینه فعالیت: تولید برق     



شرکت سرمایه گذاری خوارزمی

81 » ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

نشانی: میدان ونک، خیابان ملاصدرا، خیابان شیراز جنوبی، خیابان برزیل غربی- پلاک 120
تلفکس: 88609887-88609788

پروژه 8.3 مگاواتی نیروگاه طرشت



82

گزارش عملکرد   سال مالی منتهی به 31 خرداد 1393

» ثروت‌آفرینی پایدار برای نسل‌ها «

معادن توسعه
جهان صدريال

Sadr Jahan
Mines Development Co.

شرکت کارگزاری آینده نگر خوارزمی در یک نگاه

تاریخچه:
شرکت کارگزاری تحلیل گران بصیر )سهامی خاص( در تاریخ 1385/02/06 صورت شرکت سهامی خاص، تاسیس 
و در اداره ثبت شرکت ها و مالکیت صنعتی زنجان به ثبت رسید. این شرکت در سال 1391 توسط گروه سرمایه 
گذاری خوارزمی خریداری شد و نام شرکت از شرکت کارگزاری تحلیل گران بصیر به شرکت کارگزاری  آینده نگر 

خوارزمی )سهامی خاص( تغییر یافت.
سرمایه: 30 میلیارد ریال

میزان مالکیت گروه خوارزمی: 60 درصد

دستاوردهای مهم در سال مالی منتهی به 1392/12/29

  شرکت کارگزاری آینده نگر خوارزمی طی سالهای 1390 و 1391 زیان عملیاتی داشته لیکن در سال 1392 و
    پس از خرید سهام شرکت توسط گروه سرمایه گذاری خوارزمی و تغییر ساختار مدیریتی شرکت، سود عملیاتی  

    شرکت به 10,358  میلیون ریال افزایش یافته است. 
    همچنین سود خالص شرکت در سال 1392 بالغ بر 9,748میلیون ریال بوده است.

  تأسیس شعبه کارگزاری در اصفهان
  توسعه فعالیتها از طریق افزایش سرمایه از مبلع 20 میلیارد ريال به 30 میلیارد ريال

نشانی: تهران، خیابان ولیعصر، خیابان بزرگمهر، پلاک 16، طبقه اول، واحد 109
تلفن: 61914130-2

فکس: 61914444
www.kharazmibroker.com

برنامه های آتی

  دریافت مجوز فعالیت سبد گردانی اختصاصی اوراق بهادار
  راه اندازی و مدیریت صندوق های سرمایه گذاری مشترک
  راه اندازی صندوق سرمایه گذاری قابل معامله در فرابورس

  تأسیس شعبه و نمایندگی در استان های کشور
  راه اندازی صندوق سرمایه گذاری قابل معامله در فرابورس

  راه اندازی واحد عرضه و پذیرش شرکتها در بازار سرمایه
  دریافت مجوز فعالیت در بورس انرژی، کالا و اوراق مشتقه
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