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 شگفت انگیز و باورنکردنی از وبصادر 

داده که از نگاه تیزبین فعالان بازار و دست اندرکاران   رخچند ماه اخیر تحولات مهم و شگرفی در بانک صادرات در طی 

 مانده است. برخی از این اخبار و تحولات مهم وبصادر به شرح زیر است:صنعت بانک داری به دور 

میلیون  175سهیلات اعطایی ی رأی قطعی دادگاه بدوی و تجدید نظر، فولاد خوزستان از بابت ت: طمحکومیت فخوز -1

محکوم گردیده و حکم مزبور به اجرای احکام شعبه مربوطه ارسال    ،به این شرکت  بانک صادرات یورویی قبلی 

اه مزبور، بر وصول قریب الوقوع اصل و  رای قطعی دادگر در کدال ضمن تاکید بگردیده است. وبصادر طی اطلاعیه ای 

گفتنی است که وبصادر از این بابت ذخیره ای در حسابها نگرفته و در صورت بهره وام مذکور تاکید نموده است. 

  10ور بالغ بر ردید. مبلغ ریالی تسهیلات ارزی مزبوصول اصل وجه مذکور، در تعدیلات سنواتی بانک منظور خواهد گ

  58 ریال می باشد. ) البته با فرض تسعیر یورو به نرخ   582میلیارد تومان و به ازای هر سهم وبصادر  200هزار و  

 (. فعلی  تومانی  300هزار و 

 

بانک  از جملهوسپهر ) زیر مجموعه  بزرگترین و ارزشمند ترین نابه اطلاعیه منتشر شده در کدال توسط وسپهر،ب -2

در بازار فرابورس پذیرش شده و بزودی سهام این شرکت  یعنی شرکت توسعه نیشکر و صنایع جانبی   صادرات(

وبصادر نیز  .درصدی این غول بزرگ غذایی کشور را در اختیار دارد  40عرضه اولیه خواهد شد. وسپهر مالکیت 

 است.)تلفیقی( وسپهر درصدی 93.5درصدی ) بطور مستقیم( و   74.51سهامدار اصلی و مالک 

این بانک در سال 1379 به استناد ماده 62 قانون محاسبات عمومی کشور به عنوان بانک عامل تعیین و اعتباراسنادی فاینانس به صورت خودگردان و بنا به تقاضای شرکت فولاد خوزستان براساس ثبت سفارش 

ورود تجهیزات و قطعات کارخانه ریخته گری و نورد ورق عریض فولادی گشایش شده و سپس متناسب با اجرای طرح و اسناد حمل ارائه شده، تسهیلات مالی مربوطه به فروشنده خارجی، پرداخت و متعاقباً پس از 

خاتمه دوره استفاده از تسهیلات، به همراه سود و هزینه های جانبی طی 20 قسط از محل منابع داخلی بانک صادرات ایران در وجه بانک فاینانسر و مؤسسه بیمه صادراتی کارسازی شده که شرکت فولاد خوزستان 

از بازپرداخت اقساط سوم تا بیستم خودداری نموده است. لذا به دلیل دولتی بودن طرفین در زمان مراودات بانکی و مالی فوق الذکر و در راستای اصول 124 و 134 قانون اساسی و در اجرای آیین نامه چگونگی رفع 

اختلاف بین دستگاه های اجرایی از طریق ساز و کار داخلی قوه مجریه )موضوع تصویب نامه شماره 212667 /ت 37550 مورخ 27 /12 /1386 هیأت محترم وزیران(، مراتب به منظور حل و فصل غیرقضایی به معاونت 

محترم حقوقی ریاست جمهوری، منعکس و نهایتاً پس از تشکیل جلسات رسیدگی با حضور نمایندگان شرکت فولاد خوزستان و بخشی از سهامداران آنها و سایر مراجع ذیربط اعم از وزارت امور اقتصادی و 

دارایی، بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی ایران، فولاد اکسین خوزستان و غیره، منتج به صدور رأی حل اختلاف لازم الاجرای مرجع مزبور طی نامه محرمانه 

شماره 51545 /م /48499 مورخ 4 /10 /1401 مبنی بر الزام شرکت فولاد خوزستان به بازپرداخت مبلغ 175 میلیون یورو اصل مانده مطالبات بانک بعلاوه خسارات ناشی از تأخیر تأدیه گردیده است. مراتب طی نامه 

محرمانه شماره 50186 /م /48499 مورخ 28 /9 /1401 مرجع صادرکننده رأی از رییس محترم سازمان بورس و اوراق بهادار نیز پیگیری شده است. ازآنجا که اجرای رأی مذکور با برگزاری جلساتی در دستور کار هیات 

مدیره این بانک قرار دارد؛ لذا آثار سود و زیانی آن بر صورت های مالی پس از نهایی شدن و تعیین مبالغ خسارات ناشی از تأخیر تأدیه به استحضار سهامداران محترم می رسد.
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با مالکیت  وسپهر رسی در اختیار دارد. عظیم و ارزشمندی از چندین شرکت بورسی و غیر بووبصادر پرتفوی     -3

آن، یکی از ارزشمندترین زیر مجموعه های وبصادر است. ارزش بازار فعلی وسپهر در   بردرصدی وبصادر  74.51

هزار و   31این در حالی است که ارزش بازار خود وبصادر بیش از  هزار میلیارد تومان می باشد. 29ر بیش از  حال حاض

 میلیارد تومان نیست. 300

رین شرکت فعال در صنعت  گت درصدی شرکت ملی انفورماتیک را دارد. این شرکت بزر 50وبصادر مالکیت بیش از  -4

ریال و ارزش   1500 بر ملی انفورماتیک در سالجاری افزون هر سهم سالجاریسود  انفورماتیک و رایانه کشور است.

شته این  بت شده سال گذهزار میلیارد تومان می باشد. گفتنی است که سرمایه ث  28 بیش ازازار برآوردی آن ب

میلیارد  175و  هزار 14لذا قدرالسهم وبصادر از ملی انفورماتیک، بیش از  میلیارد تومان بوده است.  1890 شرکت

درصدی رانفور را در اختیار  90.26یت  ، سهامدار عمده و مالکملی انفورماتیک  شایان ذکر است که تومان می باشد. 

میلیارد تومان می باشد. در تصویر زیر زیر مجموعه های ملی   175هزار و   16ارزش بازار فعلی رانفور بالغ بر دارد. 

 رماتیک را ملاحظه نمایید.انفو
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به شرح زیر است. البته برای محاسبه  آن زیر مجموعهبه همراه ارزش بازار شرکتهای  وبصادر پرتفوی بورسی  -5

NAV   وبصادر، بایدNAV   تابلوی وسپهر را. چون قیمت تابلوی    در ارزش گذاری لحاظ کرد نه قیمتوسپهر را

یا  وبصادر، ارزش بازار و  NAVشرکت است. از آنجا که بعد از کشف و محاسبه  NAVدرصد   60از  پهر کمتروس

قیمت تابلوی وسپهر در ارزش گذاری  در نظر می گیریم لذا در صورتیکه   NAVارزش ذاتی وبصادر را درصدی از 

 رفته و این صحیح نمی باشد.پذیصورت   NAVوبصادر منظور شود. دو بار تعدیل ) و کاهش(  

 
میلیارد   591هزار و  63از داده های جدول بالا ملاحظه می کنید ارزش بازار پرتفوی بورسی وبصادر بالغ بر همانطور که 

  تفوی بورسی دارد حال آنکه قیمت خود وبصادر درریال پر 3626هر سهم وبصادر بیش از د. به عبارت دیگر، تومان می باش

 ریال می باشد. 1760حال حاضر 

 

 به شرح زیر است.   آن زیر مجموعهبه همراه ارزش بازار شرکتهای  وبصادر بورسی غیر پرتفوی  -6

 

نمادپرتفوی بورسی وبصادر
ارزش

اسمی

درصد 

مالکیت
تعداد سهام

بهای تمام شده

)هر سهم، ریال(

بهای تمام شده

)میلیون ریال(

قیمت سهم

هر سهم)ریال(

ارزش بازار 

)میلیون ریال(

1,00074.5155,882,500,00038421،449،4086,700374,412,750وسپهرسرمایه گذاری گروه مالی سپهر صادرات

1,0000.03160,000,0001,834293،3677,9601,273,600فولادفولاد مبارکه اصفهان

1,0000.0214,687,6934,48065،80121,090309,763وغدیرسرمایه گذاری غدیر

1,0004.789,086,948,4704,93744،861،8928,03072,968,196شپناپالایش نفت اصفهان

1,0005.258,928,355,4844,17937،310،3574,37039,016,913شترانپالایش نفت تهران

1,0005.181,556,300,0009,49814،782،20715,74024,496,162شبریزپالایش نفت تبریز

1,0004.816,457,815,9335,24733،884،6569,96064,319,847شبندرپالایش نفت بندرعباس

1,0005.112,327,301,1855,61813،074،6607,01016,314,381ونیکیسرمایه گذاری ملی ایران

1,0003.181,156,950,0042,9953،465،5302,2032,548,761بترانسایران ترانسفو

1,0003.0324,147,57825,394613،2035,390130,155اتکامبیمه اتکایی امین

1,0003.3610,145,650,4112,38024،149،0483,07531,197,875خودروایران خودرو

1,0002.7312,921,2332,59933،5795,73074,039شستانپتروشیمی گلستان

1,00014.44214,724,34849,15810،555،32537,4508,041,427گشانتوسعه بین المللی پدیده شاندیز

1,0001.88396,854,7245,5672،209،3291,610638,936تپکوهیکو

1,0000.1821,477,000102,8702،209،3292,12345,596پرسپولیسباشگاه ورزشی پرسپولیس

1,0000.21,845,00033,99762،7251,7653,256استقلالباشگاه ورزشی استتقلال

40،000120,000سایر شرکت های بورسی

209،060،416635,911,658جمع

3,626به ازای هر سهم

پرتفوی غیر بورسی وبصادرردیف
سرمایه

)میلیون ریال(

ارزش

اسمی

درصد

 مالکیت
تعداد سهام

بهای تمام شده

)هر سهم،ریال(

بهای تمام شده

)میلیون ریال(

قیمت برآوردی

سهم )ریال(

ارزش بازار  برآوردی

)میلیون ریال(
18,900,0001,000509,450,000,0001,0039,478,93315,000141,750,000ملی انفورماتیک1
گسترش انفورماتیک ایران2
صرافی سپهر3
کارگزاری بانک صادرات ایران4
واسپاری سپهر صادرات5
توسعه سپهر ماندگار خراسان6
آزاد راه زنجان -تبریز7
مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران8
فروش اموال مازاد بانک ها فام9
شبکه الکترونیکی پرداخت کارت شاپرک10
آرین بانک افغانستان11
سایر شرکتهای خارج از بورس12

24,550,000245,500,000
1,400به ازای هر سهم

جمع
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را به دلیل تغییرات سرمایه و   ) بجز ملی انفورماتیک(و ارزش گذاری زیر مجموعه های مزبور  کامل اتجزییدر جدول بالا 

های خود  و مصاحبه مجمع  عدم انتشار صورتهای مالی این شرکتها مشاهده نمی کنید. ولی مدیران بانک صادرات در 

لیارد تومان اظهار می 055هزار و  24ارزش بازار این مجموعه را با احتساب ارزش بازار برآوردی ملی انفورماتیک بالغ بر 

شرکتهای فوق، این جدول و جزییات ارزش گذاری را تکمیل و   دهای مالی باقیماننموده اند. بزودی و با انتشار صورته

ریال نیز ارزش پرتفوی غیر بورسی دارد.  1400هر سهم وبصادر نزدیک به  در هر حال،  هیم کرد.منتشر خوا  

 وبصادر 1402برآورد بودجه سال جاری و سال  -7

ال سود ساخته است ولی  ری 9قدری ضعیف عمل کرده و به ازای هر سهم فقط  ماهه سالجاری  9با اآنکه وبصادر در عملکرد  

با توجه به بهبود و افزایش درآمدهای عملیاتی شرکت) نمودار زیر( و همچنین فروش برخی از داراییها  سهام زیر مجموعه  

ر سهم اعلام خواهد  خالص به ازای هود  ریال س 100ماهه سالجاری بیش از  12) از جمله فروش بلوک بیمه البرز( در گزارش  

میلیون یورویی از فخوز و برنامه فروش برخی از داراییها و سهام در سال   175الیست که با وصول مطالبات کرد. این در ح

 را دارد.  1402ریالی در سال  900  آینده، قصد تحقق سود ) عملیاتی و غیر عملیاتی(

 

 قیمت به خالص ارزش داراییها در وبصادرنسبت  -8

اضر ارزشمندترین شرکت بورسی کشور است چرا که طبق محاسبات به عمل امده،  وبصادر به لحاظ داراییها در حال ح

درصدی بین قیمت و   19.7ریال می باشد و رابطه  8955( شرکت در حال حاضر بیش از NAVخالص ارزش داراییها)

بانک صادرات
پیش بینی بودجه 

1401/12/29

عملکرد واقعی 

1401/09/30

عملکرد واقعی 

1400/09/30

عملکرد واقعی 

1400/12/29

464,420,656348,315,492280,494,261412،054،127درآمد تسهیلات اعطایی و سپرده گذاری و اوراق بدهی

324،936،243-235,691,398-265,220,719-353,627,625-هزینه سود سپرده ها

110,793,03183,094,77344,802,86387،117،884خالص درآمد تسهیلات و سپرده گذاری

54,766,15941,074,61927,804,88439،004،372درآمد کارمزد

8،551،500-6,317,244-7,949,871-10,599,828-هزینه کارمزد

44,166,33133,124,74821,487,64030،452،872خالص درآمد کارمزد

52,000,00023,906,88225,507,95738،733،522خالص سود )زیان( سرمایه گذاری ها

1,042,880134،506-2,708,7312,031,548خالص سود )زیان( مبادلات و معاملات ارزی

38,864,27329,148,20521,722,52251،875،974سایر درآمدها و هزینه های عملیاتی

250,000,000171,306,156112,478,102208،314،758جمع درآمدهای عملیاتی

15,419,83111,564,87311,138,94114،796،363خالص سایر درآمدها و هزینه ها

132،641،846-83,435,920-130,766,167-174,354,889-هزینه های اداری و عمومی

36،017،446-5,653,589-6,360,983-8,481,311-هزینه مطالبات مشکوک الوصول

50،880،305-31,094,285-42,318,225-56,424,300-هزینه های مالی

2،722،499-1,512,079-1,660,808-2,214,411-هزینه استهلاک

17,739,8851،764،8461،921،170849،025سود)زیان( عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

177,2550-154,414-205,885-مالیات بر درآمد سال جاری

17,534,0001,610,4321,743,915849,025سود)زیان( خالص

1009105سود )زیان( خالص هر سهم– ریال

175,353,972175,353,972175،353،972175،353،972سرمایه
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NAV   ش  درصد خالص ارز  20سهم برقرار است. این در حالی است که هیچیک از شرکتهای بورسی به اندازه زیر

 داراییها معامله نمی شود. 

 

 وبصادر  NAVسطوح ارزندگی و   -9

 

 تهیه کننده : حافظ عزیزی نقش  

 1401اسفند ماه  12

سال مالی

29 اسفند ماه 1401

209,060,416

24,550,000

171,992,331

635,911,658

245,500,000

859,961,655

426,851,242

220,950,000

687,969,324

0

234,470,137

175,353,972,000

1,570,240,703

8,955

1,337

30,862

530,000

582

5

100

900

1,760

19.7%

ذخیره کاهش ارزش سرمایه گذاریها

ارزش بازار پرتفوی غیر بورسی شرکت

ارزش بازار برآوردی دارایی های ثابت

  تفاوت ارزش بازار سرمایه گذاری های بورسی از بهای تمام شده

  تفاوت ارزش برآوردی سرمایه گذاری های غیر بورسی از بهای تمام شده

  تفاوت ارزش بازار برآوردی دارایی های ثابت

NAV -  وبصادر

بهای تمام شده پرتفوی داخل بورس شرکت

بهای تمام شده پرتفوی خارج از بورس شرکت

بهای تمام شده دارایی های ثابت )مشهود(

ارزش بازار پرتفوی بورسی شرکت

P/nav

 ارزش بازار ) میلیون دلار(

قیمت دلار )ریال(

 ارزش بازار ) میلیارد تومان(

 حقوق صاحبان سهام 9 ماهه 1401

ارزش دفتری سهم

 تعداد سهام شرکت

 NAV   شرکت

 NAV  هر سهم

price 

 eps  واقعی 1400

 eps  انتظاری 1401

 eps  انتظاری 1402


