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سااخت و این صنعت شاام . صنعت ساختمان سازی یکی از بزرگترین صنایع جهان است که به طور مستمر در حال رشد و توسعه است
یان امار با توجه به روند رو به رشد جمعیت جهان، نیاز به ساختمان های بیشتر در حال افزایش است و ا. ساز، طراحی و مهندسی می شود

باه . ازی کنادباعث شده تا صنعت ساختمان سازی به عنوان یکی از صنایع حیاتی و رو به رشد در جهان نقشی اساسی در اقتصاد جهان با
طار  طور کلی بخش مسکن به دلی  ارتباطات قوی با سایر بخش های اقتصاد باه عناوان یکای از محرک هاای اصالی رشاد در اقتصااد م

همچنین . را در بر می گیرد( GDP)درصد از تولید ناخالص داخلی 8تا 4در بیشتر کشورهای جهان صنعت ساختمان سهمی بین . می باشد
بت ملک به شک  تاریخی در ایران و جهان ریسک کمتری نسا. درصد از سرانه هزینه خانوارها در جهان صرف مسکن می شود25در حدود 

. به صنایع دیگر برای سرمایه گذاری دارد

نگاهی به صنعت ساختمان

صنعت ساختمان در ایران
تعداد پروانه های سااختمان مساکونی
صادر شده توسط شهرداری های کشاور

صعودی بوده اما 1399تا 1395از سال 
درصدی را تجرباه 7افتی 1400در سال 
باه تباع در تعاداد واحادهای . می کند

ه ها مسکونی پیش بینی شاده در پروانا
کتاه ن. نیز افت مشابهی اتفاق می افتاد

قاب  توجه در این سال ها رشاد صادور 
4پروانااه ساااختمان هایی بااا باایش از 
ه واحد بیش از رشد کلی پروانه ها باود

.است

همانطور که در نمودار مقاب  دیاده می شاود باازدهی 
زمین نسبت به دلار هماواره مببات باوده اسات و در 

خشی ب. بلندمدت یک اختلاف قاب  توجه داشته است
ی از از این مسئله ناشی از تورمِ آمریکا و بخشای ناشا

مهاجرت به شهرها و افزایش سااخت و سااز در آنهاا 
این مسئله از این جهت حائز اهمیت اسات. می باشد

مالک زمین هایی( از جمله ثاخت)که برخی شرکت ها 
خریاداری شاده و از آن 80هستند که بعضاً در دهاه 

.زمان قیمت آن زمین ها رشد قاب  توجهی کرده است
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انباوه ساازی، »نمااد در گاروه 28تعداد 
در بازار سهام ایاران« املاک و مستغلات
نمااد بازرا ایان 10معامله می شوند که 

گاروه باه ترتیار ارزش باازار در نمااودار 
سود خاالص . روبرو قاب  مشاهده است

3این صنعت در سال گذشته در حادود 
.همت بوده است
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معرفی شرکت

معرفی

آقای علی امام مدیرعامل بین المللی توسعه ساختمان  نام شرکت

%(41)ساتا  سهامدار عمده ثاخت نماد

تومان470 قیمت سهم 1364 سال تاسیس
هزار میلیارد تومان4،230 ارزش بازار میلیارد تومان900 سرمایه فعلی

تومان به ازای هر سهم14 سود چهار فصل 
اخیر میلیارد برگه9 تعداد سهام

33 P/E ttm شهریور31 سال مالی منتهی به

تاسای  1364شرکت بین المللی توساعه سااختمان در ساال 
ه در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شد1385شده و در سال 

فعالیات اصالی شارکت و شارکت های زیرمجموعاه آن . است
خرید و فروش ملاک و زماین و احاداا سااختمان، شاهرک و 

عماده پروهه هاای فعلای . مجتمع های مسکونی و تجاری است
آغااز شاده و برخای از آنهاا ساالیان 90شرکت از ابتدای دهاه 

ریتی طولانی نیمه کاره رها شده بودند که بعد از تغییارات مادی
در سالیان اخیر اتمام پروهه ها در دستور کار قارار گرفات و هام

عماده . اکنون برخی از آنها مراح  پایاانی خاود را می گذارنناد
کاز پروهه ها و املاک شرکت در تهران، کیش و شمال کشور متمر 

.می باشد

املاک 
شرکت اصلی

پروهه تجاری و هت  نارنجستان. 1
پروهه تجاری مگاپارس. 2
پروهه شمع ساح . 3
مجتمع سعدی شیراز. 4
(متر مربع6000)زمین خیابان انقلاب شیراز . 5
سایر زمین ها و برخی واحدهای فروش . 6

نرفته در پروهه های تکمی  شده شرکت

پروژه های در جریان تکمیل شرکت اصلی
پروژه تجاری مگاپارس

ود مجتمع چند منظوره مگاپارس اولین گرین مال ایران با حاد
تهران یک هکتار بام سبز، بزرگترین و مدرن ترین پروهه در قلر

.می باشد

%81

پیشرفت پروژه

متر مربع26,341 مساحت زمین

متر مربع44,124 زیربنای مفید تجاری

متر مربع13,456 زیربنای مفید اداری

33% سهم شرکت

پروژه تجاری سعدی شیراز

ه و طبقه در بهترین منطقه شیراز ساخته شاد12این مجتمع در 
قات طب. سرقفلی اغلر واحدهای آن نیز به فروش رسیده است

ما     این مجتمع فودکورت، شاهربازی، کافی شااو و ساین7الی 5
.می باشد

%96

پیشرفت پروژه

متر مربع6,077 مساحت زمین

متر مربع53,992 زیربنای ک 

متر مربع20,898 زیربنای مفید

100% سهم شرکت
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معرفی پروژه های شرکت

(ادامه)پروژه های در جریان تکمیل شرکت اصلی 

شاهر این پروهه با کاربری هت  آپارتمان که در امتداد سواح  نو
باال قرار دارد به صورت نیمه کاره متوقف است و شرکت باه دن

.جذب شریک یا فروش آن می باشد

%30

پیشرفت پروژه

متر مربع14,400 مساحت زمین

220 تعداد واحدهای اقامتی

19 تعداد واحدهای تجاری

100% سهم شرکت

پروژه شمع ساحل

شرکت های 
تابعه 

هلدینگ 
(مدیریتی)

و.س.آ

تیسا کیش

پارس سازه

افق سازه پایا 
آدخ

پیمان غدیر

39%

100%

100%

100%

100%

1پروهه تجاری تیسا . 1
(برج5)پروهه مسکونی تیسا شهر . 2
(بلوک ویلایی27برج و 5)پروهه مسکونی رویای کیش . 3
متر مربع700زمین شهرستان نور به مساحت . 4

ار این پروهه در امتداد سواح  ایزدشهر از توابع محمود آبااد قار
مال در دارد و به صورت مشارکتی با شرکت نارنجستان زیبای ش

.حال ساخت می باشد

%71

پیشرفت پروژه

متر مربع24,658 مساحت زمین

متر مربع14,341 زیربنای مفید تجاری

متر مربع10,218 زیربنای مفید اداری

73.5% سهم شرکت

پروژه تجاری و هتل نارنجستان

پروهه اسپارو رشت. 1
متر مربع57،000ملک کارخانه آسفالت به مساحت . 2
متر مربع800زمین منجی  به مساحت . 3

(پیمانکار)پروهه ساختمان اداری تجاری غدیر . 1
(پیمانکار)پروهه اداری ملاصدرا . 2
( پیمانکار)برج مسکونی مریم . 3

برج مسکونی مریم مشهد

شرکت مشاور مهندسی پروهه های گروه
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پروژه های تیساکیش

جزیرهنقاطبهترینازیکیدرشدهآغاز1391ازکهپروههاین
تغییرطر .می باشدمتوقفاکنونهماماداردقرارکیش
اقدامدستدرسودآوریارتقایهدفباپروههکاربری

.می باشد

%21

پیشرفت پروژه

متر مربع19,388 مساحت زمین

متر مربع65,659 زیربنای ک 

متر مربع26,753 زیربنای مفید

100% سهم شرکت

1پروژه تجاری تیسا 

برج5قالردرپروههاین
واحد377جمعاً شام 

دیدارلوومنطقهدر
احدااحالدرکیش
سالدرآنبرج3.است
.استشدهتکمی 1400

متر مربع36،821 مساحت زمین

متر مربع54،000 زیربنای ک 

متر مربع36،550 زیربنای مفید

100% سهم شرکت

پروژه مسکونی تیسا شهر

Aبلوک  Bبلوک  Cبلوک  Dبلوک  Eبلوک 

104 104 17 12 - تعداد واحد 
هفروش نرفت

9،600 9،600 2,231 986 - متراه فروش 
نرفته

21% 9% 100% 100% 100%   درصد تکمی
فیزیکی

1402/06 1402/12 اتمام اتمام اتمام برآورد زمان 
تکمی 

به1401سالدرعمومیمناقصهطیBوAبلوک هایساخت*
.استشدهآغازآنهاساختوشدهواگذارپیمانکار

پااروهه رویااای کاایش بااه 
50صاااورت مشاااارکت 

درصااادی باااا شااارکت 
ساارمایه گذاری و توسااعه

آغااز 1386کیش در سال 
.شده است

متر مربع19,388 مساحت زمین

متر مربع65,659 زیربنای ک 

متر مربع26,753 زیربنای مفید

100% سهم شرکت

پروژه مسکونی رویای کیش

5برج  4برج  3برج  2برج  1برج 

10 21 67 67 3 تعداد واحد 
هفروش نرفت

1,135 2,329 7,586 7,586 1,327 متراه فروش 
نرفته

100% 100% 81% 72% 100%   درصد تکمی
فیزیکی

اتمام اتمام - - اتمام برآورد زمان 
تکمی 

بودهنیزبلوک27برمشتم ویلاییبخشیکشام پروههاین*
.استشدهخریدارانتحوی 1392سالدرکهاست
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املاک پارس سازه و افق سازه پایا آدخ

استشدهآغازسازهپارسشرکتتوسطکهپروههاین
درههپرواین.می باشدمتوقفمنابعکمبودعلتبههم اکنون

 گذارسرمایهجذبدنبالبهشرکتوشدهواقعرشتشهرمرکز
1،000مبلغمی شودزدهتخمین.می باشدآنتکمی برای

.باشدنیازموردپروههاینتکمی برایمیلیارد

%46

پیشرفت پروژه

متر مربع4،300 مساحت زمین

متر مربع9،235 زیربنای مفید تجاری

متر مربع3،756 زیربنای مفید اداری

100% سهم شرکت

پروژه اسپارو رشت

سازهافقشرکتمشارکتصورتبه1390سالدرپروههاین
غازآمشهدشهرداریو(حقیقیاشخاص)زمینمالکینباپایا
نهپرواشام شهرداریآوردهزمین،شام مالکینآوردهکهشد
 دلیبهاماادامهدر.بودساختعملیاتشام شرکتآوردهو

گردیپروهه هایبرخیمانندثاختهلدینگدرمشکلاتیوجود
کهشدهآغازمجتمعاینتکمی گذشتهسالاز.شدمتوقف
ازمربعمتر4،000ازایدرو.س.آشرکتتوسطآنادامه

.شدخواهدانجامشرکتسهمواحدهایمفیدمساحت
1402سالانتهایتامجتمعاینساختمی شودپیش بینی

.یابدپایان

%55

پیشرفت پروژه

متر مربع1،391 مساحت زمین

متر مربع18،664 زیربنای ک 

واحد97 تعداد واحدها

56% سهم شرکت

پروژه مریم مشهد
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ارزش گذاری املاک
شرکت اصلی

تیسا کیش

نرخ روز هر متراژ فروش نرفتهارزش دفتریکاربریعنوان
ارزش افزودهارزش روزمتر مربع

22,6381,00022,638,33022,637,930-تجاریپروهه تجاری مگاپارس

258,594263,9061,00014,400,00014,136,094هت پروهه شمع ساح 

پروهه تجاری و هت  
1,119,83621,86375014,974,93113,855,095تجارینارنجستان

زمین خیابان انقلاب 
288,9246,0001,0005,989,3025,700,378مسکونیشیراز

7,437,4703,652,320--2,112,484-سایر

3,785,15065,440,03361,654,883جمع

.استشدهآوردهنرفتهفروشمتراهعنوانبهشرکتسهممفیدزیربنایمگاپارسپروههدر•
.استشدهلحاظزمینارزشفقطساح شمعپروههدر•
تکمی جهتبرآوردیمبلغواستشدهآوردهنرفتهفروشمتراهعنوانبهشرکتسهممفیدزیربناینارنجستانپروههدر•

.استشدهکسرروزارزشازپروهه

نرخ روز هر متراژ فروش نرفتهارزش دفتریکاربریعنوان
ارزش افزودهارزش روزمتر مربع

861,57319,3881,20023,265,60022,404,027تجاری1تیسا 

1,334,88822,4171,15024,586,17223,251,284مسکونیتیسا شهر

4,248,27419,9631,45028,846,80024,598,526مسکونیرویای کیش

797,695478,661--319,034-سایر

6,763,76977,496,26770,732,498جمع

.استشدهلحاظزمینارزشفقط1تیساپروههدر•
.استنشدهلحاظارزش گذاریدرشرکتیدخلعدلی به2تیساپروهه•
.استشدهکسرپروههتکمی جهتبرآوردیمبلغکیشرویایوشهرتیساپروهه هایروزارزشمحاسبهدر•

پارس سازه و افق سازه

نرخ روز هر متراژ فروش نرفتهارزش دفتریکاربریعنوان
ارزش افزودهارزش روزمتر مربع

819,1864,3001,0004,300,0003,480,814تجاریپروهه اسپارو رشت

پروهه مسکونی مریم 
308,8644,4715002,235,5001,926,636مسکونیمشهد

1,722,0001,417,122--304,878-سایر

1,432,9288,257,5006,824,572جمع

.استشدهلحاظزمینارزشصرفاً رشت،اسپاروپروههتوقفبهتوجهبا•
کهدمی باشسازهپارسشرکتبهمتعلقدوهرمنجی درواقعزمینقطعهچهاروآسفالتکارخانهملکشام املاکسایر•

.استشدهارزش گذاریتومانمیلیارد171حدوددرآنمتری57,000مساحتبهتوجهباآسفالتکارخانهملک

الریمیلیونحسربرارقامتمامی*
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(NAV)ارزش خالص دارایی ها 

شرکت اصلی

حقوقآخرینجمعحاص غیربورسیسبدروزارزش•
آناملاکافزودهارزشوشرکتهرسهامصاحبان
.می باشد

پروههشرکتپارسعمرانآریاتوسعهوطر شرکت•
ارزش گذاریبهتوجهباکهمی باشدمگاپارسمجری

بهایبابرابرآنروزارزشاصلیشرکتدرمگاپارس
.استشدهدادهقرارآنتمام

مبلغشرح

6,661,627حقوق صاحبان سهام

3,785,150بهای تمام شده زمین و املاک

65,440,033ارزش روز زمین و املاک

611,003بهای تمام شده سبد بورسی

8,736,944ارزش روز سبد بورسی

4,988,892بهای تمام شده سبد غیربورسی

84,791,742ارزش روز سبد غیربورسی

NAV156,245,301

NAV (per share)17,361

سبد بورسی
ارزش روزبهای تمام شدهنماد

135,3044,345,484ثباغ

475,6994,391,460آ.س.پ

ارزش روزبهای تمام شدهنام

294,0475,392,504مهندسی و ساخت پارس سازه

98,0001,988,421افق سازه پایا آدخ

721,92073,535,892تیسا کیش

 طرح و توسعه آریا عمران
پارس

3,874,9253,874,925

سبد غیربورسی

P / NAV : %25
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واحد تحلی  و نظرات کارشناسیپیش بینیتحلی  حاضر صرفا بر اساس : سلر مسئولیت
.دنمی باشپیشنهاد خرید، فروش یا نگهداری هیچ وجهبانک شهر بوده و به کارگزاری

سخن آخر

کاه نتیجاه آندچار برخی مشکلات مدیریتی شد 90شرکت در دهه 
ا در ساالیان اخیار با. توقف برخی پروهه ها و عدم پیشرفت آنها باود

ده و تغییرات مدیریتی و توجه ویژه هلدینگ غدیر شرکت متحول شا
ا اکنون در حال پیشبرد پروهه هاای خاود می باشاد کاه ایان مسائله ر
د می توان در به بهره برداری رسیدن برج های رویای کیش و آغاز مجد

P/NAVبا توجاه باه نسابت . ساخت برج مریم مشهد مشاهده کرد
شرکت، تحاول مادیریتی و پیشارفت خاوب پروهه هاا %( 25)پایین 

.دانستمی توان این شرکت را یک سرمایه گذاری مناسر 


