
ا87: گذا7ی Āÿام شرÿ þûوشĀند 
(þüایÿ) 97ن پاÿوÿ رĀĀگ

ÿرکت مĀاو7ان ا87ش سو7ین



þāÿوĀĀÿ þĀÿ þāÿاāÿ
.þÿا Iدÿ þāĀÿ ÿĀāĀĀÿ اتÿJرĀÿ J 9رĀÿد7 د ÿÿوĀÿ þÿاĀÿ 9اÿر اÿ ًاÿرÿ ،رÿاÿ :7زاÿ

.þÿا Iدÿ þāĀÿ þĀ7وÿ :87ا H7اJاĀÿ þûرÿ þÿوÿ ،اÿرÿ7اû þÿوÿرÿ þāĀĀĀÿ :7اĀÿ HJدÿ J þĀĀĀÿ و7تÿ þÿ :7زاÿ þĀا
 þüĀÿ J Iودÿ Fداû þĀاĀÿJ 7د ÿÿوĀÿ اتÿلاÿا9 اÿر اÿ (1404 7وĀرĀÿ) :7زاÿ þāظĀÿ þĀ7اÿ 7د ÿÿاĀÿ7اû تJاĀÿ ی IدĀĀû þüĀĀÿ :7زاÿ þĀد7 ا Iدÿ þÿای ا7اÿ7دJرآÿ

اþÿ د7 اثر ÿغāāر ÿراþĀ اĀĀÿادی، ÿا8اĀ 7ا اÿلاÿات ĀĀĀÿرÿدÿ Iوÿ þÿود ÿرþû دĀĀÿو: ÿغāāر ÿود.
ÿزاÿ :7اÿر ÿا ÿرض ÿداĀÿ GJاÿ þāÿای اÿ ÿĀÿرÿ þûدÿ þĀJدJ I اÿلاÿات Āüداÿÿ د7 7اÿ þĀÿا ÿرح ÿای ÿوþĀÿ ی ÿرþû د7 دÿ .þĀāÿ þÿدÿĀĀ اþû þÿ اÿ þĀو7د 

ÿ ÿÿواÿد ÿأثāر ÿاÿ þÿوÿ ÿĀÿر اĀÿ :87اG اÿ þĀرĀÿ þûذا7د.
اÿ þĀزاÿ :7ا ÿدف آÿاJ ÿĀĀÿ ÿÿ اĀÿ7ای داĀÿ þÿوÿÿ اÿ :87ذا7ی ÿرÿ þûای داāĀÿ þÿاÿ  þāĀÿ HدI اJ þÿ اÿ 8رÿوÿ þÿاÿ8و7د اĀĀĀÿاÿ Fواÿد ÿد. ĀĀû þāĀÿدI ی 

 Gداÿا اĀ ریāÿ þāĀĀÿ þÿوÿرÿ FاĀÿ 7د ÿĀāÿوĀĀÿ þÿوÿ ûāÿ J þÿد داÿواĀÿ اÿ ÿĀāÿ þāق پĀĀÿ اÿ þĀÿد7 7ا ÿĀāÿوĀĀÿ þÿوÿ ûāÿ (او7ان ا87ش سو7ینĀرکت مÿ) :7زاÿ
ÿرÿاÿ þĀذا7ی ÿر ĀĀÿای اÿ þĀزاĀÿ :7وJ þÿی Āÿواÿد ÿود. اĀĀÿادĀĀû IدÿاH ا8 اÿ þĀزاÿ :7ود ÿ ÿÿاþĀĀ پþā اÿ 8رÿوþÿ اÿداÿ þĀÿ Gرÿاÿ þĀذا7ی، ÿرÿ ÿÿ7ای ÿود 7ا 

ĀĀĀÿلاً اĀÿاG دĀÿد.

https://soorin.capital/


فهرست مطالب
ÿĀĀرĀدÿ þÿا7خلاûH þĀû ÿÿرĀÿدیÿات د7آÿاĀجر

FاÿدĀÿد þĀÿوÿ اÿ وع قرا7دادÿ 7د ÿÿاāĀĀÿ ایÿدÿری د7آĀÿ7زاÿ ی Gوāÿ

FاĀ8 H ودÿ ایÿ و7تÿ

 ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ 7ود دĀĀÿاÿ ایÿ ÿĀدا7ا þāĀضH

þûرÿ

پÿ7 ÿĀāÿ þāد ûH þĀûاüĀH77رد H7 Hش ÿای ا87ش ÿذا7یĀĀÿای ا87ش

FCFE شH7 ضاتHرĀÿVC شH7 ضاتHرĀÿ

ÿÿاāĀĀÿ ایÿدÿضات د7آHرĀÿÿÿاÿ ایÿ و7تÿ ÿĀāÿ þāا7فپĀÿ H þÿاĀÿ þāûرÿ

FCFE شH7 þÿ ذا7یĀÿ87اVC شH7 þÿ ذا7یĀÿ87ا

þüĀاÿ ذا7یÿ لدا87شĀو و فوتبال فÿل سنارĀتحل



ÿĀĀرĀدÿ þÿĀÿ
'Āÿ :87اÿ Gرÿ þĀوĀĀÿد ĀĀÿر ÿوû þÿاÿ :J7 þÿ 97ای 

 J «FCFE اĀ H'7'دÿاĀÿ دی آ8'دĀÿ اتÿاĀرÿ þĀزĀÿ»
.þÿ' Iدÿ ÿĀāÿ þāû «VC اĀ رĀذûطرÿ ذ'7یÿ þĀاÿرÿ»

دÿ 7ز'ÿ :7اÿر، «'ĀĀĀÿ :87اþÿ ی ÿاĀÿ þÿ «7'8و'ĀĀÿ Hای 
'ĀĀÿ'» J :87ادI ی Āÿ þÿ «þĀāĀÿو'ÿ þāû Hر> '87: دÿ 7ظر 

.þÿ' Iدÿ þĀÿرÿ

 J «اتĀāĀĀÿ ایĀÿ ی I7اÿ'» þĀÿ Jی دÿاÿ ÿĀĀĀĀĀÿ þāÿد þÿ
 þĀ' دÿز'7، د7آÿ' Gرÿ :Jرÿ þĀÿ þÿ «FاĀāĀĀو'ی دĀĀÿ ÿāÿ'رÿ»
 ÿĀāÿ þāû 7'زÿ' Gرÿ :Jرÿ þĀÿ دÿ8 د7آ' ÿĀĀĀÿ H'وĀÿ þÿ þĀÿ Jد

.þÿ' Iدÿ

ÿاÿ þāÿود āĀÿاÿ 7اÿی ÿ'» þĀÿاI7 ی Āÿای āĀĀÿغات» ÿ'J þÿطþ ی ÿرüÿ HJا7ی ÿدÿات āĀĀÿغات دĀāĀĀاĀÿ' þÿ Fا; ÿ ÿÿ ،þĀĀÿ'Jو'ÿد دÿ 7اÿ Fای آĀĀدÿ þāĀÿJ Iثÿ '7 ÿĀĀر'ی ÿرĀاÿات Āÿدی ÿرÿ þÿ7 þĀزÿد؛ ÿرچĀد 
.þÿ' 7اĀJ þĀĀ اتāÿ ÿĀÿ' =رÿ J رĀذûاÿ (اĀĀÿ' þĀرÿ ر'یÿ غاتāĀĀÿ þĀĀÿ 8' دیÿای د7آÿ þĀÿ رĀاÿ ی þĀÿوÿ ،7'زÿ' Gرÿ دÿد7آ ÿĀĀÿ وغĀÿ þāÿد þÿ

.þÿ' Iدÿ IادĀĀÿ' «'زÿ' þÿ HاĀ'7» J «اāÿآ þĀĀāÿ 7'دāüÿ» ،«þĀĀāÿ H'7اāĀÿ» þĀرÿ þÿ 7ا دĀÿ þĀرÿ J EV/EBIT þĀرÿ þāĀÿاāÿ 8' ،þĀاÿرÿ 7'8اÿ 7د Iدÿ þÿرÿ ز'7یÿ' Gرÿ ایÿ þĀرÿ þĀدJدĀÿ þÿ þÿوÿ اÿ

دĀÿ 7اĀÿ :87' þĀاÿ GرþĀ بāن 21,952 اÿÿ 29,217 مāĀāارد رĀال þāĀĀÿ 8دÿ ÿÿ Iود.
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معرفی کسب وکار

 þÿوĀĀÿرĀ8 HواĀÿ þÿ (þāĀاÿ ا7یĀÿ Gاÿ اÿ) 97پا þÿوÿ رĀĀü دĀĀÿوÿ þĀرÿ
üرþāĀÿ IJ دÿ 7وÿ I8وþĀ8 دĀāĀĀاF اپĀĀÿ J þĀāāāĀوای ÿوÿاĀÿ þĀاþāÿ دا7د. 

 ،þāĀÿ þāĀÿا J ریÿات اĀÿاĀÿ ،þĀاÿوÿ اتÿدÿ ،7زاÿا Gرÿ رÿ زĀرĀÿ اÿ GرĀĀĀپ þĀا
Ā þÿاÿ7راH اÿدĀJ7د اĀراÿ ÿÿدÿات ا7اÿÿ þÿ دÿد.

ÿاÿ þāĀا āĀāÿ ÷öوāĀāÿ øø J þĀÿ HوĀ Hاÿ7ر Āÿاÿ FاÿاĀÿ ،þÿاþÿ اÿ ÿĀÿود 
 þÿ7ا þÿاÿ Hادی آĀĀĀāا87: پ .þÿا þĀÿرü دفÿ 7ا Hواÿوÿ J Hواÿ þĀÿ ÿĀĀĀ

 ÿÿاĀāĀĀای، پ þÿاÿرÿ HJ7د دĀرÿ ,ÿĀĀÿ وایĀĀÿ ،الاÿ þāĀÿا ،Iادÿ ریÿ7اĀ
.þÿو اĀدĀJ þĀJرÿ J HاüدĀÿد þĀÿوÿ

 ،ÿĀāĀÿا ÿÿ7رÿ ،þĀāāāĀاپ IاýÿJرÿ þĀرĀدÿ þÿاÿ دیāĀĀ ایÿ þāÿاĀÿ
ÿ78J7 þÿاÿ ،ÿÿاĀĀÿ ÿĀāÿ8وا، پĀāĀĀاĀ ÿÿاÿ7راþāĀĀÿ J H دادÿ Iا ÿ ÿĀĀو: 

ĀĀÿوÿ J ÿÿدÿات اÿری ÿ ÿÿاÿد.

 J ÿÿاĀ7ا8اÿ ،ÿÿدĀĀÿ ،FوĀĀÿ ایÿ þĀÿ 7د þĀĀĀÿ ÷ù۸ دJدÿ þĀرÿ
 þĀĀĀÿ IرĀدÿ þĀāÿ ،þÿاÿرĀدÿ 8ا þāĀĀÿ Hآ ÿĀĀرĀدÿ 7اĀÿاÿ .ات دا7دāĀĀÿ

 þÿاĀÿ ژیÿراĀÿا .þÿا ÿÿرÿاĀÿ J ÿĀĀ7 ایÿ þĀāĀĀ J ،7اĀJ þĀĀ J IT 7د
 ûĀÿرÿ J ای þÿرÿ þĀÿوÿ ،ÿĀÿات 7قاÿدÿ HراĀÿ ،دادĀĀÿظ اĀÿ رÿ زāÿ ÿÿاĀÿا

.þÿز اĀرĀĀÿ ÿĀāÿ 7اĀ J 7یJوآÿ
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þüÿب سهامداران ماĀûرÿ

68%

5%

5%

4%

3%

15%

ÿرکت Āÿندāÿن
þĀÿ نāفناوری حص

þāÿابرا þتÿود )راĀĀÿ
پور

ÿاĀر ĀÿاÿدارانحĀن خاÿĀÿوحāد رحāĀāانÿĀÿ ضāا' بĀرحق
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جریانات درآمدی

ÿرJش ÿرÿ' Gز'ÿ 7وÿاĀل
 þĀ þÿ' دیĀJ7دÿ' ایÿ ا8یÿ J اÿ þĀāāāش 'پلJرÿ 8' اصلÿ دÿل د7آÿاÿ þĀÿ þĀ'

ÿ þĀÿاÿل ÿوÿĀÿ '8 د7آÿد ÿرāāĀÿ '7 þĀل ÿÿ دÿد.

ÿÿغاāلĀÿ ضایÿ ی I7اÿ'
 I7اÿ' HدگاĀĀĀ غāلĀÿ J HدگاĀÿد þعÿوÿ þÿ '7 ودÿ GرĀĀد7 پل ÿÿغاāلĀÿ ضایÿ þĀرÿ

 þāÿاÿ þĀ ودĀāÿ (وĀĀÿ þāĀاÿ دیÿد7آ ÿع 'صلÿاĀÿ 8' ÿāĀ þĀÿ þĀ' .دÿد ÿÿ
ÿود āĀÿاÿ 7الاÿĀ د'7د.

FاĀāĀĀو'ی دĀĀÿ ÿāÿ'رÿ
 J ÿĀāÿوÿ ،FاĀرÿ ،þلāÿ دĀÿاÿ FاĀāĀĀو'ی دĀĀÿ ی þا '7'ئÿ þĀÿرÿ ایÿدÿل د7آÿاÿ
 Fوÿ 7د ÿÿوÿ دÿ7 þĀĀÿ'وÿ þĀ Iودÿ þāĀاÿ GرĀĀد7 پل þĀل پÿاÿ ایÿ'وĀĀÿ رĀاÿ

ÿاÿ Fای 'āÿر د'ÿ þĀÿاÿد.
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پیĀĀا8ی د7آمد حاصل ا8 فروش ÿرم افزا7 د7 کĀاÿ7 7د د7آمد 
ÿبلیغات
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FدگاĀÿد þعÿوÿ اÿ وع قرا7دادÿ
 þافĀ7د FوāĀāĀĀ ای þÿاÿرÿ FH7ش دHفر H اÿ þÿاÿرÿ شHفر þĀāÿ8 7ا دÿ ا8یÿ FدگاĀÿد þعÿوÿ 8ا þāĀاÿ

ĀĀ ÿÿد.

15%
اگر ÿجĀوع فرHش خاþÿ (پþ اĀĀ 8ر ĀĀÿغ 
ĀĀÿرد ÿدÿ ÿĀ (Gوÿعþ دĀÿدG دÿ ÿĀ 7ال 

 FوāĀāĀĀ ،دÿاÿ الĀ7 ا7دāĀāÿ 10 اÿ رÿراÿ اĀ رĀĀĀ
ÿاþāĀ 15 دÿ7د خواÿد ÿاÿد.

30%
اگر ÿجĀوع فرHش خاþāÿ þÿ اāĀāÿ 10 8ا7د 
Ā7ال ÿود، āĀāĀĀوÿ Fاþÿ þāĀ 30 دÿ7د 

.þافĀ دÿخوا þĀافزا
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þی شرکÿهای آ GژHپر
اطلاÿات Āÿوÿÿ اÿ 8رÿاÿ þÿای آÿÿ شرکÿ þحدHد þÿ جدHل Ā8ر ÿودG کþ د7 اāÿدÿاþÿ ی شرکþ آÿدG اسþ. اþĀ اطلاÿات ÿ ÿĀÿواĀÿد ĀĀÿای ÿرآ7Hد HضþāĀ آÿÿ شرکþ قرا7 

ÿگāرÿد.

آثار سود در عĀلیات 

þرکÿ یÿآ

IاندĀخار. باقیÿ Iدÿ Gخار. انجاÿ þرفĀپی Hیزاÿ Jاحد ÿر/

5% 542,719 104,809 24% āÿلāوĀ7 Fال 1 GژHپر

6% 188,385 25,505 22% āÿلāوĀ7 Fال 2 GژHپر

7% 541,625 50,178 19% āÿلāوĀ7 Fال 3 GژHپر

4% 584,767 15,200 8% āÿلāوĀ7 Fال 4 GژHپر

2% 711,506 7,500 4% āÿلāوĀ7 Fال 5 GژHپر
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ÿاتāĀĀای عÿدÿی رشد اندک درآ þĀص؛ در ساÿسود خا þتوج þرشد قاب
1403 1402 1401 1400 1399 شرح

8,154,239 5,089,078 2,380,954 742,465 313,791 ÿاتāĀĀÿ ایÿدÿدرآ

3,594,517 2,150,732 811,157 324,223 176,846 þÿسود ناخا

3,435,141 1,416,361 599,242 227,094 129,911 þÿسود خا

2,646,241 113,919 111,270 82,423 38,358 جþĀ داراÿ ÿĀای غāر جاری

4,896,515 3,835,670 1,286,614 555,382 291,428 جþĀ داراÿ ÿĀای جاری

7,542,756 3,949,589 1,397,884 637,805 329,786 جþĀ داراÿ ÿĀا

4,999,125 2,261,300 1,044,939 468,406 154,313 GاĀس HاĀاحÿ حقوق þĀج

0 0 12,340 40,206 39,044 جÿ þĀدÿ ÿÿای غāرجاری

2,543,631 1,688,289 340,605 129,193 136,429 جÿ þĀدÿ ÿÿای جاری

2,543,631 1,688,289 352,945 169,399 175,473 جÿ þĀدÿ ÿÿا

7,542,756 3,949,589 1,397,884 637,805 329,786 جþĀ حقوق ÿاحĀاH سĀاG و 
ÿدÿ ÿÿا
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بررسی روند تغییرات
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کاربران فعال فصلی
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لاÿ þÿرG افزار ماÿکت؛ در مĀĀر رĀÿدH به رشد پاÿدار
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FاĀ8 H د7 صو7ت های سود ÿاتāلĀدهای عÿری د7آĀزا7شÿ ی Gوāش
(GTV) اÿ þĀĀراÿ þÿاÿاÿ 687ا

 HدگاĀÿد þĀÿوÿ HوāĀāĀĀ غĀĀÿ J دÿاÿ ÿÿ (GTV) اÿ þĀĀراÿ þÿاÿاÿ 687غ اĀĀÿ ،þÿا Iدÿ þĀث ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ 7د ÿĀĀاÿوÿ ایÿ7زاÿا Gرÿ 6Jرÿ HواĀÿ þÿ þچ Hآ
.þÿا Iدÿ þāĀĀÿ Iدÿ GاĀÿ ایĀÿ 7د

اÿ 687اÿاÿ þÿراÿ þĀĀا، ĀÿاH دĀÿد I ی þĀ ا687 پوĀÿ ÿÿاÿ Gراÿ þĀĀای پرداÿ 68دÿ Iوÿط Ā J þĀĀ ÿĀاĀ 7ا پĀĀĀرG دÿĀ 7 دÿ I7JاþĀÿ ،7 اÿ 8رگوĀĀ þÿر 
ÿاĀÿد ÿا8گĀ þĀالا Āا þāĀĀÿ اþÿ. اĀÿ þĀرĀĀāÿ ÿĀر د7 پĀĀĀرÿ Gای ÿ ÿĀĀĀÿر دĀ7اāĀāĀĀ þÿوÿ Hحاÿ ÿÿ þĀÿود.

د7 اĀÿاÿدا7د IFRS 15 اĀÿ þĀاĀÿ þÿرĀح ÿدI اÿ þĀ þÿرĀĀÿ þĀا دÿ 7وÿ ÿÿ ÿÿ7واÿد د7آÿدÿا 7ا ÿ þÿو7ت ÿاÿاþÿ گزاĀĀ 67د ÿāĀ þĀ اÿ 8راĀط Ā8ر ÿرÿراÿ 7اÿد:

ĀĀĀرĀ Fالا Āا ÿدÿات1
 þÿ FاĀĀÿا8 ا þĀÿ ات 7اÿدÿ اĀ الاĀ FرĀĀĀ þĀرÿ

ĀĀÿری د7 اāĀÿا7 دا7د.

2þĀحوÿ þāÿئوĀÿ
 þÿ þÿدÿ اĀ الاĀ þĀحوÿ þāÿئوĀÿ þĀرÿ

ĀĀÿری 7ا ÿÿ پذĀرد.

ÿ ÿĀĀ7ای ÿوجود3
ÿ ÿĀĀ7ای ÿوجودی، þĀāÿ گذا7ی Āا ĀيĀيÿ þر 

.þÿا þĀرÿ ی IدĀÿ
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داراÿ ÿĀای نامĀĀود؛ حĀقþ ی مفقوده در صورت ÿای ماÿ ÿÿرکت
1

þĀÿوÿ J قāحقÿ ایÿ þĀĀزÿ
 þĀÿوÿ J قāحقÿ ایÿ þĀĀزÿ þÿاÿ ÿغĀĀÿ 1403 Fاÿ ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ 7د þûرÿ
 FاĀ7 HوāĀāÿ 405,377 FادĀÿ þĀÿگذ Fاÿ 7غ دĀĀÿ þĀا .þÿا Iردüÿ ÿĀاÿاĀÿ

 þÿ J Iدÿ þüĀĀÿ ÿÿوĀÿ J 6، ادا7یJای فرÿ þĀĀزÿ 7لاً دÿاû þû Iودÿ
.þÿا IدĀÿ þقĀĀÿ ودĀĀÿاÿ ایÿ ÿĀدا7ا

2

دا7اÿ ÿĀای ÿاĀĀÿود
 .þÿا Iدÿ þĀای» ث þÿاĀای 7اÿ7افزا Gرÿ» þĀرفÿ þحÿ ودĀĀÿاÿ ایÿ ÿĀدا7ا

دا7اÿ  ÿĀای ÿاĀĀÿود ÿĀû þĀÿ اĀĀÿ 8غ دا7اÿ ÿĀای ÿرþû 7ا þÿ خود اخĀĀا7 
ÿÿ دÿد؛ ĀĀûر ا8 یک درصد دا7اÿ ÿĀا.
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مĀĀا J پÿ þāرض ا87:
اسĀاÿدا7دÿای ا87: گذا7ی

ÿر اسا9 ادāÿات اسĀاÿدا7د IVS قدG اFJ د7 
 Basis of) :87ای اĀĀم þāāĀÿ ،ا87: گذا7ی

 Premise of) :87رض اÿ þāپ J (Value
Value) مÿ ÿاÿد.

مĀĀای ا87:
 Fair Market) 7ا8اÿ ی þÿاĀصĀجا ا87: مĀĀد7 ا

 Iدÿ þĀÿظر گرÿ 7ای ا87: دĀĀم HواĀÿ þÿ (Value
.þاس

پÿ þāرض ا87:
 Highest) þĀāĀÿ ی IادĀĀرض ا87:، اسÿ þāپ

.þاس (and Best Use
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7ویکرد و 7وش ÿای ا87ش گذا7ی

ÿرچĀد دĀÿ 7اþĀÿ ی اĀĀĀÿ :87اþÿ ی ÿا8اĀÿ 7اظ ĀÿودĀû Hر ÿا8ا7پذĀری (DLOM) ضر7Jت دا7د، اÿا ا8 آÿ Hاÿ þû ÿĀرþû آÿادI ی ÿرضþ اþāÿJ اþÿ، اĀû þĀر دÿ 7ظر 
.þÿا IدĀÿ þĀÿگر

ÿا ÿوÿ þÿ þÿدG اĀĀÿاÿ 7و7ت ÿای ÿاÿ ÿÿرÿ þûرāÿ» ÿÿدĀا گĀĀراÿ HوĀÿ þĀا7ت āĀÿا» دÿ8 7اÿ HدþĀJ گزاÿ :7اضر، ا87: گذا7ی  گرÿ IJاÿ þĀĀÿ þüĀر اÿا9 
.þÿا Iدÿ رĀû Hا8 آ (Non-Controlling Interest) FرĀĀû قÿ دÿاÿ þÿاĀÿ þĀاĀÿ 7د J þĀÿو7ت گرÿ ÿĀāĀĀÿ ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ
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7ویکرد بĀا
ÿا ÿوþÿ þÿ پÿ þāرض اüĀJ7 ،:87رد Āÿا ÿ ÿĀÿواÿد ÿواĀد 

اĀĀÿادی آÿ ÿÿرþû 7ا Āÿ þÿو ÿاþÿ اüÿاÿĀ دÿ 7ود 
Āû þüĀĀÿد.

7ویکرد با8ا7
 þĀرÿ þÿاĀÿ دÿد7آ J 7ا8اÿ ایÿردüĀJ7 دÿ7 ÿÿ ظرÿ þÿ

7ویکرد د7آمدüĀJ7ردÿای ا87: گذا7ی ÿاĀÿد.
د7 گزاÿ :7اضر، ا8 دĀÿ» :J7 Jزÿ þĀرĀاÿات Āÿدی 

آ8اد Āÿاÿدا7اĀ Hا ÿ» J «FCFEرÿاþĀ گذا7ی ÿطرپذĀر Āا 
.þÿا Iدÿ IادĀĀÿا «VC



پیÿ þینی رÿد کسþ وکار
 7/ I7اÿو7/ اÿ ایÿ IژJر پرāأثÿ 8ا ÿÿداĀات چÿĀÿا þک Hآ Fاÿ ؛þÿکا7 اJ þĀک ÿÿای آÿ IژJا8 پر þÿاÿ دĀواÿ ÿĀāÿ þāپ GزĀĀĀÿ HاāĀÿ þÿای /اÿ þرکÿ ذا7یÿ :87ا

.þĀāÿ þÿ/ 7/ ،ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ زāÿ J þÿاÿدāÿا
ÿر اþĀ اÿا9 پرJفاĀ8 þĀر ÿرای ÿر. ÿ7د کاÿ7راH فĀاF فÿ þĀÿ ÿĀĀرG افزاÿ 7اĀÿ þÿو7 اþÿ. فرض ÿدI اþÿ کÿ7 þد فÿ 7/ ÿĀĀاĀÿ ،1404 Fا/ÿ Fر. ÿ7د þĀĀÿ þÿ þĀĀÿ ی 

ĀÿاĀÿ þÿ þĀĀÿ 1404 7اÿ 1403 7اÿد. اÿ þĀر. ÿ7د ÿا ÿوĀÿ þÿ þÿوغ ÿĀĀÿ کJ þĀکاÿ ،7دĀĀ7اً کاĀ þÿافJ þĀ فرض ÿدI کþ /7 اĀĀÿای ÿاĀÿ ،1408 Fا/ÿ Fر. ÿ7د Āÿا7 
ĀĀÿ8 þÿ þĀĀÿ 1404اÿ 1403 Hاÿد.

1408 1407 1406 1405 1404 شرح

1.66% 2.68% 3.71% 4.74% 5.77%  FاĀف Hراÿ7د کاÿ7 .رÿ
Fاÿ 8ا þĀر فÿ 7/

 þک Hآ þÿ þÿوÿ اÿ J þĀÿافزا7 /ا Gرÿ :Jا8 فر þÿاÿ دÿا /7آÿ ÿĀÿاÿ ÿĀĀĀĀĀÿ FاĀāĀĀ/ وایĀĀÿ J غاتāĀĀÿ þĀÿ دÿظری، /7آÿ اظĀÿ þÿ J ذا7یÿ :87ا Fدÿ 7/ þک ÿĀاÿ Hا8 آ
 7/ þک Iدÿ افزا7 فرض Gرÿ þĀÿ دÿا8 /7آ ÿĀĀĀÿ و7تÿ þÿ FاĀāĀĀ/ وایĀĀÿ J غاتāĀĀÿ þخÿ دÿ7آ/ ،þĀāÿ 9رĀÿ/ 7/ دیÿ7آ/ þĀÿ J/ þĀا8 ا ÿÿداĀچ ÿÿوĀÿ اتÿĀÿا

.þÿا Iدÿآ þÿا/ا
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مفروضات روش 
FCFE

Hدا7اÿاĀÿ /قدی آ8اÿ اتÿاĀجر
/J7 7ش FCFE، جرĀاÿات ÿقدی آ8ا/ 

 ÿÿ1404 ا ÿÿاÿ Fاÿ GJ/ ی þĀāÿ 8ا Hدا7اÿاĀÿ
 þÿ ،ÿĀاĀÿ ا87ش Hا8 آ þپ J ÿĀāÿ þā1408 پ

.þÿا Iدÿ þĀÿحاÿ HJ/7ش گوJ7

þĀزĀÿ .رÿ
 þĀĀزÿ FCFE شJ7 7/ þÿاĀÿ þĀزĀÿ .رÿ

 /7Jرآÿ CAPM شJ7 þÿ þک I/وÿ GاĀÿ þفرص
.þÿا Iدÿ

(g) دتÿدĀĀÿ دÿ7 .رÿ
 25 F/عاÿ قدیÿ اتÿاĀدت جرÿدĀĀÿ دÿ7 .رÿ

.þÿا Iدÿ 7صد فرض/
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VC مفروضات روش
þĀاÿرÿ þĀÿ8اÿ þĀرÿ

 þĀرÿ þĀ' .þÿ' Iدÿ رضÿ þĀÿرÿ 8 F/اĀÿ þĀاÿرÿ þĀÿ8اÿ þĀرÿ
.þÿ' 7اûJ þĀû þĀزĀÿ  .رÿ اÿ þÿاĀĀÿ

'ĀĀÿا) ÿرÿ þûای ĀÿچĀا7ک
ÿ 8' ÿüĀر'ÿ :87' þĀÿ þÿذ'7ی ĀĀÿ' VC :J7 þÿا) ÿرÿ þûای 

 Fدÿ J ا/یĀĀĀāû :87' دĀاÿ اÿ þûرÿ þĀ' .þÿ' þÿاĀÿ ا7کĀچĀÿ
ûJ þĀûاĀüĀ 7اÿ 7/ J þĀÿ'/ ÿÿرþĀÿ ی Āÿوغ ĀüĀاÿ ÿÿا ÿرÿ þûو7/ 

 þĀ' 7/ ÿÿوĀÿ اتÿطلا' þû Hآ Fاÿ د؛Āÿاÿ þĀÿرÿ 7'رÿ ذ'7یÿ :87'
 þÿ'J 7/ ،7'زÿ' Gرÿ  IJرÿ ایÿ þûرÿ ی IدĀÿ J I/وÿ /JدĀÿ þĀāÿ8
ÿرÿ þûای ûر/'Ā þÿاĀĀÿ J 7اً ÿاÿ8دI ی ÿ' þĀÿز'āĀĀÿ J 7ز'ت 

ĀĀĀÿد.

ÿرĀÿ þĀاþĀĀ 'ی
'āÿ 8اÿ þāĀÿا/I ی ÿرĀÿ þÿ 7/ «EV/EBIT» þĀا/ ÿرÿ' Gز'7ی 

 I/اĀĀÿ' ی' þĀĀاĀÿ þĀرÿ H'وĀÿ þÿ «7'دāüÿ» J «'زÿ'7» ،«þĀĀāÿ»
.þÿ' þĀÿرÿ 8.05 F/اĀÿ þû Iدÿ

ÿÿدÿ þÿاÿ
.þÿ' Iدÿ þĀÿاĀÿ 1403 Fاÿ Iدÿ ÿÿرÿاĀÿ ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ 7/ /وÿوÿ Gلاÿ' 9اÿ' رÿ ÿÿدÿ :87' غĀĀÿ ./وÿ رĀû Iدÿ þĀÿاĀÿ :87' 8' (Net Debt) ÿÿدÿ þÿاÿ غĀĀÿ þĀĀاÿ ÿÿ EV/EBIT þĀرÿ 8' I/اĀĀÿ' þÿ þÿوÿ اÿ

EV/EBIT نĀاد شرکت

9.93 þĀĀāÿ þĀĀāÿ FاراüĀÿ

3.44 رافزا راĀاþÿ F افزا

10.77 ÿپāدار ÿپāدار þĀĀāÿ آāÿا

8.05 - þāĀÿاāÿ

ĀĀÿغ (āĀāÿون رĀال) شرح

890,700 جþĀ بدÿ ÿÿای بĀرG دار

459,438 ÿÿاāلĀÿرāای غÿ ذاریÿ þĀاÿرÿ رĀاÿ H قدÿ þجH þĀر شود: جĀû

484,137 ÿدهÿ صÿخا

22



ÿفروضات درآÿدهای عĀلیاتی
مĀنای پیÿ þینی 1408 1407 1406 1405 1404 واحد ÿرح

- 35.00% 35.00% 35.00% 35.00% 35.00% FاĀ7 G7وÿ .رÿ

اĀāÿا9 /لا7 
ÿا8ا7 آ8ا/

3,145,466 2,329,975 1,725,908 1,278,450 947,000 FاĀ7 ÿر. Āÿعāر ا87

مĀنای پیÿ þینی 1404-1408 واحد ÿرح

مāاÿگÿ þāه ÿاF اāÿر 0.2523 /لا7  Hراÿ7اĀ ه ا8ایÿ 7آمد/ þāگÿاāم
ÿفصل Fفعا

معا/ÿ FاF آÿر 46.73% % þĀĀÿ /7آمد Āÿش Āÿلāغات ÿه 
/7آمد Āÿش ÿرG افزا7

معا/ÿ FاF آÿر 30.44% %  ÿāرافÿ شĀÿ 7آمد/ þĀĀÿ
محĀوای /ĀجĀāاÿ Fه /7آمد Āÿش 

ÿرG افزا7
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ÿفرHضات بهای تĀام شدG عĀلیاتی
مĀنای پیÿ þینی 1404-1408 واحد ÿرح

ÿعادÿ FاF آÿر 19.45% % ÿاÿ þĀÿود ÿاÿاÿص فرHش ÿرG افزار

ÿعادÿ FاF آÿر 81.75% % ÿاÿ þĀÿود ÿاÿاÿص ĀĀĀÿغات

ÿعادÿ FاF آÿر 61.89% % FاĀĀجÿوای دĀĀÿ ÿĀرافÿ صÿاÿاÿ ودÿ þĀÿاÿ

ÿعادÿ FاF آÿر 43.55% %  þĀ þÿ غاتĀĀĀÿ þĀÿ زدĀĀÿای دÿ þĀÿزÿ þĀĀÿ
Āÿای Āÿاÿ GدĀĀĀÿ þĀÿ Gغات

ÿعادÿ FاF آÿر 38.58% % ÿ þĀĀÿاÿر ÿزÿ þĀÿای ĀĀĀÿغات Āÿ þĀ þÿای 
Āÿاÿ GدĀĀĀÿ þĀÿ Gغات

ÿعادÿ FاF آÿر 41.55% %  Gدÿ GاĀÿ ایĀÿ þĀ þÿ ÿĀرافÿ دÿرÿ þĀÿزÿ þĀĀÿ
ÿĀرافÿ þĀÿ

ÿعادÿ FاF آÿر 32.72% % ÿ þĀĀÿزþĀÿ دĀĀÿزد ÿ þĀÿرافĀÿ þĀ þÿ ÿĀای 
ÿĀرافÿ þĀÿ Gدÿ GاĀÿ

ÿعادÿ FاF آÿر 25.73% % ÿ þĀĀÿاÿر ÿزÿ þĀÿای ÿرÿار ÿرافĀÿ þĀ þÿ ÿĀای 
ÿĀرافÿ þĀÿ Gدÿ GاĀÿ
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ÿفروضات سرÿاĀه در گردش و ÿخارج سرÿاĀه ای
ÿاتāلĀه در گردش عĀاÿفروضات سرÿ

مĀنای پیÿ þینی 1404-1408 ÿرح

Āÿادÿ FاF آخر 5.58 گردش درĀافÿ ÿĀĀای 
ÿجاری

Āÿادÿ FاF آخر 12.82 گردش پرداخÿ ÿĀĀای 
ÿجاری

Āÿادÿ FاF آخر 202 þĀĀÿ درآÿدÿای 
 þÿ ÿÿاāلĀÿ

پþā درĀافÿ  þا

Āÿادÿ FاF آخر 63 Āÿ þĀĀÿای Āÿاÿ Gده 
þÿ پþā پرداخÿ  þا

ÿفروضات ÿخارج سرÿاĀه ای
مĀنای 

پیÿ þینی

1404-1408 واحد ÿرح

 Fاÿ FادĀÿ
آخر

1.07% % پرداخÿ þای 
ÿقدی ÿرای 

خرĀد 
داراÿ ÿĀای 

ثاĀĀÿ þÿود / 
درآÿدÿای 

ÿÿاāلĀÿ

 Fاÿ FادĀÿ
آخر

0.00% % پرداخÿ þای 
ÿقدی ÿرای 

خرĀد 
داراÿ ÿĀای 

ثاÿ þÿاĀĀÿود 
/ درآÿدÿای 

ÿÿاāلĀÿ
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(CAPM روش) امĀرصت سÿ þزینÿ روضاتĀم
1

ÿĀĀ7 HJدÿ /وÿ .رÿ
(þÿزاÿ /اĀÿد اāÿ7رÿ اÿ I/8اÿ þāĀÿاāÿ) %35.00 :ÿĀĀ7 HJدÿ /وÿ .رÿ

2

ÿÿرÿای اĀÿ
Āÿای اÿرÿ 1.24 :ÿÿرāÿ) þĀÿاĀÿ þāĀÿای ÿ 36اÿ þÿرÿ þĀای ÿرÿ IJرG افزا7 

 F/عاÿ (اāÿدا7 آāپÿ J þĀĀāÿ Hا7اāĀÿ ،افزا þÿ HاĀای 7اÿ þĀرÿ ًاĀĀĀÿ)
 ÿÿرÿراāا، غÿ þĀرÿ þĀا ÿÿرÿا þĀĀÿ اÿ þÿاĀĀÿ þĀ I/وÿ þĀÿرÿ 1.05

(.þÿا Iدÿ (Relevered) ÿÿرÿجد/اً اÿ J (Unlevered)

3

ÿرف ÿ ÿĀĀ7ا8ا7
ÿرف ÿ ÿĀĀ7ا8ا%13.82 :7 (ÿر اÿاÿ 9رآÿ/7Jای داموداران)

4

ÿر. ĀÿزĀل
ÿر. ĀÿزĀل: %52.20
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ÿقāان تلفĀ8 صو7ت سود و ÿنāش بāپ
(FاĀر HوāĀāÿ :Gارقا)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

1408 1407 1406 1405 1404 سال

72,509,379 49,557,000 32,543,526 20,542,061 12,468,406 ÿاتāĀĀای عÿدÿدرآ

(40,579,062) (27,734,020) (18,212,620) (11,496,134) (6,977,804) ÿاتāĀĀای عÿدÿدرآ Iشد GاĀای تĀب

31,930,317 21,822,980 14,330,906 9,045,927 5,490,602 سود ناخاÿص

(2,401,250) (1,730,090) (1,235,209) (884,007) (635,040) ÿÿوĀع J ش، اداریJای فرÿ þنĀزÿ

29,529,066 20,092,890 13,095,697 8,161,919 4,855,562 سود عĀĀیاتی

(2,651,430) (1,668,094) (1,005,740) (578,714) (315,567) ÿÿاÿ þنĀزÿ

26,877,637 18,424,796 12,089,957 7,583,205 4,539,995 سود قبþ از ÿاÿیات

0 0 0 0 0 ÿزĀنÿ þاāÿات بر درآÿد

26,877,637 18,424,796 12,089,957 7,583,205 4,539,995 سود خاÿص
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پیش بینی صورت وضعیþ ماÿی Āÿفیقی
(FاĀ1 HوāĀāم :Gاÿ1ا)                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

1408 1407 1406 1405 1404 Fسا

2,453,821 1,518,574 889,336 485,616 236,747 /ا1اÿ ÿĀای ثاþÿ مĀĀو/

51,861 51,861 51,861 51,861 51,861 /ا1اÿ ÿĀای ÿامĀĀو/

2,504,752 2,504,752 2,504,752 2,504,752 2,504,752 ÿرماþĀ گذا1ی ÿای ĀĀÿدمدت

5,010,434 4,075,187 3,445,949 3,042,229 2,793,360 جمع داراÿ ÿĀای غāر جاری

645,513 441,180 289,718 182,875 111,000 پþā پر/اخÿ þا

18,122,416 12,591,301 8,491,591 5,587,623 3,616,955 /Ā1افÿ ÿĀĀای Āÿا1ی ÿ JاĀر /Ā1افÿ ÿĀĀا

1,844,396 1,844,396 1,844,396 1,844,396 1,844,396 ÿرمايþ گذا1ي ÿاي کوÿاI مدت

70,133,750 42,898,397 24,427,025 12,445,605 5,031,239 موÿو/ی Āÿد

90,746,075 57,775,275 35,052,731 20,060,499 10,603,590 جمع داراÿ ÿĀای جاری

95,756,509 61,850,462 38,498,680 23,102,729 13,396,950 جمع داراÿ ÿĀا

500,000 500,000 500,000 500,000 500,000 þĀرماÿ

50,103 50,103 50,103 50,103 50,103 ÿÿوÿاÿ þĀخJدÿا

3,141 2,202 1,559 1,137 872 FرĀĀد حق کÿافع فاĀم

73,961,471 47,084,773 28,660,621 16,571,086 8,988,145 þĀÿاĀÿو/ اÿ

74,514,715 47,637,078 29,212,282 17,122,325 9,539,120 GاĀس HاĀجمع حقوق صاح

0 0 0 0 0 جمع ÿدÿ ÿÿای غāرجاری

6,793,602 4,952,107 3,587,129 2,622,602 1,971,378 پر/اخÿ ÿĀĀای Āÿا1ی ÿ JاĀر پر/اخÿ ÿĀĀا

14,064,506 8,991,405 5,513,761 3,231,805 1,800,490 ÿÿلات ماāĀĀÿ

24,135 24,135 24,135 24,135 24,135 0خاĀر

359,550 245,737 161,373 101,861 61,827 پĀ1/ þāافÿ þا

21,241,794 14,213,384 9,286,397 5,980,403 3,857,830 جمع ÿدÿ ÿÿای جاری

21,241,794 14,213,384 9,286,397 5,980,403 3,857,830 جمع ÿدÿ ÿÿا

95,756,509 61,850,462 38,498,680 23,102,729 13,396,950 جمع حقوق صاحĀاH سĀاG و ÿدÿ ÿÿا
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پیش بیĀی ÿقد حاصل از عملیات تلفیقی
                

(FاĀر HوāĀāÿ :Gاÿار)

1408 1407 1406 1405 1404 سال

26,877,637 18,424,796 12,089,957 7,583,205 4,539,995 þÿسود خا

2,651,430 1,668,094 1,005,740 578,714 315,567 ÿزÿ þĀĀای ÿاĀÿ ÿÿدی

445,774 276,204 154,253 80,323 37,505 اسĀĀلاک داراÿ ÿĀای غāرجاری

3,097,204 1,944,298 1,159,993 659,037 353,072 جþĀ تĀدÿلات

(5,531,114) (4,099,710) (2,903,968) (1,970,668) (1,096,808) کاÿش (افزاĀش) درĀافÿ ÿĀĀای 
ÿÿاāĀĀع

(204,333) (151,462) (106,843) (71,876) (38,466) کاÿش (افزاĀش) پāش پرداخÿ þای 
ÿÿاāĀĀع

1,841,496 1,364,978 964,527 651,224 497,998 افزاĀش (کاÿش) پرداخÿ ÿĀĀای 
ÿÿاāĀĀع

113,813 84,364 59,511 40,035 26,310 افزاĀش (کاÿش) پāش درĀافÿ þای 
ÿÿاāĀĀع

(3,780,138) (2,801,830) (1,986,773) (1,351,285) (610,966) جþĀ تغĀĀرات سرÿاÿه د7 گردش

26,194,702 17,567,264 11,263,177 6,890,956 4,282,101 نقد حاþÿ اĀĀĀÿ 8ات
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ÿقāقد تلفÿ GجوH FاĀصورت جر ÿĀāش بāپ
                 

(FاĀ7 HوāĀāÿ :Gاÿ7ا)

1408 1407 1406 1405 1404 سال

26,194,702 17,567,264 11,263,177 6,890,956 4,282,101 نĀد حاþÿ ا8 (Āÿرÿ GدI د7) عāĀĀات

0 0 0 0 (200) پرداخÿ þای نĀدی بابÿ þاāÿات بر د7آÿد

26,194,702 17,567,264 11,263,177 6,890,956 4,281,901  þāÿاĀا8 ف þÿد حاĀÿ و7ود þÿان خاĀجر

ÿÿاāĀĀÿ ایÿ

(1,381,021) (905,443) (557,972) (329,192) (184,624) پرداخÿ þای نĀدی برای خرĀد دا7اÿ ÿĀای 
ثابĀĀÿ þود

(1,381,021) (905,443) (557,972) (329,192) (184,624) جرĀان خاþÿ و7ود Āÿد حاþÿ ا8 

فĀاÿ þāÿای سرÿاþĀ گذا7ی

24,813,681 16,661,822 10,705,205 6,561,765 4,097,277 جرĀان خاþÿ و7ود Āÿد ÿبþ ا8 

ÿÿاÿ þāÿاÿ ایÿ þāÿاĀف

5,073,101 3,477,644 2,281,956 1,431,315 856,915 دĀ7افÿ þای نĀدی حاþÿ اāĀĀÿ 8لات

(2,651,430) (1,668,094) (1,005,740) (578,714) (315,567)  J لاتāĀĀÿ ودÿ þدی بابĀای نÿ þپرداخ
H7اJا

0 0 0 0 (66,824) GاĀÿ ودÿ þدی بابĀای نÿ  þپرداخ

2,421,671 1,809,550 1,276,216 852,601 474,524  þāÿاĀا8 ف þÿد حاĀÿ و7ود þÿان خاĀجر

ÿÿاÿ þāÿاÿ ایÿ
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ترکیþ مناÿع و مصارف
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FCFE ا87شگذا7ی به 7وش
 þĀÿ 7/ Iدÿ ÿĀāÿ þāپ ÿÿاÿ ایÿ و7تÿ þÿ þÿوÿ اÿ .ÿÿای آÿ Fاÿ 7/ Iدÿ þĀزĀÿ (FCFE) H'7'دÿاĀÿ þÿ /'8دی آĀÿ اتÿاĀرÿ وعĀĀÿ اÿ þÿ' رÿ'رÿ 7اĀJ þĀĀ ÿĀ (GاĀÿ) þÿاāÿاÿ وقĀÿ :87' ،دیĀÿ اتÿاĀرÿ þĀزĀÿ :J7 9اÿ' رÿ

ÿ ،þĀÿدĀ8 FJر ÿرĀاÿات Āÿدی آĀÿ /'8اÿد'ÿ H'7رĀÿ '7 þĀاÿ/ ÿÿ Hد. ĀÿوĀĀÿ' Hای ÿدĀĀÿ ،FJای ĀÿاĀÿ :87' þĀÿاJ7 þÿ ÿĀ: گوÿ HJ/7و'ÿد ÿو/.

                   
(FاĀ7 HوāĀāÿ :Gاÿ7')

Gرمال شدÿ 1408 1407 1406 1405 1404 شرح

26,877,637 26,877,637 18,424,796 12,089,957 7,583,205 4,539,995 þÿاÿ /وÿ

445,774 445,774 276,204 154,253 80,323 37,505 'ĀĀÿلاک

(3,780,138) (3,780,138) (2,801,830) (1,986,773) (1,351,285) (610,966) ÿغāāر'ت ÿرÿاþĀ /7 گر/:

0 0 0 0 0 0 þĀرÿ ایÿ گذ'7ی þĀاÿرÿ

(1,381,021) (1,381,021) (905,443) (557,972) (329,192) (184,624) Āÿا7ج ÿرÿاþĀ 'ی

5,073,101 5,073,101 3,477,644 2,281,956 1,431,315 856,915 ÿاĀĀÿ' þÿر'ض

27,235,353 27,235,353 18,471,372 11,981,421 7,414,366 4,638,825 جرÿاÿ Fقدی آ8اد 

Fسهامدا7ا

- 3,335,073 3,442,524 3,398,535 3,200,832 2,294,213 Gل شدÿزĀقدی تÿ Fاÿجر

'8 آĀÿاþĀ ÿĀ گز'Āÿ 7/ :7رĀوÿ 7اÿ 1404 Iدÿ þĀJدÿ .þÿ' Iرفا ÿرÿ 8' ÿÿرĀاÿات Āÿدی ÿاÿ 1404 FرĀاÿات Āÿدی آĀĀÿ ÿÿو) ÿ ÿÿوÿد. 'ÿ J7 þĀ' 8ر. Āÿزÿ J þĀرĀاÿات Āÿدی /ÿ þĀ' 7اÿ Fعدÿ þĀدÿ' Iد.

مĀلغ (مĀلĀوÿ7 Fال) شرح

15,671,177 ĀĀÿوع Āÿزÿ þĀرĀاÿات Āÿدی

15,328,423 ÿĀاĀÿ :87' þĀزĀÿ

30,999,601 FCFE شH7 هÿ ا87شگذا7ی
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VC ا87شگذا7ی به 7وش
مقادÿر (ÿه جز ضراþÿ معادل مĀلĀون ÿ7ال) شرح

8.00 þĀاÿرÿ þĀÿ8اÿ þĀضر

8.05 EV/EBIT þĀĀÿ

29,529,066 1408 ÿÿاÿ الÿ ÿÿاāĀĀود عÿ

29,702,181 EV/EBIT -GاĀĀÿ 8H7 ا87ش

484,137 کĀر ÿود: خاÿص ÿدÿ ÿÿا

29,218,044 VC ه 7وشÿ ا87ش گذا7ی
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ا87ش گذا7ی مایکت
FرĀĀû قÿ دÿاÿ þÿاĀم

 þĀوÿ HراĀĀا گĀدāم» ÿÿرÿ þûرÿ ÿÿای ماÿ و7تÿ 7اĀĀÿا Gدÿ þÿ þÿوÿ اÿ
 þüĀما IJاضر، ا87: گذا7ی  گرÿ :7گزا þĀJدÿ Hا» د7 8ماāĀا7ت مĀÿ

 þÿاĀم þĀاĀÿ 7د J þĀÿو7ت گرÿ ÿĀāĀĀÿ ÿÿای ماÿ و7تÿ 9اÿر اÿ þĀخÿ
.þÿا Iدÿ رĀû Hا8 آ (Non-Controlling Interest) FرĀĀû قÿ دÿاÿ

 ÿÿای ماÿ و7تÿ 9اÿر اÿ FرĀĀû قÿ دÿاÿ þÿاĀری مĀÿغ دĀĀم
Āÿاÿرÿ ÿÿدI دÿ 7اF ماøö÷ ÿÿ÷ مĀادF 713 مĀلĀون ÿ7ال ÿودþû I دĀ8 7ر 

.þÿا Iآمد

ĀÿاþĀ ا87: گذا7ی
ÿر اÿاĀÿ 9اþĀ دVC J FCFE :J7 J اĀÿ :87اG ماþüĀ دĀÿ 7اĀ7وی 
مĀخÿ þدĀÿ Iن 31,000 مĀلĀا7د ÿ7ال و 29,218 مĀلĀا7د ÿ7ال ÿرآ7Jد 

مÿ گردد.

                  
(FاĀ7 HوāĀāم :Gاÿ7ا)

مĀلغ ا87ش- پس ا8 منافع فاقد حق کنترل مĀلغ ا87ش- قĀل ا8 منافع فاقد حق کنترل و8ن 7وش 7وش ا87ش گذا7ی

30,998,888 30,999,601 50.00% FCFE

29,217,331 29,218,044 50.00% VC
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تحلĀل سنارÿو و فوتبال فĀلد
1408 1407 1406 1405 1404 Jاحد  7/ Fفعا Hا7براû ر. 7شدÿ

Fر فصل ا8 ساÿ

1.66% 2.68% 3.71% 4.74% 5.77% % FJوی اĀ7اĀس

1.66% 1.66% 1.66% 1.66% 1.66% % GJ/ ویĀ7اĀس

با ÿوجþ بþ آÿ þû Hر. 7شد ûا7براH فعاÿ 7/ Fر فصل ûلāدی ÿرþĀ پا7اĀÿر ا87ش گذا7ی ÿاÿÿ þüĀ باشد؛ ا8 اJ7 þĀ ا87ش گذا7ی /ÿ 7ر J7ش /J/ 7 سĀاĀ7و ا7ائÿÿ þ گر//.
/Āÿ 7اþĀ ا87ش سĀاG شرþû بāن 21,952 اÿÿ 29,217 مāĀāارد رĀال ÿخÿÿ I/8 þāĀ شو/.
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