
ISSN: 2252 - 035X - سال هفتم  شماره 330  آبان 1398  نوامبر ‌‌‌‌2019  16 صفحه  5000 تومان

نخستين هفته‌نامه بازار سرمايه ايران

لمللی
ه بین‌ا

مایشگا
شمین ن

نامه  ش
ویژه‌

ی‌سازی
خصوص

بیمه و
بانک، 

ورس، 
ب

1398
 آبان 

2 تا 30
7

ی کیش
ره زیبا

جزی

(در حال دریافت مجوز) (در حال دریافت مجوز نقل و انتقال 
از سازمان بورس)

شركتى راهبرى  نظام  استقرار  مجرى 

سوم

شركتى راهبرى  نظام  استقرار  مجرى 

سوم

سرمقاله
بورس بین‌الملل کیش 

از رویا تا واقعیت
هدف‌گ��ذاري جذب س��رمایه 
خارجی در بازار سرمایه ایران، 
بازارهای  از  همانند بس��یاري 
در  کش��ورهای  در  نوظه��ور 
ب��ر مبن��ای  توس��عه،  ح��ال 

الگوي گش��ایش تدریجی تنظیم ش��ده اس��ت 
که بر اس��اس آن و در گام نخس��ت، معاملات 
س��رمایه‌گذاران حقیق��ی و حقوقی خارجی به 
صورت محدود مجاز شناخته شده است. دلیل 
این رویکرد گش��ایش تدریجی در این کشورها 
نبود زیرس��اخت‌های فنی برای توسعه ناگهانی 
و س��ریع بازاره��ا و پذیرای��ی از س��رمایه‌های 
جریان س��رمایه‌گذاری بین‌المللی و همچنین 
خلاهای قانون��ی و ممنوعیت‌های متعدد برای 

سرمایه‌گذاری خارجی است. 
علاوه بر اعطاي مجوز سرمایه‌گذاري محدود 
به س��رمایه‌گذاران خارجی در سرزمین اصلی، 
راه کار دیگ��ري که در برخی کش��ورها مانند 
ترکی��ه و ام��ارات عرب��ی متحده ب��راي جذب 
س��رمایه‌های خارجی مورد استفاده قرار گرفته 
است، راه اندازي بورس اوراق بهادار در مناطق 
آزاد تجاري با امکان دسترسی بین‌المللی براي 
س��رمایه‌گذاران حقیقی و حقوق��ی خارجی و 

نهادهای سرمایه‌گذاري بین‌المللی است. 
این امر ب��ا توجه به ویژگی‌های مناطق آزاد 
و مزیت‌های آن‌ها براي سرمایه‌گذاران خارجی 
از قبیل آزادي جریان ورود و خروج س��رمایه، 
معافیت‌ه��ای مالیاتی، آزادی مالکیت خارجی، 
ورود و خ��روج ب��دون محدودی��ت اش��خاص 
خارج��ی، مورد اس��تقبال قرار گرفته اس��ت و 

تجربه موفقی بوده است.
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سرمقاله
بورس بین‌الملل کیش از رویا تا واقعیت

ادامه از صفحه نخست
در ایران در حدود 14 س��ال اس��ت که این ایده مورد بحث بوده و در سال 1384 برای اجراي 
این هدف، آئین نامه سرمایه‌گذاري اشخاص خارجی در بورس تهیه گردیده و به تصویب هیأت 
وزیران رسیده است ولی تا امروز بحث جذب سرمایه خارجی در بازار سرمایه ایران عملا توفیق 
قابل توجهی نداشته. مدتی است زمزمه‌هایی مبنی بر تاسیس بورس بین‌الملل با پایه ارز بین‌المللی و تسویه معاملات 
توسط یک بانک Verified شده خارجی شنیده می‌شود و اخیرا وعده راه اندازی این بورس در جزیره کیش تا دهه‌فجر 

سال جاری داده شده است. 
در این بورس ش��رکت‌های خارجی می‌توانند ثبت شوند و ش��رکت‌های داخلی با معاملات بر مبنای یورو  می‌توانند 
حضور داش��ته باشند. گزارش��گری مالی در بورس بین‌المللی کیش باید بر اساس استانداردهای IFRS باشد. همچنین 
تابلوی معاملات صرفا ارزی خواهد بود. امکان دسترس��ی و فعالی��ت کارگزاران و معامله گران بین‌المللی هم با مجوز و 
نظارت س��ازمان بورس وجود دارد؛ یعنی کارگزاران و معامله گران بین‌المللی، می‌توانند در آنجا حضور داش��ته باشند و 
فعالیت کنند. مهم‌ترین نکته این است که در بورس بین‌المللی کیش، امکان پذیرش انواع اوراق بهادار، ابزارهای مالی و 
کالا وجود دارد. یعنی مقررات، این بورس را محدود نکرده به اینکه فقط اوراق بهادار و ابزارهای مالی داشته باشد و کالا 

هم در آن گنجانده شده است. 
با توجه به مقدمه فوق می‌توان نتیجه گرفت که ایده ارتباط با بازارهای سرمایه جهانی، معامله گران و سرمایه‌گذاران 
خارجی و جذب آن‌ها به کش��ور مبدا در پس تصویب تاس��یس بورس بین‌الملل در جزیره کیش می‌باشد که طبیعتا از 
منظر اقتصادی و سیاس��ی منافع گسترده ای برای کشورمان خواهد داشت. این منافع کلی در کنار موقعیت منطقه‌ای 
ایران، جذابیت ایران از نظر حاملهای انرژی و تولیدات پتروشیمی و معدنی، نرخ جذاب سود بدون ریسک در مقایسه با 
سایر کشورهای منطقه، گستردگی جغرافیایی و هم مرزی با کشورهای متعدد در منطقه غرب آسیا، ارزش بازار بسیار 
پایین شرکت‌های لیست شده در بورس تهران در مقایسه با ارزش جایگزینی از نظر دلاری و موارد متعدد دیگر پتانسیل 
بالایی برای بورس بین‌المللی در جزیره کیش ایجاد خواهد کرد و این بورس به طور بالقوه برای هر سرمایه‌گذار مکانی 

بسیار جذب کننده برای سرمایه‌گذاری خواهد بود. 
ام��ا در کن��ار این جذابیت‌ها تهدی��دات مهمی وجود دارد که دیگر این تهدیدات بالقوه نیس��تند بلکه همگی بالفعل 
شده‌اند. ریسک‌های سیستماتیک کشور بسیار بالاست، امکان نقل و انتقال پول به دلیل تحریم‌های ظالمانه آمریکا وجود 
ندارد و به همین دلیل هیچ بانک معتبر بین‌المللی در این بورس فعالیت نخواهد کرد. تا کنون هیچ مراوده سیستماتیک 
بین‌المللی بین بازار سرمایه ایران و نهادهای مالی ایران و بروکرهای ایرانی با بازارهای جهانی وجود نداشته و بالعکس، 
نیروی انسانی آموزش دیده و با تجربه در خصوص مدیریت و کارشناسی در ارکان مختلف و سطوح متنوع مالی، تحلیلی، 
کارگزاری و... جهت فعالیت بورس بین‌المللی در کش��ور بسیار اندک است، رویه‌های قانونی برای فعالیت سرمایه‌گذار و 

نهاد مالی خارجی در ایران هنوز شفاف و کامل نیست. 
در کنار این مسائل کلان و سیستماتیک که با آن مواجه هستیم، مسائل فنی مهمی هم در خصوص زیر ساختهای 
قانون��ی و تکنیک��ی خود بازار وجود دارد. چه تعداد کارگزاری در کش��ور زیر س��اخت و آمادگی تعامل با بازار س��رمایه 
بین‌الملل��ی را دارند؟ نقل و انتقال مالی بین کارگزاری‌ها و س��رمایه‌گذاران خارجی از چه طریقی انجام خواهد گرفت؟ 
نیروی انس��انی و دانش لازم برای انجام این مهم وجود دارد؟ نرم افزارهای معاملاتی و س��ایر بسترهای نرم افزاری برای 
انجام و تسویه معاملات فراهم است؟ تسویه معاملات توسط شرکت سپرده‌گذاری وجوه انجام خواهد گرفت یا بانک عامل 
خارجی و چگونه؟ اگر این اتفاقات بیفتد نهادهای مالی داخلی و بین‌المللی فعال در این حوزه و همچنین سرمایه‌گذاران 
حقیق��ی خارجی در لیس��ت تحریم‌ها قرار نخواهد گرفت؟ و ده‌ها پرس��ش و ابهام دیگر ک��ه موفقیت و فعالیت بورس 
بین‌الملل در‌هاله پر رنگی از ابهام فرو می‌برد. در یک جمعبندی کلی با توجه به موارد مطرح شده، ایده تاسیس بورس 
بین‌الملل جذاب و در کش��ورهای اجرا ش��ده موفق بوده اس��ت. ایران از نظر بالقوه مانند بسیاری از حوزه‌های اقتصادی 
دیگر دارای جذابیت و توانایی بالایی برای داشتن یک بورس بین‌الملل موفق است. اما ریسک‌ها و چالش‌های متعدد که 
مانند بختک و ابرهای تیره بر آسمان اقتصاد ایران به دلیل تحریم‌های بین‌المللی سایه افکنده هر نوع فعالیت اقتصادی 
در ایران را که ردی از تعامل بین‌المللی در آن باشد با دشواری بسیاری مواجه می‌کند، بویژه در حوزه پولی و مالی که 
هدف اصلی تحریم‌های آمریکا می‌باش��د. به دلایل مذکور در صورت راه اندازی بورس بین‌الملل کیش در ش��رایط فعلی 
این بورس صرفا برای نهادهای مالی بین‌المللی و افراد حقیقی جهت سرمایه‌گذاری جذاب خواهد بود که هیچگونه تعامل 
تجاری بین‌المللی و مالی با اروپا و آمریکا نداش��ته باش��ند و ریسک تحریم برای ایشان مطرح نگردد. این سرمایه‌گذاران 
احتمالا فعالیت در حوزه کالا، سهام شرکت‌های زیر ارزش ذاتی با DPS بالا و اوراق قرضه دولتی که نرخ جذاب بدون 

ریسک دارد را مورد توجه قرار خواهند داد.
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 هفته‌نامه بورس: وزیر امور اقتصادی 
و دارایی از تغییر روش واگذاری و رونمایی 
گام جدید دولت در واگذاری ش��رکت‌های 

دولتی طی هفته جاری خبر داد.
ب��ه گ��زارش ایبِن��ا، فرهاد دژپس��ند با 
اعلام این خبر، اظهار داش��ت: تعریف نقطه 
مطلوب در شرایط عادی با تحریم، متفاوت 
اس��ت و طبیعتاً نمی‌توان در این ش��رایط، 
انتظ��ار تحقق اهداف پیش بینی ش��ده در 
برنامه شش��م توس��عه، مثل میانگین رشد 
هش��ت درصدی اقتصاد و نرخ بیکاری تک 

رقمی‌و... را از دولت داشت.
بنابر هدف‌گذاری‌های برنامه  افزود:  وی 
ششم توسعه، باید به‌ طور میانگین، سالانه 
بال��غ ب��ر ٦٥ میلی��ارد دلار از منابع مالی 
خارجی استفاده می‌کردیم و بیش از هفتصد 
و هفتاد هزار میلیارد تومان سرمایه‌گذاری 
در کشور انجام می‌دادیم، ولی در شرایطی 
که با اعمال انواع و اقس��ام محدودیت‌ها در 
ورودی مناب��ع مواجه می‌ش��ویم، نمی‌توان 

انتظار تحقق این اهداف را داشت.
دژپس��ند تصریح کرد: در عین حال، اگر 

از آن س��وی داس��تان نگاه کنیم؛ وقتی با 
وجود تحمیل ای��ن همه مضایق، می‌توانیم 
۲۴.۵ میلی��ارد دلار ص��ادرات غیر نفتی با 
رشد ١٧ درصد از نظر وزنی، داشته باشیم، 

این بسیار در خور توجه است.
وزی��ر امور اقتص��ادی و دارایی گفت: به‌ 

هر حال صادرکنندگان کش��ور، بسیاری از 
محدودیت‌ه��ا را در می‌نوردند ت��ا بتوانند 
به مقصد برس��ند و این بس��یار قابل تقدیر 
و ارزش��مند اس��ت. وزیر اقتصاد با اشاره به 
عبور کش��ور از تلاطم موج��ود در بازار ارز 
و س��که و کالا، طی م��رداد تا پایان مهرماه 

سال گذش��ته، اظهار داش��ت: خوشبختانه 
الان در شرایطی هستیم که تقریبا شرایط 
 مان��ا و پای��داری را در بازاره��ای مذک��ور 

شاهد هستیم.
دژپس��ند همچنین در پاس��خ به سوال 
دیگ��ری در رابطه با تاثی��ر افزایش نرخ ارز 
بر ت��ورم، گفت: زمانی که ۸۵ تا ۸۷ درصد 
واردات ما را مواد اولیه و واسطه ای تولیدات 
صنعتی تش��کیل می‌دهد، به این معناست 
که وقتی نرخ ارز س��ه برابر می‌شود، هزینه 
تامی��ن مواد اولی��ه کالاهای واس��طه‌ای و 
سرمایه‌ای برای بخش تولید بالا می‌رود اما 
باید توجه داش��ت که وابستگی نظام تولید 
ما ب��ه کالاهای واردات��ی، آنقدرها هم زیاد 
نیس��ت و تنها »بخش��ی« از هزینه‌های آن 

را تشکیل می‌دهد.
وزی��ر اقتصاد گفت: همچنین براس��اس 
اقتص��ادی  رش��د  موج��ود،  برآورده��ای 
غی��ر نفتی کش��ور ب��ر اس��اس برآوردهای 
موجود در ش��ش ماهه اول امس��ال، مثبت 
 ب��وده و امیدواریم تا پایان س��ال نیز ادامه 

داشته باشد. 

وزیر اقتصاد خبر داد:

تغییر روش واگذاری شرکت‌های دولتی

KISH INVEX 2019

صنعت پتروشیمی‌از بنزین تاثیر منفی نمی‌گیرد
 هفته‌نام�ه بورس: دبیر انجمن صنفی 
کارفرمایی صنعت پتروشیمی، اطمینان داد 
که اص�الح قیمت بنزین تاثیر منفی بر این 

صنعت ندارد.
به گزارش س��نا، احمد مه��دوی ابهری 
گف��ت: افزای��ش نرخ بنزی��ن ب��ه تولید ما 
ارتباط��ی ن��دارد و این تصمیم، بر پروس��ه 

تولید پتروش��یمی‌ها اثر منفی نخواهد گذاش��ت. وی افزود: از آنجا که در حوزه 
حمل‌و‌نقل هم بیش��تر متکی به کامیون و ماش��ین‌های سنگین هستیم، اصلاح 
قیمت‌های بنزین در این مرحله  ارتباط خاصی با این صنعت پیدا نمی‌کند. دبیر 
انجمن صنفی کارفرمایی صنعت پتروشیمی‌ادامه داد: بنابراین سوخت غالبی که 
ما اس��تفاده می‌کنیم، نه بنزین بلکه گاز است. خوراک پتروشیمی‌ها نیز فرمول 
خاص خود را دارد و  مشمول افزایش قیمت نیست. مهدوی ابهری در عین حال 
در پاس��خ به این س��وال که آیا بالا رفتن قیمت بنزین می‌تواند بر ش��رکت‌های  
پتروش��یمی‌اثر مثبت هم داشته باش��د یا خیر، گفت: این تصمیم چرخه معیوب 
مص��رف را تا حدودی کند می‌کند، اما تایید ای��ن گمانه زنی که افزایش قیمت 
بنزین برای صنعت ما خوب اس��ت و لزوما س��هام پتروشیمی‌ها را تقویت خواهد 

کرد، نیازمند زمان است.

تشدید نظارت بر بازار بعد از اصلاح قیمت بنزین
 هفته‌نامه بورس: قائم‌مقام وزیر صنعت، معدن و تجارت گفت: اصلاح قیمت 
بنزین هیچ بهانه‌ای برای افزایش قیمت کالاها نیس��ت و نظارت بر اصناف و بازار 

تشدید یافته است.
به گزارش س��نا، حس��ین مدرس خیابانی گف��ت: اصلاح قیم��ت صرفا درباره 
بنزی��ن ص��ورت گرفته اس��ت و دولت کاملا متوج��ه بوده که قیم��ت گازوئیل را 
تغیی��ر ندهد و همین موجب می‌ش��ود اثر اندک و ناچی��زی روی قیمت‌ها اتفاق 
بیفتد. وی گفت: این تصمیم در ش��رایطی اجرایی ش��د که ش��اهد پایداری نرخ 
ارز و ثبات نس��بی اقتصادی هس��تیم و هیچ زمانی مثل اکنون کالاهای اساس��ی 
فراوان نبوده اس��ت؛ بر همین اس��اس، بازار با تخفیف‌ه��ای قابل توجه این کالاها 
در فروش��گاه‌های زنجیره‌ای مواجه است. مدرس خیابانی افزود: البته اصناف باید 
مراقبت کنند که کس��ی از این فضا س��وء اس��تفاده نکند و س��ازمان‌های حمایت 
از حق��وق مصرف کنندگان و تعزی��رات حکومتی به جد مراقب هس��تند تخلفی 
صورت نگیرد. وی گفت: ما از مردم درخواس��ت می‌کنیم به نگرانی‌ها دامن نزنند؛ 
چراکه انتظار تورمی‌موجب می‌ش��ود با افزایش قیمت، کنار بیایند؛ در صورتی که 
هی��چ بهانه‌ای برای افزایش قیمت کالاها نیس��ت. قائم مق��ام وزیر صنعت افزود: 
براس��اس مطالع��ات، اصلاح قیمت بنزی��ن حداکثر ۴ درصد روی ن��رخ کالاها اثر 
 می‌گ��ذارد و دولت کاملا مراقب بوده اس��ت که در ای��ن تصمیمات خود به قیمت 

گازوئیل دست نزند.

مهدی رباطی
مدیرعامل و رییس هیأت مدیره 

کارگزاری بورس بیمه ایران
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گزارش

 هفته‌نام�ه ب�ورس: یازدهمی�ن نمایش�گاه معرف�ی 
فرصت‌های س�رمایه‌گذاری کشور با عنوان نمایشگاه کیش 
اینوک�س با ویژگی‌ه�ای متف�اوت از جمله تبدی�ل جزیره 
کیش به مرکز توجه بازار سرمایه کشور و حضور هیأت‌های 
دیپلماتی�ک بی�ش از 15 کش�ور در جزی�ره کی�ش برگزار 
می‌ش�ود. ناصر آخوندی، معاونت اقتصادی و سرمایه‌گذاری 
و عض�و هیأت مدیره منطقه آزاد کیش درباره این رویداد  و 
س�ایر برنامه‌های توسعه ای منطقه آزاد کیش مصاحبه‌ای با 

هفته نامه بورس داشت که در ادامه می‌خوانید.
*** 

 چرا بازار س�رمایه را برای انتشار اوراق و تأمین 
مالی انتخاب کردید؟

سرعت و امکان بهره‌وری بالا بخشی از قابلیت‌های فراوان بازار سرمایه 
برای انتخاب این بس��تر است ضمن  آنکه وجود ابزارهای مختلف و 
متعدد که برای تأمین نیازهای مالی پروژه‌ها دارد ش��رایط مناسبی 
را برای منطقه آزاد کیش میس��ر می‌کن��د. تا همین لحظه هم دیر 
به سمت بازار س��رمایه آمده‌ایم و قصد داریم حداکثر استفاده را در 
رابطه با پتانسیل‌های جذب منابع مالی از بازار سرمایه برای پروژه‌های 
زیرساختی، گردشگری و عمرانی کرده و همچنین به رونق تولید و 
شرکت‌های تولیدی با رویکردهای مختلف مانند گردشگری، صنعتی 
و خدمات��ی کمک کنی��م. در همین رابطه برای اولین بار س��ه هزار 
میلیارد ریال اوراق صکوک منتشر شد ضمن  آنکه برای سقف هفت 
هزار میلیارد تومان دیگر هم برنامه ریزی ش��ده اس��ت و به مرور تا 
س��ال‌های آینده این اتفاق خواهد افتاد. بح��ث اوراق منفعت را نیز 
در دست داریم که برای پروژه شرکت هواپیمایی کیش ایر و تأمین 

قطعات هواپیما از آن بهره خواهیم برد.
 با توجه به پتانس�یل‌های بازارسرمایه برنامه ای 

برای ورود به فرابورس دارید؟
حتم��ا؛ مقدمات ورود آن به بورس از حدود هش��ت ماه پیش آغاز 
ش��ده و همکاران ما در شرکت س��رمایه‌گذاری پیگیری این امر را 
ب��ه عهده دارند. موافقت برای ورود این ش��رکت به‌عنوان یک نهاد 
مالی اخذ ش��ده اس��ت و امیدواریم این ش��رکت در دهه فجر وارد 

فرابورس شود.
 ح�ذف معافیت‌ه�ای مالیاتی منطق�ه آزاد چه 

تاثیری خواهد داشت؟ 
مزیت‌ها و مش��وق‌های اقتص��ادی که در منطق��ه آزاد وجود دارد 
جذب سرمایه و سرمایه‌گذاری را آسان‌تر و انگیزه فعالیت اقتصادی 
را نیز بیش��تر کرده اس��ت به طبع اگر معافیت مالیاتی که یکی از 
مشوق‌هاس��ت را حذف کنیم خروج س��رمایه اتفاق خواهد افتاد و 
جذب س��رمایه‌گذاری جدید و یا ش��روع س��رمایه‌گذاری جدید با 
مش��کل رو به رو خواهد ش��د. ضمن آنکه س��رمایه‌گذاران فعلی با 
علم به اینکه حدود بیس��ت س��ال معافیت مالیاتی دارند اقدام به 
س��رمایه‌گذاری کرده‌اند ح��الا و زمانی که پروژه‌هایش��ان هنوز به 
نتیج��ه و بهره‌برداری نرس��یده نمی‌توان گف��ت معافیت حذف یا 
تغییری در آن ایجاد خواهد شد. اعلام این خبر برنامه کسب و کار 

آنها را دگرگون خواهد کرد.به این نکته هم توجه کنید؛ اگر اعتماد 
لازم که س��رمایه‌گذار برای س��رمایه‌گذاری نیاز دارد کمرنگ شود 
طبیعتا اهداف اولیه مناطق آزاد برای رونق تولید، ایجاد اش��تغال، 
انتقال دانش فنی از خارج ب��ه داخل و برعکس، صادرات کالاهای 
تولیدی در مناطق آزاد و به دنبال آن ارز آوری را با مش��کل رو به 

رو خواهد کرد.
 برنامه شما چیست؟

بی��ش از 30 ه��زار میلیارد تومان پروژه در مناط��ق آزاد و به ویژه 
کیش در دست انجام است که تا سال 1400 باید به اتمام برسند. 
رق��م قابل توجهی اس��ت که نی��از به منابع مال��ی دارند و بهترین 
ب��ازار و بهترین محل برای تأمین نیازه��ای مالی با وجود ابزارهای 
متنوع و مختلف بازار سرمایه است. به طور طبیعی باید روش‌های 
تأمین مالی از طریق بازار سرمایه برای فعالان جزیره تبیین و  این 
مس��ائل آموزش داده شود و ش��رکت‌های مستقر در مناطق آزاد و 
شرکت‌های فعال  در جزیره کیش ترغیب شوند تا به بازار‌های مالی 
ورود کنند تا  بتوانند از این محل نیاز‌های مالی خود را تأمین کنند 
که این مهم هم باعث اشتغال و هم رونق تولید و هم ثروت آفرینی 
خواهد ش��د و از طرفی صادرات را هم تقوی��ت می‌کند و ارزآوری 

برای کشور به دنبال خواهد داشت.
 یازدهمی�ن نمایش�گاه کی�ش اینوک�س با چه 

رویکردی برگزار می‌شود؟
منطق��ه آزاد کیش دارای مزیت‌های فراوان��ی برای گرد هم آمدن 
و برگزاری نمایش��گاه‌ها و نشس��ت‌های تخصصی است و نمایشگاه 
کیش اینوکس امسال با دو محور اصلی داخلی و خارجی و با حضور 
مس��ئولان، مقامات، مدیران، کارشناس��ان و س��خنرانان برجسته 

اقتصادی کشور برگزار می‎شود. 
 چ�ه نتیج�ه‌ای در مح�ور داخل�ی و خارج�ی 

مدنظر‌است؟
در مح��ور داخل��ی، موضوع رون��ق تولید و نقش بازار س��رمایه در 
افزایش تولید ملی و جذب س��رمایه‌گذار مد‌نظر اس��ت. به گونه‌ای 
که در 6 ماهه اول امس��ال افزایش خوبی نس��بت ب��ه 6 ماهه اول 

سال گذشته در جذب س��رمایه‌گذاری بخش خصوصی داشته‌ایم. 
و اما در محور خارجی، گس��ترش ارتباط��ات تجاری و اقتصادی با 
کشورهای همس��ایه، همجوار و هدف به عنوان رویکردهای اصلی 
در این نمایش��گاه دنبال می‎ش��وند. این در حالی است که در حال 
حاضر دو س��رمایه‌گذاری خوب در جزیره کیش با س��رمایه‌گذاران 
ترک که بیش از 300 میلیون یورو اس��ت، تفاهم نامه امضاء شده 
و پیگیر کارها هس��تیم. در واقع حتی اگر یک دلار هم در کش��ور 

سرمایه‌گذاری انجام شود قطعا حائز اهمیت است.
 چه برنامه‌ریزی‌هایی برای فرصت به دست آمده 

انجام شده است؟
برای اولین موضوع��ی که مد نظر قرار گرفته، برنامه‌ریزی و تلاش 
دس��تگاه‌های حاکمیتی در زمینه رونق تولید بود که در این راستا 
در نمایش��گاه کی��ش اینوکس برگ��زاری 25 همایش و نشس��ت 
تخصصی با محورهای مختلف معرفی فرصت‎های س��رمایه‌گذاری 
در کش��ور و نیز معرفی قابلیت‎ها و ظرفیت‎های عظیم در بازار پول 
و سرمایه با هدف همگرایی و هم افزایی دست اندرکاران اقتصادی 
در تقویت توان کش��ور و کاهش وابس��تگی‎ها طراحی شده است. 
ب��ه بیان واضح‌تر، معرفی قابلیت‌ه��ای نهادهای مالی، توانمندی‌ها 
و دس��تاوردهای بازار سرمایه، پول و بیمه کشور، کمک به تشکیل 
س��رمایه در اقتصاد ملی، افزایش ظرفیت‌ه��ا برای رقابت بازار پول 
و سرمایه کش��ور با بازارهای مش��ابه منطقه و معرفی فرصت‌های 
س��رمایه‌گذاری در طرح‌ه��ای کلان ملی، جلب مش��ارکت بخش 
خصوص��ی و س��رمایه‌گذاران داخلی و خارجی، ارائ��ه جدیدترین 
روش‌ه��ای تأمین مالی ب��رای طرح‌های س��رمایه‌گذاری و تبادل 
اطلاع��ات فنی و تجاری بین س��رمایه‌گذاران و مجریان طرح‌های 
سرمایه‌گذاری از مهم‌ترین اهداف میزبانی و حمایت سازمان منطقه 

آزاد کیش از برگزاری نمایشگاه کیش اینوکس است.
 نمایش�گاه کیش اینوکس 2019 چ�ه  تفاوتی با 

نمایشگاه سال گذشته دارد؟
با توج��ه ب��ه بازخوردهای خوب نمایش��گاه‌های س��ال‌های قبل، 
اس��تقبال از نمایش��گاه کیش اینوکس امسال خیلی بیشتر شده و 
کارها هم عملیاتی‌تر انجام می‌شود. با اپلیکیشنی که امسال تعریف 
شده همه گفت‌وگوها، مذاکرات و تفاهم‌نامه‌ها را حتی برای ماه‌های 
بعد از برگزاری نمایشگاه قابل پیگیری کرده است و قطعا می‌توانیم 
یکس��ری قرارداد و تفاهم‌نامه واقعی که منجر به نتیجه است را از 

دستاوردهای این نمایشگاه به حساب آوریم. 
 چشم‌انداز شما از کیش اینوکس امسال چیست؟

برگ��زاری نمایش��گاه کیش اینوک��س 2019 با حضور گس��ترده 
فعالان اقتصادی در حوزه‌های مختلف نشان از پویایی فعالیت‌های 
اقتصادی در کش��ور اس��ت، بنابراین، این رویداد را می‌توان یکی از 
بزرگ‌ترین رویداد‌های اقتصادی کشور و کیفی‌ترین رویداد جزیره 
کیش نامید که با توجه به این موضوعات به نظر می‌رس��د با توجه 
به برنامه‌ریزی‌های به عمل آمده، بتوانیم برای عمده پروژه‌هایی که 
برای جزیره هندورابی تعریف شده، در نمایشگاه امسال تفاهم‌نامه 

به امضاء برسانیم. 

معاونت اقتصادی و سرمایه‌گذاری کیش:

مدیر سرمایه‌گذاری اتاق بازرگانی ایران:اجرای30 هزار میلیارد تومان پروژه در مناطق آزاد

کیش زنجیره اتصال اقتصاد ایران به اقتصاد دنیا را تقویت می‌کند
 هفته‌نامه ب�ورس: اتاق ایران یکی 
از ش�رکت کنن�دگان نمایش�گاه کیش 
اینوک�س 2019 اس�ت. دلیل ات�اق ایران 
برای ش�رکت در این نمایش�گاه اهمیت 
اس�تفاده از ظرفیت کشورهای همسایه 
برای توسعه تجارت غیرنفتی کشور بیان 
ش�ده، ضمن اینکه از اتاق‌های مشترک 
هم دعوت کرده‌اند تا در این نمایش�گاه 
و نشس�ت‌های تخصصی آن مش�ارکت 
داشته باشند. مصاحبه‌ای در این زمینه با 
محسن عامری، مدیر سرمایه‌گذاری اتاق 
بازرگان�ی صنایع و معادن و کش�اورزی 

ایران انجام شده است.
***

 هدف بخش‌خصوصی از شرکت در نمایشگاه کیش اینوکس 2019چیست؟
با توجه به ش��رایط فعلی کش��ور که تحریم‌ها باعث شده تا جذب س��رمایه‌گذاری خارجی با چالش‌های خیلی 
گس��ترده‌ای مواجه ش��ود و شرایط کش��ور یک شرایط پرریس��ک برای س��رمایه‌گذاران خارجی جلوه کند، سعی 
ش��ده ک��ه واقع بینانه‌تر با این موضوع برخورد ش��ود و اگر درب��اره صادرات غیر نفتی صحبت می‌ش��ود بازارهای 
هدف کجاس��ت؟ که به صورت واقع بینانه، به بازارهای دور دس��ت و اروپا دسترس��ی کمتری وجود دارد بنابراین 
بهتری��ن کار تمرکز روی کش��ورهای همس��ایه اس��ت که حمل‌و‌نق��ل کالا به آنها آس��انتر و اث��ر تحریم‌ها کمتر 
می‌ش��ود. بنابراین هدف بخش خصوصی از حضور در این همایش این اس��ت که با برگزاری یکس��ری نشست‌های 
 تخصصی که توس��ط اتاق‌های مش��ترک انجام می‌ش��ود فرصت توس��عه تجارت و س��رمایه‌گذاری با کش��ورهای 

منطقه را فراهم کند.

 بخش‌خصوصی با نشست‌ها در نمایشگاه کیش اینوکس به دنبال چه موضوعی است؟
ما می‌خواهیم به تجار و صادرکنندگان ایرانی بگوییم که چه پتانسیل‌هایی در هر کدام از کشورهای همسایه و 
هدف وجود دارد و چگونه می‌توانیم از این پتانس��یل‌ها اس��تفاده کنیم. از آنجا که اتاق‌های مشترک ارتباط نزدیکی 
با بازار کشورهای همسایه دارند تجربیات خود را در اختیار فعالان اقتصادی و تولیدکنندگانی می‌گذارند که تمایل 

دارند در روند توسعه و صادرات غیر نفتی کشور کمک کنند.

 این نمایشگاه چه فرصت‌هایی از بعد داخلی و خارجی برای بخش‌خصوصی کشور به همراه دارد؟
از آنجا که مدیران بانک‌ها و صندوق‌های س��رمایه‌گذاری بورس��ی در نمایشگاه کیش اینوکس حضور دارند این 
فرصت فراهم است تا شرکت‌های بخش خصوصی بتوانند از ظرفیت تأمین مالی بازار سرمایه و پولی کشور استفاده 
کنند. همچنین اتاق ایران به دنبال این اس��ت تا به صورت مش��ترک با س��ازمان بورس یکس��ری ابزارهای تأمین 
مالی برای ش��رکت‌های خصوصی غیر بورس��ی فراهم کند. زیرا عمده ابزارهای مالی بورس مربوط به ش��رکت‌های 
بورسی است. اما به اعتقاد ما شرکت‌های غیر بورسی هم باید بتوانند از ظرفیت ابزارهای مالی نوین استفاده کنند. 
نمایش��گاه کیش اینوکس از بعد بین‌المللی هم برای بخش خصوصی دارای مزیت اس��ت به گونه‌ای که با حضور 
س��رمایه‌گذاران خارجی فرصت و پیگی��ری مذاکرات برای فعالان بخش خصوصی فراهم خواهد ش��د. در واقع به 
دلیل تحریم نباید اتصال اقتصاد ما با اقتصاد دنیا قطع ش��ود که برگزاری این نمایش��گاه‌ها به تقویت این زنجیره 
کم��ک خواهد کرد. حقیقت امر این اس��ت که همچن��ان بازار ایران جذابیت‌های زیادی ب��رای خارجی‌ها دارد به 
ویژه اینکه ارزش پول ما نس��بت به ارزهای مرجع دنیا کاهش پیدا کرده که باعث ش��ده قیمت تمام ش��ده برخی 
از مبناهای تولید از جمله نیروی انس��انی در ایران نس��بت به سایر کشورها همسایه پایین تر است. از طرف دیگر، 
امنیت س��رمایه‌گذاری برای س��رمایه‌گذاران خارجی اهمیت دارد که به نظر می‌رسد با برپایی این نمایشگاه دولت 
و بخش‌خصوصی کنار هم رویدادهایی را برگزار می‌کنند و نشان می‌دهند که با در کنار هم بودن به دنبال ایجاد 

فرصت برای سرمایه‌گذاری‌های بیشتر هستند. 
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نــــگاه
پدیده‌ای به نام سهامدارِ یکبار مصرف!

صدور ۳۵۱ هزار کد معاملاتی جدید در بازار سرمایه از ابتدای امسال تاکنون. این آماری است که 
به تازگی منتش��ر ش��ده و با این اتفاق شمار کدهای معاملاتی صادر شده در تالار شیشه‌ای به ۱۱ 

میلیون و ۱۹۳ هزار رسیده است.
این آمار بیانگر این است که از ابتدای امسال تا کنون بازار سرمایه برخلاف بازارهایی مانند ارز و 
طلا بیشتر مورد توجه سرمایه‌گذاران قرار گرفته و از قضا سود خوبی را هم نصیب سرمایه‌گذاران 
خود کرده است. این در شرایطی است که آمارها نیز حکایت از این دارند که بازدهی بازار سرمایه از 
ابتدای امسال تاکنون بیش از 70 درصد بوده و در مقابل بازارهایی مانند ارز و طلا به ترتیب حدود 
13 و 14 درصد کاهش س��رمایه را برای س��رمایه‌گذاران خود به ارمغان آورده‌اند. در این میان در 
خصوص چرایی این رخداد و پیشی گرفتن بازار سرمایه در کورس رقابت بازدهی از سایر بازارها باید 
گفت عمده دلیل رشد بازار سرمایه که رالی آن از سال گذشته آغاز و در سال 98 هم ادامه داشت و شاید ادامه داشته باشد، 
افزایش ارزش ریالی بازار سرمایه در پی تورم تحمیلی به اقتصاد کشور عنوان می‌شود؛ که این تورم به‌صورت سنتی با تاخیر 
به بازار سهام رسیده است. البته برخی کارشناسان بهانه آغاز این تورم افسارگسیخته که از سال 96 آغاز و تا بهار امسال نیز 
غول تورم در کوچه پس‌کوچه‌های اقتصاد سرگردان بود را به مصوبه بانک مرکزی نسبت می‌دهند که با کاهش چشمگیر نرخ 
سود بانکی به بهانه تک‌رقمی‌بودن تورم در سال 96، غول خفته نقدینگی بیدار و از بانک‌ها به سمت بازارهای مختلف سرازیر 
شد. ضمن این که به این موضوع نیز باید فشرده نگه داشتن فنر نرخ ارز طی سال‌های گذشته و البته مشکلات ساختاری و 
زیرساختی اقتصاد کشور را نیز اضافه کرد. در هر حال موارد یاد شده به همراه چاشنی هیجان‌ز‌دگی سرمایه‌گذاران به بهانه 
کسب سود بیشتر یا حفظ ارزش پول و دارایی موجب شد عطش خرید و تقاضا در بازارهای مختلف از جمله مسکن، ارز، سکه، 
طلا، خودرو و... بیش از پیش شعله‌ور شود و مجموعه این عوامل هم مساوی شد با افزایش چند برابری قیمت همه کالاها، 
محصولات، خدمات و...؛ و در نتیجه یکی از بی‌س��ابقه‌ترین تورم‌های تحمیلی به اقتصاد کش��ور اتفاق افتاد. هر چند که عدم 
نظارت و رسیدگی کافی متولیان امر به اقتصاد کشور و سروسامان دادن به وضعیت آن را نیز به عنوان یکی دیگر از این عوامل 
نباید از قلم انداخت. این در شرایطی است که بازار سرمایه نیز تحت تاثیر این تورم، رشد آرامی‌را در شاخص بورس و قیمت 
سهام شرکت‌ها تجربه می‌کرد، تا جایی که در سال 96 شاخص بورس رشد 25 درصدی و در سال 97 رشد 86 درصدی را 
تجربه کرد. با وجود این اما به باور کارشناسان و فعالان این حوزه رشد بازار سرمایه متناسب با سایر بازارها و تورم تحمیلی به 
اقتصاد نبود و ملموس‌ترین قیاسی هم که می‌شد این بود که قیمت دلار 3 برابر افزایش یافته است؛ در نتیجه شاخص بورس 

و قیمت سهام شرکت‌ها نیز متناسب با این موضوع دستکم باید 3 برابر افزایش پیدا کند.
در هر حال سال 98 در حالی برای اقتصاد کشور آغاز شد که حرکت تورم در کوچه پس کوچه‌های اقتصاد تا اوایل خردادماه 
امسال نیز ادامه داشت تا این که غول تورم سرانجام خسته شد و فعلا به کنجی نشسته است. این در حالی است که از یک سو 
به‌صورت سنتی تورم تحمیلی به اقتصاد با تاخیر به بازار سرمایه رسید و از سوی دیگر افزایش نقدینگی و رکود حاکم بر سایر 
بازارها و نیز عدم جذابیت نرخ سود بانکی دست به دست هم داد تا سرمایه‌گذاران و برخی از افراد کم‌تجربه و کم‌سواد در زمینه 

مباحث مالی و مرتبط با بازار سرمایه، به هوس کسب سود بیشتر نقدینگی خود را به سمت تالار شیشه‌ای بیاورند.
نتیجه این اتفاق در کنار هیجان‌زدگی تازه‌واردان به بورس موجب ش��د تا س��هام شرکت‌های مختلف و شاخص بورس از 
ابتدای امس��ال تا کنون حدود 70 درصد رش��د را تجربه کند؛ هر چند که این روزها عطش و هیجان ورود به تالار شیشه‌ای 
و خرید و فروش سهام شرکت‌های مختلف در حال فروکش کردن و رسیدن بازار سهام و شاخص بورس به تعادل است. بر 
این اساس باید گفت رشد ریالی دارایی و اموال شرکت‌ها در پی افزایش نرخ ارز و تورم اقتصادی، امری اجتناب‌ناپذیر است و 
متناسب با سایر کالاها، محصولات و خدمات سهام شرکت‌ها و شاخص بورس نیز باید رشد پیدا کنند. بر این اساس حالا که 
رکود، دوباره سر تا پای بازارهای مختلف و اقتصاد کشور را گرفته است، بازار سرمایه نیز به عنوان آئینه‌تمام نمای اقتصاد کشور 
از این قاعده مستثنی نیست و رفته رفته در حال ورود به فاز رکودی است. در این میان اما نکته قابل تامل و بیان این است 
که نقدینگی سرگردان جامعه به هر دلیل و توضیحی که طی چند سال گذشته وارد بازار سرمایه شده باشد، جای این پرسش 
مطرح است که آیا رفتار و عملکرد متولیان بازار سرمایه در این مدت منجر به افزایش فرهنگ سهامداری و تعمیق بازار سرمایه 
شده است؟ یا این که صرفا هیجان ورود نقدینگی در تالار شیشه‌ای اتفاق افتاده و این روزها این هیجان در حال فروکش کردن 

است، تا شاید چند سال دیگر دوباره به بهانه‌ای دیگر نقدینگی و در پی آن هیجان‌زدگی به سمت تالار حافظ روانه شود؟
از این رو رصد رفتار و عملکرد متولیان بازار سرمایه در یکسال و نیم گذشته که تقریبا شروع و اوج صعود قیمت‌ها و شاخص 
بورس را در تالار شیشه‌ای شاهد بودیم، نشان می‌دهد در این مدت یکی از مشکلات بازار سرمایه وضع قوانین جدید برای بازار 
پایه فرابورس بود که بارها و بارها دستخوش تغییر و موجبات زیان و ضرر سهامداران و نیز اعتراض آنها شد؛ و مانند همیشه 

عدم ثبات قوانین و مقررات در این مدت نیز سهامداران و سرمایه‌گذاران در بازار سهام را آزار داد. 
ادامه در صفحه 5

 هفته‌نامه بورس: مدیرعامل ش��رکت فولاد کاوه جنوب 
کیش در بازدید فعالان و مدیران بازار س��رمایه از کارخانجات 
و پروژه‌های این شرکت از بهره‌برداری دو کارخانه تولید آهن 
اس��فنجی به ظرفیت یک میلیون و 856 هزار تن در س��ال و 
یک کارخانه فولادس��ازی تولید شمش بیلت به ظرفیت یک 
میلیون و 200 هزار تن در س��ال در این ش��رکت خبر داد و 
گفت: فاز دوم این کارخانه به ظرفیت فاز یک نیز در نیمه اول 
س��ال 1399 به بهره‌برداری می‌رسد که ظرفیت این مجتمع 
در تولید شمش بیلت را به 2 میلیون و 400 هزار تن در سال 

افزایش خواهد داد.
ب��ه گزارش خبرنگار صدای ب��ورس، مدیرعامل فولاد کاوه 
جن��وب کیش به مزایای این ش��رکت اش��اره ک��رد و افزود: 
همج��واری با مس��یر ترانزی��ت کالا و دروازه طلایی کریدور 
ش��مال–جنوب با برخ��ورداری جایگاه اول کش��ور، نصب و 
راه‌اندازی تاسیس��ات آبش��یرین ک��ن به‌واس��طه همجواری 
ب��ا آب‌ه��ای آزاد، همجواری ب��ا نیروگاه ب��رق، قابلیت جذب 
س��رمایه‌گذاری با توج��ه به مقررات مناطق وی��ژه اقتصادی، 
وج��ود ذخایر عظیم گاز، نفت و معادن با ارزش اقتصادی بالا 
و همچنین معادن مواد معدنی در استان‌های همجوار کرمان، 
یزد و فارس، حمل و نقل دریایی همراه با امکانات حمل و نقل 
هوایی، ریلی، جاده‌ای مناسب، حضور در منطقه ویژه اقتصادی 
خلیج فارس و اس��تقرار و همج��واری با مجموعه‌ای از صنایع 
بزرگ و زیرس��اخت‌های مهم نظی��ر صنایع فولاد، آلومینیوم، 
کشتی سازی، سیمان، پالایشگاه‌های نفت، گاز و بنادر بزرگ، 
تامین مواد اولیه وارداتی و بهره‌مندی از معافیت‌های گمرکی 
و مالیاتی، برخورداری از نیروی انس��انی بهینه و بهره‌مندی از 
نیروهای جوان و کارآمد از جمله مزیت‌هایی است که امید به 

آینده این شرکت را تضمین می‌کند.
وی از بهره‌ب��رداری از دو کارخانه تولید آهن اس��فنجی به 

ظرفیت یک میلیون و 856 هزار تن در س��ال و یک کارخانه 
فولادسازی تولید شمش بیلت به ظرفیت یک میلیون و 200 
هزار تن در سال در این شرکت خبر داد و تصریح کرد: فاز دوم 
این کارخانه به ظرفیت فاز یک نیز در نیمه اول سال 1399 به 
بهره‌برداری خواهید رسید که ظرفیت این مجتمع را در تولید 
ش��مش بیلت به 2 میلیون و 400 هزار تن در س��ال خواهد 
رس��اند. با توجه به بهره‌مندی از این کارخانجات در ش��رایط 
کنونی س��هم حدود 8 درصدی تولید ش��مش فولادی کشور 
به همراه در اختیار داشتن سهم 22 درصدی صادرات شمش 
فولادی کشور، سهم 5/5 درصدی تولید آهن اسفنجی کشور 
و سهم 4/5 درصدی صادرات آهن اسفنجی کشور در اختیار 
شرکت فولاد کاوه جنوب کیش است که با بهره برداری از فاز 
دوم فولادسازی سهم این شرکت در تولید و صادرات شمش 

رشد قابل توجهی خواهد کرد.
وی همچنین در خصوص میزان سرمایه این شرکت بورسی 
اع�الم کرد: در مرداد ماه س��ال جاری ثبت مرحله اول افزایش 
س��رمایه از مبلغ 7 هزار میلیارد ریال به 11هزار میلیارد ریال 
انجام شد و مرحله دوم افزایش سرمایه از مبلغ 11هزار میلیارد 

ریال به 15هزار میلیارد ریال نیز در مرحله اخذ مجوز سازمان 
بورس است. 

دهاقین میزان استفاده از ظرفیت تولید فولاد این شرکت را 
بیش از 84 درصد برش��مرد و اذعان داشت: استفاده از ظرفیت 
تولید فولاد در ش��رکت فولاد کاوه جن��وب کیش 7.7 درصد 
بیش��تر از متوس��ط جهان و 23 درصد بیشتر از متوسط ایران 
اس��ت، که نش��ان از بلوغ کارکنان و هوش��مندی برنامه ریزی 
تولید در این مجموعه دارد. همچنین در خصوص مقدار تولید 
و فروش بیلت این شرکت نیز اعلام کرد: مقدار تولید بیلت این 
شرکت در شش ماهه اول 1398 حدود 591 هزار تن بوده که 
نسبت به مدت مشابه س��ال قبل 23درصد رشد داشته است. 
ضمن آنکه در ش��ش ماهه اول 1398 مقدار فروش داخلی این 
محص��ول حدود 55 درصد و مقدار فروش صادراتی آن نیز 32 
درصد نسبت به شش ماهه اول 1397 رشد داشته است.  وی 
روند افزایش قیمت سهام ش��رکت فولاد کاوه جنوب کیش از 
زمان عرضه اولیه 1،760ریال تا ابتدای آبان ماه جاری به5،850 
ریال اعلام کرد و گفت: این شرکت طی دوره شش ماهه نخست 
سال جاری از کسب درآمد بیش از 27 هزار میلیارد ریال موفق 
به کسب سود حدود  6 هزار میلیارد ریال شد که سود هر سهم 

در این دوره معادل 531 ریال است.
 وی در پایان گفت: تولید یک میلیون و 550 هزار تن آهن 
اس��فنجی، تولید حداقل یک میلیون و 100 هزارتن ش��مش، 
برنامه‌ری��زی جهت حفظ و ارتقای کیفی��ت و بهره‌وری تولید، 
برنامه‌ریزی جهت کاهش ضایعات به منظور کاهش بهای تمام 
ش��ده تولید، برنامه‌ریزی جهت بررسی افزایش ظرفیت تولید 
واحد احیاء به روش تزریق اکسیژن به کوره‌ها، برنامه‌ریزی جهت 
راه‌اندازی پروژه فاز 2 فولادس��ازی در سال 1398و برنامه‌ریزی 
برای تامین منابع مالی جهت تکمیل و ادامه عملیات پروژه‌ها از 

عمده اهداف این شرکت تا پایان سال 1398 به شمار می‌رود.

مهدی حاجی‌وند
کارشناس بازار سرمایه

مدیرعامل شرکت فولاد کاوه جنوب کیش:

فاز دوم »کاوه« در سال آینده به بهره‌برداری می‌رسد

صنعت پتروشیمی‌از بنزین تاثیر منفی نمی‌گیرد
 هفته‌نامه بورس:دبیر انجمن صنفی کارفرمایی صنعت پتروشیمی، اطمینان 

داد که اصلاح قیمت بنزین تاثیر منفی بر این صنعت ندارد.
به گزارش سنا احمد مهدوی ابهری گفت: افزایش نرخ بنزین به تولید ما ارتباطی 

ندارد و این تصمیم، بر پروسه تولید پتروشیمی‌ها اثر منفی نخواهد گذاشت.
 دبیر انجمن صنفی کارفرمایی صنعت پتروشیمی‌ادامه داد: بنابراین سوخت غالبی 
که ما اس��تفاده می‌کنیم، نه بنزین بلکه گاز اس��ت. خوراک پتروشیمی‌ها نیز فرمول 
خاص خود را دارد و  مشمول افزایش قیمت نیست. مهدوی ابهری در عین حال در 
پاسخ به این سوال که آیا بالا رفتن قیمت بنزین می‌تواند بر شرکت‌های پتروشیمی‌اثر 
مثبت هم داشته باشد یا خیر، گفت: این تصمیم چرخه معیوب مصرف را تا حدودی 
کند می‌کند، اما تایید این گمانه زنی که افزایش قیمت بنزین برای صنعت ما خوب 

است و لزوما سهام پتروشیمی‌ها را تقویت خواهد کرد، نیازمند زمان است.

فروش محصولات پتروشیمی‌ فقط از طریق بورس کالا
 هفته‌نامه بورس:رئیس دفتر توس��عه صنایع پایین دس��تی پتروشیمی‌گفت: 
عرضه، تقاضا، قیمت و سیاس��ت‌گذاری تنظیم ب��ازار از ارکان تنظیم بازار محصولات 
پتروشیمی‌اس��ت و طبق ابلاغیه ستاد تنظیم بازار، فروش محصولات پتروشیمی‌فقط 
باید در بورس انجام شود. به گزارش سنا مرضیه طهماسبی، رئیس دفتر توسعه صنایع 
پایین دس��تی پتروشیمی‌در سی و یکمین اجلاس مدیران عامل صنعت پتروشیمی‌با 
اش��اره به اینکه عرضه، تقاضا، قیمت و سیاس��ت‌گذاری تنظیم ب��ازار از ارکان تنظیم 
بازار محصولات پتروشیمی‌اس��ت، اظهار کرد: طبق ابلاغیه س��تاد تنظیم بازار، فروش 
محصولات پتروشیمی‌فقط باید در بورس انجام شود به غیر از موارد استثنا که تأئیدیه 
کمیته تخصصی پتروش��یمی‌را داش��ته باش��ند. وی  افزود: اه��م مصوبات این کمیته 
حذف س��قف رقابت، کاهش کارمزد معاملات بورس و ممنوعیت صادرات محصولات 

پتروشیمی‌از سوی غیرتولیدکنندگان پتروشیمی‌است. 
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دیدگاه
مدیر برگزاری رویداد کیش اینوکس 2019:

رویداد کیش اینوکس یک رویداد محتوا محور است
 هفته‌نامه بورس:رویداد کیش اینوکس توس�ط بخش خصوصی و همسو با اقدامات 
دولت در گس�ترش تعاملات اقتصادی بین‌المللی و داخلی و سیاس�ت‌های ابلاغی مناطق 
آزاد و ویژه اقتصادی در زمینه جذب سرمایه‌گذاری‌های خارجی و داخلی برگزار می‌شود 
و دس�تاوردهای قابل توجهی را به همراه داش�ته که قطعا می‌تواند نقش مهمی در توسعه 
اقتصادی کش�ور ایفا کند. نظرات آریا حمیدیان، مدیرعامل شرکت بهاران تدبیر کیش و 

مدیر برگزاری رویداد کیش اینوکس 2019 را با هم می‌خوانیم.
***

 نمایشگاه کیش اینوکس 2019 چه اهدافی را دنبال می‌کند؟
با اینکه سال سختی به لحاظ شرایط اقتصادی داشتیم اما با توجه به مثمر ثمر بودن نمایشگاه و تجربیات خوب گذشته 
امسال٢٧٠ شرکت داخلی در این رویداد حضور دارند و ٣٦ نشست داخلی و بین‌المللی نیز برگزار می‌شود. این گردهمایی 
بزرگ با محورهای نقش بازار س��رمایه در رونق تولید، هدایت نقدینگی‌های س��رگردان به س��مت تولید، معرفی ابزارها و 
روش‌های نوین تامین مالی، معرفی فرصت‌های سرمایه‌گذاری کشور در حوزه‌های استراتژیک، گسترش ارتباطات تجاری 
و اقتصادی با کشورهای همسایه، همجوار و کشورهای دوست، توسعه سرمایه‌گذاری و کارآفرینی در مناطق آزاد، جذب 

سرمایه‌گذاری خارجی در ابعاد منطقه ای و جهانی و نقش صنعت بیمه در توسعه اقتصادی کشور برگزار می‌شود.
 هدف شما از برگزاری نمایشگاه‌های کیش اینوکس چیست؟

در کشور سازمان‌ها و دستگاه‌های مختلفی وجود دارند که به صورت جزیره‌ای عمل می‌کنند که کیش اینوکس یک 
فرصتی اس��ت برای اینکه دس��تگاه‌های دولتی و بخش خصوصی بتوانند با هم هماهنگ شوند. در کیش اینوکس بخش 
خصوصی، دولتی و بین‌المللی را در کنار همدیگر قرار داده ایم تا از نزدیک مش��کلات، دغدغه‌ها، چالش‌ها و فرصت‌ها را 
با همدیگر در فضای آرام کیش مبادله کنند تا به دستاوردهای خوبی برسند. از طرف دیگر از تجربه برگزاری نمایشگاه 
کیش اینوکس در سال‌های گذشته و با نظرسنجی‌هایی که از مشارکت کنندگان انجام داده‌ایم این نتیجه به دست آمد 

که در این کار موفق عمل کرده‌ایم.
 نمایشگاه کیش اینوکس چه تفاوتی با نمایشگاه‌های دیگر دارد؟

رویداد کیش اینوکس یک رویداد محتوا محور اس��ت و براساس چالش‌ها و فرصت‌های اقتصادی و با خط‌مشی‌ای که 
ابتدای س��ال مش��خص می‌ش��ود، بر همان مبنا برنامه‌های کیش اینوکس هم تعریف می‌شود. با توجه به بازخورد خوب 
این نمایشگاه هرسال بازیگران کیش اینوکس که برای برگزاری این نمایشگاه که بخش دولتی و خصوصی هستند ما را  
حمایت و در کیش اینوکس مش��ارکت می‌کنند. قطعا هماهنگی‌هایی که بین ش��رکت کنندگان و برگزارکنندگان وجود 

دارد باعث دستاوردهای بهتر این نمایشگاه شده است.

ادامه از صفحه 4
از سوی دیگر در حالی رشد شاخص بورس و قیمت‌ سهام شرکت‌ها در تالار شیشه‌ای در این مدت ادامه داشت که 
نه وزارت اقتصاد و س��ازمان خصوصی‌س��ازی از این شرایط برای عرضه سهام دولت به‌صورت بلوکی، خرد و تدریجی در 
راستای اجرای اصل 44 قانون اساسی، کوچک‌سازی دولت و نیز افزایش شمار سهامداران و گسترش فرهنگ سهامداری 
استفاده کردند، و نه متولیان بازار سرمایه دست به عرضه‌های اولیه متعدد و بزرگ زدند تا نقدینگی وارد شده به بورس 
از این طریق نیز جذب ش��ود. در نتیجه این دو اتفاقِ نیفتاده، تقاضا برای خرید س��هام و عطش کس��ب سود به سمت 
سایر شرکت‌هایی رفت که بعضا از پتانسیل رشد نیز برخوردار نبودند و صرفا تقاضای خرید موجب شد تا این دسته از 
شرکت‌ها رشد قیمت را تجربه کنند و در نتیجه این روزها که بازار سهام رفته رفته به فاز استراحت و اصلاح و به نوعی 
رکود وارد ش��ده، ش��اهد افت شدید ارزش سهام این شرکت‌ها و در نتیجه ضرر و زیان سرمایه‌گذاران به‌ویژه تازه‌واردان 
به بازار س��هام باش��یم. این زیان به مفهوم این اس��ت که ظرفیت خوب و بالایی که بازار س��هام می‌توانس��ت در اختیار 
س��رمایه‌گذاران و تازه‌واردان به تالار شیشه‌ای قرار دهد، ره‌آوردی جز بی‌برنامگی متولیان امر برای نقدینگی سرگردان 
جامعه نداشته است؛ و در نتیجه با از میان رفتن سرمایه این دسته از سرمایه‌گذاران در روزهای ناخوشِ بورس، نقدینگی 
جدید و تازه‌واردان به بورس یکبار برای همیشه به این بازار وارد شده و از آن با ضرر و زیان خارج خواهند شد. و همه 

اینها یعنی »سهامداران یک بار مصرفی« که دیگر به تالار شیشه‌ای سر نخواهند زد!

 برقراری روابط دوجانبه 
میان بافین و سازمان بورس

 هفته‌نام�ه ب�ورس: یک��ی از مه��م تری��ن اتفاقات 
بین‌المللی بازار سرمایه در سال جاری، شرکت در سمینار 
همکاری فنی بود که نهاد ناظر بازار س��رمایه، پول و بیمه 
آلمان)بافی��ن( ب��ا میزبانی از چند کش��ور خاص از جمله 

ایران، در آلمان برگزار کرد.
بهادر بیژنی، جانش��ین رییس س��ازمان بورس در امور 
بین‌المل��ل، در خص��وص ارتب��اط نهادناظر بازار س��رمایه 
ای��ران گفت: بافی��ن )نهاد ناظر بازار س��رمایه، پول و بیمه 
آلمان( از س��ازمان بورس درخواس��ت کرد که با توجه به 
ارتباط��ات خوب ای��ن دو نهاد ب��ا یکدیگ��ر، هدایت تیم 
 ب��ازار مال��ی ایران در این س��مینار بر عهده این س��ازمان

قرار بگیرد. وی اظهار داشت: سازمان بورس این مسئولیت 

را پذیرفت و حضور بس��یار پررنگی در این سمینار داشت، 
ب��ه طوری که با همکاری نمایندگان بازار س��رمایه و بیمه 
مرکزی، توانست در کنفرانس همکاری فنی، بسیار درخشان 
ظاهر شود. وی با اشاره به اشتراک تجربیات نهادهای ناظر 
شرکت‌کننده در این کنفرانس بیان داشت: سیاست روابط 
بین‌الملل��ی س��ازمان بورس بر این اس��ت که تع��دادی از 
بازارهای سرمایه هدف را انتخاب و رابطه تأثیرگذار و بلند 

مدتی را با نهادهای ناظر این بازارها برقرار کند.

پدیده‌ای به نام سهامدارِ یکبار مصرف!

 هفته‌نامه بورس: به‌تازگی معاملات الگوریتمی در بازار س�رمایه مورد استقبال 
قرار گرفته اس�ت و این‌گروه از ش�رکت‌ها در حال رش�د و توسعه هستند. شرکت 
مدیریت بازار سرمایه جویش به ‌تازگی فعالیت خود را در این بازار آغاز کرده است. 
از ای�ن رو به س�راغ مهران فتحی، مدیرعامل این ش�رکت رفتیم ت�ا از مزیت‌ها و 

خدمات این شرکت بیشتر برای ما بگوید.
***

 شرکت جویش از چه زمانی فعالیت خود را آغاز کرده است؟
هم��گام با پیش��رفت‌های تکنولوژی و با توجه به نیاز به تح��ول در حوزه فناوری اطلاعات 
در بازار س��رمایه، شرکت جویش از سال 1396 فعالیت خود را در حوزه ابزارهای نوین شامل 
سامانه‌های آنلاین صدور و ابطال صندوق‌های سرمایه‌گذاری و معاملات الگوریتمی و زیرساخت 

آن آغاز کرده است.تیم جویش متشکل از افراد خبره در حوزه فناوری اطلاعات است.
 محصولات اصلی شرکت جویش چیست؟

ش��رکت جویش در دو حوزه صندوق‌های س��رمایه‌گذاری و معام�الت الگوریتمی فعالیت 
کرده است. با توجه به آنلاین شدن فعالیت سرمایه‌گذاری و به منظور تسهیل صدور و ابطال 
صندوق‌های س��رمایه‌گذاری و با توجه به محدودیت‌های فعالیت در ش��عب بانک‌ها، س��امانه 
آنلاین صندوق‌ها طراحی و پیاده‌سازی گردیده است. همچنین در حوزه معاملات الگوریتمی 
با توجه به نیاز بازار سرمایه به زیرساخت مناسب اتصال به هسته معاملات، زیرساخت ارتباطی 
به هسته معاملات طراحی گردیده است تا الگوریتم‌های مختلف طراحی و پیاده سازی شده 
بتوانند با همه کارگزاری‌ها سازگار باشند. همچنین مجموعه ای از الگوریتم‌ها منطبق با بازار 

سرمایه ایران و نیاز شرکت‌های فعال در حوزه بازار سرمایه طراحی و اجرا شده است.
 قابلیت‌ها و مزیت اصلی سامانه صندوق‌های سرمایه‌گذاری جویش‌چیست؟

مزیت اصلی ارتباط با سپرده‌های بانکی، قابلیت استفاده به عنوان حساب پشتیبان و امکان 
احراز هویت آنلاین از طریق ارتباط با سامانه‌های ثبت احوال و سپرده‌گذاری است. همچنین 
س��رمایه‌گذاران می‌توانند 24 س��اعت ش��بانه روز و هفت روز هفته اقدام به سرمایه‌گذاری از 
جمل��ه صدور و ابطال کنند. همچنین کاربری س��اده و کاربر محور ب��ودن و ارائه خدمات به 
صورت تمام آنلاین از جمله صدور گواهی به کاربران، مزیت دیگر این سامانه است. ساده‌سازی 
فرآیندهای مدیریت صندوق و گزارش‌های متعدد مدیریتی، مزیت این س��امانه برای مدیران 

صندوق‌هاست.  
 مزیت استفاده از زیرساخت معاملات الگوریتمی جویش چیست؟

ب��ا توجه به اینکه ش��رکت‌های OMS در عم��ل خدمات مورد نیاز و API مناس��بی به 
معامل��ه گران الگوریتمی و اجرای الگوریتمی‌ها ارائه نمی نمایند، لذا تیم ش��رکت جویش بر 
آن ش��د که بتواند یک زیرساخت مناس��ب طراحی و پیاده سازی کند. ابزاری قدرتمند برای 

اس��تفاده از فرصت‌های بازار طراحی گردید. سیستم فوق رویداد محور است، بدین معنی که 
آخرین تغییرات بازار را به کاربر جهت تصمیم گیری ارائه می‌دهد. همچنین ارسال و مدیریت 
سفارشات خرید و فروش به ساده ترین شکل ممکن قابل انجام است. این سامانه قابلیت کار 

در همه زبان‌های برنامه نویسی را دارا است. 
 معاملات الگوریتمی جویش در چه حوزه‌هایی فعالیت دارد؟

با توجه به بررسی نیاز بازار و نیازهای نهادهای مالی و مدیران سرمایه‌گذاری الگوریتم‌های 
مختلفی طراحی گردیدند. یکی از پرکاربردین ترین الگوریتم‌های جویش در حوزه بازارگردانی 
الگوریتمی اس��ت که علاوه بر رعایت مقررات بازار سرمایه، سبب نقدشوندگی، افزایش عمق 
بازار، رسیدن به ارزش ذاتی و همچنین سودآوری برای بازارگردان می‌شود و به جای سفارشات 
غیرفعال در ایستگاه‌های معاملاتی، سفارشات پویا بسته به شرایط لحظه ای بازار و تنظیمات 
مدیر س��رمایه‌گذاری ارسال می‌شود. حوزه دیگر معاملات الگوریتمی در حوزه اوراق با درآمد 
ثابت اس��ت که با توجه به تنوع گس��ترده از لحاظ ناشر و سررس��ید در این اوراق و نوسانات 
لحظه ای، این سامانه بهترین خرید و فروش اوراق و همچنین مدیریت دائمی پرتفوی را برای 
س��رمایه‌گذاران فراهم می‌سازد. همچنین الگوریتم‌های اجرای معاملات، با هدف بهینه کردن 
اجرای معاملات در س��مت خرید و فروش طراحی گردیده است که به کاربران برای مدیریت 
سفارش��ات خرید و فروش با توجه به زمان نیاز به نقدینگی و اثر قیمتی کمک می‌نماید. این 
س��امانه می‌تواند خرید و فروش بهتری نسبت به معاملات غیرخودکار داشته باشد. همچنین 
جویش الگوریتم‌هایی در حوزه‌های معاملات اوراق مشتقه پیاده‌سازی کرده است که براساس 

استراتژی درخواستی یا مورد نظر کاربر عمل می‌کند.

مهران فتحی اعلام کرد؛

»جویش« زنجیره‌مالی را تکمیل می‌کند
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بورس اوراق بهادار در مهرماه 1398 برای هشتمین ماه متوالی رشد مثبت را ثبت کرده است. این 
بازه رش��د، یکی از طولانی‌ترین بازه‌های رش��د متوالی بورس در دهه 1390 بوده اس��ت. ارزش بورس 
تهران در پایان مهرماه به بیش از 1120 هزار میلیارد تومان رس��یده اس��ت که این رقم، رش��دی 87 
درصدی را طی هش��ت ماه اخیر )اس��فند 1397 تا مهر 1398( نش��ان می‌دهد. لازم به ذکر است که 
میزان رش��د ارزش بورس تهران در فاصله فروردی��ن 1392 تا آذر 1392 معادل 149 درصد بوده که 

بسیار بیشتر از رشد اخیر بورس بوده است.
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ارزش دلاری ب��ورس ته��ران نیز در پایان مهرماه معادل 98 میلیارد دلار بوده که بیش��ترین میزان 
از ابتدای س��ال 1395 تاکنون اس��ت. رسیدن ارزش دلاری بازار به این س��طح که متناسب با مقادیر 
میانگین‌های بلندمدت اس��ت، گویای این امر است که در حال حاضر پتانسیل رشد بیشتر بازار تا حد 
زیادی متوقف ش��ده اس��ت. البته باید توجه داشت که تغییر در قیمت‌های جهانی کالاهای پایه یا نرخ 

ارز، دو عاملی است که می‌تواند معادل دلاری ارزش بورس تهران را باز هم افزایش دهد.
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هرچند که بورس تهران در مهرماه نیز بازدهی مثبت داش��ته اما باید توجه داشت که از یکسو رشد 
بازار در این ماه بس��یار محدود  و معادل 1.8 درصد بوده اس��ت و از سوی دیگر، شدت نوسانات در این 
ماه به ش��کل مش��هودی افزایش یافته است. برخلاف نیمه اول سال 1398 که شاخص کل دارای روند 
صعودی کاملا مش��خصی بوده، طی مهرماه ش��دت نوسانات بسیار زیاد بوده و در این ماه طی پنج روز 

کاری، ش��اخص کل نوس��انات بیش از منفی 5 هزار واحد را تجربه کرده اس��ت. با این توصیف، به نظر 
می‌رسد رالی صعودی بورس در سال 1398 به تدریج به پایان خود نزدیک می‌شود. 

البته باید توجه داش��ت که منظور از عبارت توقف احتمالی رش��د، کاهش رشد سریع و کلی بازار به 
صورت محس��وس اس��ت. در مورد نوسانات بازار، به نظر می‌رس��د که در ماه‌های آتی میزان نوسان باز 
هم افزایش یابد چرا که از یک س��و انتظار می‌رود تخلیه تدریجی حباب قیمتی ایجاد ش��ده در سهام 
ش��رکت‌های کوچک منجر به افت ارزش بازار شده و به این ترتیب نوسانات منفی قابل ملاحظه‌ای در 

شاخص کل ایجاد کند.
 از س��وی دیگر با توجه به آنکه ش��مار زیادی از معامله‌گران در ماه‌های اخیر س��ودهای مناس��بی 
را کس��ب کرده‌ان��د، انتظ��ار می‌رود که این افراد با مش��اهده ریزش در قیمت س��هام خ��ود به تدریج 
 اق��دام به شناس��ایی س��ود ک��رده و از ب��ازار خارج ش��وند که این مس��ئله خ��ود می‌تواند بر ش��دت

 نوسانات بیافزاید.
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ميانگين ارزش روزانه معاملات به تفكيك افراد حقيقي و حقوقي

حقيقي  حقوقي

گس��ترش حضور س��هامداران حقیقی و خرد نیز عامل دیگری است که می‌تواند نوسانات بازار را در 
ماه‌های آتی تشدید کند. بازدهی چشمگیر بازار سهام در ماه‌های اخیر که با عدم بازدهی مثبت سایر 
بازارها نظیر ارز و طلا همراه شده، عامل زمینه‌سازی بوده که موجبات افزایش جذابیت این بازار برای 
بس��یاری از افراد را فراهم آورده و به این ترتیب ش��مار زیادی از افراد جدید در ماه‌های اخیر وارد بازار 
سهام شده‌اند. بررسی آمار معاملات به تفکیک افراد حقیقی و حقوقی نشان می‌دهد که رشد معاملات 

افراد حقیقی از ابتدای شهریورماه، نقش مهمی در نوسانات بازار داشته است.
در مورد معاملات افراد حقیقی، به نظر می‌رس��د که مس��ئله عرضه‌های اولی��ه نیز نقش مهمی در 
جذب این افراد به بازار سهام داشته است. مقایسه آمار شرکت‌کنندگان در عرضه‌های اولیه سال جاری 
با س��ال گذشته، نشانگر رش��د بیش از 130 درصدی میانگین شرکت‌کنندگان در عرضه‌های اولیه در 

سال 1398 است. 
با توجه به آنکه قیمت‌گذاری س��هام در عرضه‌های اولیه اساس��ا به ش��کلی است که جذابیت بالای 
قیمتی را برای خریداران ایجاد می‌کند و بازدهی مناسبی را با ریسک صفر در مدت زمانی کوتاه نصیب 

سرمایه‌گذاران می‌کند، بسیاری از افراد )به توصیه نزدیکان و آشنایان( با هدف برخورداری از این سود  
اقدام به دریافت کد سهامداری کرده‌اند.

 کس��ب سودهای سریع و بدون ریس��ک از عرضه‌های اولیه سبب شده که بسیاری از افراد تازه‌وارد 
با ذهنیت و تصور نادرس��ت از بورس و با انگیزه‌های س��فته‌بازانه اقدام به افزایش سرمایه خود در بازار 
کنن��د و از آنج��ا که این افراد غالبا از دانش مالی پایین و رفتار هیجانی برخوردار هس��تند، برآیند این 
مس��ائل ش��یوع رفتار توده‌وار در بازار سرمایه بوده است. عدم رش��د محسوس بازار سرمایه در ماه‌های 
آتی، نگاه کوتاه‌مدت این افراد به بازار س��هام و سرمایه‌گذاری در سهام نامناسب، مجموع عواملی است 
ک��ه می‌تواند منجر به خروج تعداد قابل ملاحظه‌ای از این افراد در ماه‌های آتی ش��ود و به این ترتیب 

نوسانات بازار را تشدید کند.
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خالص خريد تجمعي افراد حقيقي در بورس

بررسی‌ها واگرایی بازده میان سهام کوچک و بزرگ را نشان می‌دهد:

  فرمان بورس دست سهامداران خرد
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کارگزار رسمى بورس در زمینه کالا، انرژى، اوراق بهادار و فرابورس
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SCIcoشرکت سرمایه گذارى
توسعه معادن و فلزات

(سهامى عام)

KISH INVEX 2019

بررسی میزان خالص خرید )خرید منهای فروش( افراد حقیقی در بورس تهران نشانگر رشد پیوسته 
دارایی این افراد در بازار سرمایه طی نیمه اول سال است به شکلی که تنها از ابتدای شهریورماه تا میانه 

مهرماه، بیش از 4 هزار میلیارد تومان خالص خرید سهام این افراد افزایش یافته است.
 البته با آغاز نوسانات بازار سهام از میانه مهرماه، مطابق انتظارات، جهت‌گیری افراد حقیقی به سمت 
خروج از بازار سرمایه بوده است به شکلی که حدود 1000 میلیارد تومان فروش سهام توسط این افراد 

صورت گرفته است. 
با این توصیف و با در نظر گرفتن ش��مار بالای افرادی که به تازگی وارد بازار س��هام ش��ده‌اند، تداوم 

نوسانات بازار در ماه‌های آتی چندان دور از انتظار نخواهد بود.
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ترکیب رش��د بازار در مهرماه به ش��کلی بوده که گروه‌های بزرگ بازار نظیر شیمیایی، فلزات اساسی، 
فرآورده‌های نفتی و کانه‌های فلزی رش��دهای مثبت و نس��بتا مطلوبی داش��ته‌اند و در مقابل گروه‌های 

کوچکتر رشد منفی را تجربه کرده‌اند. 
س��هم در رشد گروه‌های کوچک طی مهرماه معادل منفی 2.1 درصد بوده است که مقایسه این رقم 
با عملکرد مطلوب گروه‌های کوچک در نیمه اول سال، نشان می‌دهد که بخشی از حباب قیمتی شکل 

گرفته در صنایع و بنگاه‌های کوچک طی مهرماه به تدریج تخلیه شده است.
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TTM  نسبت قيمت به درآمد

98نسبت قيمت به درآمد شهريور  98نسبت قيمت به درآمد مهر 

محاس��به نس��بت قیمت به درآمد گروه‌های عمده بازار در پایان مهرماه نیز نشان می‌دهد که در این 
ماه با توجه به افزایش قیمت در گروه‌های بزرگ و کاهش قیمت در گروه‌های کوچک، نسبت قیمت به 
درآمد نیز در دو جهت متفاوت حرکت کرده است به شکلی که برای گروه‌های کوچک افت نسبت قیمت 

به درآمد و برای گروه‌های بزرگ رشد نسبت قیمت به درآمد ایجاد شده است.
 ه��ر چند که با این تغییرات، بخش��ی از حباب قیمتی ایجادش��ده در گروه‌ه��ای کوچک بازار تخلیه 
ش��ده اما به نظر می‌رس��د که کاهش بیشتر قیمت و تعدیل نسبت قیمت به درآمد تا رسیدن به سطوح 

بلندمدت، می‌تواند در ماه‌های آینده نیز ادامه داشته باشد.
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احد

و

TTM  نسبت قيمت به درآمد

98نسبت قيمت به درآمد شهريور  98نسبت قيمت به درآمد مهر 

مقایسه میزان بازدهی بازارهای مختلف از شهریور 1396 تاکنون نشان می‌دهد که بازدهی بازار سهام 
)بورس( برای نخستین بار از سایر بازارها )مسکن، ارز و طلا( فراتر رفته است. با این وجود، طی مهرماه 

بازدهی فرابورس نسبت به ماه قبل کاهش یافته است.
 با توجه به ایجاد آرامش نس��بی در بازارهای مختلف، به نظر می‌رس��د که همگرایی ایجاد ش��ده در 
بازارهای مالی در ماه‌های آینده نیز تداوم یافته و رشد محسوس در هر یک از بازارها )و ایجاد موج جدید 

واگرایی( چندان محتمل به نظر نمی‌رسد.
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نسبت ارزش بازار فرابورس به بورس

محاسبه نسبت ارزش فرابورس )مجموع ارزش بازار اول و دوم( به بورس نشان می‌دهد که از ابتدای 
فصل پاییز سال 1397، رشد فرابورس از رشد بورس تهران پیشی گرفته و در شهریورماه امسال به اوج 

خود رسیده است. 

هرچند که طی مهرماه، این نسبت کمی کاهش یافته اما به نظر می‌رسد که کاهش بیشتر این نسبت 
طی ماه‌های آتی همچنان محتمل است. به این ترتیب می‌توان انتظار داشت که بازده کلی فرابورس در 

نیمه دوم سال کمتر از بازده بورس باشد. 
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نسبت ارزش بازار فرابورس به بورس

 
صندوق‌های درآمد ثابت: ثبت رکوردهای جدید در جذب منابع

منابع جذب ش��ده توس��ط صندوق‌های س��رمایه‌گذاری با درآمد ثابت در مهرماه برای شش��مین ماه 
متوالی با رش��د مثبت مواجه ش��ده و به رقم تاریخی 164 هزار میلیارد تومان رس��یده است. البته روند 
نزولی جذب منابع توسط صندوق‌های با درآمد ثابت از مهرماه سال قبل آغاز شده و در یک سال اخیر 

ارزش دارایی‌ آن‌ها بیش از 27 هزار میلیارد تومان )20.5 درصد( افزایش یافته است.
 به نظر می‌رس��د تغییر ش��رایط اقتصاد کلان )ایجاد ثبات و کاهش فرصت‌های سفته‌بازی( منجر به 
افزایش مجدد جذابیت نس��بی نرخ س��ود این صندوق‌ها )در محدوده 19 تا 22 درصد( شده و می‌توان 
انتظار داشت همزمان با افزایش اقبال عمومی به سپرده‌های یک‌ساله، منابع جذب شده توسط صندوق‌ها 

نیز در ماه‌های آینده افزایش یابد.
 لازم به ذکر است که در حال حاضر تعداد سپرده‌گذاران این صندوق‌ها حدود 2.1 میلیون نفر است. 
با توجه به نقش پررنگ صندوق‌های س��رمایه‌گذاری در س��مت تقاضای بازار اوراق تأمین مالی، افزایش 
مناب��ع این صندوق‌ه��ا می‌تواند با تقویت طرف تقاضای بازار اوراق تأمین مالی موجب توس��عه این بازار 

نیز شود.
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ارزش صندوق هاي سرمايه گذاري با درآمد ثابت

تهیه شده در: شرکت سرمایه‌گذاری سامان مجد
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سرمایه‌گذاری ترسناک نیست، چشم‌انداز ِ 
آن است که شما را نگران می‌کند.

»سام والتون، تاجر آمریکایی.«

کالا، چه داخلی چه وارداتی گران نمی‌شود
رئیس س��ازمان صنعت، معدن و تجارت استان تهران از تشدید نظارت بر بازار 
با ش��روع سیاس��ت جدید قیمت بنزین خبر داد و گفت: نظارت‌ها بر بازار افزایش 
خواه��د یافت تا هی��چ یک از کالاهایی ک��ه از مبادی واردات یا تولی��د وارد بازار 

می‌شود، افزایش قیمت نداشته باشند.
به گزارش ایسنا، یدالله صادقی با بیان اینکه افزایش قیمت بنزین لزوما منجر به 
افزایش قیمت س��ایر کالاها نمی‌شود، تاکید کرد که برنامه‌ای برای افزایش قیمت 
کالاها وجود ندارد. وی افزود: با توجه به تاثیر روانی افزایش قیمت بنزین بر قیمت 
س��ایر کالاها، نظارت‌ها بر بازار افزایش خواهد یافت تا هیچ یک از کالاهایی که از 

مبادی واردات یا تولید وارد بازار می‌ش��ود، افزایش قیمت نداشته باشد. همچنین به گفته رئیس سازمان صنعت، 
معدن و تجارت استان تهران، در مراکز عمده فروشی و خرده فروشی نیز بر ثبات قیمت و کیفیت کالاها نظارت 
خواهد ش��د. این مقام مسئول از تش��دید نظارت بر بازار از روز شنبه و با شروع سیاست جدید قیمت بنزین خبر 
داد و اعلام کرد که واردکنندگان و تولیدکنندگان تحت کنترل هستند و با هرگونه افزایش قیمت و گران‌فروشی 
برخورد می‌ش��ود. صادقی در پایان با اش��اره به اینکه سیاست‌های نظارتی در شرایط خاص، مراقبت ویژه‌ای برای 
تعدیل شرایط و جلوگیری از نابسامانی در بازار در نظر می‌گیرد، گفت: نظارت بر بازار با همکاری سازمان حمایت 
مصرف‌کنندگان و تولید کنندگان، س��ازمان تعزیرات حکومتی و اتاق اصناف انجام می‌شود. بر اساس این گزارش 
از بیست و پنجم آبان ماه قیمت هر لیتر بنزین سهمیه‌ای ۱۵۰۰ تومان و نرخ هر لیتر بنزین آزاد سه هزار تومان 

تعیین شد.

تهیه پیش‌نویس قانون جامع مالیات 
معاون تدوین قوانین معاونت حقوقی ریاست جمهوری با بیان اینکه شرط تهیه قانون جامع در هر موضوعی تهیه 

قانون سلبی در امر تنقیح آن موضوع است، گفت: پیش‌نویس قانون جامع مالیات تهیه می‌شود.
به گزارش خانه ملت، مهدی مهدی زاده معاون تدوین، تنقیح و انتشار قوانین و مقررات معاونت حقوقی ریاست 
جمهوری روز شنبه ۲۵ آبان ماه، در مراسم آغاز به کارِ گروه‌های تخصصی تفاهم نامه ملی قوای سه گانه در زمینه 
تنقیح قوانین و مقررات به تشریح اقدامات ذیل این تفاهم‌نامه پرداخت. مهدی‌زاده اظهار داشت: ۴ موضوع مهم که 
در تفاهم‌نامه ملی تنقیح قوانین مورد توجه قرار گرفته اصول و ضوابط تنقیح قوانین و مقررات، تعیین عناوین و 
موضوعات، دانش تنقیح و عملیات است. وی افزود: ۴ گروه ایجاد شد تا هر کدام بخشی از مفاد تفاهم‌نامه ملی را 
اجرا کنند و معاونت حقوقی هر قوه به عنوان متولی پیشبرد اهداف هر موضوع را برعهده گرفت تا با کمک سایر قوا 
قوانین را تجمیع و سپس تنقیح کند که در نهایت منجر به ارائه این دستاوردها در قالب طرح یا لایحه به مجلس 
می‌شود. معاون تدوین، تنقیح و انتشار قوانین و مقررات معاونت حقوقی ریاست جمهوری گفت: ۳ گروه عملیاتی 
در امر تنقیح با حضور نماینده ۳ قوه و نمایندگان ذیربط تشکیل شد، در حوزه هواپیمایی متولی تنقیح قوانین قوه 
مجریه بود که مبنای کار آنها لایحه مصوب مجلس در سال ۹۶ پیرامون تنقیح قوانین هواپیمایی بود. مهدی زاده 
ادامه داد: قوانین حوزه معدن با محوریت معاونت قوانین مجلس تنقیح ش��د و مبنای کار آنها طرح اعلام وصول 
ش��ده تنقیح قوانین معدن بود. تنقیح قوانین بخش تعزیرات قانون مجازات اس�المی‌نیز برعهده قوه قضائیه است. 
معاون تدوین، تنقیح و انتشار قوانین و مقررات معاونت حقوقی ریاست جمهوری بیان کرد: چهارمین گروه تدوین 
نخستین قانون جامع کشور در زمینه مالیات را برعهده دارد. علت انتخاب قانون مالیات این است که در حال حاضر 
تنها قانون سلبی در امر تنقیح مربوط به این حوزه است که اجمالاً موارد غیرمعتبر را مشخص کرده است.وی با 
بیان اینکه در فروردین ماه ۹۶ قانون سلبی در امر تنقیح قوانین و مقررات حوزه مالیات تصویب شده است، افزود: 
همین شرایط زمینه را برای ورود در جهت تدوین قانون مالیات فراهم کرده است. مهدی زاده گفت: برای تدوین 

قانون جامع در هر موضوعی به لایحه، طرح یا تصویب قانون سلبی در آن حوزه نیاز است.
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مدیرعامل سابق بورس و اوراق بهادار تهران:

‌نمایشگاه، ابزار توسعه 
و محل معرفی بازار سرمایه

 هفته‌نامه بورس: حسن قالیباف اصل مدیرعامل سابق 
بورس و اوراق بهادار تهران گفت: توجهات به بازار س��رمایه 
زیاد ش��ده به گون��ه ای که سیاس��تگذاران و مردم متوجه 
شده‌اند تنها بازاری که به تولید کمک می‌کند و مولد است 

بازار سرمایه است.

به گزارش س��نا، حس��ن قالیباف اصل، ضمن بیان مطلب 
فوق اظهار داش��ت: امسال بازار س��رمایه نسبت به بازارهای 
دیگر جای مناس��بی برای س��رمایه‌گذاری است و افرادی که 
در این بازار سرمایه‌گذاری می‌کنند باید مطالعه، دقت، صبر 
و حوصله داش��ته باش��د. زیرا بازار‌های دیگر مثل طلا، سکه 
و مس��کن ت��ورم در جامعه ایجاد می‌کنند و س��رمایه‌گذاری 
در این بازارها مولد نیس��ت. رئیس دانشکده علوم اجتماعی 
و اقتصاد دانش��گاه الزهرا عنوان ک��رد: در حالی دوازدهمین 
نمایش��گاه بورس، بان��ک و بیمه برگزار می‌ش��ود که تجربه 
12 س��اله برگزاری را دارد و تعداد مشارکت‌کنندگان نسبت 
به سال‌های گذش��ته افزایش داش��ته و فعالان بازار سرمایه 

دس��تاوردهای یک س��اله خود را در معرض دید گذاش��تند 
که این عوامل باعث ش��د تا بازخورد نمایش��گاه به مراتب از 

سالهای گذشته بیشتر و بهتر باشد.
حسن قالیباف اصل با بیان اینکه استقبال از نمایشگاه خوب 
اس��ت خاطر نش��ان س��اخت: با وجود اینکه زمان نمایشگاه 
محدود اس��ت اما فرصت خوبی اس��ت تا اهالی بازار سرمایه 
دور هم جمع ش��وند و البته برگزاری نمایشگاه شور و شوقی 
در کل سال در فعالان بازار سرمایه ایجاد می‌کند تا دستاورد 
جدی��دی را تولی��د و در نمایش��گاه از آن رونمایی کنند. در 
حقیقت نمایش��گاه ابزار خوبی برای توسعه و شناساندن بازار 

سرمایه در جامعه است.

 هفته نامه بورس: اولین نمایش��گاه فرصت‌های 
 mashhad(ش��هری اقتص��اد  و  س��رمایه‌گذاری 
eco fair( ب��ه همت معاونت اقتصادی ش��هرداری 
مش��هد، با ه��دف معرفی عناص��ر موث��ر در تحقق 
پروژه‌های زیر س��اختی ش��هر از تاریخ 12تا 16آذر 
 ماه در محل دائمی نمایشگاه بین‌المللی شهر مشهد

برگزار خواهد شد. 
ب��ه گ��زارش روابط‌عموم��ی معاون��ت اقتصادی 
شهرداری مشهد، اژدر اژدری، معاون اقتصادی شهردار 
و رئیس س��ازمان س��رمایه‌گذاری و مش��ارکت‌های 
ش��هرداری، در این خصوص عنوان کرد: ش��هرداری 
مش��هد به منظور ایجاد بستری مناسب برای فعالان 
اقتصادی و حمایت از سرمایه‌گذاران بخش خصوصی 
با همراهی س��ایر ارکان شهرداری مشهد و ذینفعان 

در حوزه سرمایه‌گذاری و اقتصاد شهری نسبت به برگزاری نمایشگاه فرصت‌های سرمایه‌گذاری 
و اقتصاد شهری)mashhad eco fair( از تاریخ 12 آذر الی 16 آذر ماه سال جاری در محل 

نمایشگاه بین‌المللی اقدام خواهد نمود.
معاون اقتصادی ش��هردار و رئیس سازمان س��رمایه‌گذاری و مشارکت‌های شهرداری افزود: 
این نمایشگاه فرصتی به جهت ارائه تصویری جامع، از تنوع و تعدد فعالیت‌های سرمایه‌گذاران 
و نقش موثر آن‌ها در توس��عه پروژه‌های زیرس��اختی ش��هر اس��ت که به تبع برگزاری چنین 
رویدادهایی زمینه مناس��بی را برای آشنایی شهروندان و بازدیدکنندگان با اقدامات شهرداری 

مش��هد، به همراهی شرکاء و فعالان بخش خصوصی 
در رونق اقتصاد شهر، فراهم می‌کند.

اژدری با اشاره به اینکه حضور نهادهای اقتصادی 
و ارائ��ه بی��ش از 100 فرص��ت س��رمایه‌گذاری این 
نمایشگاه را از کیفیت قابل توجهی بهره مند خواهد 
کرد، بیان داشت: درصدد هستیم خارج از محوریت 
اصلی نمایش��گاه که معرفی ش��رکای ش��هرداری و 
نهادهای موثر در توس��عه ش��هری اس��ت، نخبگان 
علمی و شخصیت‌های موفق در حوزه اقتصاد شهر را 
در کارگاه‌ها و س��مینارهایی که همزمان با نمایشگاه 
برگزار خواهد شد، معرفی کنیم که بر همین اساس 
فضای��ی را برای تبادل و انتق��ال تجربیات و گفتمان 

آنها با علاقه‌مندان در نظر گرفته‌ایم. 
وی تصری��ح ک��رد: معاونت اقتصادی ش��هرداری 
مش��هد، به عنوان متولی اقتصاد دومین کلان ش��هر مذهبی جهان اس�الم با میزبانی س��الانه 
ده‌ها میلیون زائر و گردشگر داخلی و خارجی فرصت‌های سرمایه‌گذاری شهر را با  موضوعات 
تجاری، اداری، گردشگری، خدماتی، زیرساختی و... در قالب بسته‌های سرمایه‌گذاری، مطالعات 

امکان سنجی و طرح‌های توجیهی اقتصادی آماده کرده است. 
اژدری در پای��ان خاطرنش��ان کرد: مدیران و کارشناس��ان حوزه س��رمایه‌گذاری در طول 
برگزاری این رویداد آماده مش��اوره، پاس��خ گویی و انعقاد تفاهم نامه با فعالان حوزه اقتصادی 

در محل نمایشگاه می‌باشند.

معاون اقتصادی شهردار مشهد:

اولین نمایشگاه فرصت‌‌های سرمایه‌گذاری و اقتصاد‌شهری 
در مشهد برگزار می‌شود
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ویژه‌نامه ششمین نمایشگاه بین‌المللی

بورس، بانک، بیمه وخصوصی‌سازی
جزیره زیبای کیش27 تا 30 آبان 1398

 هفته‌نام�ه بورس: تلاش برخی از افراد برای نش�ان دادن 
اوضاع نامطلوب اقتصادی در کش�ور، برگزاری نمایش�گاه‌ها 
را حائ�ز اهمی�ت می‌کن�د و حض�ور فع�الان اقتص�ادی در 
حوزه‌ه�ای مختل�ف در نمایش�گاه کیش اینوکس نش�ان از 
پویای�ی فعالیت‌های اقتصادی در کش�ور اس�ت. در حقیقت 
شناسایی فرصت‌های سرمایه‌گذاری در کشور و تأمین منابع 
مال�ی لازم برای آن مهم اس�ت، از ای�ن رو در کیش اینوکس 
2019 س�عی همه شرکت کنندگان بر این است تا فرصت‌های 
س�رمایه‌گذاری کشور را به شایس�تگی نشان دهند و حضور 
بخش دولتی در کنار بخش خصوصی بر اهمیت آن می‌افزاید. 
غلامحس�ین مظفری، مدیرعامل س�ازمان منطقه آزاد کیش 
در مصاحبه‌ای با هفته نامه بورس از اهمیت نمایش�گاه کیش 

اینوکس می‌گوید.

***

 منطق�ه آزاد کیش از فرصت نمایش�گاه کیش اینوکس 
چگونه استفاده می‌کند؟

همه س��ازمان‌ها از ظرفیت‌های بس��یار خوبی برخوردار هس��تند که 
بس��یاری از ظرفیت‌های س��ازمان‌ها هم ناشناخته اس��ت. این نمایشگاه 
این فرصت را ایجاد می‌کند تا همه س��ازمان‌ها در نشس��ت‌های مختلف 
از ظرفیت همدیگر باخبر ش��وند. در این راس��تا منطق��ه آزاد کیش هم 
با تش��کیل یک س��تاد به دنبال این اس��ت تا بداند از فرصت نمایش��گاه 
کیش اینوکس 2019 چگونه باید اس��تفاده کند. پیشنهاد من این است 
ک��ه همه هلدینگ‌ها، ش��رکت‌ها، بانک‌ها و هم��ه بخش‌هایی که در این 
نمایش��گاه شرکت می‌کنند یک س��تادی برای این منظور تشکیل دهند. 
در س��ازمان منطقه آزاد کیش هدف‌گذاری ش��ده که بعد از نمایشگاه با 
اطلاعات به‌روزرس��انی شده و ظرفیت‌های س��رمایه‌گذاری اعلام شده به 
کشورهای همس��ایه برویم و در نمایشگاه‌های کش��ورهای دیگر شرکت 
کنیم تا ظرفیتهای خود را به این کشورها معرفی کنیم. البته نقطه آغاز 
این کار در کیش اینوکس صورت می‌گیرد زیرا با هیئت‌های خارجی که 

می‌آیند، می‌توانیم تبادل اطلاعات کنیم.

 ب�ا توج�ه به ش�رایط ویژه حاک�م بر اقتصاد کش�ور و 

انواع فش�ارهایی که به دلیل تحریم‌ها وجود دارد، شما 
برگزاری نمایش�گاه کیش اینوک�س را یک فرصت برای 

گسترش همکاری‌های بین‌المللی می‌دانید، چگونه؟
بل��ه دقیقا به دلیل ش��رایط خاص تحریم، برگزاری این نمایش��گاه‌ها 
حائز اهمیت اس��ت. ب��ه گونه ای ک��ه در این بین باید برای شناس��ایی 
ظرفیت‌ها و توانمندی‌های کش��ور تلاش بیش��تری ص��ورت گیرد. باید 
امکان��ات خود را بشناس��یم و زمینه‌ای فراهم کنی��م تا بخش خصوصی 
کش��ور که امروز توانمندتر از گذش��ته اس��ت، بتواند مشارکت جدی در 

صحنه اقتصادی داش��ته باشد. با وجود اینکه در سال‌های اخیر فشارهای 
زیادی را تحمل کرده‌ایم اما فرصت سازی‌های بزرگی برای توسعه روابط 
اقتصادی بین کش��ورهای منطقه هم ایجاد ش��ده اس��ت. در حال حاضر 
در کیش بالغ بر 30 هزار میلیارد تومان پروژه در دس��ت اجرا قرار دارد 
که یک س��وم بودجه عمرانی کل کش��ور اس��ت. از طرفی قرار است در 
حی��ن برگزاری نمایش��گاه کیش اینوکس از 284 ط��رح در مناطق آزاد 
رونمایی شود. گش��ایش مرکز نو آوری کیش با ۱۶۰ دفتر برای استارت 
آپ‌ه��ا و کلنگ‌زنی ش��هرک ن��وآوری از دیگر برنامه‌هایی اس��ت که در 
نظر داریم آن را پیاده س��ازی کنیم.  همچنین نش��ان دادن فرصت‌های 
سرمایه‌گذاری جدید در جزیره هندورابی و برنامه‌ریزی برای بازدید سفرا 
و رایزن��ان بازرگانی کش��ورهای مختلف حاضر در نمایش��گاه اینوکس از 
ای��ن جزیره به منظور جذب س��رمایه‌های خارجی هم در برنامه اس��ت. 
قطع��ا بر اس��اس برنامه‌ریزی‌ه��ای ص��ورت گرفته نظر س��رمایه‌گذاران 
 خارجی نس��بت به شعارهای بی اساسی که در مورد ایران گفته می‌شود، 

تغییر خواهد کرد.

 بنابرای�ن چش�م انداز ش�ما از این نمایش�گاه بس�یار 
مثبت است.

بله. به اعتقاد من اگر باور، ش��ناخت و توانمندی‌های خود را بیش��تر 
کنیم امکان بهره مندی ما از ظرفیت‌ها بیش��تر خواهد ش��د. رویکرد ما 
این اس��ت که از توان و ظرفیت خوبی برخوردار هس��تیم و تاکید ما این 
است که در شرایط سخت توان و ظرفیت‌مان باید بیشتر شود.  نمایشگاه 
کیش اینوکس به دلیل قدمت 11 س��اله خ��ود از تجربه خوبی بهره‌مند 
اس��ت و پیشنهاد من هم این اس��ت که دبیرخانه دائمی برای نمایشگاه 
کیش اینوکس داش��ته باش��یم تا به طور مرتب نتایج  ملاقات‌ها  توسط 
دبیرخانه دائمی رصد ش��ود. البته یک نرم افزاری طراحی ش��ده تا همه 
اطلاعات ثبت و در کنار آن هر فصل جلس��ات تخصصی برگزار ش��ود و 
نتایج اقدامات انجام ش��ده ثبت شود و چون دبیرخانه دائمی است برای 
س��ال آینده ضمن اینکه اش��کالات احتمالی رفع می‌ش��ود کارهای سال 
آین��ده هم با برنامه‌ریزی دقیق‌تر انجام می‌ش��ود و ب��ه تعبیری برگزاری 
نمایش��گاه کیفی‌س��ازی می‌ش��ود و عملکرد مجموعه ب��ه روز در اختیار 
افراد قرار می‌گیرد. در واقع هدف فقط برگزاری نمایش��گاه نباش��د و یک 

خروجی مشخص، روشن و کاربردی داشته باشد.

مدیرعامل سازمان منطقه آزاد کیش:

کیش صاحب شهرک نوآوری می‌شود
دیـــدگاه

لزوم وجود برنامه راهبردی مشخص 
در مقابله با تحریم‌ها

ب��ه عنوان یک دانش��جوی اقتصاد، هرچه بیش��تر در امر بررس��ی 
تحریم‌ه��ای اقتصادی علیه کش��ورمان پیش م��ی‌روم‌، نیاز به یک 
برنامه راهبردی مدون، دقیق و از پیش اعلام شده را بیشتر احساس 
می‌کنم. نگاه سیستماتیک، هدفمند، برنامه‌ریزی شده با سناریوهای 
مشخص در طراحی تحریم‌های اقتصادی و عملیات پایش و تصحیح 
عملکرد آنان بدون یک برنامه راهبردی دقیق و با یک مرکزیت قوی 
و تیم کارشناسی با دانش به راحتی قابل کنترل نیست. به تازگی با 
مقاله‌ای مواجه ش��دم که در سال 2012 دو تن از پژوهشگران ناظر 
به تحریم‌های ایران و کره شمالی نگاشته‌اند. آنان به نکاتی کلیدی اشاره دارند که این روزها 
توسط دولت ایالات متحده، نعل به نعل آن اجرا می‌شود. بد نیست با هم‌گذاری به رئوس 

مطالب این مقاله داشته باشیم تا این نگاه را بهتر متوجه شویم:
1-تحریم‌ها، به عنوان چکش و نه اهرم فشار مورد استفاده قرار می‌گیرند، چراکه باعث 
اختلال تولید در نظام اقتصادی کشور‌های هدف می‌گردند. اما با وجود اثرات غیرقابل چشم 
پوش��ی آنها، نباید از نظر دور داش��ت هس��ته اقتصادی تحریم‌ها، به تنهایی قادر به تأمین 

اهداف تعیین شده نمی‌باشد.
2-برای بررس��ی میزان موفقیت یک سیاس��ت تحریمی، نباید به گس��تردگی و میزان 
اثربخش��ی آن در فلج کردن اقتصاد کشور هدف توجه شود بلکه باید به میزان تغییر رفتار 
دولت هدف نظر افکند. به عبارت دیگر تحریم اقتصادی به تنهایی س��هم اندکی در تغییر 

رفتار دولت‌ها دارد.
3-فشار اقتصادی تنها یک قطعه از پازل طراحی شده علیه کشور هدف است و باید به آن 
هزینه عدم انطباق با هنجارهای بین‌المللی هم توجه کرد. اینکه کشوری در جامعه جهانی، 
منزوی باشد به خودی خود دارای اثرات به مراتب زیادی است. بنابراین آنان تاکید می‌کنند 
نباید بر غیرمفید بودن میزان اثرات تحریم‌های اقتصادی تاکید کرد و در ملاحظات خود باید 
هزینه‌ه��ای فرصت و حضور در جامعه بین‌الملل را هم در نظر گرفت که اگر چنین نباش��د 

دیپلماسی تضعیف شده و نظام کشور هدف به طرز غیرقابل باوری تقویت می‌شود.
4-تحریم‌ها باید حالت انعطاف پذیر داش��ته باش��ند. برای کشور هدف باید محلی برای 
بازگشت باقی گذاش��ت. به عبارت دیگر هنگام طراحی تحریم‌ها، وعده‌هایی را باید مطرح 
کرد که انگیزه برای عقب نش��ینی کشور هدف باقی بماند. آنان تصریح می‌کنند که ایجاد 
اجماع در دیدگاه‌های مختلف در کش��ور تحریم کننده، در بخش‌های مختلف دولت، قوه 

مقننه، بخش‌های نظامی و... برای تعیین و میزان این وعده‌ها کار بسیار سختی است.
5-در مس��یر طراح��ی تحریم‌ها، ب��ه دلیل ماهیت برخ��ی اهداف، ناگزی��ر به طراحی 
تحریم‌هایی با چس��بندگی بالا هس��تیم. باید در نظر داشت این بخش از تحریم‌ها قابلیت 
مانور تاکتیکی سیاس��ت ایالات متحده را کاهش می‌دهد و گاه گلوگاه تصمیمات اساس��ی 
می‌شود. از این‌رو باید در خصوص به کارگیری این بخش، نهایت دقت و ملاحظه را اعمال 

کرد و  برگرداندن آنها در برخی موارد اصولاً امکانپذیر نیست.
ادامه در صفحه 11

محمدرضا اکبری‌جور
دانشجوی دکترای 

اقتصاد بین‌الملل

  در حی�ن برگ�زاری نمایش�گاه کیش اینوکس 
از 284 ط�رح در مناط�ق آزاد رونمای�ی و مرکز 
نوآوری کیش ب�ا ۱۶۰ دفتر برای اس�تارت‌آپ‌ها 

افتتاح می‌شود
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 هفته نامه بورس: از آنجا که میزان رشد و توسعه 
اقتص�ادی، جایگاه بین‌المللی کش�ورها را رقم می‌زند، 
از ای�ن رو برای تحقق این امر کش�ورها می‌کوش�ند تا 
ش�اخص‌های توس�عه یافتگی خود را بهبود بخش�ند و 
از این طریق در چرخه بهب�ود وضعیت اقتصادی نقش 
تأثیرگ�ذاری در صحنه جهانی ایف�ا کنند. در این میان 
صنعت بیمه به عنوان یکی از شاخص‌های توسعه یافتگی 
و به عنوان یکی از عمده‌ترین نهادهای اقتصادی همواره 
مدنظر دولتمردان بوده است. اما با وجود پیشینه بیمه 
در کشورمان که به سال 1289 بازمی‌گردد، هنوز حضور 
بیمه در کشور به طور جدی و فراگیر دیده نشده است. 
به طوری که در مقایس�ه با س�ایر کشورهای پیشرفته، 
س�هم بیمه زندگی در کش�ورمان تنها حدود 14 درصد 
اس�ت، درحالی که این میزان در بیش�تر نق�اط دنیا به 
60 درص�د می‌رس�د. به گفته رئی�س کل بیمه مرکزی، 
برای معرفی و شناس�اندن انواع بیمه‌ها به مردم نیاز به 
فرهنگ‌س�ازی است، چراکه هنوز بس�یاری از مردم با 
انواع بیمه‌ها که یکی از آنها بیمه زندگی است، آشنایی 
ندارند. هرچند مزایای این نوع بیمه هم در دوران حیات 
و پ�س از آن می‌تواند مورد توجه قرار گیرد؛ اما آنگونه 
که باید این نوع بیمه به مردم معرفی نش�ده است. این 
مدیر با س�ابقه بر این باور اس�ت که در سایر نقاط دنیا 
افراد از چند ش�رکت بیمه‌ای مزایا دریافت می‌کنند اما 
در ایران تنها از صندوق بازنشستگی حقوق می‌گیرند؛ 
در حالی که می‌توانند با داش�تن بیمه زندگی، دریافتی 
و مزایای دیگری علاوه بر حقوق بازنشس�تگی داش�ته 
باش�ند. در همین ح�ال وی از بیمه ش�دن تمام منازل 
مس�کونی اعم از روس�تایی و ش�هری در برابر حوادث 
طبیعی از س�ال آینده خبر می‌دهد. فرصتی پیش آمد 
تا برای آگاهی از برنامه و چشم انداز صنعت بیمه کشور 
با غلامرضا س�لیمانی، رئیس کل بیمه مرکزی جمهوری 

اسلامی ایران گفت‌وگویی انجام دهیم.
*** 

 ارزش پرتف�وی بیم�ه در ایران چقدر اس�ت؟ 
پیش‌بینی شما از این بازار چه میزان است؟

در سال 97 مجموع پرتفوی بیمه کشور 45 هزار میلیارد 
توم��ان بوده که در 6 م��اه اول 98 به حدود 27 هزار میلیارد 
تومان رس��یده اس��ت و پیش‌بینی می‌ش��ود تا آخر سال به 
رق��م 60 هزار میلیارد تومان برس��یم. این موضوع با توجه به 
برنامه‌های��ی که داریم، قابل دس��ترس اس��ت. همچنین باید 
اش��اره کنم، نسبت به سال گذشته در این 6 ماه حدود 43.5 

درصد افزایش پرتفویی بیمه در کشور داشته‌ایم.

 یکی از برنامه‌های اصلی ش�ما گس�ترش چتر 

حمایتی بیمه در کش�ور اس�ت؛ در این خصوص 
چه اقداماتی صورت گرفته است؟

از آنج��ا ک��ه بیمه در یک جامعه باع��ث ایجاد اطمینان و 
اعتماد می‌ش��ود و هرقدر این آرامش روانی و اطمینان بیشتر 
شود، جامعه در حد مطلوب‌تری قرار می‌گیرد، به همین دلیل 
شعار اصلی‌ ما »گسترش چتر حمایتی بیمه در کشور« است 
به طوری که به ایجاد آرامش و اطمینان اجتماعی، اقتصادی 
و روانی بینجامد. برای تحقق این امر با بررسی‌هایی که انجام 
داده‌ای��م، در برخی بخش‌ها چتر حمایتی‌مان کامل نیس��ت؛ 
مثل بیمه در مقابل آتش س��وزی، زلزله و س��یل. برای نمونه 
در س��یل اخیر امسال متوجه شدیم تقریبا بیش از 400 هزار 
واحد مسکونی در مناطق گلستان، خوزستان و لرستان از بین 
رفت. از آنجا که حدود 30 میلیون واحد مس��کونی داریم که 
باید در برابر حوادث طبیعی بیمه شوند، قرار شد تا واحدهای 
مسکونی تحت یک صندوق بیمه حوادث طبیعی قرار گیرند. 
به همین منظور لایحه آن در هیات دولت تصویب و به مجلس 
شورای اسلامی فرستاده شد. شورای نگهبان ایرادهایی به آن 
گرفته که با نشس��ت‌هایی که داشته‌ایم، در حال رفع نواقص 
هستیم و انتظار می‌رود از سال آینده کلیه واحدهای مسکونی 
و روس��تایی را در براب��ر حوادث طبیعی تحت پوش��ش بیمه 
قرار دهیم. همچنین قصد داریم همه مردم را تحت پوش��ش 
بیم��ه زندگی قرار دهیم. در حال حاضر 16 میلیون جمعیت 
تحت پوشش بیمه زندگی هستند و توسعه بیمه زندگی جزو 
استراتژی‌های بیمه مرکزی جمهوری اسلامی ایران است. در 
بخش بیمه تکمیلی درمان نیز 11 میلیون نفر تحت پوشش 
بیمه تکمیلی درمان هس��تند و برنام��ه داریم که همه مردم 
علاوه بر درمان پایه )توس��ط س��ازمان بیمه سلامت و وزارت 

بهداشت( را تحت بیمه تکمیلی درمان قرار دهیم. 

 برنام�ه بیم�ه مرکزی ب�رای تش�ویق مردم به 
استفاده از بیمه چیست؟

در این مسیر باید اشاره کنم که بخشی فرهنگی و بخشی 
ه��م بازاریابی اس��ت. در بخش فرهنگی بای��د درباره نتایج و 
مزایای بیمه تکمیلی و همچنین بیمه زندگی توضیح دهیم. 
برای نمونه باید مردم بدانند که بیمه زندگی به نوعی حقوق 
جداگان��ه علاوه بر حقوق و مزایای بازنشس��تگی برای آنها به 
هم��راه دارد. ب��ه طوری‌که هم در زمان حی��ات و هم بعد از 
فوت بیمه‌گزار می‌توان از مزایای آن بهره مند ش��د و درصدد 
هس��تیم بیمه زندگی پس‌ان��داز را در کش��ور فعال کنیم به 
ط��وری که تمام اف��راد از بدو تولد بیمه ش��وند و بعد از 15 
یا 20 س��ال از حق��وق و مزایای این بیمه اس��تفاده کنند و 
یا بعد از بازنشس��تگی علاوه بر حقوق بازنشس��تگی، مزایای 
جداگانه‌ای را دریافت کنند. در کش��ورهای دیگر یک فرد از 
چند ش��رکت یا صندوق بیمه دریافتی دارد ام��ا در ایران از 
صندوق بازنشستگی فقط حقوق بازنشستگی دارند. همچنین 
در بخش فروش، شرکت‌های بیمه و نمایندگی یا بازاریاب‌ها 
باید به مردم توضیح بدهند که این بیمه‌نامه چه مزایایی دارد. 
در بخشی از قانون توسعه چتر بیمه‌ای موضوع صندوق، بیمه 
حوادث طبیعی است که در آن 50 درصد دولت و 50 درصد 
بقیه صاحبان واحدهای مسکونی می‌دهند. در عین حال که 

دولت پشتیبان آن است.

 صنعت بیمه ایران را در مقایسه با صنعت بیمه 
سایر کشورها چگونه ارزیابی می‌کنید؟

بیمه ایران در منطقه خاورمیانه در حد مطلوبی اس��ت. با 
ای��ن حال در بخش بیمه زندگی از جهان عقب هس��تیم. در 
کش��ورهای توس��عه‌یافته بالای 60 درصد پرتفوی در بخش 
بیم��ه زندگی اس��ت اما در ایران حدود 14 درصد اس��ت که 
رقم بس��یار پایینی است و باید در این بخش تلاش بیشتری 

انجام دهیم.

 ب�ا توجه به عملیاتی ش�دن ادغ�ام بانک‌های 
نظامی، آیا برنامه‌ای برای ادغام بیمه‌ها دارید؟

بانک‌های نظامی تحت مالکیت نهادهای نظامی بوده‌اند و 
طبیعی اس��ت که باید نظمی داشته باشند و ادغام شوند. اما 
در بیمه چنین وضعیتی نداریم بلکه س��هامداران مختلف در 
شرکت‌های بیمه‌ای هستند و چنین مشکلی نداریم. البته قرار 
اس��ت یک سری از ش��رکت‌ها افزایش سرمایه دهند یا ادغام 
شوند. در همین راستا آنها باید در کمیته صیانت که مدیریت 
آن را بر عهده داریم، برنامه خود را ارائه دهند تا مشخص شود 
آیا قصد بزرگ ش��دن و افزایش سرمایه دارند یا در نظر دارند 
که ادغام بشوند. این سازوکار بنگاهداری است و فرآیند ادغام 

وجود دارد و از این رو در این خصوص مشکلی نیست.

غلامرضا سلیمانی رئیس کل بیمه مرکزی ایران خبر داد:

گسترش چتر حمایتی بیمه در‌کشور

خـــدمتی دیگر 

w w w . t a a v o n - i n s . i r

بیانیه دومین همایش بیمه‌های عمر و تأمین آتیه شرکت بیمه پاسارگاد پیشنهاد شد

تشکیل‌کارگروه ویژه برای توسعه بیمه‌های زندگی

 هفت�ه نام�ه بورس: دومین همای��ش بیمه‌های عمر و تأمین آتیه ش��رکت بیمه پاس��ارگاد در روز24 مهر ماه 
1398 با حضور رئیس کل بیمه مرکزی جمهوری اس�المی ایران، مدیران عامل محترم ش��رکت‌های بیمه، دبیر کل 
محترم س��ندیکای بیمه گران ایران، رئیس پژوهش��کده بیمه، مدیران، کارشناسان و نمایندگان بیمه برگزار شد. در 
این همایش یکی از مهم‌ترین نیازهای کش��ور در ش��رایط کنونی توس��عه بیمه‌های زندگی به عن��وان ابزار مؤثر در 
تأمین آتیه مردم و تجهیز منابع بلندمدت برای اقتصاد ملی اعلام ش��د و توس��عه ش��بکه فروش بیمه‌های زندگی و 
نیز س��رمایه‌گذاری منابع حاصل از ذخائر بیمه‌های زندگی در ایجاد اش��تغال برای جوانان مؤثر دانسته شد و نتیجه 
گرفته ش��د که صنعت بیمه کش��ور ظرفیت، توان علمی و فنی لازم را برای توسعه بیش از پیش بیمه‌های زندگی با 
تدبیر، برنامه ریزی و مدیریت مؤثر را در اختیار دارد. نتایج مباحث و توصیه‌های مهم در این همایش به ش��رح زیر 

مورد تأکید قرار گرفت:
1. رسیدن به اهداف پیش بینی شده در اسناد بالادستی با همت جمعی شرکت‌های بیمه و بیمه مرکزی جمهوری 
اسلامی ایران میسر و ممکن است. با توجه به مدت محدود باقی مانده تا پایان برنامه ششم توسعه، پیشنهاد می‌نماید 
کارگروه ویژه برای توسعه بیمه‌های زندگی توسط بیمه مرکزی جمهوری اسلامی ایران با مشارکت سندیکای بیمه‌گران 

و شرکت‌های بیمه تشکیل شود تا برنامه اجرایی لازم در این مورد را تهیه و جهت اجرا ابلاغ نماید.
2. رشد و توسعه بیمه‌های زندگی در گرو ارتقای سطح اعتماد عمومی به کل صنعت بیمه است و ضرورت دارد در 
کنارنظارت کامل و دقیق بیمه مرکزی بر عملیات بیمه‌ای و سرمایه‌گذاری شرکت‌های بیمه ساز وکارها تدوین و اجرا 

شود که در عمل برای آحاد جامعه، بیمه‌گزاران و بیمه‌شدگان این رشته اطمینان بخش باشد.
3. به منظور حفظ حقوق بیمه گزاران بیمه‌های زندگی ضروری اس��ت بیمه مرکزی برای سرمایه‌گذاری بلند مدت 
ذخایر ریاضی بیمه‌های زندگی به لحاظ اصول احتیاطی به ویژه با توجه به افزایش تعداد ش��رکت‌های بیمه تخصصی 

آیین‌نامه سرمایه‌گذاری جداگانه ای تدوین و تصویب نماید.
4. پیش��نهاد می‌نماید آئین‌نامه بیمه‌های زندگی و مس��تمری )ش��ماره 68( مصوب ش��ورای عالی بیمه بررس��ی و 
دس��تورالعمل‌‌‌های اجرای��ی لازم ب��رای آن تدوین و برای اجرای هماهنگ به ش��رکت‌های بیمه اب�الغ گردد به عنوان 
مث��ال می‌ت��وان از نحوه محاس��به و اعم��ال مش��ارکت در منافع، افزای��ش کارمزد وص��ول حق بیمه، نح��وه تأمین 
 ح��ق بیمه‌ه��ای معوق از محل ذخای��ر ریاضی نام برد که س��از و کار اج��رای آن مبهم و نیازمند یک دس��تورالعمل 

کاربردی است.
5. ویژگی‌های متفاوت بیمه‌های زندگی ضرورت تدوین و تصویب استاندارد حسابداری خاص برای این رشته از بیمه 
را ایجاب می‌نماید، بنابراین پیشنهاد می‌شود در جهت آماده سازی برای اجرای IFRSکه از سال‌های آتی شرکت‌های 
بیمه موظف به رعایت آن می‌باشند، تهیه و تصویب استاندارد حسابداری بیمه‌های زندگی در دستور کار بیمه مرکزی 

جمهوری اسلامی ایران و سازمان حسابرسی قرار گیرد.
6. پیش بینی ضوابط ترجیحی و تشویقی لازم برای تأسیس شرکت‌های بیمه مستقیم تخصصی و اتکایی تخصصی 

در بخش بیمه‌های زندگی می‌تواند به رشد و توسعه بیمه‌های زندگی کمک مؤثری نماید.
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یادداشت

KISH INVEX 2019

 هفته نامه بورس: با توجه به رش�د ارزش معاملات 
به 3500 ال�ی 4000 میلیارد تومان در مدت اخیر،توجه 
عم�وم به س�رمایه‌گذاری در ب�ازار س�رمایه و گزارش 
شرکت‌های بورسی، به نظر می‌رسد شرایط کلی حاکم 
بر بازار، مثبت بوده و مشکل خاصی مشاهده نمی‌شود.
مطلب مذکور بخشی از دیدگاه یکی از مدیران فعال در 
صنعت کارگزاری اس�ت. با توجه به پیش بینی شرایط 
مطل�وب در خصوص روندمثب�ت ب�ازار، ضرورت‌های 
آشنایی ظرفیت‌های بازار سهام و برخی مسائل مرتبط 
در این خصوص، نظرات محمد گودرزی، مدیر معاملات 

کارگزاری بانک صنعت و معدن را جویا شدیم.
***

 در خصوص مزایای بازار سرمایه و لزوم توسعه و 
گسترش عمومی آن چه‌نظری دارید؟

از ب��ورس به عنوان دماس��نج اقتصاد یاد می‌ش��ود. بازار 
س��رمایه در کنار بازار پول، نقش مهم��ی را در تأمین مالی 
بنگاه‌ه��ای اقتصادی و همچنین س��ود آوری بازی می‌کند.

اگرچه در حال حاضر کمتر از 10 درصد جمعیت کشورمان 
با بازار س��رمایه آشنا هس��تند، اما در جوامع پیشرفته 30 تا 
50 درصد جمعیت آنها با بورس آشنایی دارند. بازار سرمایه 
به عنوان یکی از ارکان بازار مالی، نقش به س��زایی در بسیج 
امکانات مالی و س��رمایه ای در جهت تخصیص بهینه منابع 
به منظور رشد و توس��عه اقتصادی کشورها دارد. در بیشتر 
کش��ورها، فرهنگ بورس، مس��ئله جا افتاده ای است. بازار 
س��رمایه ب��ا توجه به پتانس��یل‌های خ��ود از جمله تجمیع 
سرمایه‌های خرد جامعه، تأمین مالی با هزینه‌هایی به مراتب 
کمتر از سایر روش‌های تأمین مالی و شناساندن فرصت‌های 
مناسب سرمایه‌گذاری، می‌تواند نقش بسیار موثری در توسعه 
اقتصادی ایفا کند. پیش��رفت در بازار س��رمایه منوط به بالا 
بردن سواد مالی، توسعه ابزارهای نوین مالی و فرهنگ سازی 
و آش��نا کردن مردم با بازار س��رمایه است. همچنین توسعه 
بازار سرمایه و پذیرش تعداد بیشتر شرکت‌ها در این بازار، به 
ش��فافیت بیشتر محیط کسب و کار و اقتصاد کمک کرده و 

جذب سرمایه‌گذار برای شرکت‌ها را آسانتر می‌سازد.

 چ�ه ضرورتی دارد ش�رکت‌ها با بازار س�رمایه 
آشنا شوند؟

صاحبان شرکت‌ها در بدو ورود به بازار سرمایه و پذیرش 
در بورس، می‌توانند تأمین مالی مناسب و ارزان قیمت تری 
نسبت به سایر روش‌های تأمین مالی موجود انجام دهند. در 
حال حاضر یکی از بزرگترین چالش‌های موجود در س��ر راه 
ش��رکت‌ها کمبود نقدینگی و س��رمایه در گردش و از سوی 

دیگر ش��رایط سخت سیستم بانکی جهت اعطای تسهیلات 
است.البته چنانچه شرکتی در بورس پذیرفته شود، می‌تواند 
از طریق روش‌هایی مانند افزایش سرمایه، انتشار انواع اوراق 
) اوراق تبعی و... (، توثیق بخش��ی از سهام شرکت به عنوان 
ضمانت و... تأمین مالی مناسبی انجام داده و نقدینگی لازم 

را برای تداوم فعالیت خود جذب کند.

 آشنایی مردم با بازار سرمایه و نحوه کسب سود 
برای سرمایه‌گذاران چه آثاری به همراه دارد؟ 

هدایت س��رمایه‌های خرد جامعه به سمت بازار سرمایه، 
درس��ت ترین شیوه تجمیع سرمایه‌های خرد است. چنانچه 
این س��رمایه‌ها بخواهند به صورت تقاضای س��فته بازی در 
بازار‌های مختلف ) ارز، مس��کن، و غیره ( وارد شوند، سبب 
ایجاد تورم و ش��رایط نابسامان اقتصادی شده و هیچ عایدی 
ب��رای اقتصاد کش��ور نخواهد داش��ت. در صورتی که جذب 
این س��رمایه‌ها در بورس سبب جذب منابع در تولید شده و 
تقویت این بخش می‌ش��ود. همچنین از سوی دیگر بازدهی 
مناسبی در انتظار سرمایه‌گذاران خواهد بود. سرمایه‌گذاران 

از 2 طری��ق می‌توانند در بورس بازدهی کس��ب کنند. ابتدا 
سود شرکت‌ها و بنگاه‌های اقتصادی است که هر شخص به 
نس��بت سهام خود می‌تواند در سود شرکت سهیم بوده و از 
سود مجامع بهره‌مند شود. بازدهی بعدی نوسان قیمت سهم 

است که می‌توان از رشد قیمت سهم سود به دست آورد.

 نوس�انات بازار س�رمایه و هیجانات آن چگونه 
باید مدیریت شود؟

برای س��رمایه‌گذاری در هر حوزه باید مطالعه و بررس��ی 
کاف��ی انجام گیرد نوس��ان‌گیری در ب��ورس می‌تواند منجر 
به س��ود یا زیان برای س��رمایه‌گذار ش��ود ولی معمولا افراد 
نوسان‌گیر همواره با ریسک بالایی مواجه هستند.در صورتی 
که بورس هم مانند هر بازار دیگر یک حوزه س��رمایه‌گذاری 
اس��ت که بعضا باید با دید میان م��دت یا بلند مدت در آن 
سرمایه‌گذاری داشت. شناسایی صنایع پیشرو و شرکت‌های 
در حال رش��د، ش��رکت‌های س��ود‌ده و س��رمایه‌گذاری در 
آن‌ها می‌تواند در میان مدت س��ود بس��یار خوبی را نصیب 
سرمایه‌گذاران کند. به طور کلی اگر سرمایه‌گذاری در بورس 
با دید نوس��ان‌گیری، خرید و فروش‌ه��ای هیجانی صورت 
نگیرد، می‌تواند بازدهی بسیار مناسبی را برای سرمایه‌گذاران 
به ارمغان آورد. شاهد این ادعا هم بررسی و مقایسه بازدهی 
س��ایر بازار‌ها با بازار س��رمایه طی دوره‌های 5 و 10 س��اله 
گذش��ته است. طی چند وقت گذش��ته توجه عموم جامعه 
به س��مت بازار سرمایه جلب ش��ده و تعداد زیادی از مردم 
با مراجعه به ش��رکت‌های کارگزاری، برای اخذ کد بورس��ی 
اقدام داشتند. البته بهترین گزینه برای تازه واردین به بورس 

صندوق های سرمایه‌گذاری است.

 چش�م انداز ب�ازار س�رمایه راچگون�ه ارزیابی 
می‌کنید؟

بس��ته به نوع سرمایه‌گذاری در بورس، همیشه این بازار 
موقعیت‌های کس��ب س��ود را برای س��رمایه‌گذاران فراهم 
کرده اس��ت. با توجه به رش��د ارزش معام�الت به 3500 
الی 4000 میلی��ارد تومان در م��دت اخیر،توجه عموم به 
سرمایه‌گذاری در این حوزه و گزارش شرکت‌های بورسی، 
به نظر می‌رس��د ش��رایط کلی حاکم بر بازار، مثبت بوده و 
مش��کل خاصی مش��اهده نمی ش��ود. هرچند که نوسان و 
اص�الح قیمت‌ها، ذات بازار‌های مالی اس��ت اما گزینه‌های 
مناس��ب برای سرمایه‌گذاری در بازار وجود دارد. همچنین 
توس��عه ابزارهای مالی و عمق دادن به ب��ازار آنها از قبیل 
اختی��ار معامله وغیره، ب��ه رونق بورس کمک کرده و باعث 

کاهش ریسک سرمایه‌گذاری می‌شود.

بازار سرمایه می‌تواند نقش بسیار موثری در توسعه اقتصادی ایفا کند

 بازدهی مناسب برای سرمایه‌گذاران بورسی
توسعه ابزارهای مالی و عمق دادن به بازار آنها از قبیل اختیار معامله وغیره، باعث رونق بورس وکاهش ریسک سرمایه‌گذاری می‌شود

  ب�ه طور کلی اگر س�رمایه‌گذاری در بورس با دید 
نوس�ان‌گیری، خرید و فروش‌ه�ای هیجانی صورت 
نگی�رد، می‌توان�د بازدهی بس�یار مناس�بی را برای 
س�رمایه‌گذاران به ارمغان آورد ش�اهد این ادعا هم 
بررسی و مقایسه بازدهی سایر بازار‌ها با بازار سرمایه 

طی دوره‌های 5 و 10 ساله گذشته است

لزوم وجود برنامه راهبردی مشخص در مقابله با تحریم‌ها
ادامه از صفحه 9

6-باید به رفتار دولت چین توجه ویژه نمود. به دلیل وجود ده‌ها سال رفتار خصمانه و سردی بیش از حد روابط بین 
ایالات متحده و ایران وکره ش��مالی، کش��ور چین در بازار آنان حضور پررنگی یافته است. با توجه به موقعیت و شرایط 
اقتصادی ویژه این روزهای چین )سال 2012(، می‌توان از او به عنوان دروازه اصلی تحریم‌های مؤثر بر ایران یاد کرد. 
از این‌رو لازم است حضور چین در بازار این کشورها را در بلندمدت تا حد امکان محدود و پرهزینه کرد و در این راستا 
باید برای چین به صورت اختصاصی برنامه ویژه‌ای داشت. این برنامه باید بر روی کنترل صادرات و تلاش برای متوقف 

کردن تجارت با ایران و کره شمالی متمرکز باشد. 
7-بای��د به صورت مس��تمر به بررس��ی تحریم‌ها جهت اص�الح برنامه تحریم��ی و جلوگیری از عواقب ناخواس��ته 
آن پرداخ��ت. ب��ا پایش مس��تمر و تصحیح م��داوم برنامه‌ها، اثربخش��ی برنامه‌ها ب��ه نحو قابل توجه��ی ارتقاء خواهد 
یاف��ت. در این بررس��ی‌ها، علاوه بر موارد یاد ش��ده، اثرات مختل��ف غیرعمدی هرگونه تحریم جدید نیز باید توس��ط 
سیاس��تگذاران م��ورد ارزیابی قرار گیرد. در این راس��تا باید توجه داش��ت که فش��ار اقتصادی منجر ب��ه قوت گرفتن 
گروه‌های تندرو در ایران و کره ش��مالی نگردد. چراکه فش��ارهای اقتصادی ممکن اس��ت به صورت س��هوی موقعیت 
 گروه‌های تندرو در تهران و پیونگ یانگ را تقویت کرده و احتمال اصلاحات سیاس��ی یا اقتصادی را در هر دو کش��ور 

کاهش دهد. 
8-برنامه تحریمی بدون دیپلماس��ی‌، عملی بیهوده اس��ت. طرفداران اعمال فش��ارهای ش��دید با این اس��تدلال که 
ایران و کره ش��مالی فقط به فش��ارهای شدید و خردکننده پاس��خ می‌دهند، از پایه استدلالی منطقی قوی‌ای برخودار 
نیس��تند. آن��ان به تجربه بازگش��ت‌های مهم دیپلماتیک در تاریخ مدرن، مانند گش��ودن بازاره��ای چین توجه ندارند 
 و از ق��درت و توانایی دیپلماس��ی فعال و تغییرات محی��ط بین‌المللی که امکان تنظیم مجدد اولویت‌های سیاس��ت را 

فراهم می‌آورد، بی‌اطلاعند. 
9-بای��د ب��ه رفتاره��ای دولت آمریکا و دروس تاریخی ناش��ی از آن رفتارها توجه ویژه ش��ود. رهبری کره ش��مالی 
و ای��ران هرگ��ز نمونه‌ه��ای تاریخی اخیر نظام‌ه��ا را که با تغییر سیاس��ت‌ها در ازای حذف تحریم‌ها اعمال می‌ش��ود، 
از نظ��ر دور نخواهن��د داش��ت. رفتاره��ای دوگان��ه و متض��اد ای��الات متح��ده، در ی��ک ده��ه اخی��ر از ملاحظ��ات 
 کلی��دی در تصمی��م گیری‌ه��ای آن��ان خواهد ب��ود. از این‌رو دولت‌ه��ای ایالات متحده بای��د به رفتارهای ناس��ازگار 

خود خاتمه دهند.
10-همراهی تحریم‌ها و دیپلماس��ی مهم اس��ت. اج��رای تحریم‌ها بدون هماهنگی و همراه��ی بخش‌های مختلف 
در داخ��ل دول��ت در حوزه‌های مختل��ف اقتصادی، بانکی، سیاس��ی و نظام��ی و خارج آن از جمل��ه بخش خصوصی 
امکانپذی��ر نخواه��د بود. ایجاد هماهنگی بی��ن نقش‌های متقابل در تدوین و اجرای فش��ار اقتص��ادی از اهمیت فوق 
العاده‌ای برخوردار است. از سوی دیگر هماهنگی نزدیک میان این نهادها، با سیاستی که در سطوح بالای دولتی اداره 
 می‌ش��ود از اهمیت فوق العاده‌ای برخودار اس��ت. و این مجموعه فعالیت بدون تلاش‌های دیپلماتیک از جایگاه ضعیفی 

برخوردار است.
سخن نویسنده

تنها مروری س��ریع بر روی هریک از موارد یادش��ده در بالا، یادآور رفتارهای مختلف دولت فعلی ایالات متحده در 
مقاطع مختلف زمانی اس��ت. توییت »ایرانی‌ها تاکنون در هیچ جنگی برنده نبوده‌‌اند اما در هیچ مذاکره‌ای هم شکست 
نخورده‌اند« را باید در همراهی تحریم و دیپلماس��ی جس��تجو کرد. از سوی دیگر تحریم وزیر امور خارجه کشورمان را 
باید در دسته تحریم‌هایی با چسبندگی بالا ذکر کرد که بازگرداندن آن را باید پر هزینه تلقی کرد و شاید در راستای 

انزوای سیاسی کشورمان تلقی کرد. 
غ��رض از بی��ان این مصادیق آن بود که به دولت خدمتگزار یادآوری ش��ود، دش��منان این خاک، با نقش��ه و برنامه 
و اس��تراتژی بلندمدت دس��ت به تحریم اقتصادی کش��ورمان زده‌اند و ب��رای مقابله با آنان، دولت به عنوان س��کاندار 
نظام، نیازمند داش��تن اس��تراتژی مش��خص و برنامه مدون مقابله با تحریم‌هاس��ت و اتخاذ تصمیمات غیرهماهنگ و 
تنها براس��اس مصلحت در کوتاه‌مدت راهگش��ای کش��ور در بلندمدت نیس��ت. از این‌رو مجدداً تاکید می‌گردد، ش��اید 
 هزین��ه نداش��تن برنامه راهب��ردی مقابله با تحریم‌ه��ا و وجود یک مرکزیت مش��خص مقابله با تحریم‌ه��ا، به راحتی 

قابل جبران نباشد.
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 تعدادحجم معاملاتنمادشرکت
معاملات

ارزش بازار - میلیون ریالتعداد سهام - هزار سهمبازدهیارزش معاملات
1397/08/201398/08/201397/08/201398/08/20میلیون ریالهزار سهم

50,00050,000166,5502,625,300%92,39121,3182,687,8891604غنوشنوش مازندران
9,020,200-200,000-%331,205592,2213,356,8361404زکشتکشاورزي مکانيزه اصفهان کشت

600,000600,0001,990,20027,825,600%338,161137,2765,374,7991324قاسمقاسم ايران
106,200920,223839,7238,995,180%665,019189,6244,401,572984ددامداروسازي زاگرس فارمد پارس

70,000150,000478,1704,167,150%128,26161,2742,402,111806شتوکاتوکا رنگ فولاد سپاهان
100,000100,000403,8003,570,800%208,88972,5312,858,621768کفپارسفرآورده‌هاي نسوز پارس

200,000200,000556,2004,834,400%140,77745,0351,655,363733حپترومهندسي حمل و نقل پتروشيمي
600,000950,0001,018,2008,548,100%402,82991,0823,157,678728پخشپخش البرز

53,45353,453483,5363,881,597%7,78513,575478,614703غدشتدشت مرغاب
88,00088,000436,1283,421,880%48,59458,8851,486,932689خلنتتوليدي لنت ترمز ايران

400,000600,0002,352,00017,435,400%349,857107,3645,481,174676دفاراداروسازي فارابي
210,000525,0001,953,63015,865,500%120,89844,4472,865,734663دپارسپارس دارو

213,000563,000739,3235,958,229%244,32082,5982,190,292660ختراکريخته گري تراکتورسازي ايران
200,000245,000874,8006,477,310%271,568109,0013,902,098659غگرجيبيسکويت گرجي

4,640,400-200,000-%302,832919,2363,533,014637درهآوردارويي ره آورد تامين
1,750,0001,750,0003,155,25023,980,250%1,982,886251,62014,993,763635سترانسيمان تهران

120,000120,000879,4805,704,320%104,72678,9921,940,297635غگلستاشير پاستوريزه پگاه گلستان
330,000330,000602,9104,263,600%873,474183,1905,128,320635حتوکاحمل و نقل توکا

210,000350,000850,2905,957,700%151,96754,5941,647,008632تليسهدامداري تليسه نمونه
600,300600,3003,083,14123,119,954%989,684278,09924,044,692629کرمانسرمايه‌گذاري توسعه و عمران استان کرمان

250,000450,0001,456,5009,975,600%418,761117,8044,284,150598کگازشيشه و گاز
182,250182,2501,370,7029,413,759%444,384246,18010,284,234576چکارنکارتن ايران

330,000330,000835,8905,611,320%550,941110,7443,466,749550قشيرتوليدي قند شيروان قوچان و بجنورد
800,000800,000993,6006,216,000%804,698109,3002,992,813546حآساآسيا سير ارس

600,000600,0001,537,2009,403,200%572,311119,9553,955,353542بکامکارخانجات توليدي شهيد قندي
240,000290,000870,0005,575,540%99,23030,4851,229,220530کي بي سيکي بي سي

100,000178,000478,2002,877,548%450,461101,1244,161,298514غمينوصنايع غذايي مينو شرق
51,00051,000272,2381,667,853%124,84595,2272,943,541513پدرخشتوليدي و صنعتي درخشان تهران

150,000150,000705,0004,109,850%90,68952,5261,288,583505کپشيرپشم شيشه ايران
300,000300,0001,630,8009,483,000%27,98115,460521,169496غسالمسالمين

510,000510,0001,977,78012,388,410%557,66199,8127,303,168496قثابتتوليدي و صنعتي ثابت خراسان
80,00080,000594,5603,332,320%112,94458,9532,384,123493زشگزاشير و گوشت زاگرس شهرکرد

360,000360,0001,313,6407,517,880%169,16396,3393,383,831483لابساآبسال
600,000600,000550,2003,356,400%1,165,623114,6073,105,114483وليزليزينگ ايران

200,000200,000604,2003,488,000%472,469126,4804,423,113477قشکرشکر
49,53549,535235,6401,362,523%141,04282,7552,059,127460فمرادآلومراد

100,000180,0001,144,6006,265,980%125,41292,8964,179,492459غچينکشت و صنعت چين چين
2,500,0002,500,0005,717,50029,510,000%805,57881,5893,918,100450کوثربيمه کوثر

600,0001,000,0003,565,80019,985,000%12,6936,039158,103442بسويچپارس سويچ
23,993,600-3,200,000-%1,432,220890,92514,195,688436ماديراصنايع ماشين‌هاي اداري ايران

500,000750,0003,452,00016,899,750%195,86080,9763,460,396435داروکارخانجات داروپخش
450,000450,0003,270,60015,799,050%229,63565,0464,451,455435دلرداروسازي اکسير

350,000480,0001,550,5008,560,800%686,282215,7554,165,979433داوهداروسازي آوه سينا
160,000160,000421,4402,196,800%474,16590,1013,187,393429شلعابلعابيران

829,400829,4001,985,58410,254,702%332,748100,2692,415,998424دامينداروسازي امين
6,670,230-690,000-%1,168,786862,3326,445,839420زدشت کشت و صنعت و دامپروري و مرغداري دشت خرمدره

170,000370,000470,2202,841,230%717,923146,7023,922,836412دبالکتوليد مواد اوليه دارويي البرز بالک
255,000255,0001,084,5155,081,130%209,60653,5342,053,872411دشيميشيمي دارويي داروپخش

200,000200,0001,257,2006,307,800%71,12226,5891,536,472401سصفهاسيمان اصفهان
1,080,0001,080,0003,260,52016,137,360%282,40161,6403,390,677400حخزرکشتيراني درياي خزر

233,000233,0001,455,3187,034,503%4,1471,42537,874399سفارسيمان فارس
250,000250,000567,0002,895,000%549,462123,0653,323,706397چکاوهصنايع کاغذسازي کاوه

200,000200,000822,8004,003,600%307,03489,5463,654,408397غشانشير پاستوريزه پگاه خراسان
200,000270,000749,0003,604,230%329,63387,7523,310,569394قنيشاقند نيشابور

2,760,0002,760,00026,835,480128,952,720%167,28774,5074,825,187392دماوندتوليد نيروي برق دماوند
350,000350,000739,9003,531,500%639,949113,5113,926,028392غالبرلبنيات کالبر

84,00084,000478,2122,455,236%105,00051,8771,869,427391کشرقصنعتي و معدني شمال شرق شاهرود
450,000450,000847,8004,282,200%1,300,068185,3815,814,148388کاذرفرآورده‌هاي نسوز آذر

600,000800,000780,6003,255,200%695,45791,8222,864,393387اعتلاسرمايه‌گذاري اعتلاء البرز
2,000,0002,000,0003,920,00017,800,000%1,584,782212,4717,767,250381توريلتوکا ريل

200,000200,0001,007,8004,678,400%91,17241,105996,845381قمروقند مرودشت
360,000360,0001,786,3208,493,840%118,65135,3021,635,430380غبهنوشبهنوش ايران

360,000500,0002,431,08010,586,000%454,792148,0805,856,848378دتمادتوليد مواد اوليه داروپخش
240,0002,504,0004,055,76018,441,960%1,769,488318,2689,769,221377دزهراويداروسازي زهراوي

286,469286,4691,021,5484,572,615%365,670100,5673,705,775374پتايرايران تاير
150,000150,000621,0002,752,650%382,485116,0503,825,296373کتوکاتوليدي و خدمات صنايع نسوز توکا

322,000322,0001,652,8267,874,188%434,824128,0747,023,656370فسربملي سرب و روي ايران
60,00060,000463,0202,131,380%26,84136,578946,045370غدامخوراک دام پارس

300,000300,0001,738,8006,952,200%176,91957,5842,286,659364لپارسکارخانجات پارس الکتريک
162,000162,000774,3603,361,176%103,03051,3981,317,984359بشهابلامپ پارس شهاب

500,000500,000653,5002,953,500%888,379105,0022,892,926352ثرودسرمايه‌گذاري مسکن زاينده رود
580,000580,0001,869,3408,787,580%1,881,298369,70214,295,721352کسراسراميک‌هاي صنعتي اردکان

1,260,0001,260,0003,483,90014,936,040%619,769100,9825,358,741350غپينوصنعتي پارس مينو
200,000226,5091,764,8007,541,164%49,11523,9931,009,986350غشصفاشير پاستوريزه پگاه اصفهان

294,981294,981514,7422,335,070%1,104,600166,6094,641,517344کترامتوليدي کاشي تکسرام
400,000400,0001,008,4004,370,000%462,412130,7573,097,849341زبيناکشاورزي و دامپروري بينالود نيشابور

540,000540,000952,0204,154,220%661,861106,7192,785,604341دکوثرداروسازي کوثر
60,00060,000344,7601,540,800%168,349108,0893,671,548340کسرامپارس سرام

800,0001,000,0002,852,80011,913,000%753,774120,4895,861,372337چدنتوليدي چدن سازان
200,000200,0002,370,80010,013,000%256,32097,8757,225,716335غگلگلوکوزان

551,000861,000975,2705,645,577%441,71685,6311,842,684335دسانکوداروسازي سبحان آنکولوژي
300,000300,000739,8003,314,100%475,34885,0722,814,072332ختوررادياتور ايران

325,340325,3402,381,1638,638,753%385,228323,6115,572,154330زپارسملي کشت و صنعت و دامپروري پارس
316,920316,920726,3813,137,825%281,40362,6221,624,401329بالبرکابل البرز

1,000,0001,000,00018,838,00075,941,000%43,46928,3251,612,584327پاکشوگروه صنعتي پاکشو
87,750124,605616,5322,464,313%219,70654,8683,088,951327کپارسکاشي پارس

200,000200,0001,050,2004,093,800%159,35273,8222,130,034327زگلدشتکشت و دام گلدشت نمونه اصفهان
350,000350,0001,517,2505,995,500%362,677156,8743,900,146324زقيامکشت و دام قيام اصفهان

250,000250,000461,2501,768,000%117,03222,599470,863319سدبيرسرمايه‌گذاري تدبيرگران فارس و خوزستان
288,000388,0002,809,44010,401,504%157,01067,5012,724,480316دابورداروسازي ابوريحان

200,000200,0001,008,6004,019,000%237,96579,9992,360,989315غپآذرشير پاستوريزه پگاه آذربايجان شرقي
320,000500,0001,785,6006,356,500%654,827120,2795,583,492314بهپاکصنعتي بهپاک

30,71330,713539,6192,234,734%39,88937,4401,372,144313شسيناصنايع شيميايي سينا
1,090,2961,090,2963,307,95814,138,959%912,637117,8326,215,057307وساختسرمايه‌گذاري ساختمان ايران
2,900,0002,900,00016,266,10057,994,200%636,51287,2068,747,210305تيپيکوسرمايه‌گذاري داروئي تامين

300,000300,000965,1003,757,500%457,681117,8442,958,773302زمگساکشاورزي و دامپروري مگسال
210,000420,0004,122,09014,779,800%91,78550,9073,207,218301شاملامعدني املاح ايران

470,000470,0001,078,6504,241,280%286,95865,4682,009,879300تپمپيصنايع پمپ سازي ايران
500,0001,000,0003,956,00014,887,000%723,344251,9659,319,404299شگلگلتاش

202,400202,4001,203,8754,426,286%358,607108,5305,105,685298کمنگنزمعادن منگنز ايران
17,244,000-3,000,000-%1,500,897867,5705,807,093298بزاگرستوليد و مديريت نيروگاه زاگرس کوثر

250,0001,119,876993,7504,042,753%2,692,580273,9538,105,522298خوسازصنعتي محورسازان ايران خودرو
24,10024,100193,644771,441%53,46738,947991,776298بکابصنايع جوشکاب يزد

370,000600,0001,027,4904,377,000%723,884128,7173,681,541296دتوليدداروسازي توليد دارو
120,000474,5221,029,8403,882,064%603,343120,9933,596,431295شدوصدوده صنعتي پارس

180,000180,0001,110,6004,381,740%29,02217,536528,315295کحافظکارخانجات کاشي‌ و سراميک‌ حافظ‌
150,000450,0002,111,5507,933,950%136,09568,0502,882,156294کاسپينداروسازي کاسپين تامين

100,000200,000497,7002,212,000%33,70819,230342,570292وآذرسرمايه‌گذاري توسعه آذربايجان
1,020,6001,020,6002,038,1387,631,026%843,780114,6083,187,820292خمحرکهصنعتي نيرو محرکه

247,360247,3603,896,41715,232,932%18,23714,454793,304291ومليسرمايه‌گذاري گروه صنعتي ملي
400,0001,262,183551,6002,104,060%5,516,076338,1848,868,157290خريختصنايع ريخته گري ايران
162,000162,000724,4642,966,058%731,363135,2357,820,483290کماسهتأمين ماسه ريخته گري

61,854,000-1,000,000-%376,256960,66111,743,485286افقفروشگاه‌هاي زنجيره اي افق کوروش
40,00070,000279,0001,166,340%110,59351,7541,288,654281کمرجانبازرگاني و توليدي مرجان کار

4,000,0004,000,0006,124,00021,820,000%1,630,420130,9156,133,359280وهورمديريت انرژي اميد تابان هور
4,628,9884,628,98819,363,05764,379,965%2,706,453377,22021,741,226280شيرانسرمايه‌گذاري صنايع شيميايي ايران

502,900502,9001,111,4094,276,662%487,73477,5242,479,625279سهگمتسيمان هگمتان
840,000840,0009,832,20032,880,960%188,18541,2624,653,514279وپخشداروپخش

148,000218,000478,7801,764,056%361,80289,3392,130,173278لسرماصنايع سرما آفرين ايران
1,820,0001,820,0003,612,70014,336,140%1,555,936149,8706,070,404278وپتروسرمايه‌گذاري صنايع پتروشيمي

121,843121,843188,126720,214%540,53082,4071,987,232277تمحرکهماشين سازي نيرو محرکه
810,000810,0001,245,7804,231,440%463,70654,8561,689,435274سرودسيمان شاهرود

699,840699,8401,627,1286,348,249%174,11332,692981,749271دروزداروسازي روزدارو
280,000280,0001,085,2804,051,320%188,85354,9881,569,263271غديسپاکديس

3,400,0005,800,0005,137,40026,274,000%975,590127,3623,247,271270برکتگروه دارويي برکت
221,941221,941442,3291,645,472%260,41171,9331,898,047267ثامانسامان گستر اصفهان
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750,0002,630,0002,033,2507,645,410%5,202,342332,3419,992,274261ثنوسانوسازي و ساختمان تهران
2,750,0002,750,0003,588,75011,750,750%356,15433,879870,140255وبهمنسرمايه‌گذاري بهمن

127,000127,000830,7072,945,130%38,28425,731770,224255نمرينوکارخانجات ايران مرينوس
530,000530,000744,6502,311,330%694,70774,7881,768,899255ولغدرليزينگ خودرو غدير

650,0001,100,0001,218,7505,999,400%2,006,518181,9297,140,306251ختوقاگروه صنعتي قطعات اتومبيل ايران
3,700,1004,800,1007,440,90127,658,176%1,681,650161,5616,932,040250والبرگروه سرمايه‌گذاري البرز
250,000250,000622,0002,002,750%158,39851,116990,738250کسعديکاشي و سراميک سعدي

850,000850,0002,010,2506,522,050%784,442157,8224,074,484248کرازيکارخانجات توليدي شيشه دارويي رازي
200,000200,000907,2003,145,000%268,98991,5573,294,954248غشهدشهد ايران

120,000120,0001,238,2803,899,640%119,68860,2062,604,087247غگلپاشير پاستوريزه پگاه گلپايگان
60,00060,000472,5001,605,480%24,81618,868576,607244فلاميلاميران

600,000600,0001,416,0004,609,800%806,071129,6474,218,200244پاساايران ياسا تاير و رابر
840,000840,0002,299,9207,460,040%777,901142,3824,865,694242غمارگمارگارين

2,500,0003,000,0003,507,50011,244,000%660,06458,5541,442,838242اتکامبيمه اتکائي امين
3,465,000-200,000-%315,109866,1594,448,292240دکپسولتوليد ژلاتين کپسول ايران

100,000100,000658,6002,106,800%156,40445,5682,071,405239سايناصنايع بهداشتي ساينا
2,551,5005,103,00012,285,47340,813,794%196,91038,1011,265,721238بپاسبيمه پاسارگاد

375,000500,0004,614,00013,743,500%141,05060,5262,760,877238کخاکصنايع خاک چيني ايران
700,000990,0003,234,70010,835,550%285,44868,1442,549,505237چافستافست

320,857320,857490,2701,659,153%617,29679,9402,048,018236خکمککارخانجات کمک فنر ايندامين سايپا
75,00075,000323,2501,135,275%289,08681,0892,810,518235غاذرکشت و صنعت پياذر

540,0001,080,0004,149,90013,122,000%438,616115,6954,753,477235شپاکساپاکسان
2,300,0002,300,0005,085,30015,653,800%1,228,427111,9174,633,935233آسيابيمه آسيا

200,000200,000752,8002,507,600%128,60844,5911,322,904232خفنرفنرسازي خاور
200,000200,0002,141,4006,856,400%25,37111,780547,043232قپيرافرآورده‌هاي غذايي و قند پيرانشهر

240,000400,0001,472,6404,600,000%257,89485,3602,152,434229قلرستقند لرستان
2,600,0002,600,0004,214,60012,734,800%3,525,084241,76411,428,202227وتوکاسرمايه‌گذاري توکا فولاد

1,000,0001,000,0005,350,00017,212,000%587,09183,7645,873,277225حتايدتايدواتر خاورميانه
170,000170,000427,0401,408,960%394,77971,0472,294,196223مفاخرتوسعه فناوري اطلاعات خوارزمي

1,800,0001,800,0006,651,00019,647,000%350,73456,5003,158,335222تايراتراکتورسازي
530,000530,0001,030,3203,363,910%557,997141,3023,242,544220ديرانايران دارو

1,180,0001,180,0003,119,9209,974,540%41,63013,005261,077220سدشتصنايع سيمان دشتستان
515,000515,0001,339,5154,434,665%493,827122,5032,745,839219شپارسبين المللي محصولات پارس
5,625,0005,625,0008,308,12524,772,500%5,486,492414,56520,278,721218سفارسسيمان فارس و خوزستان

151,200151,2002,501,4537,585,704%29,00127,753858,760216لخزرصنعتي پارس خزر
250,000250,0002,794,0007,932,500%420,238179,4639,113,498215شکربنکربن ايران

1,500,0002,400,0005,670,00021,024,000%2,090,310301,89111,745,987214خگسترگسترش سرمايه‌گذاري ايران خودرو
420,741420,7411,210,8933,806,023%226,97955,3851,328,239212خمحورتوليد محور خودرو
350,000500,0002,138,1506,227,000%177,64738,6101,830,628210سفانوسيمان فارس نو
800,000800,000972,0002,773,600%455,98851,947925,271210ولملتواسپاري ملت
500,000500,0002,537,5007,735,500%201,98459,7501,809,949208بنيرونيرو ترانس
195,000195,0002,258,6856,325,020%127,81144,4622,781,559206قصفهاقند اصفهان

450,000675,0001,228,9504,585,275%283,63274,8811,472,280204دلقمادارويي و بهداشتي لقمان
1,860,0001,860,0007,828,74021,652,260%491,796107,8644,318,107203دالبرالبرز دارو

100,043100,043914,6932,539,892%298,553126,5425,239,670203نطرينعطرين نخ قم
350,000350,000948,5002,859,850%403,80093,5272,417,967202پسهندصنايع لاستيکي سهند

273,600273,6002,296,3256,500,462%237,030154,2974,022,427200قهکمتقند هکمتان
230,000500,000868,0203,078,500%435,86867,1011,981,390199سخزرسيمان خزر

445,000445,000742,7052,212,985%711,824129,3152,519,273198خرينگرينگ سازي مشهد
529,550529,5502,048,8295,473,958%312,64356,7812,201,083197کساوهصنايع کاشي و سراميک سينا

500,000500,0002,495,0007,201,000%414,154166,5864,653,498197شکلرنيرو کلر
160,000245,549558,0801,655,491%598,974111,0792,507,372197تکنومهندسي تکنوتار

680,400680,4003,987,82411,801,538%292,235106,8134,842,550196بموتوموتوژن
15,300,00015,300,00042,136,200126,576,900%9,206,551764,61843,792,184196خودروايران خودرو

1,152,0001,152,0003,245,1849,330,048%1,120,441187,0956,624,359191کهمداشيشه همدان
576,000576,0002,251,0086,153,408%201,17455,6551,659,392190دکيميصنعتي کيميدارو

400,000400,0001,794,4005,050,800%723,057256,4474,940,252189تاپکيشتجارت الکترونيک پارسيان کيش
200,000244,7052,659,6007,341,150%45,48725,311967,897187غفارسشير پاستوريزه پگاه فارس

3,000,0004,000,0004,356,00011,636,000%1,182,71283,2062,672,125187پارسيانبيمه پارسيان
300,000500,0001,530,0004,609,500%270,89253,9871,714,942186سغربسيمان غرب

701,452701,4525,665,63115,900,524%159,09396,1972,317,880183لبوتانگروه صنعتي بوتان
900,000900,0001,341,0003,568,500%1,163,757138,7163,641,463183سارابسيمان داراب

4,479,600-400,000-%329,241777,1423,198,744182زماهانمجتمع توليد گوشت مرغ ماهان
1,723,0281,723,0281,650,6604,831,369%2,362,677191,7754,056,659181تکمباکمباين سازي ايران

110,000110,0001,420,6503,899,390%110,45165,6152,542,474181گکوثرهتل بين المللي پارسيان کوثر اصفهان
55,000200,0001,525,7003,974,200%46,58740,0011,059,065180سبهانسيمان بهبهان

90,000200,0001,355,6704,165,000%470,764190,8856,486,900179رتکوبازرسي فني و کنترل خوردگي تکين کو
140,000140,0001,445,5004,193,140%15,13715,901383,640177قچارفرآورده‌هاي غذايي و قند چهارمحال

913,939913,9391,058,3412,961,161%1,329,498149,0703,028,854174پلاسککارخانجات پلاسکوکار سايپا
1,030,0001,030,0003,882,0709,623,290%692,737184,7054,950,663174دسبحانسبحان دارو

211,941,300-12,300,000-%1,976,920926,76417,364,765174کگهرسنگ آهن گهر زمين
4,000,0004,000,0004,708,00011,440,000%4,087,495225,7119,437,085171البرزبيمه البرز

499,997799,997657,4962,622,390%1,088,008131,6982,694,979171خزرفنرسازي زر
7,000,0007,000,00016,660,00042,077,000%860,63893,8584,217,805170ونيکيسرمايه‌گذاري ملي ايران

1,800,0001,800,0002,507,4005,457,600%375,50846,224948,719170وصناسرمايه‌گذاري گروه صنايع بهشهر ايران
1,179,4301,179,4304,458,24511,520,672%234,60953,2841,907,629169شفاسرمايه‌گذاري شفا دارو

100,000100,000775,3002,098,000%188,53692,4552,723,148169زنگانصنعت روي زنگان
1,500,0002,000,0008,632,50023,870,000%327,30291,6793,274,398168بورسبورس اوراق بهادار تهران

200,0001,346,9251,633,6004,210,489%1,106,831141,7412,877,459166چفيبرفيبر ايران
4,500,0004,500,0006,457,50014,179,500%1,957,061154,8544,362,990165وصنعتسرمايه‌گذاري توسعه صنعت و تجارت

3,000,0003,000,0008,850,00022,374,000%1,226,500149,4786,709,198163غبشهرصنعتي بهشهر
100,000100,0002,015,5005,071,000%12,72312,456545,158162خپويشسازه پويش

127,166207,166541,2201,437,735%527,101105,1272,558,871162خنصيرمهندسي نصير ماشين
2,500,0003,250,0003,770,0008,840,000%1,078,23992,1942,516,948161اتکايبيمه اتکايي ايرانيان
150,000185,000976,3502,566,505%352,962103,7353,833,200158کطبسذغالسنگ نگين طبس

4,500,0004,500,0008,748,00016,393,500%617,32656,9031,664,902158وتوسمسرمايه‌گذاري توسعه ملي
330,197330,1972,042,9274,909,035%438,442145,5224,963,421158قزوينکارخانجات قند قزوين
1,670,0002,735,0006,489,62017,591,520%621,521114,9213,216,417155دسبحاگروه دارويي سبحان

1,075,0711,075,0711,604,0063,665,993%892,52286,3302,374,645154سشمالسيمان شمال
1,233,0001,644,0002,404,3506,426,396%523,29969,3251,555,814154سمازنسيمان مازندران

599,426599,4261,368,4893,582,167%640,587110,3953,550,891153سبزواسيمان لار سبزوار
700,000700,0002,370,2005,271,700%496,69680,1932,401,066153سارومسيمان اروميه
1,000,0001,000,0002,429,0006,263,000%1,935,345247,7187,452,340152فاذرصنايع آذر آب

1,500,0001,500,0002,926,5006,507,000%891,57682,8232,447,299149مابيمه ما
250,000250,0001,400,2503,104,000%190,53258,2731,857,958148حپارساتوسعه حمل و نقل ريلي پارسيان

1,315,5962,355,5968,876,32622,314,561%4,343,700750,25427,079,143148چکاپاگروه صنايع کاغذ پارس
5,703,600-300,000-%554,550899,3047,502,264147زفکاکشت و دامداري فکا

300,000500,0002,473,8005,893,500%735,094147,1696,428,206147فزرينزرين معدن آسيا
5,378,880-520,000-%503,438905,8094,602,275146زشريفکشت و صنعت شريف آباد

6,400,0006,400,0007,232,00017,747,200%9,927,256568,57726,652,957145ديبانک دي
629,607629,6071,923,4494,642,722%421,92379,5932,096,980145شفارسصنايع شيميايي فارس
728,000728,00012,513,59231,246,488%186,16749,1915,310,763145بمپناتوليد برق عسلويه مپنا

1,960,0001,960,0002,410,8005,878,040%5,275,238509,66811,702,340144حريلريل پرداز سير
35,00093,5581,550,4653,719,024%23,69525,031685,857143غمهراگروه توليدي مهرام

500,000625,0002,032,0005,055,625%154,45940,377962,111141افراافرانت
1,500,0001,500,0004,636,50010,753,500%455,94968,6452,470,137141وتوشهسرمايه‌گذاري پارس توشه

بررسی عملکرد یک‌سال اخیر شرکت‌های بازار  سرمایه نشان می‌دهد

ثبت بازدهی بالای 1000 درصدی در یک سال
 هفته‌نام�ه ب�ورس: بازارس��رمایه ک��ه ب��ه عنوان یک��ی از مقاص��د بزرگ 
س��رمایه‌گذاری شناخته می‌ش��ود این روزها نقل محافل شده است. هجوم مردم 
 ب��رای دریاف��ت کد س��هامداری و ورود به بازار س��رمایه خبر از توس��عه آن در 

روزهای آتی دارد. 
در ای��ن می��ان، ثبت رکوردهای مثبت در کنار افول‌ه��ای گاه به گاه که جزو 
ذات بازار است، بورس کشور را در این آزمون سربلند کرده است. نگاهی به آمار 
بازار سرمایه در یک سال اخیر ) 20 آبان 97 تا 20آبان 98( ثبت بازدهی بیش 

از یکهزار درصدی را نش��ان ‌می‌دهد. نوش مازندران در این میان یکه تاز اس��ت 
و با 1604 درصد بازدهی صدر نش��ین ش��رکت‌های پربازده بازارس��رمایه است. 
کش��اورزی مکانیزه اصفهان کشت و شرکت قاسم ایران هم با ثبت بازدهی بیش 
از 1404 و 1324 درصد رتبه دوم و س��وم را در این جدول به دس��ت آورده‌اند. 
این آمار نش��ان می‌دهد که بیش��ترین ارزش معاملات را بانک تجارت با بیش از 
75 میلی��ون ریال به خود اختص��اص داده و ذوب آهن اصفه��ان با 72 میلیون 
ری��ال و بانک ملت با بیش از 62 میلیون ری��ال در جایگاه‌های بعدی قرار دارند. 

در رتبه بندی از نظر حجم معاملات، همچنان بانک تجارت در صدر جدول قرار 
دارد. "وتجارت" با 122 هزار س��هم در کنار ارزش بالا، رتبه اول بالاترین حجم 
معاملات را نیز به خود اختصاص داده اس��ت. در این ستون بانک صادرات ايران 
نیز با بیش از 49 هزار س��هم و ذوب آهن اصفهان با41 هزار س��هم س��ه شرکت 

ابتدایی در بالاترین حجم معاملات هستند.
 بررس��ی تعداد دفعات معاملاتی نمادهای بورسی نشان می‌دهد بانک تجارت 
در این بخش نیز همچنان پیشتاز بوده و با بیش از 3 میلیون و 779 هزار دفعه 

معاملاتی بازهم در س��کوی نخست قراردارد. این نماد دربازه زمانی 20 آبان 97 
تا 20 آبان ماه سال جاری از 45,700,000 تعداد سهم به 223,926,127 سهم 
افزایش یافته است. در این بازه زمانی ذوب آهن آصفهان با 33,180,587 تعداد 
س��هم به 61,503,539 رسیده و بیش از 2میلیون و690 دفعه معاملاتی داشته 
اس��ت. رتبه سوم در این بخش نیز متعلق به سایپاست که بدون تغییر در تعداد 
سهام با ثبت 39,266,675 سهم، حدود دو میلیون بار بین سهامداران جابه جا 

شده است.
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392,000392,0001,725,1923,985,072%176,22159,6451,806,042141سبجنوسيمان بجنورد
633,000633,0004,283,5118,930,364%895,550183,9477,804,257140بکهنوجتوليد برق ماه تاب کهنوج

4,990,0005,500,00013,093,76031,289,500%825,400104,9903,563,243139فولاژفولاد آلياژي ايران
3,233,4513,233,4515,273,75913,008,173%4,324,432338,43612,604,208139وپستپست بانک ايران

650,000650,0003,436,5507,181,200%238,21467,5592,142,494138فسپاگروه صنعتي سپاهان
600,000600,0001,468,8003,653,400%659,514127,5272,776,403138غشاذرشير پاستوريزه پگاه آذربايجان غربي

471,820602,9471,355,5403,247,474%765,670107,4313,560,797138حسيرريل سير کوثر
202,500202,5006,574,56815,327,428%70,31972,8003,757,618138کبافقمعادن بافق

500,000500,0002,389,5005,931,000%1,118,693277,09311,036,507137فلولهلوله و ماشين‌سازي ايران
2,653,5602,653,5602,499,6546,172,181%3,243,459252,3115,573,926136سشرقسيمان شرق
828,0001,861,7691,583,9643,704,921%3,924,545320,5287,131,749136خمهرمهرکام پارس

593,000593,0007,046,02615,125,651%125,42150,6472,363,905134درازکلابراتوارهاي رازک
1,200,0001,200,0001,154,4002,628,000%2,498,713230,0294,293,273134ثترانسرمايه‌گذاري مسکن تهران

500,0001,000,0005,194,50011,898,000%483,771140,8935,424,248133اپردازآتيه داده پرداز
80,000120,000866,7201,961,160%85,49650,6141,287,523132فجامجام دارو

756,0001,134,0004,208,65210,113,012%261,43159,0762,115,937132دجابرداروسازي جابر ابن حيان
412,500412,5001,430,9633,331,763%164,97749,1761,401,334132سيلامسيمان ايلام

900,000900,000832,5001,932,300%1,901,689164,1993,920,586132ثشرقسرمايه‌گذاري مسکن شمال شرق
24,473,880-1,860,000-%353,147115,6244,363,186130کالابورس کالا

2,400,0002,400,0008,724,00020,630,400%604,68296,1323,935,313130شپاسنفت پاسارگاد
109,957109,957590,4671,321,020%217,38480,1782,230,920130تکشاگسترش صنايع و خدمات کشاورزي

2,706,6324,006,6323,247,9588,750,484%2,029,057136,7953,962,713129ثشاهدشاهد
2,450,0002,450,0002,246,6505,345,900%2,443,824182,4204,134,419128سپاهاسيمان سپاهان

 مجتمع‌هاي توريستي و رفاهي آبادگران
240,000240,000468,9601,097,520%487,69181,2961,615,041127ثابادايران

201,300400,0002,707,2845,871,600%107,02663,5511,615,150126قشهدشهد
6,000,00010,000,00016,602,00036,880,000%1,116,32581,4663,694,034126وخاوربانک خاورميانه

4,800,0004,800,0007,060,80014,908,800%582,95747,3241,329,834126سيدکوسرمايه‌گذاري توسعه صنايع سيمان
54,17354,1731,916,2003,671,507%5,50214,990308,945125فپنتاصنعتي سپنتا
800,000800,0001,364,0002,724,800%532,87860,5691,343,993125ولبهمنبهمن ليزينگ

2,200,0002,200,0002,413,4005,469,200%858,83482,7501,919,807124سکردسيمان کردستان
6,000,0006,000,0005,718,00012,750,000%1,221,23398,0882,072,763123ثاختبين المللي توسعه ساختمان

500,000500,0005,642,00011,318,000%244,20484,3444,317,326122حسيناتوسعه خدمات دريايي و بندري سينا
1,385,4941,385,4942,413,5305,313,368%1,506,162172,1804,276,751122غپاکلبنيات پاستوريزه پاک

650,000650,0002,547,3505,062,200%563,531104,6383,215,095120مدارانداده پردازي ايران
50,000100,000871,1001,981,000%43,90938,6231,052,079119سنيرسيمان سفيد ني ريز

1,250,0001,250,0001,908,7503,075,000%2,343,112205,8105,116,962119پرديسسرمايه‌گذاري پرديس
144,000144,0001,622,8803,530,304%12,3749,922214,466118فنوردنورد و توليد قطعات فولادي

19,404,000-6,000,000-%2,797,933929,2576,743,935117لوتوستامين سرمايه لوتوس پارسيان
 مديريت صنعت شوينده توسعه صنايع

1,000,0001,000,0005,778,00011,495,000%660,778127,3226,214,208117شويندهبهشهر

2,500,0002,500,0002,772,5006,047,500%3,464,071261,2478,900,261116وديبيمه دي
30,366,000-9,000,000-%3,336,144971,5858,562,913116تنوينتأمين سرمايه نوين

330,000330,0003,092,4305,571,390%251,027353,1043,876,432115شبصيرتوليدات پتروشيمي قائد بصير
4,500,0004,500,0008,086,50016,605,000%3,270,878257,2579,550,157115واتيگروه سرمايه‌گذاري آتيه دماوند

7,000,0009,350,0008,050,00020,205,350%5,895,172374,2509,425,214114ونيروسرمايه‌گذاري نيرو
14,197,300-1,300,000-%895,0181,071,0839,634,255114سيمرغسيمرغ

372,886372,8863,477,5336,931,946%206,96890,7923,359,938113کفرافرآورده‌هاي نسوز ايران
10,000,00010,000,00010,460,00020,300,000%4,470,888238,5286,845,592112خبهمنگروه بهمن

50,400,00050,400,00050,349,600106,444,800%22,374,721947,91636,634,296111وپاساربانک پاسارگاد
952,095952,0951,575,7173,165,715%1,284,848147,9543,585,025111خچرخشچرخشگر

1,500,0001,500,0001,321,5002,766,000%929,94585,0421,140,636109ميهنبيمه ميهن
1,600,0001,600,0002,622,4004,921,600%476,46363,3851,500,674109وبوعليسرمايه‌گذاري بوعلي

1,500,0001,500,0003,700,5007,822,500%1,815,592231,7909,136,037109دانابيمه دانا
2,231,5042,231,5044,873,6059,428,105%1,300,246179,4724,147,383109تبرکگروه کارخانجات صنعتي تبرک

714,4201,428,8403,694,9808,627,336%634,714137,8653,044,477109خموتورموتورسازان تراکتورسازي ايران
8,250,0008,250,00015,840,00031,523,250%1,450,876113,4664,498,237108وبشهرتوسعه صنايع بهشهر

8,500,0008,500,00012,920,00026,919,500%986,22564,2912,462,975108وکاربانک کارآفرين
6,535,875-375,000-%297,3091,319,3844,798,332107فسازانغلتک سازان سپاهان

250,000250,0003,004,0005,897,250%66,51456,8981,335,537107سقاينسيمان قاين
700,000700,0004,515,7008,628,200%82,76139,4631,143,002106دفرافراورده‌هاي تزريقي و دارويي ايران

1,000,0001,000,0001,208,0002,328,000%1,554,719111,0953,548,439106وايرانليزينگ ايرانيان
700,000700,0002,541,0005,198,200%440,769115,2602,880,890106پکويرکوير تاير

2,000,0002,000,0002,786,0005,038,000%860,27181,9471,949,610105گوهرانسرمايه‌گذاري توسعه گوهران اميد
349,0002,523,9043,424,7376,993,738%4,258,806399,75014,001,390105حفارسحمل و نقل بين المللي خليج فارس

641,697641,697761,0531,635,045%2,278,060251,0204,597,135104سدورسيمان دورود
230,000230,000695,5201,416,110%615,289101,0002,528,420104کساپاسايپا شيشه

400,000400,0001,710,0003,368,800%413,178111,3592,729,239104کلوندصنايع کاشي و سراميک الوند
500,000500,000879,0001,799,500%1,268,494148,5043,251,915104خکاراير کاپارت صنعت

900,000900,0002,733,3006,470,100%215,96846,8591,214,796103فاماصنعتي آما
400,000400,000671,2001,404,400%1,675,166214,2784,816,968103وگسترگسترش سرمايه‌گذاري ايرانيان

23,760,00023,760,00029,604,96062,512,560%6,396,659356,62614,961,556103وپارسبانک پارسيان
2,850,0002,850,0007,954,35015,313,050%1,611,428166,0556,425,903103ملتبيمه ملت

900,000900,0001,031,4001,899,900%1,430,853136,9322,393,097102ثغربسرمايه‌گذاري مسکن شمال غرب
1,125,0001,125,00010,645,87519,978,875%1,004,873292,37210,465,631102فباهنرمس شهيد باهنر

240,000240,0001,813,6803,210,960%83,76647,8181,155,812101ساربيلسيمان آرتا اردبيل
10,000,00010,000,00010,360,00021,610,000%5,020,078242,4648,023,377100وسينابانک سينا

1,900,0002,650,0006,116,10011,988,600%729,795102,4302,930,968100وتوصاسرمايه‌گذاري توسعه صنعتي ايران
1,300,0001,300,0001,886,3003,538,600%1,951,440139,7134,794,40399ثعمراعمران و توسعه شاهد

100,000200,0002,591,3005,363,400%84,94557,0942,704,43899اوانمبين وان کيش
 خدمات مهندسي ساختمان و تأسيسات

150,000150,000848,4001,653,900%268,59486,2802,148,62999بالاسراه آهن

29,745,600-2,400,000-%522,2581,426,2294,378,95698کويرتوليدي فولاد سپيد فراب کوير
 سرمايه‌گذاري صندوق بازنشستگي

5,000,0005,000,0006,270,00010,670,000%2,759,294183,5744,111,59997وسکابکارکنان بانک‌ها

125,000125,0001,285,1252,311,625%17,68013,643335,88296سخاشسيمان خاش
750,000750,0005,406,75010,014,000%179,94968,3332,030,79596داسوهداروسازي اسوه

8,064,0008,064,00037,223,42462,818,560%2,156,638381,85213,320,75195شاراکپتروشيمي شازند
542,0001,084,0004,670,4148,683,924%86,70028,602670,38395سهرمزسيمان هرمزگان

1,320,0001,320,0002,847,2405,154,600%413,46465,4511,715,03394ثباغشهرسازي و خانه سازي باغميشه
50,000,00050,000,000133,250,000268,400,000%18,626,473954,60162,966,71093وبملتبانک ملت

6,060,0006,060,0007,029,60013,404,720%4,509,757321,8989,381,94591ومللاعتباري ملل
630,000630,0001,327,4102,471,490%1,565,684211,3794,522,81790خشرقالکتريک خودرو شرق

874,491874,4916,160,78911,642,973%463,821130,6904,554,90889فروسفروسيليس ايران
1,000,0001,000,0003,517,0006,674,000%650,03594,2124,414,13088خديزلبهمن ديزل

400,000800,0006,138,80011,627,200%98,09946,4711,703,74088دسينالابراتوارهاي سينا دارو
1,250,0002,000,00017,458,75029,876,000%196,96251,2212,786,70187شنفتنفت پارس

300,000600,000579,6001,385,400%683,37589,8911,574,62087ولشرقليزينگ ايران و شرق
20,000,00027,000,000124,840,000238,302,000%3,933,113398,91927,069,05187رمپناگروه مپنا
800,000900,000779,2001,707,300%722,23397,6541,348,26587آ س پآ.س.پ

1,200,0001,260,0006,400,80010,798,200%107,43319,380816,24386سيستمهمکاران سيستم
1,000,0001,800,0001,968,0004,089,600%1,124,50899,3662,634,31285ثفارسعمران و توسعه فارس

500,000500,0001,102,0001,843,000%556,71077,5411,829,31085ثالوندسرمايه‌گذاري مسکن الوند
60,000,00060,000,000144,960,000229,440,000%4,461,886302,63314,739,55084اخابرمخابرات ايران

134,000134,000430,542811,906%560,562103,1122,613,23384فولايصنايع فولاد آلياژي يزد
5,500,0005,500,0005,054,5009,333,500%4,377,784268,2916,534,33883ثمسکنگروه سرمايه‌گذاري مسکن

7,000,00011,000,00032,123,00060,786,000%2,468,650265,66311,076,76183کاوهفولاد کاوه جنوب کيش
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1,650,0001,650,0005,834,40010,117,800%1,614,877200,1957,921,80382ونفتسرمايه‌گذاري صنعت نفت
5,197,8315,197,83119,309,94134,835,861%1,129,575182,9435,690,95482فايراآلومينيوم ايران
30,00030,000949,2001,628,700%26,58347,4161,099,84281کدمامعدني دماوند

1,400,0001,400,0002,451,4004,379,200%1,009,749114,6412,838,96081ثپرديسسرمايه‌گذاري مسکن پرديس
1,300,0001,300,0002,499,9003,902,600%1,108,837116,4562,855,74180وسبحانسرمايه‌گذاري سبحان

650,0001,400,0003,344,9006,288,800%822,342119,2954,790,09280سخوزسيمان خوزستان
1,143,4221,143,42224,863,70343,288,798%280,914122,7277,504,18479شاوانپالايش نفت لاوان

14,080,000-1,000,000-%267,2111,190,5613,278,49678رنيکجنرال مکانيک
2,526,5002,526,5009,168,66915,909,371%721,95896,4113,776,54378پکرمانگروه صنعتي بارز

1,027,5491,027,54928,278,13748,389,319%114,25771,5134,115,58178شرازپالايش نفت شيراز
1,050,0006,000,00031,763,55053,016,000%734,958269,41413,003,69676شسپانفت سپاهان

10,675,00010,675,0009,607,50017,261,475%8,074,661443,7639,385,34875وساپاگروه سرمايه‌گذاري سايپا
1,789,9121,789,91222,511,72333,789,959%157,83636,9052,431,71173خراسانپتروشيمي خراسان

2,413,9502,413,95011,480,74618,751,564%661,449102,8024,003,89772کرويتوسعه معادن روي ايران
27,000,00027,000,00066,798,000103,356,000%2,265,807118,5196,430,79371وصندوقسرمايه‌گذاري صندوق بازنشستگي کشوري

39,266,67539,266,67549,515,27785,012,351%38,885,5861,957,41659,494,49871خساپاايراني توليد اتومبيل )سايپا(
2,000,0002,000,00016,584,00025,742,000%296,35364,4813,178,10271شرانلنفت ايرانول

3,884,2113,884,21179,404,925127,561,373%492,222118,48211,191,01071شبريزپالايش نفت تبريز
6,000,0006,000,0003,528,0006,000,000%371,39234,672371,39270وکوثراعتباري کوثر مرکزي

60,000,00078,000,000244,380,000412,776,000%7,407,388620,27830,181,28769فمليملي صنايع مس ايران
950,000950,00054,426,45072,528,700%59,12065,2443,773,12269شفنپتروشيمي فن آوران

672,0002,016,00037,976,73666,080,448%192,665211,8936,280,06868دعبيدداروسازي دکتر عبيدي
7,960,0007,960,0007,211,76012,091,240%6,127,490382,4497,753,99767ورناسرمايه‌گذاري گروه صنعتي رنا

20,000,00051,000,000171,080,000274,737,000%3,847,626547,67336,216,91867شپناپالايش نفت اصفهان
45,700,000223,926,12759,227,20099,871,053%121,973,1473,799,05375,066,24666وتجارتبانک تجارت

72,000,00072,000,000146,736,000218,376,000%6,480,214392,48014,862,19766وغديرسرمايه‌گذاري غدير
6,000,0006,000,000236,568,000327,528,000%400,815331,99016,240,16466پارسپتروشيمي پارس

2,000,0002,000,00016,384,00025,570,000%954,606193,47110,533,64366فاسمينکالسيمين
9,000,0009,000,00087,075,000138,537,000%136,90730,0351,801,78464فخاسمجتمع فولاد خراسان
9,040,0009,040,00012,348,64018,513,920%10,375,778611,87816,601,25163ولساپاليزينگ رايان سايپا

1,500,0001,500,0001,969,5003,208,500%1,583,131124,9122,822,42262نوينبيمه نوين
9,600,00019,200,000183,129,600258,489,600%338,180136,0485,116,50761همراهارتباطات سيار ايران

4,000,0008,000,000234,600,000345,040,000%29,53238,8141,209,25860مارونپتروشيمي مارون
2,600,0002,600,00040,125,80056,695,600%250,087117,3644,621,83060شبهرننفت بهران
500,000500,0001,796,0002,911,000%1,931,253360,3899,252,28559مرقامايران ارقام
22,720,27922,720,27920,243,76932,944,405%22,967,2261,120,24525,855,36758خپارسپارس خودرو

58,100,000-20,000,000-%8,573,8391,470,55122,137,53857تاصيکوسرمايه‌گذاري صدر تامين
-3,129,840-630,000%2,208,969183,8293,858,94657شپتروپتروشيمي آبادان

2,000,0002,600,0006,104,00010,485,800%1,552,673197,6775,711,66756رکيشکارت اعتباري ايران کيش
6,000,0006,000,000101,472,000144,324,000%601,012129,47710,679,36756شپديسپتروشيمي پرديس

2,800,0003,400,00012,205,20017,193,800%1,080,811157,2684,938,88756سرچشمهسرمايه‌گذاري مس سرچشمه
6,691,0006,691,00017,296,23524,080,909%1,634,874100,3434,377,60956وسپهسرمايه‌گذاري سپه
24,000,00044,000,000153,024,000233,992,000%2,980,927419,14618,776,15156شترانپالايش نفت تهران

16,250,00016,250,00049,708,75067,015,000%2,177,545222,0348,079,50756وبانکسرمايه‌گذاري گروه توسعه ملي
3,643,4083,643,4089,880,92214,110,919%1,500,479160,8275,320,26355رتاپتجارت الکترونيک پارسيان

 سرمايه‌گذاري آوا نوين )سرمايه‌گذاري
2,008,200-600,000-%197,6591,036,572472,86555وآواعمران سبحان(

5,210,8105,210,81018,222,20327,216,061%2,699,541316,56711,608,91353حفاريحفاري شمال
2,000,0002,650,00026,400,00038,533,650%351,966145,9265,008,93752آپآسان پرداخت پرشين

-567,195-80,820%24,3584,141225,24352شليامواد ويژه ليا
6,286,5486,286,5488,511,98613,509,792%9,960,004688,79817,117,97152فاراکماشين‌سازي اراک
550,0001,100,0001,808,4003,698,200%423,18758,3711,259,02252سصوفيسيمان صوفيان

2,000,0002,000,0003,054,0004,292,000%1,280,340104,0682,605,80651ولصنمليزينگ صنعت و معدن
6,000,0007,000,0009,282,00013,356,000%758,63555,3911,316,72951اميدتامين سرمايه اميد

1,300,0001,300,0006,485,7009,116,900%1,534,870278,8759,562,26550شغديرپتروشيمي غدير
230,400230,4002,330,4963,484,109%236,938101,7883,174,46450کيمياصنعتي و معدني کيمياي زنجان گستران

678,347678,3471,855,9572,869,408%1,205,498181,0814,743,00249فنوالکارخانه‌هاي توليدي نورد آلومينيوم
5,100,0005,100,00031,370,10048,613,200%849,166113,0617,104,56648شيرازمجتمع پتروشيمي شيراز
300,000300,0004,160,1005,048,100%518,903306,9937,861,98348ريشمکتوليد و صادرات ريشمک

12,266,550-450,000-%242,1681,274,6586,668,25847هجرتپخش هجرت
 سرمايه‌گذاري نفت و گاز و پتروشيمي

81,500,00081,500,000189,895,000248,982,500%7,262,268511,72418,098,11647تاپيکوتأمين

8,400,0008,400,00096,835,200131,191,200%218,52182,2043,028,90546رانفورخدمات انفورماتيک
12,500,00012,500,00013,525,00020,112,500%11,305,361594,62915,529,64446وخارزمسرمايه‌گذاري خوارزمي

1,040,0001,330,0003,514,1605,589,990%2,573,388352,1909,564,32146غشهدابکشت و صنعت شهداب ناب خراسان
6,500,0006,500,00046,286,50059,546,500%1,162,604156,83711,015,38945بفجرپتروشيمي فجر

13,800,00013,800,000182,656,800243,873,600%1,169,690204,61716,976,41744شبندرپالايش نفت بندرعباس
5,529,8925,529,8926,033,1128,908,656%12,444,654666,47515,840,61044خزاميازامياد

75,000,000130,000,000428,025,000584,870,000%10,262,455836,58743,871,25744فولادفولاد مبارکه اصفهان
13,131,00013,131,00025,631,71236,819,324%3,593,785353,51514,091,45744ونوينبانک اقتصاد نوين
1,450,0001,450,00018,799,25024,194,700%256,43189,1514,114,08942پرداختبه پرداخت ملت
2,000,0006,000,00094,672,000119,352,000%165,373140,9775,799,21241شخارکپتروشيمي خارک

20,000,00020,000,00034,520,00045,760,000%8,871,937525,00818,974,75640پترولگروه پتروشيمي سرمايه‌گذاري ايرانيان
40,500,00040,500,000199,948,500254,259,000%2,031,244155,29610,032,03939پارسانگسترش نفت و گاز پارسيان
120,000120,0004,092,1205,724,480%84,70195,3183,532,65838فرآورفرآوري مواد معدني ايران

2,191,9472,739,9349,789,23513,784,607%1,303,376207,3256,989,85438خاهنآهنگري تراکتورسازي ايران
10,009,200-600,000-%166,22563,4082,559,60037غويتاويتانا
1,000,0001,000,00010,965,00014,790,000%562,026148,2967,316,02537کاماباما

6,000,0006,000,0004,728,0006,000,000%906,30171,350906,30136حکمتبانک حکمت ايرانيان
52,600,000-2,000,000-%638,9081,228,68216,771,60335جم پيلنپلي پروپيلن جم

3,529,2003,529,20024,803,21831,533,402%376,49158,0603,011,23235کرماشاصنايع پتروشيمي کرمانشاه
103,770,000-3,000,000-%854,1971,576,26928,561,45734نوريپتروشيمي نوري )برزويه(

18,307,800-600,000-%125,4341,542,3873,374,22933دتوزيعتوزيع داروپخش
2,400,0002,400,000145,644,000155,820,000%309,232339,67917,724,72732زاگرسپتروشيمي زاگرس

5,289,000-1,500,000-%791,161781,6982,800,38431ومعلمبيمه معلم
91,500,00091,500,000487,420,500620,278,500%2,359,542220,96212,708,18131فارسصنايع پتروشيمي خليج فارس

800,000800,0002,144,8002,365,600%964,903143,0743,469,15928واعتبارسرمايه‌گذاري اعتبار ايران
57,800,000175,353,97270,053,60090,833,357%49,721,8801,563,61930,174,01727وبصادربانک صادرات ايران

148,212148,212525,857635,386%11611046827نبروجکارخانجات نساجي بروجرد
60,846,237-24,145,332-%3,056,9931,578,8647,276,03527بجهرمتوسعه مولد نيروگاهي جهرم

1,500,0001,500,0006,250,5007,425,000%688,586125,4413,151,35126بسامابيمه سامان
360,000540,0005,657,0406,951,420%141,58854,5442,654,79326کپرورفرآوري ذغال سنگ پروده طبس

14,472,00019,048,697146,919,744168,523,822%937,826164,5808,309,09226فخوزفولاد خوزستان
2,936,4222,936,42218,070,74121,062,955%1,005,109160,7866,134,71226کنورتوسعه معدني و صنعتي صبانور

 گروه سرمايه‌گذاري ميراث فرهنگي و
3,000,0003,000,00014,967,00019,299,000%6,089,1451,157,46337,252,83525سمگاگردشگري ايران

15,000,00015,000,00070,530,00086,580,000%894,012134,1424,962,50924هرمزفولاد هرمزگان جنوب
858,000858,0009,912,47411,491,194%196,65937,8982,782,56224فجرفولاد امير کبير کاشان

 مادر تخصصي توسعه معادن و صنايع
29,000,00029,000,000113,274,000137,170,000%1,072,643104,7264,194,17424ميدکوخاورميانه

33,180,58761,503,53994,763,757111,813,433%41,145,9502,690,66772,712,82424ذوبذوب آهن اصفهان
6,000,0009,000,00034,356,00038,799,000%559,51799,5993,550,66221ارفعآهن و فولاد ارفع

4,000,0004,000,00026,500,00031,188,000%4,231,803542,03530,061,52421هاي وبداده گستر عصر نوين
17,878,000-1,400,000-%193,40765,0322,509,71521فرابورسفرابورس

30,000,00030,000,000169,950,000193,500,000%1,513,89598,4228,503,99920واميدگروه مديريت سرمايه‌گذاري اميد
991,440991,4404,162,0654,495,189%1,213,385197,3405,366,50819سکرماگروه صنايع سيمان کرمان

-3,758,600-50,000%1,6411,945143,52119قشرينصنعتي و کشاورزي شيرين خراسان
14,252,00014,252,000131,503,204131,517,456%968,088143,8568,800,61118مبينپتروشيمي مبين

900,0001,600,0002,529,9004,364,800%1,526,327159,5874,041,83018وتوسسرمايه‌گذاري توسعه شهري توس گستر
1,800,0003,000,00029,097,00034,602,000%292,020103,5863,961,28617سپپرداخت الکترونيک سامان کيش

 طراحي و ساخت قطعات داخلي خودرو
1,322,8462,645,6934,334,9686,810,013%3,358,064419,4658,910,03517خاذينسايپا آذين

36,000,00048,000,000298,692,000326,592,000%2,374,757283,53816,764,75016کگلمعدني و صنعتي گل گهر
33,500,00044,000,000195,070,500220,352,000%2,452,026306,86312,217,70115کچادمعدني و صنعتي چادرملو

16,393,00016,393,00077,211,03091,358,189%2,728,251296,28915,135,91414حکشتيکشتيراني جمهوري اسلامي ايران
9,600,00013,800,000182,678,400176,612,400%455,592124,0455,989,2757جمپتروشيمي جم
3,750,0003,750,00028,695,00028,638,750%2,226,972427,19416,426,8584بترانسايران ترانسفو

200,000200,0009,313,4009,313,400%0000آکنتورکنتورسازي ايران
10,000,00010,000,00020,860,00020,860,000%0000وانصاربانک انصار

-565,500-150,000%0000شفاراپتروشيمي فارابي
-4,524,000-6,000,000%0000وگردشبانک گردشگري
-8,520,000-4,000,000%0000وزمينبانک ايران زمين

  سرمايه‌گذاري توسعه
34,118,38940,300,000186,115,812176,191,600%2-3,145,519340,71814,169,266ومعادنمعادن و فلزات

-316,725-75,000%7-4,7081,16218,717کهرامتوليدي گرانيت بهسرام
750,000750,0004,688,2504,365,000%10-2,132,897440,35811,270,479وبيمهسرمايه‌گذاري صنعت بيمه

-1,042,800-400,000%17-104,06713,949247,726ثاژنسخت آژند

بررسی عملکرد یک‌سال اخیر شرکت‌های بازار  سرمایه نشان می‌دهد

ثبت بازدهی بالای 1000 درصدی در یک سال
 هفته‌نام�ه ب�ورس: بازارس��رمایه ک��ه ب��ه عنوان یک��ی از مقاص��د بزرگ 
س��رمایه‌گذاری شناخته می‌ش��ود این روزها نقل محافل شده است. هجوم مردم 
 ب��رای دریاف��ت کد س��هامداری و ورود به بازار س��رمایه خبر از توس��عه آن در 

روزهای آتی دارد. 
در ای��ن می��ان، ثبت رکوردهای مثبت در کنار افول‌ه��ای گاه به گاه که جزو 
ذات بازار است، بورس کشور را در این آزمون سربلند کرده است. نگاهی به آمار 
بازار سرمایه در یک سال اخیر ) 20 آبان 97 تا 20آبان 98( ثبت بازدهی بیش 

از یکهزار درصدی را نش��ان ‌می‌دهد. نوش مازندران در این میان یکه تاز اس��ت 
و با 1604 درصد بازدهی صدر نش��ین ش��رکت‌های پربازده بازارس��رمایه است. 
کش��اورزی مکانیزه اصفهان کشت و شرکت قاسم ایران هم با ثبت بازدهی بیش 
از 1404 و 1324 درصد رتبه دوم و س��وم را در این جدول به دس��ت آورده‌اند. 
این آمار نش��ان می‌دهد که بیش��ترین ارزش معاملات را بانک تجارت با بیش از 
75 میلی��ون ریال به خود اختص��اص داده و ذوب آهن اصفه��ان با 72 میلیون 
ری��ال و بانک ملت با بیش از 62 میلیون ری��ال در جایگاه‌های بعدی قرار دارند. 

در رتبه بندی از نظر حجم معاملات، همچنان بانک تجارت در صدر جدول قرار 
دارد. "وتجارت" با 122 هزار س��هم در کنار ارزش بالا، رتبه اول بالاترین حجم 
معاملات را نیز به خود اختصاص داده اس��ت. در این ستون بانک صادرات ايران 
نیز با بیش از 49 هزار س��هم و ذوب آهن اصفهان با41 هزار س��هم س��ه شرکت 

ابتدایی در بالاترین حجم معاملات هستند.
 بررس��ی تعداد دفعات معاملاتی نمادهای بورسی نشان می‌دهد بانک تجارت 
در این بخش نیز همچنان پیشتاز بوده و با بیش از 3 میلیون و 779 هزار دفعه 

معاملاتی بازهم در س��کوی نخست قراردارد. این نماد دربازه زمانی 20 آبان 97 
تا 20 آبان ماه سال جاری از 45,700,000 تعداد سهم به 223,926,127 سهم 
افزایش یافته است. در این بازه زمانی ذوب آهن آصفهان با 33,180,587 تعداد 
س��هم به 61,503,539 رسیده و بیش از 2میلیون و690 دفعه معاملاتی داشته 
اس��ت. رتبه سوم در این بخش نیز متعلق به سایپاست که بدون تغییر در تعداد 
سهام با ثبت 39,266,675 سهم، حدود دو میلیون بار بین سهامداران جابه جا 

شده است.



14KISH INVEX 2019| آبان 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 330 |

مژده ابراهیمی  مدت‌هاس�ت که زمزمه‌های راه‌اندازی بانک آفش�ور به گوش می رسد، ولی هنوز بس�یاری از مدیران و فعالان 
بازار، آشنایی با این بانک ندارند، حتی برخی از آنها، نام این بانک را نشنیده بودند که جای تعجب دارد. شاید خبرنگار

نام این بانک بس�یار پر زرق و برق باش�د، ولی سوال اینجاست، در شرایط فعلی که روزهای سخت اقتصادی را پشت سر می‌گذاریم و 
تحریم‌ها در کشور ما حاکم است و مردم از گرانی به تنگ آمده‌اند، آیا لازم است بانک آفشور ایجاد شود؟ 

به عقیده فعالان بازار، بانک آفش�ور نیازمند روابط بین المللی اس�ت که در دوران تحریم این ارتباط بس�یار ضعیف یا حتی قطع شده 
اس�ت، پس نمی‌تواند در جذب سرمایه گذاران خارجی در بازارس�رمایه هم کمکی کند؛ از طرفی مزیت این گونه بانک‌ها فرار مالیاتی 
است. خب چرا باید به این گونه بانک‌ها بها داد و چرا دولت باتوجه به اطلاعات کافی و اشراف کامل به آن که تاکنون هم هیچ مجوزی 
در این خصوص داده نش�ده بود و هیچ بانکی به نام آفش�ور ثبت نش�ده بود، به یکباره مجوز و اجازه تاسیس داد؟ این نکته جای ابهام 
داد و هیچ س�رمایه‌گذار خارجی در این بانک س�رمایه‌گذاری نخواهد کرد؛ در نتیجه می توان گفت این طرح شکس�ت خورده اس�ت. 
از طرفی برخی از فعالان هم این اقدام را مثبت دانس�تند ولی در کل باید گفت تاس�یس بانک آفش�ور دردی را از اقتصاد ایران درمان 

نمی‌کند و راه به جایی نمی‌برد.

تولد بانک آفشور در اقتصاد خسته 
بی‌تاثیری در جذب نقدینگی

برای فعالان اقتصادی، داشتن یک حساب بانکی آف‌شور باتوجه به معافیت‌های 
مالیاتی و امکان افتتاح حساب با ارزهای مختلف و انعطاف فوق‌العاده در دریافت، 
پرداخ��ت و نگهداری از وج��وه و نیز امنیت بالای آن، امتیاز بالایی محس��وب 
می‌ش��ود. ایجاد و تاسیس بانک‌های آف‌ش��ور با هدف جذب سرمایه و سهولت 
انج��ام مبادلات پول��ی و عملیات بانکی با بهره‌گی��ری از تجربیات بین‌المللی و 
اس��تفاده از مزای��ای آن، از جمله ام��کان انتقال منابع مال��ی و پولی به ویژه از 
کش��ورهای پیش��رفته به داخل و فقط آن منابع در بازتوزی��ع ثروت و افزایش 
رش��د اقتصادی در ش��رایط کنونی اقتصاد ایران، اقدام شایسته و ارزنده‌ای بوده 
و می‌توان��د در ش��رایط تحریم، امکان جابجایی پول و ص��دور حواله‌های بانکی 

بین‌المللی و ارائه سایر خدمات پولی و بانکی را فراهم سازد. 
به نظر می‌رس��د این امتیاز بیش��تر در بازار پول اثربخش‌تر بوده و امکان جذب‌بخشی از نقدینگی با 
ارزهای رایج بین‌المللی در بانک‌های آف‌ش��ور را فراهم کند، ولی تاثیر چندانی در روند جذب نقدینگی 
به بازارسرمایه نخواهد داشت؛ بلکه به موازات آن اقدام می‌کند و چنانچه فعالان اقتصادی و بازار، اطلاع 
دارن��د بازارس��رمایه هم از چنین ظرفیتی بلکه بالاتر در جذب نقدینگ��ی و ایجاد آرامش و اطمینان در 
بلندمدت برخوردار است و در صورتی که فضای اعتماد و اطمینان در سرمایه‌گذاران داخلی و خارجی با 
در نظر گرفتن ریسک‌های سیستماتیک بازار به وجود آید؛ همچنین با در نظر گرفتن سهولت و امنیت 

در سرمایه‌گذاران حتی می‌تواند موثرتر عمل کند. 
در هر حال همان طور که گفته ش��د، ایجاد بانک‌های آف‌ش��ور در حوزه‌ه��ای پولی و بانکی مزایای 
خاصی دارد که برای سیاس��ت‌گذاران و مس��ئولان این حوزه دارای اهمیت است و مهم‌تر از همه آن که 
با بهره‌مندی از معافیت مالیاتی و امینت بالای آن و س��هولت مب��ادلات بانکی‌، امکان جابه‌جایی وجوه 

سنگین در شرایط فعلی اقتصادی ایران، امری اجتناب‌ناپذیر است.

عدم فعالیت 
در شرایط تحریم

راه ان��دازی بانک آفش��ور 
اقدامی مه��م برای حفظ 
روابط بین‌الملل و توسعه 
اقتصادی اس��ت. در ایران 
هم تاکنون این اقدام انجام 
نشده؛ چون در گذشته بنا 
ب��ود مناط��ق آزاد، بانکی 
را تاس��یس کند، ولی در 
لحظات آخر، شورای پول 
و اعتب��ار موافق��ت نکرد. 
برخی از بانک‌ها هم ق��رار بود به‌صورت خصوصی 
فعالیت کنند که متاس��فانه ب��رای آن هم موافقت 
نش��د؛ در نهای��ت تغییراتی هم بان��ک مرکزی در 
درخواست بانک‌های آفشور داده که بسیار عجیب 
بود و این گونه درخواست‌ها از سوی بانک مرکزی 
ابهام بسیاری دارد. به نظرم این کار کمک چندانی 
به اقتص��اد ایران نمی‌کند. زمانی می‌توانیم بگوییم 
که راه‌اندازی بانک آفش��ور موفق بوده که ش��عبه 
خارجی داشته باش��د. باید گفت دولت روحانی، با 
ایجاد هر نوع بانک مخالفت کرده است ولی به این 
جمع بندی رس��یده که به بانک آفشور مجوز دهد. 
به همین خاطر به تازگی مبحثی که پیش آمده این 
اس��ت که سرمایه را از صد به سی یا بیست کاهش 
دهند، ولی با این حال، باید در شورای پول و اعتبار 
به ش��کل قانونی طراحی و تصویب شود.  به عقیده 
بنده بانک‌های موجود، به دلیل پیچیدگی‌هایی که 
دارند، نمی‌توانند اقدامات بین‌المللی خوبی داشته 
باش��ند. باید گفت این مسئله بسیار جدی است و 
بانک‌های ما به دلیل تحریم‌ها نمی‌توانند بسیاری 
از اقدام��ات را انجام دهند؛ به همین خاطر تاکنون 
بانک‌های موفقی هم نداش��ته‌ایم. سوالی که ذهن 
بنده را مش��غول کرده، این است که زیرساخت راه 
اندازی بانک آفشور چیست و اگر بناست این بانک 
در کیش راه اندازی شود، با چه برنامه و زیرساختی 
تاسیس خواهد ش��د؟ باید گفت در حال حاضر از 
منابع ارزی اس��تقبال نشده؛ چون مردم به بانک‌ها 
بی‌اعتماد شده‌اند و از لحاظ نظام بانکی، منابع ارزی 
باید تسهیلات یابد که نمی‌توانند و طبیعتا بانک‌ها 
نمی‌توانند تس��هیلات ارزی دهند. بر اساس همین 
عوامل می‌توان گفت اگر بانکی همچون آفشور در 
مناطق آزاد ثبت شود، نمی‌تواند از لحاظ فعالیت به 
وضعی��ت اقتصادی ایران کمکی کند. چون نه قادر 
است منابع لازم را جذب کند و نه می‌تواند  اهرمی 
برای نقل و انتقال پول باش��د. شاید صرفا از منظر 
توسعه مالی مناطق آزاد ارزشمند باشد. در نتیجه 
می‌توان گفت راه‌اندازی بانک آفشور اقدام عجیبی 

نیست و راه به جایی نخواهد برد.

اقدامی که امکان‌پذیر نیست
آف‌ش��ور بانک به عملیات بانکی اطلاق می‌ش��ود که توس��ط یک بانک واقع در 
منطقه یا سرزمینی غیر از سرزمین اصلی که اغلب جزایر متعلق به دولت حاکم 
بر س��رزمین اصلی به ش��مار می‌روند، با اشخاص غیرمقیم و با پول خارجی و در 
مقیاس بزرگ انجام می‌ش��ود. هم‌اکنون بیش از 50 کش��ور یا منطقه آف‌ش��ور 
اقتص��ادی در جه��ان وجود دارد که از این میان می‌ت��وان چین، بحرین، برمودا، 
جزایر ویریجین، دومینیکا، هنگ‌کنگ، ژاپن، ماکائو، پاناما، فیلیپین، س��نگاپور، 

تایلند، لوکزامبورگ و اروگوئه را نام برد.
 براس��اس قراردادهای بین‌المللی حس��اب‌های بانکی آف‌شور به حساب‌های 
بانکی‌ای گفته می‌ش��ود که به هی��چ عنوان به آنها هی��چ مالیاتی تعلق نخواهد 
گرفت. با داش��تن حساب بانکی آف‌شور می‌توان نس��بت به جابه‌جایی وجوه سنگین اقدام کرد.  به غیر 
از کش��ورهای امارات متحده عربی و هنگ‌کنگ کشورهای شناخته شده زیادی نیستند که حساب‌های 
آف‌شور در اختیار کاربران خود قرار می‌دهند. حساب‌های بانکی آف‌شور مزایای بسیاری دارند که افتتاح 
حساب به ارزهای مختلف رایج، اینترنت بانکینگ قوی قابلیت صدور حواله‌های بین‌المللی، صدور دسته 

چک‌های بین‌المللی و صدور کارت‌های ویزا و مسترکارت از جمله آن است.
 در مناطق آزاد تجاری تس��هیلات ویژه‌ای نس��بت به س��رزمین اصلی به سرمایه‌گذاران اعطا می‌شود 
که به‌طور معمول ش��امل تخفیف مالیاتی، در اختیار دادن زمین و... می‌ش��ود، اما با هدف جذب سرمایه 
مبادلات پولی و عملیات بانکی در این مناطق نیز از امتیازات خاصی برخوردارند که امروزه در بس��یاری 
از کش��ورهای دنیا به بانک‌های خارجی ارائه می‌ش��ود. اگر قرار بر این باشد که از این حساب‌ها به عنوان 
راه‌ح��ل بازیافت ارز حاصل از صادرات و یا امکان معافیت از تحریم‌ها یاد ش��ود، باید پاس��خ داد که این 
دست از فعالیت‌ها تنها منحصر به حوالجات بخش خصوصی است و  آف‌شور »هزینه و ریسک« تراکنش 
صرافی‌ها را در نقل‌وانتقالات پولی و ارزی بخش خصوصی کاهش می‌دهد و جابه‌جایی پول نفت از طریق 
آن با وجود اعمال محدودیت‌های کنونی امکان‌پذیر نیست؛ چراکه کلیه منابع وارد و خارج شده در این 

حساب‌ها مورد رصد مراجع ناظر قرار می‌گیرد.
 بنابرهمین دلیل است که برخی فعالان بخش خصوصی اعتقاد دارند در تراکنش‌های آف‌شور نمی‌توان 
از این امکانات برای جابجایی وجوه ارزی در س��طح بین‌الملل استفاده کرد. بنابراین تاثیر اندک استفاده 
از بانک آف‌شور بر بازارسرمایه زمانی حائز اهمیت و قابل‌توجه است که به‌طور فراگیر و همه جانبه و در 
فضای تعامل آزاد با دنیا بتوانیم از این مزیت برای ورود و خروج ارز بدون پرداخت مالیات استفاده کنیم. 
به عبارتی استفاده حساب‌های آف‌شور بانک لزوما به معنای رفع تحریم‌ نیست و فقط می‌تواند مراودات 

پولی بانکی بخش خصوصی با اقتصاد دنیا را تسهیل کند.

رویای تحقق نیافتنی
جن��اب آخوندي خس��ته 
نباش��يد. به نظر مي‌رسد 
اين روزها مسئولان سوال 
هيچ خبرنگاري را بي‌جواب 
نمي‌گذارند و استعدادهاي 
خ��ود در زمينه ترس��يم 
»افق‌هاي روش��ن« را هر 
روز در ه��ر مصاحبه‌اي به 
منصه ظهور مي‌رسانند و 
از جمله است بخش پاياني مصاحبه جناب آخوندي 
 off معاون��ت اقتصادي منطقه ازاد يك��ش در مورد
shore banking حتي ب��ا توجه به مفاد افاضات 
جناب آخوندي در مورد تجديدنظر در ميزان سرمايه 
مورد نياز تاس��يس اين بان‌كه��ا در مناطق آزاد و از 
جمله يكش همان‌گونه كه از فحواي كلام اين آقايان 
پيداس��ت و در ارتباط با حج��م تحريم‌هاي اعمال 
شده خودش��ان هم باورشان نمي‌شود كه كي بانك 
خارج��ي به‌صورت آف‌ش��ور در اين مناط��ق با اين 
زيرساخت‌ها و اين ابعاد پروژه‌هاي نيمه‌تمام سرمايه 
و اعتبار خ��ود را به خطر اندازد. بنابراين با توجه به 
اينك‌ه از اين حقير خواس��ته ش��د چند كلمه‌اي در 
اين باره بنويس��يم، عرض ميك‌ن��م كه يا با خودتان 
در حال سخن گفتنيد يا با اصحاب بانكي كشور كه 
اگ��ر با بانكداران وطني س��خن مي‌گوييد، اين‌ها در 
كار خودش��ان در سرزمين اصلي مانده‌اند، چه رسد 
به آف‌ش��ور و اگ��ر بلند بلند فكر ميك‌ني��د كه... ما 
اميدوارتر از گذش��ته مصاحبه‌ها را خواهيم خواند و 
در پايان فقط به كشيدن آهي بسنده خواهيم کرد و 

برايتان آرزوي موفقيت داريم .

گرهی از اقتصاد باز نخواهد شد
حساب‌های بانکی آف‌شور به حساب‌های بانکی‌ای گفته می‌شود که به هیچ‌عنوان 
به آنها هیچ مالیاتی تعلق نخواهد گرفت. با داشتن حساب بانکی آف‌شور می‌توان 

نسبت به جابه‌جایی وجوه سنگین اقدام کرد.
س��ابقا، سیس��تم بانکی س��وئیس، كليه اطلاعات مش��تریان را محرمانه نگه 
مي‌داش��ت و به کسی ارائه نمیك‌رد، ولي بعد از ماجراي ١١ سپتامبر نظام بانک 
جهانی پذیرفته که اطلاعات بانکی باید فاش ش��ود و همه باید دستورالعمل‌های 
FATF را اج��را کنند. موضوعي كه ظاهرا كس��ي قصد ن��دارد زير بار آن برود و 
مش��خص نيست چرا؟! در حال حاضر هيچ بانکی وجود ندارد که بتوان از طريق 
آن وجهي را منتقل كرد و اس��ناد نقل و انتقال، هويت دريافت كننده و پرداختك‌ننده آن قابل ردگيري 
نباش��د. چنين امكاني »صرفا« با زيرس��اخت بلا‌كچين و كريپتوكارنسي آن هم از طريق حساب بانكي 
آف‌ش��ور فراهم مي‌ش��ود كه با وجود پركاربرد بودن آن در سراسر دنيا، اين موضوع هم هنوز در ايران به 

رسميت شناخته نشده است و باز به طور دقيق مشخص نيست كه چرا!
البت��ه ناگفت��ه نماند كه اين موضوع دغدغه‌هايي مانند تبديل را به دنبال دارد و چنانچه مقياس مبلغ 
جهت تبديل بالا باش��د، مجددا قابل شناس��ايي است، ولي به هر حال مي‌تواند يک راه‌حل موقتي جهت 

دريافت وجوه حاصل از صادرات نفت و محصولات پتروشيمي و فلزي و معدني باشد. 
اين موضوع مي‌تواند به فروش و بازگرداندن وجه به داخل ش��ركت‌هاي صادركننده در ش��رايط فعلي 
كمك ارزنده‌اي كند. به هر حال مشكلات انتقال، هزينه مالي و تامين سرمايه در گردش را در شركت‌ها 
بالا برده و حاش��يه س��ود را كاهش مي‌دهد؛ حتي از ميزان فروش خواهد كاس��ت. اين موضوع به مرور 
تاثيرات مخربي بر بازارسرمايه خواهد داشت و خروج پول از بورس و ورود آن به بازارهاي موازي و ايجاد 

تورم مخرب از تبعات آن خواهد بود.  
به هرحال در بلندمدت، ايران در راستاي حل اين مشكل نمي‌تواند بدون پذيرفتن FATF و پيگيري 
روند اينستكس، صرفا با راه‌اندازي آف‌شور بانك، گره از محدوديت نقل و انتقال بانكي باز کند و اين صرفا 

كي راه‌حل موقتی است كه دردسرهاي خودش را دارد.

فردین آقابزرگی
مدیرعامل شرکت 
کارگزاری بانک دی

داریوش روزبهانه
رئیس هیات مدیره شرکت 
کارگزاری بانک خاورمیانه

محمدعلی 
احمدزاد اصل

عضو هیات مدیره شرکت 
ملی صنایع مس ایران

غلامرضا 
خلیل ارجمندی

کارشناس بازار 
پول و بازار سرمایه

سيمين شايقيان
كارشناس بازار
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لزوم تاسیس بانک آف‌شور 
تاکنون هیچ سابقه‌ای برای 
تاس��یس بانک آف‌شور در 
نداشته است.  ایران وجود 
بس��یاری از کارشناس��ان 
اقتصادی از دولت و بانک 
مرکزی خواسته بودند که 
اج��ازه حض��ور بانک‌های 
خارجی در ایران داده شود. 
باتوج��ه به این خواس��ته، 
بان��ک مرکزی و دولت تصمی��م گرفتند که تنها به 
بانک‌های آف‌ش��ور در مناطق آزاد مجوز داده شود. 
آف‌شور بانک ویژگی‌های خاصی دارد؛ مثلا از لحاظ 
نظارتی و مقررات بانک��ی از آزادی زیادی برخوردار 
ب��وده؛ چون محدودیت کمتری ب��ر روی بانک‌های 
آف‌ش��ور هست، نکته دیگر که آف‌ش��ور بانک‌ها به 
مشتریان خود کمک می‌کنند که مقررات مالیاتی را 
دور بزنند. سوال اینجاست که چرا ترجیح داده شده 
به جای ایجاد بانکی خارجی که تحت مقررات است، 
آف‌شور بانک در مناطق آزاد ایجاد شود؟ در شرایط 
فعلی کش��ور، توصیه می‌ش��ود تاسیس هر موسسه 
بانک��ی، مالی و صرافی که ارتباط پولی را تس��هیل 
کند، تش��ویق ش��ود.  عجیب اس��ت چرا در شرایط 
تحریم ب��ه صرافی‌ها مجوز داده نمی‌ش��ود؟  ما در 
زمینه ارتباط بانکی بین‌المللی مشکل داریم، اما اگر 
مجوزها تسهیل یابند، برخی از مشکلات حل خواهد 
شد. در حال حاضر بسیاری از ارتباطات بانکی ایران 

با خارج از کشور قطع شده است. 

تأمین ‌مالی ارزی
 برگ برنده آف‌شور

معتقدم هرگونه نهادسازی 
به ویژه ایج��اد نهاد مالی، 
باید از دو بعد مورد بررسی 
قرار گیرد. نخس��ت این‌که 
»این نه��اد قرار اس��ت با 
چه هدفی ایجاد ش��ود؟« 
و دوم ه��م این‌ک��ه »چه 
و  اصلی  خصوصیت‌ه��ای 
متف��اوت از دیگر نهادهای 
مال��ی دارد ک��ه ما را ب��ه اهداف مدنظ��ر نزدیک‌تر 
می‌کند؟«. س��ابقه تاریخی و فلس��فه ش��کل‌گیری 
بانک‌ه��ای آف‌ش��ور، به ض��رورت »حف��ظ ماهیت 
مش��تریان« بازمی‌گردد. در ماهیت تشکیل چنین 
نهادی، ‌بانکداری همراه با عدم افشای هویت مشتریان 
نهفته است که در گذر زمان، پایه و اساس ‌بانکداری 
اختصاصی را تش��کیل داد. هدف از ایجاد این نهاد، 
حفظ محرمانگی بیش از حد معمول مش��تریان در 
نظام بانکی، مزایای مالیاتی، جابه‌جایی مبالغ سنگین 
ارزی است. اهداف مهم دیگری که با توجه به شرایط 
خاص و دغدغه این روزهای کشور، می‌توان برای این 
نهاد مالی در نظر گرفت به تأمین‌مالی ارزی، اش��اره 
کرد. در این بین، س��ه گروه »ایرانیان مقیم خارج از 
کشور )به‌ویژه مقیم در حوزه خلیج‌فارس(«، »افراد 
خارجی منطقه و حت��ی رقابت با دوبی برای جذب 
منابع مالی« و » دلارهای خانگی در دس��ت مردم« 
می‌توانند جامعه هدف بسیار ارزشمندی برای تجهیز 
منابع به شمار آیند. در نظام بانکی دنیا نرخ بهره‌ها به 
سمت صفر و گاه منفی تمایل پیدا کرده و بانک‌های 
دنیا با تعریف ن��رخ بهره منفی، برای نگهداری پول 
مشتریان، مالیات پنهان دریافت می‌کنند، ولی کشور 
ما دارای پروژه‌های کوچک و بزرگ با نرخ‌های بازده 
بس��یار مناسب اس��ت که در بقیه نقاط دنیا معدود 
و کم‌یاب شده، پس س��پرده‌گذار یا سرمایه‌گذاران 
ای��ن بانک می‌توانند از فرصت ش��راکت در کس��ب 
چنین موقعیت‌های س��ودآوری نهایت بهره‌برداری 
را داش��ته باش��ند. گام بس��یار مهم بانک‌ مرکزی، 
فراهم‌کردن فضای آرامش و اعتماد به منظور ترغیب 
سپرده‌گذاری ارزی توسط دارندگان ارزهای وطنی 
اس��ت. اگر، بان��ک ‌مرکزی بتوان��د در جهت جذب 
دلارهای خانگی و در دس��ت م��ردم، تضمین‌هایی 
را قائل ش��ود که مردم بتوانند سپرده‌های ارزی امن 
داشته باش��ند، می‌توان به راحتی با سرمایه‌گذاری 
این منابع در پروژه‌های کشور، برای فرزندان کشور 
اش��تغال‌زایی کرد. در صورت تحقق این امر، به طور 
قط��ع، بانک ‌مرکزی و م��ردم وارد یک بازی برنده- 
برنده شده و به قول معروف با یک تیر، چند نشان را 

هدف قرار می‌دهند. 

توسعه‌ای در کار نیست
بانک‌های آف‌شور یا بانک‌های مناطق آزاد عموما یک مرحله انتقالی در ساختاری 
مالی بسته به سمت ساختار باز به شمار می رود. در اکثر کشورهایی که اقتصادهای 
وابسته دارند و نظام بانکی عمومی این کشور تجربه یا دانش و یا محدودیت‌های 
قانون��ی داخلی یا خارجی برای همکاری با ش��بکه پولی جهانی دارند، راه‌اندازی 
بانک‌های خارج س��رزمینی یک گام برای ایجاد همکاری با بانک‌های خارجی به 
ش��مار می‌رود. مسئولان پولی کشورهایی نظیر ما که ش��بکه پولی آنها در بازار 
جهانی ادغام نش��ده است، سعی می‌کنند با ایجاد ساختارهای موقتی یا میانه‌ای 
و راه اندازی مناطق اقتصادی ویژه و آزاد ش��رایطی را برای ایجاد بستر همکاری 

با نظام جهانی فراهم کنند. 
یک نمونه بارز و موفق برای این ش��رایط را می‌توان در چین مش��اهده کرد که با راه‌اندازی مناطق آزاد و 
س��اختارهای محدود زمینه انتقال از بازار بس��ته به آزاد را فراهم کرد؛ البته گاهی بانک‌های آف‌ش��ور در 
اقتصادهای پیشرفته نیز دیده می‌شود که هدف از ایجاد این بانک‌ها راه‌اندازی شبکه با نظارت کم‌تر برای 

نقل و انتقال مالی با کشورهای بسته یا تحت نظارت‌های پولشویی است. 
به عنوان نمونه زمانی که یک ش��رکت اروپایی با اس��تاندارد بالا قصد نقل و انتقال با یک کشور آفریقایی 
درگیر در پولشویی گسترده دارد، گاهی از این ساختارها، برای نقل و انتقال استفاده می‌شود و در مواردی 
نیز برای پنهان‌سازی درآمدها و فرار مالیاتی این ساختارها کارایی دارد. در ایران بحث بانک‌های آف‌شور 

به دو دلیل هنوز توسعه نیافته‌اند. 
نخست تحریم‌های سنگین است که هر گونه مشارکت خارجی در شبکه بانکی ایران را محدود می‌کند و 
دوم عدم باور به کارایی این ابزار در داخل کشور است و ساختارهای مالی و پولی در کشور به هیچ عنوان 
قصد ندارند از میزان نظارت خود در بازار کم کرده و اجازه تاسیس نهادهای پولی مستقل‌تر را بدهند. از 

این‌رو به نظر می‌رسد تا سال‌های آینده و تغییر در این مسئله نمی‌توان به توسعه این ابزار امیدوار بود.

پیش‌شرط:برقراری روابط بین‌المللی 
معمولا بانک‌های آف‌ش��ور، بانک‌هایی هس��تند که در مناطق باثبات اقتصادی و 

سیاسی تشکیل می‌شوند. 
این بانک‌ها به منظور اس��تفاده از معافیت مالیاتی تاسیس می‌شوند و این‌که 
بتوانند در حداقل زمان به بازار بین‌المللی دسترسی داشته باشند تا از این طریق 
بتوانن��د اقدامات مالی خود را انجام دهند. نکته بس��یار مهمی ک��ه وجود دارد،‌ 
 این اس��ت که این بانک‌ها باید رابطه دقیق و س��ریع با ش��بکه بین‌المللی بانکی 

داشته باشند. 
چ��ون یکی از مهم‌ترین دغدغه‌ه��ای افرادی که در این بانک‌ها حس��اب باز 
می‌کنند، این است که بتوانند به سرعت تراکنش‌های مالی خود را انجام دهند.

 به نظرم تاس��یس بانک آف‌ش��ور در جزیره کیش خبر بس��یار خوبی است؛ اگرچه دولت در سال‌های 
گذشته هم این سیاست را در نظر داشته و مقررات مربوطه را هم نوشته ولی در شرایط اقتصادی فعلی 
کشور که بحث تحریم‌ها مطرح  است، باید زیرساخت‌‌های بانک آف‌شور مهیا شود که در حال حاضر این 

زیرساخت‌ها در ایران فراهم نیست. 
به نظرم یکی از مهم‌ترین ویژگی‌هایی که بانک آف‌شور باید داشته باشد،‌ دسترسی سریع به بازارهای 
مالی است. بنابراین تا زمانی که این ارتباطات وجود نداشته باشد، ایجاد اینگونه بانک‌ها مثمرثمر نیست 
و کمکی به اقتصاد ایران نمی‌کند؛ حتی اگر این بانک هم به‌صورت قانونی ثبت شود، تا این زیرساخت‌ها 

فراهم نشود، کارایی لازم را نخواهد داشت. 
می‌توان گفت بافرض این که این زیرس��اخت‌ها را داش��ته باشیم، بانک آف‌شوری که در جزیره کیش 
ایجاد می‌شود، به بحث بازارسرمایه، به ویژه در بخش جذب سرمایه‌گذاران خارجی می‌تواند کمک کند. 
نکته دیگری که بس��یار مهم اس��ت، بحث بورس انرژی خواهد بود که اگر بانکی بتواند این ارتباطات 
را داش��ته باش��د، می‌تواند در بحث معاملات بورس انرژی و بعدها در بورس کالا کمک کند که نیازهای 
مشتریان خارجی را از طریق این بانک برآورده کند. در نتیجه حضور بانک آف‌شور می‌تواند بسیار کمک 
کننده باشد؛ فقط مستلزم این است که محدودیت‌های بین‌المللی کمتر شود. بدون این پیش‌نیاز، تاسیس 

و فعالیت‌های این بانک تاثیری در بهبودی وضعیت اقتصادی ندارد.

عامل سودآوری بانک‌ها و بهبود اقتصاد
Offshore در لغت به معنی س��احل و یا هر چیزی که مربوط به س��احل باشد اطلاق می‌شود، اما از لحاظ تجاری به معنای نقل مکان از 
محلی به محل دیگر به منظور کم کردن هزینه‌ها و افزایش سود است. آف‌شور بانک نیز به معنای عملیات بانکی  اطلاق می‌شود که توسط 
یک بانک واقع در منطقه و یا سرزمینی غیر از سرزمین اصلی که اغلب جزایر متعلق به دولت حاکم بر سرزمین اصلی است با اشخاص غیر 
مقیم و با پول خارجی در مقیاس بزرگ انجام می شود.  هم‌اکنون 57 کشور یا منطقه آف‌شور اقتصادی در جهان وجود دارد که از آن میان 
می‌توان از چین، بحرین، هنگ‌کنگ، ژاپن، پاناما، فلیپین، برمودا، س��نگاپور، س��وییس و چند منطقه در آمریکا نام برد. حساب‌های بانکی 
آف‌ش��ور مزایای بس��یاری دارد که افتتاح حساب به ارزهای مختلف رایج، اینترنت بانکینگ ) Internet Banking( قوی قابلیت صدور 
حواله‌های بین‌المللی، صدور دسته چک‌های بین‌المللی و صدور کارت‌های ویزا کارت و مستربانک از جمله آنهاست. به‌طورکلی در مناطق 
آزاد تجاری تسهیلات ویژه‌ای نسبت به سرزمین اصلی به سرمایه‌گذاران اعطا می‌شود از قبیل در اختیار گذاشتن زمین، تخفیف مالیاتی و همچنین به منظور جذب 
سرمایه نیز مبادلات پولی و عملیات بانکی در این مناطق از امتیازات خاصی برخوردار است؛ به‌طوری که به حساب‌های بانکی آف‌شور هیچ مالیاتی تعلق نخواهد 
گرفت و با داشتن حساب بانکی آف‌شور می‌توان نسبت به جابجایی وجوه سنگینی اقدام کرد. این بانک‌ها در صورت کسب مجوز از بانک مرکزی جمهوری اسلامی 
ایران حق معامله ریالی ندارند و تمامی فعالیت‌های بانک‌های آف‌شور ارزی است و درآمدها و دارایی‌ها به صورت ارزی سپرده می‌شود. بانک‌های آف‌شور در مناطق 
آزاد می‌توانند بسیار موثر باشند و به توسعه اقتصادی در آن مناطق کمک کنند. از سوی دیگر می‌تواند برای آن بانک‌ها نیز سودآور باشد؛ چراکه منابع مالی که 
این‌ها می‌توانند جذب کنند، متناسب با سودی که از فعالیت‌های اقتصادی که در مناطق آزاد تحصیل می‌شود، است و از آنجایی‌که اولا پروژه‌های زیادی مثلا در 
کیش وجود دارد که به دلیل کمبود منابع لازم تکمیل نشده، تکمیل می‌شود و ثانیا از آنجا سرمایه‌گذاری در کشور ایران بسیار سودآور است و عمدتا حاشیه سود 
بالایی برای س��رمایه‌گذاران به ارمغان می‌آورد. بنابراین ش��روع فعالیت یک بانک آف‌شور می‌تواند زمینه فعالیت بانک‌های حرفه‌ای‌تر و بیشتری را در آینده فراهم 
کند. بنابراین درصورتی‌که بانک مرکزی و نهادهای نظارتی، بتوانند مقرراتی را وضع نموده تا تجربیات تلخ بعضی از موسسات مالی و اعتباری داخلی تکرار نشود، 

این اقدام )تاسیس Offshore Bank( می‌تواند به تکمیل پروژه نیمه‌کاره و همچنین توسعه چشمگیر این مناطق کمک کند.

مزیت فرار از مالیات 
)Offshore Bank(، نوعی موسس��ه مالی اس��ت که در یک کشور خارجی 
آن هم در مناطقی که از نظر اقتصادی آزاد یا ویژه هس��تند، تاس��یس می‌شود. 
این بانک‌ها به طور معمول از ابتدا در جزایر راه‌اندازی و تاس��یس ش��دند برای 
همین هم نام فراس��احلی به آنها اطلاق شده است. غالب اوقات نیز سپرده‌های 
جذب‌ش��ده در این بانک‌ها از افراد غیرمقیم اس��ت و از سایر نقاط دنیا، منابع و 

وجوه‌شان را در بانک فراساحلی می‌گذارند.
به طور معمول در اغلب کش��ورهای توسعه‌یافته و صنعتی سپرده‌های بانکی 
مشمول مالیات می‌ش��وند. این مسئله هنوز در کشور ما صادق نیست)شاید در 
آینده‌ای نزدیک(، اما غالبا در کش��ورهای مختلف به س��پرده و حتی س��ود بانکی سپرده، مالیاتی تعلق 
می‌گیرد.  از طرف دیگر بانک‌های فراساحلی در مناطق آزاد تاسیس می‌شوند یا معافیت کامل مالیاتی 
دارند و یا در مقایس��ه با س��رزمین اصلی مشمول مالیات بسیار کم‌تری می‌شوند. پس یکی از مهم‌ترین 
مزایای این بانک‌ها برای س��پرده‌گذاران فرار از مالیات‌های سنگین است. از مزایای بانک‌های فراساحلی 
این است که بتوانند سرمایه از داخل جمع کنند و برای فعالیت‌هایی که در مناطق آزاد خارج از مقررات 
سرزمین اصلی انجام می‌شود، سرمایه‌گذاری کنند. حتی برخی شهروندان برای انجام یک سری عملیات 
بانکی که انجام آن از طریق ش��بکه بانکی س��رزمین اصلی س��خت و غیرقابل انجام اس��ت در بانک‌های 
فراس��احلی س��پرده‌گذاری می‌کنند و عملیات بانکی را آزادانه توس��ط بانک عامل خود انجام می‌دهند. 
جهت تاس��یس و راه‌اندازی و س��پس رونق بانک آف‌شور، حداقل س��رمایه لازم بر اساس فرمول کفایت 
سرمایه مورد توصیه کمیته بال )که میزان آن معمولا به حدود 8 تا 10درصد مجموعه دارایی‌های بانک 
می‌رس��د( تعیین می‌شود، براین اساس حداقل س��رمایه 150 میلیون یورویی در بدو تاسیس یک بانک 
برون‌مرزی، بدین معناس��ت که حجم دارایی‌های آن باید بالغ بر 1500 میلیون یورو باش��د، درصورتی 
که به‌کارگیری این حجم از سرمایه برای شروع فعالیت در بازاری که در ابتدای فعالیت خود است و در 
کوتاه‌مدت حجم فعالیت بالایی برای آن در نظر گرفته نمی‌شود، باید تغییر کند تا بتوان با بهبود شرایط 
و کاهش حداقل سرمایه، فضا را برای رونق و راه‌اندازی این بانک‌ها تسهیل کرد. ارز خانگی که حدود ۲۵ 
میلیارد دلار برآورد می‌شود نیز می‌تواند در بانک‌های فراساحلی که امنیت و مجوز خرید و فروش آزاد 
ارز را دارند، نگهداری ش��ود. زیرا رقم عمده‌ای ارز غیرمولد در دس��ت مردم وجود دارد که اگر در شبکه 
بانکی قرار بگیرد، می‌تواند مولد ش��ود و ایجاد منبع کند. این کار در مناطق آزاد و بانک‌های فراساحلی 

قانونی است، اما هنوز در بانک‌های داخل سرزمین اصلی چنین کاری مجاز نیست.

علی سعدوندی
استاد دانشگاه 

و کارشناس بانکی

حمیدرضا مهرآور
مدیرعامل شرکت 

کارگزاری بانک سامان

سیدمحمد
‌هاشمی‌نژاد

مدیرعامل گروه مالی ساتا

سینا عنایت‌اللهی
کارشناس بازار

محمدرضا عربی
مدیرعامل شرکت رتبه 

بندی پارس کیان

همایون دارابی
کارشناس بازار
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اولویت با پذیرش 
شرکت‌های بازار پایه  است

 هفته‌نامه بورس: مدیر پذی��رش فرابورس ایران با 
بی��ان اینکه به تازگی دو ش��رکت موفق ب��ه پذیرش در 
بازارهای فرابورس ش��ده‌اند، گفت: درخواس��ت‌ پذیرش 
ش��رکت‌های ب��ازار پای��ه دریاف��ت ش��ده اس��ت که 3 
 ش��رکت موفق به پذیرش در ب��ازار اول و دوم فرابورس 

ایران شدند.
ب��ه گ��زارش فارس،س��ارا س��ادات اخلاق��ی در مورد 
شرکت‌های حاضر در بازار پایه فرابورس با اشاره به اینکه 
درخواست‌های پذیرش در مرحله بررسی هستند، افزود: 
در صورت احراز شرایط و تکمیل مدارک، این درخواست‌ها 

نیز آماده طرح در جلسات آتی هیات پذیرش هستند.

مدیر پذیرش فرابورس در مورد ش��رکت بیمه تجارت 
نو و پذیرش آن گفت: این ش��رکت در جلس��ه چهاردهم 
آبان‌م��اه در هی��ات پذیرش مطرح ش��د که ب��ا پذیرش 
و ارتقای ش��رکت از تابل��وی زرد بازار پایه ب��ه بازار دوم 

فرابورس به صورت مشروط موافقت شد. 
به گفته اخلاقی، ش��رکت بیمه تجارت نو با س��رمایه 
ثبتی 1570 میلیارد ریال در تمامی رش��ته‌های بیمه‌ای 
فعال اس��ت و س��هامداران عمده آن را شرکت‌های گروه 
گس��ترش نفت و گاز پارسیان، س��رمایه‌گذاری ایرانیان، 
پس��ت‌بانک، بین‌المللی عمران رضوی، موسسه صندوق 
رفاه و تأمین آتیه کارکنان پست بانک تشکیل می‌دهند.

مدی��ر پذیرش فراب��ورس همچنین در مورد ش��رکت 
بیمه زندگی خاورمیانه بیان کرد: درخواس��ت ارتقای این 
شرکت 21 آبان‌ماه جاری در هیات پذیرش مطرح شد که 
این هیات با پذیرش ش��رکت در بازار اول فرابورس ایران 
به صورت مشروط موافقت کرد. وی سرمایه ثبتی شرکت 

بیمه زندگی خاورمیانه را 1200 میلیارد ریال عنوان کرد 
و ادامه داد: بیمه زندگی خاورمیانه تنها شرکتی است که 
به طور تخصصی در زمینه بیمه‌های زندگی فعال است و 
سهامداران عمده آن شامل بانک خاورمیانه، شرکت‌های 
آسفالت طوس، سام گروه، سرمایه‌گذاری توسعه صنعتی 

ایران، کارآفرینان صنعت ذوب فلزات و... هستند. 
مدی��ر پذی��رش فراب��ورس همچنی��ن ی��ادآور ش��د: 
پذیره‌نویس��ی سهام ش��رکت‌های بیمه تجارت نو و بیمه 
زندگی خاورمیانه در سال 1394 در فرابورس ایران انجام 

شده است.
وی در پایان با اش��اره به اینکه هیات پذیرش، بررسی 
درخواس��ت ش��رکت‌های ب��ازار پای��ه را در اولویت قرار 
می‌دهد، عنوان کرد: برای تسریع در پذیرش شرکت‌های 
ب��ازار پایه با هماهنگی س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار 
امکان برگزاری جلس��ات هیات پذی��رش فوق‌العاده نیز 

وجود دارد.

جام جهانما
همگام با رویدادهای مالی جهان

 هفته‌نامه بورس: همه ساله بیش از 230 رویداد تجاری و بیش از 2400 همایش و کنفرانس در حوزه‌های مالی، بانکی 
و سرمایه‌گذاری در سراسر جهان برگزار می‌شود. در این رویدادها و همایش‌ها، تازه‌ترین دستاوردهای حوزه‌های مالی معرفی و 
ارائه می‌شوند. وبسایت 10times تقویم کاملی از رویدادهای تجاری و همایش‌های این حوزه منتشر کرده است که در اینجا 

به تعدادی از آنها اشاره می‌شود.
 Realty Investment Expo: هدف این رویداد حوزه سرمایه‌گذاری املاک که در سنگاپور برگزار می‌شود، بومی‌سازی 

استراتژی سرمایه‌گذاری در این حوزه برای سازندگان مسکن است. برگزاری این رویداد معمولا دو روز به طول می‌انجامد.
 Latin America Roadshow : رویداد تجاری نقش��ه راه آمریکای لاتین که در دو نس��خه سانتیاگو )شیلی( و لیما 
)پرو( با همکاری صنعت صندوق‌های سرمایه‌گذاری لوکزامبورگ برگزار می‌شود، تاکیدی بر این واقعیت است که صندوق‌های 

سرمایه‌گذاری بهترین گزینه برای حمایت از سرمایه‌گذاران هستند.
 Nordic Region Trade and Export Finance Conference: کنفران��س ی��ک روزه تأمی��ن مالی تجارت و 
صادرات منطقه اسکاندیناوی محل گردهمایی کارشناسان مالی، متخصصان بانکی و بیمه‌ای، نوآوران حوزه فناوری و مقام‌های 

دولتی و شرکتی است.
 Investival Showcase: این رویداد یک روزه که در لندن برگزار می‌شود، به معرفی شرکت‌های نوآوری می‌پردازد 
که به دنبال جذب سرمایه برای توسعه فضای فعالیت خود هستند. در این رویداد، فرصت‌های موجود در نشست‌های تخصصی 

به سرمایه‌گذاران معرفی می‌شوند.
 InnoVario : این رویداد دو روزه که در شهر بن آلمان برگزار می‌شود، یک پلتفرم تعاملی برای گفت‌وگو درباره مدل‌های 

تجاری نوآورانه، محصولات مفهومی جدید و توسعه آتی در صنعت بیمه است.
 KishINVEX: رویداد چهار روزه کیش اینوکس که در جزیره کیش ایران برگزار می‌شود، به معرفی تازه‌ترین دستاوردهای 

مراکز پژوهشی و آموزشی، حوزه‌های انرژی، تأمین مالی، بانکی و بیمه‌ای، مدیریت مناطق آزاد و... می‌پردازد.
 Investor Capital Expo: ای��ن رویداد یک روزه در ش��هر سانفرانسیس��کو آمریکا برگزار می‌ش��ود. در این رویداد، 
سرمایه‌گذاران و کارآفرینانی که به دنبال جذب سرمایه هستند، گردهم می‌آیند. تعامل بین این دو گروه و هدایت نقدینگی به 

سمت طرح‌های نوآورانه، هدف این رویداد است.
 Go-Abroad Fair: گنت در کشور بلژیک میزبان این رویداد یک روزه است که فرصتی مهم برای دیدار و گفت‌وگو 

بین کارشناسان و مقام‌های شرکتی جهت توسعه فعالیت‌های خارجی به شمار می‌رود.
 Accounting & Finance Show: این رویداد دو روزه که در شهر دوبی امارات برگزار می‌شود، همایش و نمایشگاه 
مهمی است که به ارائه تازه‌ترین دستاوردها در حوزه‌های حسابداری و تأمین مالی می‌پردازد. در این رویداد مهم، حسابداران، 

حسابرسان، مدیران صندوق‌ها، صاحبان کسب‌وکار و کارشناسان مالی زیر یک سقف گردهم می‌آیند.
 Sijoitus Invest: شهر هلسینکی فنلاند میزبان این رویداد دو روزه است که در آن، کارشناسان و متخصصان فعال در 

بخش سرمایه‌گذاری دور هم جمع می‌شوند و به معرفی فرصت‌های موجود در این حوزه می‌پردازند.
 Real Estate Finance Day: این رویداد یک روزه که در ش��هر فرانکفورت آلمان برگزار می‌ش��ود، امکان دیدار و 

گفت‌وگو بین فعالان و کارشناسان بخش‌های املاک و مالی را فراهم می‌کند.
 Foreign Direct Investment Expo: این رویداد دو روزه که به میزبانی لندن برگزار می‌ش��ود، یکی از مهم‌ترین 
رویدادهای حوزه س��رمایه‌گذاری مس��تقیم خارجی در اروپا به ش��مار می‌رود. در این رویداد، بهترین مکان‌ها و مناطق برای 

سرمایه‌گذاری معرفی می‌شوند.
 Structured Finance: رویداد دو روزه‌ای که در شهر اشتوتگارت آلمان برگزار می‌شود، بهترین فضا برای گفت‌وگو 

درباره تأمین مالی شرکتی به شمار می‌رود. در این رویداد، تصمیم‌گیران شرکتی با همتایان خود دیدار و گفت‌وگو می‌کنند.
 Smart Payment Expo: این رویداد سه روزه در شهر داکا بنگلادش برگزار می‌شود. تمرکز این رویداد بر بانکداری 

موبایلی، بانکداری الکترونیک، درگاه‌های پرداخت الکترونیک، امنیت سایبری و اپلیکیشن‌های پرداخت است.
 FinTech Taipei: این رویداد دو روزه که در تایوان برگزار می‌شود، مکانی برای گردهمایی و گفت‌وگو میان کارشناسان 

و تولیدکنندگان محصولات فناوری مالی داخلی و خارجی، مقام‌های دولتی و پژوهشگران این حوزه است.
 The Iranian Canadian Business Expo: اکس��پو تجاری ایران و کانادا که طی دو روز در ش��هر تورنتو برگزار 
می‌ش��ود، نش��ان‌دهنده قدرت اقتصادی و اهمیت کارآفرینان و رهبران مالی ایرانی-کانادایی برای جهان است. در این رویداد، 

کارشناسان و متخصصان ایرانی-کانادایی و شرکت‌های مختلف گردهم می‌آیند.
 InVest West: در این رویداد دو روزه که در شهر سانفرانسیسکو آمریکا برگزار می‌شود، تازه‌ترین راهکارها و دستاوردها 
در حوزه‌های سرمایه‌گذاری و پس‌انداز معرفی می‌شوند. در این رویداد، عوامل موثر بر اکوسیستم مدیریت ثروت مورد توجه 

قرار می‌گیرند.

معاون بازارهای خارج از بورس فرابورس ایران اعلام کرد:

تشویق صندوق‌ها برای فعالیت در بازار پایه
 هفته‌نام�ه بورس: آخرین آمارها از وضعیت 
معاملاتی ب��ازار پایه بعد از اصلاح دس��تورالعمل 
این ب��ازار نش��ان می‌دهد که حض��ور صندوق‌ها 
و بازارگردان‌ه��ا در ب��ازار پای��ه رفته‌رفت��ه چهره 

حرفه‌ای‌تری به این بازار داده است.
ب��ه گ��زارش س��نا، بهن��ام محس��نی، معاون 
بازارهای خارج از بورس فرابورس ایران با اش��اره 
به دستورالعمل جدید بازار پایه که امکان فعالیت 
بازارگردانی در این بازار نیز همچون شرکت‌های 
پذیرفته ش��ده وج��ود دارد، گفت: پس از مصوبه 
تکمیل��ی ب��ازار پای��ه و ص��دور مج��وز فعالیت 
صندوق‌های س��رمایه‌گذاری، تا پایان روز کاری 
۲۱ آبان صندوق‌های س��رمایه‌گذاری به صورت 
خالص ۲۶۶ میلی��ارد ریال و بازارگردان‌ها نیز به 

صورت خالص بالغ بر ۲۵۰ میلیارد ریال در بازار پایه خرید داشته‌اند.
مع��اون بازارهای خارج از ب��ورس فرابورس در بیان جزئیات خرید س��هامداران در بازار 
پایه ضمن اش��اره به خالص خری��د ۵۱۶ میلیارد ریالی صندوق‌ه��ا و بازارگردانان در بازار 
پایه افزود: کل صندوق‌های س��رمایه‌گذاری و بازارگردانان طی بازه زمانی اش��اره ش��ده در 
ب��ازار پای��ه ۶۰۵ میلیارد ری��ال خرید و ۸۸ میلی��ارد ریال فروش داش��ته‌اند. همچنین در 
همین مقط��ع کل صندوق‌های س��رمایه‌گذاری به ج��ز بازارگردان��ان، ۲۸۶ میلیارد ریال 
 خرید و ۲۰ میلیارد فروش داش��ته‌اند که خال��ص آن ۲۶۶ میلیارد ریال خرید اوراق بهادار 

در بازار پایه می‌شود.
بهنام محسنی ضمن اش��اره به تصمیم جدی برای تشویق صندوق‌های سرمایه‌گذاری و 
بازارگردانی به حضور پررنگ‌تر در بازارهای فرابورس به ویژه بازار پایه گفت: در این خصوص 
س��عی می‌کنیم تا اطلاعات مربوط به ش��فافیت و شرایط شرکت‌های بازار پایه را به بهترین 

شکل ممکن در اختیار این صندوق‌ها قرار دهیم تا 
با ش��ناخت دقیق‌تر برای فعالی��ت و انجام عملیات 

بازارگردانی در بازار پایه اقدام کنند.
محسنی با اش��اره به نشس��ت هم‌اندیشی اخیر 
فراب��ورس ک��ه ب��ا موض��وع حض��ور صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری و بازارگردانی در بازار پایه به میزبانی 
فرابورس ایران برگزار شد، گفت: خوشبختانه در این 
نشست صحبت‌ها و نظرات بس��یار خوبی از جانب 
مدیران صندوق‌ها دریافت شد و تلاش می‌کنیم تا 
حد ممکن دغدغه‌های مطرح شده را برطرف کنیم.

در همی��ن رابطه طی روزهای معاملاتی بعد از این 
نشس��ت ش��اهد خالص خرید ح��دودا ۷۰ میلیارد 
ریالی صندوق‌ها و بازارگردانان هس��تیم که برآیند 
خرید ۹۵ میلیارد ریالی و فروش ۲۵ میلیارد ریالی 
آنهاست. ضمن اینکه در همین مدت کل صندوق‌ها به جز بازارگردانان نیز ۴۲ میلیارد ریال 
خرید و ۵.۶ میلیارد ریال فروش داشته‌اند که نشان از روند مثبت ورود نهادهای حرفه‌ای به 

این بازار داشته و امیدواریم که این جریان نقدینگی روند افزایشی بیشتری داشته باشد.
یادآور می‌شود، به تازگی نشست هم‌اندیشی با موضوع فعالیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
و بازارگردان��ان در بازار پایه به میزبانی فرابورس ایران برگزار ش��د و در آن، مدیران برخی 
از صندوق‌های س��رمایه‌گذاری بزرگ ضمن اعلام نظ��رات خود پیرامون قوانین جدید بازار 
پایه از ارائه مجوز جدید جهت حضور در این بازار از ورود بخش��ی از س��رمایه‌های خود به 
ب��ازار پای��ه خبر دادند؛ برخی دیگر نیز اعلام کردند که مذاکره با ناش��ران بازار پایه را برای 
عملیات بازارگردانی آغاز کرده‌اند. امیر‌هامونی مدیرعامل فرابورس نیز در این نشست یکی 
از مهم‌تری��ن چالش‌های بازار پایه را حضور س��هامداران حقیقی‌ ب��ه عنوان بازیگران اصلی 

عنوان کرده بود.

KISH INVEX 2019

 شرکت سرمایه‌گذاری مدبران اقتصاد در تاریخ 1389/07/04 به 
صورت ش��رکت سهامی خاص تاسیس ش��د و اداره ثبت شرکت‌های 
تهران به ثبت رس��یده اس��ت. ش��رکت در تاری��خ 1395/02/13 
نزد س��ازمان ب��ورس به عنوان نه��اد مالی ثبت گردی��د همچنین نام 
ش��رکت در تاری��خ 1395/05/23 از ش��رکت مدب��ران اقتصاد به 
ش��رکت س��رمایه‌گذاری مدبران اقتصاد تغییر یافته است. شرکت 
س��رمایه‌گذاری مدبران اقتصاد جزء واحدهای تجاری فرعی ش��رکت 
گروه پتروشیمی سرمایه‌گذاری ایرانیان و واحد تجاری نهایی شرکت 
صنای��ع پتروش��یمی خلیج ف��ارس می‌باش��د. ارزش روز دارایی‌های 
ش��رکت بالغ بر 2400 میلیارد تومان اس��ت و ع�لاوه برآن مدیریت 
صن��دوق بازارگردان��ی خلیج فارس با ارزش بی��ش از 180 میلیارد 
تومان را بر عهده دارد. سود خالص شرکت در سال 1397 به جهشی 
219 درص��دی به 243 میلیارد تومان رس��ید و در 6 ماهه نخس��ت 
س��ال 98 معادل 194 میلیارد تومان بوده اس��ت. خالص ارزش روز 
دارایی‌های ش��رکت نیز با جهش 461 درصدی از رقم 430 میلیارد 
تومان در ابتدای 1397 به رقم 2441 میلیارد تومانی در ش��هریور 

1398 رسید.

 صندوق بازارگردانی خلیج فارس با س��رمایه اولیه 
75 میلی��ارد توم��ان در ش��هریور 1398 و توس��ط 
س��رمایه‌گذاری مدب��ران اقتصاد راه‌اندازی ش��د. 
ای��ن صندوق مولت��ی ان.ای.ای بازارگردانی س��هام 
هلدینگ خلیج فارس و ش��رکت‌های تابعه آن شامل 
نماده��ای پ��ارس، پت��رول، مبی��ن، بفجر، ن��وری را 
برعهده دارد. ارزش خالص دارایی‌های ش��رکت در 
م��دت کوتاه��ی از 75 میلیارد تومان ب��ه رقمی بالغ 
ب��ر 190 میلیارد تومان رس��یده که ب��ه لحاظ خالص 
ارزی دارایی‌ها چهارمین صندوق بازار گردانی بازار 

محسوب می‌شود.
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• حضور مؤثر در بازار سرمایه از طریق سرمایه‌گذاری 
در س��هام ش��رکت‌های پذیرفته‌ش��ده در ب��ورس و 
فرابورس با استفاده از تحلیل‌های بنیادی و تکنیکال

• س��رمایه‌گذاری تخصص��ی در صنع��ت پتروش��یمی 
 بازار س��رمایه ب��ا تجزی��ه ‌و تحلیل و رص��د بازارهای 

داخلی و جهانی
• انج��ام عملی��ات بازارگردان��ی س��هام ش��رکت‌های 
زیرمجموعه هلدینگ خلیج‌فارس در بازار س��رمایه از 

طریق صندوق اختصاصی بازارگردانی خلیج فارس
• ارائه خدمات حوزه بازار سرمایه به‌طور تخصصی به 

هلدینگ و شرکت‌های گروه پتروشیمی خلیج‌فارس

عملکرد شرکت
 سرمایه‌گذاری مدبران اقتصاد

اهم نقش‌ها 
و اهداف اصلی شرکت

راه اندازی و مدیریت صندوق
 بازار گردانی خلیج فارس

m e i c g r o u p . i r

شماره تماس: 88811398- 98+
شماره فکس: 88827395- 98+

تهران - میدان هفت تیر، ابتدای خیابان کریم خان زند، جنب کوچه عارف ادیب، پلاک 46، طبقه اول

معرفی شركت سرمایه‌گذاری مدبــــران اقتصاد
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