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اخبار هفته

گرفتن بودجه پروژه های عمرانی  با لابی  
رئیـس کمیسـیون عمـران مجلـس بـا بیـان اینکـه 
تخصیـص اعتبـار بـه پروژه هـای عمرانـی ناعادلانه و 
براسـاس رایزنی و لابی اسـت، گفت: فاینانس داخلی 
و نقدینگـی مـردم بـه سـمت پروژه هـای عمرانـی 

شـود. هدایت 
محمدرضـا رضایـی کوچـی گفـت:  بـا وجـود اینکه 
در قانـون بودجه اعتباری را برای  جاده  ها پیشـبینی 
 می کنیـم امـا تخصیـص اعتبـارات بـه پروژه هـا بـر 
عهـده سـازمان برنامـه بـوده که اغلـب براسـاس اولویت انجـام نمی شـود. برخی 
اعتبـارات باید در فصل مشـخصی تخصیص پیدا کنند که تأخیـر در پرداخت آن 
موجـب توقـف پـروژه می شـود. از طرفی برخـی پروژه هـا در اولویت دوم و سـوم 
وزارت راه هسـتند امـا نحـوه پرداخـت اعتبارات آن شـرایط بهتـری را دارد. وی با 
بیـان اینکـه مـاده ۵۶ قانـون الحـاق موادی بـه قانون تنظیـم بخشـی از مقررات 
مالـی دولـت مربـوط به فاینانـس داخلـی از طریق بانک هـا در بودجـه ۱۴۰۰ به 
خوبـی در حـال اجراسـت، گفـت: هنگامی که بانک ها بر اسـاس معرفی سـازمان 
برنامـه و بودجـه بـرای پـروژه حاضر می شـوند، اعتباری بـرای کمک به پـروژه ای 

در نظـر گرفته می شـود.

آخرین هفته اردیبهشت ماه در حالی 
خاتمه یافت که متقارن ســازی دامنه 
نوسان به مثبت و منفی ۵ درصد به اصلاح بیشتر شاخص 
منجر شــد و کانل یک میلیــون و۱۵۰ هزار واحدی نقطه 
پایان این هفته شد. انتشار گزارش های ۱2 ماهه شرکت ها 
و همچنین انتظار برای انتشــار گزارش اردیبهشت ماه طی 
۱۰ روز آتی دو اتفاقی اســت که در جریــان بازار بی تاثیر 

نخواهد بود.
 اولین روز هفتــه بازار روند متفاوتی از روزهای گذشــته 
داشت و شاهد جریان پول بیشتری در بازار بودیم که منجر 
به افزایش ۵ هزار ۵۰۰ واحدی شــاخص کل و رسیدن به 

محدوده سطح یک میلیون و 2۰۰ هزار واحدی بود.
 بــا وجود تاثیر منفی نمادهــای »کگل« و »وامید« دو نماد 
»فملی« و »کچــاد« و همچنین تعدادی دیگر از ســهم ها 
توانســتند اثر مثبت خود را بر شــاخص کل بگذارند. گروه 
خودرو بالاترین حجم معاملات روز شنبه را به خود اختصاص 
داد و بیشــترین ارزش معاملات به »پالایش«، »شــپنا« و 
»دارایکم« با حدود هزار میلیــارد تومان اختصاص یافت. با 
وجود حرکت مثبت شــاخص در اولین روز هفته اما کماکان 
بیــش از ۶۰ درصد نمادها )3۶۵ نمــاد( درگیر صف فروش 
هستند و این درحالی است که در سمت مقابل تنها 28 نماد 
صف خرید بودند. روز یکشــنبه با وجود شروع مثبت بازار به 
لطف گروه خودرو، رفته رفته عرضه ها شدت گرفت و شاخص 
کل در نهایــت با ریزش 79۱ واحدی به کار خود خاتمه داد، 

در حالی که حجم معاملات بیش از ۶ میلیارد بود.

انتظار برای سبز پوشی
 در ایــن روز بالاترین حجم معاملات بــه گروه خودرویی 
اختصــاص داشــت و بیشــترین ارزش معامــلات نیز به 
»پالایــش«، »دارایکم« و »خودرو« کــه در مجموع 7۵۰ 
میلیــارد تومان بود. نکته قابل توجــه در معاملات دومین 
روز هفته کاهش صف های خرید به کمتر از ۶۰ درصد بود.
 با این وجود در سمت مقابل شاهد افزایش تعداد صف های 
خرید نبودیم. گرچه در شــرایط فعلی معاملات متعادل از 
هر چیزی برای بازار لازم تر اســت اما تقابل 28 نماد صف 
خریــد در مقابل 3۴۱ نماد صف فروش خوش بینی در بین 

افراد ایجاد نمی کند. روز دوشــنبه باز هم بازار کار خود را 
با منفی آغاز و خاتمه داد. روند نوسانی بازار کماکان ادامه 
دارد و همه تصمیم گیری هــا و خبرهای خوبی که می آید 

سوخت می شود.
 در حالــی که خبر تزریق ۵۰ میلیون دلار از ســوی بانک 
مرکزی به صندوق تثبیت بازار روز گذشته اعلام شد امروز 
خبری از جریــان نقدینگی در بازار نبــود و مجددا تعداد 
نمادهــای درگیر صف فروش به بیش از ۶۰ درصد رســید 
و در طــرف مقابل نمادهای صف خرید کاهش یافته و تنها 
۱۵ نماد به ارزش 2۴۰ میلیــارد تومان صف خرید بودند. 
»فملی«، »فولاد«، »وامید« و »شســتا« نمادهای اثرگذار 
منفــی بر شــاخص کل بودند و ریزش ۱۴ هــزار واحدی 
شاخص کل را به همراه داشتند به این ترتیب شاخص کل 
در ۱ میلیون ۱7۴ هزار واحد به کار خود خاتمه داد. »امین 
یکــم«، »پالایش« و صندوق کیان با حدود 2 هزار میلیارد 
تومان بیشترین ارزش معاملات را به خود اختصاص دادند 
و در حالی که انتظار برای سبز پوشی خودرویی ها پیرو روز 
قبل وجود داشــت، این گروه با شــدت عرضه ها بیشترین 
حجــم معاملات را به خود اختصــاص دادند و در محدوده 

منفی به کار خود خاتمه دادند. 

وضعیت  اسفناک
روز سه شنبه هم شاخص هزار واحد دیگر از دست داد. این 
درحالی بود که ابتدای معاملات شــاخص ریزش بیشتری 
داشــت اما با سبزپوشــی نمادهای »فملی«، »ومعادن« و 
»کچاد« توانســت بخش عمده ای از ریزش خود را جبران 
کــرده و تنها هزار واحد افت کند. »خودرو« و »خســاپا« 
کماکان پر حجم ترین نمادهای بــازار بودند. درگیری ۶۰ 
درصــد نمادهــا در صف فروش و تنهــا ۱7 نماد به ارزش 
۱۶۰ میلیارد تومان در صف خرید وضعیت اســفناک این 
روزهــای بازار را بهتر نشــان می دهد. آخریــن روز هفته 
شاخص سنگ تمام گذاشت و ۱8 هزار واحد ریزش دیگر را 
ثبــت کرد تا به کف کانال یک میلیون و۱۵۰ هزار واحدی 
برســد. همگی شاخص سازها منفی معامله شدند و جز تک 
نمادهایی در فرابــورس که مثبت بودنــد بقیه نمادها در 

کلیت بازار نیز منفی معامله شدند.

استقبال کم سهامداران از عرضه »فتوسا«
 ۴ هــزار و3۰۰ میلیــارد تومان صف فــروش و تنها ۱۵۰ 
میلیــارد تومان صف خرید و چشــم دوختن بــه اخبار و 
حواشــی سیاســی بیش از توجه به گزارش های سالانه و 
فصل زمستان شرکت ها سبب شده تا سرمایه گذاران حتی 
نسبت به خرید عرضه اولیه نیز دلسرد باشند که نتیجه آن 
عرضه اولیه »فتوســا« در معاملات بود که تنها 2 میلیون 
و ۴۱۰ هزار نفر در این عرضه شــرکت کردند که نسبت به 

سال گذشته )۵ میلیون نفر( نصف شده است.
 در بازار جهانی شاهد ثبات قیمت ها و نوسان اندک بودیم. 
آلومینیــوم در محدوده 2۵۰۰ دلار، ســرب 22۰۰ دلار، 
روی بالای 3 هزار دلار، مس ۱۰2۰۰ دلار و نفت ۶7 دلار 
معامله شــدند. اونس جهانی با رشد 2 درصدی به ۱8۶۰ 
دلار رسید ولی سکه در بازار داخلی با وجود رشد در میانه 
هفته مجددا به زیر ۱۰ میلیون تومان بازگشت. دلار نیز که 
هفته قبل تا زیر 2۰ هزار تومان هم معامله شــده بود این 
هفته توانســت به حدود 22۵۰۰ تومان برسد که همزمان 
با انتشار خبرهای مثبت در خصوص برجام روند ریزشی به 

خود گرفته است. 
اطلاعیه هــای کدال ایــن هفته بــه گزارش های فصل 
زمســتان اختصاص داشت، عملکرد خوب برخی شرکت ها 
بســیار قابل توجه بود که به برخی از آن ها اشاره می کنیم، 
رشد فروش ۵۰ درصدی و رشد سودآوری 9۶ درصدی در 
زمســتان نســبت به پاییز در »کزغال«، »بجهرم« با رشد 
۵۶ درصدی فروش توانست رشد سودآوری معادل ۱۱9۴ 

درصد نسبت به پاییز سال جاری داشته باشد.
 در گــروه دارویی »درهاور«، »دجابــر« و »دزهراوی« به 
ترتیب 3۶۱، 22۴ و ۱۶2 درصد افزایش ســود خالص نسبت 
به پاییز ۱399 داشتند. »جم پیلن« و »شغدیر« نیز به ترتیب 
رشد 97 و ۴۵ درصدی در سود خالص نسبت به پاییز داشته اند. 
در سنگ آهنی ها نیز نماد »کنور« بهترین عملکرد را تاکنون 
داشــته و با رشد ۱39 درصدی در فروش و ۱۴8 درصدی در 
سود خالص نسبت به پاییز عملکرد بسیار مناسبی از خود به 
جای گذاشته است. توصیه: نگاهی به اطلاعیه های کدال برای 
سهامداران خالی از لطف نبوده و می تواند در انتخاب سهام و 

اصلاح پرتفوی کمک شایانی کند.

 رشد ۴۶درصدی صادرات
از ابتدای امســال تــا 2۵ اردیبهشــت ماه پنج 
میلیارد و ۶۰۰ میلیون دلار صادرات انجام شده 
 که رشــد ۴۶ درصدی را نسبت به سال گذشته 

نشان می دهد.
مهدی میراشــرفی؛ رئیس کل گمرک ایران 
گفت: در یک ماه و 2۵ روزه نخست سال جاری 
چهــار میلیون و ۵۰۰ هزارتن کالا به ارزش پنج 
میلیارد و ۶۰۰میلیون دلار وارد کشــور شــده که نسبت به سال گذشته 
رشــد 28 درصدی را نشــان می دهد. همچنین ۱۵ میلیون و ۵۰۰ هزار 
تن کالا به ارزش پنج میلیارد و ۶۰۰ میلیون دلار از کشــور صادرات انجام 
شــد که نسبت به سال گذشته ۴۶ رشد را تجربه کرد.میراشرفی افزود: در 
حال حاضر مجموع هشــت میلیون تن کالا در سه بخش مبادی ورودی، 
پهلوگیــری و در انتظار تخلیه وجود دارد کــه از این میزان چهار میلیون 
و ۵۰۰ هزار تن کالای اساســی اســت. در حال حاضر 8۰ درصد کالاهای 
رســوبی در گمرک واسطه ای و مواد اولیه تولیدی هستند و طولانی شدن 

روزهای ماندگاری، نخستین آسیب را به چرخه تولید وارد می کند.

سرمقاله

لزوم ساماندهی صرافی های مجازی رمزارز 
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس خواســتار 
ســاماندهی صرافی هــای مجازی رمــز ارز در 

چارچوب ضوابط کشور شد.
محمدرضــا پورابراهیمی؛ رئیس کمیســیون 
اقتصادی مجلــس اعلام کــرد: در رمز ارزهای 
داخلی ظرفیتی بزرگ برای اقتصاد کشــور است 
که باید از این ظرفیت به واسطه مزیت نسبی در 
انرژی استفاده کنیم و بتوانیم منابع ناشی از آن را در حوزه رفع تحریم ها به 
واسطه مبادلات خارجی استفاده کنیم. پورابراهیمی بیان کرد: در خصوص 
مبادلات رمزارزهایی که منشــای خارجی دارند، نظر صریح ما در مجلس 
این اســت که بانک مرکزی و وزارت اقتصاد نباید این موضوع را رها کنند. 
ســایت هایی که در این خصوص در حال اقدام هســتند باید در چارچوب 
ضوابط کشور عمل کنند. چراکه گزارش ما در کمیسیون اقتصادی حاکی 
از این اســت روزانــه بین 3 تا ۵ هزار میلیارد تومــان از طریق درگاه های 
پرداختی که زیر نظر بانک مرکزی از طریق psp عملیاتی بشــود و بدون 

نظارت عملیاتی شده است. 

در خصوص ریسک صندوق ها و 
عملکرد آن ها باید گفت، با توجه 
به مجوز هایی که در سبدگردانی 
صادر می شــود، طی یک سال 
در  رشــد خوبی  گذشته شاهد 
شرکت های سبدگردانی بوده ایم 
و با رشــد 8۰ درصدی، از تعداد 
2۵ ســبدگردان در سال 98 در 
حال حاضر به ۴2 ســبدگردان 
فعال در بازار سرمایه رسیده ایم، با توجه به اینکه همچنان 
برخی از درخواست ها وجود دارد پیش بینی می شود که 

تعداد سبدگردان ها تا انتهای سال  به 7۰ برسد.
بنابرایــن از منظر رشــد کمی شــاهد رشــد خوبی 
خواهیم بود و ممکن اســت تعــداد صندوق ها در پایان 
سال  با رشد 2۰ الی 3۰ درصدی روبه رو باشد، این روند 
منجر به افزایش تنوع صندوق ها در حوزه های ســهامی، 

فیکس این کام و بازارگردانی می شود. 
 ســازمان بورس نیز در همین راســتا مساعدت هایی 
انجام داده تا مجوز تاســیس صندوق ها تسهیل شود، در 
گذشته محدودیت هایی وجود داشت اما در حال حاضر با 
اعمال برخی تغییرات تعداد صندوق های سبدگردانان از 

یک نوع می تواند افزایش پیدا کند.
از نظــر کمــی چشــم اندار مناســبی پیــش روی 
صندوق هاست، اما از نظرعملکردی و کیفی صندوق های 

ســهامی کاملا وابسته به بازار اســت. ارقام صندوق های 
سهامی بسیار کم است و شاهد ارزش بازار ۶ هزار میلیارد 
تومانی در بورس و فرابورس هستیم. در صورتیِ که ارزش 
صندوق های سهامی با در نظر گرفتن دو صندوق پالایش 
و دارا یکم به 3۰ هزار میلیارد تومان برسد که نیم درصد 
از ارزش بازار بورس و فرابورس است،  لذا این عدد بیانگر 
این اســت که در این مدت زمان صندوق های ســهامی 
نتوانسته اند آنطور که باید توسعه پیدا کنند. بنابراین در 
خصوص مباحث فرهنگ سازی و مقرراتی نیز باید فکری 
به حال این صنعت شود تا بتوانند فرصت توسعه را پیدا 
کند. در زمان ریزش بازار، عملکرد اکثر صندوق ها نسبت 
به عملکرد خود افــراد بهتر بوده، برخی از افراد چندین 
ماه اســت که در صف های فروش قرار دارند اما موفق به 
فروش نشده اند. در زمان ریزش بازار صندوق ها برای ورود 
یا خروج از بازار دچار مشکل نشدند، بنابراین می بایست 

عملکرد صندوق ها مورد بررسی افراد قرار بگیرد.
 صندوق های بادرآمد ثابت را می توان به دو قســمت 
تقســیم کرد، صندوق های  قابل معامله و صدورابطالی ، 
صندوق های قابل معاملــه که به طور عمده مانند محل 
پارک پول افراد اســت و منجر می شود تا منابع موجود 
از بازار سرمایه خارج نشــود. این صندوق ها چشم انداز 
مثبتی داشــته و وابســتگی  به سیســتم بانکی کشور 
ندارند، اما برخلاف آن عمده صندوق های صدور و ابطالی 
 وابسته به سیستم بانکی بوده و بامحدودیت هایی مواجه 

می شوند.  لازم به یادآوری است، با وجود محدودیت های 
اعلامی صندوق های بانکی توجیحی برای توســعه خود 
ندارند وبه مرور زمان ممکن است بانک ها از این سیستم 
خارج شــوند، همانطور که طی دوســال گذشته نیز دو 
بانــک از حوزه صندوق ها خارج شــدند و عطایش را به 

لقایش بخشیدند!
یکی از ریســک های صندوق های با درآمد ثابت این 
است که ۱۰ الی۱۵ درصد این صندوق ها در سهام است 
و با رکود فعلی بازار ســهام، بازدهی این صندوق ها روند 
کاهشی خواهند داشت و کار پرداخت سود و مدیریت آن 

با سختی و چالش مواجه خواهد شد. 
در کل رونــد ورود منابع بــه صندوق ها مثبت بوده، 
شــاید در برخی مواقــع نیز ابطال هایی صــورت بگیرد 
اما روند همچنان مثبت بوده اســت. با توجه به شــرایط 
بازار اصولا در صندوق های ســهامی افراد اقدام به ابطال 
صندوق می کنند و صرفا  در این شــرایط مدیر صندوق 
بایــد بتواند منابعی تامین کند تا بتواند در اســرع وقت 
پول ســرمایه گذار را پرداخت کند که خود این روند نیز 

ریسک هایی را به مدیران صندوق ها متحمل می کند. 
در نهایت با توجه به اینکه رشــد نقدینگی در کشور 
تقریبا 3۰ درصد بوده و بخشــی از ایــن منابع معمولا 
وارد صندوق های بادرآمد ثابت می شــود، می توان گفت، 
ورود منابع به صندوق های بادرآمد ثابت روندی صعودی 

خواهد داشت. 

اوج گیری »فیکس این کام ها«

ضرورت ثبات در قوانین
ثبــات قوانیــن در بازارهایی مانند بــورس که مردم قصــد ســرمایه گذاری در آن را دارند از 
اهمیت بالایی برخوردار اســت. تغییر در قوانین و مقررات بازارهای مالی علاوه بر ســردرگمی، 
ســرمایه گذاران را با ضرر و زیان مالی مواجه می کند و آنان را از ســرمایه گذاری در این بازارها 

مانند بورس، مسکن و ... پراکنده و دور می کند. 
اهمیت ثبات قوانین هنگامی که سرمایه گذاران خارجی نیز در بازار وجود دارند حساس تر و بیشتر می شود زیرا برای 
آنان این موضوع بســیار حائز اهمیت است به خصوص که در حال حاضر به سمت گشایش مذاکرات، برجام، افزایش 
روابط بین الملل و ... پیش می رویم و لازم اســت ثبات در قوانین و مقررات به عادت تبدیل شــود. متأسفانه در چند 
سال اخیر تغییر در قوانین و مقررات بازار سرمایه بسیار افزایش پیدا کرد که شاید یکی از دلایل آن این باشد که در 
این ســال ها حدود چهار رئیس در سازمان بورس عوض شد و هرکدام تدابیر و تغییرات خاص خود را اعمال و اجرا 
کردند و همین موضوع باعث ایجاد سردرگمی در سرمایه گذاران شد؛ هنگامی که یک تیم در رأس کار باشد معمولا 
تغییرات زیادی صورت نمی گیرد اما وقتی تیم ها متعدد عوض می شوند این تغییرات دو چندان می شود. یکی دیگر 
از دلایل تغییرات زیاد در بورس این است که مدیران برنامه ریزی های بلندمدت برای بازار نمی کنند، به همین جهت 
با یک ســری دستورات و تدابیر خلق الســاعه و کوتاه مدت به استقبال مسائل و مشکلات بازار می روند زیرا خود نیز 
به این موضوع آگاه هســتند که ممکن اســت چند ماه دیگر از سمت خود جابجا شوند به همین جهت کمتر سراغ 

برنامه های بلند مدت می روند. 
اما بازاری که برنامه ریزی و استراتژی بلندمدت داشته باشد نیازمند این گونه تغییرات سریع قوانین نیست، هنگامی 
که عمر مدیریت کوتاه باشد حتما عمر برنامه ریزی مدیریت هم کوتاه خواهد بود یعنی مدیران ناچار هستند به دلیل 
اینکه نمی دانند آیا ۵ سال آینده همچنان هستند یا خیر برنامه های کوتاه مدت 2تا3 ماهه وضع کنند. از سوی دیگر 
احتمال دارد ضعف دانش مدیران و تیم ها باعث شده است که این گونه قوانین و مقررات خلق الساعه و کوتاه مدت را 
وضع کنند. متاسفانه بورس در کشور ما بسیار دولتی است و وزیر اقتصاد می تواند در آن بسیار دخالت کند، یکی از 
ایراداتی که isco سازمان بین المللی نهادهای ناظر بورس ها در سال های پیش به سازمان بورس ما گرفت و سازمان 
بورس ایران را عضو خود نکرد همین موضوع بود که معتقد بود بورس ایران دولتی اســت و دو وزیر در شورای عالی 
بورس هستند و وزیر اقتصاد نیز رئیس شورایعالی بورس است بنابراین می گفت دولتی هستید و نهاد مستقل نیستید. 
در شــرایط فعلی این موضوع کاملا قابل درک اســت و شــاهد این خواهیم بود که ۴ ماه دیگر وزیر جدید می آید و 
تغییرات بنیادی رخ می دهد، اولین کار این است که رئیس سازمان را عوض می کند و بدنه سازمان و تمامی سلیقه ها 
تغییر می کنند زیرا تاحدودی ســلیقه های شخصی و دیدگاه های فردی ورود پیدا می کند و تبدیل به قانون می شود 

که اصولا نباید اینطور باشد.
 به دلیل اینکه بورس ما مستقل از دولت نیست با عوض شدن دولت بورس دچار تغییرات بنیادی می شود، ثبات که 
از بازار برود عده ای از سرمایه گذاران نیز از بازار سرمایه خارج می شوند و بازار خالی از نقدینگی می شود و این بسیار 
به ضرر بورس است. لازم است در بازار جایی به اسم اتاق فکر داشته باشیم که در واقع کار این اتاق فکر ایده سازی 
برای بهبود و گسترش بازار سرمایه است و معمولا تعدادی از افراد خوش فکر و صاحب  ایده دور هم جمع می شوند 

و توفان فکری ایجاد و ایده سازی می کنند که چطور بازار سرمایه را توسعه دهند.
 در هر بازاری می شود اتاق فکر داشت و بازار سرمایه جزو بازارهایی است که حتما به اتاق فکر نیاز دارد. وقتی اتاق 
فکر نباشــد برنامه ریزی و راه حل های بلندمدت هم پیدا نمی شود، چون مدیری که می خواهد راه حل و برنامه ریزی 
بلندمدت داشته باشــد با ده ها مسئله دیگر رو به روست و فرصت نمی کند در مورد مشکلات وقت بگذارد، به همین 
خاطر ســراغ راه حل ســریع و کوتاه مدت می رود و ممکن است بعدا متوجه شــود که این راه حل اشتباه بوده و آن 
را تغییر می دهد. مانند دامنه نوســان نامتقارن که نقدینگی را کامل از بازار خارج کرد. در ســال گذشــته به سبب 
دخالت های دولت، شــفافیت از بازار رفت و نتیجه آن هم ضرر و زیان های متعدد مردم و نبود اطمینان نســبت به 
بازار بود، در بازار فعلی علاوه بر نبود شفافیت و نقدشوندگی تامین مالی هم انجام نمی شود که متاسفانه اینها نتیجه 
همین قوانین کوتاه مدت و خلق الساعه است و علت دیگر هم مستقل نبودن بازار سرمایه و شورای عالی بورس است، 

بورس یک نهاد مستقل خود انتظام است و نباید استقلال آن مخدوش شود.
 اگر این روند ادامه دار باشد بورس بعد از مدتی به نهادی غیرقابل اطمینان برای افراد تبدیل می شود و فقط عده ای 
خاص در این بازار خواهند ماند و کارایی بزرگ خود را از دســت خواهد داد. بورس یکی از محورهای اصلی توســعه 
اقتصادی کشور است و اگر این گونه با آن بازی شود کارایی این محور از دست می رود و بعد از مدتی نمی توان از آن 

برای توسعه و کارهای اقتصادی بنیادی استفاده کارا کرد.

حسام بصیری 
کارشناس بازار 

یادداشت
  لزوم ثبات قوانین برای بهبود بازار

متأســفانه در حال حاضر بازار فرسایشــی شــده و جو روانی منفی بر آن حاکم است. این 
موضوع باعث شــده که به سهم های ارزنده هم توجه چندانی نشود. به نظر می رسد در این 
شــرایط ضرورت دارد که تغییر متعدد قوانین و مقررات متوقف و ثباتی در آنها ایجاد شود 
که دراین صورت تعادل بــه بازار بازگردد و تصمیم گیری ها روندی طبیعی به خود بگیرند. 
برای اینکه بازار به تعادل برســد پیشــنهاد می شود بخشی از سهم هایی که کماکان ارزنده 
نیســتند در یک بازه زمانی محدود نوســان قیمتشان آزاد شود و متعادل شوند، بعد از آن 
بازار بتواند روند منطقی و متعادلی را در پیش گیرد. به نظر می رسد اگر فضایی ایجاد شود 
که ســهم ها به قیمتی تعادلی و منطقی برسند این موضوع تاحدودی می تواند به بازگشت 

شرایط متعادل به بازار کمک کند.
بازار صدها هزار نفر بازیگر دارد و اگر به طور مداوم قواعد، قول و قرارهایی که گذاشــته می شود اجرایی نشود و 
تاثیری بر بازار نگذارد، باعث می شــود که دیگر تصمیمات خوب و بزرگی هم که گرفته می شــود بازار اعتمادی به 
آنها نکند و یا اگر هم اجرایی شــود نتیجه ای نداشته باشــد، به همین خاطر هم است که تصمیمات مطلوب اخیر 

نتوانسته بازار را به تعادل برساند.
در این مدت عده ای هزینه های بســیار کردند و متحمل ضررهای ســنگین شدند که به سختی می توان اعتماد 
آنها را مجدد جلب کرد. به نظر می رســد در این شرایط شاید بهترین حالت برای بازگشت اعتماد به بازار این است 
که اجازه دهند بازار کار خود را انجام دهد و ثبات بر آن حاکم شــود. دراین صورت بعد از مدتی آنهایی که تمایل 
دارند به ســمت بازار روانه خواهند شــد. درصورتی که ثبات به قوانین بازار برگردد و مقررات و سازو کارها تغییر 
نکند و همچنین بازیگران حوزه سیاست بازار سرمایه و مسائل فنی و تکنیکی آن را در مباحثات سیاسی خود وارد 
نکنند احتمال اینکه اطمینان به بازار برگردد، وجود خواهد داشــت، اما به این سرعت بازگشت اعتماد رخ نخواهد 

داد و زمان بر است.
بازار سرمایه مجموعه ای از چند صد سهام و شرکت پذیرفته شده است. بنابراین بازار ذات مستقل و جداگانه ای 
از شــرایط و وضعیت شرکت های داخل آن ندارد و بدیهی است که تغییرات قیمت سهام شرکت ها باعث تغییرات 
کل شــاخص می شود. در نتیجه این شاخص است که به ســرمایه گذاران نشان می دهد بازار در چه وضعیتی قرار 
دارد. با توجه به یکی دو ماه پیش رو که همزمان با ایام انتخابات اســت و همچنین موضوع مذاکرات برجام ناچارا 
ابهاماتی بر بازار و آینده شرایط کلان اقتصادی حاکم است. اما اعتقاد دارم بدون لحاظ این مسائل نیز اگر شرایطی 
مهیا نشــود که قیمت ها به تعادل برســند کماکان بعد از انتخابات هم شرایط بازار به همین نحو فرسایشی خواهد 
بود. اما اگر قیمت ها به تعادل برســند و شــرایط بازار متعادل شود می توان شاهد بازاری مثبت هر چند اندک بعد 

از انتخابات بود.

محمدرضا عربی مزرعه شاهی

مدیرعامل شرکت 
رتبه بندی پارس کیان

ابوالفضل شهرآبادی
 مدیرعامل شرکت 

سبدگردان داریک پارس

 پیشنهاد ات به رئیس جمهور آینده
بخـش  پارلمـان  رئیـس  شـافعی،  غلامحسـین 
خصوصـی از آمـاده شـدن بسـته سیاسـت های 
پیشـنهادی اتـاق ایران بـرای رئیس جمهور آینده 

خبـر داد.
شــافعی تاکید کرد: از منظر بخش خصوصی، 
اولویت اول رئیس جمهور آینده باید افزایش توان 
رشدزایی اقتصادی در کشور به شکل پایدار، باثبات 
و فراگیر باشــد.وی گفت: مرکز پژوهش های اتاق بازرگانی  ایران در آستانه 
سیزدهمین انتخابات ریاست جمهوری، با انتشار گزارشی تحت عنوان »درباره 
انتخابات ریاست جمهوری؛ پیشنهادهای بخش خصوصی« اولویت های اصلی 
رئیس جمهور آینده را برای مدیریت شرایط حاضر برشمرده و از منظر بخش 
خصوصی پیشــنهادات مشــخص خود را به دولت آتی ارائه کرده اســت.از 
چالش های پیش روی اقتصاد کشور از قبیل بحران آب و محیط  زیست گرفته 
تا کسری بودجه قابل توجه و تورم، بیکاری، فساد، نابرابری و … مشکلاتی است  
که کشور در دهه آتی با مسائل پیچیده تری نسبت به قبل روبه روست؛ اگرچه 

برخی همه این مشکلات را به تحریم های اقتصادی ربط می دهند.

عزت الله طیبی
 مدیرعامل

 سبدگردان کاریزما 

دامنه نوسان متقارن ناجی دو روزه بازار

 شاخص سنگ تمام
گذاشت
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یادداشت

مردم به حوزه رمزارزها وارد نشوند
مردم ســرمایه های خود را به بازارهای غیررسمی 

وارد نکنند.
رئیس کل بانک مرکزی درباره اخبار منتشر شده 
در مورد بســتن درگاه هــای پرداخت صرافی های 
رمز ارزی توســط بانک مرکزی در روزهای اخیر، 
گفت: درخواســت بنده همچون گذشته این است 
که مردم سرمایه های خود را به بازارهای غیررسمی 
که هیچ مجوزی از نهادهای قانونــی ندارند، وارد نکنند. عبدالناصرهمتی 
درباره رمزارزهای استخراج شده در داخل کشور، افزود: در مورد رمزارزهای 
اســتخراج شده در داخل تکلیف روشن است و می توان از آن برای واردات 
کالا اســتفاده کرد. وی با تاکید بر اینکه این بانک درباره رمزارزها منفعل 
نبوده اســت، تصریح کرد: برخلاف شــایعه ها، بانک مرکزی در این حوزه 
منفعل نبوده و برای ترســیم نقشــه جامع مدیریت فضای کنونی، ضمن 
رایزنــی با حوزه های مختلف حاکمیت و دولت در راســتای تبیین راهبرد 
کلان کشور در مواجهه با پدیده رمزارزها، اقدام موثری را با همکاری مرکز 

ملی فضای مجازی انجام داده است.

مشخص نبودن زمان دقیق واگذاری سرخابی ها
پیدا  اساسی  تحول  امروزه  بورس  بازار  زیرساخت های 

کرده و قابلیت های آن گسترده شده است.
با اشاره  اقتصادی و دارایی  امور  فرهاد دژپسند، وزیر 
به بررسی بازار سرمایه با بیان مطلب فوق اظهار کرد: 
صورت  به  باید  سرمایه  بازار  جوانب  تمامی  درباره 
زیرا طی سال گذشته  بحث شود  مفصل  و  تشریحی 
اتفاقات مختلفی در این بازار اتفاق افتاده که باید علل 
و  بررسی  زمانی  مقاطع  از  یک  هر  در  رویدادها  بروز 
قرار  توجه  مورد  آن  درباره  دولت  و  اقتصاد  وزارت  بورس،  سازمان  راهکارهای 
بگیرد. وزیر امور اقتصادی و دارایی درباره بررسی موضوع واگذاری پرسپولیس و 
استقلال به بخش خصوصی در کمیسیون اصل نودم مجلس نیز گفت: واگذاری 
استانداردهای  بازار سرمایه  در  ارائه  برای  باید  و  دارد  باشگاه ملازماتی  دو  این 
برای  طولانی  فرآیند  یک  اینکه  به  توجه  با  بیاورد.  بدست  را  بورس  موردنظر 
تطبیق شرایط آن با نیازمندی های بازار سرمایه وجود دارد، این عرضه تا به امروز 
طول کشیده است، اما اکنون این موضوع مراحل پایانی خود را طی می کند و این 
دو باشگاه آماده واگذاری خواهد بود. البته اکنون نمی توان زمان این واگذاری 

را اعلام کرد.

اقتصاد قدرتمند در گرو افزایش تولید داخلی 
در جلسـه سـتاد هماهنگی اقتصـادی دولـت اقدامات و 
برنامه های انجام شـده و پیشـنهادی در راسـتای تحقق 
شـعار تولیـد؛ پشـتیبانی ها، مانع زدایی هـا مـورد بحـث 
و بررسـی قـرار گرفـت. همچنیـن گزارشـی از عملکـرد 
شـرکت های پتروشیمی و رشـد تولید و صادرات در این 
شـرکت ها ارائـه شـد و موضـوع تعییـن قیمـت خوراک 
گاز طبیعـی تولیـد کننـدگان اوره، مطـرح و تصمیمات 

لازم در ایـن زمینـه اتخاذ شـد.
حســن روحانــی بــا بیــان اینکــه قدرتمنــد شــدن اقتصاد کشــور کــه مــورد تاکید 
مقــام معظــم رهبــری اســت، در گــرو افزایــش تولیــدات داخلــی با کیفیت اســت، 
ــی  ــا ۹۶ شــاهد قطع ــای ۹۳ ت ــد در ســال ه ــش رشــد تولی ــرد: افزای ــد ک تاکی
ــا اتخــاذ سیاســت های مناســب اقتصــادی و  ــد ب ــدار تولی ــکان رشــد پای ــر ام ب
ــت  ــه اینکــه دول ــا اشــاره ب ــط بین المللــی اســت. رئیــس جمهــور ب بهبــود رواب
تــا آخریــن روز فعالیــت خــود تمــام تــوان و امکاناتــش را بــه حمایــت از تولیــد، 
تولیدکننــده و کارآفرینــان کشــور معطــوف کــرده اســت، گفــت: دولــت در جهت 
رفــع موانــع و حمایــت از فعــالان اقتصــادی و کارآفرینــان همــه تــلاش خــود را 

انجــام خواهــد داد.

دفاع وزیر صمت از ۵۰ میلیون سهامدار فولادی
فولاد یکی از کالاهای اســتراتژیک کشور است در 
۲۰ سال گذشته کشور میلیون ها دلار صرف واردات 
ایــن کالا کرده اســت.  وزیر صمت که همین چند 
ماه قبل بر سر موضوع قیمت گذاری دستوری فولاد 
مورد انتقاد فعالان صنعت و ســهامداران فولاد قرار 
گرفت و البته بر موافقت نکردن خود با قیمت گذاری 
دستوری تاکید کرد، در دفاعی منطقی و اقتصادی 

علیه قیمت گذاری دستوری فولاد در صحن علنی مجلس سخن گفت.
علیرضا رزم حسینی در صحن علنی مجلس در خصوص وضعیت بازار فولاد 
به نکاتی اشاره کرد که قطعا دلگرمی و امیدواری صنعت فولاد و سهامداران 
حوزه فولاد کشــور را به دنبال خواهد داشت.  رزم حسینی ضمن مخالفت 
صریح با قیمت گذاری دســتوری و با بیان اینکه ســال گذشته حدود ۲۹ 
میلیون تن فولاد تولید کرده ایم، گفت: تمام شرکت های فولادی در بورس 
هســتند و ۵۰ میلیون نفر از مردم، سهامدار این شرکت ها هستند و برای 
تصمیــم گیری در این حوزه باید به گونه ای عمل شــود که شــرکت ها و 

سهامداران آسیب نبینند.

اینکه بگوییم بازار به خودی خود ریزش کرده و مقصر شرایط امروز بازار 
مردم هســتند که ســرمایه خود را به بازار آورده اند، بی انصافی است. در 
شرایط فعلی نمی توان انگشت اتهام را به سمت یک نفر گرفت. دولت، سازمان بورس،  فعالان 
بازار ســرمایه و مهم تر از تمام این موارد از جمله اقتصاد کشور باعث ریزش های پی درپی و 
بی اعتمادی مردم نســبت به بازارسرمایه شده است. تصمیمات گاه و بی گاه برای بازار منجر 
شــد تا بازار روند فرسایشــی به خود بگیرد و فعالان بازار مسیر خود را گم کنند. از طرفی 
تامین مالی های دولت از بازار سرمایه و ترغیب مردم برای سرمایه گذاری مستقیم در بورس از 
اشتباه های صورت گرفته است. همچنین با توجه به اینکه دولت بعدی با کسری بودجه شدید 
مواجه خواهد شــد و برای جبران کسری به بازار روی خواهد آورد، سازمان بورس باید برای 
دســت اندازی های دولت نیز سقفی را تعیین کند. در حال حاضر ریشه اصلی شرایط موجود 
به اقتصاد کشور باز  می گردد، اما باید سازمان به جای بسنده کردن به ساخت یک یا دو برنامه 
آموزشی،  در زمان مناسب اقدام به فرهنگ سازی طولانی مدت سرمایه گذاری غیرمستقیم بر 
روی مردم کند تا در آینده ای نه چندان دور دوباره بازار به این وضع دچار نشــود و بتواند با 

گذشت زمان اعتماد از دست رفته مردم به بازار را بازگرداند.

حاکمیت فضای نا امیدی
علی صادقین؛ اقتصاددان و استاد دانشگاه در خصوص عوامل موثر 
بر روند بازار و شــرایط فعلی گفت: به علت رشــد  بی رویه شاخص و 
حبابی شــدن برخی از نمادهای کوچک در بازار که طی یک برهه ای 
خاص صورت گرفت،  اصلاح بخش قابل توجهی از بازار و مشــکلات 
امروزه آن طبیعی اســت. اما در کنار این فاکتور عوامل دیگری نیز به 
این مشــکلات دامن زده که بخشی از آن در بعد اقتصاد کلان است. 

مواردی همچون قیمت گذاری دستوری به ویژه در زنجیره فولاد و اختلاف نظر بین دو تن 
از وزیران دولت که در تابستان سال گذشته رخ داد.

صادقین افزود: نبود حمایت جدی در قالب تزریق نقدینگی و مصوباتی که ایجاب می کرد 
تا بخشــی از منابع صندوق توســعه ملی به بازار تزریق شود از دیگر عوامل اعتمادهای از 
دســت رفته امروز بازار سرمایه است. فروش نامنظم و گاهی بدون نظارت که در نمادهای 
مرتبط با سهام عدالت در شرایط بحرانی بازار شکل گرفت، باعث شد که بر مشکلات دیگر 

بازارسرمایه دامن بزند و بذر بی اعتمادی را بیشتر رشد دهد. 
وی تاکید کرد: تامین مالی دولت به علت کســری بودجه شدید نیز در به وجود آمدن 
شــرایط امروزه بازار سرمایه بسیار موثر بود. در سال گذشته بمبارانی از فروش اوراق را به 
ویژه در زمستان 1۳۹۹ شــاهد بودیم و هر آنچه باید به صورت مشکلات ناشی از کسری 
بودجه بود، از طریق بازار بدهی و کشیدن منابع و بخش قابل توجهی از منابع صندوق ها و 
بانک ها  انجام شــد. همچنین درجه دو بودن بازار سرمایه در مقابل بازارهای دیگر و ناتنی 
تلقی کردن این بازار نسبت به بازار پول، یکی دیگر از تصمیماتی بود که باعث از بین رفتن 

بخش مهمی از درآمد سهامداران شد. 
صادقین با بیان اینکه تصمیمات سازمان و شورای عالی بورس بر مسائل و شرایط موجود 
نیز بسیار اثرگذار بود، افزود: به عنوان مثال آزمون و خطای بزرگی که در بحث تغییر دامنه 
نوسان و زیرسوال بردن نقدشوندگی به عنوان مهم ترین اصلی که در بازار وجود دارد، حد 
اعتباری که اعمال شــد و به نوعی نبود نظارت یا نظارت زیاد در برخی از موارد دیگر در 
چند ماه گذشــته مجموعه عواملی بودند که منجر  شدند تا بازار سرمایه اعتماد خود را از 

دست بدهد و به شرایط امروز بازار دامن زد.
وی یــادآور شــد: وقتی بیش از صد هزار میلیارد تومان پول بــه صورت خالص از بازار 
خارج شود، عملا بازار سرمایه به عنوان یک ضربه گیر برای تورم و یک موجود بی خاصیت و 
نقدشونده خواهد بود. مهمتر از همه سهامداران باقی مانده در اولین فرصت ممکن فرار را بر 
قرار ترجیح داده و از بازار خارج می شوند. در شرایط فعلی فضای ناامیدی در بازار سرمایه 
حاکم اســت که بخش عمده آن به علت سیاست های اقتصاد کلان و بخش کوچک تر آن 
به علت برخی از سیاســت های خرد که به علت آزمون و خطا در ۶ ماه گذشــته در بازار 

انجام شده،  است.
وی در پایان گفت: امید است که با منابع تزریقی جدید و حمایت واقعی بیشتر از جمله 
حمایت حقوقی های بازار حداقل نقدشــونده شدن در سهام کوچک ولو با اصلاح گسترده، 

انجام پذیرد و در چند ماه آینده بازار سرمایه به حالت تعادلی خود بازگردد.

خانه از پای بست ویران است 
داریوش روزبهانه، رئیس هیأت مدیره  کارگزاری بانک خاورمیانه در 
خصوص شــرایط فعلی بازار سرمایه گفت:  واقعیت این است که شرایط 
اقتصاد ایران طبیعی نیست و کسی به آن توجه نمی کند. دولت با ۲۰۰ 
هزار میلیارد تومان کســری بودجه ســال گذشته و ۳۵۰ هزار میلیارد 
تومان کسری بودجه امسال برای اداره یک کشور به طور قطع نمی تواند 
به منابع مردم دست اندازی نکند. بنابراین واضح است که این اتفاق در 

هر صورت رخ می دهد، در اصل دولت رفتار طبیعی را از خود نشــان داده اما ظرفیت های 

مالی اقتصاد ایران توان تحمل کسری بودجه با این عظمت را ندارد.
روزبهانه بیان کرد: کســری بودجه در مواقعی از طریق انتشار اوراق قرضه و بدهی تامین 
شــده و بر روی اقتصاد همواره اثر می گذارد، در مرحله ای سیســتم  بانکی را تخلیه کرده و 
قدرت سیســتم بانکی را برای حمایت از بنگاه ها و خانوار تضعیف می کند و در پی آن منجر 
به افزایش قیمت دلار و تورم می شــود، دلیل علمی این اتفاق این است که سایز و نیاز مالی 
دولت قابلیت این را ندارد که از اقتصادی با ســایز فعلی بتوان منابع لازم را اســتخراج کرد. 
بنابراین بورس نیز در این میان گیرافتاده است و این بار برای کسری بودجه به سمت بورس 

روی آورده اند و تمام این اتفاقات به علت نیاز مالی دولت ناشی 
شده است.  

وی تاکید کرد: صددرصد مشــکلات موجود بازار ســرمایه 
ریشه در اقتصاد کشــور دارد وکسانی که می گویند ریشه در 
اقتصاد ندارد جرأت نمی کنند به این مسئله بپردازند. زیرا آن 
بخشی از اقتصاد که منجر به بروز اتفاقاتی از قبیل ریزش های 
بازار سرمایه شده، ســاختار بودجه دولت است و تا زمانی که 
فشــار مالی چهار گروه از بدهی هــای کلان دولت به اقتصاد 
کشــور از محل تامین مالی بدهــی در نرخ های پایین تامین 
نشود که این نیز مستلزم کاهش ریسک سیاسی کشور است، 
هر از چندگاهی با این ناهنجاری های ساختاری در بازارهای 
مالی کشور روبه رو خواهیم بود. این چهار گروه بدهی شامل 
بدهی دولت به پیمانکاران، بدهی مســتقیم به بانک مرکزی 
و سیســتم بانکی و بدهی دولت به صندوق های بازنشستگی 

است.

 بحران بی اعتمادی
محمود الهی فرد، مدیرعامل کارگزاری 
ســی ولکس در رابطه با مشکلات موجود 
در بازار ســرمایه گفت: آغاز مشــکلات 
افزایــش بی رویــه و  بــا  بازار ســرمایه 
غیرمنطقــی قیمت ســهام در نیمه اول 
سال 1۳۹۹ شکل گرفت و سپس فروش 

سهام مزبور از طریق افزایش سهام شناور شرکت های وابسته به 
دولت در پیک قیمتی مزبور اتفاق افتاد و با همین روش دولت 
اقدام به تامین مالی از بازار ســرمایه کرد. پس از آن نیز برخی 
اشخاص با مبالغ نســبتا بالا که در مدت کوتاهی سرمایه آنها 
چندین برابر افزایش یافته بود، از بازار ســرمایه خارج شدند و 

روند کاهشی بازار آغاز شد.
الهی فــرد ادامه داد: بعد از آن به دلیل نبود ورود نقدینگی 
کافی برای خرید ســهام در معرض فروش اشــخاص )به ویژه 
افراد حقیقی(، فروشــندگان حقیقی دچار وحشــت شــدند 
و روند خروج آنها از بازار، شــدت گرفــت که با وجود تلاش 
سهامداران حقوقی شرکت های بزرگ برای جمع کردن بازار، 
چون حجم بازار گســترده  شده بود، این شــرکت ها توانایی 

کنترل بازار را از دست دادند. 
وی تاکید کرد: به نظرمی رســد مشکل اصلی بازار کنونی 
ســهام، از دســت رفتن اعتماد از بازار اســت وگرنه در حال 
حاضر و پس از کاهش های پی در پی بازار، قیمت بخش قابل 
توجهی از ســهام شــرکت های بزرگ  و شاخص ساز، جذاب و 
ارزنده اســت و با توجه به بازدهی سالانه آنها مناسب است و 

اصولا نباید با صف فروش مواجه شوند.
مدیرعامل کارگزاری ســی ولکس با بیان اینکه بسیاری از 
ســهام ها با مشــکلی از جمله کاهش قیمت روبه رو شده اند، 
گفــت: در حــال حاضر ســهام های ارزنده پــس از افزایش 
انــدک، ســریعا با کاهش قیمــت مواجه می شــوند که یک 
دلیل آن نیز نوســان گیری برخی فعالان  بازار اســت که این 
موضوع به نوبه خود اســتحکام بازار را شکننده می کند و به 
جــو بی اعتمادی بازار دامن می زنــد. البته برخی تصمیمات 
ســازمان و اعمال تغییرات در دامنه نوســان و اعتبارات نیز 
نه تنها اثربخش  نبوده بلکه به بی اعتمادی بیشــتر بازار دامن 
زده اســت. در نهایت اینکه  به نظر می رسد اقدام هماهنگ و 
 یکپارچه دولت و حاکمیت و تزریق نقدینگی به بازار می تواند 

چاره مشکل باشد.

واکاوی تصمیمات غلط
در رابطه بامســائل و مشــکلات پیش آمده در بازار باید گفت، اتفاقات و شرایطی که در چند 
ماه گذشته برای بازار رخ داده چند جانبه بوده است، در ابتدا باید گفت که تعداد کمی دارایی 
در بازار ســرمایه وجود داشت که در مقابل حجم نقدینگی که به بازار سرمایه هجوم برد اندک 
بود که این اتفاق منجر شــد تا قیمت سهام خارج از منطق و به شکل افراطی افزایش یابد و از 
ارزش گذاری های جاری فاصله بگیرد، این امر یکی از مهم ترین دلایل ریزش بازار بود و طبیعی 

است هر بازاری که بدین صورت حرکت کند با ریزش مواجه می شَود.
اما در ادامه دولت نیز پشتیبانی های بسیاری از بازار سرمایه کرد که به نظر می رسد خیلی 
درست نبود زیرا به جای پشتیبانی عمومی می بایستی نقدینگی خرد را به سمت سرمایه گذاری 
غیرمســتقیم هدایت می کرد تا نقدینگی مازاد بر روی دارایی های بیشــتر و متنوع تری توزیع شود،  تا اینکه نقدینگی 
بخواهد بر روی صنعت یا ســهام خاص سرمایه گذاری شده و موجب رشــد آن صنعت و قیمت های نجومی آن شود. 
بنابراین دولت فرهنگ ســازی درستی انجام نداد و نتوانست نقدینگی مازاد مردم را خیلی مناسب مدیریت کند. فارغ 
از دو دلیل ذکر شــده در بالا، دلیل ســوم که از دو دلیل دیگر مهم تر است، دگرگون شدن عوامل بنیادین و تاثیرگذار 
بر بازار  ســرمایه اســت، به عنوان مثال در زمــان انتخابات آمریکا به دلیل هیجان حاکم، دلار تــا ۳۰ هزار تومان نیز 
افزایش یافت، اما در حال حاضر دلار در محدوده ۲۲ هزار تومان اســت و انتخابات ایران نیز در حال برگزاری اســت، 
 تمام این عوامل موجود و شــرایط حاکم،  دســت به دست هم دادند تا شــرایط مخرب و نوسانی را برای بازار  سرمایه 

ایجاد کنند.
این اتفاقات باعث شــد تا اعتماد نقدینگی خرد نسبت به بازارسرمایه خدشــه دار شود. در گذشته و قبل ازهمه گیر 
شــدن بازار رمز ارزها، خوشــنودی هایی وجود داشت که نقدینگی خارج شده از بازار ســهام وارد اوراق با درآمد ثابت 
می شــود و به سمت بازارهای غیرمولد موازی ســوق پیدا نمی کند اما از ۳ ماهه سوم سال 1۳۹۹ بخش قابل توجهی از 
این منابع به ســمت سرمایه گذاری در ارزهای دیجیتال ســوق پیدا کرده است، باید توجه  داشت بازار  رمز ارزها، بازاری  
بســیار غیرشفاف و نوسانی است. نمی توان نقش ســازمان را در انتخابات رخ داده نادیده گرفت، کمبود قوانین در بازار 
سرمایه و رشد فزآینده بازار منجر شد تا قانون گذار و مجری از تحولات بازار جا بماند. به نوعی می توان گفت تصمیماتی 
که اتخاذ می شــد منطبق با وضعیت صعودی و رکوردی بی منطق بازار سرمایه نبود. واضح ترین این تصمیمات، تصمیم 
 در تغییر دامنه نوسان بود که منجر شد بازار در  سیر فرسایشی و خسته کننده ای قرار گیرد و اعتماد سرمایه گذاران بازار 

روند کاهشی در پی گیرد.

فرهاد جوانمردی
کارشناس بازار

مسئول نابسامانی های بازار سهام  کیست؟

حمایت ناهماهنگ
فاطمه مشایخی

خبرنگار
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فر ابورس

اوراق بهادار

دیدگاه

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 
نماد

تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان
هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

39.526,356,250265,53536.52غگیلا

21.523,941,50088,40227.58فگستر

14.611,781,151,2001,482,42416.58میدکو

11.3533,976,200315,77112.5سرچشمه

8.43976,601,934400,6068.5بپاس

4.26176,316,000327,6076.45ارفع

3.9922,947,400123,2784.39شصدف

2.89394,875,000855,6905.61هرمز

1.8266,580,0001,734,1942.97کزغال

0.0316,831,20043,0460.7گوهران

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

37.97-34.726,605,00070,270-چخزر

29.68-29.6825,449,450104,770-ساوه

20.55-17.738,685,300296,875-وسبحان

16.2-16.210,978,80013,569-غپآذر

16.77-12.3928,087,200903,561-فروی

11.04-11.53737,924,899968,889-آریا

10.76-11.22189,307,8921,752,783-ذوب

12.41-10.9817,187,72037,974-ثباغ

9.31-10.5849,184,041191,426-بجهرم

10.21-9.7210,112,7005,379-زملارد

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی
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مشــکلات و ابهامات ســهام عدالت پس از 
گذشت یک ســال از آزادسازی آن نه تنها 
اندکی رفع و رجوع نشــده، بلکه پس از گذشت این مدت 
ابهامــات موجــود در رابطه با آن چندیــن برابر بیش تر از 
زمانی شده که این سهام هنوز در بورس عرضه نشده بود. 

ســهامداران ســهام عدالت همچنان در مواردی چون 
فروش بخشــی از  ســهام  عدالت، معامــلات آن، دریافت 
سود، شــرکت در مجامع الکترونیکی شرکت های استانی،  
آزادسازی سهام باقی مانده و بسیاری از مسائل این چنینی 

دچار ابهام و سردرگمی هستند. 

به نظر می رســد در آزادسازی ســهام عدالت مشکلات 
اساسی وجود دارد که هر چه می گذرد ریشه این مشکلات 

عمیق تر می شود.
 در همین راســتا با برخی از صاحب نظران به گفت و گو 

نشستیم که در ادامه می خوانید:

پرتفوی سهام عدالت بار دیگر کاهشی شد
 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

165,88094,080دانا1

2397,4701,785,330اخابر2

315,01045,030بنیرو3

243,73889,712شبریزح4

226,093134,046لكما5

11414,8001,687,200فخوز6

1212,192146,304وایرا7

2039,9502,019,850شپنا8

4314,280614,040فولاژ9

4821,9201,052,160بفجر10

1,1469,14010,474,440فارس11

820,740165,920ساراب12

1,7882,2313,989,028وتجارت13

4134,6101,419,010جم14

927,490247,410بسویچ15

471,84086,480خودرو16

1524,310364,650شبریز17

1620,650330,400وپست18

450,510202,040شیراز19

6157,5904,667,850شتران20

316,45549,365فولاژح21

391,74067,860خساپا22

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 2180,000,970 اردیبهشت 1400

1.9-درصد تغییر2978,495,650 اردیبهشت 1400

 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

2994,8531,451,047وبملت23

274,900132,300دانا ح24

7814,6701,144,260حكشتي25

34,49013,470ورنا26

478,490399,030شگویا27

13713,3501,828,950رمپنا28

153,91053,910حپترو29

57512,4607,164,500فملي30

1721,645282,940فملیح31

1,26012,44015,674,400فولاد32

10414,1901,475,760کگل33

4719,810931,070کچادح34

3118,290566,990فایرا35

475,375301,500شاوان36

47146,0746,865,478مارون37

11420,9302,386,020شبندر38

1,4001,9982,797,200وبصادر39

5711,040629,280کگلح40

869,580556,640سدشت41

18122,7004,108,700کچاد42

78,495,650جمع ارزش کل 

نماگر عدالت

 ابهامات تمام نشدنی
آزادسازی سهام عدالت یک مولفه بسیار مهم در بازار سرمایه محسوب می شود، یکی از مؤلفه هایی 
که بازار سرمایه را در سال گذشته دستخوش تغییرات زیادی کرد و باعث شد این بازار روند صعودی 
خود را از دست بدهد، فرآیند آزادسازی  سهام عدالت محسوب می شود. سال گذشته فروش سهام 
عدالت در بازار ســرمایه به شــکل مرحله ای انجام گرفت و این مسئله باعث شد که عرضه و تقاضا 

در بازار بهم بریزد.
در حال حاضر بســیاری از افرادی که برای فروش ســهام عدالت خود اقدام کرده اند، همچنان پول 
فروش سهام این افراد به حسابشان واریز نشده است و دولت در میانه راه این معاملات را ملغی کرده 
است. اما و اگرهای بسیاری در حوزه آزادسازی سهام عدالت وجود دارد. فروش سهام عدالت مسئله بسیار مهمی است 

اما باید مدبرانه با آن برخورد شود یعنی به شکلی که عرضه و تقاضا را در بازار سرمایه خدشه دار نکند.
در شــرایط فعلی بازار سرمایه برای اینکه فشــار عرضه دیگری را داشته باشد جان و رمقی ندارد. با این وجود رویکرد 
بسیار جذابی که از سمت دولت و سازمان بورس برای سهام عدالت در دستور کار قرار گرفته را باید اعطای وام بر اساس 
سهام عدالت دانست.در حقیقت افراد بر اساس سهام عدالتشان می توانند وام بگیرند و اگر پس از دریافت وام نتوانستند 
آن را بازپرداخت کنند ســهام عدالتشــان به عنوان وثیقه نزد دولت نگه داشته می شود که این امر می تواند یک گزینه 
جذاب باشد برای اینکه هم فشار از روی سهامدارانی که نیاز به فروش سهام عدالت دارند برداشته  شود و هم عرضه های 
آبشــاری که سال گذشته تعادل بازار را بهم زد در برنخواهد داشــت. ایجاد عرضه های آبشاری به واسطه فروش سهام 
عدالت می تواند بازار را متزلزل کند و اگر ســهام عدالت مثل گذشــته توسط افراد به فروش برسد سازوکار بازار بر هم 
می ریزد؛ به علت اینکه سال قبل اعلام شد معاملات سهام عدالت، عرضه و تقاضای بازار را بر هم می زند، در حال حاضر 
معاملات ســهام عدالت بسته و ممنوع شده است. سهام عدالت مشکلات گســترده ای دارد که یکی از مهم ترین آن ها 
فروش این سهام است. در خصوص فروش سهام عدالت تعدادی از بانک ها متولی فروش هستند. سال گذشته افراد برای 
فروش سهام عدالت با مراجعه به این بانک ها و پر کردن برخی فرم ها برای فروش ۳۰ درصد سهام عدالت اقدام کردند 
اما همچنان برای افرادی که ۳۰ درصد سهام عدالت خود را فروختند در حال حاضر مشخص نیست که پس از گذشت 
چندین ماه، پول فروش سهامشــان را دریافت می کنند یا خیر. به طور کلی ابهامات بسیاری مانند اینکه ۳۰درصد این 

سهام با چه قیمتی، با چه ارزش روزی و در چه تاریخی به فروش رسیده است، وجود دارد. 
مشــکل دوم برای فروش ســهام عدالت تأخیر در پرداخت ها و واریز کردن مرحله ای پول به حســاب سهامداران بوده 
اســت. چرا که مردم از فروش ۳۰ درصد اول ســهام عدالت خیری ندیده اند و این مبالغ در صورت واریز وجه، به شکل 
مرحله ای و قطره چکانی توســط بانک ها به افراد پرداخت شــده که بسیار جای سوال دارد و باید دید چرا چنین اتفاقی 

روی داده است؟
بنابراین لازم اســت زیر نظارت سازمان بورس سازوکاری طراحی شــود که افراد اعلام آمادگی برای فروش کنند و در 
نهایت مشــخص شود که در چه روزی سهام آن سهامدار به فروش رفته و در چه قیمتی۳۰ درصد سهام این سهامدار 
ارزش داشته است؟ با این حال بسیاری از افرادی که سهام عدالتشان را فروختند و در زمان مناسبی نیز برای این کار 
اقدام کرده اند هنوز موفق به دریافت پولشــان نشده اند.ابهامات این چنینی بسیاری در فروش و معاملات سهام عدالت 
وجود دارد که لازم  اســت هر چه ســریع تر رفع شود. از طرفی تشــکیل فراکسیون سهام عدالت می تواند یک تصمیم 

جذاب باشد چرا که این فراکسیون با هدف حمایت از سهامدار عمده، حقیقی و قشر کم بضاعت تشکیل شده است.

حسین مریدسادات
 مدرس و تحلیلگر 

بازارهای مالی

در گفت وگو بــا میثم فدایی، 
مالی  نهادهای  بر  نظارت  مدیر 
خصوص  در  بورس  ســازمان 
برخی ابهامات مربوط به سهام 
عدالت و مجامع شــرکت های 

استانی مطرح شد:
***

  در حال حاضر سهام عدالت با چه ابهاماتی 
بیش از پیش دست و پنجه نرم می کند؟

امروزه یکی از درگیری های ســهام عدالت مربوط به 
برگزاری مجامع الکترونیکی شــرکت های استانی است. 
یکی دیگر از موضوعاتی که این روزها مورد بحث و مناقشه 
اســت را نیز باید اصلاح نشدن اساســنامه شرکت های 
سرمایه گذاری استانی دانست. طبق ردیف 2و4بند »چ« 
ماده 68 قانون ششــم توســعه، ســازمان بورس و اوراق 
بهادار می تواند به نهادهای مالی و ناشــران اجازه دهد که 
مجمعشان را به شــکل الکترونیک برگزار کنند، در واقع 

مجمع این نهادها نیز به شکل الکترونیکی انجام می شود.

  برای برگزاری مجامع الکترونیکی چه 
سدی در مقابل شرکت های استانی است؟

برگزاری مجامع الکترونیکی شــرکت های اســتانی 
نیازمند احراز هویت است. با توجه به اینکه این شرکت ها 
سهامدار عمده ای ندارند و همه ســهامداران آن ها خرد 
هستند به همین دلیل برای اینکه اصلاح اساسنامه این 
شــرکت ها صورت بگیرد لازم است که مجمع فوق العاده 
این شرکت ها شکل بگیرد. برای اینکه مجمع فوق العاده 

برگزار شود در نوبت اول5۰درصد به علاوه یک سهامدار 
لازم اســت که در مجمع شــرکت داشته باشند که این 
میزان در مجمع به ســختی حضور پیدا می کنند. برای 
مجمع فوق العاده دوم نیز باید یک سوم افراد حضور داشته 
باشــند که با این وجود باید به این مسئله توجه داشت 
که سازمان بورس چطور می تواند در مقابل حاضر نشدن 

سهامدار در مجمع مسئول باشد؟

  ســازمان چه اقدامی بــرای رفع این 
مشکل انجام داده است؟

ظرفیتی به ســازمان بورس داده شــده که مجامع را 
به شــکل الکترونیکی برگزار کند. وقتی مجامع به شکل 
الکترونیکی برگزار شود به دو مجمع تقسیم می شود که 
شامل یک مجمع عمومی عادی به طور فوق العاده نوبت 
اول و نوبت دوم بوده که در خصوص نوبت اول لازم است 
که 5۰درصد به علاوه یک سهامدار حضور داشته باشد که 
در این مجمع نیز این تعداد وارد نمی شوند، با این حساب 
مجمع عمومی عــادی به طور فوق العاده نوبت دوم با هر 
تعدادی تشکیل خواهد شد. به همین دلیل این مسئله به 
نوعی بهانه جویی بدل شده است و سهام عدالت راهی به 

جز راهی که در حال حاضر  در پیش گرفته، ندارد.

  باقی مانده سود سهام عدالت چه زمانی 
پرداخت خواهد شد؟

زمانی که ســازمان بورس بتواند سود را از شرکت ها 
دریافت کند این سود بلافاصله به حساب سهامدار واریز 

خواهد شد.

سکوت قابل تأمل سخنگو!
تلاش ها برای مصاحبه با حســین 
فهیمی سخنگوی ستاد آزادسازی 
سهام عدالت بی نتیجه ماند، چرا که 
آزادسازی سهام عدالت  سخنگوی 
قصد ســخن گفتن ندارد. یکی از 
مشــکلاتی که همــواره پیرامون 

آزادسازی سهام عدالت وجود داشته است را باید سر باز 
زدن مســئولان از توضیح و شفافیت موضوعات مربوط 
به سهام عدالت دانســت که همواره بر ابهامات موجود 
در این راســتا افزوده است. لازم است این مقام مسئول 
در خصوص زمان آزادســازی باقیمانده ســهام عدالت،  
مشکلات فروش و به علاوه واریز باقی مانده سود سهام 

عدالت پاسخگو باشد. 
آزادسازی 40درصد باقیمانده بسته به شرایط بازار

در آخرین اخبار زمان آزادســازی 4۰درصد باقیمانده 
ســهام عدالت بسته به بهبود شــرایط بازار عنوان شده 
در حقیقت اگر شــرایط بازار به نحویی باشد که امکان 
فــروش برای همه متقاضیان فراهم شــود، در آن زمان 
 آزادســازی4۰درصد مابقی ســهام عدالت نیــز انجام 

خواهد شد.
زمان نامشخص واریز مرحله دوم سود سهام عدالت 

مرحله اول واریز سود سهام عدالت در اسفندماه سال 
گذشته انجام شده و وعده واریز مرحله دوم سود شامل 
واریز مابقی ســود شرکت هاست که نوید آن را در ایام 
ماه رمضــان داده بودند، با این حال بــا پایان این ماه 

همچنان خبری از واریزی سود باقی مانده نیست.

سود سهام عدالت به محض دریافت از  شرکت ها برای سهامدار واریز می شود
گلشن بابادی

خبرنگار
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اکبر حیدری؛ ســخنگوی کانون شرکت های ســرمایه گذاری استانی در رابطه 
با حواشــی پیرامون مجامع شرکت های اســتانی گفت: در صورتی که ابهامات 
برطرف نشــود و مجامع برگزار شود حتما باعث می شود افرادی که صلاحیت و 
اهلیت ندارند به واسطه خرید سهام توسط حقوقی های بازار سرمایه که مصداق 
»ســرمایه داران بزرگ« بوده و برخی از آنها متهم ردیف اول ریزش بازار هستند 
ممکن اســت افرادی گزینش شده در ســرمایه گذاری های استانی بنشینند که 

بعدها تغییر آنها به راحتی امکان نداشته باشد.
حیدری با اشاره به آیین نامه آزادسازی سهام عدالت افزود: در آیین نامه آزادسازی سهام 
عدالت مصوب شورای عالی بورس در تبصره 4ماده6 تاکید شده که بعد از افزایش سرمایه 
شرکت های سرمایه گذاری اســتانی به میزان سهامداران باقی مانده در روش غیرمستقیم 
نسبت به برگزاری مجامع تصویب اساسنامه و انتخاب مدیران ظرف 2 ماه بعد از افزایش 
سرمایه اقدام شود. در تبصره 5 و 6 این آیین نامه اشاره شده که این مجامع باید به صورت 
الکترونیکی مطابق با اساســنامه مصوب و دستورالعمل مصوب سازمان بورس در برگزاری 
مجامع الکترونیکی برگزار شود.وی با تاکید بر تبصره 8 ماده 6 این آیین نامه بیان کرد: در 
این تبصره آمده که بعد از انجام این تکالیف تمام ســرمایه گذاری استانی توسط سازمان 
خصوصی سازی رفع توقیف شده و طبق ماده 7 آیین نامه صرفا بعد از انجام تکالیف ماده6 
می توان نســبت به معاملاتی شدن و پذیرش ســهام این سرمایه گذاری ها در بورس اقدام 
کرد. همچنین بعد از انجام تکالیف ماده 6 هیأت پذیرش مجاز است که نسبت به پذیرش 
و معاملاتی کردن سهام این شرکت ها اقدام کند، اما هیأت پذیرش بلافاصله بعد از افزایش 
ســرمایه بدون رعایت ترتیبات آیین نامه نسبت به پذیرش شرکت ها در بورس و معاملاتی 

کردن سهام اقدام می کند.
حیــدری ادامه داد: مدیران مســتقر در ســرمایه گذاری های اســتانی بلافاصله پس 
از افزایش ســرمایه در اجرای تکلیف قانونی، درخواســت صــدور مجوز برگزاری مجمع 
فوق العاده برای تصویب اساسنامه و ارائه اساسنامه تیپ را به سازمان بورس ارائه کرده اند، 
اما ســازمان بورس تا به امروز نه اساســنامه تیپ را تحویل سرمایه گذاری استانی داده و 

نه مجوز کتبی برگزاری مجمع فوق العاده برای تصویب اساســنامه را ارائه کرده 
است. همچنین در کمال تعجب برخی مدیران میانی این سازمان برخلاف نبود 
صدور مجوز برگزاری مجمع در مهلت مقرر و ندادن ارائه اساسنامه تیپ و عدم 
رعایت ترتیبات آیین نامه در معاملاتی شــدن جلسات شورای  عالی بورس و نزد 
نمایندگان مجلس و مراجــع قضایی، اطلاعات گمراه کننده ارائه داده اند. حتی 
ادعا کرده که مدیران فعلی از انجام تکالیف قانونی اســتنکاف ورزیده اند و بنیان 
ورود غیرقانونی دولت به بحث مجامع نیز بر اســاس همین استدلال بی بنیاد و اطلاعات 
نادرســت شکل گرفته است. سخنگوی کانون شــرکت های سرمایه گذاری استانی اظهار 

کرد: مصوبات غیرقانونی جدیدتری از شورای عالی بورس شده است.
 دولت در اسفندماه تلاش کرد که با اتخاذ تدابیری خلاف قانون تجارت و حتی خلاف 
آیین نامه مصوب شــورای عالی نسبت به برگزاری مجامع اقدام کند که با اعتراض بخش 
مردمی ســهام عدالت، ورود مجلس و اخطار قانونی که به وزیر اقتصاد داده شد، مجامع 
اســفندماه منتفی شــد اما ابتدای ســال جاری وزیر اقتصاد موضوع برگزاری مجامع را 
دوباره در جلسه شورای عالی بورس طرح و اقدام به ارائه و اصرار به تصویب پیشنهاداتی 
کرد که همه این پیشــنهادات ناقض قانون تجــارت، قانون اصل 44 و آیین نامه مصوب 
شــورای عالی بورس اســت و حتی ترتیباتی که پیش از آن به آن اشاره شده بود را هم 

نقض کرد.
حیدری بیان کرد: اصل موضوع این است که با اصرار به این اقدامات احتمال تسلط افراد 
از یک جناحی خاص در امور سرمایه گذاری استانی با حذف جایگاه قانونی تعاونی های سهام 
عدالت شهرســتانی از مجامع، افزایش پیدا می کند کــه این امر می تواند در آینده منجر به 
تعطیلی ظرفیت ها شــده و از طرفی در غیاب تعاونی ها، برخورد احتمالی با تخلفات آتی از 
جمله امکان اجرای ماده 95 قانون تجارت نیز وجود نداشــته باشد. طبعا اگر قرار باشد افراد 
گزینش شده با برنامه ریزی قبلی بر سرمایه گذاری استانی مسلط شوند و مدیریت غیربومی 
این بخش عظیم از اقتصاد که ۳8۰ هزار میلیارد تومان ســرمایه ثبتی آن است را در دست 
بگیرند، حتما در آینده چالش هایی را برای مردم در استان ها و دولت آتی ایجاد خواهند کرد.

کارشکنی و ترویج اطلاعات گمراه کننده توسط نهاد ناظر

ضرورت اصلاح اساسنامه شرکت های سرمایه گذاری استانی

سرانجام سهام عدالت به کجا می رسد

آزادسازی
پشت درهای بسته  
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34.72-محصولات چوبى     
22.48-سيمان، آهک و گچ     

9فلزات اساسى     
6.16-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

5.18بيمه و صندوق بازنشستگي     
4.61-محصولات شيميايى     
3.61-خودرو و ساخت قطعات     
3.36-لاستيک و پلاستيک     

3.16-بانک ها و موسسات اعتباري     
3.07-انبوه سازى املاک و مستغلات     
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اوراق بهادار

بورس

دیـــــدگاه

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 
نماد

تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان
هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

151,550,000689,26211.03 11.74 ونیکی

417,427,8001,804,9939.34 8.40 وپارس

57,743,4001,394,2309.04 3.86 فجر

66,770,7631,410,9758 3.82 وپست

112,230,00099,1082.8 3.10 دعبید

1,259,850,0001,254,7017.94 2.95 کچاد

685,440,0001,006,0227.37 2.77 ومعادن

21,824,000104,2644.68 2.71 وتوس

55,517,000267,5001.61 2.21 تملت

77,990,00094,5281.43 1.58 امین

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

48.9-48.913,450,92083,998-کاذر

50.3-48.6518,840,00054,463-کفرا

40.84-40.847,353,85189,306-سدور

39.56-39.567,938,000236,487-شلعاب

37.16-37.149,018,27031,545-نمرینو

35.54-36.211,370,000112,117-وبوعلی

37.53-34.2516,430,40078,060-غمارگ

31.04-29.8315,726,00076,866-دابور

25.31-25.3112,996,09328,276-خچرخش

24.29-24.2916,699,20023,881-سبجنو

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

28 28954

فلزات و پتروشیمی ها صنایعی سودده
ارائـه پیش بینـی در خصـوص رونـد آتی بازار در شـرایط فعلی ممکن اسـت بـا انحراف در بـازه کوتاه 
مـدت یـا میان مـدت همـراه باشـد، ولـی گزارش هـای تولیـد و فـروش شـرکت ها در سـال مالی که 
گذشـت و در سـال مالـی جـاری رشـد خوبی را نشـان داده که به واسـطه رشـد قیمت هـای جهانی، 
رشـد سـطح عمومـی قیمت هـا در کشـور و همچنین قیمـت دلار بالای 22 هـزار تومان بوده اسـت. 
بنابراین در مقطع فعلی سـهام لیسـت شـده در بسـیاری از صنایع ارزنده هسـتند ولی مشـخصا 
می تـوان بـه صنعـت فلـزات اساسـی و پتروشـیمی ها به چشـم صنایعـی با سـود نسـبتاً پایدار و 
مناسـب اشـاره داشـت. گرچـه بـرای این صنایع ریسـک نوسـان قیمـت دلار و همچنیـن قیمت 
جهانـی وجـود دارد کـه بـا در نظـر گرفتن این موارد شـرکت های بانـک و بیمه ای هـم می توانند 

باشـند. توجه  مورد 
آنچـه از تحلیل هـای فعـالان حرفـه ای بـازار دیـده می شـود، ارزندگـی خوب بـازار در بخـش بزرگی از آن اسـت، 
امـا آنچـه می توانـد سـرمایه گذاران را مجـددا بـه سـمت بـازار سـوق دهـد و جریـان نقدینگـی ایجـاد کنـد، اعتماد 
و اطمینـان سـرمایه گذاران بـه ثبـات قوانیـن و مقـررات بـازار از سـوی نهادهـای ناظـر و همچنیـن حمایت هـای 
حاکمیـت از فعـالان آن اسـت. اقدامـات اعتمـاد سـاز بـرای فعـالان بایـد جـدای از ریسـک های مترتـب از جانـب 
متغیرهـای اقتصـادی باشـد. فعـالان بـازار همـواره بـا پذیـرش ریسـک های ناشـی از متغیرهـای اقتصـادی در ایـن 
بـازار فعـال بـوده و در نهایـت بسـته بـه شـرایط، جریـان نقدینگـی از صنایعـی بـه صنایـع دیگـر جابجـا می شـود 
 ولـی اتفاقاتـی کـه در بـازده مردادمـاه تاکنون شـاهد آن هسـتیم ریسـک هایی اسـت که از جانب اشـخاص بـه بازار 

وارد شده است.
 قیمت گذاری هـای دسـتوری بـرای بـازار سـرمایه بـه مثابـه سـم عمـل می کند و بـازار سـرمایه را فلـج می کند. 
ایجـاد محدودیت هـای معاملاتـی بـه جای توسـعه شـبکه های نظارت و کشـف دسـتکاری در بـازار اعتمـاد را از بین 
بـرده و فعالیت هـای سـرمایه گذاری را بـه سـایر بازارهـا رهنمـون می سـازد. لـذا بازار سـهام بـا وجـود جذابیت هایی 
کـه بـرای سـرمایه گذاری بلندمـدت دارد همچنـان بـرای عمـده فعـالان نادیـده گرفتـه شـده اسـت. در ماه هـای 
اخیـر شـاهد تصمیمـات بسـیار خوبـی از سـوی سـازمان بـورس و اوراق بهـادار بـرای توسـعه ابزارهـا و نهادهـای 
مالـی بودیـم کـه تـداوم ایـن اقدامات می توانـد بازار سـرمایه را بـه جایگاه اصلـی خود برسـاند. اقدامات اعتماد سـاز 
 از سـوی دولـت و سـایر نهادهـای اجرایـی در کنـار اقدامـات خـوب سـازمان بـورس می توانـد بـازار را بـه شـرایط 

رونق برگرداند.

»مشترک تدبیرگران فردا« صدرنشین شد
در هفته ای که گذشــت شــاخص کل بورس، در ابتدا روند صعودی در پیش گرفت ولی هفته را با بازدهی منفی 
به اتمام رســاند. شــاخص کل بورس در این هفته از 1,157هزار واحد، با 17 هزار واحد افزایش، به 1,174 هزار 
واحد رسید. در هفته منتهی به 27 اردیبهشت  ماه صندوق های سهامی در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. 
صندوق  »مشترک تدبیرگران فردا«، »مشترک یکم سامان« و »مشترک دماسنج« به ترتیب با کسب 8,97، 4,21 

و 3,57 درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. 
در هفته گذشــته ورود پول به صندوق های ســرمایه گذاری مثبت بود. خالص ورود وجه نقد به کل صندوق های 
ســرمایه گذاری  4,864  میلیارد ریال بود که صندوق های درامد ثابت با 11,5 هزار میلیارد ریال بیشــترین ورود 
وجه نقد را داشتند. در این هفته صندوق های سهامی خالص خروج 1,7 هزار میلیارد ریال و صندوق های مختلط 

خالص خروج 101 میلیارد ریال را تجربه کردند.
 نماگــر خالــص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد 4 میلیون و 330 هزار میلیارد ریال 
ایستاد. صندوق ها به طور کلی 33 درصد از دارایی ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، 39 درصد اوراق بدهی و 26 

درصد در سهام مستعد سرمایه گذاری کرده اند.

رصدصندوقها

احسان عسکری
 معاون سرمایه گذاری 

 و توسعه بازار 
تأمین سرمایه امید

از نیمه مرداد ماه سال گذشته بود که بازار سرمایه دیگر از روزهای خوش 
خود فاصله و طعم شیرین سود کردن را از سرمایه گذارانش گرفت.

 در این 10 ماه همه تلاش هایی که مســئولان اقتصادی و فعالان بازار سرمایه انجام دادند 
بی نتیجه بود و ســرمایه گذاران تمام این مدت شاهد ریزش شاخص و آب رفتن سرمایه و 

افت قیمت سهم خود بودند. 
شــاخص کل در 25 مرداد ماه سال گذشــته در کانال یک میلیون و 903 هزار واحد قرار 
داشت که بعد از 10 ماه معامله 37 درصد ریزش کرد و به کانال یک میلیون و 189 هزار 
وارد شــد. در این مدت 10 ماه اخیر نیــز ارزش معاملات 83 درصد و حجم معاملات 76 

درصد افت کردند.

درصد تغییر99/05/251400/02/25شرح

1903267,61189595,6537,49شاخص کل

1474362932110992537147136247782,79ارزش معاملات

13678267315329048224275,94حجم معاملات

وضعیت بازار سرمایه از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

در بازه زمانی 25 مرداد ماه ســال گذشــته تا 25 اردیبهشــت ماه سال جاری در تابلو 
معاملات بورس تهران نمادهای »انرژی2«، »خزر«، »غدام«، »ســنیر«، »بکاب«، »غاذر«، 
»غمهرا«، »سبهان« و »سصفها« بیشترین بازدهی سهام را در این 10 ماه گذشته داشتند.  

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
67052496403626,15انرژی2

1312047570262,57خزر

130830394040201,36غدام

87190249350185,98سنیر

136980359840162,85بکاب

5315055900122,96غاذر

119250121970115,04غمهرا

66580142020113,30سبهان

16024012690097,98سصفها

بیشترین بازدهی سهام در تابلو بورس تهران
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

کدام نمادها در 10 ماه اخیر بیشترین ریزش را در بورس تجربه کردند؟
نمادهای »لپارس« با 83 درصد، »حکشتی« با 80 درصد، »وملی«، »ثشاهد« و »غگل« 
هر ســه با 79 درصد ریزش نمادهایی هستند که بیشترین افت قیمتی را در 10 ماه اخیر 

تجربه کرده اند.

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
5492409063083,49لپارس
828501624080,35حکشتی

79561016828078,85وملی
819101726078,80ثشاهد
13050271078,69غگل

کمترین بازدهی سهام در تابلو بورس تهران
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

ترین  های فرابورس ایران
در تابلوی معاملات فرابورس ایران نمادهای »گدنا« با 465 درصد، »ســدبیر« با 328 
درصــد، »رافزا« بــا 303 درصد، »کمرجــان« با 208 درصد، »شــاروم« با 202 درصد، 
»حآسا« با 159 درصد، »بکاب« با 163 درصد، »بنو« با 159 درصد، »کیا« با 142 درصد 

و »چخزر« با 113 درصد، بیشترین بازدهی را در 10 ماه گذشته داشته اند. 

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
600033899465,23گدنا

2086689383328,36سدبیر

26441106537302,92رافزا

47931146907208,37کمرجان

645619239201,98شاروم

1549640097159,33حآسا

136980359840162,85بکاب

2230730270159,29بنو

37409030142,27کیا

2500053242112,96چخزر

بیشترین بازدهی سهام در تابلو فرابورس
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

از روزهـای پایانـی مـرداد مـاه تا هفته گذشـته در تابلـو معاملاتی فرابـورس، نمادهای 
معاملاتـی »دی«، »بزاگـرس«، »کرمـان«، »بجهـرم« و »ثعمرا« بیشـترین میـزان ریزش 
را بـه نـام خـود ثبـت کردنـد. بیشـترین ریزش نیز بـه نام بانـک دی با افـت 74 درصدی 

رقـم خورد.

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد

757691948674,28دی

23956715170,14بزاگرس

135372105969,87کرمان

7151227868,14بجهرم

374271304864,87ثعمرا

کمترین بازدهی سهام در تابلو فرابورس
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

سهامداران خوشحال کدام سهام ها را در اختیار داشتند؟
از 25 مـرداد مـاه سـال گذشـته تـا 25 اردیبهشـت سـال جـاری در تابلـوی معاملاتی 
بـازار پایـه نمادهـای معاملاتـی »جویـن« بـا رشـد 7407 درصـدی، »قیسـتو« بـا رشـد 
2276 درصـدی، »کبـاده« بـا رشـد 1740 درصـدی، »واحصـا« بـا رشـد 262 درصدی، 
»شـکف« بـا رشـد 255 درصـدی، »آرمـان« با رشـد 197 درصـدی، »گپارس« با رشـد 
184 درصـدی، »خفـولا« بـا رشـد 184 درصـدی، »کهـرام« بـا رشـد 174 درصـدی و 
»ولراز« با رشـد 171 درصدی نمادهایی هسـتند که توانسـتند بیشـترین میـزان بازدهی 

را بـرای سـهامداران خـود بـه ارمغـان آورند.  

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
36745857407,22جوین

800188782275,87قیستو

150987571740,35کباده

2007972740262,26واحصا

28615101577254,97شکف

38798208196,97آرمان

73364208628184,40گپارس

2699241836184,15خفولا

41416113489174,02کهرام

2069256070170,97ولراز

بیشترین بازدهی سهام در تابلو بازار پایه
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

سهام هایی با بیشترین ضرر
در تابلـوی معامـلات بـازار پایـه هـم وضعیـت ماننـد دو بـازار دیگـر بـود. نمادهـای 
معاملاتـی  »خکرمـان« و »خصـدرا« بـا 72 درصد ریزش، »سـمایه« بـا 65 درصد ریزش 
و »شـلرد« بـا 63 درصـد ریـزش بیشـترین ضـرر را بـه سـهامداران خـود وارد کرده انـد. 

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد

12049331472,49خکرمان

8724246871,71خصدرا

14099496964,75سمایه

17531643063,32شلرد

کمترین بازدهی سهام در تابلو بازار پایه
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

سکه سرخ شد
در بازار ارز از 25 مرداد ســال گذشته تا 25 اردیبهشت ماه سال جاری، یورو بیشترین 
میــزان بازدهی را با رشــد 2,90 درصدی داشــته و دلار نیز با رشــد 1,29 درصدی در 
رتبه دوم بازدهی قرار دارد. اما در بازار ســکه و طلا وضعیت چندان مناســب نبوده است 
 به این صورت که طلا با کمتر از یک درصد رشــد و ســکه با ریــزش 5 درصدی بازدهی 

بالایی نداشتند.

درصد تغییر99/05/251400/02/25شرح

25900266522,90یورو

21900221831,29دلار

100996810157390,57طلا

10500000100000004,76سکه

وضعیت بازارهای موازی
از 25 مرداد 99 تا 25 اردیبهشت 1400

گزارش مذکور بدون لحاظ موارد افزایش سرمایه تهیه شده است.

زهره فدوی
خبرنگار

دل بازیگران بورس خون شد

 دوئل بازار
 با سهامداران 

نقره داغ
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37.14-منسوجات     

13.56-سایر محصولات کانی غیر فلزي     

12.76-استخراج ذغال سنگ     

8.26-حمل و نقل و انباردارى     

8.08-خدمات فنى و مهندسى     

7.25-استخراج سایر معادن     

6.96-مخابرات     

6.92-فرآورده هاى نفتی     

6.48-محصولات غذایی و آشامیدنی      

5.64-سایر واسطه گرى هاى مالى     

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت

      4,330

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

  4,864
هزارمیلیارد  ریال

صندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

هزار میلیارد ریال

   1,137
سهام

        1,702
سایر
  50     1,441
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سهم صنایع در سبد صندوق های سهامی
١٠ صنعتی که صندوق های سهامی در هفته گذشته بیشترین سرمایه گذاری را در آن ها داشته اند. 
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فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانك ها و موسسات اعتباری

استخراج کانه های فلزی
شرکت های چند رشته ای صنعتی

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
سایر دارایی ها

سرمایه گذاری ها
مواد و محصولات دارویی

سایر صنایع

٪
مشترک تدبیرگران فردا

مشترک یکم سامان

مشترک دماسنج

اندیشه خبرگان سهام

آوای سهام کیان

مشترک یکم آبان

مشترک میعاد ایرانیان

زرین پارسیان

توسعه صادرات

مشترک شاخصی کارآفرین

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت

      4,330

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

  4,864
هزارمیلیارد  ریال

صندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

هزار میلیارد ریال

   1,137
سهام

        1,702
سایر
  50     1,441
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بورسکالا

| خرداد 1400  هفته اول  سال نهم  شماره 400 |

ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
جهانی ارزهای  برابری 

0.905دلار به یورو

0.779دلار به پوند

3.672دلار به درهم

64.255دلار به روبل

5.895دلار به لیر

یادداشت

فشار بر رمزارزها ادامه دارد
در یک هفته گذشــته بازار رمزارزها شاهد کاهش شــدید قیمت ها بود. در این هفته، 
بیت کوین به زیر 40 هزار دلار سقوط کرد و دوژکوین که مدت کوتاهی به گل سرسبد 
کریپتوها تبدیل شــده بود، تا سطح 40 ســنت پایین افتاد. هفته گذشته، توئیت های 
ایلون ماسک مدیرعامل خودروسازی تسلا، ارائه برخی تحلیل های منفی و انتشار چند 
خبر درباره تخلفات ثبت شــده در معاملات رمزارزها موجب شد تا این بازار شاهد افت 
چشمگیر قیمت ها باشد. در هفته منتهی به چهارشنبه 29 اردیبهشت )19 می( ارزش 
بــازار جهانی رمزارزها نزدیــک به 650 میلیارد دلار کاهش یافت و به ســطح 1850 
میلیارد دلار رســید. در همین حال، حجم معاملات روزانه نیز به ســطح 220 میلیارد 
دلار کاهش یافت که نســبت به چهارشنبه 22 اردیبهشت حدود 10 میلیارد دلار افت 
نشــان می دهد. در اینجا به ارائه برخی دیدگاه هــای معامله گران بازار رمزارزها به نقل 
از وبســایت tradingview می پردازیم )این موارد صرفا جهت اطلاع هستند و نباید 

راهنمای سرمایه گذاری قرار بگیرند(:
 پس از افت قیمت بیت کوین، احتمال بازگشــت این رمزارز به سطح 50 یا حتی 54 

هزار دلار وجود دارد.

 سیگنال خوبی برای کاردانو مشاهده می شود. مقاومت بعدی این رمزارز 2.45 دلار است.
 ریپل تقریبا به کف قیمت رسیده و احتمال جهش دوباره آن وجود دارد. هدف بعدی 

ریپل، 2.5 دلار است.
 پس از ســقوط ســنگین اتریوم، انتظار بازگشت به مسیر صعودی وجود دارد هرچند 

برخی تحلیل ها می گویند، هنوز زود است.

تدابیری برای بهبود
افزایش اجاره ها از یک طرف و کمبود عرضه و مســائل ســفته بازی از سوی دیگر باعث می شود که 
قیمت خانه افزایش پیدا  کند. در مورد بازدهی بازارمسکن باید گفت که این بازارهمانند سایر بازارها 
در یکی دو سال اخیر رشد قابل توجهی داشته است. مثلا در فروردین و اردیبهشت سال 99 قیمت 
آپارتمان در تهران حدودا متری 16 میلیون تومان بود، اما در حال حاضر به متری 29 تا ۳0 میلیون 
تومان رسیده یعنی نزدیک به 100 درصد افزایش قیمت داشته است که البته این موضوع به مسائل 

بنیادی، کمبود عرضه، تورم، سفته بازی و مسائل این چنینی بازمی گردد.
به طور کلی از یک طرف افزایش هزینه های ســاخت مسکن که به واسطه افزایش قیمت مصالح 
ساختمانی، هزینه های حمل ونقل، هزینه های کارگر وغیره رخ داده و از طرف دیگر کمبود عرضه در 
زمین باعث شــده که قیمت زمین افزایش پیدا کند و تاثیر مهمی بر قیمت تمام شده ساختمان بگذارد که تمامی این 

مسائل باعث می شود، بازدهی قیمت وجود داشته باشد. 
اگر بخواهیم به موضوع ســرمایه گذاری در بازار مسکن بپردازیم، باید در نظر داشته باشیم که در شهری مثل تهران 
برای سرمایه گذاری در بخش مسکن به یک سرمایه میلیاردی نیاز است. سرمایه خرد نمی تواند کفاف سرمایه گذاری در 
بخش مسکن شهر تهران را بدهد. در واقع باید گفت که در خصوص سرمایه گذاری در بخش مسکن باید سرمایه کلانی 

را فارغ از بازده نقدی در نظر داشت و به بازده قیمتی توجه داشت.
 در حــال حاضر با توجه بــه طرح اخذ مالیات از خانه هــای خالی، مالک نمی تواند خانــه را خریداری و به منظور 
ســرمایه گذاری نگه دارد که در سال های آینده با افزایش قیمت آن را بفروشد. باید به این موضوع توجه داشت که بازار 
مسکن مثل سایر بازارها از جمله بازار سرمایه، طلا و ارز نیست که بتواند به سرعت به اتفاقاتی که می افتد واکنش نشان 
دهد، چرا که بازار مسکن چسبندگی قیمتی دارد. البته در کشور ما به خاطر شرایط بحرانی اقتصادی در سال های اخیر 
همه این شــرایط نقض شده ولی این موضوعی است که همیشه بوده و خواهد بود. همچنین باید به این موضوع اشاره 
کرد که وضعیت بازار مسکن به حجم معاملاتش بستگی دارد. اگر حجم معاملات بالا برود قیمت واقعی مشخص می شود. 
برای بالا رفتن حجم معاملات یا باید درآمد مردم بالاتر برود یا ســمت عرضه خانه تعدیل پیدا کند. ممکن اســت وضع 
درآمد عمومی مردم بعد از انتخابات و با تصویب احتمالی برجام، ثبات نرخ دلار و رفع تحریم ها بهتر شود، اما این مسئله 

در کوتاه مدت خواهد و آن چنان تاثیری ندارد.
از طرفی لازم است که مشکلات موجود در سمت عرضه هم حل شود. بخشی از مشکلات عرضه به فساد باز می گردد 
چرا که فساد موجود در این بازار باعث شده که تعدادی از افراد، واحدهای متعددی داشته باشند که به هر دلیلی وارد 
بازار نمی کنند. زمین هایی وجود دارد که وضعیت مالکیت آنها مشــخص نیست و اگر محدودیت های موجود به صورت 
غیرمســتقیم و مستقیم تحت تاثیر برجام حل شــود حجم معاملات بالا می رود و با بالا رفتن حجم معاملات قیمت ها 
واقعی تر خواهد شد. ممکن است واقعی شدن قیمت ها افزایشی باشد و یا اگر در بخشی از شرایط و مناطق قیمت ها به 

سمت کاهشی شدن پیش برود، شرط لازم و اصلی بهبود وضعیت بازار مسکن، بالا رفتن حجم معاملات است.

در حالی که بازار سرمایه روزهای خوشی 
را پشت سر نمی گذارد و ماه هاست شاخص 
روی سبز شــدن را به خود ندیده است، بازارهای موازی از 
جمله بازار مسکن می تواند یکی از گزینه های سرمایه گذاری 
برای افراد محسوب شود. به نظر می رسد کاهش قیمت دلار 
که بــه تازگی تحت تاثیر اخبار مثبتی کــه از مذاکرات به 
گوش می رســد، حاصل شــده و به علاوه انتظارات کاهش 
بیش از پیش دلار در ماه های آینده به واسطه موفقیت ها در 
بازگشــت طرفین به برجام، کاهش قیمت در بازار مسکن را 
پدید خواهد آورد. علاوه بر این موضوعات به نظر می رســد، 
پیش بینی هایی نیز مبنی بر کاهش قیمت مسکن در مقطع 
پس از انتخابات ریاســت جمهوری از ســمت کارشناسان 
مطرح می شــود که در کنار انتظارات کاهشی دلار، افزایش 

فایل های فروش مسکن را در شرایط فعلی رقم زده است.
یکی از اقدامات مناســبی که می تواند در شــرایط بازار 
رکودی مســکن، مشگل گشا باشــد و راهکاری برای روان 
شدن و تســهیل معاملات مسکن در بازار رکودی محسوب 
شــود، عرضه مســکن در بورس کالا ســت. در حال حاضر 
زیرساخت های لازم برای عرضه مسکن در بورس کالا فراهم 
اســت و تاکنون نیز شــاهد عرضه اموال غیرمنقول در این 
بورس بوده ایم ولی عرضه اوراق سلف موازی مسکن همچنان 
به مرحله اجرایی شــدن نرسیده است، هر چند به نظر این 
اتفاق در مراحل نهایی قرار دارد. در همین راستا نظر برخی 

از کارشناسان را جویا شدیم که در ادامه می خوانید:
***

عرضه اوراق  در مراحل پایانی 
مهدی زمانی ســبزی، رئیس اداره 
نظــارت بر بــازار بورس هــای کالایی 
ســازمان بورس در گفت وگویی درباره 
آخریــن وضعیت عرضه مســکن در 
بورس کالا به پرسش های ما پاسخ داد.

 در حال حاضر آخرین وضعیت عرضه مسکن 
در بورس کالا چیست؟

عرضه اموال غیرمنقول مثل واحد مسکونی، اداری و تجاری 
در حال حاضر در بازار فیزیکی بورس کالا انجام می شود.

 در خصوص معامله اوراق سلف مسکن چطور، 
آیا این اوراق در حال حاضر در بورس کالا معامله 

می شوند؟
خیر، در خصوص عرضه سلف موازی مسکن نیز باید گفت 
که دستورالعمل نهایی شده و در تشریفات ارسال به هیأت 
مدیره ســازمان جهت تصویب در حال انجام شدن است. در 
واقع دستورالعمل عرضه این اوراق در کمیته تدوین سازمان 
نهایی شــده و در شرف ارســال به هیأت مدیره سازمان به 

منظور تصویب است. 

 تداوم رکود
میثم ساریان، کارشناس بازار سرمایه 
در خصوص شــرایط سرمایه گذاری در 
بازار مســکن پس از انتخابات توضیح 
داد: ســرمایه گذاری در بازار مسکن در 
ایران به واسطه تورم همیشگی همواره 

با ســود خوبی همراه بوده است هرچند چرخه رونق و رکود 
نیز در این میان وجود دارد ولی به واســطه رشــد فزاینده 
نقدینگی و نبود رشــد اقتصادی در کوتاه مدت این چرخه ها 

کوتاه تر می شود.
ســاریان با بیان اینکه مســکن در ســال جاری از نظر 
قیمتی رشــد خاصی نخواهد داشت، افزود: به نظر می رسد 
بازارهای مالی و همچنین بازار مســکن حالت رکود داشته 
باشــند چرا که در سال گذشته با رشد بسیار زیادی همراه 
بودند. البته این رکود مانند گذشــته روال چندین ســاله 
نخواهد داشت، چرا که علاوه بر مسئله نقدینگی، به واسطه 
کسری بودجه قابل توجه امسال دولت، تورم متناسبی هم 
خواهیم داشــت و به تبع این تورم، قیمت همه کالاها و از 
جمله دلار روند افزایشــی خواهند داشــت که این مسئله 
چرخه مسکن را نیز از رکود خارج خواهد کرد. یکی دیگر 
از مشکلات مســکن، کمبود عرضه است. اگر دولت جدید 
بتواند در کوتاه مدت به هر نحوی عرضه مســکن را افزایش 
دهد یا حداقل انتظار عرضه را بالا ببرد، رشد قیمت مسکن 
 کُند خواهد شد، چرا که در حال حاضر نیز این بازار دارای 

حباب مثبت است.
 

گزینه نامناسب  سرمایه گذاری
میثــم باقری کوپایی، کارشــناس 
ارشــد بازار ســرمایه نیز در خصوص 
پیش بینــی وضعیت مســکن پس از 
انتخابات اظهار کرد: به نظر می رســد 
شــکل  دلار  در  کــه  جهش هایــی 

می گیرد، بازار مسکن را با خود همراه خواهد کرد. همواره 
همزمان با رشــد قیمت دلار، قیمت مســکن نیز در ایران 
افزایش پیدا می کند و به حدی می رسد که خود را با دلار 
همراه می کند. تغییرات قیمت دلار اگر به ســمت کاهشی 
باشــد و به طور مثال از 24 تا 25 هــزار تومان به نزدیک 
20 هزار تومان برســد، یک اثر روانــی قابل توجه بر بازار 
 مســکن می گذارد و این بازار را با کاهــش قیمت مواجه 

خواهد کرد.
باقری کوپایی ادامه داد: معمولاً زمانی که در کشــور ما 
دلار برای 4 تا 5 سال تثبیت می شود، تا زمان جهش بعدی 
دلار در اقتصاد، مســکن با تورم رشد نمی کند و معاملاتش 
در رکود به ســر می برد به خصوص در ملک های لوکس. در 
واقع بــا کاهش معاملات در بازار مســکن، معاملات آن به 
ســمت معاملات تهاتری می رود. معاملات تهاتری برای از 
دســت نرفتن نقدشوندگی بازار مثلا با سهام انجام می شود. 
معاملات تهاتری مسکن با سهام در سال های 92 و 9۳ اوج 
گرفت. در حال حاضر نیز معاملات تهاتری با معاملات بلوکی 

انجام می شود.
این کارشناس با اشاره به نزدیک شدن به زمان انتخابات 
گفــت: با نزدیک شــدن به انتخابات و بــا توجه به کاهش 
قیمتی که برای مســکن متصور می شــوند، این معاملات 
می تواند مجددا رونق بگیرد، اما با این حال بازار مسکن برای 

سرمایه گذاری گزینه مناسبی نیست.
باقـری کوپایـی در پاسـخ به این سـوال که وارد شـدن 
مسـکن در بـورس کالا را چطـور ارزیابـی می کنید، گفت: 
زیرسـاخت ها و شـرایط بـورس کالا در خصـوص عرضـه 
مسـکن کامـلا فراهـم اسـت و ورود مسـکن بـه بـورس و 

بـه  کالا  بـورس  توسـط  زیرسـاخت ها  ایـن  از  اسـتفاده 
راحتـی می توانـد بـه معامـلات مسـکن رونـق بدهـد. وی 
بـا اشـاره بـه انجـام چندیـن معاملـه زمین در بـورس کالا 
گفـت: چندین مـورد معاملات زمین در بـورس کالا انجام 
شـد، امـا پـس از آن ایـن معامـلات کمرنـگ شـد. بـا این 
حـال عرضـه مسـکن در بـورس کالا ماننـد عرضـه خودرو 
در بـورس، هـرگاه وضعیـت ایـن بازارهـا بـه هـم می ریزد 
بـر سـر زبان هـا می افتـد و بـه نظـر می رسـد کـه یکـی از 
گزینه هـا بـرای کاهش حساسـیت ها به وضعیت نامسـاعد 

ایـن بازارهـا، عرضـه آنهـا در بورس کالا اسـت.

طرح فوق العاده
رضا کاهــه، مدیر کالایی کارگــزاری امین آوید نیز در 
مورد ســرمایه گذاری در بازار مســکن و احتمالات مربوط 
بــه کاهش قیمت در این بازار پس از انتخابات گفت: طرح 
عرضه مســکن در بورس کالا یک طرح فوق العاده است و 
می تواند کمک شــایانی به بهبود شرایط بازار مسکن کند. 
ابتــدا با اعلام این طرح نگرانی هایی برای بنگاه های املاک 
ایجاد شد. در واقع برخی معاملات املاک درشت )به لحاظ 
ریالــی( که قیمت های بالایی دارند و بنگاه های املاکی که 
از پس معامله برنمی آینــد، می توانند فایل های خود را در 

بورس وارد کنند.
کاهه ادامــه داد: کارگزاری هایی که وابســته به نهادها 
و بانک ها هســتند و زمین های مــازاد زیادی دارند که در 
گذشته اموالشان را به صورت مزایده ای معامله می کردند، 
می توانند در چنین مواردی برای تســهیل در کارشــان، 
معاملــه اموال خــود را در بورس کالا انجــام دهند، البته 
بــورس کالا در این خصــوص تا حــدودی محتاط عمل 
 کرده، با این حال زیرساخت های این مسئله در بورس کالا 

فراهم است.
ایــن مدیر کالایی توضیــح داد: باید به بــورس کالا در 
خصــوص محتاط بودن حــق داد چرا که ملــک به دلیل 
حساســیت های قانونی بالایی که برای خریدار و فروشنده 
دارد، تلاش برای رفع این حساســیت ها دارد که لازم است 
خلاء های قانونی را در بــورس کالا رفع کنند که در آینده 

مشکلات حقوقی پیدا نشود.
مدیـر کالایـی کارگزاری امین آویـد ادامه داد: لازم اسـت 
کـه شـرایط ورود مسـکن بـرای بـورس کالا و کارگزاری هـا 
تسـهیل شـود و تـا زمانـی که عرضه مسـکن در بـورس کالا 
راه بیفتـد بایـد که قدم های اولیه تسـهیل شـود. بانک ها نیز 
می تواننـد در ایـن مقولـه وارد شـوند. برخـی بانک هـا مثـل 
بانـک مسـکن نیـز می توانند متولی ورود مسـکن بـه بورس 

شوند.  کالا 
امـلاک  برخـی  عرضـه  بـرای  کارگزاری هـا  از  تعـدادی 
بـا  منتهـا  دادنـد  انجـام  اقداماتـی  کالا  بـورس  در  بـزرگ 
سـختگیری هایی در ایـن مسـیر مواجـه شـدند و عطـای 
ورود ایـن امـلاک بـه بـورس کالا را بـه لقایـش بخشـیدند. 
بـازار  وضعیـت  پیش بینـی  خصـوص  در  کارشـناس  ایـن 
مسـکن پـس از انتخابـات نیـز توضیـح داد: ممکـن اسـت 
تـا  مسـکن  بـازار  انتخابـات  از  پـس  زمانـی  مقطـع  در 
حـدی سـاکن شـود ولـی بایـد ایـن موضـوع را نیـز در نظر 
 گرفـت کـه امـکان کاهـش قیمـت چشـمگیر در ایـن بـازار 

وجود ندارد.

گلشن بابادی
خبرنگار

عطا محمدیان
 تحلیلگر 

بازارهای مالی

اخبـــار

شستا بورس کالا و انرژی را رونق داد
مدیرعامل شستا با اشاره به معامله 18 هزار میلیارد ریالی محصولات شرکت های زیرمجموعه شستا در 54 روز اول 
امسال در بورس کالا و رشد حدود 6 برابری نسبت به مدت مشابه سال گذشته گفت: شستا بورس کالا و انرژی را رونق داد.
محمد رضوانی فر افزود: تفاوت معنادار ایجاد شــده در عملکرد گروه نسبت به کل معاملات انجام شده در بورس 
کالا نشان دهنده عزم گروه شستا بر بورس محور کردن عرضه محصولات تولیدی در شرکت های زیر مجموعه است. 
وی گفت: حجم معاملات گروه شســتا در بورس انرژی در دوره دو ماهه نخست سال 1400 با رشدی بیش از ۳۷0 
درصدی در حجم و رشــدی بالغ بر ۷90 درصد در ارزش معاملات همراه بوده اســت. به گفته وی، در راستای ارتقای 
شفافیت در حوزه بازرگانی و فروش محصولات، افزایش حجم عرضه محصولات پذیرش شده و هم چنین پذیرش سایر 
محصولات در دستور کار قرار دارد. رضوانی فر افزود: در حالی ارزش معاملات شرکت های گروه شستا در بورس کالا در 
54 روز اول ســال 99 بیش از ۳129 میلیارد ریال بوده که این رقم در مدت مشــابه امسال به بیش از 18۷۳1 میلیارد 

ریال رسید. 

ویترین معدنی ها رسما تکمیل شد
آهن اســفنجی، محصولی که دو ســال از آخرین عرضه اش در بورس کالا می گذرد، به تالار معاملات برگشــت و با 
استقبال بالای خریداران و با تشکیل صف تقاضای ۳9 هزار 500 تنی در مقابل عرضه 10 هزار تنی، با رشد قیمت 
مورد معامله قرار گرفت. دوشنبه هفته گذشته، عرضه 10 هزار تن آهن اسفنجی شرکت پارس فولاد سبزوار در تالار 
صنعتی و معدنی بورس کالای ایران در شــرایطی انجام شــد که ۳9 هزار و 500 تن برای خرید این محصول صف 
تشــکیل شــده بود. در پایان هر کیلوگرم از این محموله با قیمت میانگین 82 هزار و 42 ریال و با رشد 5.2 درصد 
بالاتر از قیمت پایه معامله شد تا رسما ویترین معدنی های بورس کالا با عرضه همزمان سنگ آهن، کنسانتره، گندله 

و آهن اسفنجی تکمیل شود.

تحقق سیاست واحد در زنجیره فولاد
معاون اقتصادی و امور مجامع شرکت سرمایه گذاری پارسیان با بیان اینکه عرضه سنگ آهن، کنسانتره، گندله و آهن 
اسفنجی در بورس کالا اقدامی ملی و مثبت برای تولید و صنعت کشور است، گفت: همزمان با تاکید سیاست گذاران 
برای عرضه کلیه محصولات زنجیره فولاد در بالادست و پایین دست در بورس کالا، شاهد پذیرش و عرضه محصولات 

شرکت های معدنی در بورس کالا هستیم که این اقدام، تصمیم منطقی و درستی است.
بهرنگ بنایی با اشــاره به اینکه شفاف شــدن قیمت ها در حوزه سنگ آهن، سرمایه گذاران را به این بخش سوق 
خواهد داد، گفت: سرمایه گذاران زمانی که بدانند در بخشی قیمت ها به صورت شفاف و برگرفته از مراجع قابل اعتماد 
تعیین می شــود، راحت تر ســرمایه گذاری های خود را در آن بخش وارد می کنند. قبلا مرجع مشخصی برای تعیین 
قیمت ها وجود نداشت و بعضا آخرین قیمت مربوط به چند ماه پیش بود و نرخ روز موجود نبود اما با ورود محصولات 
به بورس کالا و تعیین قیمت ها بر مبنای مکانیسم عرضه و تقاضا می توان به قیمت های روز محصولات دست یافت 

و بورس می تواند مرجع رسمی خوبی برای تصمیم گیری سرمایه گذاران باشد.

افزایش 36 درصدی تولید شمش آلومینیوم
میزان تولید شمش آلومینیوم کشور طی نخستین ماه سال 1400، حدود ۳6 درصد افزایش یافت و به بیش از 42 

هزار تن رسید.
به گزارش ایمیدرو، 4 شــرکت تولیدکننده آلومینیوم در ماه فروردین، 42 هزار و 408 تن شــمش تولید کردند. 
این رقم در مدت مشــابه سال گذشته، ۳1 هزار و 280 تن بود. از این میزان، شرکت های »ایرالکو« 15 هزار و ۳6۷ 
تن، »المهدی« 15 هزار و 96 تن، »ســالکو« 8 هزار و 984 تن و »آلومینای ایران« 2 هزار و 961 تن تولید کردند. 
همچنین میزان تولید شــمش آلومینیوم طی 12 ماهه 99، با ثبت رقم 446 هزار و 842 تن نسبت به مدت مشابه 

سال 98 )2۷8 هزار و ۳18 تن(، حدود 60 درصد رشد داشت.

دادوستد 41 هزار تن مواد پلیمری در بورس کالا
سه شـنبه هفتـه گذشـته، تـالار فرآورده هـای نفتی و پتروشـیمی بـورس کالای ایران میزبـان دادوسـتد 41 هزار و 

۷۷8 تـن مواد پلیمـری بود. 
در تـالار مذکـور 182 تـن روغـن پایـه، یـک هـزار و 951 تـن قیر، 900 تـن گوگرد، ۳ هـزار و 200 تـن وکیوم 
باتـوم و یـک هـزار و 40 تـن  PDA معامله شـد. تـالار محصـولات صنعتی و معدنی بـورس کالا نیز شـاهد معامله 
9۷ هـزار و 260 تـن شـمش بلـوم، 8 هـزار و 50 تـن ورق فـولادی، 1۷ هـزار تـن تختـال، 40 تن مـس، 140 تن 
روی و 480 تـن آلومینیـوم بـود. همچنیـن در بـازار فرعـی بـورس کالا نیـز یـک هـزار و 596 تـن دوده صنعتـی، 
۳50 تـن ضایعـات فـولادی، یـک هزار و 100 عدد بشـکه خالـی، 150 تن براده چـدن و 150 تن بـراده آلومینیوم 

معامله شـد.

کاهش قیمت مسکن تداوم می یابد

رویای خانه دار شدن از تالار نقره ای 

عرضه مسکن در بورس کالاچرخه ساخت و ساز را رونق می دهد

نوسان قیمت هفتگی بیت کوین

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیكشنبهشنبه
9,985,000 10,290,000 10,287,00010,179,00010,142,000هر گرم طلای 18 عیار
99,020,000 103,040,000 102,280,000103,020,000100,740,000سكه تمام طرح جدید
101,009,000 100,979,000100,989,000100,019,000100,989,000سكه تمام طرح قدیم

58,000,000 59,000,000 58,000,00059,500,00059,000,000نیم سكه
38,000,000 39,000,000 38,800,000 39,000,000 38,000,000 ربع سكه
20,000,000 22,500,000 22,400,000 22,750,000 22,500,000 یک گرمی

1,867,56 1,869,68 1,866,56 1,843,27 1,843,27 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیكشنبهشنبه
67,74 68,84 69,53 68,83 68,83  نفت برنت 
 WTI64,42 65,64 66,33 65,36 65,51  نفت
67,52 67,52 66,16 67,10 67,10  نفت اوپک 

220,500224,140222,190225,340223,500دلار 
265,530267,550267,550270,670270,700 یورو 
325,890329,750326,170331,210325,290 پوند 
62,36063,10062,32062,97061,910 درهم 
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اخبـــار
 تولید ۲۰ هزار تن ریل در ذوب آهن اصفهان

ذوب آهــن اصفهان که تنها تولیــد کننده ریل 
کشــور است از اسفند ماه ۹۹ تاکنون موفق شده 
۲۰ هزار تن ریل تولید کند. از این مقدار ریل ۱۰ 
هزار تن آن در اســفند ماه ۹۹ تولید شد که یک 

رکورد در تولید ریل محسوب می شود.
محمد امین یوســف زاده؛ مدیر مهندســی نورد 
ذوب آهن اصفهــان گفت: عمــده ۲۰ هزار تن 
ریل تولید شــده در ذوب آهن اصفهان از نوع ۶۰E۱ است که مخصوص 
خطوط پرسرعت بوده و به سفارش راه آهن جمهوری اسلامی تولید شده 
است.وی افزود: در شــرایط کنونی این شرکت تمام ریل مورد نیاز کشور 
را تولید می کند و برنامه هایی برای صــادرات نیز دارد. ذوب آهن اصفهان 
تنها تولیدکننده ریل در منطقه منا )خاورمیانه و شــمال آفریقا( است که 
نخستین محموله ریل تولیدی آن در پروژه ریلی بستان آباد-تبریز استفاده 
شــد و در پی آن در دیگر پروژه های ســاخت راه آهن کشور از جمله در 
راه آهن های چابهار- زاهدان، میانه - اردبیل، همدان- ســنندج و رشت - 

کاسپین از این محصول استفاده شده است.

 عرضه اولیه زیر مجموعه های هلدینگ ماهان  
مدیرعامــل هلدینگ ماهان ضمن اشــاره به نحوه 
شکل گیری و شرکت های تابعه از برنامه ورود و عرضه 
اولیه سهام سه زیرمجموعه طی سال جاری خبر داد.

محمدحسین بصیری گفت: گروه مالی گردشگری 
از ۱۰ سال گذشته هدایت بانک گردشگری را  با 
چهار شــعبه، مجموعه فولاد بناب را با چند هزار 
میلیــارد بدهی و فولاد بافت را که جزو طرح های 
هشــت گانه زیان ده دولت بود بصورت قانونــی در اختیار گرفت. وی اظهار 
کرد: ۵. ۵۹ درصد ســهام معدن شــماره ۵ گل گهــر متعلق به گروه مالی 
گردشــگری و ۵. ۴۰ درصد آن متعلق به سازمان ایمیدرو است. همچنین 
۴۰ درصد احیاءاســتیل فولاد بافت متعلق به دولــت و حدود ۶۰ درصد 
آن متعلق به گروه مالی گردشــگری اســت. بصیــری از برنامه ورود تمام 
زیرمجموعه ها به بازار سرمایه و تبدیل آنها به سهامی عام خبرداد و افزود: 
سه شرکت گسترش صنایع و معادن ماهان، توسعه فرآوری صنایع و معادن 
ماهان ســیرجان و احیاء استیل فولاد بافت در سال  جاری وارد بازار سهام 

خواهند شد و در مرحله بعد نیز فولاد بناب وارد این بازار می شود.

 وعده تولید ۲۵ میلیون دُز واکسن کرونا
رییس ستاد اجرایی فرمان امام گفت: پیش بینی 
می شود تا پایان شهریور با تولید ماهانه ۲۰ تا ۲۵ 

میلیون دز، دغدغه  واکسن رفع شود.
محمد مخبر در حاشــیه مراســم ایجــاد و آغاز 
عملیــات اجرایی ۲۲۰ هزار و ۲۷۰ هزار شــغل 
برکت در ســال گذشــته و جــاری گفت: هفته 
گذشته ۳۰۰ هزار دز واکسن )توسط شرکت شفا 
فارمد از زیرمجموعه های هلدینگ بورســی برکت( آماده شــد. تولید یک 
میلیون دز تا پایان اردیبهشــت، طبق وعده فراهم شــده و محقق خواهد 
شــد. وی افزود: تا پایــان خرداد و تیر این عدد به ۳ تا ۳.۵ و ســپس به 
۱۲ میلیون دز در ماه خواهد رســید. در مرداد هم به ۲۰ میلیون دز و در 
شــهریور بین۲۰ تا ۲۵ میلیون دز خواهد رسید. مطالعات بالینی مرحله 
ســوم واکســن ایرانی کرونا به نام کوو ایران برکت پنجم اردیبهشت ماه 
آغاز شــد. تزریق انســانی مرحله اول مطالعات بالینی اولین واکسن کرونا 
 ایرانــی از ۹ دی ماه آغاز و تــا ۳۰ بهمن به تمــام داوطلبان این مرحله 

تزریق شد.

 زمان شروع تولید محصول جدید ایران خودرو
مدیرعامل ایران خودرو از آغاز تولید محصول جدید 
تارا با گیربکس اتوماتیک در تیر خبر داد و گفت: رانا 
پلاس جدید به زودی و محصول کراس اوور هم در 

نیمه نخست سال آینده به بازار عرضه می شود.
فرشــاد مقیمی با اشــاره به اینکه از تیرماه تولید 
تــارا با گیربکس اتوماتیک آغاز می شــود، گفت: 
تولید گیربکــس نیمه اتوماتیک هم از شــهریور 
ســال جاری، آغاز و تا آذر به پایان می رسد. از ابتدای سال آینده گیربکس 
اتوماتیک هم در داخل تولید می شــود. وی افزود: رانا پلاس جدید با سقف 
شیشه ای و مجهز به گیربکس شش سرعته به زودی و خودروی کراس اوور 
هم در نیمه نخســت سال آینده به بازار عرضه خواهد شد. این مقام مسئول 
ادامه داد: تولید خودروی سواری در سال گذشته رشد ۳۵ درصدی داشته و 
در حوزه خودروهای سنگین و نیمه سنگین رشد ۶۷ درصدی به ثبت رسیده 
اســت. احیای خط تولید اتوبوس پس از ۹ سال توقف از دستاوردهای مهم 
سال گذشته بوده است. مقیمی همچنین از تولید روزانه سه دستگاه اتوبوس 

در سال جاری در ایران خودرو دیزل خبر داد.

خبـــــر
در مجمع عمومی عادی سالانه منتهی به 30 اسفندماه 99؛ 

»غپآذر« 81۵ ریال سود داد
مجمع عمومی عادی سالانه شرکت شیر 
برای  شرقی  آذربایجان  پگاه  پاستوریزه 
سال مالی منتهی به ۳۰ اسفندماه ۹۹ در 
تاریخ ۲۶ اردیبهشت ماه ۱۴۰۰ با حضور 

۷۷.۱۲ درصد از سهامداران برگزار شد.
غلامرضا  ریاست  به  که  مجمع  این  در 
زینلی و نظارت حسن زنوزی و حسین 
نصیری و دبیری مرتضی اعیانی به عنوان 
تقسیم  شد،  تشکیل  شرکت  مدیرعامل 
8۱۵ ریال سود به ازای هر سهم به تایید 
اعیانی،  مرتضی  رسید.  سهام  صاحبان 
مدیرعامل شرکت از ۲۴ درصد افزایش 

سود نسبت به مشابه سال قبل خبر داد و گفت:  معادل 8۰ درصد سود سال ۱۳۹۹ و به ازای هر سهم در سال جاری 
توزیع خواهد شد. اعیانی پروژه های پیشنهادی سال ۱۴۰۰ را با بودجه ۴۵۰ میلیارد ریال پیش بینی و عنوان کرد: 
این پروژه ها در قالب ۱۲ طرح در بخش های مختلف پشتیبانی، بازار، تولیدی، فنی ومهندسی، تامین تجهیزات برای 
سال جاری طراحي شده که طرح فنی، مالی و اقتصادی طرح ها به تفکیک و به روش EPC+F جهت ارزیابی های فنی و 
اجرا در دستور کار قرار گرفت. همچنین براساس اعلام مدیرعامل شرکت مقرر شد،  نسبت به ایجاد و توسعه حداکثری 
در بخش های تولید، پشتیبانی، فنی و مهندسی، استفاده از تسهیلات بانکی ارزان قیمت و همچنین پیگیری مطالبات 
حقوقی و موضوع حل تعارض زمین شرکت در سال ۱۴۰۰ در دستور کاری قرار گیرد و نیز طرح توجیهی افزایش 
سرمایه از محل سود انباشته و مطالبات حال شده جهت تصمیم گیری و اخذ مجوزهای مربوطه به هلدینگ صنایع شیر 
ایران )پگاه( منعکس شود. در این جلسه، هیات رئیسه پس از بررسی و تبادل نظر و براساس گزارش بازرس قانونی و 
حسابرس مستقل، صورت های مالی را مطلوب ارزیابي و تصویب کردند.  همچنین براساس تصمیمات مجمع شرکت های 
شیر پاستوریزه پگاه همدان، شیر پاستوریزه پگاه گیلان، شیر پاستوریزه پگاه فارس، شیر خشک نوزاد پگاه و آتیه پگاه به 

عنوان اعضای هیات مدیره جدید شرکت به مدت دو سال انتخاب شدند. 

 هفته نامه بورس: مدیرعامل شرکت پلیمر آریاساسول 
در ارائه گزارش هیات مدیره به مجمع عمومی صاحبان سهام 
به تشریح فعالیت ها و دستاوردها در سال ۱۳۹۹ پرداخت و 
گفت: با تولید یک میلیون و ۹۰۰ هزار تن انواع محصولات 
و ۱۱۰ هزار تن بیشتر از ســال قبل، بالاترین رکورد تاریخ 

شرکت رقم خورد. 
امیرحسین بحرینی با اعلام خبر فوق تصریح کرد: شرکت 
آریاساســول با رفع گلوگاه های تولیدی واحدهای پلی اتیلن 
سنگین و سبک در سال های اخیر و انتخاب روش پیشگویانه 
به جای روش پیشــگیرانه در نگهداری و تعمیرات و توجه 
به اصل مدیریت دارایی های فیزیکی، در ســال ۹۹ همانند 
ســال ۹8 رتبه هــای اول و دوم تولید در میــان واحدهای 
۳۰۰ هزارتنی پلی اتیلنی کشــور را به خود اختصاص داد و 
توانست۳۹۲ هزار تن در واحد پلی اتیلن سنگین و ۳8۶ هزار 

تن در واحد پلی اتیلن سبک تولید کند.

ثبت رکورد ۵30 میلیون دلار سود خالص
بحرینی با اشــاره به رشــد ۱۶۳ درصدی سود خالص 
نسبت به دوره مشابه ســال قبل افزود: تولید حدود ۱۱۰ 
هزار تن محصول بیشــتر نسبت به ســال قبل و بازگشت 
قیمت محصولات به محدوده منطقی قبل از شــوک ناشی 
از پاندمی کرونا از دلایل مهم دســتیابی به سود ۱۱ هزار 
میلیارد تومانی )معادل۵۳۰ میلیون دلار( در ســال ۱۳۹۹ 

اســت که بالاترین رکورد سودآوری ارزی و ریالی در تاریخ 
شرکت به شمار می آید.

 آخرین خبر از طرح های توسعه
 و پیش بینی 110 میلیون دلار سود جدید

مدیرعامل شرکت پلیمر آریاساســول یادآور شد: پروژه 
احداث واحد پلی اتیلن جدید شــرکت با ظرفیت ۳۰۰ هزار 
تن در ســال که تا پایان سال ۱۴۰۱ به بهره برداری خواهد 
رسید با اضافه کردن حدود ۱۰۰ میلیون دلار به سود سالانه 
شــرکت، بدون شک مهمترین اتفاق در حوزه کسب و کار و 
سودآوری شرکت است که پس از زمان بهره برداری مجتمع 
در ســال 8۷ به وقوع پیوسته است. وی از آغاز طرح جدید 
دیگری با عنوان پروژه ۱۶۵ هزار تنی جداســازی محصول 
جانبی C۳+ ســخن گفت و ابراز امیدواری کرد: اجرای آن، 
بــا افزایش ۱۰ میلیون دلاری ســودآوری از طریق تکمیل 
زنجیره ارزش، پایــداری تولید واحد الفین از این منظر نیز 
تثبیت شود. بحرینی ابراز امیدواری کرد شرکت به زودی و 
از محل سود انباشته در خواست افزایش سرمایه خواهد داد. 
مدیرعامل آریاساسول  برنامه تولید و فروش سال ۱۴۰۰ 
را تشــریح کرد و گفت: میزان فروش محصولات در ســال 
جاری دست کم ۶۵ هزار تن بیشتر از سال ۱۳۹۹ پیش بینی 
شــده و یکی از برنامه های جدید در ســال جاری صادرات 
دست کم ۵۰ هزار تن اتیلن است که اقدامات اجرایی آن در 

دست اقدام قرار دارد. 

چشم انداز مثبت بازارهای پلی اتیلن
وی با اشــاره به چشم انداز مثبت تقاضا در سال ۲۰۲۱ و 
۲۰۲۲ در بازار پلی اتیلن جهانی تصریح کرد: با پشــت سر 
گذاشــتن بحران جدی اقتصادی ناشی از کرونا، قیمت های 
جهانی پلی اتیلن در سال ۱۴۰۰ دست کم ۱۰۰ دلار بیشتر 

از متوسط قیمت های سال ۱۳۹۹ پیش بینی می شود. 
مدیرعامل شــرکت آریاساسول با اشــاره به فرآیندهای 
دقیق فــروش و وصول مطالبات شــرکت، دریافت گزارش 
مطلوب و بدون یک بند از حســابرس و بــازرس قانونی را 
با وجود بزرگی کســب وکار از مزیت های رقابتی شرکت در 
بازار ســرمایه برشمرد و افزود با وجود Turnover  نزدیک 
به یک میلیارد دلاری،شــرکت هیچ گونه مطالبات مشکوک 

الوصولی ندارد.
توزیع 9۶ درصد سود قابل تقسیم 

در پایان جلسه نیز مجمع با توزیع ۱۱۵۰ تومان به ازای 
هر سهم  معادل ۹۶ درصد سود قابل تقسیم موافقت کرد و 
بنا بر تاکید مدیرعامل پرداخت سود سهامداران حقیقی به 
ســرعت و از ۱۰ روز آتی) 8 خرداد(  از طریق سامانه سجام 
توزیع می شود. بنا براین گزارش مجمع عمومی عادی سالانه 
شرکت پلیمر آریاساسول ساعت ۱۰ صبح روز سه شنبه  ۲8 
اردیبهشت ماه ۱۴۰۰ با حضور بیش از ۹۴ درصد سهامداران 
در محل اصلی شرکت واقع در عسلویه، منطقه ویژه اقتصادی 

انرژی پارس با رعایت پروتکل های بهداشتی برگزار شد. 

شرکت پلیمر آریا ساسول در سودآوری رکورد می زند؛

تقسیم 1،150 تومانی سود به ازای هر سهم »آریا«

رئیس بازاریابی و فروش شرکت مطرح کرد:

 اقدامات »شتران« 
برای افزایش سهم بازار 

رئیس بازاریابی و فروش پالایشگاه تهران با اشاره 
به اثر کرونا براین شرکت از اقدامات توسعه ای و 
عرضه مستمر بیش از ۱۰ محصول ویژه خبر داد 
و گفت: فعالیت ها در نهایت به افزایش سهم بازار 

منجر می شود.
حمید عامریان از عرضه مســتمر بیش از ۱۰ 

نوع محصــول ویژه خبر داد و گفت: این اقدام عــلاوه بر تامین خوراک 
پایدار کارخانه های پایین دســتی و رفع بخشــی از نیاز صنایع داخلی در 

جهت ایجاد مزیت های رقابتی و سودآوری ذی نفعان است.
وی افــزود: همه گیری کرونا تاثیرات خاص را روی تمامی مشــاغل و 
حتی سبک زندگی نفرات در سطح جهانی بر جای گذاشته که پالایشگاه 
تهران نیز از آن مســتثنی نبوده  اســت. از جمله ایــن اثرات می توان به 
کاهش یا توقف کارکرد برخی از صنایع پایین دســتی، کاهش تعاملات، 
کاهش نقدینگی، فشار و مشکلات مالی شرکت های خریدار اشاره کرد که 
حتی تا ورشکستگی و تعطیلی برخی کارخانه های تولیدی پیش رفت که 

این باعث کاهش محدودیت فروش برخی از فرآورده های »شتران« شد.
این مقام مســئول ادامه داد: تمدید مهلت تســویه کلیه فروش های 

اعتباری، ابطال قراردادهای برداشت نشده کلیه خریداران و عدم دریافت 
جریمه تاخیر تسویه ماه دوم فروش های اعتباری فروردین و اردیبهشت 
ســال قبل در راستای تسهیل فرآیندها و کمک و پشتیبانی از مشتریان 

شرکت در همه گیری کرونا بوده است.
عامریان در خصوص اقدامات جهت توسعه شرکت توضیح داد: تعریف 
برنامه های بهبود محاسبه ارزش برند و اخذ مجوز تحت پوشش قرار دادن 
جایگاه های عرضه )برندینگ(، پایــداری تولید و ارائه محصول باکیفیت 
نسبت به سایر رقبا، ارائه خدمات جانبی در کنار تحویل فرآورده، توسعه 
و تنوع بخشــی به محصولات تولیدی، تنوع روش هــای فروش اعتباری 
فرآورده، همراهی با خریداران و تســهیل فرآیندهای مرتبط مشــتریان 
هنگام بروز بحران های بین المللی، رعایت انصاف و شــفافیت در تعاملات 
و اقدام در راســتای توسعه بازار با شروع فروش های صادراتی )گوگرد( از 

قبیل این اقدامات بوده است .
به گفته وی، تمامی اقدامــات و فعالیت های اداره بازاریابی و فروش 
در راســتای حفظ ارزش مشــتریان و توسعه برند شــرکت با استفاده 
از اســتراتژی ها و ابزارهای مختلف صورت می پذیــرد که در نهایت به 
افزایش ســهم بازار منجر می شــود. در این خصوص می توان استفاده 
از توانمندی دانشی و تجربی ســازمان در بررسی فروش های صادراتی 
 ،CO  و فروش هــای پریمیوم، تولید و فروش هگــزان، فروش گازهای
نیتروژن، پروپان و بوتان، ســنجش منظم ســطح رضایت مشتریان و 
تحلیل نتایج، راه اندازی ســامانه بازاریابی و فروش در ســایت اینترنتی 
شــرکت برای ارائه اطلاعات و دریافت نظرات، پیشنهادها و شکایات و 

راه اندازی CRM را نام برد.

 جذب منابع ارزی خارجی
از طریق  تأمین  سرمایه خلیج فارس

 هفته نامه بورس: گروه  صنایع  پتروشــیمی خلیج فارس در 
روزهای آینده اجرای 8 میلیارد دلار، پروژه را آغاز می کند.

مدیرعامل گروه صنایع پتروشیمی خلیج فارس، با اشاره به صدور 
مجوز »تأمین ســرمایه خلیج فارس« از ســوی شورای  عالی  بورس 
گفت: گروه پتروشــیمی خلیج فارس، اولین گروه صنعتی است که 

خارج از شبکه  بانکی  این مجوز را دریافت کرد. 
 جعفر ربیعی درباره صدور مجوز تأمین ســرمایه خلیج فارس  از 
 سوی شورای عالی بورس گفت: پیش بینی می شود پذیره نویسی آن 
از مهرماه آغاز شــود. وی بیان کرد: گروه صنایع پتروشیمی خلیج 
فارس، به عنوان یک گروه صنعتی، برای اولین بار، درخواست تأسیس 
شرکت  تأمین  ســرمایه را داد که خوشــبختانه بعد از طی مراحل 
مختلف، اخذ مجوزهای لازم و با ارائه مستندات کافی به شورای عالی 
 بورس،  مجوز تأسیس تأمین سرمایه ۵۰۰ میلیارد تومانی را دریافت 
کــرد.  همچنین این خبر خوش را می دهم که این شــرکت تأمین 
ســرمایه، فقط محدود  به  پروژه های گروه صنایع پتروشیمی خلیج 
فارس نیست و ما می توانیم برای بخش نفت، گاز و پتروشیمی های 
خــارج از گروه نیز،  کار  تأمین مالی از طریق بازار ســرمایه را انجام 
دهیم.  وی با بیان اینکه در مجموعه های صنعتی کشــور، بیشترین 
پروژه هــای در حال اجرا متعلق به گروه خلیج فارس اســت، اظهار 
 کرد:  این گروه در حدود ۱۵ میلیارد دلار پروژه در دست انجام دارد 
و در روزهــای آینده نیز حدود 8 میلیارد دلار پروژه را  در  عســلویه 
 و ماهشــهر کلنگ زنی خواهیم کرد که یک ریل گذاری برای آینده 

صنعت پتروشیمی است.

 »چدن« 4۰8 درصد
افزایش سرمایه می دهد

 هفته نامــه بورس: مجمع عمومی فوق العاده شــرکت تولید 
چدن سازان )ســهامی عام( ۲۰ اردیبهشت ماه با حضور ۶۷ درصد 

از سهامداران برگزار شد.
مدیرعامل شــرکت در ابتدای مجمع به قرائــت گزارش عملکرد 
شــرکت برای ســال مالی مورد گزارش پرداخت و گفت: شرکت 
تولیــد چدن ســازان کار خود را از ســال ۱۳۶۲ آغــاز کرد و با 
نــگاه ویژه ای که به بازار داخل و خارج از کشــور داشــت، حدود 
۹۵ درصــد از بازار داخل و خاورمیانه را به دســت گرفته اســت. 
این شــرکت در ســال ۹۵ مورد پذیرش ســازمان بورس و اوراق 
 بهــادار قرار گرفت و در ســال ۹۶ برای اولین بار ســهام خود را 

عرضه کرد.
ابوالقاسـم قدمـی گفـت: سـرمایه اولیه ایـن شـرکت در ابتدا یک 
میلیـارد ریـال و در حـال حاضـر یـک میلیـارد و ۷۰۰ ریـال بوده 
کـه ۷۰ درصـد سـرمایه این شـرکت افزایـش یافته اسـت. اهداف 
ایـن شـرکت از افزایش سـرمایه، اصـلاح سـاختارهای مالی جهت 
بهبـود تـراز مالـی و اجـرای آن نیـز بـا توجیـه افزایـش سـرمایه 
سـرمایه گذاری های  ارزیابـی  تجدیـد  مـازاد  محـل  از  شـرکت 
بلندمـدت اسـت. مبلـغ افزایش سـرمایه پیشـنهادی این شـرکت 
از مبلـغ یـک هـزار و ۷۰۰ میلیـارد بـه 8 هـزار و ۶۳۰ میلیـارد 
ریـال خواهـد بـود کـه بـا ۴۰8 درصـد افزایـش سـرمایه همـراه 
سـاختار  اصـلاح  صـرف  سـرمایه  افزایـش  ایـن  بـود.  خواهـد 
 شـرکت خواهـد بود کـه با سـرمایه 8 هـزار و ۶۳۰ میلیـارد ریال 

انجام می شود.
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هم رسانی واکسن
برای شکست دادن کووید 
19 جهــان به حــدود 7 
نیاز  میلیارد دز واکســن 
می تــوان  چگونــه  دارد. 
ایــن مقــدار را تأمیــن 
کرد؟ نشــریه »د ویک« 
خود  شــماره  آخرین  در 
واکسیناســیون  ضرورت 
جهانی را مورد توجه قرار 

داده و نوشته است: روند واکسیناسیون در کشورهای 
مختلف جهان بســیار نامتوازن پیش می رود. به بیان 
ساده، کشــورهای ثروتمند در واکسیناسیون اکثریت 
مردم خود به ســرعت پیش می روند اما کشــورهای 
فقیر برای یافتن هر مقدار واکســن با دشواری روبه رو 
هستند. از زمان آغاز واکسیناسیون، سهم کشورهای 
فقیر از 1.25 میلیارد واکســنی که تا امروز در جهان 
تزریق شــده، تنها 0.3 درصد بوده است. انگلستان و 
آمریکا تاکنون به ترتیب 53 و 45 درصد مردم خود را 
واکسینه کرده اند. اما این رقم در کشورهایی همچون 
ســوریه و کامرون کمتر از یک درصد گزارش شــده 
است. هنوز 7 میلیارد انســان در کشورهای مختلف 
منتظر دسترسی به واکسن برای ایجاد ایمنی هستند.

10 میلیون دلیل
کنید!  واکسینه  را  جهان 
ایــن پیامــی اســت که 
در  »اکونومیست«  مجله 
تازه ترین شــماره خود بر 
آن تاکید کرده است. این 
الگوی  می نویسد:  نشریه 
ما روند واقعی همه گیری 
بیماری کرونا را آشــکار 
در  اکونومیست  می کند. 

ایــن هفته برآورد خود از تعــداد واقعی مرگ و میر 
ناشــی از ویروس کووید 19 را منتشــر کرده است 
که داســتان واقعی این همه گیری را روشن می کند 
و در عین حال حاوی هشداری جدی است. این پیام 
می گوید: اگر همه کشــورهای فقیر واکسینه نشوند، 
صحنه های غم انگیزی که در هند شــاهد بودیم، در 
کشــورهای دیگر نیز تکرار خواهند شد و میلیون ها 
نفر کشته خواهند شــد. الگوی ما نشان می دهد که 
همه گیــری کووید 19 تاکنون به مرگ 7.1 تا 12.7 
میلیون نفر منجر شده است. برآورد اصلی ما رقم 10 
میلیون نفر را نشان می دهد. مهمترین نکته گزارش 
اکونومیست این است که کووید 19 بیش از همه به 

کشورهای فقیر آسیب زده است.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی
 اکبر ترکان که بود

 سفر نابهنگام 
 هفته نامه بورس: اکبر ترکان متولد ســال 1331 در سال 
1349 از دانشگاه صنعتی شریف در رشته مهندسی مکانیک 
فارغ التحصیل شده بود. وی سیاستمدار ایرانی، از اعضای مؤسس 
حزب اعتدال و توسعه، مشاور عالی پیشین رئیس جمهور ایران 
)حســن روحانی(، دبیر پیشین شورای هماهنگی مناطق آزاد 
تجاری- صنعتی و ویژه اقتصادی، رئیس پیشین سازمان نظام 
مهندسی ساختمان و عضو هیأت مؤسس دانشگاه شمال آمل 
و عضو شورای اقتصاد و سرمایه گذاری دانش بنیان دانشگاه آزاد 

اسلامی بوده است. 
اکبر ترکان تنها فرد غیر نظامی اســت که در دولت اول اکبر 
هاشــمی رفسنجانی به مقام وزارت دفاع و پشتیبانی نیروهای 
مســلح رسیده بود. همچنین وی وزارت راه و ترابری در دولت 
دوم هاشمی رفسنجانی را برعهده داشت. نامبرده در اواخر دهه 
13۶0 به عنوان رئیس فدراســیون کشتی ایران منصوب شده 
بود. ترکان طی چند ســال اخیر به عنــوان عضو هیأت مدیره 
شرکت سرمایه گذاری تأمین اجتماعی )شستا( حضور داشت. 
وی از 1 تیر 13۶0 تا 4 مرداد 13۶1 استاندار ایلام و از 15 تیر 
13۶2 تا 14 بهمن 13۶3استاندار هرمزگان بوده است. ترکان 
در انتخابات ریاســت جمهوری دوم خــرداد 137۶ از نامزدی 
علی اکبــر ناطق نوری حمایت کرد.  اکبر ترکان در کابینه اول 

محمود احمدی نژاد به مدت 4 ســال معاونت وزارت نفت را بر 
عهده داشت که سرانجام در آستانه انتخابات ریاست جمهوری 

13۸۸ از کار برکنار شد.
حســن روحانــی، رئیس جمهــوری ایــران چنــدی پــس 
از تحلیــف، طــی حکمــی، وی را بــه عنــوان مشــاور 
 رئیس جمهــور و دبیــر شــورای هماهنگــی مناطــق آزاد 
تجاری - صنعتی و ویژه اقتصادی، سرپرســت موقت سازمان 
فضایی ایران، شورای عالی امور ایرانیان خارج از کشور، معاونت 
امور بین الملل ریاست جمهوری و دبیرخانه جنبش عدم تعهد 

منصوب کرد.
  همچنین در 1۶ بهمن 1392، حســن روحانی طی حکمی 

اکبر ترکان را به عنوان رئیس سازمان نظام مهندسی 
اکبر ترکان در  منصوب کرد.پیشــتر  ســاختمان 

گفت وگــو بــا یکــی از رســانه های داخلی، از 
سیاســت های دولت روحانی انتقــاد کرده و 

گفته بود که بانک مرکزی مقصر نابسامانی 
ارزی و ارزان نگه داشتن ارز ممکن نیست. 

وی همچنین از برنامه بانک مرکزی 
 بــرای جمع آوری نقدینگــی انتقاد 
کرده بود. وی در 2۶ اردیبهشت بر 
اثر عارضه کلیوی ناشی از دیابت 

وی  درگذشـت  درگذشت.خبر 
را فرزنــدش ناصر تــرکان در 

اینستاگرامش منتشر کرد.

چــهره

در بیـن موجـودی امـلاک ثبهسـاز، ملـک تجاری ونـک با متراژ ۱۸۵۰۰ متر مربع اصلی ترين ملک شـرکت به حسـاب می آید کـه حدود ٪۳۰ 

از ارزش روز موجـودی امـلاک را تشـکیل می دهـد. در افشـایی کـه شـرکت اخیـرا در سـامانه کـدال منتشـر کرده اسـت مشـکل یـک دانگ 

پـروژه ونـک کـه قبـلا بـه شـرکت سـپهر فروختـه شـده بـود مرتفع گردیـده اسـت ( بازخريـد دانگ مذکـور ) و بـا توجه بـه مالکیـت ۱۰۰٪ در 

پـروژه مذکـور امـکان فـروش آن در سـال جـاری وجود خواهد داشـت. البته شـرکت سـود سـال جـاری مالـی را ۳۳۰ ریال پیـش بینی کرده 

اسـت در حالـی کـه احتمـالا ایـن ملـک در سـال جاری با قیمـت ۱۸۰۰ تـا ۲۰۰۰ میلیارد تومان بـه فروش برسـد و با توجه به بهای تمام شـده 

۷۰۰ میلیـاردی پـروژه، سـود حـدود ۱۲۰۰ میلیـارد تومانـی خواهـد داشـت که بـه ازای هر سـهم ۶۰۰ ریال تخمین زده می شـود که نسـبت 

بـه سـود ۹۷ ريالـی روی تابلو رقم بسـیار بااهمیتی محسـوب می شـود.

اصلی ترين دارایی ترازنامه شرکت با توجه به ماهیت شرکت، موجودی ها و پروژه های در جريان ساخت املاک، زمین نگهداری شده برای 

ساخت و وسائط نقلیه و اثاثه می باشد. براساس آخرين گزارش صورت وضعیت مالی، زمین نگهداری شده برای ساخت شرکت حدود ۵۰

میلیارد تومان می باشد. ارزش جاری زمین نگهداری شده برای ساخت با لحاظ تعدیلات ارزيابی حدود ۲۸۰ میلیارد تومان برآورد می شود. 

ارزش دفتـری موجـودی امـلاک شـرکت حـدود ۲۳۱۱ میلیـارد تومـان میباشـد کـه حـدود ۹۱٪ آن زمیـن، ۸٫۶٪ آن املاک در جريان سـاخت و 

بخـش بسـیار ناچیـزی نیز شـامل واحدهای سـاختمانی آمـاده برای فروش میباشـد.  شـرکت دارای ۴۳ قطعه زمین می باشـد که با توجه 

بـه اینکـه فعالیـت اصلـی شـرکت خريـد و فـروش زمیـن، جـذب شـريک و احـداث پـروژه هـای سـاختمانی مـی باشـد، شـرکت بـرای تمامی 

زمین هـای موجـود دارای برنامـه در خصـوص جـذب شـريک و ایجاد ارزش افـزوده از طريق احـداث واحدهای سـاختمانی و تغییر کاربری 

و ... می باشـد. زمین هـای نگهـداری شـده بـرای سـاخت موجـود در ونک،ولنجـک، علامه جنوبی، ارسـباران و شـیخ بهایـی در تهران بخش 

عمـده ( حـدود ۶۰٪) از ارزش جـاری ایـن بخـش را شـکل مـی دهنـد. تعدیـلات کارشناسـی ایـن قسـمت حـدود ۴۲۰۰ میلیـارد تومـان و در 

نتیجـه ارزش روز آن حـدود ۶۵۱۱ میلیـارد تومـان برآورد می شـود. 

ارزش دفتـری بدهی هـا ۴۷۵ میلیـارد تومـان میباشـد کـه بـا انجـام تعدیـلات در قسـمت پرداختنیهـای تجـاری و سـایر پرداختنی هـا 

ارزش جـاری آن حـدود ۵۶۵ میلیـارد تومـان بـرآورد مـی شـود. بـا لحـاظ ۲۲۰۰ میلیـارد تومـان ارزش دفتـری حقـوق مالکانـه و تفـاوت 

در تجدیـد ارزيابـی دارایی هـا بـه میـزان ۴۳۸۰ میلیـارد تومـان و بـا کسـر ۹۰ میلیـارد تومـان تعدیـلات بدهـی، جمـع ارزش روز حقـوق 

صاحبـان سـهام ارزش روز دارایی هـای شـرکت حـدود ۳۵۵ تومـان بـرآورد می شـود. (سـرمایه شـرکت حـدود ۲۰۱۳ میلیـارد تومـان 

می باشـد.) در نتیجـه بـا قیمـت روز ۲۲۰ تومانـی نسـبت قیمـت بـه ناو شـرکت حـدود ۶۰٪ تــــخمـــین زده مــی شـــود. نتیجـه اینکه از 

منظـر نـاو شـرکت بـه قیمـت اسـت امـا از دید پی بـه ای شـرکت از نقطه مناسـبی از دیـد ارزندگی قـرار دارد و در صـورت تحقق فروش 

پـروژه ونـک تـا ۵۰۰۰ ریال هـم مـی توانـد رشـد قیمتی داشـته باشـد.

ســود جذاب ثبهساز 
بر  اســـاس افـــشـــای 
اطـــلاعـــات  شـــــرکت
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یادداشت
اعتماد؛ حلقه مفقوده بازار  

پاســخ این سوال که چرا مدتی است بازار نسبت به 
تمام اتفاقات و تصمیمات بی تفاوت شــده؛ در رفتار 
احساسی و هیجانی سرمایه گذاران خلاصه می شود 
که البته این نوع رفتار نشــات گرفته از چند عامل 
اصلی است؛ مهمترین عامل، ســلب اعتماد از بازار 
اســت. همانطور که می دانیم فراخوان عمومی برای 
مشــارکت افراد به منظور سرمایه گذاری در بازار، از 
یک سو منجر به افزایش مشارکت عموم در بازار شد 
و از سوی دیگر افزایش حجم و ارزش معاملات بازار 
را به دنبال داشــت و با توجه به نبود تعادل بین زیرســاخت های بازار با 
حجم نقدینگی ســرازیر شده به سمت آن با پارامترهایی واقعی و بنیادی 
بــازار منجر به بر هم خوردن تعــادل و چارچوب منطقی معاملات در آن 

مقطع شد. 
در ادامه نیز به واسطه اتخاذ تصمیم های مقطعی از جمله تغییر چندباره 
قوانیــن و مقررات در حوزه بازار و دخالــت در نحوه قیمت گذاری کالا و 
خدمات ناشران بورسی، اعتماد سرمایه گذاران برای سرمایه گذاری در بازار 
ســرمایه سلب شد و شرایط حال بازار سرمایه کشور را رقم زد. به عبارتی 
در شرایط فعلی حلقه مفقودی تحت عنوان اعتماد برای سرمایه گذاری در 
بازار سرمایه، مهمترین عواملی است که منجر به بی نظمی های آن شده و 
ســرمایه گذاران بدون توجه به اخبار خوب یا بد و پتانسیل های سودآوری 
و بنیادی بسیاری از شــرکت ها، صرفاً گزینه فروش و خروج از بازار را در 

اولویت تصمیمات خود )به صورت مستمر و نه مقطعی(، قرار داده اند. 
لازم به ذکر اســت عواملی نظیر سلب اعتماد سرمایه گذاران نسبت به 
بــازار، در امور مالی و ســرمایه گذاری »واکنش بیش از حد« معمولاً یک 
پاسخ غیر عقلایی و احساسی برای خرید یا فروش سهام است که هدایت گر 
اصلی آن طمع، ترس و ســایر عوامل احساسی و هیجانی سرمایه گذاران 

است و نه پارامترهای منطقی و بنیادی سرمایه گذاری. 
در این شرایط به دلیل غلبه مباحث روانشناختی بر مباحث بنیادی، 
اوراق بهادار بیش از حد خریداری و یا بیش از حد فروخته می شــوند و 
خیلــی از حباب های قیمتی و یا ریزش های محقق شــده نیز به ترتیب 
نمونه هایی از واکنش بیش از حد برای خرید و واکنش بیش از حد برای 
فروش هســتند. با توجه به موارد فوق علت اینکه ســرمایه گذاران بازار 
در مقطع فعلی نســبت به تمام تصمیمات و اتفاقات بی تفاوت شــده اند 
و فارغ از تحلیل و منطق در ســمت فروشــنده بــازار فعالیت می کنند، 
مطابق نظریه واکنش بیش از حد ســلب اعتماد سرمایه گذاران به دلایل 
مختلف شــامل موارد برشــمرده در فوق و همچنین نبود شــفافیت در 
 خصوص نــرخ ارز و ابهامات موجود در خصــوص روند مذاکرات برجام 

و مواردی از این قبیل است.

 هفته نامه بورس: شــرکت تأمین سرمایه بانک ملت )سهامی عام( 
به عنوان ســومین نهاد در صنعت بانکداری سرمایه گذاری  کشور در هشتم 
شهریور ماه 89 مجوز تأســیس خود را از شورای عالی بورس و اوراق بهادار 
دریافت کرده و در 28 دی ماه 89 با ســرمایه اسمی یک هزار میلیارد ریال 
)نقداً پرداخت شده( در اداره ثبت شرکت ها و مؤسسات غیرتجاری تهران به 
ثبت رسید. سرمایه فعلی شرکت 11 هزار میلیارد ریال است. این شرکت به 
عنوان واســطه بین ناشر اوراق بهادار و عموم سرمایه گذاران فعالیت می کند 
و خدمــات کارگزاری، معامله گری و بازارگردانی، مشــاوره، ســبدگردانی، 
پذیره نویسی، تعهدپذیره نویســی و فعالیت های مشابه را نیز با اخذ مجوز از 
ســازمان ارائه می دهد. همچنین در تاریخ 14 اسفندماه 1398 تعداد 910 
میلیون سهم معادل 13 درصد از سهام شرکت تأمین سرمایه بانک ملت به 
عنوان پانصد و سی و ششمین شرکت پذیرفته شده در فهرست نرخ های بازار 

دوم بورس اوراق بهادار تهران و در نماد »تملت« عرضه شد.

ضرورت اصلاح سیستم بانک محوری
ســید روح الله حسینی مقدم؛ مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه بانک ملت 
به تشریح عملکرد این شرکت در ســال 1399 پرداخت و به دستاوردهای 
کلیدی این شرکت از جمله تأمین نقدینگی بیش  از 110 هزار میلیارد ریالی 
برای بنگاه های اقتصادی از بســتر بازار ســرمایه، انتشار اوراق سلف موازی 
اســتاندارد برق صادراتی برای نخستین بار در بازار سرمایه کشور، رشد 30 
درصدی ســود خالص شرکت در سال گذشته، کسب بازدهی بیش از 110 
درصدی هر سهم »تملت« در سال 99 و حمایت از سهم مزبور و همچنین 
رشــد قابل توجه منابع تحت مدیریت و توسعه شــبکه ارتباطی مشتریان 

شرکت تأمین سرمایه بانک ملت اشاره کرد.
حسینی مقدم کســب و کار تأمین مالی را به عنوان یکی از پیچیده ترین 
و مهمتریــن فعالیت ها  در بازارهای مالی عنوان کرد و با اشــاره به اهمیت 
صنعت تأمین مالی در کشور گفت: اصلاح سیستم بانک محوری در اقتصاد 
کشور یکی از ضروری ترین موارد است. هر چند در سال های اخیر اقدامات 
مناســبی در راستای توسعه بازار ســرمایه صورت گرفته است، اما هنوز هم 

بخش عمده ای از اقتصاد کشور بانک محور است.
وی با اشــاره به اینکه مقررات امروزه برای طراحی ابزارهای جدید نیاز به 
بازنگری دارد، افزود: در این راستا باید حذف مقررات سخت و دست و پاگیر 
صورت گیرد و تمهیدات لازم از سوی مقام ناظر بازار برای کوتاه شدن زمان 

تأمین مالی نیز انجام شود. 
حســینی مقدم به بررسی عملکرد تأمین سرمایه بانک ملت در سالی که 
گذشــت پرداخت و با اظهار این مطلب که شــرکت در سال 1399 تأمین 
مالــی 7 پروژه از طریــق اوراق بدهی را در کارنامه خود ثبت کرده اســت، 
افزود:  شرکت تأمین سرمایه بانک ملت در راستای تحقق شعار سال، کمک 
شــایانی به جهش تولید و حمایت از ساخت داخل داشت. به طوری که این 
شرکت موفق به تأمین نقدینگی بیش از 110 هزار میلیارد ریالی، برای بخش 
خصوصی، از بستر بازار سرمایه شد. امری که ثبت رشد 274 درصدی انتشار 
اوراق بدهی توسط شرکت تأمین سرمایه بانک ملت در سال 1399نسبت به 

سال 1398را به دنبال داشت.
به گفته وی، انتشــار30 هزار میلیارد ریال اوراق برای فولاد مبارکه، 10 
هزار میلیارد ریال اوراق برای صنایع پتروشیمی خلیج فارس، 10 هزار میلیارد 
ریال اوراق برای شــرکت توسعه نفت و گاز صبای کنگان، 40 هزار میلیارد 
ریال اوراق برای شــرکت توســعه نفت و گاز صبا اروند و همچنین 7,300 
میلیارد ریال اوراق برای تأمین مالی شــهرداری شــیراز و اصفهان از جمله 

تأمین مالی های موفق شرکت در سال گذشته بود.
حسینی مقدم با اشــاره به تأمین مالی »توانیر« از بازار سرمایه در اواخر 

سال گذشته گفت: تأمین ســرمایه بانک ملت در روزهای پایانی اسفندماه 
1399، موفق به تأمین مالی 15 هزار میلیارد ریالی از طریق انتشــار اوراق 
سلف موازی اســتاندارد برق صادراتی شرکت برق منطقه ای گیلان شد که 

این اوراق برای نخستین بار در کشور و از طریق بازار سرمایه منتشر شد.
وی به عملکرد تأمین ســرمایه بانک ملت در حوزه مشــاور عرضه اوراق 
بهادار اشــاره کرد و افزود: شرکت مشــاور تأمین مالی پروژه های متعددی 
را در ســال 1399 انجام داده که در این راســتا می توان به مشــاوره برای 
عرضه اوراق شرکت های صنایع پتروشــیمی خلیج فارس و فولاد مبارکه و 
مشــاوره برای عرضه سهام بانک ملت، بیمه ما، ملی صنایع مس، داروسازی 
امین و پارس خودرو اشــاره کرد. همچنیــن در حوزه ارائه خدمات پذیرش 
اوراق بهادار 5 شــرکت از جمله گروه مالی ملت، توسعه معین ملت، آریان 
کیمیاتک، سنگ آهن مرکزی و بانیار پلیمر گنبد در کارنامه »تملت« جای 
دارند. حسینی مقدم تاکید کرد: شرکت در سال 99 بالغ بر 148هزار میلیارد 
ریال خدمات بازارگردانی برای بنگاه های دولتی و خصوصی انجام داده است.

رشد قابل توجه دارایی های تحت مدیریت 
مدیرعامل تأمین سرمایه بانک ملت در ادامه به دارایی های تحت مدیریت 
صندوق های سرمایه گذاری این شرکت در پایان سال مالی 1399 اشاره کرد 
و گفت: دارایی های تحت مدیریت سه صندوق  سرمایه گذاری با درآمد ثابت 
شرکت )صندوق های بادرآمد ثابت اوج ملت، اندوخته ملت و آتیه ملت( در 
ســال گذشته به بیش از 84 هزار میلیارد رســیده  که رشد 21 درصدی را 

نسبت به سال 1398 تجربه کرده است. 
حســینی مقدم ادامه داد: در همین راســتا دارایی هــای تحت مدیریت 
صندوق بازارگردانی تأمین ســرمایه بانک ملت با رشد قابل توجه در حدود 
200 درصد به بیش از 40 هزار  میلیارد ریال رســیده اســت. وی در ادامه 
به عملکرد صندوق قابل معامله افق ملت اشــاره کرد و گفت: صندوق قابل 
معامله افق ملت موفق به ثبت بازدهی 183 درصدی در ســال گذشته شد 
که در مقایســه با عملکرد شاخص کل بورس در سال گذشته )بازدهی 155 
درصدی نماگر اصلی بازار سهام در سال 99(،  بیش از 30 درصد سود بیشتر 
کسب کرده اســت. همچنین در حالی »افق« خرداد ماه 1397 شاهد آغاز 
معاملات خود در بورس تهران بود که در مدت فعالیت خود )تا پایان ســال 

1399( بیش از 1100 درصد بازدهی نصیب سرمایه گذاران کرده است. 
ادامه در صفحه 10

دارایی های تأمین سرمایه بانک ملت رکورد زد

بازدهی 110درصدی »تملت«
رشد 274 درصدی انتشار اوراق بدهی در تأمین سرمایه بانک ملت به ثبت رسید

محمد محمدی
 مدیر خدمات مالی 
تأمین سرمایه امید

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r

f

021 -41674000  
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مدیرعامل »ودی« تأکید کرد :

شتاب حرکت بانک دی به سمت سودآوری
اخبــار

 هفته نامه بورس: ســال گذشــته با وجود مشــکلات 
متعددی که شــیوع ویروس کرونا بر اقتصاد کشــور و نظام 
بانکی تحمیل کرد، حرکت شتابان بانک دی در مسیر اصلاح 
ساختار مالی و افزایش ســرمایه، با همت جمعی همکاران، 
بــدون وقفه ادامه پیدا کرد که نتیجــه آن تصویب افزایش 
ســرمایه بانک و بهبود شــاخص های مالی و عملکردی در 

حوزه های مختلف بود.
بــرات کریمی، مدیرعامل بانک دی بــا بیان این مطالب 
افزود: اصلاح ســاختار مالی در کنار بهبود ساختار سازمانی 
در بانک دی، پایه گذار زیربنایی شده است که تسهیل کننده 
حرکت در مسیر انضباط مالی و تداوم بهبود های حاصل شده 
در بانک اســت. وی با اشاره به برنامه های هیأت مدیره برای 
مدیریت روند زیان انباشته در بانک تصریح کرد: در یک سال 
گذشته و با پیاده ســازی برنامه های کوتاه مدت توانسته ایم 

شــتاب تصاعدی در انباشــت زیان را مدیریت کنیم و قصد 
داریــم با حرکت بر مدار اهداف اســتراتژیک، افزایش زیان 
انباشــته را در نیمه نخست ســال جاری متوقف کرده و از 
نیمه دوم سال شاهد سودآوری بانک دی و به تدریج به صفر 

رساندن زیان انباشته باشیم.
کریمی افــزود: برای تحقق ســودآوری و کاهش زیان 
انباشــته باید تمرکز عمده بانک بــر روی وصول مطالبات 
معوق به منظور آزاد کردن منابع برای اعطای تســهیلات 
بیشــتر، پایبندی شــعب به برنامه عملیاتی تدوین شــده 
برای رشد نســبت منابع ارزان قیمت به کل منابع، تقویت 
ارتباط با مشــتریان بزرگ و تنوع بخشــی به تسهیلات و 
 طراحی محصــولات جدید اعتباری متناســب با نیازهای 

مشتریان باشد.
مدیرعامل بانک دی بر لزوم توسعه درآمدهای غیرمشاع 

بانک از طریق گســترش بانکداری دیجیتــال تأکید کرد و 
افزود: برنامه ریزی ها و اقدامات مناســبی در حوزه بانکداری 
الکترونیک، توسعه سامانه های ارائه خدمات غیرحضوری و ... 
در بانک صورت گرفته که با توجه به حرکت شتابان رقبا در 

این زمینه، سرعت بخشی به اقدامات ضرورت دارد. 
کریمی در خصوص سیاســت های بانــک دی در حوزه 
ســود ســپرده ها اظهار کرد: پایبندی به مصوبات شورای 
پول و اعتبار و بانک مرکزی در پرداخت ســود به سپرده ها 
نقطه قوت بانک دی اســت. وی با تأکیــد بر اهتمام بانک 
دی بــر افزایش دامنه خدمات دهی به ذینفعان اصلی بانک 
یعنی خانواده هــای معزز ایثارگران و شــهدا تصریح کرد: 
تسهیل دسترســی جامعه هدف بنیادشــهید به خدمات 
 بانــک دی همچنــان در اولویــت برنامه هــای بانک دی 

قرار دارد.

افزایش سرمایه 8 هزار میلیارد تومانی »وپارس«
مدیرعامل بانک پارســیان با اشاره به برنامه ریزی هیأت مدیره برای افزایش ســرمایه 8 هزار میلیارد تومانی به منظور 
افزایش قدرت اعتباری و اعطای تسهیلات، گفت: بانک پارسیان به عنوان بانکی خصوصی در راستای ایفای مسئولیت های 

اجتماعی در سال گذشته 25 هزار طرح در حوزه حمایت از کسب وکارهای کوچک و متوسط را اجرایی کرد.
کوروش پرویزیان اظهار کرد: شــاید بعد از 5 سال، اولین ســالی است که مجامع تمامی شرکت های زیرمجموعه بانک 
پارســیان تا پایان اردیبهشت ماه برگزار خواهد شــد. بحمدالله در کل گروه سود مطلوبی شناسایی شده که با تصویب 
مجامع به استحضار مردم خواهد رسید. وی افزود: قصد ما این است که مجمع عمومی بانک را در صورت امکان با توجه 
به محدودیت های کرونایی، نهایی شدن گزارشات حسابرسی و صدور مجوزات بانک مرکزی زودتر از موعد مقرر برگزار 
کنیم. پرویزیان با اشاره به برنامه ریزی افزایش سرمایه بانک پارسیان بیان کرد: موضوع مجوز افزایش سرمایه بانک که 
از ســال گذشته پیگیر آن هستیم و گزارش های مربوطه تقدیم بانک مرکزی شده و حوزه نظارت بانک مرکزی نیز آن 
را تایید کرد که در مرحله صدور مجوز قرار دارد. وی گفت: اگر این افزایش ســرمایه انجام پذیرد، نســبت های نظارتی 
بانک، قدرت اعطای تسهیلات و قدرت حضور در بازار افزایش مطلوبی خواهد داشت. همچنین در سال گذشته این بانک 
اقدامات مهمی را در حمایت از تولید و اشتغال و نیز در جهت جلب اعتماد بیشتر سهامداران و سپرده گذاران انجام داد.

پرویزیان ادامه داد: از ۱۱ شــرکتی که سال گذشته در بورس اوراق بهادار عرضه اولیه سهام شدند، 2 شرکت مربوط به 
گروه پارسیان بودند و اول نماد اپُال بود که در بدترین شرایط بازار عرضه موفق و مثبتی را تجربه کرد. وی افزود: نماد 
دیگر عرضه شده لیزینگ پارسیان بود که در کنار عرضه های قبلی صورت گرفت. برای سال جاری نیز برنامه ریزی شده، 

تا نسبت به عرضه اولیه سهام برخی از شرکت های ارزشمند در مجموعه های سرمایه گذاری و مالی اقدام شود.

فعال سازی غیرحضوری سامانه »کیلید« بانک آینده
بانک آینده با هدف رفاه حال مشــتریان و حفظ ســلامتی آنها در شرایط کرونا، قابلیت فعال سازی غیرحضوری سامانه 

»کیلید« را فراهم کرد. 
از این پس، مشــتریان این بانک می توانند بدون حضور در شــعبه، برنامه موبایلی سامانه »کیلید« را از بخش ابزارها در 
وب ســایت رسمی این بانک دریافت کنند و با ارســال کد پیگیری نصب به سرشماره 2۰۰۰۴۰۰۱۱، امضای دیجیتال 
ســامانه »کیلید« خود را فعال کرده و از خدمات مالی این سامانه بهره مند شوند. بنابر این گزارش برای استفاده از این 

قابلیت، تطابق کد ملی مشتری با کد صاحب سیم کارت الزامی است. 

افتتاح گواهی سپرده عام یک ساله بانک سینا
با مجوز بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، امکان افتتاح گواهی سپرده عام یک ساله در بانک سینا فراهم شد.

براســاس موافقت بانک مرکزی جمهوری اســلامی ایران، فروش اوراق گواهی سپرده عام یک ساله در تمامی شعب این 
بانک آغاز شــد. از جمله مهم ترین ویژگی های این اوراق، نرخ سود علی الحساب ۱8درصد سالانه و پرداخت سود آن در 
مقاطع ماهانه اســت. این اوراق دارای ریسک پایین و نقدشوندگی بالا بوده و معاف از مالیات هستند و امکان افتتاح در 

همه شعب بانک سینا تا پایان شهریور ۱۴۰۰ برای مشتریان فراهم است. 

»وخاور« در مسیر افزایش سرمایه
بانک خاورمیانه در نظر دارد که ســرمایه فعلی خود را از 5/ ۱ به 5/ 2 هزار میلیارد تومان برســاند. بنا بر این گزارش 
تأمین مالی این بانک بورسی در صورت موافقت سازمان بورس از محل سود انباشته اعمال خواهد شد تا قادر به بهبود 
نسبت کفایت سرمایه و افزایش سقف فردی تسهیلات و تعهدات شود. در مجمع فوق العاده بانک خاورمیانه در 25 تیرماه  
۱۳۹۹ نیز سهامداران این بانک با افزایش سرمایه 5هزار میلیارد ریالی از محل سود انباشته موافقت کرده بودند. بانک 
خاورمیانه در سال ۹8هم  توانست با ۳5درصد رشد نسبت به سال  ۹۷ مبلغ 8.۶۴۷ میلیارد ریال سود خالص به دست 
آورد. بنا بر اطلاعات موجود  بانک خاورمیانه جزو معدود بانک هایی است که از نظر رعایت استاندارد کفایت سرمایه حائز 
امتیاز قابل قبول از نظر اســتانداردهای بازل اســت  و در حال حاضر با توجه به سرمایه ثبت شده بالاترین رتبه کفایت 

سرمایه را در بین بانک های داخلی دارد.

 صدور انواع ضمانت نامه بانکی در »وملل«
تجار، فعالان اقتصادی و تولیدکنندگان می توانند برای جایگزین کردن ضمانت نامه در قبال نقدینگی نسبت به کاهش 
بلوکه شدن سرمایه و استفاده بهینه از آن اقدام کنند. همه سرمایه گذاران نیز می توانند با دریافت ضمانت نامه از موسسه 

اعتباری ملل سهولت بیشتری در چرخه اموراقتصادی و بازرگانی خود ایجاد کنند. 
موسسه اعتباری ملل، در راستای گسترش خدمات بانکداری الکترونیک و تسهیل در ارائه خدمات به مشتریان، سامانه 
استعلام ضمانت نامه بانکی را راه اندازی کرده است. اصالت ضمانت نامه های صادره این موسسه از طریق کد سپام )سامانه 

پیام رسانی الکترونیکی مالی( به صورت آنلاین قابل استعلام است. 

تقسیم سود 400 ریالی توسط »رتاپ«
مجمع شرکت تجارت الکترونیک پارسیان تقسیم سود ۴۰۰ ریالی را تصویب کرد.

جعفری، مدیرعامل شــرکت تجارت الکترونیک پارسیان در ابتدای مجمع به قرائت گزارش عملکرد شرکت برای سال 
مالی مورد گزارش پرداخت و گفت: در ســال گذشته سهم شرکت از بازار افزایش پیدا کرد و در حوزه کارت های پیش 
پرداخت نیز نســبت به سال ۹8 رشد ۴8 درصد را شاهد بودیم. جعفری با بیان اینکه در سال گذشته ۹ میلیون کارت 
هدیه صادر کردیم، افزود: با ۴۰ کارگزاری بورسی قرارداد بستیم که مبلغ و تعداد تراکنش بالایی دارند. وی با بیان اینکه 
برای حمایت از سهم، بازارگردانی انجام می دهیم و در حد اختیارات فعالیت می کنیم، گفت: هیچ برنامه ای برای ورود به 
ارزهای دیجیتال نداریم. جعفری افزود: فعلا از سجام سود نمی دهیم و از طریق اپلیکیشن تاپ پرداخت ها انجام خواهد 
شد. سهامداران حقیقی می توانند از اول تیرماه با اپلیکیشن تاپ و از اول مرداد از بانک سود را دریافت کنند. همچنین 

در این مجمع به ازای هر سهم ۴۰۰ ریال سود نقدی تقسیم شد.

بازدهی 110درصدی »تملت«
ادامه از صفحه 9

نگاهی به سودآوری
مدیرعامل تأمین سرمایه بانک ملت در ادامه به بررسی عملکرد مالی شرکت در سال گذشته پرداخت و گفت: در 
مجموع سودآوری حاصل از عملیات شرکت از ۴5۰ میلیارد تومان در سال ۹8 به بیش از 5۷۳ میلیارد تومان رسید 
و با رشد 2۷ درصدی همراه شده  است. در همین راستا سود خاص »تملت« نیز بیش از ۳۰ درصد رشد را در مقایسه 

با سال ۹8 تجربه کرده و به بیش از 5۳۰ میلیارد تومان رسید.
حسینی مقدم به عملکرد شرکت کارگزاری بانک ملت اشاره کرد و با اظهار این مطلب که 5۱ درصد از سهام این 
کارگزاری در اختیار تأمین سرمایه بانک ملت است، ادامه داد: کارگزاری بانک ملت در سال ۱۳۹۹ موفق به ثبت سود 
خالص بیش از صد میلیارد تومانی شد که در مقایسه با مدت مشابه سال ۱۳۹8، بالغ بر ۹2 درصد رشد را تجربه کرد.

حســینی مقدم با اشاره به ســرمایه کنونی ۱۱ هزار میلیارد ریالی تأمین سرمایه بانک ملت از دستور کار افزایش 
سرمایه برای داشتن بنیه لازم انتشار اوراق بنگاه های اقتصادی و رعایت حداقل کفایت سرمایه خبر داد و گفت: در این 
خصوص شــرکت تأمین سرمایه بانک ملت افزایش سرمایه ۴5.5 درصدی از مبلغ۱۱.۰۰۰ میلیارد ریال به ۱۶.۰۰۰ 
میلیارد ریال از محل مطالبات حال شده سهامداران و آورده نقدی را در دستور کار خود دارد. وی تاکید کرد: همچنین 
طبق برآوردها، شناسایی بیش از ۱8۰ میلیارد تومان درآمدهای قطعی برای  سال ۱۴۰۰ خواهیم داشت که از محل 

تأمین مالی های انجام شده در سال های گذشته خواهد بود. 
حمایت از سهام »تملت« همواره در اولویت

مدیرعامل تأمین سرمایه بانک ملت با اشاره به ثبت بازدهی بیش از ۱۱۰ درصدی سهام »تملت« در سال گذشته، 
گفت: در حالی بازدهی ســهم تأمین ســرمایه بانک ملت از زمان عرضه اولیه سهام )۱۴ اسفند ۱۳۹8( تا پایان سال 
۱۳۹۹برابر با ۱۷۹.۳8 درصد بوده که حمایت از سهام همواره در اولویت هیأت مدیره قرار دارد. حسینی مقدم ادامه 
داد: آورده اولیه ســهامداران شرکت در زمان تاســیس یک هزار میلیارد ریال بوده است که طی دوره فعالیت ضمن 
دریافت ۱2 هزار و ۷۹۰ میلیارد ریال سود نقدی، ارزش سهام آنها در پایان سال ۱۳۹۹ به حدود ۶۷ هزار میلیارد ریال 
بالغ رسیده است. وی در پاسخ به این سوال که برخی سهامداران از کاهش قیمت سهام »تملت« ابراز نارضایتی دارند 
و حمایت از ســهم را کافی نمی دانند، گفت: بخش زیادی از سهامداران شرکت را سهامداران خرد تشکیل می دهند. 
به طوری که بیش از ۳۶۰ هزار نفر سهامدار زیر ۱۰ هزار سهم داریم. بر این اساس همواره سیاست اصلی بر حمایت 

سهامدار عمده و صندوق های فعال در شرکت از سهم »تملت« قرار دارد.
به گفته حسینی مقدم، صندوق بازارگردانی ملت حدود ۹5 میلیون سهم »تملت« را از اواخر آبان ماه سال گذشته 
تا پایان اسفند ماه جمع آوری کرده است. گروه مالی ملت نیز به عنوان سهامدار عمده و مالک ۷۴.5 درصدی سهام 
بیش از ۹۰ میلیون سهم »تملت« را در این دوره خریداری کرده است.  در همین راستا طی دوره یادشده 2۳ میلیون 
ســهم توسط صندوق اوج ملت، و ۱۳.5 میلیون سهم نیز توسط صندوق سرمایه گذاری قابل معامله افق ملت جمع 
آوری شــده است. به این ترتیب در مجموع بیش از ۱۶۰ میلیارد تومان از سهام تأمین سرمایه بانک ملت توسط این 

حقوقی ها خریداری شده است.

 تسهیلات ٣0٩ هزار میلیارد ریالی بانک صادرات ایران 
به ٥0 هزار بنگاه کوچک و متوسط

 هفته نامه بورس: پشــتیبانی از بنگاه های کوچک و متوســط 
از ســال های گذشته تاکنون در اجرای سیاســت های کلان اقتصاد 
مقاومتی مورد توجه بانک صادرات ایــران بوده و همچنان در قالب 

محصولات و طرح های متنوع بانکی اجرا می شود.
بانک صادرات ایران به منظور حمایت از تولید و کمک به افزایش 

میزان اشــتغال در کشور طی سال گذشــته به بیش از 5۰ هزار واحد تولیدی کوچک و 
متوسط )SME( بالغ بر ۳۰۹ هزار میلیارد ریال تسهیلات حمایتی پرداخت کرد.

اعطای این تســهیلات که به دو صورت پرداخت از طریق ســامانه هماهنگ با وزارت 
تعاون، کار و رفاه اجتماعی )بهین یاب( و پرداخت مســتقیم توســط بانک صادرات ایران 
بــه این بنگاه ها صورت گرفته، از ســال های گذشــته تاکنون همچنــان ادامه یافته به 
نحــوی که مجمــوع پرداختی های بانک به این بنگاه ها طی دو ســال ۹۷ و ۹8 به بیش 
از 2۴۳ هزار میلیارد ریال رســیده و تعداد بنگاه های کوچک و متوســط دریافت کننده 
 تســهیلات حمایتــی از بانک صادرات ایران در این دو ســال به 5۷ هــزار و ۶۳۱ واحد 

بالغ گردیده است. 
بانک صادرات ایران همچنین با اســتفاده از ظرفیت های متنوع طرح طراوت در قالب 
اعتبارات اســنادی ریالی و همچنین طرح مانع زدایی و حمایت یکپارچه از تولید »محیا« 
برای احیای واحدهای آسیب دیده تولیدی بستر مناسبی را برای حمایت از تولید و اشتغال 

در کشور ایجاد کرده است.

تمدید تسهیلات بدون سپرده خرید مسکن
 هفته نامه بورس: بانک مسکن اعطای تسهیلات بدون سپرده 

خرید مسکن طرح 82 را تا پایان تیر ۱۴۰۰ تمدید کرد.
بدون سپرده  مسکن  تسهیلات خرید  اعطای  راستا  این  در 
مشمول درخواست هایی است که پیش نویس قرارداد حداکثر 
تا تاریخ ۳۱ تیر ۱۴۰۰ تنظیم و قراردادهای مذکور حداکثر تا 

تاریخ ۳۱ مرداد ۱۴۰۰ در دفاتر اسناد رسمی ثبت شوند. لازم به ذکر است که پیش تر 
بانک مذکور با هدف کمک به خانه دار شدن اقشار مختلف جامعه و تقویت قدرت 
خرید متقاضیان مسکن و همچنین کاهش هزینه های اخذ تسهیلات، طرح اعطای 
تسهیلات خرید مسکن بدون سپرده را تا پایان سال ۱۳۹۹ در دستور کار قرار داده 
بود. سقف تسهیلات مذکور در مرکز استان، برای خرید انفرادی 8۰ میلیون تومان و 
برای زوجین ۱۶۰ میلیون تومان و در شهرستان های استان برای خرید انفرادی ۶۰ 

میلیون تومان و برای زوجین ۱2۰ میلیون تومان اعلام شده است.

افزایش 4٩ درصدی درآمد »وتجارت«
 هفته نامه بورس: بانک تجارت با سرمایه ثبت شده 22۳.۹2۶ 
میلیارد ریال در گزارش فعالیت ماهانه منتهی به فروردین  سال جاری 
مجموع درآمد حاصل شده از تسهیلات اعطایی طی دوره یک ماهه 
را برابر با مبلغ 2۴.۶۰۱ میلیارد ریال و مقدار تسهیلات وصولی طی 

دوره را نیز بالغ بر ۱.2۳۳.۹۳۱ میلیارد ریال اعلام کرده است.
»وتجارت« در ابتدای سال مالی منتهی به فروردین ماه سال جاری نسبت به ماه 
گذشته ۳۳ درصد کاهش درآمد را تجربه کرده و در مقایسه با دوره مشابه سال گذشته 
نیز ۴۹ درصد رشد را شاهد بوده است. همچنین مقدار تسهیلات وصولی طی دوره نیز 
نسبت به دوره مشابه سال گذشته با افزایش ۱۶۱ درصدی مواجه بوده است. بیشترین 
میزان درآمدی که بانک تجارت در ابتدای سال مالی از خود بر جای گذاشته مربوط 
به »سایر تسهیلات« با ۱۳.5۶۰ میلیارد ریال بوده و رتبه بعدی را نیز بخش »فروش 

اقساطی« با ۳.5۷۶ میلیارد ریال به خود اختصاص داده است.
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ذرهبیــن
گروه صنعتي سپاهان

گروه صنعتي نام شرکت 
شماره ثبت شرکت نزد بورس اوراق بهادار تهرانبازارسپاهان

10314سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد فهرست اولیه بازار دومتابلو1352/08/24تاریخ تاسیس
1379/10/26سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1380/08/28تاریخ اولین عرضهفلزات اساسيصنعت1352/08/24)بهره برداری(

12/29سال مالیساخت فلزات اساسي آهني و فولاديگروه1352/08/24تاریخ ثبت اولیه

فسپانماد1174شماره ثبت اولیه

آرم شرکت 

موضوع اصفهانمحل ثبت اولیه
فعالیت

طراحــی، ســاخت و تولید انــواع لولــه و پروفیل و 
ســایر مصنوعات فلزی، انجام خدمات فلزی و شکل 
دادن فلــزات، انجــام کلیه مبادلات تجــاری داخلی 
و خارجی مــواد اولیه و مصنوعات فلزی و ماشــین 
آلات و تجهیزات، تاسیس و ایجاد و مشارکت و راه 
اندازی کارخانجات، انجام سرمایه گذاری در سهام 
ســایر شــرکت ها و کاخانجات و مجتمع های صنعتی، 
انجــام کلیه عملیات تجاری اعم از خرید و فروش و 
واردات و صادرات و انجام سایر عملیاتی که هریک 

از موضوعات فوق را تسهیل کند.

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

اعضای فدراسیون کشتی تحت پوشش بیمه سامان 
شرکت بیمه ســامان، قرارداد بیمه درمان تکمیلی با فدراسیون 

کشتی را امضا کرد.
بـر اسـاس ایـن قـرارداد، ۶۵۵ نفـر از اعضـای فدراسـیون کشـتی 
تحـت پوشـش بیمـه درمـان تکمیلـی این شـرکت قـرار گرفتند. 
مـدت قـرارداد بیمـه درمـان شـرکت بیمـه سـامان با فدراسـیون 

کشـتی، یک سـال اسـت. شـرکت بیمه سـامان یکی از کاملترین و جامع ترین خدمات 
را در حـوزه بیمـه درمـان ارائـه می دهـد. نداشـتن تعلـق مالیـات بـه بیمـه تکمیلـی، 
پرداخـت بخـش قابـل توجهـی از هزینه های بسـتری در بیمارسـتان، پرداخـت هزینه 
عمل هـای جراحی خـاص و پرداخت هزینه های تشـخیصی، پاراکلینیکـی و هزینه های 
جراحی هـای سـرپایی از جملـه پوشـش های ایـن بیمه نامه اسـت. همچنیـن دارندگان 
بیمه نامـه درمان شـرکت بیمه سـامان می توانند هزینه هـای زایمان، نازایـی و ناباروری، 

دندان پزشـکی و هزینـه درمـان عیوب انکسـاری چشـم را دریافـت کنند.

برای نخستین بار در بازار سرمایه؛

بورس، بیمه شد
امکان تضمین اصل سرمایه و سود سهامداران فراهم شد

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین  

 هفته نامه بورس: طــرح اتحاد بورس و صنعت بیمه با 
امکان تضمین یک ، ســه و پنج ســاله اصل سرمایه و سود 
ســهامداران با امضای قرارداد بین بیمه باران و سبدگردان 

آرمان اقتصاد رونمایی شد.

بیمه ای به شرط حیات
علیرضا هــادی، مدیرعامل بیمه باران بــا بیان اینکه این 
طرح با ابتکار شــرکت ســبدگردان آرمان اقتصاد و بیمه 
باران درجهت گامی جدید برای جذب مشــتریان در بازار 
بیمه های زندگی شــکل گرفته است، گفت: اعتقاد ما این 
اســت که بیمه زندگی را باید برای زندگی خواست، تا به 
حال اکثر مشتریان آن بخشی از بیمه را مشاهده کرده اند 
که برای بعد از زندگی اســت و بیمه بــاران از همان ابتدا 
به بیمه هایی که جنبه پس اندازی و ســرمایه گذاری دارند، 
ملحق شد. در ســال گذشــته که تقریبا کمتر از 10 ماه 
فعالیت در بازار بیمه کشــور داشت به واسطه معرفی بیمه 
ترنم باران که از نوع بیمه های زندگی به شرط حیات است، 

با اســتقبال خوبی از سوی جامعه مشــتریان مواجه شد. 
هادی افزود: این نوع بیمه تقاضای خوبی از ســوی جامعه 
دارد، به خصوص اینکه نیاز به پس انداز در جامعه و نگرانی 
از تغییر بازدهی بازارهای مالی احســاس می شــود. طبق 
مقررات بیمه مرکزی، شرکت های بیمه، متولی جمع آوری 
پس اندازها و وجوه خرد مکلف هســتند و به گونه ای باید 
ســرمایه گذاری کنند که ضمن حفــظ ارزش اصلی منابع 
مشــتریان به عنوان حق بیمه از مشارکت در منابع حاصل 

از سرمایه گذاری ها نیز برخوردار شوند.
وی ادامه داد: شــرکت ســبدگردان آرمــان اقتصاد این 
فرصــت را برای بیمه بــاران و البته بیمــه زندگی فراهم 
می کند که به واســطه فعالان بازار ســرمایه این محصول 
پس اندازی معرفی شــود تا با اســتفاده از شرایط بیمه و 
پس انــدازی بیمه نامه بتوانند بــه تأمین مالی مورد نیاز به 
شــکل ثابت و به زودی به شــکل مســتمری دست یابند.  
علاوه بر این از تضمین سودی که در بیمه نامه وجود دارد 
و به واســطه نرخ بهره تعیین شــده از طرف بیمه مرکزی، 

 از مشــارکت در منافع این طرح در دوره های زمانی کوتاه
 برخوردار شوند. 

مدیرعامل بیمه باران با بیان اینکه در سال گذشته اقدامی 
در جهت حفظ حقوق مشــتریان شروع شد که با استقبال 
خوبی همراه شــد، توضیح داد: بنابراین اقدام گزارش های 
مستمر سه ماهه ناشــی از عملیات سرمایه گذاری در بازار 
بیمه به مشــتریان و اعمال بازدهی ذخایر در مدت ۶ ماه 
یک بار بود که در پایان ســال 99 بازدهی سرمایه گذاری 
۵4.7 درصدی در ذخایر ریاضی مشتریان اعمال شد. امید 
است این طرح به واســطه تیم حرفه ای موجود در شرکت 
ســبدگردان آرمان اقتصاد و همکاری بازار بیمه و فعالان 

بازار مثمرثمر واقع شود.

پوشش ریسک مشتریان
احمــد اتحادپور، مدیرعامل شــرکت ســبدگردان آرمان 
اقتصاد با بیان اینکه این شــرکت اکنون بزرگترین شرکت 
ســبدگردانی از لحاظ کدهای سرمایه گذاری است، گفت: 
هدف از راه اندازی این طرح این بود که ریســک مشتریان 
را پوشــش دهیم. دغدغه اصلی ســهامداران در روزهای 
صعودی بازار ورود به آن بود که به واسطه آن سودی کسب 
کنند و در دوره اصلاح و ریزش ها بتوانند سپر بیمه ای برای 

دارایی های خود داشته باشند.
اتحادپور افزود: در نیمه دوم ســال 99 و سال جاری 70 تا 
۸0 درصد سرمایه سهامداران غیرحرفه ای و ۲0 تا ۳0 درصد 
ســرمایه فعالان حرفه ای در بورس از دست رفت. به همین 
خاطــر با همکاری بیمه باران تصمیم بــه اجرای این طرح 
گرفته شد که با رونمایی از این طرح منابع افراد در بازار بیمه 
می شــود تا هم از نوسان سهام منتفع شوند و هم درصورت 
کاهشی شدن بازار، زیانی متوجه آنها نشود. در آینده برنامه 
توســعه این طرح در ســایر بازارها مانند ارز، رمزارز و ... در 
دستور کار است. وی بیان کرد: این طرح به گونه ای تعریف 
می شود که هر فرد طبق دستورالعمل مشترک با در اختیار 
گذاشتن سرمایه در قراردادهای یک، سه و پنج ساله، اصل 
سرمایه را به علاوه درصدی از سود پیش بینی شده، تضمین 
می کند. یکی از بزرگترین چالش های بازار سرمایه از دست 
دادن اصل سرمایه هاســت که این محصول براساس همین 
محدودیت در بازار سرمایه به وجود آمده تا با بکارگیری آن 
چالش سرمایه گذاری در بازار سهام کاهش پیدا کند. در این 
قرارداد همچنین درصورت فوت مشــتری، حق بیمه ها به 

وراث داده می شود.
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اخبــار
افتتاح پروژه پتروشیمی »وسپهر«

سـرمایه گـذاری گـروه مالی سـپهر صـادرات با اتمـام فعالیت هـای نصب و آغـاز راه اندازی پروژه پتروشـیمی سـبلان از 
افتتاح رسـمی در اردیبهشـت مـاه خبر داد.

خداداد غریب پور؛ مدیرعامل »وسـپهر« با توجه به نامه 26 اردیبهشـت شـرکت انرژی سـپهر )زیرمجموعه سـرمایه گذاری 
گـروه مالـی سـپهر صـادرات( درخصـوص اتمـام فعالیت هـای نصـب و آغـاز راه انـدازی پروژه سـبلان، اعـلام کـرد: پروژه 
پتروشـیمی سـبلان یکی از سـه پروژه متانول شـرکت انرژی سپهر اسـت که در راسـتای جهش دوم صنعت پتروشیمی و 

افزایـش ظرفیـت تولیـد محصـولات این صنعت مهم اجرا شـده و در اردیبهشـت ماه رسـماً افتتاح خواهد شـد. 

»تمحرکه« واگذار می کند
شـرکت ماشـین سـازی نیرو محرکه از واگذاری بیش از ۵ درصد دارایی ها در زیرمجموعه بورسـی به همراه ارزش کل 

فروش و زیان ناخالص شناسـایی شـده خبر داد.
»تمحرکـه« اعـلام کـرد: 300 هزار سـهم شـرکت تأمین ماسـه  ریخته گـری با نماد »کماسـه« با قیمت هر سـهم 3۵1 
تومـان بـه فـروش رسـیده که ارزش کل این فروش 1.0۵ میلیارد تومان و زیان شناسـایی شـده از ایـن فروش به صورت 
ناخالص مبلغ 2.7 میلیارد تومان اسـت. بنابراین گزارش، شـرکت ماشـین سـازی نیرومحرکه با سـرمایه 12.1 میلیارد 

تومانـی در تابلـوی زرد بازار پایه فرابـورس حضور دارد.

قطع ارز دولتی »پارتا«
شـرکت آرتاویـل تایـر از نداشـتن امـکان ثبت سـفارش واردات تایرهـای رادیال رینگ 13 تـا 1۵ و قطـع ارز دولتی 67 

درصد محصـولات خبر داد.
برایـن اسـاس، »پارتـا« اعـلام کـرد: بـه اسـتناد نامه 26 اردیبهشـت انجمـن صنعت تایر و حسـب نامه 2۵ اردیبهشـت 
معـاون امـور صنایـع وزارت صنعـت، گـروه کالایـی رینگ هـای 1۵-14-13 تایرهـای رادیـال از اولویت 21 بـه اولویت 
27 تغییـر یافتـه اسـت. منظـور از گـروه کالایـی 27 آن اسـت کـه در حـال حاضر امـکان ثبت سـفارش بـرای واردات 
آنهـا وجـود نداشـته و بـه تبـع ارز به آن تخصیص داده نمی شـود و امـکان واردات وجود نـدارد. ضمناً حـدود 67 درصد 
از تولیـدات ایـن شـرکت مشـمول موضـوع فـوق بـوده و این تصمیـم باعث رونـق هر چه بیشـتر فروش محصـولات در 

رینگ هـای فـوق خواهد شـد.

عملکرد ۷ ماهه گرانترین سهم سابق

 با کسب درآمد ۵0۵.۵ میلیارد تومانی
شـرکت گلوکـوزان بـا سـرمایه 610.6 میلیـارد تومانی، گزارش عملکـرد فروردیـن و هفتمین ماه سـال مالی منتهی به 
شـهریور 1400 را منتشـر کـرد. ایـن شـرکت بـا ارائـه گـزارش عملکـرد 7 ماهه بالـغ بـر ۵0۵.۵ میلیارد تومـان درآمد 

محقـق کـرد کـه در مقایسـه با مدت مشـابه قبل 1۵ درصد رشـد داشـته اسـت.
براین اســاس، »غگل« در دوره فروردین از فروش داخلی گلوکوز، فروکتوز، نشاســته، چسب Z4، نشاسته پری ژلاتینه، 
روغن، گلوتن، کنجاله، پوسته و دکستروز بالغ بر 67.8 میلیارد تومان درآمد داشته است. این شرکت بورسی در عملکرد 

7 ماهه بالغ بر ۵0۵.۵ میلیارد تومان درآمد محقق کرده که در مقایسه با مدت مشابه قبل 1۵ درصد رشد داشته است.
بنابرایـن گـزارش، شـرکت گلوکـوزان اولین و بزرگتریـن تولیدکننده محصولات متنـوع از ذرت در ایران از سـال 1349 

بـوده و تـا بهـار سـال 96 با قیمـت 41۵0 تومانی، گرانترین سـهم بـازار بود.

قیمت انواع روغن خوراکی گران شد
شـرکت صنعتـی بهشـهر از دریافـت مجـوز افزایـش 30 و 3۵ درصدی نـرخ فروش انـواع روغن مایع و جامد از سـازمان 

حمایـت و زمان اعمـال خبر داد.
»غبشـهر« اعـلام کـرد: طبـق اعـلام سـازمان حمایت مقرر شـد قیمت مصوب فروش انواع روغن سـاخته شـده شـامل 
انـواع روغـن مایـع و جامـد بالـغ بـر 30 و 3۵ درصد از 26 اردیبهشـت افزایش پیدا کنـد. با توجه به ترکیـب تولیدات و 
فـروش شـرکت متوسـط افزایـش نـرخ فروش محصـولات به میـزان 33 درصـد خواهد بـود. قیمت های فوق بر اسـاس 
واردات بـا ارز یارانـه ای 4220 تومانـی اسـت کـه در صورت هرگونـه تغییر در نرخ ارز ترجیحی کالاهای اساسـی قیمت 
فـروش محصـولات شـرکت نیـز بـه دنبـال آن تغییـر خواهد کـرد. این شـرکت همچنیـن از موافقت سـهامدار عمده با 
افزایـش سـرمایه از دو محـل سـود انباشـته و تجدیـد ارزیابـی خبـر داد. برایـن اسـاس، »غبشـهر« اعلام کـرد: با توجه 
بـه موافقـت سـهامداران عمـده مبنی بر انجـام افزایش سـرمایه از دو محل سـود انباشـته و تجدید ارزیابـی زمین های 
شـرکت )مجـوز مصـوب 21 اردیبهشـت هیـأت مدیـره شـرکت صافولا بهشـهر(، شـرکت در نظـر دارد مراحـل اجرایی 
افزایـش سـرمایه را پـس از تهیـه گـزارش توجیهی، تصویـب هیأت مدیـره، اخذ تاییدیه بـازرس قانونـی، دریافت مجوز 
سـازمان بـورس و مصوبـه مجمـع فوق العـاده صاحبان سـهام نهایی کند. تعییـن مبالغ افزایـش سـرمایه از منابع مزبور 

پـس از بـرآورد اولیـه از ارزش روز زمینه هـا صورت خواهـد پذیرفت.

 هفته نامه بورس: در مجمع عمومی عادی سالانه شرکت 
فرآوری معدنی اپال کانی پارس به ازای هر سهم 630 ریال 
معادل 90درصد ســود تقسیم شد که تا دهم خرداد 1400 
از طریق سامانه ســجام به حساب سهامداران حقیقی واریز 

خواهد شد.
مجمع عمومی عادی سالانه شرکت فرآوری معدنی اپال 
کانی پارس )زیرمجموعه شرکت سرمایه گذاری پارسیان( با 
حضور 98/ 93درصد ســهامداران، نماینده سازمان بورس، 
نماینده موسســه حسابرســی و بازرس قانونی و ناظران به 
ریاســت محمد مسعود ســمیعی نژاد، به صورت حضوری و 

آنلاین برگزار شد.
مدیرعامل شرکت فرآوری معدنی اپال کانی پارس در این 
مجمع با ارائه گزارشــی از فعالیت شرکت در خصوص سال 
مالی منتهی به پایان دی ماه ســال 99 گفت: انجام فرآیند 
پذیرش و ورود به بورس اوراق بهادار و عرضه 7درصد از سهام 
شرکت، تحقق 116درصد از برنامه استخراج و باطله برداری 
ســنگ آهن در سال نخست فعالیت به میزان 20میلیون تن 
و خرید دو قطعه زمین با هدف ســرمایه گذاری برای احداث 
هتل بیمارســتان در بلوار کشــاورز از جملــه اهم اقدامات 
انجام شده است.سعید سوادکوهی فروش معدن سنگ آهن 
ده زمان، فروش معادن مس دهــوج و خورمو، خرید زمین 
فرمانیه به مســاحت 1.12۵ متر مربع، عقد قرارداد مدیریت 
پیمان برای ســاخت هتل بیمارســتان بلوار کشاورز تا تراز 
صفر – صفر، برنامه ریزی و پیگیری جهت خرید ماشین آلات 
معدنی جدید برای افزایش ظرفیت استخراج سالانه به میزان 
10میلیون تن، عقد قرارداد های بومی سازی قطعات مصرفی 
شاول ها مانند: ناخن، آداپتور میانی، روبند آداپتور و پین های 
مربوطه، برنامه ریزی برای خرید قطعات یدکی ماشین آلات 
برای 3 سال نیاز ماشــین آلات و بومی سازی سیستم پایش 
ناخن شــاول را نیز از دیگر اقدامــات مهم صورت گرفته در 

سال مالی یادشده برشــمرد. وی در مورد وضعیت پرتفوی 
سهام شرکت های پذیرفته شــده در بورس تصریح کرد: این 
موضوع شامل ســرمایه گذاری در شرکت چادرملو به تعداد 
12میلیون و161هزارو496ســهم و شرکت بیمه پارسیان به 

تعداد 13میلیون و999هزار و 979 سهم است.
ســوادکوهی بیان کرد: در شــرکت های فرعی و وابسته 
شامل شرکت اپال فولاد شــرق پارسیان به درصد مالکیت 
۵7/ 86 درصد، شرکت پارس فولاد سبزوار به درصد مالکیت 
8۵درصد و شــرکت صنعتی معدنی اپال پارسیان سنگان با 
درصد مالکیت ۵2 )به صورت غیر مستقیم( است.سوادکوهی 
اســتخراج سنگ آهن با ظرفیت اســمی سالانه 40میلیون 
تن، تولید کنســانتره ســنگ آهن با ظرفیت اسمی سالانه 
2/ 3میلیون تن، تولید گندله ســنگ آهن با ظرفیت اسمی 
سالانه ۵میلیون تن و تولید آهن اسفنجی و بریکت با ظرفیت 
اسمی سالانه 800هزار تن را از جمله ظرفیت های عملیاتی 

سرمایه گذاری های شرکت در زنجیره فولاد برشمرد.
وی در مورد ســرمایه گذاری در بخش تولید آهن و فولاد 
و صنایع معدنی اظهار کرد: طرح کنســانتره و گندله سازی 
سنگان که شامل معادن ســنگ آهن سنگان است متشکل 
از ســه ناحیه معدنی غربی، مرکزی و شرقی و 2/ 1میلیارد 
تن ذخیره زمین شناســی در یک محدوده مستطیلی شکل 
به طــول 26 و عرض 8 کیلومتر، در فاصله 300 کیلومتری 
جنوب شرقی مشهد و 16 کیلومتری شمال شهر سنگان از 
توابع شهرستان خواف قرار گرفته است. به گفته وی، ظرفیت 
فعلی استخراج معدن فوق 30میلیون تن و تناژ استخراج و 
حمل ۵ ساله طبق قرارداد با ایمیدرو 19۵میلیون تن است.

مدیرعامل شــرکت فــرآوری معدنی اپــال کانی پارس، 
تحقــق تولید به میزان 4/ 4میلیون تن گندله، تحقق درآمد 
و ســود خالــص بودجه ســال 1400 به ترتیــب به میزان 
93میلیاردو60میلیون ریال و 36.348 میلیارد ریال، تکمیل 

پروژه های عمرانی به ویژه طرح تصفیه خانه فاضلاب و احداث 
تعمیرگاه مرکزی، خرید بیش از ۵/ 1میلیون تن کنســانتره 
برای تأمین خوراک ورودی به کارخانه گندله سازی و تکمیل 
طرح 4/ 2 میلیون تنی کنسانتره را از اهم برنامه های شرکت 

اپال پارسیان سنگان دانست.
وی به طرح پارس فولاد ســبزوار اشاره کرد و افزود: این 
طرح با هدف احداث یک واحد انباشت و برداشت مواد اولیه 
به ظرفیت 2۵/ 1میلیون تن در ســال، یــک واحد احیای 
مســتقیم به ظرفیت 800 هــزار تن در ســال، یک واحد 
بریکت ســازی ســرد به ظرفیت 48هزار تن در سال و یک 
واحد فولادسازی با ظرفیت یک میلیون تن در سال تعریف 
شده است. سوادکوهی تحقق بودجه تولید به میزان7۵0 هزار 
تن آهن اسفنجی، تکمیل پروژه های عمرانی شرکت به ویژه 
طرح اتصال به شبکه راه آهن سراسری کشور، پیگیری طرح 
توسعه ای به ویژه طرح فولاد سازی و طرح تولید بریکت گرم 
و تأمین قطعات یدکی دو سالانه و سرمایه ای موردنیاز را نیز 

از اهم برنامه های شرکت پارس فولاد سبزوار اعلام کرد.
براســاس این گزارش، پیش بینی شــرکت اپــال کانی 
پــارس بــرای ســال 1400 در بخــش درآمــد مجموع 
23هزارو493میلیارد و 637میلیون ریال با 44درصد افزایش 
نسبت به ســال 99 و در سود خالص با افزایش ۵6درصدی 
مبلغ 23هزارو8۵6میلیــارد و 21۵میلیون  ریال پیش بینی 

شده است.
در مجمع عمومی عادی ســالانه شرکت فرآوری معدنی 
اپال کانی پارس هزینه پروژه های مســئولیت های اجتماعی 
شــرکت نظیر آموزشی، بهداشتی و ورزشی در مناطق کمتر 
توسعه  یافته استان خراسان رضوی تا سقف ۵0 میلیارد ریال 
مورد تصویب مجمع قرار گرفت. در پایان این مجمع موسسه 
حسابرسی و خدمات مالی و مدیریت ایران مشهود به عنوان 

بازرس قانونی و حسابرس انتخاب شد.

اپُال  کانی پارس۶۳0 ریال سود تقسیم کرد

تداوم سودآوری »اپُال«

مجامع
18 شرکت بورسی و فرابورسی در آستانه مجمع

شرکت های سپیدار سیســتم آسیا، دارویی رازک، پگاه خراســان، پخش البرز، پخش هجرت، داروسازی سبحان 
انکولوژی، ســرمایه گذاری صنعت پتروشیمی ســاختمان خلیج فارس، موتورسازان تراکتورســازی ایران، پتروشیمی 
خراسان، پتروشیمی تندگویان، کشت و دام گلدشت نمونه اصفهان، افرانت، صبانور، پگاه گلستان، داروسازی قاضی و 

ایتالران با اتمام سال مالی منتهی به اسفند، زمان برگزاری مجمع سالانه را اعلام کردند.
همچنین شرکت های قند ثابت خراســان برای تصمیم گیری درخصوص افزایش سرمایه 1167 درصدی از محل 
تجدید ارزیابی، پخش البرز برای تصمیم گیری درخصوص افزایش سرمایه 47 درصدی از محل مطالبات سهامداران 
و آورده نقدی و تطابق اساسنامه با نمونه اساسنامه سازمان بورس، داروسازی سبحان انکولوژی برای تطابق اساسنامه 
با نمونه اساسنامه سازمان بورس و اصلاح مفاد اساسنامه، پگاه گلستان و ایتالران برای انتخاب اعضای هیأت مدیره و 

پتروشیمی تخت جمشید برای تصویب صورت های مالی به مجمع عادی بطور فوق العاده می روند.

 اجرای اقدامات جدید در
 سرمایه گذاری مس سرچشمه

 هفته نامه بورس: جلســه مجمــع عمومی فوق العاده شــرکت ســرمایه گذاری 
مس سرچشمه برای تصویب اساسنامه تاییدشــده سازمان بورس اوراق بهادار در تاریخ 
1400/02/20 در محل موسسه صندوق بازنشستگی کارکنان شرکت ملی صنایع مس 

ایران با حضور ۵8درصد از سهامداران برگزار شد.
این جلســه به ریاست محمدجواد شــیخ و نظارت مهرداد رضایی زاده به نمایندگی از 

موسسه صندوق بازنشستگی کارکنان مس و محمدحسین قائمی راد به نمایندگی از شرکت 
سرمایه گذاری آتیه اندیشــان مس و همچنین میلاد شمس مدیرعامل هلدینگ رسمیت 
یافت. در این جلســه اساسنامه تصویب شده سازمان بورس اوراق بهادار در 66 ماده و 24 
تبصره مورد تصویب مجمع قرار گرفت و از آنجا که هلدینگ سرمایه گذاری مس سرچشمه 
به عنوان نهاد مالی تحت نظارت سازمان بورس قرار گرفته است، تصویب اساسنامه مذکور 
یکی از گام های شرکت در جهت تبدیل شدن نهاد مالی تلقی می شود. از این پس شرکت 
سرمایه گذاری مس سرچشمه می تواند اقدامات جدیدی را با عنوان نهاد مالی پذیرفته شده 
در سازمان بورس اجرا کند. به علت شرایط قرنطینه و جلوگیری از شیوع ویروس کرونا، این 

جلسه از بستر فضای مجازی اینستاگرام رسمی هلدینگ نیز قابل مشاهده بود.
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آشنایی با مفاهیم رتبه بندی اعتباری
با توجه به نوپا بودن صنعت رتبه بندی اعتباری و لزوم رشد و توسعه آن در کشور در این نوشتار بر 
آن شدم که جهت آشنایی فعالان بازار سرمایه و نیز سایر علاقه مندان با فرهنگ لغات رتبه بندی 
اعتباری برخی از مهمترین آن واژگان را تعریف روشن و قابل فهمی ارائه دهم. در این راستا ابتدا 
به تعریف نکول و مصادیق آن پرداخته و ســپس تعریفی از ریسک اعتباری و ریسک نکول ارائه 
می کنم. نکول عبارتست از نبود ایفای به موقع تمام یا قسمتی از تعهدات )قراردادی و قانونی(. عدم 
ایفای تعهدات ممکن است از دلایلی همچون نداشتن تمایل و توانایی مالی یا وجود موانع در انجام 
تسویه ناشی شود. ایفای به موقع تعهدات بر اساس شرایط قرارداد و مقررات تعیین می شود. از نظر 

شرکت رتبه بندی اعتباری پایا در مورد ناشر در شرایط زیر نکول رخ داده  است:
 ناشر اعلام ورشکستگی کند،

 حکم توقف یا ورشکستگی ناشر توسط دادگاه صادر شود،
 ناشر بنا به هر دلیل منحل شود،

 در صورتی که حداقل یکی از تعهدات ناشر نکول شود،
 در صورتی که شواهد قوی و قابل اتکا به دست آید که به دلیل اختلال در کسب وکار ناشی از محدودیت های قانونی، 
موانع و محدودیت های فنی، مســدود شــدن بخشــی عمده ای از دارایی ها و یا وقوع مشکلات جدی نقدینگی، بخش 

عمده ای از تعهدات ناشر با احتمال بسیار بالا در آینده پرداخت نخواهد شد.
همچنین در مورد اوراق بدهی در شرایط زیر نکول رخ داده  است:

 در صورتی که تعهدات اوراق )اعم از اصل یا فرع( در سررسیدهای تعهدشده یا ظرف دورۀ بخشودگی معین شده در 
قرارداد اوراق بدهی، پرداخت نشود. 

 درصورتی که به منظور جلوگیری از ورشکســتگی ناشر یا وقوع نکول مطابق بند قبلی، هرگونه تجدیدساختار در 
بدهی اعم از تبدیل اوراق به سهام )به استثنای اوراق قابل تبدیل( یا تبدیل به اوراق بدهی دیگر و یا تغییر در مشخصات 

اوراق به وقوع بپیوندد.
حال که تعریف نکول مشخص شد به تعریف ریسک اعتباری می پردازیم. ریسک اعتباری از احتمال نکول وام گیرندگان 
و نیز طرفین )counterparties( معاملات مشتقه ناشی می شود. لازم به ذکر است ریسک اعتباری به احتمال نکول 
 migration( محدود نمی شود. بدتر شدن صلاحیت اعتباری از طریق تنزل رتبه اعتباری )طرف مقابل )ریسک نکول
risk( نیز نمودی از ریسک اعتباری است. مؤسسات اعتباری مثل S&P، Moody’s و Fitch در مورد صلاحیت 
اعتباری )creditworthiness( ناشــرین و نیز اوراق بهادار آن ها در قالب رتبه اعتباری به صورت حروف، اعداد و 
عبارات خاص اظهارنظر می کنند. این اظهارنظر بر ظرفیت و توانایی ناشر در ایفای به موقع تعهدات مالی وی متمرکز 
اســت. همان طور که در بالا ذکر شــد رتبه بندی اعتباری در یک طبقه بندی به رتبه بندی اعتباری ناشر و رتبه بندی 

اعتباری اوراق بهادار تقسیم می شود. 
رتبه بندی اعتباری ناشر اظهارنظری آینده نگر در مورد شایستگی اعتباری کلی ناشر است. این اظهارنظر بر ظرفیت و 
تمایل ناشر در ایفای به موقع تعهدات مالی  وی متمرکز است. رتبه بندی اعتباری اوراق بهادار اظهارنظری آینده نگر درباره 
شایستگی اعتباری ناشر با توجه به تعهد مالی معین است. در رتبه بندی اوراق  بهادار مواردی همانند شایستگی اعتباری 
سایر ارکان )از قبیل ضامن، متعهد پذیره نویس و بازارگردان(، شرایط قرارداد، مبلغ اوراق و مقایسه آن با ظرفیت بدهی 
ناشر، موارد مصرف اوراق بدهی، اولویت اوراق بهادار نسبت به سایر تعهدات و وضعیت وثایق اوراق بهادار مورد توجه قرار 
می گیرد. همچنین رتبه بندی اعتباری را می توان به بلندمدت و کوتاه مدت طبقه بندی کرد. رتبه بندی اعتباری بلندمدت 
کیفیت اعتباری ناشر را بر اساس ویژگی های اقتصادی و مالی در سطوح مختلف کلان اقتصادی، صنعت و ناشر ارزیابی 
می کند. برای رســیدن به این هدف، رقابت پذیری، حساسیت به متغیرهای اقتصادی و ریسک های گوناگون، مقررات، 
نوآوری های تکنولوژیک و کیفیت مدیریت مورد توجه قرار می گیرد. رتبه بندی اعتباری کوتاه مدت توانایی دسترســی 
ناشر به نقدینگی و منابع مالی، به منظور ایفای تعهدات زیر یک سال را ارزیابی می کند. همچنین دورنمای رتبه اعتباری، 
اظهارنظر در مورد مسیر احتمالی رتبه اعتباری در میان مدت است. دورنمای رتبه اعتباری در پنج طبقه قرار می گیرد: 
مثبت، منفی، باثبات، در حال تدوین یا چندگانه. دورنمای مثبت بدین معنی است که رتبه ممکن است افزایش یابد در 

حالی که دورنمای منفی بدین معنی است که رتبه ممکن است کاهش یابد. 
دورنمای باثبات بدین معنی اســت که احتمالاً رتبه در آینده قابل پیش بینی تغییر نخواهد کرد. دورنمای در حال 
تدوین بدین معنی است که رتبه اعتباری ممکن است کاهش یا افزایش یابد. دورنمای چندگانه بدین معنی است که 
سناریوهای مختلفی در مورد تغییر رتبه اعتباری در میان مدت وجود دارد. تخصیص دورنمای مثبت، منفی، باثبات، در 
حال تدوین یا چندگانه به یک رتبه اعتباری ضرورتاً به معنی تغییر آن رتبه اعتباری در میان مدت نیســت. همچنین 

تخصیص دورنمای باثبات برای یک رتبه اعتباری، ضرورتاً به معنی عدم تغییر آن رتبه اعتباری در میان مدت نیست.
در صورتی که مؤسسه اعتباری متوجه شود که بازنگری رتبه اعتباری موقتاً غیرممکن یا مشکل است، می تواند رتبه 
 اعتباری را به حالت تعلیق درآورد. این امر زمانی رخ می دهد که دستیابی به اطلاعات ضروری برای بازنگری رتبه اعتباری 
غیرممکن یا مشکل باشد. تعلیق، حالت موقت محسوب می شود و اگر رخدادی که باعث تعلیق شده  است رفع نگردد، 
رتبه اعتباری حذف خواهد شــد. در صورتی که مؤسســه اعتباری متوجه شود بازنگری رتبه اعتباری در آینده به دلیل 
ناکافی بودن اطلاعات یا وجود اطلاعات نادرست و نبود همکاری ناشر در ارائه اطلاعات کامل و صحیح غیرممکن است، 

رتبه اعتباری را حذف خواهد کرد.
 همچنین در صورتی که مؤسسه اعتباری تغییر رتبه اعتباری را در کوتاه مدت محتمل بداند، رتبه اعتباری را در حالت 
پایش قرار می دهد. رتبه های در حالت پایش در سه دسته مثبت، منفی یا در حال تدوین قرار می گیرد. مثبت به معنی 
احتمال افزایش رتبه اعتباری، منفی به معنی احتمال کاهش رتبه اعتباری و در حال تدوین به معنی احتمال افزایش 
یا کاهش رتبه اعتباری است. زمانی که مؤسسه اعتباری اطلاعات ضروری را بدست آورده و تجزیه و تحلیل مربوطه را 
تکمیل کند، رتبه را از حالت پایش خارج خواهد کرد. قرار گرفتن رتبه اعتباری در حالت پایش ضرورتاً به معنی تغییر 
رتبه اعتباری پس از تکمیل تجزیه و تحلیل مربوطه نیســت. همچنین رتبه اعتباری ممکن است بدون اینکه قبلًا در 

حالت پایش قرار گرفته باشد تغییر کند.

 هفته نامه بــورس: در مجمع عمومی عادی ســالانه 
شــرکت خدمات انفورماتیک با تصویب صورت های مالی و 
تقسیم ۳۹۰ ریال سود نقدی به ازای هر سهم موافقت شد.

در این مجمع جایگاه منحصر به فرد شــرکت در اقتصاد 
کشور و نیز ارائه خدمات بانکی به آحاد مردم به تفصیل برای 

سهامداران تبیین شد.
در این جلسه ســید ابوطالب نجفی، مدیرعامل شرکت 
خدمــات انفورماتیک، در گزارشــی به بیان دســتاوردها و 
عملکرد ســال ۱۳۹۹ پرداخت و اظهار کرد: سال گذشته با 
شیوع گسترده بیماری کرونا، اقبال عمومی به خرید آنلاین 
و عملیات غیرحضوری بانکی، تداوم تشدید تحریم ها، تورم 
شدید و کاهش ارزش پولی، چالش تغییر قرن به ۱۴۰۰ و در 
همین حال با افزایش درخواست ها از سمت مشتریان عمده 
و بزرگ شــرکت رو به رو بودیم که با ظرفیت سازی مناسب 

توانستیم با موفقیت از این چالش ها عبور کنیم.
نجفــی افزود: در ســال ۹۹ راه اندازی ســامانه پرداخت 
موبایلی)کهربا(، ســامانه پرداخت حســاب به حساب)پل(، 
ســامانه های ایمن و فــاش در حوزه مبارزه با پولشــویی و 
کشــف تقلب، زیرســاخت اجرای قانون چک، پیاده سازی 
سامانه متمرکز یکپارچه بانک تجارت، سامانه تخصیص ارز 
بانک مرکزی، توسعه شــاهین و سایر پروژه های در دست 
اقدام همزمان با مدیریت چالش ۱۴۰۰ و تبعات ناشــی از 
پاندمی کرونا بدون بروز هیچ گونه اختلال در ارائه خدمات 
به مشتریان و به تبع آن به مردم صورت گرفت. وی در ادامه 
به استفاده روزانه ۴۰ میلیون نفر از سامانه های شرکت اشاره 
کرد و افزود: در ســالی که گذشت ۱۲۳میلیارد تراکنش در 
سامانه های حاکمیتی مدیریت شد و مبلغ این تراکنش ها به 
رقم بی سابقه ۴۴۸ میلیون میلیارد ریال رسید که این میزان 

در مقایسه با سال قبل ۲۳ درصد رشد را نشان می دهد. 
همچنیــن در بانک های طرف قرارداد نیــز ۳۶ میلیارد 

تراکنش با پایداری ۹۹.۹ درصدی ســامانه ها مدیریت شد. 
مدیرعامل شــرکت خدمات انفورماتیک به ایجاد زمینه های 
درآمدی جدید از کارمزدهای ساتنا و پایا و در آینده نزدیک 
سامانه نماد اشاره کرد و گفت: با مشارکت ۱۰ بانک شرکتی 
تاسیس شــده که قرار است برخی محصولات در قالب این 
شرکت به مشتریان ارائه شــود. افزون براین ورود به حوزه 
بیمه، احراز هویت غیر حضوری و اعتبار ســنجی نشانی نیز 

در دستور کار قرار گرفته است.
نجفی در بحث توسعه پلتفرم های ملی، به ایجاد پلتفرم 
جدید با مشارکت شاپرک و سازمان امور مالیاتی اشاره کرد 
و در ادامــه در حوزه زیرســاخت های حاکمیتی اظهار کرد: 
انتقال ۲۱۰۰۰ حساب دولتی به بانک مرکزی )نسیم( بسیار 
حائز اهمیت بود که همزمان بــا اوج ترافیک تراکنش های 
پایان سال شــاهد اســتفاده همزمان ۴۵۰۰ کاربر در این 
سامانه بودیم. وی بر اهمیت داده ها در بانکداری نوین اشاره 
کرد و بیان کرد: شرکت خدمات انفورماتیک سرمایه عظیمی 
را به شــکل داده در اختیار دارد که کاربردی کردن آنها در 
قالب سرویس های متکی به هوش مصنوعی، می تواند علاوه 
بر خلق ارزش و ایجاد درآمد برای شرکت، به تحولات مهمی 

در حوزه های اقتصادی و اجتماعی کشور منتهی شود.
نجفی درحوزه ایفای مسئولیت اجتماعی به بیان برخی 

اقدامات از جمله ســاخت مدرسه، کمک به آسیب دیدگان 
از ســیل و زلزله، تأمین نیازهای بیماران کرونا و نیز تأمین 
نیازمندی های اقشار محروم در برخی نقاط کشور اشاره کرد.

بــه گفتــه مدیرعامل شــرکت خدمــات انفورماتیک، 
جهت گیری هــای کلیدی شــرکت خدمــات انفورماتیک 
در ســال ۱۴۰۰ شــامل دیجیتالی کردن هرچه بیشتر با 
تمرکز بر بهبود تجربه مشــتریان و حرکت به سمت تحول 
دیجیتال، گســترش ســرمایه گذاری در پلتفرم های ملی، 
گســترش نوآوری باز و حمایت از کسب و کارهای نوپا به 
خصوص فناوران مالی، گســترش کاربرد هوش مصنوعی 
و ســوق دادن نظام بانکی به سمت تحقق بانک هوشمند 
خواهد بود. توســعه و ارتقای زیست بوم شرکت از طریق 
ایجاد فرصت برای ســایر بازیگران و بازنگری در مدل های 
کسب و کار مبتنی بر حضور دیگران، ایجاد زیرساخت لازم 
برای خودکارســازی بیشتر و عمیق تر فرآیندهای بانکی بر 
مبنای هوش مصنوعی و خودکارســازی رباتیک فرآیندها 
و نیز تمرکز بیشــتر بر رایانش ابری و سرویس های بانکی 
ابرمحور، از دیگر جهت گیری های کلیدی شرکت خدمات 
انفورماتیک در سال جاری بود که توسط نجفی اعلام شد.

در ادامه صادقیان، مدیرعامل شــرکت ملی انفورماتیک 
با اشــاره به برنامه هــا و منابع درآمدی جدید مورد اشــاره 
در گــزارش مدیرعامل، این نوید را به ســهامداران داد که 
شــرکت خدمــات انفورماتیک همچنان در زمــره بهترین 
و ارزشــمندترین سهام بازار ســرمایه خواهد بود و نگاهی 
به خریداران ســهام شــرکت نیز بر ارزشــمندی آن صحه 
می گذارد. ریاســت مجمع همچنین از زحمات مدیرعامل، 
اعضای هیأت مدیره و کارکنان شرکت خدمات انفورماتیک 
بابت عملکرد مطلوب ســال ۹۹ قدردانی کرد. در خاتمه نیز 
مجمع با تصویب صورت های مالی و تقسیم ۳۹۰ ریال سود 

نقدی به ازای هر سهم به کار خود پایان داد.

تداوم بومی سازی در فولاد مبارکه
 هفته نامه بورس: سابقه بومی سازی در فولاد مبارکه منحصر 
به دوران تحریم نیست، بلکه با راه اندازی نواحی مختلف تولیدی، 
تدبیر مجموعه مدیریت بر این امر قرار گرفت که ساخت قطعات 
مورد نیاز شــرکت، برای برآورده کردن نیازهــای خطوط، انتقال 

تکنولوژی و پرورش سازندگان توانمند بومی سازی شود.
مهدی شهیدی، رئیس بومی ســازی مواد، قطعات و تجهیزات 

شــرکت فولاد مبارکه با بیان مطلب فوق افزود: در این راستا قطعات با نقشه های موجود 
به شــرکت های سازنده ارجاع شد و پس از ساخت در خطوط تولیدی مورد استفاده قرار 
گرفت. مهدی شــهیدی تصریح کرد: با نتایــج مطلوب و صرفه جویی اقتصادی حاصل از 
فرآیند ساخت داخل، در سال ۱۳۸۰ شرکت فولاد مبارکه اقدام به ایجاد ساختار ساخت 

داخــل قطعات و تجهیزات موردنیاز در مجموعه مدیریت دفتر فنی تعمیرات کرد. هدف 
از ایجاد این ســاختار تهیه مدارک فنی ســاخت و اطلاعات موردنیاز برای ساخت داخل 
قطعات و تجهیزات بوده که این حرکت باعث تســریع روند ســاخت داخل قطعات شد.  
شــهیدی افزود: حدود ۷۰درصد خرید شــرکت فولاد مبارکه با استفاده از مدارک فنی 

تهیه شده توسط واحد مهندسی قطعه و تجهیز این شرکت انجام می گیرد. 
وی گفت: بهبود مستمر فرآیندها، از دیرباز یکی از مهم ترین اهداف فولاد مبارکه بوده 
است و بومی ســازی و ساخت داخل نیز از این قاعده مستثنی نیست. تجربیات سه دهه 
شرکت در ساخت داخل قطعات و تجهیزات و میل به بهبود مستمر در فرآیند بومی سازی 
باعث شــد برای بهره گیری از دانش و تجربیات شرکت های دانش بنیان و سازنده در کل 
کشور، در سال ۱۳۹۰ فولادمبارکه اقدام به تشکیل واحد بومی سازی کند. همچنین آثار 
مثبت بومی ســازی در شرکت فولاد مبارکه علاوه بر بی اثر کردن تحریم ها و جلوگیری از 
خروج ارز موجب رشــد ۹۱درصدی تعداد قطعات و تجهیزات تهیه شده در داخل به کل 

قطعات خریداری شده است.

روزانه 40 میلیون نفر از سامانه خدمات انفورماتیک استفاده می کنند

3۹۰ ریال سود نقدی به ازای هر سهم »رانفور«

دکتر علیرضا سارنج
عضو کمیته رتبه بندی 

اعتباری شرکت رتبه بندی 
اعتباری پایا

اخبــــار
رد شایعه صدور اجراییه برای بدهی »فولای« 

شرکت فولاد آلیاژی یزد با رد شایعه صدور اجراییه برای بدهی زیرمجموعه به بانک رفاه از رایزنی مدیران جهت حل 
موضوع بدهی معوقه خبر داد.

»فولای« پیرو شایعه منتشره در فضای مجازی مبنی بر صدور اجراییه درخصوص بدهی شرکت مفتولکاران به بانک 
اعلام کرد: شایعات صدور اجراییه موضوع بدهی شرکت مفتولکاران به بانک رفاه به دور از واقعیت بوده و پیرو مصوبه 
۱۸ فروردین مجمع شرکت فولاد آلیاژی یزد، مدیران در حال رایزنی با بانک رفاه جهت حل موضوع بدهی معوقه 

شرکت مفتولکاران هستند که پس از قطعی شدن، نتیجه به اطلاع سهامداران خواهد رسید.

تعدیل مثبت ۸۰ میلیارد تومانی »بترانس«
شرکت ایران ترانسفو از تعدیل مثبت ۸۰ میلیارد تومانی قیمت ترانسفورماتورهای فروش رفته خبر داد.

»بترانس« اعلام کرد: با توجه به پیگیری های مشتریان در خصوص درخواست تعدیل قیمت فروش ترانسفورماتورهای 
فروش رفته، شرکت ایران ترانسفو توانست تا تاریخ این گزارش، موافقت مبلغ ۸۰ میلیارد تومان تعدیل مثبت را اخذ 
کند. درصد تعدیل اعلام شده نسبت به مانده سود انباشته ابتدای سال ۹۹ محاسبه و ۱۶.۷ درصد ارائه شده است. 
بنابراین گزارش، شرکت ایران تراسفو با سرمایه ۳.۶ هزار میلیارد تومانی در بازار اول معاملات بورس حضور دارد و 

سرمایه گذاری گروه توسعه ملی ۳۳.۶ درصد سهام آن را در اختیار دارد.

افزایش سرمایه ۳۰۴ درصدی »فمراد« 
شرکت آلومراد از پیشنهاد هیأت مدیره مبنی بر افزایش سرمایه ۳۰۴ درصدی از محل سود انباشته خبر داد.

براین اساس، »فمراد« در نظر دارد سرمایه فعلی خود را از ۴.۹ به ۲۰ میلیارد تومان برساند. تأمین مالی این شرکت 
بورسی کوچک از محل سود انباشته اعمال خواهد شد تا قادر به رعایت الزامات بورس، اصلاح ساختار سرمایه و تأمین 

سرمایه در گردش لازم برای تولید و جبران سرمایه گذاری های انجام شده، شود.

»شبندر« و سه شرکت مجوز افزایش سرمایه گرفتند
چهار شرکت پالایشگاه بندرعباس، سرمایه گذاری سلیم، داروسازی تولید دارو و جنرال مکانیک به ترتیب مجوز 

افزایش سرمایه ۳۶۸، ۹۳، ۴۲ و ۲۹ درصدی را از سازمان بورس گرفتند و آماده برگزاری مجمع فوق العاده شدند.
براین اساس، »شبندر« سرمایه فعلی را از ۲.۸ به ۱۳.۴ هزار میلیارد تومان می رساند. ۳۹۶.۶ میلیارد تومان از 
این تأمین مالی از محل سود انباشته، ۱.۲ هزار میلیارد تومان از محل اندوخته طرح توسعه و ۸.۹ هزار میلیارد 
تومان دیگر از محل تجدید ارزیابی اعمال و صرف اصلاح ساختار مالی می شود. همچنین سرمایه فعلی »سلیم« 
از ۱۶۲ به ۳۱۳ میلیارد تومان می رسد. تأمین مالی این شرکت حاضر در بازار سوم فرابورس از محل سود انباشته 
و برای اصلاح ساختار مالی اعمال می شود. »دتولید« نیز سرمایه فعلی را از ۶۰ به ۸۵ میلیارد تومان می رساند. 
تأمین مالی این شرکت فرابورسی از محل مطالبات سهامداران و آورده نقدی اعمال می شود تا قادر به تأمین مالی 
جهت خرید و جایگزینی بخشی از ماشین آلات و تجهیزات تولیدی شود. در این میان، سرمایه فعلی »رنیک« هم 
از ۱۵۰ به ۱۹۳.۶ میلیارد تومان می رسد. تأمین مالی این شرکت فرابورسی از محل سود انباشته اعمال و صرف 

اصلاح ساختار مالی می شود.

»آریا« بنیادی  تحلیل  چکیــده 

s m b r o k e r . i r

شـرکت پلیمـر آریـا ساسـول در سـال 1381 بـه ثبـت رسـیده و بـا مشـارکت ساسـول آفریقـای جنوبـی در سـال 1382 عملیـات سـاخت آغاز گردیـده و از 
سـال 1387 به بهره برداری رسـیده اسـت. محل شـرکت در عسـلویه واقع شـده اسـت و 95 درصد سـهام به طور مسـاوی در اختیار پتروشـیمی پارس 
و سـاتا مـی باشـد. در حـال حاضـر سـرمایه شـرکت 970 میلیـارد تومـان اسـت. مدیرعامـل مجموعـه در حال حاضـر آقای بحرینی اسـت که سـابقه مدیریت 
در شسـپا را داراسـت. شـرکت در سـال گذشـته در رتبـه بنـدی 100 شـرکت برتـر ایـران در رتبـه 34 قـرار گرفته و ششـمین پتروشـیمی بزرگ کشـور 
محسـوب مـی شـود. سـهم در ابتـدای سـال 99 به بازار سـرمایه آمده و در حـال حاضر ارزش بـازار 82 میلیارد تومانـی دارد.با وجود نوسـانات منفی بازار 
سـرمایه سـهم در بـازه یکماهـه و شـش ماهـه بازدهـی 3 و 10 درصـدی بـرای سـهامداران ثبـت کرده اسـت. ظرفیت اسـمی سـالانه تولیدات شـرکت یک 
میلیـون تـن اتیلـن و مجمـوع انـواع پلـی اتیلـن  در دو واحـد هریـک به ظرفیـت 300 هزارتن و جمعا 600 هزارتن می باشـد. شـرکت عمـده اتیلن تولیدی 
خـود را در واحدهـای پلـی اتیلـن مصـرف نمـوده و مـازاد اتیلن تولیـدی را بفروش می رسـاند. محصولات پلی اتیلن شـرکت عمدتا صادراتـی و اتیلن مازاد 

بـه صـورت بیـن مجتمعی بـه فروش می رسـد.
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قیمت تابلو در تاریخ P/E10 صنعتP/E6,5 تابلوآریانماد
80,610 ریالتحلیل )02/29/ 1400(

 3,224 سود تحقق یافتهسال مالی 97
 96 درصد، 6,763 ریال سود تقسیمیمیلیارد تومان

 فروش 961 هزار تن محصول، نرخ متوسط انواع پلی اتیلن شرکتملاحظاتبه ازای هر سهم
 834 دلار و دلار 7,600 تومان

 4,219 سود تحقق یافتهسال مالی 98
 95 درصد، 8,740 ریال سود تقسیمیمیلیارد تومان

 فروش 1,074 هزار تن محصول، نرخ متوسط انواع پلی اتیلن شرکتملاحظاتبه ازای هر سهم
 829 دلار و دلار 11,250 تومان

 11,076 سود تحقق یافتهسال مالی 99
 96 درصد، 11,500 ریالسود تقسیمیمیلیارد تومان

 فروش 1,101 هزار تن محصول، نرخ متوسط انواع پلی اتیلن شرکتملاحظاتبه ازای هر سهم
 946 دلار و دلار 20,500 تومان

6,660 ریالکارشناسی 14,9601401 ریالکارشناسی 1400

مفروضات 
تحلیل

مقدار تولید و فروش

در اواخر سال 98 شرکت طرح افزایش 100 هزار تنی اتیلن را افتتاح کرده است که در حال حاضر 1 تا 1,050 میلیون تن اتیلن را تولید می کند. برای سال 1400 
کارشناسی تولید 85 هزار تنی را برای هر ماه مشابه یک سال اخیر داریم.شرکت به ازای تولید هر واحد پلی اتیلن 1 واحد اتیلن و سی تری پلاس مصرف می کند. 
با توجه به تولید پلی اتیلن مقداری از از اتیلن شرکت مازاد به فروش می رسد. برای سال 1400 ، تولیدات پلی  اتیلن سبک ، سنگین و سی تری پلاس 384، 396 
و 96 هزار تن پیش بینی شــده اســت. همچنین شرکت موجودی خاصی از کالای ســاخته شده نگهداری نمی کند بر همین اساس فرض شده است تمامی تولیدات به 

فروش می رساند و موجودی کالای ساخته شده دو سال آتی به میزان سال 99 لحاظ شده است.

نرخ فروش

نرخ گذاری اتیلن در ایران بر اســاس جنوب شــرق آســیا و شمال شرق اســت . همانگونه که در نمودار مشاهده می شــود روند تغییرات قیمت مشابه است به طور 
میانگین نرخ های بین مجتمعی در ایران در حدود 75 درصد این ناحیه اســت. در این تحلیل نرخ اتیلن ســی اف آر جنوب شــرق آسیا به طور متوسط برای ادامه سال 
جاری و آتی به ترتیب 993 و 880 دلار لحاظ شده است.نرخ پلیاتیلن های شرکت همبستگی با پلی اتیلن فیلم ایران به مقصد ترکیه دارد.  نرخ های شرکت در حدود 
95 درصد این نرخ است. برای سال جاری و آتی نرخ پلی اتیلن صادراتی ایران 1,422 و 1,276 دلار در نظر گرفته شده است. برای سال جاری و آتی نرخ پلی اتیلن 

سنگین صادراتی ایران 1,100 و 1,000 دلار در نظر گرفته شده است.

مواد اولیه

در دو سال گذشته به ازای هر واحد تولید اتیلن و سی تری پلاس، 1.16 واحد اتان مصرف شده است. از تاریخ مهر سال 1395، نرخ خرید اتان با فرمول ذکر شده 
در قسمت تحلیل صنعت محاسبه می شود. در این تحلیل نرخ نفتا 540 دلار و میانگین نرخ پلی اتیلن 1.260 دلار پیش بینی شده است که با قرار دادن اعداد مذکور 
در فرمول، نرخ اتان 289دلار محاسبه می شود. برای سال آتی نرخ اتان 250 دلار فرض شده است. نرخ تورم 25 درصد، افزایش حقوق 35 درصد و هزینه انرژی 

با توجه به تورم عمومی محاسبه شده است. سایر هزینه ها با توجه به نرخ دلار و تورم و حجم تولیدات محاسبه شده است.

با در نظر گرفتن دلار متوسط 22 هزار تومان برای سال جاری و 25 هزار تومان برای سال آینده مبالغ فروش و ماده اولیه  پیش بینی شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه ها

شــرکت مانده ارزی در حدود 200 میلیون دلار در ســال های اخیر داشــته است که در انتهای سال 99 با دلار 22,200 تسعیر شده است. فرض بر آن است دارایی 
های ارزی شرکت در انتهای سال با دلار22,400 تسعیر شود.

 درصد تغییر سود هر سهم 1400
 به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

 تغییر نرخ خرید 1.6 درصدنرخ فروش 
1.0 درصدظرفیت عملیاتی1.1 درصدو فروش همزمان

0.6 - درصدنرخ خرید1.0 - درصدموجودی پایان دوره1.5 درصدنرخ دلار

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

کشش بالای سود شرکت به نرخ دلار، تولید با خوراک گاز و حاشیه سود مناسب محصولات، دسترسی به آب های آزاد و موقیعت جغرافیایی خوب، معافیت های مالیاتی، 
مانده ارزی 200 میلیون دلاری، تکمیل طرح توسعه شرکت، خوش نامی سهامدار  و حمایت از سهم، دسترسی به خوراک فراوان، تقسیم سود حداکثری، مشخص بودن 
نرخ خوراک و ثبات در اکثر مواقع، حاشــیه ســود تضمین شــده در حدود 50 تا 60 درصد، مدیریت کارای شرکت، صعود قیمت پلی اتیلن صادراتی ایران در بازارهای 
منطقه از بزرگترین پتانسیل ها سهم هستند. همچنین نحوه ی نرخ گذاری اتان که در کاهش قیمت جهانی ثابت می ماند، شرایط تحریمی کشور، افزایش ظرفیت تولید 
نفت و محصولات پتروشــیمی آمریکا، اختلال در دریافت اتان در مواقعی از ســال، ســرکوب ارزی و افت قیمت دلار، بحران کرونا و اثرات ســو آن در بازارپلیمرو بازی 

تریدرهای بزرگ چینی برای تحمیل فشار و خرید ارزان پلیمر ایران و خاورمیانه از ریسک های شرکت هستند.

نظر کارشناسی
شرکت در هفته جاری مجمع عادی سالیانه خود را برگزار کرد و تقسیم سود بالای شرکت باعث شد که در سناریوی پایه با وجود مفروضات نسبتا محافظه کارانه برای 
نرخ دلار، نسبت قیمت به درآمد شرکت بعد از مجمع در حدود 5 واحد محاسبه شود . با وجود پتانسیل های این شرکت که در کادر بالا لیست شده است، معتقدیم 

آریا از بهترین گزینه های پتروشیمی بازار سرمایه برای یک سرمایه گذاری کم ریسک و دریافت بازدهی مناسب است.

علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل
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 تاریخچه تشکیل و ابعاد فعالیت گروه صنعتی 
انتخاب الکترونیک را تشریح بفرمایید.

ایجاد شــرکت هلدینگ لوازم خانگــی انتخاب با اجرای 
پروژه تجدید ســاختار در مجموعه شرکت های گروه انتخاب 
با بهره گیری از مشــاوران مجرب حوزه های مالی و مدیریت 
در ســال 1398 کلید خورد که در نتیجه آن، با انتقال سهام 
شــرکت های فعال در زنجیره ارزش به »شرکت حایر آسا« 
)که تا پیــش از آن صرفاً در زمینه تولید محصولات برودتی 
فعالیت می کرد( و همچنین تغییر نام و اساســنامه شرکت 
مزبور در ســال 1399، هلدینگ لوازم خانگی گروه انتخاب 
با نام »شــرکت گروه صنعتی انتخــاب الکترونیک آرمان« 
متولد شــد. این شــرکت علاوه بر انجام فعالیت تولیدی در 
حوزه محصــولات برودتی )انواع یخچــال و فریزر(، به طور 
مستقیم سهامدار عمده 2 شرکت تولید قطعات لوازم خانگی، 
4 شرکت تولید محصولات نهایی اعم از محصولات شوینده 
)ماشــین لباسشــویی و ظرفشــویی(، محصولات صوتی و 
تصویری، گازسوز )انواع اجاق گاز(، کولر گازی و لوازم خانگی 
کوچک )ماکروفر، هود و ...(، 3 شــرکت فروش، یک شرکت 
حمل و نقل و یک شــرکت خدمات پــس از فروش بوده و 
زنجیره کامل صنعت لوازم خانگی را در اختیار دارد. همزمان 
با انجام این انتقال سهام، مالکیت برندهای باارزش و شناخته 
شــده اســنوا )Snowa( و بسُــت )Bost( و امتیاز تولید 
محصولات با برند دوو الکترونیک نیز به شرکت گروه صنعتی 
انتخاب الکترونیک آرمان منتقل شــده و در حال حاضر این 
شرکت با دارا بودن 10 کارخانه در حوزه های مختلف صنعت 
لوازم خانگی با بیش از یک میلیون مترمربع فضای فیزیکی و 
برخورداری از پیشرفته ترین ماشین آلات در خطوط تولیدی، 

یکی از قطب های صنعتی ایران محسوب می شود.

 هدف گروه انتخاب از ورود به فرابورس چیست؟
هدف اصلی شرکت از پذیرش و عرضه سهام در فرابورس، 
اســتفاده از ظرفیت های بازار ســرمایه در مســیر پیشبرد 
برنامه های توســعه ای گــروه صنعتی انتخــاب الکترونیک 
است. براســاس تجارب موجود، با بزرگ شدن کسب وکارها، 
سیســتم بانکی قادر به پاســخگویی کامل به نیازهای مالی 
نبــود. همچنین شــرایط اقتصادی ســال های اخیر بر توان 
مالی بانک ها جهت پاســخگویی به نیازهای کســب و کارها 
اثر منفی داشــته و در غیاب امکان دسترسی به منابع مالی 
خارجی، نیاز به متنوع ســازی منابع تأمین مالی داخلی را به 
موضوعــی حیاتی تبدیل کرده اســت. به طور مثال چنانچه 
تسهیلات اعطایی توسط کل سیستم بانکی را در چند سال 
اخیر براساس میانگین قیمت ارز همگن کنیم، کاهش توان 
تأمین مالی سیســتم بانکی به خوبی قابل مشاهده است. از 
طرفی براساس سیاست های اقتصادی اتخاد شده در سال های 
اخیر، ظرفیت تسهیلات دهی بانک ها به طور عمده معطوف به 
تأمین ســرمایه در گردش بوده و نیازهای سرمایه ای مغفول 
واقع شده است. این در حالی ا ست که به دلیل پتانسیل های 
صنعت لوازم خانگی و همچنین ظرفیت های منحصر به فرد 
گروه انتخاب در این صنعت، نیاز به توســعه فعالیت ها شامل 
افزایــش ظرفیت تولید محصولات فعلی و ورود به حوزه های 

جدید صنعت بیش از پیش احساس می شد.
بر این اســاس جهت توسعه هر چه بیشــتر فعالیت ها و 
امکان بهره مندی عموم سرمایه گذاران از فرصت های موجود 
و توســعه توان تولیدی، حدود دو ســال پیش تصمیم ورود 
شرکت تولید لوازم خانگی انتخاب به فرابورس گرفته شده و 
اقدامات لازم جهت آماده سازی شرکت برای این امر به طور 
ویژه در دســتور کار قرار گرفت. همان طور که پیش تر بیان 
شــد، با اخذ مشاوره از شرکت های مجرب در حوزه های بازار 
سرمایه، مالی و خدمات مدیریتی، تصمیم به تجدید ساختار 
عملیاتی و مالی با هدف تشکیل هلدینگ تولیدی بزرگی شد 
که قرار اســت به عنوان بزرگترین تولیدکننده لوازم خانگی 

کشور در فرابورس عرضه شود.

 مزیت دیگری از حضور در بازار ســرمایه برای 
شرکت های تولیدی متصور هستید؟ 

حضور در بازار ســرمایه فرصت مغتنمی برای بنگاه های 
اقتصادی بزرگ محسوب می شود. ارقام بااهمیت تأمین مالی 
صورت گرفته در بازار ســرمایه در ســال های اخیر که تصور 
امکان تأمین آن از سیستم بانکی دور از ذهن به نظر می رسد، 
ظرفیت قابــل توجهی را پیش روی بنگاه های اقتصادی قرار 
می دهد تا از طریق حضور در این بازار، ضمن بهره برداری از 
مزایای مالیاتی، مزایای ناشی از ایجاد ظرفیت توثیق سهام و 
...، از طریق جلب مشارکت سرمایه گذاران بتوانند طرح های 
توسعه ای خود را اجرا کنند. البته شرکت علاوه بر برنامه ریزی 
پذیرش و عرضه ســهام، بــه منظور تأمیــن نیازهای مالی 
اقدامات لازم جهت انتشــار اوراق بدهی را نیز در دستور کار 
قرار داشته که اخیراً مجوز انتشار اوراق مرابحه جمعاً به مبلغ 
800 میلیارد تومان برای دو شــرکت گروه صنعتی انتخاب 
الکترونیک آرمان و شــرکت سپید مطهر انتخاب را دریافت 
کرده که اقدامات اجرایی مربوط به انتشار آن در جریان است.

  با چه سرمایه ای قصد عرضه سهام شرکت در 
فرابورس را دارید؟ برنامه شــرکت برای افزایش 

سرمایه های آتی چیست؟
سرمایه شــرکت براساس آخرین صورت های مالی سالانه 
حسابرســی شــده که مربوط به پایان آذر ماه 1399 است، 
حــدود 160 میلیارد تومان بوده که در فرآیند آماده ســازی 
برای عرضه ســهام و قبل از درج نماد در فرابورس، افزایش 
ســرمایه تا هزار میلیارد تومان از محل مطالبات سهامداران 
اجرایی شــد؛ بنابراین ورود به فرابورس با سرمایه ثبتی هزار 
میلبارد تومان انجام خواهد شد. با توجه به برنامه ریزی انجام 
شده جهت اجرای طرح های توسعه ای و همچنین نیاز شرکت 
به ســرمایه در گردش، پس از عرضه اولیه سهام برنامه های 

افزایش سرمایه در دستور کار قرار خواهد گرفت.

 چه مقدار از سهام و با چه قیمتی در روز عرضه 
اولیه به عموم عرضه خواهد شد؟

براســاس مصوبه هیأت پذیرش فرابــورس، در روز عرضه 
اولیه باید 10 درصد از سهام شرکت معادل یک میلیارد سهم 
به عموم عرضه شود که البته تعداد نهایی آن براساس شرایط 
بازار در مقطع عرضه مشخص خواهد شد. درخصوص قیمت 
عرضه نیز با توجه به اینکه ارزش گذاری ســهام شــرکت در 
دست انجام اســت و در حال حاضر ارزش هر سهم و قیمت 
عرضه سهام مشــخص نیســت. اما با توجه به ظرفیت های 
گسترده ســودآوری و افق مثبت پیش روی این صنعت، در 
نظر است عرضه سهام به قیمت منصفانه و جذاب برای بازار 

سرمایه انجام شود.

 شــرکت در سال گذشــته چه مقدار تولید و 
فروش داشته است؟

با توســعه فعالیت های شرکت در سال های اخیر، در حال 
حاضر گروه صنعتی انتخاب الکترونیک 50 محصول با بیش 
از 500 مدل را تولید کرده و بر اساس اعلام وزارت صمت، در 
سال 1399 به سهم 40 درصدی از بازار لوازم خانگی دست 
یافته است. گروه صنعتی انتخاب الکترونیک در سال 1399 
با تولید بیش از 300 هزار دستگاه انواع یخچال و فریزر، بیش 
از 420 هزار دستگاه انواع ماشین لباسشویی، بالای 50 هزار 
دستگاه اجاق گاز و 430 هزار دستگاه تلویزیون جایگاه اول را 
در صنعت لوازم خانگی به خود اختصاص داده است. در اوج 
تحریم ها و همه گیری بیمــاری کرونا، گروه صنعتی انتخاب 
الکترونیک رشد چهار برابری در زمینه تولید لوازم خانگی و 
هشــت برابری در بخش قطعات را به ثبت رساند که موجب 
کاهش چشمگیر وابســتگی خارجی و افزایش عمق ساخت 
داخل شــد. در سال جاری نیز یکی از اهداف شرکت، جهش 
جدی در تولید محصولات و قطعات اســت که براین اساس 
طبق برنامه ریزی انجام شده، پنج محصول جدید به تولیدات 

گروه انتخاب اضافه خواهد شد. 

 محصولات شــرکت صادر می شود و آیا طرح 
توسعه صادراتی را در دستور کار دارید؟

با توجه به پیاده ســازی برنامه های ســخت گیرانه کنترل 
کیفیت در خطوط تولیــدی )که امکان صادرات محصول به 
اروپا را نیز برای شــرکت به همراه داشته است(، استفاده از 
متخصصان زبده از کشــورهای کره، چیــن، ترکیه و ایتالیا 
و بهره مندی از توان برتریــن متخصصان داخلی، حضور در 
بازار صادراتی برای شــرکت کاملًا امکان پذیر اســت. علاوه 
بــر این تولید محصــولات با برندهای بین المللی در ســبد 
محصولات گروه صنعتی انتخــاب الکترونیک آرمان نیز در 
تقویت مزیت های صادراتی شــرکت نقش مهمی داشته که 
براین اساس، پتانسیل صادراتی گروه تا سالانه 100 میلیون 
دلار برآورد می شــود. در سال های اخیر نیز تولیدات شرکت 
به کشــورهای عراق، افغانستان، ترکیه، عمان و ایتالیا صادر 
شده است. البته با توجه به تلاطم های بازار محصولات لوازم 
خانگی کشــور در سال های اخیر، این بازار همواره با کسری 
محصول مواجه بوده و تلاش دولت بر تأمین تقاضای داخلی 
متمرکز بوده اســت؛ بنابراین بخش عمده تولیدات شــرکت 
جهت پاسخگویی به نیاز بازار داخلی و افزایش سهم بازار در 
داخل کشور به فروش رفته و حجم صادرات نسبت به فروش 
داخلی کم بوده اســت. بر این اســاس یکی از اهداف مدنظر 
شرکت در برنامه ریزی اجرای طرح های افزایش تولید، ایجاد 

ظرفیت برای توسعه صادرات است. 

 بـرای تأمیـن نیازهـای داخل چـه کارهایی 
داده اید؟ انجـام 

همانطور که گفته شــد به دلیل کسری محصول در بازار 
داخلی از یک طرف و تقاضای قابل توجه از سوی مشتریان، 
شــرکت در دو ســال اخیر از تمامی ظرفیــت تولید جهت 
پاسخگویی به نیاز بازار داخل استفاده کرده و در برخی اوقات 
ناچار به فعالیت 24 ساعته هفت روز هفته در برخی شرکت ها 
خصوصاً شرکت های تولید قطعه در گروه نیز شد که در نتیجه 
آن، رشد چهار برابری تولید لوازم خانگی و هشت برابری در 
بخش قطعات به ثبت رسید. با این تلاش ها ضمن تأمین نیاز 
بازار داخلی، جلوگیری از رشــد  نامعقول قیمت ها در بازار و 
کمک به اقتصاد مصرف کنندگان، سهم بازار 40 درصدی نیز 

برای شرکت به ثبت رسید.

ــرکت  ــرای ش ــعه ای ب ــای توس ــه طرح ه  چ
در نظر دارید؟

بر اساس بررســي های صورت گرفته، ظرفیت بازار براي 
تولیدات شرکت سپید مطهر انتخاب )یکی از زیرمجموعه های 
گروه صنعتی انتخــاب الکترونیک و تولیدکننده محصولات 
ماشین لباسشویی و ظرفشویی( به مراتب بیشتر از تولیدات 
کنونی شــرکت یاد شــده اســت. علاوه بر این، پیشــرفت 
تکنولــوژي در صنعت لوازم خانگي و نیاز بازار به محصولات 
مدرن، شرکت را بر آن داشــته است تا با ورود ماشین آلات 
جدید و بومي ســازي تولید قطعات، نســبت به احداث خط 
تولید ماشین ظرفشویی اتوماتیک و قطعات مورد نیاز آن اقدام 
کند که این طرح هم اکنون در حال اجراست و برآورد می شود 

که در نیمه اول سال 1401 به بهره برداری کامل برسد.
همچنین شرکت حایر پلاست )تولیدکننده انواع قطعات 
پلاستیکی و لاســتیکی مورد نیاز لوازم خانگی( که علاوه بر 
تأمین نیاز شــرکت های گروه انتخاب الکترونیک، نیاز سایر 
تولیدکنندگان را نیز پوشــش می دهد، از اواخر سال 1399 
طرح افزایش ظرفیت و کیفیت قطعات، خرید انواع قالب مورد 
نیــاز تولید لوازم خانگی و ... را در دســتور کار دارد. با توجه 
به برنامه ریزی های انجام شــده برای افزایش ظرفیت تولید 
محصولات در شــرکت های گروه انتخاب الکترونیک، تأمین 
این نیازها با ظرفیت فعلی تولید شــرکت حایر پلاست قابل 
تأمین نبوده و طــرح افزایش ظرفیت در حال برنامه ریزی و 

اجراست. 
لازم به ذکر اســت طرح های توســعه دیگــری برای تولید 
محصولات جدید در دست بررسی بوده که پس از انجام مطالعات 
فنی و اقتصادی و برنامه ریزی تأمین منابع مالی اجرای آن، در 
خصوص آن تصمیم گیری و اقدام خواهد شــد. در واقع با توجه 
به مطالعات و بررســی های دقیق صورت گرفته از بازار داخلی 
و حوزه هــای مقصد صادراتی برنامه های تولیدی و توســعه ای 
متعددی در دستور کار قرار دارد که امیدواریم با توسعه هر چه 
بیشــتر ارتباط با بازار سرمایه و اجرای برنامه های تأمین مالی، 
شاهد اجرای بســیاری از طرح های جدید باشیم که منجر به 
ارزش افزوده اقتصادی شده و در نتیجه سودآوری مناسبی برای 

سرمایه گذاران به ارمغان خواهد آورد.

 با توجه به اینکه یکی از ریســک های صنعت 
لوازم خانگــی، حضور رقبای خارجی اســت، 
تمهیدات شــرکت به منظور حفظ سهم از بازار 
فعلی با توجه به احتمال رفع تحریم ها و بازگشت 

رقبای خارجی چیست؟
یکی از اســتراتژی های مهم برای مدیریت صحیح ریسک 
بازگشت برندهای خارجی و به ویژه برندهای کره ای به ایران، 
پوشــش یا کاور نیاز مشتریان در سطوح مختلف درآمدی با 
تأمین سلیقه های مختلف مردم است. این استراتژی در چهار 
بعُد پوشش محصولات یا PRODUCT COVERAGE )که 
با تنوع گروه کالا و مدل، تنوع قیمتی در هر گروه کالا و تنوع 
 BRAND در روش های فروش تحقق می یابد(، پوشش برند یا
COVERAGE )تولید با برندهای اســنوا، بست و دوو جهت 
پوشش سلایق اقشار مختلف جامعه در هر سه سطح لایه های 
درآمدی بالا، متوسط و پایین جامعه(، پوشش جغرافیایی یا 
AREA COVERAGE )توسعه فروشگاه ها، سیستم توزیع 
مویرگی و گســتردگی شبکه فروش( و پوشش محصولات و 
بیزنس های جدید یا NPD/NBD COVERAGE می باشد. 
درباره مورد آخر که مهمترین محرک رشد بلندمدت شرکت 
می باشد، با توجه به تغییرات مداوم تکنولوژی در حوزه های 
لوازم الکترونیکــی و صوتی و تصویری، یکــی از مهمترین 
استراتژی هایی که توانسته است گروه انتخاب را رقیب جدی 
برندهای خارجی و ســردمدار لوازم خانگــی در ایران کند، 
دانش فنی، تحقیق و توسعه، طراحی و به روزبودن تکنولوژی 

استفاده شده در این مجموعه است.
حفظ و توســعه ارتباط با مراکز علمی کشــور و تعریف 
راهبردهای همکاری طولانی مدت جهت توسعه محصولات 
دانش بنیان و نوین مورد توجه در گروه انتخاب بوده اســت، 
به طوری که در حال حاضر دانشکده ای در دانشگاه اصفهان 
بابت اســتقرار مرکز فناوری و کارخانه نوآوری با نام »اسنوا 
تک« تجهیز شــده و تحقیق و توســعه پیشرفته و استودیو 
طراحی اســنوا را در خود جای می دهد. کارخانه نوآوری این 
مرکز قرار است پتانسیل های اسنوا را با ایده و تفکرات جدید 
درگیر و بدین وســیله راهکارهایی جدیدتــر در چالش های 
فناوری و پیرامون آن در حیطه های اجتماعی شناسایی کند. 
در واقع رویکردی که امروز مجموعه انتخاب به دنیال پیگیری 
آن اســت نه صرفاً حفظ توان و بــازار در مقابل محصولات 
خارجی که ایجاد برخی ویژگی ها در لبه  تکنولوژی است که 
حتی بتواند در گستره  جغرافیایی بیشتری امکان ورود به بازار 
را فراهم آورد. ضمناً دفاتر تحقیق و توسعه شرکت در ترکیه 
 و کره جنوبــی در حال رصد رقبــا و آخرین تحولات حوزه 

لوازم خانگی هستند.

 برنامه شــرکت بــرای توســعه روند فروش 
محصولات شرکت در سال جاری چیست؟

دو مؤلفه داخلی شرکت بر روند فروش محصولات اثر عمده 
دارد: اول تنــوع مدل و قیمت محصــولات و دوم کانال های 
عرضه و فــروش. در خصوص مؤلفه اول، بــا تمرکز بر توان 
اقتصادی دهک های درآمدی و تنوع سلایق مصرف کنندگان، 
شــرکت از طریق تنوع برندها و مدل های محصولات سعی 
در حضور در تمامی لایه های بازار کرده است. در نتیجه این 
سیاســت، در حال حاضر گروه صنعتــی انتخاب الکترونیک 
50 محصول با بیــش از 500 مدل را تولید می کند. به طور 
مثال محصولات برند بسُت معطوف به پاسخگویی به نیازهای 
مشــتریان متقاضی خرید محصولات اقتصادی بوده و قیمت 
آن نسبت به برندهای اسنوا و دوو ارزان تر می باشد. همچنین 
در ذیــل همین برنــد، مدل های مختلفــی از محصولات با 
ویژگی های مختلف تولید می شــود که برای سلایق مختلف 

و شرایط اقتصادی خانوارهای دهک های پایین  درآمدی نیز 
قابل اســتفاده باشــد. در ذیل دو برند اسنوا و دوو نیز طیف 
متنوعی از محصولات برای سلایق مختلف طراحی و عرضه 

شده است. 
در خصــوص مؤلفــه دوم، در حــال حاضــر شــرکت 
گســترده ترین سیســتم فروشــگاهی لوازم خانگی کشور 
را دارا بوده و در تمام اســتان های کشــور فروشــگاه فعال 
دارد. مدیریت فروشــگا ه ها به وســیله 10 دفتر منطقه ای و 
25 دفتر اســتانی در سراسر کشــور و به صورت مستقیم 
انجام می شود. براساس برنامه ریزی صورت گرفته تعداد این 
فروشــگاه ها در آینده به بیش از 1700 فروشــگاه در بیش 
از 450 شــهر کشور خواهد رســید. این فروشگاه ها با ارائه 
فضای خرید به روز، مزایایی از جمله ایجاد امکان دسترسی 
به محصولات در نزدیکترین شعبه به محل سکونت، قیمت 
ثابت محصولات در سراسر کشور، ارسال یکپارچه و رایگان 
تمام محصــولات درب منزل، دریافت خدمات حین و پس 
از فروش مناســب، استفاده از شــیوه های متنوع پرداخت 
)نقد و اعتبــاری( با هدف افزایش توان خرید مردم را برای 
مشــتریان به همراه خواهد داشــت. از طرفی با استفاده از 
فروشــنده های آموزش دیده برای تشخیص نیاز مشتری و 
ارائه مشــاوره فروش، دریافت نظرات و بازخورد مشــتریان 
حیــن و پس از خرید از طریق سیســتم مرکزی ارتباط با 
مشــتریان تسهیل شــده و امکان پایش مستمر ذائقه بازار 
و دخیل کــردن آن در فرآیند تولیــد و ارتقاء ویژگی های 
محصولات را برای شــرکت فراهم خواهد کرد. همچنین با 
افزایش تعداد فروشگاه ها، امکان تولید سفارشی محصولات 
 بر اساس خواست مشــتری )رنگ، تغییر در جزئیات و ...( 

فراهم می شود.

 تأثیر این برنامه ها بر عملکرد فروش شــرکت 
چگونه بوده و پیش بینی فروش شرکت در سال 

جاری چیست؟
با توجه بــه برنامه ریزی های صــورت گرفته پیش بینی 
می شــود روند رو به رشــد فروش شــرکت در سال جاری 
تداوم یابد که البته  رشد 270 درصدی مبلغ فروش تلفیقی 
گروه در ســه ماهه ابتدای سال مالی جدید نسبت به مدت 
مشــابه ســال مالی قبل نیز موید همین امر است. فروش 
گروه محصــولات برودتی در 3 ماهه ابتدایی ســال جاری 
1500 میلیارد تومان بوده که نسبت به فروش 330 میلیارد 
تومانی در مدت مشــابه ســال مالی قبل رشد حدود 350 
درصدی داشــته و تقریباً معادل نیمی از کل فروش سالانه 
این گروه محصولات در سال مالی قبل بوده است. همچنین 
از لحــاظ تعدادی نیز فروش محصولات برودتی از 37 هزار 
دستگاه به 97 هزار دستگاه افزایش یافته است. فروش گروه 
محصولات شوینده نیز در 3 ماهه ابتدایی سال مالی جاری 
136 هزار دســتگاه بود که درآمد 1100 میلیارد تومانی را 
برای گروه به همراه داشته و بیانگر رشد بیش از 100 درصد 
تعدادی و رشــد بیش از 250 درصدی مبلغ فروش نسبت 
به مدت مشــابه سال گذشته است. فروش گروه محصولات 
صوتــی و تصویری نیز از 72 هزار دســتگاه با خالص مبلغ 
فروش 250 میلیارد تومان در 3 ماهه ابتدایی ســال مالی 
گذشته به 104 هزار دســتگاه با مبلغ خالص فروش 730 
میلیــارد تومانی افزایش یافته و گروه محصولات گازســوز 
 و سرمایشــی و لوازم خانگی کوچک نیز روند مشــابهی را 

تجربه کرده اند.

 سودآوری شرکت در ســال جاری را چگونه 
ارزیابی می کنید؟

بهبود ســودآوری در شــرکت های تولیدی به دو عامل 
افزایش فروش و کاهش مســتمر هزینه ها بســتگی دارد. 
لیکن در حوزه کاهش هزینه ها، تلاش شــرکت بر افزایش 
عمق ساخت داخل متمرکز بوده که اجرای طرح های توسعه 
در حــوزه تولید قطعات و همچنین تولید قطعات جدید در 
همین راســتا ارزیابی می شود. با توجه به افزایش نرخ ارز و 
افزایش قیمت محصولات شرکت به تناسب آن در سال های 
اخیر، افزایش عمق ساخت داخلی منجر به افزایش حاشیه 
ســود شــرکت خواهد بود. از طرفی سیاســت های کنترل 
هزینه های سربار از طریق استفاده از مقیاس تولید اقتصادی 
با هدف کاهش بهای تمام شــده تولیدات نیز در دستور کار 
قرار دارد که با پیگیری و اجرای همزمان برنامه های افزایش 
درآمد و کنترل هزینه، چشم انداز روشنی برای شرکت قابل 

پیش بینی است.

 در مجموع سهم انتخاب چه مزیت هایی دارد 
که سهامداران تشویق به خرید این عرضه شوند؟

همانطور که در ســوالات قبلی توضیح داده شــد، گروه 
صنعتی انتخاب الکترونیک در ابعاد یکپارچگی استراتژیک 
زنجیــره تأمین، برندینگ و بازاریابی و بومی ســازی دانش 
تولیــدی ظرفیت های منحصر به فــردی دارد که آن را از 
ســایر شــرکت های صنعت متمایز می کند. کسب جایگاه 
بزرگترین تولیدکننده لوازم خانگی در کشــور و خاورمیانه، 
توســعه برندهای معتبر طی ســال ها فعالیــت، همکاری 
با برندهای معتبــر بین المللی، اخــذ تأییدیه های کیفیت 
کــه امکان صادرات بــه اتحادیه اروپا را نیز برای شــرکت 
به همــراه خواهد داشــت، همجواری با کشــورهای عراق 
و افغانســتان به عنوان بــازار صادراتی در دســترس و ... 
چشــم انداز روشــنی پیش روی این شــرکت قرار داده که 
می تواند ســرمایه گذاری در این ســهم را برای سهامداران 
جذاب کند. از طرفی در نظر اســت عرضه سهام به قیمت 
منصفانه و جذاب برای بازار سرمایه انجام شود و برنامه هایی 
برای حمایت از ســرمایه گذاران طراحی شــده که جزئیات 
 آن در مقطع زمانی عرضه ســهام به اطلاع ســرمایه گذاران 

خواهد رسید.

مدیرعامل گروه صنعتی انتخاب الکترونیک آرمان مطرح کرد:

عرضه  بزرگترین هلدینگ لوازم خانگی ایران
با توجه به ظرفیت های »اسنوا«، سودآوری و افق مثبت پیش روی سهامداران »انتخاب« خواهد بود

  با توجه به افزایش نــرخ ارز و افزایش 
قیمت محصولات شــرکت به تناسب آن 
در ســال های اخیر، افزایش عمق ساخت 
داخلی منجر به افزایش حاشــیه ســود 

شرکت خواهد بود

 هفته نامه بورس: اسنوا شــرکت ایرانی تولیدکننده ِ لوازم 
خانگی اســت که ابتدا در سال 1۳۸4 در کارخانه ای به مساحت 
۲۵00 متر مربع در شهرک صنعتی مورچه خورت، با تولید انواع 
اجاق گاز و کولر آبــی آغاز به کار کرد و اکنون دایره محصولات 
تولیدی آن به ماشــین رخت شــویی، تلویزیــون، اجاق گاز و 
یخچال فریزر گسترش یافته اســت. شرکت اسنوا زیرمجموعه 
گروه انتخاب )با زیرمجموعه های اقتصادی مختلف( اســت. نام 
اسنوا در واقع سرواژه ای است که از نام اصلی این کارخانه یعنی 
»ارکان ســاختار نوین ایرانیان« گرفته شده است. گروه صنعتی 
انتخاب الکترونیک با در اختیار داشتن کامل ترین و فراگیرترین 
محصولات لوازم خانگی در سبد مصرفی خانوار در راستای کسب 
بالاترین میزان رضایت مندی مشــتریان بــا ارائه مطلوب ترین 
کیفیت ممکن در حال فعالیت اســت. همچنین اکثر قطعات این 
کارخانه در ایران تولید می شود و این گروه صنعتی با برخورداری 
از 1۲ سایت مختلف در حوزه های متفاوت صنعت لوازم خانگی در 
مســاحتی بیش از ۳00هزار متر مربع و با داشتن پیشرفته ترین 
ماشین آلات در خطوط تولیدی خود، یکی از قطب های صنعتی 
کشور محســوب می شــود. انتخاب الکترونیک با بومی سازی 
دانش و فناوری تولیــد لوازم خانگی، احداث مجتمع های بزرگ 
تحقیقاتی در جنوب شرق آســیا و اروپای غربی، نام خود را در 
لوازم خانگی  تولید کنندگان  و پیشرفته ترین  بزرگ ترین  ردیف 
در جهان مطرح کرده است. محصولاتی که در مجموعه انتخاب 
الکترونیک تولید می شــود، قابلیت رقابت با برندهای جهانی را 
داشــته و ارائه لوازم خانگی با کیفیت برای مردم در سخت ترین 
شــرایط اقتصادی نیز از جمله نقاط قوت این گروه محســوب 
می شود. در سال 1400 گروه انتخاب قصد ورود به بازار سرمایه را 
کرده است که در همین زمینه با محمدحسین فهیمی، مدیرعامل 

این شرکت به گفت و گو نشستیم.



15
پرسمان

| خرداد 1400  هفته اول  سال نهم  شماره 400 |

در شـرایط فعلـی عرضـه اولیـه موجـب خـروج پـول از بـازار می شـود 
و در ایـن شـرایط اقـدام بـه انجـام عرضه هـای اولیـه مناسـب نیسـت 
امـا ایـن موضـوع هـم کـه بگوییم عرضـه اولیه مناسـب نیسـت و آن را 
متوقـف کنیـم درمانی برای بازار نیسـت. در این شـرایط دسـتکاری در 
قوانیـن و مقـررات و تغییرات خلق السـاعه اثـری معکوس بر بـازار دارد. 
بنابرایـن در ابتـدا باید قوانین و مقررات درسـتی وضع شـود نه قوانینی 
 ماننـد دامنـه نوسـان کـه چندمـاه نامتقـارن کردنـد و مجدد بـه تقارن 

و مثبت و منفی 5 بازگشت.
این گونــه قوانین بــازار را مختل می کند بنابرایــن مهمتر از عرضه 
اولیه ها این اســت که قوانین و مقررات درستی را وضع و دقیقا همان 
مقــررات را اجرا و عملی کنند و عرضه های اولیه هم تابع همان قوانین 
باشــند و به صورت مســتمر دســتکاری در قوانین انجام نشود. با این 
شــرایط فعلی و پتانســیلی که بازار دارد به نظر می رســد عرضه اولیه 
خروج پول اســت. اگر هم می خواهند عرضه اولیه ای انجام دهند حتما 
سهم های بزرگ با EPSهای خوب باشــد که باعث جذب مردم شود. 

یعنی شــرکت هایی را عرضــه کنند که باعث 
شــود عده ای از سهامداران ســرمایه خود را 
بیاورند و ســهم ها را خریداری کنند و منجر 
به توســعه بازار شود و اگر سهم هایی با حجم 
و تعداد کوچک باشــد، پول و سرمایه توسط 

سهامداران از بازار خارج می شود. 
در مجموع مهمترین موضوع در شرایط فعلی 

درخصوص عرضه های اولیه این اســت که قوانین و مقررات دستکاری 
شده را رفع و رجوع کنند و مقررات درست و ثابتی وضع کنند و بعد از 
آن اقدام بــه عرضه اولیه کنند. مثلا قوانین و مقررات درخصوص دامنه 
نوسان را درست کنند، نهادهای مالی را افزایش دهند و ...، هنگامی که 
این کارها را انجام دادند بعد از آن عرضه های اولیه را انجام دهند بنابراین 
در این شــرایط باتوجه به قوانین و مقررات موجود در بازار خیلی صلاح 
نیســت که عرضه های اولیه انجام شود و مجبور هستیم در این شرایط 

موافق توقف عرضه های اولیه باشیم.

روند ریزشی بازار سرمایه همچنان ادامه دارد و روز به روز نقدینگی در حال خروج از بازار است و دیگر اعتمادی 
نسبت به بازار وجود ندارد. در چنین شرایطی بحث انجام عرضه های اولیه مطرح است. در سال 1400 حدود یک تا 
دو عرضه اولیه انجام شد که از نظر کارشناسان چنین عرضه هایی برای شرایط فعلی بازار خوب است. حال باید دید که عرضه های 
اولیه در چنین شــرایطی می تواند منجر به تزریق نقدینگی در بازار شود؟ برای عرضه های اولیه در شرایط رکودی چه جذابیتی 
ایجاد کنند که سهامداران به سمت آنها جذب شوند؟ به طور کلی در شرایط فعلی انجام عرضه های اولیه کار درستی است یا خیر 
و به چه نحو انجام شــود بهتر است؟ پیش بینی ها از تعداد عرضه های اولیه در سال 1400 و شرایط عرضه های اولیه بعد از انتخابات 

چگونه است؟ در این خصوص نظر برخی از کارشناسان بازار را جویا شدیم که در ادامه می خوانید.

درحـال حاضـر بـازار شـرایط متزلزلـی 
دارد و خـروج سـرمایه از آن بـه صـلاح 
بیشـتری  آسـیب  می توانـد  و  نیسـت 
بـه بـازار وارد کنـد، مگـر اینکـه عرضـه 

اولیـه ای انجـام شـود کـه مطمئـن باشـیم عرضـه کننـده یعنی 
و  نمی کنـد  بـازار خـارج  از  مالـک شـرکت سـهام، سـرمایه ای 
صـرف خریـد سـایر سـهم های زیرمجموعـه می کنـد. بنابرایـن 
صرفـا عرضـه اولیه هایـی می توانـد بـرای بـازار مفیـد باشـد کـه 
مالـک سـهامدار عمـده، عرضـه اولیـه سـهم های دیگـری از بازار 
را داشـته باشـد و وجـوه حاصـل از عرضه اولیه را صـرف حمایت 

از سـهم های دیگـر کنـد. 
در ایـن شـرایط بهتـر اسـت عرضه هایـی را اولویـت قـرار دهنـد 
کـه سـهامدار عمـده آن هلدینگ هـای بورسـی باشـند یعنی این 
پـول را صـرف بازار کننـد مثلا شـرکت هایی ماننـد صندوق های 
بازنشسـتگی و هلدینگ هـای بورسـی وجـود دارنـد کـه وجـوه 
از  حمایـت  صـرف  را  آمـده  به دسـت  اولیـه  عرضـه  از  ناشـی 
سـایر سـهام خـود می کننـد، از سـوی دیگـر عرضـه اولیه هـای 
دیگـری نیـز وجـود دارد کـه بـرای سـایر بخش هـا هسـتند و 
کامـلا پـول را خـارج می کننـد. بنابرایـن اولویـت بایـد بـا گـروه 
 اول باشـد یعنـی پـول از بـازار خـارج نشـود و صـرف حمایـت از 

بازار کنند. 
سـهامداران  بـرای  را  ممانعت هایـی  می توانـد  بـورس  سـازمان 
عمـده ای کـه سـرمایه وجـوه ناشـی از عرضـه اولیـه را از بـازار 
متوقـف  را  قیمـت  سـقف  مثـلا  دهـد  قـرار  می کننـد  خـارج 
حمایـت  اولیـه  عرضـه  سـهام  از  هـم  دراین صـورت  کـه  کنـد 
می شـود و هـم از سـایر سـهامی کـه در صـف فـروش هسـتند. 
تعـداد عرضه هـای اولیـه در سـال 1400 بسـتگی بـه شـرایط 
رونـق بـازار دارد، در شـرایط فعلـی اگـر بخواهنـد تعـداد زیادی 
عرضـه اولیـه انجـام دهنـد بـا واقعیـت بـازار همخوانـی نـدارد 
 و تنهـا در صورتـی کـه برگشـتی در رونـد بـازار شـاهد باشـیم 

محقق خواهد شد. 
برای انجام عرضه های اولیه در سال 1400 باید کمی صبر کرد، 
به دلیل اینکه در حال حاضر اعتماد نســبت به بازار از بین رفته و 
این بی اعتمادی منجر به خروج نقدینگی از بازار شــده است. در 
این شرایط باید منتظر ماند تا اعتماد و نقدینگی که از بازار خارج 
شده به آن برگردد و بعد فکری درخصوص عرضه های اولیه کرد. 
همچنین در چنین شــرایطی بهتر است ســهم هایی که در بازار 
وجــود دارند مورد حمایت قرار گیرند تا با رضایت ســهامداران و 
رونق بازار مواجه شــوند. تا زمانی که بی اعتمادی نسبت به بازار 
وجود دارد ممکن است حتی عرضه های اولیه ناموفقی هم داشته 
باشیم، بنابراین ابتدا لازم است به حقایقی که در بازار وجود دارد، 
توجه کرد و براســاس آن عرضه های اولیه را انجام داد و برای آن 

برنامه ریزی کرد.

در انتظار بازگشت 
اعتماد و نقدینگی

در بـازار رکـودی عرضه هـای اولیـه بـه 
دلیلـی جذابیتـی کـه دارنـد می توانند 
عاملـی بـرای ورود نقدینگـی بـه بـازار 
باشـند و بـه آن رونـق دهنـد. ممکـن 
اسـت هر عرضـه اولیه ای مشـتری های 
خـاص خـود را داشـته باشـد و عمـوم 

فعـالان بـازار هـم که تجربه خوبـی از عرضه های اولیه و کسـب 
بازدهـی مناسـب دارنـد، متقاضـی و علاقه منـد بـه عرضه هـای 
اولیـه هسـتند. البتـه بعضـی اوقـات گفتـه می شـود کـه ایـن 
بـازار  در  موجـود  سـهام  از  برخـی  می شـود  باعـث  موضـوع 
فروختـه شـود تـا پـول آن صـرف عرضه هـای اولیه شـود و این 
امـر می توانـد بـه تشـدید کاهـش قیمـت باقـی سـهام کمـک 
کنـد، امـا به نظر می رسـد بسـیاری از افـراد که در این شـرایط 
مـردد هسـتند و پولشـان را نقـد کردند ایـن مبلـغ را وارد بازار 
می کننـد و بایـد امیـدوار بـود که چرخـه جدیـدی از نقدینگی 

شـود. ایجاد 
نکتـه کلیـدی و مهـم درخصـوص عرضه هـای اولیـه ایـن 
اسـت، شـرکت هایی که اسـتحکام مالی و چشـم انداز سودآوری 
مطلوبـی دارنـد و اندازه شـرکت در حدی باشـد کـه در صورت 
عرضـه  اولیـه بتواننـد منابـع خوبـی را از خـارج بـازار جـذب 
کننـد. در ایـن صـورت می تـوان مدلـی را طراحـی کـرد کـه 
سـهمی کـه عرضـه اولیه می شـود طـی دوره زمانی مشـخصی 
عرضـه شـود که آسـیب جـدی بـه حجـم نقدینگی مـورد نیاز 
وارد نکنـد. شـرکت های تأمیـن سـرمایه یا مشـاور عرضه نقش 
عرضـه  خواهـان  شـرکت  آماده سـازی  در  مهمـی  و  اساسـی 
بـه نحـو مناسـب بـرای پذیـرش، ارائـه اسـتراتژی و راهبـردی 
مشـخص بـرای ورود بـه بـازار سـرمایه، ایجـاد جریان مناسـب 

نقدینگـی در بـازار دارنـد. 
به نظـر می رسـد عرضـه شـرکت های کوچـک بـه بهبـود بازار 
کمـک چندانـی نخواهنـد کـرد و حجـم عرضه هـا رقمـی مهـم 
اسـت امـا بایـد ایـن مهـم را در نظـر گرفـت در شـرایط فعلـی 
نبـود اطمینان هـای چندگانه و ابهاماتی از جملـه اینکه در دولت 
آینـده چـه کسـی روی کار خواهد آمـد، سـرانجام مذاکرات وین 
بـه کجـا ختـم می شـود، ارز در چه نرخـی خواهد ماند، کسـری 
بودجـه دولـت و میـزان تأمیـن مالـی از بـازار سـرمایه چقـدر 
خواهـد بـود و تمامـی این مـوارد چه اثـری بر نـرخ ارز می گذارد 
نیـز وجـود دارد. موضـوع مهـم قابـل بررسـی دیگـر ایـن اسـت 
کـه بانـک مرکـزی چـه سیاسـتی را در ایـن حـوزه پیش بینـی 
و سیاسـت گذاری خواهـد کـرد. در مجمـوع عرضـه اولیـه خوب 
می توانـد بـه جـذب سـرمایه گذاران و نقدینگی کمـک و جریان 
نقدینگـی جدیـدی را در بـازار راه انـدازی کنـد کـه در اینصورت 
ایـن  در  کـه  می شـود  سـرمایه گذارانی  رضایـت  جلـب  باعـث 
مـداوم  به صـورت  و  نکردنـد  کسـب  خوبـی  بازدهـی   شـرایط 

متضرر شدند.

 عاملی برای 
ورود نقدینگی

علی رحمانی
استاد دانشگاه الزهرا و 

 مدیرعامل اسبق 
بورس اوراق بهادار تهران

صندوق های سرمایه گذاری 
 جایگزینی برای 

سرمایه گذاری فردی
در شرایط فعلی بازارسرمایه تنها نیاز به جذب نقدینگی 
بیشــتر دارد. همچنین با انجام عرضه های اولیه خروج 
نقدینگی و افزایش فشار فروش وجود دارد و سهامداران 
برای فروش برخی ســهم ها اقــدام می کنند که بتوانند 

سهام عرضه های اولیه را خریداری کنند و در نهایت منجر به این می شود که این 
سهام در کوتاه مدت رشدی نداشته باشند. 

البته این موضوع بســتگی به میزان سرمایه و تعداد سهمی که برای عرضه اولیه 
تخصیص داده می شــود نیــز دارد. عرضه اولیه در چنین شــرایطی اقدام خوبی 
نیســت و هر موضوعی که باعث خروج منابع از بازار شود مورد تأیید فعالان بازار 
نیســت. به نظر می رسد بهتر باشد در این شرایط عرضه اولیه ای صورت نگیرد تا 
زمانی که شرایط بازار به ثبات بیشتری برسد. در شرایط رکودی بازار باید بیشتر 
طرف تقاضا را تقویت کرد تا ســمت عرضه را و اگر قرار است عرضه اولیه ای هم 
داشــته باشیم بهتر است به صورت غیرمستقیم سرمایه گذاری شود و عده کثیری 
از افرادی که با کدهای مختلف عرضه اولیه را خریداری می کنند کنار گذاشــت، 
 زیرا هم به سامانه معاملاتی فشار وارد می شود و هم سود قابل توجهی برای افراد 

حقیقی ندارد. 
ضروری بود افراد حقیقی را از همان ســال های قبل به ســمت ســرمایه گذاری 
غیرمستقیم یعنی سرمایه گذاری در صندوق های سرمایه گذاری سهامی راهنمایی 
می کردیم. بنابراین اگر قرار است ما روند را اصلاح کنیم بهتر است که عرضه های 
اولیــه را با مکانیســم هایی به صندوق های ســرمایه گذاری دهنــد و از آن طرف 
مردم را تشــویق کنند و به آنها آموزش دهند که سرمایه گذاری در صندوق های 
ســرمایه گذاری را جایگزین سرمایه گذاری خصوصی و فردی کنند. در این صورت 

می توانیم عرضه اولیه را در بازار به نحو مناسب تری داشته باشیم.

محمد مفید چپردار
مدیرعامل کارگزاری 

بورس بهگزین

ملیکا حمزه ئی
خبرنگار

ضرورت ثبات در قوانین

حرکتی که در  رکود،  
کار درستی نیست!

عرضه اولیه بســتگی به میزان نقدینگی 
موردنیــاز آن عرضــه دارد و اگــر میزان 
نقدینگــی مورد نیــاز کم باشــد، تأثیر 
آن چنانی بر بازار نخواهد گذاشــت اما اگر 
بخواهیم عرضه اولیه بزرگی را که نیازمند 

نقدینگی زیادی است در شرایط فعلی بازار انجام داد، به نظر می رسد 
کار درستی نیست و باید عرضه هایی که حجم و نقدینگی آنها ناچیز 
اســت و اثر خاصی بر بازار نمی گذارد را جایگزین عرضه اولیه های 

بزرگ کرد. 
بنابرایــن در شــرایط فعلی که بازار در رکود اســت و نقدینگی 
در آن وجــود نــدارد، عرضــه اولیه های بــزرگ اقدام مناســبی 
نیســت و البتــه عرضــه اولیه هــای کوچــک هم بی اثر اســت. 
درمجمــوع عرضه های اولیــه خیلی به رونق و بهبــود بازار کمک 
نمی کننــد بلکــه هنگامی که بــازار رونق و شــرایط خوبی دارد، 
 عرضه های اولیــه انجام می شــود و تأمین مالی برای شــرکت ها 

صورت می گیرد. 
درخصوص شــرایط بــازار و عرضه های اولیه بعــد از انتخابات، 
معمولا به هر میزان که شرایط اقتصادی و سیاسی کشور شفاف تر 
و قابل پیش بینی تر باشــد، شــرایط بازار بهتر خواهد شد و در این 
شرایط رونق به بازار تزریق می شود که در این صورت می توان عرضه 
اولیه های بزرگ و کوچک را انجام داد. امید اســت بعد از انتخابات 
و مشــخص شدن رئیس جمهور و کابینه آن شرایط سیاسی کشور 
ثبات بیشتر پیدا کند و این ثبات بر بازارسرمایه نیز اثرگذار باشد و 
در آن زمان که رونق به بازار تزریق شــد، شرکت ها از طریق عرضه 

اولیه تأمین مالی کنند.

حامد ستاک
مدیرعامل کارگزاری 

آریانوین

عظیم ثابت
مدیرعامل انجمن توسعه 

سرمایه  گذاری حرفه ای

علیرضا تاجبر
کارشناس بازار سرمایه

شرایط رکودی بازار چه مسائلی را پیش رو قرار می دهد

عرضه ها عامل رونق یا رکود؟
در شرایطی فعلی که نقدینگی از بازار خارج شده، عرضه اولیه روشی مناسب برای بازگشت نقدینگی است

استفاده از مدل های جهانی
معمـولا در عرضه هـای اولیـه بـه ایـن دلیـل 
کـه سـهام شـرکت ها کمتـر از ارزش ذاتـی 
سـرمایه گذاران  عمـوم  می شـوند  عرضـه 
می تواننـد آن را خریـداری و به طـور تقریبی 
در حـدود 20 تـا 30 درصـد بازدهـی کسـب 
کننـد، اگـر عرضـه اولیـه ای باشـد که فشـار 
نقدینگـی سـنگینی ایجـاد نکنـد، می توانـد 

منجـر بـه جذب اندکـی  نقدینگـی در بازار شـود به طوری که شـاهد 
افزایـش تقاضـا باشـیم.

برخـی ایـن نظـر را دارند کـه عرضه اولیه هـای بـزرگ در وضعیت 
فعلـی کـه بـازار بـا هیجـان منفـی رو بـه رو اسـت مناسـب نیسـت و 
به نظـر می رسـد در شـرایط فعلـی بیشـتر عرضـه اولیه هـای متوسـط 
بـه نشـاط و رشـد بـازار کمـک می کنـد. بنابرایـن بهتر اسـت آنهایی 
کـه عرضـه اولیـه در صف دارنـد توجه ویـژه ای به این موضوع داشـته 
باشـند و حتمـا قیمـت سـهامی کـه در حـال عرضـه اسـت را در نظر 
بگیرنـد زیـرا مسـئله بسـیار مهمی اسـت و این امـر باید مـورد توجه 
قیمـت  بـا  را  قـرار گیـرد و سـعی کننـد شـرکت ها  بورس هـا هـم 
مناسـب عرضـه کننـد کـه مـورد اسـتقبال عمـوم فعـالان بـازار قرار 
می گیـرد. یکـی از مشـکلات عرضه هـای اولیـه در شـرایط فعلـی این 
اسـت کـه تعـداد کدهای معاملاتی بسـیار زیاد اسـت و حجم عرضه و 
تقاضـا همخوانـی ندارد. در این راسـتا  باید میزانی از سـهام شـرکت را 
عرضـه کننـد که هـر سـرمایه گذار حقیقی کـه تمایل دارد وارد شـود 

و مبلـغ مشـخصی را بتوانـد خریـداری کند.
به نظـر می رسـد عرضـه بسـیار خـرد و در حدود40تـا50 عـدد از هر 
سـهم به ازای هر سـرمایه گذار راهگشـا نیسـت، از مهمترین موضوعاتی 
که باید سیاسـت گذار در نظر داشـته باشـد مدل هایی اسـت که در دنیا 
اسـتفاده می شـود که بـرای فرآیند IPOهـا باید این مدل هـا مطالعه و با 
شـرایط بورس کشـور ما تطبیق داده شـود. راهکارهایـی همچون عرضه 
اولیـه سـهام صرفا بـه صندوق های سـهامی می توانـد تا حـدودی کاراتر 
از وضعیـت موجـود بـوده و از سـویی دیگـر مطلوبیـت سـرمایه گذاری 

غیرمسـتقیم را نیز بهبود بخشـد.

علی خوش طینت
مدیرعامل مشاور 
سرمایه گذاری نوین

 تدبیری که نباید 
متوقف شود

عرضــه اولیــه راهی بــرای تأمیــن مالی 
شرکت هاســت و ضروری است که از طریق 
بازار سرمایه انجام شــود. در شرایط رکودی 
بازار نباید عرضه های اولیه متوقف شوند و باید 
به  صورت مداوم و مستمر انجام شوند اما قالب 

و چارچوب آنها باید دستخوش تغییرات شود. شرکتی که ارزنده باشد 
و قیمت گذاری آن منصفانه باشد، حتی در همین روزهای رکودی بازار 
مورد توجه اهالی بازار قرار خواهد گرفت. البته برعکس این موضوع هم 
وجود دارد، شرکت هایی بودند که چندین مرتبه عرضه آنها در روزهای 
رشد بازار که شــاخص از مرز یک میلیون و 500 تا دو میلیون تومان 
عبور می کرد به تعویق افتاد، زیرا قیمت گذاری این شــرکت ها بیشتر 
از ارزش ذاتی شــرکت بود. اگر قیمت گذاری ها منصفانه، کارشناســی 
شــده و شفاف باشــد، وجود عرضه اولیه بسیار خوب است. روشی که 
در حال حاضر اســتفاده و به صورت عادلانه بین کدها تقسیم می شود، 
روش خوبی است؛ از همین روی چنانچه بعد از تقسیم سهام به روش 
منصفانه و برابر در بین کدهای معاملاتی، مازاد سهمی وجود داشت به 
کدهای صندوق های فعال بازار تخصیص داده شــود. اتفاق خوبی هم 
کــه در روزهای خــوب و مطلوب بازار رخ داد ایــن بود که صندوق ها 
می توانســتند عرضه های اولیه را خریداری کنند. در شرایط فعلی هم 
می توانند سقف خرید صندوق ها را افزایش بدهند که بتوانند عرضه های 
اولیه را خریداری کنند، بنابراین وجود عرضه اولیه ها در شــرایط فعلی 
بازار توصیه می شــود و باید این اتفاق رخ دهد که شرکت ها بتوانند از 

طریق بازار سرمایه کسب نقدینگی داشته باشند.
ماهیت بازار ســرمایه نباید دستخوش تغییرات قرار گیرد، یکی از 
وظایف اصلی بازار تأمین نقدینگی و تأمین مالی برای شــرکت هایی 
است که می خواهند خط پروژه و خط تولید جدیدی راه اندازی کنند، 
بهترین گزینه برای این شرکت ها بازار سرمایه است. باید دیدی فراتر 
از شرایط فعلی بازار داشت و قوانین و مقرراتی کلی را وضع کرد و در 

همه شرایط بازار به آن پایبند بود.

عرفان هودی
معاون عملیات کارگزاری 

بورس بیمه ایران
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 معرفی صندوق های سبدگردان پاداش

شرکت سبدگردان پاداش سرمایه در بهمن 1393، مجوز 
فعالیت خود را از ســازمان بورس اوراق بهادار تهران اخذ 
کرده و در حال حاضر مدیریت پنج صندوق سرمایه گذاری 
متنــوع را برعهــده دارد که در ادامه ضمــن معرفی این 

صندوق ها، مروری بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.
صندوق سرمایه گذاری ارمغان یکم ملل

صندوق ســرمایه گذاری ارمغان یکم ملــل در نیمه 
خردادماه 1390 تأسیس شــده و مدیریت این صندوق 
از نیمه ابتدایی ســال 1397 بر عهده شرکت سبدگردان 
پاداش سرمایه است. خالص ارزش دارایی های این صندوق 
در یک سال گذشته با افتی 4/6 درصدی، اکنون به 857 
میلیارد ریال رســیده است. مدیران صندوق، سهمی 65 
درصدی از پرتفوی صندوق را به بازار سهام و به خصوص 
اعتباری«،»محصولات  و موسســات  »بانک ها  گروه های  
شــیمیایی« و »فلزات اساســی« اختصــاص داده اند و 
ســپرده گذاری در بانک و بازار بدهی به ترتیب با سهمی 
18 و 16 درصدی، در اولویت بعدی ســرمایه گذاری قرار 
گرفته اســت. همسو با افت ســطح بازدهی سالانۀ تمام 
صندوق ها در پی اصلاح سنگین بازار سهام، این صندوق 
با کســب 27 درصد بازدهی در 365 روز اخیر، همچنان 

در جمع پربازده ترین صندوق های مختلط بازار قرار دارد. 
صندوق پاداش سرمایه بهگزین

ابتــدای دی ماه 1394، اولین صنــدوقِ این مجموعه، 
در گروه صندوق های با درآمد ثابت و در راســتای جذب 
سرمایه گذاران ریسک گریز، آغاز به کار کرد. خالص ارزش 
دارایی های صندوق پاداش ســرمایه بهگزین در یک سال 
گذشته با رشــدی 112 درصدی در مرز 10600 میلیارد 
ریــال قرار دارد. با توجه بــه ماهیت صندوق های با درآمد 
ثابت، بازار سهام و در صدر آن، گروه  »بانک ها و مؤسسات 
اعتباری« تنها سهمی 3 درصدی از پرتفوی این صندوق را 
به خود اختصاص داده اند و مدیران سرمایه گذاری صندوق 
پاداش سرمایه بهگزین به ترتیب بیشترین سرمایه گذاری 
را در اوراق با درآمد ثابت و ســپردۀ بانکی داشــته اند. این 
صندوق با کســب حدود 34 درصد بازدهی در یک ســال 
گذشته، عملکرد بســیار خوبی داشته و جزو پربازده ترین 

صندوق های با درآمد ثابت بازار به حساب می آید.
صندوق پاداش سرمایۀ پارس

حدود 5 ســال پیش، ســبدگردان پاداش سرمایه برای 
مشتریان ریسک پذیر خود نیز صندوقی سهامی تأسیس کرد. 
خالص ارزش دارایی های صندوق پاداش ســرمایه پارس در 

یک سال گذشته، باوجود نوســانات بالا در طی سال، بدون 
تغییر خاصی نســبت به 365 روزِ گذشــتۀ خود همچنان 
در مرز 900 میلیارد ریال اســت. بخش اصلی پرتفوی این 
صندوق، با ســهم 96 درصدی به بازار سهام و به خصوص 
گروه های »بانک ها و موسسات اعتباری«، »فلزات اساسی« 
و »محصولات شــیمیایی« اختصاص یافته است. همسو با 
ریزش ســنگین بازار سهام در 10 ماه گذشته و افت شدیدِ 
سطح بازدهی سالانۀ صندوق های ســهامی، بازدهی 365 
روزِ اخیــر این صندوق حدود 10 درصد بوده اســت. اما در 
افقی بلندمدت، بازدهی تجمعی و سود مرکب این صندوق 
از ابتدای تأسیس تا کنون، 939 درصد بوده که این رقم برای 

پنج سال، عملکرد قابل قبولی محسوب می شود. 
صندوق سرمایه گذاری مشترک بورسیران

با توجه به عملکرد شرکت سبدگردان پاداش سرمایه 
در مدیریــت صندوق هــای ســرمایه گذاری، از ابتدای 
ســال 1400 مدیریت صندوق ســرمایه گذاری مشترک 
بورســیران به شرکت ســبدگردان پاداش محول شد تا 
ســرمایه گذاران این صندوق از منافع حداکثری بهره مند 
شوند. این صندوق از نوع سهامی است. دارایی آن 3.290 
میلیارد ریال و بازده آن از زمان انتقال مدیریت به شرکت 
سبدگردان پاداش سرمایه 1.11- درصد بوده در حالی که 
بازده بازار ســرمایه در آن بازه 4.32- درصد می باشد که 
این خود نشان از عملکرد خوب شرکت سبدگردان پاداش 

سرمایه در مدیریت صندوق های سرمایه گذاری است.
اختصاصی بازارگردانی پاداش پشتیبان پارس

صنــدوق بازارگردانــی پــاداش پشــتیبان پــارس 
جوان ترین عضو مجموعۀ ســبدگردان پاداش ســرمایه 
است که بررســی روند تغییر خالص ارزش دارایی های 
آن، حاکی از رشــدی 127 درصدی، طی یک سال اخیر 
است. این صندوق بازارگردانی در یک سال گذشته بیش 

از 104 درصد بازدهی محقق 
ساخته که در نوع خود قابل 

توجه است.

قرار گرفتن در جمع پربازده ترین های »مختلط و درآمدثابت«
شفافیت

 بازدهی بالاتر از شاخص
صندوق های  اســتراتژی های 
ســرمایه گذاری در سهام تحت 
مدیریت این شرکت به صورتی 
است که با ســرمایه گذاری در 
ســهام EPS محــور و بزرگ 
 Capital ایجاد  و  بازار سرمایه 
نظــارت  نهایــت  در  و   gain
مســتمر و پویــا بــر پرتفوی 
سرمایه گذاری، همواره بازدهی 
 بالاتری از شاخص را برای سرمایه گذاران خود کسب 

کرده است.
پرداخــت ســود ماهانه به صــورت روز شــمار به 
ســرمایه گذاران از اولویت های مدیــران این صندوق 
اســت که این امر با ســرمایه گذاری در اوراق بهادار 
بــا درآمد ثابت عمومــا دولتی و ســرمایه گذاری در 
ســپرده های بانکی و بخش کوچکی از سرمایه گذاری 
در ســهام EPS محور باعث شده سودی بالاتر از نرخ 
بهره بانکی برای سرمایه گذاران محقق شود.در صندوق 
ســرمایه گذاری مختلط نیز مدیریت صندوق با توجه 
به نوع صندوق تصمیم گرفته اند که با مدیریت بهینه 
و پویــای پرتفوی و تخصیص بخشــی از آن به اوراق 
بهادار با درآمد ثابت باعث ایجاد پوشــش ریسک شده 
و بخشــی دیگر از پرتفوی به سهام EPS محور و گاها 
ســهامی با توانایی رشــد ســریع تر اختصاص یابد تا 
هنگام صعود بازار سرمایه کسب بالاترین بازدهی برای 

سرمایه گذاران امکان پذیر باشد.

چه خبر از مرحله دوم 
سود سهام عدالت؟!

 هفته نامــه بورس: ســهام عدالت جزو لاینفک 
بازار سهام شده و اطلاع از آخرین اخبار این بخش 
مورد توجه بســیاری از سهامداران است. مرور اهم 
رویدادهای هفتگی سهام عدالت به صورت مختصر 

مدنظر قرار می گیرد.
قرار شد مرحله دوم سود در سال جدید واریز شود 
و حتی وعده داده شــده بــود این اتفاق قبل از ماه 
مبارک رمضان رخ دهد. امــا مبلغ باقی مانده واریز 
نشد و آن طور که حسین فهیمی، مدیرعامل سمات 
در اواخر فروردین ماه توضیح داده بود، این شرکت 

در انتظار دریافت سود از سوی شرکت ها بود.
اما با گذشــت حــدود یک هفته از وعــده مذکور، 
هنوز نه بخش دوم ســود ســهام عدالت به حساب 
مشمولان واریز شــده و نه نام شرکت هایی که در 

پرداخت سود بدقولی کرده اند، اعلام شده است.
 همچنین متقاضیانی که ســهام عدالت متعلق به 
خودشان است، می توانند از طریق زیست بوم زمرد 
در بانــک تجارت به میــزان 60 درصد قیمت روز 
سهام عدالت آزاد شــده با رعایت سقف فردی 70 
میلیون ریال تسهیلات دریافت کنند که نرخ سود 

آن نیز 18 درصد است.

سهام عدالت

معرفی کتاب

کانال برتر

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

رشد قیمتهای جهانی و 12,66016،000    فولاد
20وضعیت سودآوری مناسب

25,89035,000  شبریز
بهبود کرک اسپرد، 

رشد سودآوری و عرضه 
پتروشیمی تبریز 

15

رشد نرخ های جهانی و بهبود 12,95016.700  فملی
15وضعیت سود آوری

ت
مد

د  
بلن

57,38380,000  حسینا
احتمال کاهش تحریم ها 
و افزایش حجم عملیات 

کانتینری
20

17,85025,000  پارسان
نسبت p/nav مناسب 

-شرایط مناسب زیر مجموعه 
ها به لحاظ سودآوری

15

.....10,656  کاریس

دارا بودن پرتفو متنوع و 
مناسب با ریسک پایین و 

کمتر بودن قیمت نسب به 
nav صندوق

15

2 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی مناسب 46,31055.000بموتو
15واصلاح قیمتی

نسبت P/NAV مطلوب و 2,2272.600  وسبحان
15اصلاح قیمتی جذاب

30کاهش ریسک پرتفوی16,382  تصمیم

ت
مد

د  
بلن

15وضعیت مناسب بنیادی20,93027،000  شبندر

افزایش نرخ ورق های 12,44016،000فولاد
10فولادی

6,8207.700  وبانک
نسبت P/NAV مطلوب و 
تقسیم سود بالا در مجمع 

پیش رو
15

1 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

20مناسب 1043813330P/NAVتاپیکو

20اصلاح افراطی30624000ذوب

20مناسب 2119024860P/NAVپکرمان

20مناسب 995012530p/eشپنا

20سود تلفیق بالا149000173474واحیا

3 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10چشم انداز مثبت سودآوری138،787270،000ساینا

20،20045،000شیران
سودآوری  420 تومانی برای 

سال مالی 1400 در کنار 
افزایش سرمایه تجدید 

15

مدیریت جدید و برنامه های 40،37075،000شکلر
15آتی برای سودآوری

4،72010،000چدن
افزایش تولیدات، ریالی 
بودن هزینه ها، داشتن 

زیرمجموعه فسازان
10

10بهبود عملکرد عملیاتی10،51017،000ولصنم
ت

مد
د  

بلن

داشتن طرح توسعه، ریالی 39،260105،000شاملا
10بودن هزینه ها 

افزایش نرخ های دریافتی 43،24275،000دقاضی
10اخیر و طرح های توسعه ای

چشم انداز مثبت سودآوری، 36،100100،000پسهند
10طرح های توسعه ای

65،750250،000شبصیر
چشم انداز سودآوری شرکت 
و افزایش سرمایه از تجدید 

و انباشته
10

4 سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن

خوانندگان محترم واقف باشــند ســبد پیشــنهادی ارائه شــده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش ســهام نمی کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می کنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

پتانسیل سودآوری و نسبت 124,030160.000صندوق دارایکم
P/NAV20  پایین

15وضعیت بنیادی مناسب9,40211,128سامان

15وضعیت بنیادی مناسب14,80017.500  فخوز

افزایش قیمت جهانی فلز 12,46014،000فملی
15مس

15وضعیت بنیادی مناسب22,70027,240کچاد

ت
مد

د  
بلن

صندوق 
سرمایه گذاری 

فراز داریک
10بازدهی مناسب و کم ریسک10,33112،000

صندوق 
سرمایه گذاری 
اعتماد داریک

10کاهش ریسک پرتفو10,58612،000

6 پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

نسبت p/e پایین نسبت به 19,30025,000کاوه
10شرکت های هم گروه خود

15نسبت p/nav پایین شرکت9,73012,500وغدیر

رشد مناسب سود خالص 25,00032,000شبریز
10شرکت 

سودآوری مناسب شرکت و 34,71041,500جم
10درصد تقسیم سود بالا

ت
مد

د  
صندوق سرمایه گذاریبلن

 امین آشنا ایرانیان
صندوق 
با درآمد 

ثابت

اولین صندوق 5 ستاره 
خصوصی- میانگین بازدهی 
بالای 29 درصد - تقسیم 

سود ماهانه

55

5 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری  سهم آشنا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

p/nav10 حدود 0.55 و p/e آتی زیر 5 9,51012،000وغدیر

نزدیک بودن مجمع سالانه جهت دریافت 301,060450،000شفن
20سود نقدی و  p/e آتی زیر 5

14,80019،500فخوز
گزارش های مناسب ماهانه و میان 

دوره ای مناسب، افزایش قیمت های 
جهانی شمش و اسلب و  p/eآتی زیر 5

10

ت
مد

د  
بلن

2,6706،000وپارس
پتانسیل رشد در صورت نتیجه بخش 
بودن مذاکرات و تشکیل الگوی کنج از 

نظر تکنیکالی 
15

15پرتفوی کم ریسک و بنیادی7,65812،000مدیر

نزدیک بودن مجمع سالانه جهت دریافت 59,71077،800نوری
10سود نقدی ، p/e آتی زیر 5 

12,44020،000فولاد
افزایش قیمت های جهانی 

ورق،گزارش های مناسب ماهانه و میان 
دوره ای و p/e  آتی حدود 4 با حفظ 
قیمت های فعلی دلار و نرخ های جهانی

20

7 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری فاینتک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

8،40012،000شگویا
P/E مناسب با توجه به روند 
افزایشی نرخ های فروش 

شرکت
20

رشد نرخ فروش و موجودی 21،50027،000غبشهر
20انبار مناسب

ت
مد

د  
بلن

افزایش نرخ های فروش و 67،90090،000شغدیر
20اهرمی بودن شرکت

P/E مناسب –وضعیت 150،000250،000واحیا
20مناسب صنعت

20بهبود وضعیت عملیاتی بانک4،1006،000ونوین

8 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری هدف حافظ

 دو اتفاق 
برای تسریع در تعادل بازار

با تغییر ارزش حجم مبنا و دامنه  نوســان دو اتفاق 
مهم در بازار رخ خواهد داد و کم کم جو مثبتی را در 

بازار شاهد خواهیم بود.
به زودی صندوق توســعه  بــازار خریدهای خود را 
در بــازار آغاز خواهــد کرد که در کنــار این عامل 
می تواند به افزایش حجــم و ارزش معاملات کمک 
کنــد. امیدواریم مجوز تأمیــن مالی هلدینگ ها هم 
زودتر صادر شــود تا شــاهد ورود پول تازه نفس به 

بازار باشیم. 
خط کشی ها و کانال کشی ها جهت هدایت نقدینگی 
بــه بازار به خوبی انجام شــده و فقط در انتظار یک 
شوک حجمی و ارزشــی در معاملات هستیم که به 
زودی صورت پذیرد.نکته  مهم تر این مصوبه )کاهشِ 
ارزش حجم مبنا( این اســت که در زمان برگشــت 
رو به بالای بازار هــم بازیگران بازار با مبلغ کمتری 
می توانند ســهم ها را بالا ببرنــد و به ارزش واقعی و 

ذاتی شان برسانند.
 با این وضعیت بعد از مدت ها شاهد شکل گیری روند 
منطقی صعــودی خواهیم بود که مطمئنا حقوقی ها 
استارت آن را خواهند زد و در ادامه حقیقی ها هم به 

بازار خواهند پیوست. 
@emacoabbasi

پوریا تسلیمیان
مدیر سرمایه گذاری 
 شرکت سبدگردان
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2/127907-1390/05/166518161857ارمغان یکم مللمختلط

1394/09/17636/5570/5105751/733/7152/5پاداش سرمایه بهگزینبا درآمد ثابت 

410939 -1395/08/2696301928پاداش سرمایه پارسسهامی

1.1116,225,620 -1388/04/0999.1000,94.290مشترک بورسیرانسهامی

1398/02/01990011252723/3104/980بازارگردانی پاداش پشتیبان پارسبازارگردانی

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان پاداش سرمایه 

سواد مالی
شفاف سازی »راز عمو پولدار« 

صفحه بازی پر اســت از کســب وکارهای گوناگــون از »کارخانه 
اســباب بازی« گرفته تا »پارک ژوراســیک« و »فروشگاه لباس«. 
می توانید پس از انداختن تــاس با حرکت مهره تان روی صفحه، 
این کســب وکارها را بخرید. اگر هریک از بازیکنان در کسب وکار 
شــما قرار گیرد؛ از او پولی دریافت خواهید کرد. این پول در ازای 
خدماتی اســت که کســب وکار شــما ارائه می دهد. علاوه براین، 
می توانید در بانک حســاب باز کرده و ســود آن را دریافت کنید. 
وقتی همه کســب وکارها خریداری شد، بازی به پایان می رسد و 

بازیکنی برنده است که پول نقد بیشتری داشته باشد.
آموزه های درست

 کســب درآمد از انجام فعالیت اقتصادی به جای دریافت اجاره بها: در این 
بازی با سرمایه گذاری در کسب وکارها آشنا شده و با ارائه محصول یا خدمت می توانید 

درآمد خوبی به دست آورید.

 روش  سرمایه گذاری در بانک: بین کســب وکار ها روی صفحه بازی، یک خانه 
»موسسه اعتباری« نیز هست. می توانید با ورود به آن، مبلغی را سرمایه گذاری کرده و 
پس از پایان هر دور، سود حاصل از سرمایه گذاریتان را دریافت کنید. این مطلب یادآور 

خوبی برای روش سرمایه گذاری در بانک است.
آموزه های نادرست

 پیوند زدن سرمایه گذاری در بورس با شــانس: از قواعد بازی است که اگر 
مهره تان در خانه »تالار بورس« قرار گیرد، می توانید یک کارت شــانس برداشــته و به 
دستور آن عمل کنید. در این حالت بازیکنان دیگر می توانند کارت های مالکیت خود را 

با یکدیگر خرید و فروش کنند.
دو نکته: 1- ســرمایه گذاری در بورس نیازمند محاســبه و بــه کارگیری روش های 
مخصوص آن اســت. 2- با قرارگیری مهره تان در خانه »تالار بورس« این شما هستید 
که وارد این بازار شده اید و باید فرصت خرید و فروش کسب وکارهایتان را داشته باشید. 
 پول نقد بیشتر معیار انتخاب بازیکن برنده: اما در سواد مالی داشتن پول نقد 
زیاد به معنای ثروتمندی نیست؛ بلکه عناصر دارایی ها، بدهی ها و سرمایه گذاری ها در قاعده 
ثروت خالص، نشان می دهد فرد چقدر در مدیریت امور مالی خود درست عمل کرده است.

مریم محمدخواه
آکادمی هوش مالی

اخلاق حرفه ای
 در بازارهای سرمایه

اخلاق حرفه ای در بازارهای 
ســرمایه، کتابی با موضوع 
مالی  بازارهــای  در  اخلاق 
است که با رویکرد تطبیقی 
پس از کلیاتی درباره موضوع 
حرفه ای  اخــلاق  و  اخلاق 
به بیان اهمیــت و جایگاه 

اخلاق حرفه ای در اقتصاد، بازارهای مالی و سرمایه و 
نهادهای مرتبط در سطح بین المللی می پردازد.

این کتاب به نگارش سید محمدجواد فرهانیان، 
محمــد حســین طاهــری و داود جعفری، ضمن 
معرفی ابعاد اخلاق در بازار، زمینه های شکل گیری 
و رعایت کدها یا مولفه های اساسی اخلاقی و لزوم 
پایبندی اهالی بازار سرمایه به این مولفه ها را مورد 
بررســی قرار می دهد.اخلاق حرفه ای در بازارهای 
ســرمایه، مشتمل بر ســه بخش و 9 فصل است: 
بخش اول به کلیــات، بخش دوم؛ اخلاق حرفه ای 
در بازار نظام مالی، بخش سوم اخلاق حرفه ای در 

بازارهای سرمایه اسلامی، را شامل می شود.
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