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فرارسیدن سالروز وفات حضرت خدیجه )س( را 
تسلیت عرض می نماییم

 هفته نامه بورس را از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

1401 شایدهای بورس 
شــاید نتیجه نهایــی مذاکرات 
برجام و کم و کیف  موفقیت یا 
شکست در آن را بتوان مهمترین 
عامل در تعییــن بازدهی تمام 
در  ســرمایه گذاری  بازارهــای 

کشور از جمله بازار سرمایه در سال 1401 دانست 
چون نتیجه این مذاکرات میزان واقعی کســری 
بودجه دولت را به واســطه کیفیت گشایشی که 
در مبادلات ارزی و تجاری اتفاق می افتد، مشخص 
می کند. از نگاهی دیگر، در شــرایطی که بودجه 
امســال مانند سال گذشــته دچار کسری است 
چنانچه مذاکرات برجامی به نتیجه نرسد نمی توان 
برآورد دقیقی از چگونگی تأمین کسری بودجه و 
به تبع آن رشد نرخ بهره از یک طرف و رشد نرخ 

ارز از سوی دیگر داشت.
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 چکیده تحلیل بنیادی »شاملا«
 چادرملو رولرهای تجهیز کنسانتره می سازد

 ارتقای 28 درصدی درآمد اسفندماه »وبصادر«
 بهره برداری ۱۴۴ هزار تنی »غکورش«

 رشد »همراه« با تحقق درآمد 28.8 هزار میلیاردی
 گزارش مراسم افتتاحیه هفته جهانی پول در سال 2۰22
 طرح های توسعه ای فولاد هرمزگان پلی برای افزایش تولید
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با تسویه آنی

 صفحه 5 

دورنمای بورس در قرن جدید
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یادداشت
مانده  بی ثمر  دانش بنیان های 

 شــعار ســال 1401 در حالــی 
تولید،دانش بنیــان،  نــام  بــه 
نامگــذاری  اشــتغال آفرین 
تاکنــون  کــه  اســت  شــده 
از ســوی  بازخــورد خاصــی 

ســازمان بــورس بــرای شــرکت های دانش بنیــان 
از جملــه شــرکت پتروصنعــت گامــرون کــه بــه 
ــوان  ــه عن ــره ب ــت نق ــای کاتالیس ــل احی دلی
ــی  ــده عملیات ــی ش ــه معرف ــده نمون  تولیدکنن

نشده است.  

حامد واحدی

 صفحه 2 

حالا؛ سالی برای دانش بنیان ها
از 19 شـرکتی کـه در فرابـورس پذیـرش شـده اند، 2 شـرکت در بـازار 
SME، 3 شـرکت در بـازار پایـه و 14 شـرکت در بازارهـای اول و دوم 
فرابـورس حضـور دارنـد. آنچـه اهمیـت زیـادی دارد ایـن اسـت کـه آیا 
سـال 1401 فقـط نامـی بـرای تولید و شـرکت های دانش بنیـان  خواهد 
بـود یـا آنهـا همچنـان بـا سـخت گیری های بـورس و فرابـورس روبـه رو 

می شـوند و پشـت درهـای بسـته می ماننـد.
 صفحه 3 

کاهش خطای انسانی 
بازار سرمایه همگام با بازار رمزارزها
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اخبـار هفته

ایرانهابانرژیمنطقهمیشود
مدیرعامل بورس انرژی گفت: یکی از اهداف اصلی، 
تبدیل شــدن به مرجعیت قیمتی در منطقه و در 
بورس انرژی اســت و پیگیر توســعه آن هســتیم 
تا امــکان مبادلات بیــن المللی در صــورت رفع 

محدودیت ها فراهم شود.
علی نقوی مهمترین ویژگی قراردادهای آتی را پوشش ریسک خریداران، 
تولیدکنندگان و همچنین پیش بینی قیمت ها عنوان کرد و افزود: وجود 
برخی شــرکت های پذیرفته شده در بورس و فرابورس که کار تولید و یا 
مصرف متانول و یا اســتفاده از نفتا و یا فروش نفتا را بر عهده دارند، بر 
تصمیم سرمایه گذاران و یا قیمت های آنها بسیار تاثیرگذار است. با توجه 
به اینکه این کالاها در بورس انرژی مبادله شــده و عرضه های فیزیکی 
مستمر و خوبی هم دارند، ظرفیت های خوبی برای تولیدکنندگان ایجاد 
شــده تا از شاخص قیمت متانول و نفتا که در قراردادهای آتی مشخص 

می شود در مذاکرات و فروش خود بهره مند شوند.

محصولاتزنجیرهپتروشیمیبورسکالاییمیشوند
قائــم مقام وزیر صنعت، معــدن و تجارت در امور 
بازرگانی گفت: همه محصولات زنجیره پتروشیمی 
در یک برنامه زمان بندی شــده در یکی دو ماهه 

وارد بورس کالا خواهد شد.
محمدصادق مفتح افزود: مطابق توافق انجام شده بین 

وزارت صمت و وزارت نفت، همه محصولات زنجیره پتروشیمی در بورس 
عرضه می شــود و در صورتی که محصولی دارای مازاد بود، اجازه صادرات 
خواهد یافت. وی در پاسخ به اینکه برخی شرکت ها تنها بخش کوچکی از 
محصولات تولیدی خود را در بورس عرضه کرده و از این طریق به انحراف 
قیمت ها در بازار می پردازند، تصریح کرد: این مســئله به معنای مدیریت 
کردن بورس است و باید این رویه اصلاح شود. مفتح تاکید کرد: امروز فقط 
تولیدکنندگان محصولات پتروشیمی می توانند کد بورسی دریافت کرده و 
در بــورس کالا به خرید بپردازند، بنابراین رقابت تنها بین تولیدکنندگان 

خواهد بود و دلالان و واسطه ها فرصتی برای سوداگری نخواهند یافت.

افزایش۵۷درصدیتأمینارزدرسال۱۴۰۰
رئیس کل بانک مرکزی گفت: تامین ارز در ســال 
۱۴۰۰ با افزایش ۵۷ درصدی در مقایســه با سال 

۱۳۹۹ به بیش از ۵۷ میلیارد دلار رسید.
علی صالح آبادی با تاکید بر اینکه وضعیت بازار ارز 
کشور مطلوب، روان و متعادل است، گفت: تأمین 

ارز انجام شــده در ســال ۱۳۹۹ مجموعاً ۳۶.۵ میلیارد دلار بوده است 
اما این رقم در ســال ۱۴۰۰ به بیش از ۵۷ میلیارد دلار افزایش یافت. 
وی گفت: مجموع عرضه ارز توســط صادرکنندگان در سامانه نیما در 
طول ســال ۱۴۰۰ نیز ۲۹ میلیارد و ۳۰۰ میلیون دلار بود که از رشد 
۶۶ درصدی نسبت به ســال ۱۳۹۹ برخوردار است. صالح آبادی افزود: 
میزان خرید و فروش اســکناس دلار در بازار متشکل معاملات ارزی با 
افزایش ۱۷۶ درصدی در سال ۱۴۰۰ در مقایسه با سال ۱۳۹۹ به رقم 
یک میلیارد و ۶۹۴ میلیون دلار رســید. نرخ اسکناس دلار در این بازار 

در ابتدای دوره ۲۴.۷۵۴ تومان و در پایان دوره ۲۴.۸۱۴ تومان بود.

۷۰درصداراضینهضتملیمسکنتامینشد
وزیر راه و شهرســازی با اعــلام تامین ۷۰ درصد 
اراضــی ســاخت نهضت ملــی مســکن از محل 
زمین هــای متعلق بــه وزارت راه، گفــت: انتظار 
می رود تا ســایر وزارتخانه ها و ارگان ها در تامین 
اراضی برای اجرای مســکن همکاری بیشتری با 

وزارت راه و شهرسازی داشته باشند.
رســتم قاســمی افزود: اکنون نزدیک به ۲ میلیون و ۴۰۰ هزار واحد 
زمین آماده آغاز عملیات اجرایی است که با این میزان زمینی که آماده 
شــده به همراه آغاز عملیات اجرایی بیش از ۸۸۰ هزار واحد مسکونی، 
بیش از ۷۰ درصد اراضی اجرای طرح نهضت ملی مســکن تامین شده 
است. وی توضیح داد: بر اســاس آمار عملیات اجرایی ۸۸۰ هزار واحد 
طرح نهضت ملی مسکن آغاز شــده است، همچنین حدود ۳۲۰ هزار 
واحد نیز وارد عملیات اجرایی شــده که مجوع آنها بالای یک میلیون 

در سطح کشور است.

شاید نتیجه نهایی مذاکرات برجام 
و کم و کیف  موفقیت یا شکســت 
در آن را بتــوان مهمتریــن عامل 
در تعیین بازدهی تمام بازارهای ســرمایه گذاری در کشــور از جمله بازار 
سرمایه در سال ۱۴۰۱ دانســت، چون نتیجه این مذاکرات میزان واقعی 
کســری بودجه دولت را به واسطه کیفیت گشایشی که در مبادلات ارزی 
و تجاری اتفاق می افتد، مشخص می کند. از نگاهی دیگر، در شرایطی که 
بودجه امســال مانند سال گذشته دچار کســری است چنانچه مذاکرات 
برجامی به نتیجه نرسد نمی توان برآورد دقیقی از چگونگی تأمین کسری 
بودجه و به تبع آن رشــد نرخ بهره از یک طرف و رشــد نرخ ارز از سوی 

دیگر داشت.
در حــال حاضر ضمن وجود خوش بینی بــه نتیجه بخش بودن مذاکرات 
برجامی، درآمد ارزی ناشــی از صادرات نفت در مقایســه با سال گذشته 
بهبود یافته و این موضوع با کاهش کســری بودجه، نیاز دولت به انتشار 
اوراق را کاهش می دهد. کاهش انتشار اوراق هم منجر به کاهش نرخ بهره 
مؤثر در بازار می شــود. از آنجا که نرخ بهره به عنوان رقیب بازار ســرمایه 
موجب جذب نقدینگی در ابزارهای با درآمد ثابت و سپرده بانکی می شود، 

کاهش آن به نفع بورس است. 
در خصــوص نــرخ ارز هم نرخ تســعیر نیما به عنوان مبنای شناســایی 
درآمدهای صادراتی شــرکت های بورســی معادل ۲۳ هزار تومان تعیین 
شــده که حتی در شــرایط توافق برجام، از این میزان کمتر نخواهد بود 
بنابراین حصول توافق در مذاکرات برجام در زمینه نرخ ارز ریسک جدی 
را برای شــرکت ها ایجاد نخواهد کرد و منافع ناشی از گشایش اقتصادی 
و تســهیل مبادلات ارزی در کل برای شرکت ها سود بیشتری را به همراه 

خواهد داشت. 
از ســوی دیگر برای بازارهای موازی هم درونمای چندان جذابی در سال 
۱۴۰۱ دیده نمی شود چنانچه توافق برجام حاصل شود باتوجه به افزایش 
منابع در اختیار، احتمالا دولت سیاست تکراری کنترل نرخ ارز را در بازار 
به اجرا خواهد گذاشت که این به معنی کاهش جذابیت و احتمال بازدهی 
این بازار است. به تبع کنترل نرخ ارز بازار طلا هم چنین وضعیتی خواهد 
داشــت چرا که نرخ ارز روند صعودی نداشته و احتمال افت اونس جهانی 

طلا نیز در صورت پایان یافتن جنگ در اروپا وجود دارد. 
در بازار خودرو هم که در اقتصاد ناســالم ما به عنوان بازاری جدی برای 
ســرمایه گذاری شناخته شده، پس از ســال ها محدودیت عرضه، موضوع 
واردات مطرح شــده، بنابراین در این بازار نیز احتمالا حبابی که در چند 
سال گذشته شکل گرفت با امکان ترکیدن و متعادل شدن قیمت ها همراه 
اســت و در انتها در بازار مسکن نیز همچنان شاهد گسستگی بین قدرت 

خرید و قیمت ها هستیم.
در نهایت و بــا ارزیابی که از وضعیت پیش رو در ســایر بازارهای رقیب 
داشــتیم به نظر می رســد تنها بازاری که شــرایط متعادل و خوبی دارد 
بازار ســرمایه اســت البته در این بازار نیز چون نقدینگی به میزان کافی 
وجود ندارد نمی توان احتمال رشــد همه جانبه در تمام بخش های بازار را 
داشــت. بر این اساس، نقدینگی محدود موجود در بازار احتمالا به صورت 
نوبتی بین صنایع مختلف در گردش خواهد بود و رشــدهای مقطعی در 
صنایع ایجاد می کند، بنابراین ســرمایه گذاران باید با نگاه هوشمندانه به 
تعقیــب جریان نقدینگی در بورس پرداخته تا بتوانند حداکثر انتفاع را از 

سرمایه گذاری خود داشته باشند. 
در انتها یادآوری می شــود امسال سال شــرکت های دانش بنیان بوده و 
در حــال حاضر حدود ۶ هزار شــرکت دانش بنیان در اقتصاد ایران وجود 
دارد که ســهم بسیار اندکی از GDP کشور دارند البته با سیاست هایی که 
سال های گذشته در مجموعه سیاســت گذاری اتخاذ شده، مجموعه های 
دانش بنیان بین ۵۰ تا ۶۰ درصد رشــد ســالانه را تجربه کرده اند. البته 
بنــده معتقدم تأکید رهبری بر توجه ویژه در ســال ۱۴۰۱ به این بخش 
از اقتصاد تاکیدی درســت بوده و به نظر می رســد بخش مهمی از مسیر 
رشــد اقتصادی کشورها از توسعه شــرکت های دانش بنیان عبور خواهد 
کــرد. حمایت های سیاســتگذار از طریق وضع قوانیــن حمایتی، ایجاد 
سازوکارهای تامین مالی در نظام بانکی در بازار پول و راه اندازی فعالانه تر 
بازار ایده در فرابورس مجموعه ای از تصمیمات است که می تواند به توسعه 

این شرکت ها کمک کند. 

شایدهایبورس1401
سرمقاله

شاخص کل در سال جدید با رشد حدود ۵/۲ درصدی همراه شد و توانست به بالای 
کانال یک میلیون و ۴۰۰ هزار واحد برسد. ارزش معاملات هم به بالای ۳ هزار میلیارد 
رســید. بازار سرمایه با توجه  به کاهش ریسک ها و رسیدن به نقاط حمایتی خود در 
سال ۱۴۰۰ و همینطور با افزایش قیمت های جهانی که محرک های بازار هستند، توانست روند صعودی بگیرد تا 

جایی که شاهد ورود سرمایه گذاران بودیم. بازارهای جهانی پرنوسان بود. 
قیمت های جهانی به شدت تحت تاثیر اخبار مذاکره اوکراین و روسیه قرار داشت. بازار نفت در این میان تحت تاثیر 
اخبار آزادسازی ۱۸۰ میلیون بشکه از ذخایر استراتژیک آمریکا قرار گرفت و ریزش کرد. هر چند به نظر می رسد 

در محدوده ۱۰۰ دلار تثبیت شده است.
 قیمت های فلزات از جمله روی و آلومینیوم پس از رشد قابل ملاحظه اصلاح کرد، اما همچنان بالاست. 

جنت یلن، وزیر خزانه داری آمریکا، به اینکه باید رمز ارزها را بخشی از مالی دانست، اذعان کرد و روسیه از تمایل به 
دریافت رمز ارز به جای دلار خبر داد. موضوعی که بیش از ده درصد بر قیمت بیت کوین افزود.

در فروش های ماهانه، شــخارک و پارس LPG را با قیمت های بیش از ۸۰۰ دلار صادر کردند، قیمتی بیش از کف 
ســال جاری. قیمت متانول نیز با رشد همراه بوده است و تا ۳۵۰ دلار رســید. در اوره ای ها، در قیمت صادراتی، 
قیمت بیش از ۶۵۰ دلار هم ثبت شده است، اما شپدیس همچنان بسیار ارزان و در محدوده ۵۵۰ دلار می فروشد. 
متوسط فروش پلی اتیلن بالای ۱۲۰۰ دلار است. فروش محصولات فولادی نیز در اسفند با رشد اندکی همراه بوده 
است. در نگاهی به بازار؛ بعد از تعطیلات نوروز بازار با رشد ۲ درصدی به رقم یک میلیون و ۳۹۰ هزار واحد رسید.

 ارزش معاملات در حدود ۳۸۰۰ میلیارد تومان قرار گرفت. ورود نقدینگی حقیقی حدود ۱۹۰ میلیارد تومان ثبت 
شد. بازار با شروعی سبز کار خود را آغاز کرد. حجم ها در گروه خودروسازی رقم های بالایی را ثبت کرد. در بازارهای 
جهانی اوره به بالای ۱۰۰۰ دلار و نفت به بالای ۱۲۰ دلار رسید و در نتیجه گروه های اوره ای و پالایشی با افزایش 
تقاضا و ورود پول حقیقی همراه شدند. گروه های خودروسازی با توجه به خبر واگذاری بلوک خساپا و خودرو منتفع 
می شوند و به این ترتیب تقاضا در نمادهای ورنا و ساپا و خگستر دیده می شد. در ۷ فروردین ماه بازار با تداوم روند 
صعودی خود توانست با رشد یک درصدی به کانال یک میلیون و ۴۰۳ هزار واحد برسد و مقاومت ۱/۴۰۰ خود را 
بشــکند.  ارزش معاملات حدود ۳۶۰۰ میلیارد تومان و ورود نقدینگی حقیقی حدود ۲ میلیارد تومان بود. بازاری 
نوسانی و پرعرضه ای داشتیم و در نهایت شاخص متعادل به کار خود پایان داد. گروه های کوچکتر بیشتر مورد توجه 
بودند و گروه های انبوه سازی و شیمیایی و حمل و نقل بیشترین ورود نقدینگی را داشتند. دلیل عرضه ها ابهامات در 

مورد برجام که ناشی از انتشار خبر در خواست ایران برای خروج سپاه از فهرست گروه های تروریستی بود. 
در ۸فروردین شاخص توانست در بالای مقاومت ۱/۴۰۰ تثبیت شود و رقم یک میلیون و ۴۱۸ هزار واحد را ثبت 
کند. ورود نقدینگی حقیقی حدود ۴۰۰ میلیارد و ارزش معاملات حدود ۴۰۰۰ میلیارد تومان بود. بازار با نوسانات 
مثبت همراه بود و گروه های بانکی ها، هلدینگ ها، خودرویی ها، دارویی ها بیشتر مورد توجه بازار بودند. خبرحذف ارز 
۴۲۰۰ دارویی های وزیر بهداشت اقبال به سمت نمادهای دارویی آمد. قطعی سیستم فرابورس از همان ابتدای وقت 
باعث شد که بازار با عرضه هایی همراه شود که موج تقاضا باعث شد که بر این عرضه ها غلبه کند. بازار روند گرفته 
و فروشندگان تمایل به فروش زیاد در بازار ندارند. تداوم جنگ میان روسیه و اوکراین و افزایش قیمت های جهانی 

باعث کاهش ریسک و ورود نقدینگی به بازار شده است. 
در ۹  فروردین شاخص با توجه به رسیدن محدوده مقاومتی خود با اصلاح اندک حدود نیم درصدی در رقم یک 

میلیون و ۴۱۴ هزار واحد بسته شد.

 ارزش معاملات در محدوده ۵۰۰۰ و ۲۹۰ میلیارد تومان خروج نقدینیگی حقیقی از بازار ثبت شد. بازار با عرضه 
در نمادهای بزرگ بودیم . دارویی ها و قندی ها بیشتر مورد تقاضا قرار گرفتند، حذف ارز ترجیحی برای دارویی ها و 

شایعات افزایش نرخ چغندر از دلایل مورد توجه قرار گرفتن این گروه بود. 
در ۱۰ فروردین ماه شاخص کل با اصلاح ۱/۵ درصدی به کانال یک میلیون و ۴۳۲ هزار واحد رسید. ارزش معاملات 
خرد حدود ۴۰۰۰ میلیارد تومان و ورود نقدینگی حقیقی حدود ۷۰ میلیارد تومان بود. در بازار و ابتدای وقت شدت 
عرضه در نمادهای خودرویی و بانکی را شاهد بودیم ولی به تدریج  بازار با افزایش تقاضا و رنج های مثبت در گروه 
خودرویی همراه شد. رشد نرخ ارز با توجه به اخبار ضد و نقیض برجامی باعث شد که گروه های پتروشیمی مورد 

توجه قرار گیرند.

عیدانه نوروز به بازار
در نخســتین روز بعد از تعطیلات نوروز شاخص سبزپوش و با رشد ۳۰ هزار واحدی به کانال یک میلیون و ۴۶۱ 
هزار واحدی صعود کرد. ارزش معاملات خرد حدود ۵۸۰۰ و ۵۸۰ میلیارد تومان ورود نقدینگی حقیقی از بازار را 
شاهد بودیم. شاهد شکست رکورد ارزش معاملات از آذرماه  ۱۴۰۰ بودیم. گروه های خودرویی به عنوان لیدر بازار 
عمل کردند. باتوجه به رشد شدید قیمت های جهانی و قیمت فولاد باعث شد که این گروه نیز با استقبال روبه رو 
شوند. خبری در خصوص معافیت مالیاتی سود سپرده گذاری صندوق های سرمایه گذاری منتشر شد که می تواند 

عامل دیگری  برای ورود نقدینگی به بازار دانست .
در ۱۵ فروردین ماه شــاخص کل با رشــد اندک نیم درصدی به رقم یک میلیون و ۴۶۸ هزار واحد رسید و ارزش 
معاملات بار دیگر رکورد شکست و به ۷۳۰۰ میلیارد تومان رسید. خروج نقدینگی حدود ۲۸۰ میلیارد تومان ثبت 
شد. دو گروه بانکی و پالایشی بیشتر مورد استقبال سرمایه گذاران قرار گرفتند . بازار با توجه به رشدهایی که داشته 
با عرضه همراه شــد و با توجه به رسیدن شاخص به نزدیک های مقاومت ۱/۵۰۰ این عرضه ها طبیعی بوده است. 
نزدیک شدن به فصل مجامع و رشد قیمت های جهانی را می توان به روند صعودی شاخص در بلندمدت امیدوار بود. 

از خبرهای منتشره از سازمان به  الزام پرداخت سود از طریق سامانه سجام توسط ناشران بود .
در ۱۶ فروردین ماه شاخص با افزایش اندک به رقم یک میلیون و ۴۷۱ هزار واحد رسید. ارزش معاملات خرد حدود 
۵۳۰۰ و ۸ میلیارد تومان خروج نقدینگی را داشتیم. بازار در ابتدای وقت با عرضه هایی همراه بود ولی رفته رفته 
با تقاضا در گروه های پالایشی و خودرویی سبز پوش شد.   از اخبار منتشره افزایش نرخ بهره بین بانکی به ۲۰/۳۶ 
درصد اســت . خریداران در بازار اجازه منفی شدن به شاخص را باتوجه به شدت عرضه ها ندادند. نمادهای کوچ و 

متوسط بیشتر مورد توجه بودند و شاخص هم وزن رشد بیشتری را ثبت کرد.
در آخرین روز هفته شــاخص کل با افت ۷۶۰۰ واحدی به کانــال یک میلیون و ۴۶۳ هزار واحد افت کرد. ارزش 
معاملات خرد حدود ۶۰۰۰ و ۲۴۰ میلیارد تومان خروج نقدینگی را ثبت کرد. بازار با عرضه در همان ابتدای وقت 
همراه شد. گروه های خودرویی و بانکی با نوسانات روبه پایین همراه شد و بازگشایی خگستر به عنوان لیدر سبب 
شد که گروه های خودرویی با نوسان همراه شود. عرضه ها در خگستر باعث به صف فروش رفتن نمادهای خودرویی، 
خودرو و خساپا و خپارس شد. فراکابی ها و بانکی ها که در ابتدای وقت با تقاضا همراه بودند در اواخر وقت با عرضه 
مواجه شد. شاخص با  نزدیک شدن به نقاط مقاومتی خود ممکن است با اصلاح کوتاه مدتی همراه شود ولی انتظار 
می رود با توجه به گزارش های شرکت ها و نزدیک شدن به فصل مجامع و همینطور افزایش قیمت های جهانی  و 

قیمت ارز روند صعودی بازار حفظ شود.

حسینبوستانی
اعتضادغدیر مدیرعاملسرمایهگذاری

نداکریمی
بازارسرمایه کارشناس

آمدبهارجانها!؟

لباقی ا هـو

شاهی عه مزر بی عر  محمدرضا  دکتر قای آ جناب
کیان پارس ری عتبا ا بندی  تبه ر شرکت مدیرعامل

مصیبـت وارده را خدمـت شـما و خانـواده محتـرم تسـلیت عرض نمـوده و از 
پـروردگار متعـال بـرای بازمانـدگان صبـر و شـکیبایی و بـرای آن عزیـز سـفر 

کـرده علـو درجـات را خواهانیم.

شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

شرکت های دانش بنیان متوجه چالش ها ومحدودیت های متولیان سازمان 
بورس به دلیل نوپا بودن صنعت دانش بنیان هســتند و هر چند آنها قصد 
حمایت از ســرمایه گذاران خرد را دارند اما نگاهشان نباید به گونه ای باشد 

که موجب حذف این شرکت ها از بازار سرمایه شود. 
اکنون شــرایط  باید به گونه ای فراهم شــود که شــرکت های دانش بنیان 
بتوانند از بازار ســرمایه بهره ببرند و صندوق های جســورانه بیش از پیش 
بــرای حمایت از شــرکت های اســتارت آپ و دانش بنیانی کــه هم اکنون 

دچار خمودگی هســتند، وارد عمل شــوند. بنابراین سازمان بورس باید از 
صندوق های جسورانه نیز حمایت بیشتری کند. 

هــر چند به نظر نمی رســد کار ویژه ای از طرف ســازمان بورس برای این 
شرکت ها در سال جاری صورت گیرد اما تحقق این امر نیازمند تصمیمات 
جســورانه است که با محافظه کاری متولیان ســازمان بورس  دور از ذهن 
است. مگر اینکه تصمیم انقلابی، جسورانه و شجاعانه ای از سوی آنها گرفته 

شود.

 شعار سال ۱۴۰۱ در حالی 
تولید،دانش بنیان،  نــام  به 
اشــتغال آفرین نامگــذاری 
شده است که تا کنون بازخورد خاصی از سوی سازمان بورس 
بــرای شــرکت های دانش بنیان از جمله شــرکت پتروصنعت 
گامرون که به دلیل احیای کاتالیست نقره به عنوان تولیدکننده 

نمونه معرفی شده عملیاتی نشده است.  
 این رویکرد ۶ ســال گذشــته زمانی که مقــام معظم رهبری 
شــعار سال را به نام شرکت های متوســط وکوچک نامگذاری 
کرد، مطرح شــد اما از آن زمان تا کنون نه تنها اتفاق خاصی 
برای تحقق آن صورت نگرفته اســت بلکه ثمره ای هم به دنبال 

نداشته است.
  این بی توجهی ها در حالی اســت که شرکت های دانش بنیان 
باید تمام تعهدات لازم را براســاس یک شرکت پذیرفته شده 
در بــازار اول بورس اجرایی کنند در حالی که ســازمان بورس 
نه تنها کوچکترین منفعتی برای این شــرکت ها قائل نمی شود 
بلکه اجازه خریداری صندوق ها را به این شــرکت ها نمی دهد و 
حتی محدودیت های زیــادی را هم برای آنها به ویژه sme ها 

قائل می شوند. 
نکته مهم دیگر دراین میان این اســت که شعار سال ۱۴۰۱ به 
نام شــرکت های دانش بنیان نامگذاری شده است؛ شرکت هایی 
که در سال های گذشته ســهم بزرگی از اشتغال واقعی کشور 
را به طور مســتقیم و غیرمســتقیم عهده دار بودند اما به دلیل 
بی توجهی ها آنطور که باید و شــاید نتوانســته اند اهداف مورد 
نظر را محقق کنند و به نوعی بسیار عقب هستند. علاوه براین، 
هم اکنون بســیاری از شــرکت های دانش بنیان و استارت آپی 
دربدو ورود به بورس با مشــکلات عدیده ای روبه رو هســتند و 
ســازمان بورس هنوز در بحث هایی چــون ثروت های محلی، 
شناســایی اموال و روش ها برای حمایت از این شــرکت ها با 

چالش های زیادی روبه رو است.
ظاهرا ســازمان بورس هنوز طرحی برای تحقق شــعار امسال 
ندارد چرا که در حال حاضر بســیاری از شــرکت های بزرگ 
دانش بنیان که ارزشگذاری بالایی دارند نتوانسته اند مجوز لازم 
را بــرای ورود به بورس دریافت کنند. البتــه ناگفته نماند که 

دانش بنیان های بی ثمر مانده
حامدواحدی

رئیسهیاتمدیرهشرکتگامرون
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رویداد هفته
و  منتفی شد  مصوبه واردات خودر

ســخنگوی کمیســیون صنایع و معادن مجلس از 
منتفی شــدن مصوبه واردات خودرو به دلیل رای 
شورای عالی نظارت مجمع تشخیص مصلحت نظام 

خبر داد.
روح اله جانی عباســپور دربــاره آخرین وضعیت 

ماجرای آزاد شدن واردات خودرو که با ابهاماتی مواجه شده است، گفت: 
شورای عالی نظارت مجمع تشخیص مصلحت نظام در نهایت نظر مخالف 
داد و واردات خودرو تایید نشــد. وی افــزود: قانون دیگری برای واردات 
خودرو وجود دارد که با شرط و شروطی امکان پذیر می شود اما نه به این 
اندازه که در قانون بودجه تصویب شده بود. جانی عباسپور قانون واردات 
خودرو توســط قطعه سازان را بی ارتباط دانســت و توضیح داد: واردات 
خودرو توسط قطه سازان مبحث دیگری است.اما آنچه در بودجه توسط 
مجلس تصویب و توسط شورای نگهبان تایید شده از سوی شورای عالی 

نظارت رد شده که قانونا توسط شورای نگهبان ابلاغ شده است.

دلایل پرداخت سودهای رسوب شده شرکت ها 
مدیر نظارت بر ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار 
به جزییات پرداخت سودهای رسوب شده شرکت ها 
به حساب سهامداران اشاره کرد و افزود: سودهای 
رسوب شــده در حساب شــرکت ها ناشی از چند 

عامل است که باید مورد بررسی قرار بگیرند.
محسن انصاری مهیاری، گفت: در ابتدا ممکن است سودهای رسوب شده 
تحت تاثیر تخلف صورت گرفته از ســوی ناشر باشد که اقدام به پرداخت 
سود شرکت ها نکرده است. او نبود شماره حساب معتبر در اختیار ناشران 
را دیگر عامل ســودهای رسوب شده شرکت ها عنوان کرد و اظهار داشت: 
تحت تاثیر چنین اتفاقی سود به حساب سهامدار پرد اخت شده اما سود 
پرداختی به دلیل نبود اعتبار شــماره حساب به حساب شرکت برگشت 
خورده اســت. وی گفت: سازمان بورس اکنون در حال انجام برنامه ریزی 
جامعی اســت تا ضمن تهیه ســامانه ای معتبر، ســودهای سال گذشته 
شرکت ها را از طریق شرکت سپرده گذاری به حساب سهامداران واریز کند.

قانون راهبردی مجلس برای جهش تولید 
عضو کمیسیون برنامه و بودجه و نماینده مجلس  با 
بیان اینکه سال گذشته مجلس دو قانون راهبردی 
را تصویــب کرد، گفت: یکــی از این قوانین، قانون 
جهش تولید دانش بنیان و دیگری قانون ســهولت 
در اخذ برخی مجوزهای کســب و کار بود که این 

قوانین در راستای تذکرات مقام معظم رهبری تصویب شدند. قانون اول 
براساس حمایت از شرکت های دانش بنیان است تا خلاء های موجود بین 

ایران و سایر کشورها جبران شود.
جعفــر قادری افزود: در راســتای حمایت از شــرکت های دانش بنیان 
مقرر شــده اگر این شــرکت ها محصول فناورانه تولیــد کنند بتوانند 
ایــن محصــولات را در قراردادهــای مناقصــه دار به فروش برســانند. 
تسهیلاتی که برای اســتقرار این شرکت ها در پارک های علم و فناوری 
 در نظــر گرفته شــده در قانون حمایت از تولیــد و جهش دانش بنیان 

مقرر شده است.

هلدینگ   شرکت های  سهامداران  مالی  تامین 
دبیر کمیته فقهی ســازمان بورس و اوراق بهادار با 
اشاره به مصوبه  جدید کمیته فقهی سازمان بورس 
و اوراق بهادار، اظهار کرد: در این جلسه، تامین مالی 
برای شرکت هایی که سهام شرکت های هلدینگ را 

در اختیار دارند، بررسی و به جمع بندی رسید.
مجید پیره با بیان اینکه اوراق اجاره مبتنی بر سهام، چند سالی است که در 
بازار سرمایه به مرحله اجرا رسیده است، تصریح کرد: شرکت هایی که سهام 
در اختیار دارند با رعایت مصوبات مربوطه این امکان را دارند که سهم خود 
را بفروشند و منافع آن سهم را در قالب عقد اجاره به شرط تملیک در اختیار 
بگیرند. او در پاســخ به این پرسش که آیا سهام یک مال قابل اجاره است، 
گفت: این موضوع در کمیته فقهی بررسی شده است و کمیته در نهایت به 
این جمع  بندی رسید که سهام شرکت هایی که در آن شرکت ها دارایی های 
قابل اجاره نسبت به دارایی های غیر قابل اجاره غلبه داشته باشند، سهام این 

شرکت ها می توانند به عنوان موضوع عقد اجاره قرار بگیرند.

تفاوت شعار امسال نسبت به سال های 
گذشــته که با محــور تولیــد همراه 
بود این اســت که دانــش بنیان بودن 
تولید و اشــتغال زا بــودن آن مد نظر 
بیانی دیگرکشور  به  سیاستگذار است. 
اکنون نیازمند تولیدی است که منجر 
به ایجاد دانش فنی در شرکت ها شود و 

سطح اشتغال کشور را نیز افزایش دهد. مشکلات دهه 90 در اقتصاد باعث 
شــد، بسیاری از شرکت ها مخارج تحقیق و توسعه خود را به شدت کاهش 
دهند و به دلیل تحریم ها نتوانند به توان فنی روز دسترسی پیدا کنند. این 
دو موضوع باعث شده دانش فنی شرکت های داخلی در رقابت با شرکت های  
بین المللی کاهش یابد. این اتفاق در کوتاه مدت شاید تاثیر ملموسی برای 
اقتصاد نداشته باشد اما در میان مدت بنگاه های اقتصادی کشور رفته رفته 
توان رقابت فنی خود را در رقابت بین المللی از دســت خواهد داد بنابراین 
برای تحقق این شــعار باید همت مضاعفی هم از ســمت سیاستگذاران و 
دستگاه های اجرایی و هم بخش خصوصی رخ دهد تا منجر به اشتغال پایدار 
و مبتنی بر دانش فنی شــود. در کشورهای توسعه یافته  گزارش ها نشان 
می دهد که بســیاری از مخارج تحقیق و توســعه از سوی بخش خصوصی 
تامین می شود چرا که این مخارج منجر به فروش بیشتر، تولید فنی ومزیت 
رقابتی می شود و برای شرکت ها، موضوع دانش بنیان حوزه ای استراتژیک 
محسوب می شود. اقتصاد دانش بنیان که جزء بحث های محوری سال است 
بحثی است که دراقتصاد کشور قریب به ده سال شروع شده است. در سال 
92 و ایجاد اکوسیســتم نوآوری به صورت جدی پیگیری شد و این توسعه 
به طراحی ابزارهای تامین مالی دانش بنیان نیز ختم شــد؛ به طوری که در 
سال های گذشته در بازار ســرمایه ابزارهای مختلفی از عرضه شرکت های 
دانــش بنیان در تابلــوی فرابورس تا بــازار دارایی فکــری، صندوق های 
سرمایه گذاری جسورانه و خصوصی و تامین مالی جمعی برای حوزه اقتصاد 
دانش بنیان شکل گرفت. دراین میان، برخی ابزارهای موجود به نتایج خوبی 
منجر شد و برخی ابزارها در ابتدای مسیر هستند که با توجه به شعار سال 
باید مورد بازنگری قرار گیرند تا با هدف کمک به اقتصاد، وظیفه تامین مالی 

و تنظیم گری این حوزه را به نحو احسن انجام داده باشیم. 
به صورت مشخص؛ سال گذشته صندوق های جسورانه فرابورس رشد قابل 
توجهی یافت. به گونه ای که پایان سال 1400 نزدیک 14 صندوق جسورانه 
در کشور تاسیس شد که در چند ســال گذشته حدود 50 سرمایه گذاری 
در شرکت های دانش بنیان و استارت  آپی صورت گرفت. در کنار این موضوع 
بحث تامین مالی جمعی نیز دنبال شــد و با توجه به شــعار سال 1401 از 
جمله اقدامات مهم فرابورس برای حمایت از شرکت های دانش بنیان خواهد 
بود. در سال 1401 شرکت های متعددی برای تامین مالی سکوها در حال 
رایزنی هســتند و فرابورس نیز برای افزایش ســرعت تامین مالی در حوزه 

توسعه بازار و اعطای مجوزها در حال برنامه ریزی است.
در کنــار این موارد، بازار دارایی های فکری فرابورس نیز برای نقل و انتقال 
دارایی های فکری امور مالکانه که مبتنی بر ایده وطرح تجاری اســت ، در 

بازار 7 ساله عملکرد خود را داشته است . 
اولین صندوق خصوصی فرابورس نیز در حوزه دانش بنیان و فناورانه است 
اما برای تحقق شعار سال نیازمند تجدید نظر و بازنگری های جدی هستیم.

درباره ســایر روش ها در بازارســرمایه، تامین مالی جمعی یکی از بهترین 
ابزارها درتامین مالی شــرکت های دانش بنیان در سال 1400 بود که نقش 
آفرینی خوبی داشــته است. در سال قبل، میزبان 40 طرح اقتصادی بودیم 
که قریب به 80 درصد این طرح ها از ســوی شرکت های دانش بنیان ارائه 
شــد و مردم در قالب مشارکت عمومی در این طرح ها مشارکت کرده اند و 
رقمی معادل صد میلیارد تومان منابع در اختیار شرکت های دانش بنیان و 
sme  قرار گرفت. این ابزار به دلیل ســرعت بالا و چابک بودن با استقبال 

گسترده ای از سوی شرکت ها روبه رو شد. 
درباره بحث ضمانت طرح های شرکت های دانش بنیان نیز که صندوق های 
پژوهــش فناوری به آن ورود کرده و صندوق نوآوری شــکوفایی نیز اقدام 
بــه ضمانت اصل ســرمایه ســرمایه گذاران کرد، نه تنها شــاهد ریســک 
سرمایه گذاری برای سرمایه گذاران این حوزه خواهیم بود بلکه تامین مالی 
شــرکت ها نیز تسهیل پیدا خواهد کرد. با توجه به اینکه این ابزار نسبت به 
تمامی روش های تامین مالی سریع تر بوده خیلی از شرکت ها ترجیح دادند 
با نرخ های تامین مالی حتی بالاتر از شــبکه بانکی به ســمت تامین مالی 

جمعی هدایت شوند. 
موضــوع دیگری که حاصل جمع صندوق جســورانه و تامین مالی جمعی 
اســت، استفاده همزمان شــرکت های دانش بنیان  از ظرفیت تامین مالی 
صندوق های جسورانه و تامین مالی جمعی است. این اتفاق باعث هم افزایی 
ابزارهای بازار ســرمایه می شــود و هم این اکو سیستم به صورت درون زا 
شــروع به رشد کند. با این تفاســیر با توجه به کاستی  ابزارهای  موجود و 
شــعار امسال، رفع این موانع ابزارها از دیگر برنامه های فرابورس است. یکی 
از مواردی که وجود دارد و از ســوی فعالان حوزه اکو سیســتم نوآوری و 
دانش بنیان مطرح شده است، بحث بازنگری در سقف طرح های تامین مالی 
جمعی است. در شــرایط فعلی هر شرکتی نزدیک به ده میلیارد تومان در 
طرح تامین مالی فراخوان می کند که با تقاضای ســکوها قرار است افزایش 
این ســقف تامین مالی با اولویت شــرکت های دانش بنیان در سال جاری 

مورد بحث قرار گیرد. 
راه انــدازی معاملات ثانویه گواهی شــرکتی طرح های تامین مالی جمعی 
موضوع دیگری است که باعث کاهش ریسک نقدشوندگی این بازار می شود. 
بحث اجرایی تامین مالی جمعی مبتنی بر ســهام موضوع دیگری است که 

دنبال خواهد شد.

خواب فرابورس برای دانش بنیان ها 
یادداشت

پنج ســالی می شــود که قرعه شــعار سال 
بــه نام تولید ملی می افتــد. نامی که در این 
ســال ها خیلی ها را به کار گرفــت تا جانی 
تازه به نفس بی جان تولید بدهد اما دراین ســال ها هر چند برنامه های 
زیادی عملیاتی، کارگروه  های زیادی برای رفع چالش ها و موانع تولید 

تشکیل و مشوق هایی برای رونق تولید در نظر گرفته شد اما همچنان 
ضربان تولید کند می زند. با این حال، پس از گذشــت این سال ها که 
با نام های » اقتصاد مقاومتی، تولید و اشــتغال«، »حمایت از کالاهای 
ایرانــی«، » رونق تولیــد«، »جهش تولید«، » تولید، پشــتیبانی ها و 
مانع زدایی ها« نامگذاری شــد امسال هم بار دیگر قرعه به نام» تولید، 

دانش بنیان، اشتغا ل زا« افتاده اســت؛ تولیدی که برای توسعه و رونق 
نیازمند حمایت های بیشــتری اســت. با این نگاه آنچه اهمیت زیادی 
دارد این اســت که آیا سال 1401 فقط نامی برای تولید و شرکت های 
دانش بنیــان  خواهد بود یا آنها همچنان با ســخت گیری های بورس و 

فرابورس روبه رو می شوند و پشت درهای بسته می مانند.

عملکرد شرکت های فناور محور زیر ذره بین کارشناسان و تحلیلگران 

حالا؛سالیبرایدانشبنیانها

 راه حل  های رونق 
شرکت های فناور محور 

رامین ربیعی، مدیرعامل گروه مالی فیروزه در 
گفت وگو با هفته نامه اطلاعات بورس به  نقاط 
اشاره  و منفی شرکت های دانش بنیان  مثبت 

کرد که مشروح آن را می خوانید:

* ارزیابی شــما از وضعیت فعلی شرکت های دانش بنیان 
چیست؟ 

شرکت های دانش بنیان کشور در حوزه های مختلف تجارت الکترونیک، 
اینترنت، پزشکی و بیو انفورماتیک، هوا و فضا  و حتی صنایع سنتی مثل 
فلزی و آلیاژی و غیره فعالیت دارند. به طور کلی شرکت های دانش بنیان 
در ایران امروز نقاط ضعف و قدرت محسوسی دارند. از جمله ویژگی های 
مثبت این حوزه رشد علمی کشور و تعداد زیاد فارغ التحصیلان کارآفرین 
و فعالیت آنها در تیم های کوچک و بزرگ در اقصی نقاط کشــور اســت 
بنابراین وجود چنین بســتر آماده ای در کشور با توجه به وجود جوانان 
تحصیلکرده  یکی از نقاط قوت محســوب می شود. ویژگی مثبت دیگر 
این است که حدود ده سال گذشته اکوسیستم فناوری و نوآوری فعال و 
پویایی در کشور وجود نداشت در حالی که اکنون و در دهه 90 از چنین 
اکوسیستمی بهره مندیم که نه تنها موجبات هم افزایی بین شرکت ها و 
کســب و کارها را فراهم کرده است بلکه حضور میلیونها ذینفع از قبیل 
سهامدار، مشــتری، رگولاتور، کارمند وتشکل های صنفی باعث تسهیل 
فعالیت شــده و حل مشکلات و مسائل مشــترک شرکت ها را راحت تر 
کرده اســت. علاوه براین؛ وجود چنین اکوسیستمی باعث شکل  گیری 

شرکت های خدمات دهی متنوع و تسریع در رشد آنها شده است.  

* درمیان نقاط قوتی که اشاره کردید، این شرکت ها با چه 
چالش ها و ضعف هایی روبه رو هستند؟

نقاط ضعف این شرکت ها به سه دسته تقسیم می شود؛ یکی از مسائلی که 
به درســتی حل نشده، بحث تجاری سازی است. درحال حاضر تیم های 
کوچک زیادی در نقاط مختلف کشور به تولید و عرضه محصولات خود 
می پردازند. اما تعداد تیم هایی که موفق به تجاری ســازی این محصول 
و تبدیل شــرکت به برند شــده و به صورت گسترده محصول خود را به 
فروش رسانده اند بسیار کم است. به بیانی دیگر؛ جهش تجاری سازی به 

نسبت شرکت های موجود کمرنگ بوده است.
نقطه ضعف بعدی ،  محدود بودن تقریبا همه شــرکت های دانش بنیان 
ایرانی به بازار داخلی است چرا که به دلایلی چون بی تجربگی و نداشتن 
دانش کافی، تحریم ها و نبود زیرساخت های قانونی و مقرراتی هنوز حتی 
قوی ترین برندهای ملی دانش بنیان نتوانسته اند از مرزهای ایران خارج 
شــوند و خدمات ، دانش و محصولات دانش بنیــان را فراتر از مرزهای 
ایران حتی کشــورهای همســایه به فروش برســانند و آن را تبدیل به 
محصولات بین المللی کنند. در این حوزه به یک عزم ملی نیاز داریم تا با 
کمک کارآفرین ها، سرمایه گذاران،  سهامداران،  رگولاتور، قانون گذاران و 
حاکمیت شرایط حضور برندهای ملی دانش بنیان را ابتدا در کشورهای 
منطقه و سپس در بازارهای فراتر فراهم کنیم. این امر قطعا شدنی است 
هرچند به یک هم افزایی ملی نیاز دارد. آخرین و مهمترین نقطه ضعف 
مطرح این حوزه بحث جذب ســرمایه و کمبود ســرمایه گذار تخصصی 
اســت. بزرگترین نقطه ضعف اکوسیســتم نوآوری کشور این است که 
به دلیل دور بودن از منابع ســرمایه گذاری مالی بین المللی که نشــات 
گرفته از تحریم های ظالمانه اســت، تنها وابسته به منابع سرمایه گذاری 
داخلی هستیم. با توجه به اینکه سرمایه گذار داخلی به صورت سنتی در 

بازارهایی چون ملک، بورس، طلا، دلار و حتی شــبکه بانکی به سود بالا 
و بی دردسر و کم ریسک عادت دارد، اشتهایی برای قبول ریسک بسیار 
بالاتر در حوزه سرمایه گذاری جسورانه ندارد. این امر موجب شده که به 
صورت ساختار مند به نسبت تعداد شرکت های دانش بنیان، حجم بازار و 

جمعیت کشور، سرمایه گذار حرفه ای دراین حوزه نداشته باشیم.

* عنوان کردید که جــذب منابع مالی یکی از چالش های 
مهم این شرکت هاست؛ برای رفع این مشکل چه باید کرد؟

واقعیت امر این اســت که در دنیا منابع نسبتا بزرگی برای سرمایه گذاری 
جسورانه در حوزه دانش بنیان وجود دارد و حتی در کشورهای منطقه مانند 
ترکیه، روسیه، بنگلادش، عراق، امارات، عربستان و پاکستان میزان منابعی 
که دراین حوزه جذب شده است، بیشتر ازسرمایه گذاران غیر بومی و خارجی 
بوده اســت. در ایران نیز در برخی از بزرگترین برندهای ملی دانش بنیان، 
تامین ســرمایه در دوران قبل از اعمال تحریم ها توســط سرمایه گذاری 
خارجی صورت گرفته اســت بنابراین اگر سرمایه گذاران خارجی به دلیل 
تحریم ها نتوانند وارد کشور شوند، جذب سرمایه کماکان بزرگترین چالش 
اکوسیستم نوآوری و شرکت های دانش بنیان خواهد بود و باید یک راه حل 
ملی و بومی برای آن اندیشــه شود که دراین میان، گزینه هایی چون بازار 
سرمایه ،  شبکه بانکی، ابزارهای مالی، پذیره نویسی عمومی، سرمایه گذاری 
دولتی، سرمایه گذاری خصوصی و معافیت های مالیاتی و تشویقی باید بیش 
از پیش مورد توجه قرار گیرد. در یک کلام مسئولان و فعالان این حوزه باید 
اول برای تامین سرمایه شرکت های دانش بنیان راه حل اساسی و ریشه ای 
پیدا کنند تا این شرکت های تشنه سرمایه بتوانند با سرمایه گذاری درست 
اول رشــد و تجاری سازی موفق را تجربه کنند و سپس با ورود به بازارهای 
منطقه  ای و جهانی، چند نمونه موفق از نشان های تجاری کسب و کارهای 

دانش بنیان ایرانی را به جهان معرفی کنند.

عارف علیقلی پور
مدیر نهادهای مالی فرابورس ایران

هدیه محمودآبادی
وزنامه نگار ر

 از 19 شرکتی که درفرابورس پذیرش شده اند 2 شرکت در بازار SME ، 3 شرکت در بازار پایه 
و 14 شرکت در بازارهای اول و دوم فرابورس حضور دارند

حجت اسماعیل زاده، معاون پذیرش فرابورس در گفت وگو با هفته نامه 
اطلاعات بورس با بیان اینکه معیار فرابورس برای تشخیص و پذیرش 
شــرکت های دانش بنیــان،  دریافت مجوز از معاونــت علمی فناوری 
ریاســت جمهوری است، گفت: سال گذشته 18 شرکت دانش بنیان 
برای حضور در فرابورس درخواســت پذیرش داد ه اند و هم اکنون در 

حال طی فرآیند های لازم از جمله تکمیل و بررسی مدارک هستند. او اضافه کرد: اگر این 
شرکت ها در مسیر بررسی حائز شرایط لازم باشند، درخواست آنها در هیات پذیرش مطرح 

وپس از آن طبق دستورالعمل نسبت به پذیرش و رد شرکت ها تصمیم گیری می شود.
اســماعیل زاده درباره آن گروه از شرکت هایی که پذیرش شده  اما هنوز عرضه نشده اند، نیز 
تاکید کرد: این شــرکت ها برای اینکه به مرحله عرضه در فرابورس برســند، نیازمند انجام 
اقداماتی چون افشای اطلاعات در کدال و ارزشیابی هستند. او اضافه کرد: شرکت هایی که 
در حال حاضر پذیرش شده  اما هنوز عرضه نشده اند، 6 شرکت هستند که از این تعداد، 3 

شرکت در تابلوی فرابورس درج شده اند.
اســماعیل زاده، شــرکت های آنتی بیوتیک ســازی ایران، پیشــگامان فنــاوری و دانش  
آرامیس)تپســی(، پدیده شیمی جم، شرکت شیمیایی بهداشت، شرکت نیان الکترونیک و 
شرکت سیم و کابل ابهر را از جمله شرکت هایی دانست که پذیرش شده و در فرآیند درج 

و عرضه هستند. 
معاون پذیرش فرابورس درباره شرکت هایی که سال های گذشته پذیرش و عرضه شده اند و 
در بازارهای فرابورس حضور دارند نیز توضیح داد: این شرکت ها در حال حاضر 19 شرکت 
هستند که 2 شرکت در بازار SME ها، 3 شرکت در بازار پایه و 14 شرکت در بازارهای اول 
و دوم فرابورس حضور دارند. البته از میان ســه شرکت در بازار پایه، شرکت توسعه تجارت 

هیرمند هنوز گشایش نماد نشده است و احتمالا در فصل بهار گشایش یابد.   
او دربخــش دیگری از صحبت هایش با بیان اینکه عملکرد شــرکت های دانش بنیان از بعد 
ساختاری، قیمت و بازدهی متفاوت است، گفت: با توجه به نوسانات موجود در بازار در دو 
سال اخیر، نمی توان تحلیل کلی در مورد عملکرد شرکت های دانش بنیان داشت بلکه باید 
عملکرد شــرکت ها جداگانه بررسی شود. اما با توجه به حمایت آنها در سال های گذشته و 
نامگذاری ســال جاری به نام دانش بنیان ها، انتظار می رود این شرکت ها  از حیث عملکرد 

کسب و کار بتوانند چشم انداز بهتری داشته باشند.

تاریخ عرضه اولیهصف شرکت های دانش بنیان برای دریافت مجوز تاریخ پذیرش نوع بازار نام شركت ردیف
1390/05/05 1390/02/27 اول افرا نت 1

1393/12/19 1393/04/17 دوم تولید مواد اولیه دارویی البرز بالك 2

1394/10/15 1393/12/05 دوم توكا رنگ فولاد سپاهان 3

1394/12/18 1394/05/13 دوم داروسازی سبحان انكولوژی 4

1395/05/12 1394/07/28 دوم آتیه داده پرداز 5

1395/10/26 1395/06/09 sme گز سكه 6

1395/10/05 1395/06/16 sme گامرون 7

1397/07/23 1396/11/30 دوم آوه سینا 8

1398/03/05 1397/07/17 دوم تولیدژلاتین كپسول ایران 9

1398/12/14 1397/08/05 دوم صنعتی دوده فام 10

1398/04/12 1397/10/11 دوم ره آورد تامین 11

1400/06/24 1398/03/21 اول توسعه سامانه های نرم افزاری نگین 12

1398/11/16 1398/03/28 دوم كلر پارس 13

1399/04/25 1398/07/02 دوم رایان هم افزا 14

1399/10/170 1399/05/26 دوم سپیدار سیستم آسیا 15

1400/06/30 1399/09/25 دوم صنایع شیمیایی كیمیا گران امروز 16

1395/04/12 پذیرش نشده پایه نارنجی تهران شیمی 17

1392/07/28 پذیرش نشده پایه زرد كارخانجات مخابراتی ایران 18

1400/12/24 پذیرش نشده پایه زرد بین المللی سرمایه گذاری توسعه تجارت هیرمند 19

شركت های دانش بنیان فرابورس

تاریخ درج تاریخ پذیرش نوع بازار نام شركت ردیف
1400/06/09 1399/09/24 دوم آنتی بیوتیك سازی ایران 20

1400/09/07 1399/10/29 دوم پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس )تپسی( 21

درج نشده 1400/03/11 دوم پدیده شیمی جم 22

درج نشده 1399/12/12 دوم شیمیایی بهداش 23

درج نشده 1400/02/18 دوم نیان الكترونیك 24

1400/09/02 1399/11/28 دوم سیم و كابل ابهر 25

شركت های پذیرش شده و در جریان عرضه اولیه
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فر ابورس

حذف ارز 4200 تومانی در صنعت دارو را 
می توان از چندین منظر تحلیل و ارزیابی 
کرد.عده ای حذف ارز مرجع را موجب رشد 
و رونق صنعت دارو و شکوفایی شرکت های 
داروسازی دانسته و در مقابل گروه دیگر، 
آن را موجب فشار نقدینگی به شرکت های 
دارویی و افزایش فشار بر روی اقشار جامعه عنوان می کنند. مدعیان شکوفایی 
صنایع داروســازی در صورت حذف ارز مرجع، افزایش قیمت دارو را دلیل 
اصلی استدلال خود بیان می کنند. حال آنکه همین افزایش نرخ محصولات 
در کنار افزایش چشمگیر و چند برابری بهای تمام شده محصولات دارویی، 

از دلایل اصلی گروه مقابل تلقی می شود.
در پی آزادســازی تدریجی ارزهای دولتی از سایر صنایع، صنعت داروسازی 
به دلیل اهمیت استراتژیک آن و کشش پذیری قیمت آن با مصرف کنندگان 
و بیماران، همــواره در دولت ها با مقاومت ویژه ای در برابر آزادســازی نرخ 
ارز روبه رو بوده اســت. در اواخر سال گذشــته در پی بررسی بودجه سال 
1401، بالاخره دولت پیشــنهاد حذف ارز ترجیحی را از صنعت دارو مطرح  
و در بودجه ســال جاری مبلغی به عنوان ارز دولتی برای تأمین مواد اولیه و 
داروهای خاص در نظر گرفت.شــرکت های داروسازی در یکی دو سال اخیر 
با بیشترین فشــار نقدینگی به دلیل اعمال تحریم های به شدت ظالمانه و 
بیرحمانه مواجه بوده اند. از یک ســو، بــه دلیل نبود امکان خرید اعتباری و 
گشایشــات ارزی، مجبور به خرید تقریباً نقدی مــواد اولیه مورد نیاز خود 
بوده اند. از ســوی دیگر نیز با بالا رفتن نرخ ارز در کشــور، بهای تمام شده 
مواد جانبی و بســته بندی که در داخل تولید می شد،  افزایش قابل توجهی 
یافت و کاهش دوره پرداخت به بستانکاران با افزایش دوره وصول مطالبات 
در شرکت ها همراه بود. وصول مطالبات متوسط صنعت در سالی که گذشت 
به بالای 270 روز رســیده است و این در شرایط سخت تحریمی و افزایش 
تدریجی نســبت خرید مواد مورد نیاز تولید با ارز نیمایی و یا آزاد، فشــار 
نقدینگی مضاعفی را برای صنعت داروســازی کشور به همراه داشته است. 
برای جبران این فشار نقدینگی، شرکت ها مجبور به اخذ تسهیلات از بانک ها 
شده اند که این امر به نوبه خود منجر به بالا رفتن هزینه های مالی و کاهش 
حاشیه سود شــرکت ها نیز شده است؛ به طوری که حاشیه سود صنعت به 

طور متوسط حدود 5 تا 7 درصد نسبت به سال 1399 افت داشته است.
افت بازار سرمایه در کنار قوانین محدود کننده سازمان نیز عملًا امکان تأمین 

مالی از این بازار را در شرایط سخت کنونی بسیار مشکل کرده است.
حال در این شرایط باید به این نکته توجه داشت که سرعت حذف ارز دولتی 
با افزایش نرخ محصولات دارویی تناســب درستی با یکدیگر ندارد. به بیانی 
دیگر؛ اگرچه حذف ارز دولتی در مقطع مشخصی از سال جاری و طی بودجه 
پیش بینی شــده اســت، لیکن به دلیل جلوگیری از فشار وارده بر جامعه و 
مصرف کنندگان، پیش بینی می شود افزایش قیمت دارو به صورت پلکانی و 

طی چند مرحله مشابه روال سال های گذشته اتفاق بیفتد.
هر چند موارد ذکر شده در نگاه اول وضعیت مطلوبی را در انتظار صنعت دارو 
ترسیم نمی کند، اما حذف ارز ترجیحی می تواند جلوی قاچاق داروی تولید 
شده با ارز دولتی و فروش غیر قانونی آن به قیمت آزاد در کشورهای منطقه 
را گرفته و عملًا فرصت این ســودجویی را از عاملان آن بگیرد. همچنین در 
صورتی که دولت و وزارت بهداشت تصمیم های حمایت گرانه مناسبی بگیرند، 
حتماً فعالان و صنعت گران دارویی نیز مشــابه ســایر صنایع که آزادسازی 
ارز در آن ها اتفاق افتاده اســت، از این اتفاق در بلند مدت استقبال خواهند 
کرد. درپایان می توان اذعان داشــت تصمیم در خصوص حذف ارز ترجیحی 
اگرچه می تواند در کوتاه مدت، مشــکلاتی برای صنعت دارو به خصوص در 
بحث تأمین نقدینگی ایجاد کند؛ اما به طور قطع  هم برای صنعت دارو و هم 
برای جامعه و مصرف کنندگان در بلند مدت منافع تأثیرگذاری را به همراه 

خواهد داشت.

و خ ارز بر صنعت دار اثرات آزاد سازی نر
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

10 سهم پر نوسان در فرابورس - منفیتعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13.4-13.44,845,0001,254,703-بالاس

7.84-7.8465,200,000159,679-بساما

7.02-7.0225,388,904138,232-حآفرین

6.67-6.6724,850,000110,435-حسینا

5.96-5.9633,351,937392,779-قچار

5.08-5.0810,380,000285,928-دکپسول

4.82-4.8213,759,673321,618-زقیام

3.55-3.5510,798,786343,624-حسیر

3.22-3.2267,132,000114,862-اتکای

3.1-3.151,600,000316,732-شبصیر

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

19.1234,878,000128,61419.12بنو

18.73159,750,000825,63418.73ومهان

13.946,392,000274,23813.94دتولید

13.8100,450,0003,153,79513.8فرابورس

11.884,850,000152,22811.88زنگان

11.718,307,00069,01111.71ثعمرا

11.35178,920,000268,89711.35ارفع

11.3513,129,068182,58911.35تلیسه

10.1420,745,000254,18810.14قاسم

9.4113,564,800274,9639.41فزرین

یادداشت

علی فلاح پور
ویی دار صنعت  کارشناس 

علیرضا خدایی، کارشــناس بازار ســرمایه با بیان اینکه حذف ارز 4200 تومانی تاثیر مثبتی بر شــرکت های دارویی 
بورسی خواهد داشت، گفت: با حذف این ارز از قاچاق دارو به خارج از کشور نیز جلوگیری می شود.

 او سودســازی شــرکت های دارویی را تاثیر دیگر حذف ارز 4200 تومانی برشمرد و توضیح داد: همزمان با افزایش 
قیمت  دارو حاشیه سود شرکت های دارویی افزایش می یابد چرا که هم اکنون انبار این شرکت ها انباشته از مواد اولیه 

دارویی عمدتا خریداری شده با ارز 4200 تومانی است. 
خدایی با تاکید براینکه حذف ارز 4200 تومانی هم به نفع کشور و هم به نفع صنعت داروسازی است، گفت: در حال حاضر امکان تداوم 

پرداخت ارز 4200 تومانی وجود ندارد و براساس آنچه در بودجه سال 1401 پیش بینی  شده است، قطعا این ارز حذف خواهد شد. 
او با اشاره به اینکه پیش از این صنعت دارو با مشکلات عدیده ای برای دریافت ارز 4200 تومانی روبه رو بود، تاکید کرد: به دنبال حذف 

این نوع ارز، نه تنها تولید شرکت ها افزایش می یابد بلکه  صنعت دارو نیز از این اقدام نفع خواهد برد. 
این کارشــناس بازار ســرمایه اضافه کرد: درست اســت ارز 4200 تومانی از قیمت پائینی برخوردار بود اما عملا به دلیل اینکه به درستی 
پرداخت نمی شــد و دیرهنگام به شرکت ها تخصیص داده می شد، شرکت ها بیشتر مواقع به دلیل تعطیل نشدن خط تولید، ارز نیمایی را 

جایگزین ارز 4200 تومانی می کردند. 
خدایی با بیان اینکه با این اتفاق قیمت دارو مطمئنا افزایش می یابد، گفت: شــنیده ها حاکی از آن اســت که دولت بعد از حذف این ارز با 
هدف کاهش فشــار ناشــی از افزایش قیمت دارو به گروه های مختلف جامعه ، یارانه ارز 4200 تومانی را به بیمه ها تخصیص می دهد که 
بســیار کار سنجیده ای است.او اضافه کرد: وقتی دارو قیمت مناســب جهانی داشته باشد و تفاوت چندانی  با کشورهای همسایه نداشته 
باشــد هم به مردم فشــار کمتری وارد می شود، هم از قاچاق دارو به خارج از کشور نیز جلوگیری می شود و هم یارانه به درستی به مردم 
و مصرف کننده واقعی اختصاص پیدا می کند.او افزود: بزرگترین ایراد تخصیص ارز دولتی بر روند ســرمایه گذاری و تولید مواد اولیه دارو 
بود،  چراکه تولید کنندگان مواد اولیه دارویی داخلی، مواد اولیه خود را بر اســاس ارز نیمایی خریداری می کردند و محصولات آنها )مواد 
اولیه دارو( یارای رقابت با مواد اولیه دارو وارداتی با ارز دولتی ارزان قیمت را نداشــت. ضمن اینکه این موضوع در صورت ادامه تخصیص 
ارز دولتی باعث لطمه به خودکفایی در چرخه کامل تولید داروی ژنریک وارد می کرد و بعد از چندسال، کشور را به تولید کننده محصول 

نهایی صرف تبدیل می کرد بنابراین بیشترین اثر مثبت حذف ارز دولتی در نمادهای تولید کننده مواد اولیه دارویی نمایان خواهد شد.
خدایی در پایان تاکید کرد: با توجه به افزایش قیمت های جهانی نفت، کامودیتی و ســایر صنایع شــیمیایی، در صورت ادامه این روند، 
قیمت مواد اولیه دارویی در ســطح جهانی افزایش خواهد یافت و صنایع مرتبط دارویی باید تمهیدات لازم برای پوشــش این ریسک را از 

هم اکنون برنامه ریزی کنند.

لبخند حذف ارز مرجع به نمادهای تولیدکننده دارویی 
علیرضــا توکلی، کاشــی معاون توســعه کانــون نهادهای 
سرمایه گذاری ایران با بیان اینکه حذف ارز 4200 تومانی به 
نفع صنایع است، گفت: آن دسته از شرکت هایی که ارزشان 
حذف می شــود، اجازه پیدا می کنند محصــولات خود را به 
قیمت بازار عرضه کنند. دراین صورت این شرکت ها می توانند 

هم ارز مورد نیاز خود را به قیمت آزاد تهیه و هم به قیمت آزاد محصولات خود را 
در بازار عرضه کنند.

او حذف ارز 4200 تومانی در بازار سرمایه را مثبت خواند و افزود:  شرکت ها وقتی 
از آزادی عمل برخوردار باشند، طبیعتا سود و درآمد آنها  نیز افزایش می یابد و این 
امر درنهایت منجر به افزایش شــاخص بورس می شود.توکلی کاشی اضافه کرد: با 
توجه به اینکه در قانون بودجه، ارز 4200 تومانی از سوی مجلس حذف شده است، 
دولت مکلف به اجرای آن اســت درحالی که هم اکنون آثار حذف این ارز درکالاها 
مشاهده می شود. اوبا بیان اینکه افزایش قیمت کالاها موجب افزایش سود و درآمد 
شرکت های بورسی می شود؛ گفت: طبیعتا  قیمت هر کالایی که به صورت مصنوعی 
و عادی پائین نگه داشــته می شود باید زمانی آزاد و به نقطه تعادلی خود برسد و 
گریزی از این مسئله نیست. توکلی کاشــی درباره حمایت دولت نیز توضیح داد: 
دولت می تواند برای حمایت از دهک های آسیب پذیر، ضمن تخصیص یارانه نقدی ، 
کالا برگ و یا کوپن های الکترونیک نیز ارائه کند و برای شرکت ها و اشخاص حقوقی 
نیز کاهش مالیات ها و مزیت های مالیاتی در نظر بگیرد.  او در پایان، حمایت های 
قیمتی را بدترین نوع حمایت از اقشار جامعه چه اشخاص حقیقی و چه شرکت ها 
و اشخاص حقوقی برشمرد و گفت: این نوع حمایت ها تحت کنترل نیست بنابراین 
وقتی قیمت در یک سطح غیر نرمال تغییر پیدا می کند همه افراد اعم از نیازمند و 
غیر نیازمند از آن بهره می برند.، بهترین نوع حمایت ؛ حمایتی است که دولت اقشار 

مورد نظر را هدف قرار دهد و از آنها حمایت کند. 

آزادی عمل و سودسازی معقول

ارز 4200 تومانــی که در ســال 97 بــا عنوان ارز 
جهانگیری وارد چرخه اقتصاد شد و قرار بود راهی 
بر پایان نوسانات ارزی باشد و جلوی افزایش قیمت 
کالاهای اساســی و تورم افسار گسیخته را بگیرد و درنهایت رفاه را به 
مــردم بازگرداند؛ نه تنها به اهداف واقعی خود نرســید که پای رانت و 
فساد را به کشور باز کرد؛ فسادی که بارها زنگ خطر آن به صدا درآمد 

اما گوشی برای شنیدنش وجود نداشت.
 ایــن ارز کــه » ترجیحی و مرجــع« هم نامیده می شــد، در ابتدا به 

کالاهای وارداتی اختصاص یافت و پس از آن به کالاهایی چون گندم، 
جــو، کنجاله ســویا، ذرت، روغن، دانه های روغنی و بخشــی از دارو، 

تجهیزات و ملزومات پزشکی تعلق گرفت.
 امـا از آنجـا کـه هـر روز آتـش فسـاد آن شـعله ورتر می شـد و دامـن 
بالاخـره زمزمـه حـذف آن شـنیده  را می گرفـت،  تولیـد  و  صنعـت 
شـد؛ حذفـی کـه بعـد از کـش و قوس هـای فـراوان سـرانجام بعـد از 
 گذشـت 4 سـال در آخریـن روزهـای سـال 1400 در دولـت رئیسـی 

استارت خورد. 

هر چند دراین ســال هم حذف آن با اما واگرهای زیادی روبه رو شد و 
پرونده آن بارها در دستان دولت و مجلس چرخید اما بالاخره در گیرودار 
بررســی لایحه بودجه 1401 رای به حذف آن داده و با تسلیم دولت 
پرونده ارز جهانگیری که بلای جان تولید و صنعت شده بود، مختومه 
اعلام شــد؛ پرونده ای که از نگاه کارشناســان باید برای نجات تولید و 
 صنعت پیشــتر بسته می شــد اما حالا در سال 1401 با حذف این ارز 
 قــرار اســت خــون تــازه ای در رگ هــای صنعــت و بازار ســرمایه 

جریان پیدا کند.

ارمغان جوادنیا
خبرنگار

بوی رونق
در بنگاه های تولیدی 

در سال های اخیر هم در دولت 
روحانی و هم در دولت رئیســی 
بارها حــذف ارز 4200 تومانی 
در بودجه مطرح شد اما تصمیم 
دولتمردان بــرای حذف این ارز 
عملیاتی نشــد. با ایــن وجود، 

براســاس وعده های داده شده قرار براین است که در سال جاری ارز 
4200 تومانی در بودجه حذف شود. اما هنوز نحوه چگونگی آن اعلام 
نشده است وتنها تحلیل ها در مورد صنایع مرتبط با خوراک دام ، دارو 

و روغن خوراکی به طور گسترده در بازار منتشر شده است. 
با همه ایــن توضیحات اما با حذف ارز 4200 تومانی احتمالا قیمت 

مصرف کننده افزایش خواهد یافت و ردیف فروش شــرکت ها بزرگ 
می شــود.همچنین پیش بینی می شود حاشــیه سودها حفظ یا افت 
اندکی داشته باشد درمقابل سود بنگاه ها نیز افزایش پیدا خواهد کرد. 
هر چند هنوز نحوه حمایت از مصرف کننده در پی اثرات حذف ارز و 
گران شدن کالاها مشخص نشده است اما درباره یارانه نقدی ،حذف 

گروه های مصرف کننده و کارت اعتباری صحبت هایی شده است. 
در مورد حذف ارز 4200 تومانی از صنعت دارو نیز در هفته گذشته 
اخبار زیادی ازسوی وزیر بهداشت و رئیس سازمان غذا و دارو منتشر 
شده است. براین اســاس، در مورد گروه دارو سازوکار به این صورت 
است که قیمت برای مصرف کننده ثابت اما  برای تولیدکننده افزایش 
پیدا خواهد کرد و فاصله قیمت مصرف کننده و تولید کننده توســط 
بیمه ها پوشــش داده می شود. به بیانی دیگر؛ هزینه گزافی که صرف 
افزایش بهای تمام شــده دارو خواهد شــد، با اختصاص ارز نیمایی 
به شرکت های دارویی پوشــش داده می شود اما  میزان افزایش نرخ 

داروها  وسهم ارز 4200 تومانی در تولید دارو متفاوت خواهد بود.
 به نظر می رســد قیمت ها از حدود افزایش 20 تا 120 درصد برای 
تولید داخل متفاوت باشــد. برای داروهای وارداتی نیزشــاهد چند 
برابر شــدن نرخ ارز خواهیم بود. در نهایت به نظر می رســد با این 
اقدام فروش دارو با افت روبه رو شود. این درحالی است که به دلیل 
ارزان بــودن قیمت دارو هم اکنون با ســوء مصرف و افزایش قاچاق 
روبه رو هســتیم بنابراین علاوه بر افزایش نرخ های فروش، احتمالا 
هزینه مالی شــرکت ها نیز با افزایش قابــل توجهی مواجه خواهد 
شد ضمن اینکه به طورقطعی نمی توان گفت چنین تصمیمی برای 
شــرکت ها چه آثاری بــه دنبال دارد اما صنایعی کــه در ارتباط با 
ارز 4200 تومانی هســتند، علاوه بر افزایش ردیف فروش ، میزان 

سودشان نیز افزایش خواهد یافت. 
برای خرید ســهام دارویی نیز باید به قیمت روی تابلو با پتانســیل 

سودآوری بعد از حذف ارز توجه کرد.

پرونده »ارز جهانگیری« بسته شد 

لبخند بورسی ها به حذف ارز 4200

مهرزاد منتظری
سرمایه  بازار  کارشناس 
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در کشــورهای نفت خیــز، با توجه به 
اینکه دولت صاحب یک موهبت به نام 
نفت می شود معمولا صاحب درآمدهای 
ارزی می شود و برای اینکه این درآمد 
را در داخل خــرج کند دلارهای نفتی 
را به بانک مرکزی می دهد و در مقابل 

ریال دریافت کرده و بانک مرکزی هم دلارها را در بازار داخل می فروشد. 
این عملیات باعث می شــود کالاهای قابل واردات تورم کمتری داشــته 

باشند و کالاهای غیر قابل تجارت مثل مسکن دچار تورم شوند.
 دولت ها معمولا به دلایل سیاســی هــم در دور اول دولت خود نرخ ارز 
را بیــش از حد کنترل می کنند تا تورم کمتری را بســازند تا دولت تک 
دوره ای نشــوند. به همین دلیل در همه دولت های بعد از انقلاب در دوره 

دوم دولت نرخ ارز بیش از دوره اول رشد داشته است.  
تقریبــا بجز دوره جنگ دهه شــصت تا قبل از دهه نــود اکثر تورم های 
کشور تورم سمت تقاضا بوده، تورم سمت تقاضا، تورمی است که از رشد 
تقاضا و رشــد کمتر عرضه به نســبت تقاضا به وجــود می آید که نتیجه 
آن تورم توام با رشــد اقتصادی بوده اســت. در این زمینه سیاست های 
بهینه دولت ها برای کاهش تورم، سیاســت های تشویقی سمت عرضه و 

سیاست های انقباضی بودجه ای دولت است.
 اما بعد از ســال نود شمسی، کشور درگیر تحریم شد و تورم ها از جنس 
تورم های رکودی شــد. در تورم رکودی، منحنی عرضه به دلیل تحریم و 
شرایط سخت جابجایی پول به سمت پایین حرکت کرده و همزمان تورم 

و رکود را با هم خواهیم داشت. 
در ایـن زمینـه اگـر دولـت اقـدام بـه سیاسـت های انقباضـی کند شـاید 
تـورم کاهـش یابـد تـا حدودی ولـی به دلیـل تعمیق رکود شـرایط بدی 
بـر مـردم حاکـم می شـود. بعد از تغییـر ریاسـت جمهـوری در امریکا به 
دلیـل کاهـش انتظـارات تورمـی در آحـاد مـردم، رشـد نـرخ ارز کاهش 
یافـت و مـردم در انتظـار رفـع تحریم هـا و توافق جدید هسـتند بنابراین 
اگـر ایـن انتظـارات مثبـت از بین برود باید شـاهد رشـد مجـدد نرخ ارز 

و تورم هـای جدید باشـیم. 
در چنین شــرایطی پیشــنهاد اولیه من برای کاهش تورم در ابتدا، حل 
مشکل تحریم ها و آزادسازی ارزهای بلوکه شده ایران در کشورهای دیگر 
اســت. تحریم ها لطمه بزرگی به اقتصاد کشور وارد کرده و با بشکه های 
نفت متوسط 120دلاری، روزانه بیش از 300 میلیون دلار درآمد از دست 
می رود. اما بــا برونزا فرض کردن تحریم ها مهمتریــن اقدام دولت برای 

کاهش تورم، عدم قرض  از بانک مرکزی است. 
دولت با قرض از بانک مرکزی عملا باعث می شــود نقدینگی حدود هفت 
برابر نقدینگی ناشــی از روش های دیگر از جمله قرض از سیســتم بازار 
سرمایه شــود. در چند سال گذشته اقدامات مناســبی در زمینه انتشار 
اوراق قرضــه دولتی به وجود آمده ولی این میزان انتشــار به هیچ وجه 

قابل توجه نیست. 
بنابراین پیشنهاد می شود دولت اول هم و غم خود را بر رفع تحریم ها قرار 
دهد ولی تا حل شدن مشــکل تحریم ها، دوم سیاست های سمت عرضه 
را انجام دهد تا عرضه در بازار جبران شــود و ســوم اینکه علیرغم اینکه 
سیاســت های انبساطی مالی باعث تشــدید تورم می شود، اما با توجه به 
مشکل بزرگ تری که رکود تورمی برای آحاد جامعه ایجاد می کند دولت 
بهتر اســت سیاست انبساطی مالی خود را از هر کانالی بجز قرض کردن 

مستقیم از بانک مرکزی انجام دهد.

دست دولت از جیب بانک مرکزی
 کوتاه می شود؟

یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار 10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

بورس

264 7836 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

11.28-11.2817,145,000284,543-سصفها

10.41-10.417,231,973510,122-خزر

9.47-9.474,203,88285,721-پلاسک

8.66-8.669,440,420278,522-ختراک

7.6-7.612,909,000186,668-خلنت

6.11-6.1116,117,31552,456-دروز

5.72-5.7265,114,428175,927-خاهن

5.64-5.6411,052,38165,131-دلقما

5.57-5.5719,686,451504,851-حفارس

5.5-5.54,158,00073,528-حپترو

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

7,692,000118,13921.17 21.17 سیلام

7,710,400206,98519.82 19.82 غدام

97,400,000418,62219.63 19.63 تنوین

21,062,678152,43119.04 19.04 غشصفا

12,680,000110,86818.77 18.77 سخاش

23,102,800226,22917.1 17.10 کمنگنز

30,999,301656,74317.06 17.06 فپنتا

3,478,000105,37216.79 16.79 فلامی

19,826,360107,54016.2 16.20 سهرمز

11,095,200365,65716.13 16.13 فلوله

علی صادقین، اقتصاددان در مورد توان دولت در سرکوب تورم گفت: دولت سابق 
در دوره اول با سیاست های پولی انقباضی شدید، افزایش نرخ بهره، افزایش سهم 
ســپرده های غیر دیداری یا شــبه پول موفق شد که تورم را حتی تا سطح یک 
رقمی هم کاهش دهد. امروز اقتصاد ایران تاب و تحمل آن افزایش نرخ بهره را 
ندارد؛ نه بنگاه ها توان آن میزان پرداخت و هزینه قرض کردن را دارند با افزایش 

نرخ بهره نه بازار بدهی ما آن توان را می تواند داشــته باشــد برای افزایش های شدید نرخ بهره. این 
سناریو در حالتی می تواند اتفاق بیفتد که ما به سمت عدم برجام حرکت کنیم. رشد نقدینگی بیش 
از حد کســری بودجه گســترده دولت را مجبور کند برای سرکوب تورم رو به سیاست های انقباضی 
بیاورد. با توجه به قیمت های جهانی، فروش نفت، قیمت های کامودیتی ها، سطح صادرات غیر نفتی و 
نفتی در حال حاضر بعید به نظر می رسد نوعی کنترل در بازار ارز در راستای کنترل انتظارات تورمی 
دیده شــود. در نتیجه تنها ســناریویی که می تواند اتفاق بیفتد سرکوب از طریق افزایش نرخ بهره و 
سیاست های انقباضی شدید پولی در حالتی است که برجام اتفاق نیفتد که در آن حالت می توان گفت 
که دولت می تواند به سمت افزایش نرخ بهره و کنترل تورم یا حداقل انتظارات تورمی تا حدودی برود. 
وی در ادامه تأکید کرد: نکته ای که وجود دارد همچنان پایه پولی روند صعودی دارد، انتظارات تورمی 
تحت تأثیر اخبار برجامی اســت و وضعیت مذاکرات در هاله ای از ابهام است که ابزار و سیاست های 
کنترل تورم به این فاکتورها بســتگی دارد. اگر مسیر برجام طی شــود انتظار داریم کسری بودجه 
کاهــش پیدا کند، نرخ بهره بین بانکی تا تقریبا کانال زیــر 20 درصد کاهش پیدا کند، تا حدودی 
گشایش های اقتصادی اتفاق بیفتد حتی ورود سرمایه را برای ماه های نیمه دوم امسال داشته باشیم؛ 
بنابراین تورم از منظر تولید و رشــد اقتصادی می تواند نزولی باشد. این مهم ترین ابزار رشد اقتصادی 
است که بتوان این کار را انجام داد ولی حتی با وجود رشد اقتصادی هم نوع آن چیزی که ما داریم 

در پایه پولی می بینیم روند صعودی دارد.
صادقین درمورد تأثیر نتیجه برجام بر تورم افزود: اگر توافقات برجام عملیاتی شود، از طریق افزایش 
خالص دارایی های خارجی یعنی منابع ارزی می تواند کمپاژریال اتفاق بیفتد اگر نه و سناریوی  برجام 
اتفاق نیفتد رشد نقدینگی می تواند از طریق بدهی دولت و بانک های تجاری و اضافه برداشت بانک ها 
منجر به رشد پایه پولی و افزایش رشد نقدینگی شود. بنابراین نقدینگی همچنان آتشی زیر خاکستر 

می تواند باقی بماند. 
این کارشناس اقتصادی در پایان افزود: به نظر می رسد ابزارهایی که دولت در صورت عدم برجام دارد 
افزایش نرخ بهره است، چون مجبور است که پمپاژ و فروش پول ناشی از فروش اوراق را داشته باشد 
پس وای تی ام یا نرخ بازده تا سر رسید می تواند افزایش پیدا کند؛ حتی نرخ سود بانکی هم می تواند 
بالا برود. ولی در صورتی که برجام احیا شود ابزار و سیاست های کنترل تورم می تواند از طریق رشد 
اقتصادی، تزریق پول به بنگاه ها و هدایت نقدینگی به سمت بخش های مولد باشد که البته انتظارات 
تورمــی هم کاهش پیدا می کند در کنار تعدیل یا ثبات نرخ ارز که می تواند منجر به کنترل تورم در 

اقتصاد شود.

نقدینگی؛ آتش زیر خاکستر
علی سعدوندی، اقتصاددان در رابطه با اینکه دولت فعلی در سال جدید می تواند 
مانند دولت های ســابق تورم را سرکوب کند یا خیر، بیان کرد: مسئله این است 
که سرکوب تورم راه حل مناسبی نیست یعنی حتی تورم بالا بهتر سرکوب تورم 

موقتی و مصنوعی تورم است. 
وی افزود: معضل تورم باید برای همیشــه و به طور دائمی حل شود، هرچند در 

حال حاضر به نظر نمی رسد که دولت چنین سیاستی در پیش گرفته باشد، شاهد اینکه بودجه 1401 
بودجه ای تورمی است. 

ســعدوندی در تبیین موضوع گفت: برای مثال موضوع جلوگیری از واردات خودرو  باعث می شود که 
درآمدهای بودجه باز هم بیشــتر کاهش یابد.  بنابراین در حال حاضر سیاست دولت مبنی بر کنترل 
تورم نیســت؛ ممکن است در آینده سیاســت ها تغییر کند اما به نظر می رسد که سیاست های فعلی 
سیاست هایی است که از تفکرات مسئولان و وزیران فعلی است و تا وقتی که این افراد هستند احتمالا 

همین سیاست ها ادامه یابد.
این اقتصاددان در مورد ابزارها و سیاست هایی که دولت ها می توانند با آن تورم را کنترل کنند، گفت: 
تخیل و توهمی که پیش از انقلاب شروع شده و پنج دهه در کشور رسوخ کرده این استکه با استفاده از 
سیاست های قیمت گذاری و تعزیراتی و... می شود تورم را کنترل کرد؛ نتیجه این سیاست این بوده که 
ما طولانی ترین دوره تورم را در طول تاریخ بشری داشته ایم یعنی هیچ سیاستی در دنیا آنقدر طولانی 

اجرا نشده و شکست نخورده، در واقع اقتصاد ما آزمایشگاه نظرات ورشکسته اقتصادی هستیم. 
سعدوندی تاکید کرد: بنابراین سیاست هایی که در حال حاضر دولت در پیش گرفته از طریق اعمال 
زور،  فشار،  و قیمت گذاری شکست می خورد. سیاست های دیگری وجود دارد که باید اعمال نظارت 
بر آنها صورت بگیرد که کاملا مشــخص اســت دولت عزمی در این زمینه ندارد. به طور مشخص در 
زمینه کســری بودجه، بودجه ریزی و هزینه کرد دولت و دستگاه  های عمومی، به خصوص خلق  پول 
بانکی از ســوی بانک های دولتی و خصوصی باید نظارت صــورت بگیرد که هیچگونه نظارتی انجام 
نمی شود. وی درباره مسائل دیگری که برای کنترل تورم حتما باید اجرا شود، گفت: در کشور مطلقا 
سیاست گذاری پولی نداریم؛ نهادی داریم با عنوان بانک مرکزی که صندوق اعانه دولتی است. آنقدر 
شأن آن کاهش پیدا کرده است که به عنوان خادم دولت و نه خادم ملت است و به عنوان خادم دولت 
در هیــأت دولت حضور پیدا می کند بنابراین تا وقتی که به معنای واقعی، بانک مرکزی نداریم، این 

سیاست های مخرب ادامه پیدا می کند و نمی توان تورم را کنترل کرد.
وی در پایان افزود: سیاست های نظارتی، هم بر بودجه دولت و هم بر بانک های دولتی باید اجرا شود. 
در کنار همه اینها باید بانک مرکزی مســتقلی داشته باشــیم که سیاست گذاری پولی را به درستی 
اعمال کند. اگر همه این کارها انجام شــود به نظر می رسد که به خصوص با هدف گذاری نرخ بهره و 
نرخ تورم می توان تورم را در عرض 18 ماه به زیر 10 درصد رساند و پس از آن به زیر 5 و 2 درصد 
رســاند اما مطلقا نه انگیزه ای در این زمینه وجود دارد، نــه ابزارهای لازم و تمهیدات قانونی در این 

زمینه مهیا شده است.

برنامه، کنترل تورم نیست

فاصله شعار تا عمل، بسیار! 
داریــوش روزبهانــه، رئیس هیأت مدیره شــرکت 
کارگــزاری بانــک خاورمیانــه در پاســخ به این 
پرسش که آیا دولت در سال جدید می تواند مانند 
دولت های سابق در دوره اول تورم را سرکوب کند، 
گفت: فاصله شعار تا عمل تمامی توانایی های دولت 

برای اینکه چنین اقدامی انجام دهد بسیار زیاد است و به نظر می رسد تا 
زمانی که مذاکرات سیاسی در وین نهایی نشود تا دسترسی ما را به طور 

متأثر به ارز افزایش دهد و باعث شود دولت برای تأمین مالی یا کسری 
بودجه بزرگی که دارد به بازار بدهی مراجعه نکند یا مســتقیما از طریق 
بانک مرکزی پایه پولی دچار نوسان نکند بعید است چنین توانایی داشته 

باشد که بتواند تورم و حتی دلار را مهار کند.
وی ادامه داد: البته هر دو این موارد را می تواند مهار کند اگر مذاکرات به 
نتیجه برسد حتی اگر نتیجه آن غیر ملموس باشد هم انتظارات تورمی 
را به صورت خودکار پایین می آورد و لازم نیست دولت کاری انجام دهد.
روزبهانه درمورد ابزارها و سیاست های کنترل تورم در دست دولت تصریح 
کرد: دولت ابزاری برای کنتــرل تورم در اختیار خود ندارد البته به دلیل 

کسری بودجه بزرگی که دارد شــعارهای برای کنترل آن می دهد مانند 
تثبیت قیمت ها یا قیمت گذاری محصولاتی که با خانوارها ارتباط مستقیم 
دارد مانند محصولات غذایی و دارویی اما می بینیم که متوسط تورم نقطه 
به نقطه 40/۷بوده است بنابراین دولت ابزاری برای کنترل تورم در اختیار 
ندارد مگر اینکه بتواند با دنیا ارتباط داشته باشد و تنش زدایی کند اما اگر 
مذاکرات نهایی شــود به دلیل اینکه چشم انداز مثبتی مقابل اقتصاد قرار 
می گیرد انتظارات تورمی به طور اتوماتیک مهار می شود همچنین دسترسی 
دولت به دلارهای نفتی باعث می شود نرخ بهره از طریق فشار به بازار بدهی 

افزایش پیدا نکند که در این صورت مهار می شود.

حمید یاری
اقتصاددان

 دولت سیزدهم 
تورم را کنترل می کند؟

با توجه به وابستگی سیاست های کنترل تورم به نتایج برجام 
پیش بینی کنترل این شاخص دشوار است

 تورم یا به عبارتی افزایش غیرمتناسب سطح عمومی 
قیمت ها سال هاست که به چالشی درمان نشدنی در 
اقتصاد ایران  تبدیل شده است. چالشی که با افزایش 
بی رویه قیمت کالاها و خدمات بدون پشتوانه برنامه ریزی زمینه کاهش 
قــدرت خرید را فراهم  می کند و  تعادل میان تقاضا با نقدینگی را برای 

خرید محصولات بر هم می زند.
 در این میان هرچند افزایش شــدید قیمت و به نوعی تورم از نظر علم 
اقتصاد پذیرفتنی نیســت و تنها اخلال در نظم اقتصادی معنی می دهد 
اما نگاهی به وضعیت اقتصادی کشور راه بر کتمان موضوع می بندد. حالا 

و در دولت ســیزدهم و به لطف میراث دولت پیشــین آن هم با کسری 
بودجه  ای بیش از 350هزار میلیارد تومان  داستان تورم در تاریک ترین 
نقطه خود قرار دارد. نقطه ای که جبران آن عرصه را تنگ تر و همزمان 
با استقراض داخلی و خارجی، پایه پولی )نقدینگی( را افزایش داده و آثار 

تورمی مضاعفی ایجاد خواهد کرد. 
به شــرایط بغرنج موجود  افزایش میزان واردات ، انتشــار اوراق بدهی 
و... تصمیمــات گریز ناپذیر دیگر را هــم باید اضافه کرد. در این بین اما  
همچنان  کارشناســان معتقدند راه کنترل تورم ســخت و صعب العبور 
اما در نهایت با  اتکا به دو روش اصلاح »سیاســت های پولی و مالی« و 

اصلاح »سیاست های درآمدی« شدنی است. در دولت های پیشین راهکار 
اندیشیده شده استفاده از سیاست های پولی انقباضی شدید، افزایش نرخ 
بهره و... بوده که تا حدودی در دوره اول تورم را کنترل و سرکوب کرده 
اســت. این نسخه درمانی این بار و برای دولت  سید ابراهیم رئیسی هم 
چاره ســاز خواهد بود یا خیر موضوعی است که کارشناسان به بررسی 
توان دولت فعلی در سرکوب تورم در دوره اول پرداخته و به این پرسش 
پاسخ داده اند که ابزارها و سیاست هایی که با آنها می توان تورم را کنترل 
یا ســرکوب کرد. چیســت و متغیرهای تأثیرگذار در رشد تورم چگونه  

مهار خواهند شد.

نگین عظیمی
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۱٬۴۵۶٬۰۰۰ 
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۱٬۴۶۴٬۰۰۰ 

۱٬۴۶۶٬۰۰۰ 

۱٬۴۶۸٬۰۰۰ 

۱٬۴۷۰٬۰۰۰ 

۱٬۴۷۲٬۰۰۰ 

۱٬۴۷۴٬۰۰۰ 

 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات
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گزارش

دولـت سـیزدهم کـه در آغازیـن روزهای فعالیت خـود تنظیم بـازار مواد 
اولیـه را بـه عنـوان یـک اصـل در تامیـن نیـاز تولیـد کننـدگان داخلـی 
قـرار داد، تاکنـون دو سیاسـت مهـم در حـوزه بـورس کالا را تعریـف و 
دنبـال کـرده اسـت؛ وزارت صمـت در ماه هـای ابتدایی دولت سـیزدهم، 
بـا پیگیـری این سیاسـت کـه همـه تولیدکنـدگان داخلی اعـم از فولاد، 
پتروشـیمی، سـیمان و ... موظفنـد محصـولات خـود را به طـور کامل در 
بـورس کالا عرضـه کننـد کـه ایـن تصمیم بـا موافقـان و مخالفینـی نیز 
روبـه رو بـود، امـا دولـت در تصمیمـی جدید کـه مکمل تصمیم پیشـین 
آن اسـت هـر نـوع خریـد مـواد اولیه را بـرای صنایعـی که از بـورس کالا 
خریـد مـی کنند، منوط بـه عرضه محصـولات صنعتی این شـرکت ها در 
بورس دانسـته اسـت. بر اسـاس تصمیم جدید، نسـبت خروج مـواد اولیه 
بـه ورود محصـولات صنعتی هر شـرکت نبایـد از ۷۰ درصد کمتر باشـد.

ایـن بـدان معناسـت کـه هـر نـوع حبـاب کاذب در قیمـت محصـولات 
میانـی و نهایـی از بیـن مـی رود و قیمت گـذاری در زنجیـره محصـولات 
مختلـف بـر مبنـای یـک منطـق واقعی شـکل مـی گیـرد. ایـن در حالی 
اسـت کـه در حـال حاضر در برخـی محصولات تعادل قیمتـی در زنجیره 
محصـولات چنـان آشـفته اسـت کـه از هیـچ منطـق مشـخصی تبعیـت 
و  سـیاه  بـازار  در  کاذب  قیمت هـای  وجـود  نیـز  آن  دلیـل  نمی کنـد. 
تغییـر مسـیر قیمت گـذاری محصـولات میانی کـه در بـورس کالا عرضه 
نمی شـوند بـر مبنـای قیمت هـای آزاد اسـت. این در شـرایطی اسـت که 
اگـر زنجیـره محصـولات مختلـف در ایـن بـازار منسـجم عرضـه شـوند 
قیمت گـذاری و حاشـیه سـودهای هـر مرحلـه از تولید بـا در نظر گرقتن 

قیمت هـای حلقه هـای پیشـین صـورت خواهـد گرفـت.
در حـال حاضـر قیمت آهن اسـفنجی با شـمش فولادی و حتـی میلگرد 
و تیرآهـن همخوانـی دقیقـی نـدارد. در ایـن شـرایط، آنطـور کـه فعالان 
حـوزه فـولاد می گوینـد بسـیاری از واحدهـای القایـی کـه مصرف کننده 
آهـن اسـفنجی هسـتند، مجبور بـه توقف تولید می شـوند و یـا در حالت 
نیمـه تعطیـل و بـا ظرفیـت بسـیار کمتـر نسـبت بـه قبـل، بـه تولیـد 

محصـولات خـود می پردازنـد.
در ایـن میـان بـا اینکـه آهـن اسـفنجی در بـورس کالا عرضـه می شـود، 
امـا متاسـفانه تعادلـی در قیمـت این ماده اولیـه با محصـول بعدی یعنی 
شـمش وجـود نـدارد؛ بـه ایـن معنـا کـه مقـرر شـده بـود قیمـت آهـن 
اسـفنجی 51 درصـد قیمـت شـمش فـولادی شـرکت فـولاد خوزسـتان 
تعییـن شـود. در حـال حاضـر، قیمـت شـمش فـولادی حـدود 13 هزار 
تومـان بـه ازای هـر کیلوگرم اسـت و قیمت آهن اسـفنجی باید در حدود 
هفـت هـزار و 4۰۰ هـزار تومـان باشـد ولـی آهـن اسـفنجی بـه قیمـت 
حـدود 9 هـزار و 5۰۰ تومـان بـه ازای هـر کیلوگـرم یعنـی ۷۰ درصـد 

قیمـت شـمش فـولادی خریـد و فـروش می شـود.
بـه ایـن ترتیـب ایجـاد تعـادل در زنجیـره محصـولات مختلـف نیازمنـد 
عرضـه تمـام زنجیـره از یک سـو و تعریـف و عملیاتی کـردن فرمول های 
لازم بـرای ایـن منظـور اسـت. این مـدل در سـایر حوزه ها البتـه نیازمند 
تامیـن شـرایط خـاص اسـت که به نظـر می رسـد هنوز چنین شـرایطی 
فراهـم نیسـت، بـه عنـوان مثـال فعـالان صنایـع پایین دسـتی کـه مواد 
اولیـه خـود را از بـورس کالا تامیـن مـی کننـد چگونـه باید هـزاران نوع 

محصـول تولیـدی خـود را در بورس عرضـه کنند؟
ایـن تصمیـم در کنـار سیاسـت عرضـه کامل محصـولات در بـورس کالا 
دو تصمیـم مهـم در زمینـه تعـادل بخشـی در بـازار محصـولات مختلف 
اسـت کـه ضمن تامیـن کامل نیـاز تولیدکننـدگان صنایع پایین دسـتی 
مـی توانـد بـه کاهش تـورم قیمتـی در حوزه هـای مختلف منتهی شـود.

مثـال  عنـوان  بـه  دارد؛  مخالفانـی  تصمیمـات  ایـن  حـال  ایـن  بـا 
تکمیلـی  صنایـع  برخـاف  پتروشـیمی  و  فـولاد  صنایـع  بالادسـت 
و  کاهـش  را  آنهـا  صـادرات  اسـت  ممکـن  سیاسـت ها  ایـن  معتقدنـد 
درآمدهـای ارزی ایـن شـرکت ها را کاهـش دهـد و ایـن در حالـی اسـت 
کـه عرضـه کافـی محصـول در داخـل، بـا مهـار تـورم ناشـی از رقابـت 
 در بـورس کالا باعـث کاهـش رشـد درآمدهـای ریالـی ایـن شـرکت ها 

نیز خواهد شد.
در مقابـل موافقـان ایـن طرح هـای دولـت بـا اشـاره بـه این کـه اصل بر 
صـادرات محصـولات میانـی و نهایی اسـت نه مـواد اولیـه، ارزش آفرینی 
را بیـش از هـر چیـز مـورد تاکیـد قـرار مـی دهنـد و بـا بیـان ایـن کـه 
بـار اصلـی اشـتغال و مصـرف بـر دوش صنایـع تکمیلـی اسـت معتقدند 
اگـر وضعیـت کنونـی ادامـه یابـد صنایـع تکمیلـی یکـی پـس از دیگری 
ورشکسـت خواهنـد شـد کمـا ایـن کـه در خـال سـال های اخیـر ایـن 

اتفـاق بارهـا افتاده اسـت.
بـا ایـن حـال در شـرایط کنونـی بـه خصوص بـا اصـرار دولت بـر فروش 
مـواد اولیـه به شـرط عرضه محصولات میانی، همچنان مشـخص نیسـت 
تکلیـف صنایعـی ماننـد صنایـع تکمیلـی بخش پتروشـیمی و یـا صنایع 
خـاص و بزرگـی کـه قرار اسـت مـواد اولیه مـورد نیـاز خـود را از بورس 

کالا تهیـه کننـد چه خواهد شـد؟
طبیعتـا برخـی صنایـع بـه دیـل تنـوع زیـاد و عـدم تجانـس محصولات 
تولیـدی امـکان زیـادی بـرای عرضـه زنجیـره خـود ندارنـد و البتـه در 
هیـچ جـای دنیـا نیـز عرضـه چنیـن محصولاتـی بـاب نیسـت، امـا در 
حـوزه صنایعـی همچـون فـولاد می توانـد عاوه بـر توقـف قیمت گذاری 
مـورد  در  بیشـتر  شـفافیت  موجـب  محصـولات  چرخـه  در  دسـتوری 
شـرکت های صنعتـی شـود کـه در بـورس اوراق بهـادار حضـور دارنـد و 

ایـن موضـوع یـک نظـارت خـودکار ایجـاد می کنـد.
بـا تمـام این تفاصیـل هنوز که برخـی موضوعات همچون اصاح سـامانه 

بهین یـاب از ضرورت زیادی برخوردار اسـت.

 سیاست تکمیلی دولت
 در تعادل بازار مواد اولیه

یپتوها گام های محکم کر
کریپتوکارنســی ها آرام آرام جــای پای خود 
را در اقتصــاد جهــان محکــم می کنند. از 
سرمایه گذاری میلیاردر مشهور، ایلون ماسک 
و برنامه دولت انگلســتان برای رونمایی از طرحی که این کشــور را 
به قطب جهانــی ارزهای دیجیتال تبدیل می کند تا اعام شــرکت 
بیت کوین آو امریکا برای پشــتیبانی از »شیبا اینو« در دستگاه های 
خودپرداز رمزارز این شــرکت و صدها خبر دیگر نشان می دهند که 
برخاف گفته بســیاری از اقتصاددانان و تحلیلگران بازارهای سهام و 

کامودیتی، بازار کریپتوکارنسی در حال رشد مداوم است.
در همین حال، بررسی ارزش بازار رمزارزها نشان می دهد که با وجود 
نوســان های قابل توجه، ارزش این بازار نسبت به 3 سال قبل رشدی 

جهشی داشته است ) به نمودار مراجعه شود(.
به دلیل ماهیت بازار کریپتوکارنســی، تعداد زیاد رمزارزها )بیش از 
18 هــزار( و عوامل متعددی که بر قیمت رمزارزها تاثیر می گذارند، 
پیش بینی دقیق این بازار تقریبا غیرممکن است. معامله گران و برخی 
تحلیلگــران معتقدند که این بازار به روند صعودی خود ادامه خواهد 
داد و تا پایان ســال 2۰22 ما شاهد ثبت رکوردهای جدید در قیمت 
رمزارزها خواهیم بود. در مقابل، برخی دیگر می گویند به زودی روند 
نزولی و حتی سقوط بازار کریپتوها آغاز خواهد شد. به عنوان نمونه، 

بانک سرمایه گذاری جی پی مورگان در مطلبی با اشاره به ارتباط بین 
استیبل کوین ها و بقیه بازار کریپتو اعام کرد که سهم استیبل کوین ها 
از ســرمایه کل بازار رمزارزها دیگر افزایش نخواهد یافت. در واقع از 
نگاه جی پی مورگان، سهم استیبل کوین ها از ارزش کلی بازار رمزارزها 
نشان دهنده احتمال صعود یا نزول این بازار است. پیش از این، زمانی 
که استیبل کوین ها 1۰ درصد ارزش بازار رمزارزها را به خود اختصاص 
داده بودند، بانک جی پی مورگان آن را نشــانه روند صعودی این بازار 
ارزیابی کرده بود. اما امروز معتقد اســت که سهم استیبل کوین ها از 
ارزش بازار رمزارزها کاهش یافته و به کمتر از ۷ درصد رسیده است. 
بر این اساس، افزایش قیمت بیت کوین و اتریوم در اوایل ماه گذشته 
تحــت تاثیر تحریم های مالی غرب علیه روســیه به دلیل تهاجم به 

اوکراین رخ داده، چرا که این تحریم ها احتمال استفاده گسترده تر از 
رمزارزها برای دور زدن سیســتم بانکی سنتی را افزایش داده است. 
کریپتوها تحت کنترل هیچ دولتی قرار ندارند و استفاده از آنها با هیچ 
قانونی قابل نظارت نیســت. در همین حال، وبسایت fxstreet در 
گزارشی با اشــاره به اینکه رمزارزها هفته جاری را در فضایی خنثی 
آغاز کردند و ما شاهد افت و خیز چندانی نبودیم، احتمال غلبه روند 
نزولی بر بازار وجود دارد. این گزارش در حالی منتشر شده که قیمت 
برخی رمزارزها )به ویژه بیت کوین و دوژکوین( در آغاز هفته روندی 

صعودی داشته است.
در هــر صورت، افزایش توجه به رمزارزها به عنوان یک دارایی و ابزار 

سرمایه گذاری، امری غیرقابل انکار است.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

حــذف یارانه دولتــی از ارز 
در ســال جاری را باید یکی 
مولفه هــای  مهمتریــن  از 
تاثیرگذار بر قیمت کامودیتی های نرم دانســت که 
در کنار رشــد قیمت های جهانی این محصولات به 
تورم در این کالاها منتهی خواهد شد در حالی که 
به عقیده برخی تحلیلگران حذف ارز دولتی نه تنها 
به رشــد قیمت منجر نمی شــود که حتی می تواند 
عامل کاهنده ای در این بازار باشد؛ چرا که افزایش 
واردات مواد اولیه، دسترســی مناســب تر، حذف 
سهمیه بندی، تامین به موقع نهاده ها، از بین رفتن 
بازار سیاه و دلالی های ناعادلانه و دلایل دیگری از 
این دست همگی به تعدیل قیمت ها منتهی خواهد 
شــد که نمونه هایی از این دســت را در کالاهایی 
مانند شکر شــاهد بوده ایم، به طوری که قیمت این 
محصــول پس از طی دورهای افزایشــی با کاهش 
روبه رو و از آن پس روند تغییرات برای این محصول 

از منطقی  مناسب برخوردار شد.
بررسی بازارهای جهانی محصولات کشاورزی حاکی 
اســت بروز تورم در این حوزه به دنبال خروج نسبی 
اقتصادهای بزرگ از بحران کرونا و رشد صادرات در 
این کشــورها حتمی اســت و در حال حاضر نیز در 
قیاس با یک سال پیش قیمت اکثر این محصولات با 

رشد قابل توجه روبه رو شده است.
در این مدت بهای سویا بیش از 12 درصد رشد کرده  
در شــرایطی که گندم ۶۰ درصد و برنج 25 درصد 
با افزایش مواجه شده است و روغن پالم 52 درصد، 
کلزا 9۰ درصد، قهوه ۷5 درصد، شکر 35 و ذرت 4۰ 

درصد افزایش قیمت را تجربه کرده اند. 
این رشد قیمت ها در شــرایطی است که فائو پیش 
بینی کرده در سال جاری رشد قیمت انرژی، حمل و 
نقل و کود باعث افزایش مجدد قیمت ها خواهد شد 
و موتور محرک تورم در ســال جاری خواهد بود. در 
عین حال جنگ اوکراین و روســیه در ماه های اخیر 
اثرات جدی بر حوزه محصولات کشــاورزی بر جای 
گذاشــته که انتظار می رود از کانال کاهش عرضه و 
با تاخیــر، اثرات خود را بر بازار محصولات این گروه 

بر جای بگذارد. 

به عنوان مثال بررســی ها نشــان می دهند قیمت 
محصولاتی ماننــد روغن پالم، آفتابگردان و ســویا 
مستقیما تحت تاثیر بحران اوکراین افزایش یافته و 
انتظار مــی رود در ماه های آتی بخش دیگری از این 

رشد قیمت ها در بازار بروز یابد.
با این حال برخی پیش بینی ها نیز از احتمال بالای 
رشد تولید برای محصولات این گروه حکایت دارد؛ 
به عنوان مثال گندم از آن دست محصولاتی است 
که پیش بینی می شود با رشد تولید روبه رو شود که 
دلیل آن تشویق کشاورزان به کشت بیشتر محصول 
در پی رشــد قیمت هاســت. اما ایــن پیش بینی ها 
می توانــد به دلایلی مانند مشــکات روســیه و 
اوکراین محقق نشــود با این حــال در صورتی که 
میزان تولید محصولاتی مانند گندم، ســویا، ذرت 
و ... افزایــش یابد این امر می توانــد به تعادل در 
 بــازار محصولات مختلــف و یا لااقل مهــار تورم 

منتهی شود.

تاثیر پذیری ایران از بحران محصولات غذایی
رشــد قیمت محصولات کشــاورزی در دنیا به طور 
حتــم بازارهای داخلی را نیز تحــت تاثیر خود قرار 

می دهد؛ همانطــور که کشــورهای مختلف جهان 
همچون بخش های زیادی از اروپا و شــمار زیادی از 
کشورهای در حال توســعه برای تامین نیاز غذایی 
خود به غات وارداتی وابسته اند و این بحران باعث 

شده تا امنیت غذایی آنها از بین برود. 
ایران با آنکه برخی محصولات کشــاورزی از جمله 
گندم را وارد نمی کنــد، اما قیمت گذاری برای این 
محصول نیز تابعی از قیمت های جهانی اســت. این 
در حالی اســت که سایر کالاها از نهاده ها و خوراک 
دام و طیور گرفته تا روغن و شکر و برنج و ... همگی 
وارداتی هســتند و این به معنی کانــال اثرپذیری 
مهم صنایع غذایی از بازارهــای جهانی محصولات 

کشاورزی است. 
در سمت دیگر هنوز موضوع احیای برجام و یا توافقی 
جدی در حوزه روابط بیــن الملل به نتیجه دلخواه 
نرســیده و تحت تاثیر بحران اوکرایــن قرار گرفته 
است که این امر امیدواری ها به افت محسوس بهای 
ارز را در داخل کاهش می دهد. البته توقف نســبی 
روند افزایشی قیمت ارز در داخل را نمی توان نادیده 
گرفت اما این میزان برای تعادل بخشی به بازار مواد 
غذایی کافی نیست و با توجه به توقف تخصیص ارز 

دولتی به مواد اولیه وارداتی، رشد همزمان بهای ارز 
می توانــد به افزایش ضریب تورمی در صنایع غذایی 

منجر شود.
همه این موضوعات در شرایطی است که به عقیده 
کارشناسان اقتصادی بعید نیست حتی با توافق نیز 
دولت تاش کند جلوی ریزش زیاد نرخ ارز را بگیرد 
و بر این اساس برخی پیش بینی ها از ریزش جدی 
قیمت و رســیدن به زیر 2۰ هزار تومان برای دلار 
ممکن است هیچ گاه به وقوع نپیوندد، اما از سمت 
دیگر این امر که حتما در صورت عدم توافق جدی 
با کشــورهای طرف مذاکره، قیمت با رشد شدیدی 
روبه رو خواهد شــد نیز منطقی نمی نماید بر همین 
اساس می توان در بدبینانه ترین حالت قیمت دلار  
را در محدوده 32 هزار تومان و در خوشبینانه ترین 
حالت 22 هزار تومــان پیش بینی کرد که در این 
صورت می توان از تورم جهنده در حوزه مواد اولیه 
صنایع غذایی در امان بــود؛ هرچند این به معنای 
تورم های پایین در این حوزه نیست، اما در صورتی 
که همزمان سیاســت های جبرانی توســط دولت 
عملیاتی شود، بخشی از فشارهای ناشی از سیاست 

حذف ارز دولتی تعدیل می شود. 
یک بررسی که به تازگی منتشر شده حکایت از آن 
دارد کــه در نتیجه  افزایــش همزمان قیمت دلار و 
قیمت جهانی کامودیتی ها و در ســوی دیگر حذف 
ارز ترجیحــی، ظرفیت افزایش قیمت غذا )به ریال( 
بیــش از 1۰ برابر، قیمت روغن های خوراکی و ذرت 
13 برابر، پنبه و دانه ســویا 11 برابر، غات بیش از 
1۰ برابر و شــکر بیش از 8 برابر، در ســال 14۰1 
نســبت به سال 139۶ شده اســت و این مسئله از 
شرایط ســخت بازار کامودیتی های نرم در خال 5 

سال گذشته حکایت دارد.
بررسی ها نشان می دهند در خال سه سال گذشته 
قیمت مواد اولیه در صنایع بســته بندی در برخی 
محصولات 5 تا ۷ برابر شده است. هزینه های حمل 
با رشــد شــدید قیمت قطعات یدکی، لاســتیک، 
ســوخت و تعمیر و نگهداری رشد سرسام آوری را 
تجربه کرده در حالی که هزینه دســتمزد و انرژی 

و... نیز به صورت تصاعدی افزایشی بوده است.

حبیب علیزاده
وزنـامه نـگار ر

ارقام به تومان

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبه
12,802,000 12,940,000 12,508,00012,758,000هر گرم طلای 18 عیار
127,590,000 126,970,000 123,940,000125,190,000سکه تمام طرح جدید
126,060,000 123,030,000124,970,000126,970,000سکه تمام طرح قدیم

72,500,000 73,400,000 72,800,00072,700,000نیم سکه
41,500,000 41,800,000 41,500,000 41,200,000 ربع سکه
25,000,000 25,000,000 24,400,000 24,380,000 یک گرمی

1,929.76 1,923.57 1,930.88 1,932.27 اونس جهانی )دلار(

شاخـص طـلا
ارقام به تومان

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبه

107.78 105.49 108.06 110.59  نفت برنت 
 WTI103.44 100.89 103.81 107.20  نفت
106.23 106.23 104.90 110.05  نفت اوپک 

269,020269,880275,270272,640دلار 
297,080298,990303,010298,890 یورو 
352,740358,250365,170360,390 پوند 
73,23074,02075,46074,560 درهم 
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ارزش بازار کریپتوها در 5 سال گذشته

کریپتو

رشد قیمت های جهانی محصولات کشاورزی و پیش بینی ناپذیری دلار رقم زد: 

روزهای سخت برای کامودیتی های نرم



                  5,527 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

        57,028
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت
هزار میلیارد ریالصندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

          1,341 
سهام

             2,246 
سایر

    71              1,498
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رویدادها
عرضه شرکت صنایع معادن غدیر در سال جاری 

مدیرعامل شرکت ســرمایه گذاری غدیر از بورسی 
شدن چند زیرمجموعه خود در سال 1401 خبر داد.

امیر عباس حسینی گفت: بورسی سازی شرکت ها 
مخصوصا هلدینگ صنعت و معدن، هلدینگ مالی، 
به ثمر نشســتن برخی از پروژه هــای راهبردی در 

حوزه صنعت و معدن مانند تولید کنســانتره و گندله و همچنین به ثمر 
نشســتن سودآوری در ســالکو به عنوان اولین تولید کننده آلومینیوم، 
توجه به تأمین مالــی پروژه های مرتبط به صنعت نفت و گاز مخصوصا 
پروژه هایی که در حال حاضر مزیت رقابتی بیشــتری دارند از مهمترین 
برنامه های شرکت اســت. وی ادامه داد: در نظر داریم در حوزه هایی که 
بازدهی مطلوب دارند حکمرانی شرکت را تقویت کنیم که در سال جاری 
اقدامات تعریف شــده محقق شود. حسینی افزود: شرکت صنایع معادن 
غدیر به عنوان بزرگترین دارایی هلدینگ در سال 1401 عرضه می شود 

و حدود پرتفوی 99 درصدی غدیر در بورس را می بینیم.

50 درصد  وهای ناقص سایپا به  کاهش تعداد خودر
معاون برنامه ریزی جامع تولید گروه خودروسازی 
ســایپا گفت: با برنامه ریزی دقیق و مناســب که 
در ماه های پایانی ســال گذشــته صورت گرفت، 
 تعداد خودروهای ناقص در گروه ســایپا به میزان

۵0 درصد کاهش یافت.
مسعود پروین، معاون برنامه ریزی جامع تولید گروه خودروسازی سایپا 
درباره ترخیص خودروهای ناقص از پارکینگ گروه خودروسازی سایپا 
گفــت: با ادامه تکمیل کاری در هفته دوم تعطیلات نوروز نیز عدد یاد 
شــده به حدود 40 هزار دستگاه رسید. پروین با اشاره به اینکه تکمیل 
کاری خودروهای ناقص به ســرعت در حال انجام است، گفت: سعی بر 
این اســت که با افزایش تولید و تأمین قطعــه، خودروها به فوریت به 
دســت مشتریان برســد. وی ادامه داد: با توجه به تأکیدات مدیرعامل 
گروه خودروسازی سایپا، تمام مجموعه در تلاش است که از همه توان 

خود برای افزایش تولید استفاده کنند.

و فارس  افزایش ۱۰ درصدی تولید در ایران خودر
مدیرعامــل ایران  خــودرو فــارس از افزایش 10 
درصدی تولید در ســال 1400 نســبت به ســال 
1۳99 و تحویل پیش از موعد تعهدات به مشتریان 

خبر داد.
عبدالرضا ملاکی، مدیرعامل ایــران  خودرو فارس 

گفت: در ســال 1400 موفق به تولید 19 هزار و 4۶۲ دســتگاه خودرو 
شــدیم که علاوه بر رشد 10 درصدی نسبت به ســال 1۳99، بیش از 
هدف تعیین شــده ســال 1400 بود. ملاکی با اشاره به تکمیل تمامی 
خودروهای دارای کسری قطعه در این سایت تولیدی و اجرای دستورات 
دادســتانی شــیراز گفت: از 14 بهمن ماه طبق دستور مدیرعامل گروه 
صنعتــی ایران خودرو، ســه هزار و ۵۵9 دســتگاه خــودرو به صورت 
شــبانه روزی رفع کســری و تعداد دوهزار و 404 دستگاه نیز در مدت 
 کوتاهی بــا هماهنگی راهور ناجا شــماره گذاری و تحویل مشــتریان 

شده است.

ارائه محصولات جدید معیار است 
مدیرعامل همکاران سیستم گفت: ارائه محصولات 

جدید یک معیار است.
همکاران سیســتم  مدیرعامل  عزیزاللهی،  محمد 
با بیان اینکه شــفافیت اطلاعــات اصلی مهم در 
کســب وکار همکاران سیستم است، گفت: هم سو 

با این اصل، اطلاع رسانی دقیق و شفاف به بازار سهام یکی از مهم ترین 
مواردی اســت که این شــرکت از ابتدای ورود به بازار ســرمایه آن را 
با حساســیت و دقت اجرا می کند و موفق شــده اســت در 10 سال 
فعالیت در بورس، رتبه  خود را در زمینه  افشای اطلاعات به جایگاه های 
نخست ناشــران بورســی در صنعت رایانه برســاند. وی ادامه داد: از 
معیارهــای اصلی ما اینکه بتوانیم محصولات جدید با تکنولوژی به روز 
در حوزه هــای مختلف برای بازار عرضــه و ارزش لازم را به بازار ارائه 
کنیم ضمن اینکه در حوزه افزایش درآمد روند مســیر توسعه کسب و 

کار را با قدرت ادامه می دهیم.

 مدیرعامــل فولاد هرمــزگان گفت: بــا راهبری 
فولاد مبارکه زیرســاخت های لازم برای تحقق افزایش تولید، اســتفاده از 
شرکت های دانش بنیان و تحول در اشتغال آفرینی در فولاد هرمزگان مهیا 
شده و آماده نقش آفرینی مضاعف در تحقق شعار سال و عمل به منویات 

مقام معظم رهبری هستیم.
عطاالله معروفخانی با ارائه گزارشی از عملکرد فولاد هرمزگان، سال 1400 
را سالی خوب با ارزش افزوده بالا برای فولاد هرمزگان عنوان کرد و گفت: 
تحریم و کرونا دو مانع برای تولید بودند که البته با تشــکیل کارگروه های 
تخصصی این موانع تا حد زیادی برطرف شدند اما تامین انرژی برق و گاز 
در ســال 1400 مانعی اساسی و بی سابقه برای تولید بود و اگر این موانع 
از ســوی مراجع ذیربط و آینده نگری در دولت های قبل حل می شــد، با 

برنامه ریزی های انجام شده ثبت رکورد تولید سالانه نیز محقق می شد.

تولید یک میلیون و ۷1۳ هزار و ۳4۸ تن آهن اسفنجی در 1400
مدیرعامل فولاد هرمزگان در ادامه به عملکرد بســیار خوب این شــرکت 
در تولید آهن اســفنجی و دستاوردهای شرکت فولاد هرمزگان در بخش 
احیاء مستقیم اشاره کرد و افزود: در سال 1400 ما با وجود تمام توقف ها 
و مشکلات ۳.۸ درصد رشــد تولید در این محصول را شاهد بودیم و یک 
میلیون و ۷1۳ هزار و ۳4۸ تن آهن اسفنجی تولید کردیم. وی خاطرنشان 
کرد: خســارات ناشــی از کمبود انرژی، واحد احیاء مســتقیم را بی بهره 

نگذاشــت و در این بخش به میزان ۳۸000 تن توقف تولید داشتیم، اما با 
این وجود موفق شدیم رکورد سالانه را ارتقا دهیم. وی رکورد قبلی در این 

حوزه را مربوط به سال 9۷ با تولید یک میلیون و ۶91 تن خواند.

تحقق تولید یک میلیون و 44۲ هزار تن تختال
معروفخانــی در بیان میزان تولید تختال و اهمیــت تامین برق در صنایع 
فولادی گفت: در ســال گذشــته یک میلیون و 44۲ هزار تن تولید تختال 
داشتیم که با توجه به عدد 1۷4 هزار تنی توقف و خاموشی ناشی از کمبود 
برق عدد بسیار خوبی برای تولید این محصول است، ما به علت قطعی برق در 
تابستان مجبور شدیم شات دان انجام بدهیم و ۸0 هزار تن تولید هم به دلیل 
شات دان از دست دادیم و اگر این توقفات نبود به تولید یک میلیون و ۷00 
هزار تن تولید تختال رســیده بودیم. وی با اشاره به اینکه خسارت های عدم 
تولید ناشی از توقف برق گویای لزوم تامین انرژی پایدار برای صنایع فولادی 
به عنوان صنایع مادر است، افزود: در پی آن هستیم تا با راه اندازی نیروگاه 
اختصاصی برای فولاد هرمزگان، تامین انرژی برق پایدار به عنوان لازمه اصلی 
تولید را فراهم کنیم که البته این مهم، ۲ الی ۳ سال زمان  خواهد برد. بنابراین 
از مسئولان می خواهیم تا در سال 1401 نهایت مساعدت خود را در خصوص 
تامین انرژی برای تحقق تولید و کمک به اقتصاد کشــور داشته باشند.وی 
کیفیت تختال فولاد هرمزگان را نیز کم رقیب دانست و اظهار کرد: تختال 
فولاد هرمزگان با کیفیت 9۸.۷۵ درصد، از مرغوب ترین تختال های تولیدی 

»بانک توسعه تعاون« صدرنشین شد
رصدصتدوقها

نماگرعدالت
ارزش سبد سهام عدالت در سال جدید مثبت شد

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
1699815,968دانا

2398,0601,926,340اخابر
32,0156,045بنيرو

243,73889,712شبریزح
2281017,820لكما
1146,420731,880فخوز
124,37152,452وايرا
2037,6301,548,890شپنا
438,420362,060فولاژ
4811,540553,920بفجر
1,1467,4908,583,540فارس
816,030128,240ساراب
1,7882,2293,985,452وتجارت

4146,7901,918,390جم
911,870106,830بسويچ
472,556120,132خودرو
1540,430606,450شبريز
163,66958,704وپست
469,730278,920شيراز
6155,5403,407,100شتران
316,45549,365فولاژح
392,32390,597خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2993,9271,174,173وبملت
274,900132,300دانا ح

7815,9101,240,980حكشتي
34,26612,798ورنا

47117,4705,521,090شگويا
13715,4302,113,910رمپنا
120,79020,790حپترو
5757,6404,393,000فملي
1721,645282,940فملیح
1,26012,06015,195,600فولاد
10412,9701,348,880كگل

4719,810931,070کچادح
3119,390601,090فايرا

4143,950575,800شاوان
47172,9508,128,650مارون
1148,010913,140شبندر
1,4002,2743,183,600وبصادر
579,620548,340کگلح

824,390195,120سدشت
18115,9602,888,760کچاد

74,040,838جمع ارزش کل

ارزش سهام در 
2267,496,798 اسفند 1400

ارزش سهام در 
9.7درصد تغییر1774,040,838 فروردین 1400

در هفته ای که گذشــت شــاخص کل بورس روند صعودی در پیش گرفت. 
شــاخص کل بورس در این هفته از 1,41۸ هزار واحــد، با ۵0 هزار واحد 
کاهش، به 1,4۶۸ هزار واحد رســید. در هفته منتهی به 1۵ فروردین  ماه 

صندوق های سهامی در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. 
صندوق  »بانک توسعه تعاون«، »مشــترک نواندیشان« و »مشترک یکم 
ســامان« به ترتیــب با کســب ۵,۲ ، ۵,01 و ۵ درصــد بازدهی، عنوان 
پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشته 
ورود پول به صندوق های ســرمایه گذاری مثبت بــود. خالص ورود وجه 
نقد به کل صندوق های ســرمایه گذاری ۵۷,0۲۸ میلیــارد ریال بود که 
صندوق های درآمدثابت با 4۳,۳11 هزار میلیارد ریال بیشترین ورود وجه 
نقد را داشــتند. در این هفته صندوق های ســهامی بــا خالص ورود ۲۸ 
هزار میلیارد ریال کمترین ورود وجه نقد را داشــتند. نماگر خالص ارزش 
دارایی هــای صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد ۵ میلیون و ۵۲۷ 

هزار میلیارد ریال ایستاد.

مدیرعامل فولاد هرمزگان تاکید کرد:

طرح های توسعه ای پلی در جهت اشتغالزایی و افزایش تولید
کشور محسوب می شود که قابل رقابت با برندهای جهانی است.

 رکورد متنوع سالانه، ماهانه و روزانه 
در تولید تختال و آهن اسفنجی

مدیرعامل فولاد هرمزگان ســال 1400 را ســالی برای رکوردهای 
متنوع در این شرکت خواند و این رکوردها را چنین بیان کرد:

• رکورد روزانه آهن اســفنجی در مدول A، در تاریخ ۲۶ اســفند 
1400 به میزان ۲9۶۸ تن

• رکورد روزانه آهن اســفنجی در مدول B، در تاریخ 1۷ اســفند 
1400 به میزان ۲9۵۲ تن

• رکورد تولید روزانه آهن اسفنجی مجموع دو مدول در تاریخ 1۷ 
اسفند 1400 به میزان ۵۸41 تن

• رکورد سالانه آهن اسفنجی در مدول A، به میزان ۸۵۸494 تن
• رکورد سالانه آهن اسفنجی در مدول B، به میزان ۸۵4۸۵4 تن

• رکورد تولید سالانه آهن اسفنجی در مجموع دو مدول به میزان 
1،۷1۳،۳4۸ تن

• رکــورد ماهانه کاهش مصرف نســوز در آذر ماه با مصرف ۵.۳۸ 
کیلوگرم بر تن مذاب

• رکــورد روزانه تولید تختال در تاریــخ 11 دی 1400 به میزان 
۶۵9۷ تن

• رکورد تولید ماهانه تختال در آذر ماه به میزان 14۷۵91 تن
• رکورد تولید ماهانه تختال در مهرماه به میزان 14۶10۶ تن

• رکورد ماهانه تعداد ذوب تخلیه شــده از کوره شماره ۲ به میزان 
*۶۲9* ذوب در مهرماه

• رکورد ماهانه تعداد ذوب تخلیه شده از کوره های قوس الکتریکی 
به میزان *1۲۳۵* ذوب در مهرماه

• رکورد ماهانه تعداد ذوب ریخته گری شــده به میزان *1۲40* 
ذوب در مهرماه

• رکورد ماهانه تولید اسلب به میزان *14۶،10۶* تن در مهرماه
• رکورد تولید ماهانه آهن اســفنجی در اردیبهشت ماه به میزان 

1۶۳۵۲۳ تن
• افزایش ۲۲ درصدی تولید تختال در بهار 1400 نسبت به مدت 

مشابه سال قبل
وی با اشاره به 4 طرح بزرگ توسعه ای شامل احداث مدول سوم احیاء 
مستقیم، احداث واحد دوم تولید گازهای صنعتی، احداث سیلوهای 
ذخیره آهن اسفنجی و احداث مگا مدول احیاء مستقیم سیمین هرمز 
که در بهمن ماه آغاز عملیات احداث آنها اعلام شد، گفت: توسعه در 
فولاد هرمزگان از ابتدای تاسیس آن اتفاق نیفتاده و با بهره برداری از 
این طرح های توسعه ای که با سرمایه گذاری 100 هزار میلیارد ریالی 
آغاز شده است، جانی تازه در کالبد این شرکت دمیده و با بهره برداری 
از طرح های توســعه ای به رفع محرومیت در استان هرمزگان کمک 
خواهد شــد. مدیرعامل فولاد هرمزگان تحقق شــعار سال در حوزه 
فعالیت این شرکت را جزو اهداف راهبردی خود خواند و گفت: فولاد 
هرمزگان از ابتدای راه اندازی تاکنون ســهم بسزایی در اشتغالزایی 
اســتان هرمزگان و کشور ایفا کرده و معتقد اســت نیروی انسانی 
مهمترین رکن سازمان اســت و همواره تمام سعی خود را در ایجاد 
اشــتغال پایدار این عزیزان به کار خواهد بست. باید خاطرنشان کرد 
که آغاز عملیات اجرایی طرح های توسعه ای نیز موهبت اشتغال را به 
همراه دارند و اشتغال آفرینی این طرح ها از آغاز پروژه تا بهره برداری 
به وظیفه این شرکت در قبال تحقق دستور مقام معظم رهبری جامه 
عمل خواهد پوشاند به نحوی که با بهره برداری از این طرح ها ۲000 

نفر به طور مستقیم مشغول به کار خواهند شد.

رکورد ۶1 درصدی درآمد سالانه در فولاد هرمزگان
معروفخانــی به رکوردهای حاصل شــده در بخــش فروش فولاد 
هرمزگان هم اشــاره ای کرد و گفت: این شــرکت در سال 1400 
توانست با فروش 14۲0000 تن تختال، درآمد خود را به ۲1۵۸۷ 
میلیارد تومان افزایش دهد و رشــد ۶1 درصدی را نسبت به سال 

گذشته تجربه کند.

بومی سازی قطعات استراتژیک
معروفخانی ســاماندهی بومی ســازی در فولاد هرمزگان را یکی از 
اهداف مهــم خود عنوان کرد و گفت: در ســال 1400 این مقوله 
چارچوب منسجم تری به خود گرفت. وی با بیان اینکه ۶۸ درصد از 
مجموع کلیه قطعات، تجهیزات، مواد اولیه و نسوز مورد بهره برداری 
در فولاد هرمزگان از طریق ساخت داخل تامین می شود، اظهار کرد: 
سیاست ما اعتماد به سازندگان قطعات و تجهیزات داخلی و برنامه 
ما افزایش ســهم ساخت داخل در فولاد هرمزگان با بهره گیری از 
دانشگاه ها و شرکت های دانش بنیان است و در این راه حمایت های 

لازم را انجام خواهیم داد.
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پیروزی قاطعانــه اوکراین در برابر روســیه می تواند 
امنیت اروپا را دگرگون کند. نشریه »اکونومیست« در 
تازه ترین شــماره خود با پرداختن به جنگ روسیه و 
اوکراین نوشته است: روزی که ولادیمیر پوتین دستور 
حمله نیروهای نظامی روسیه به اوکراین را صادر کرد، 
تنها کســی نبود که از یک پیروزی برق آســا در این 
جنگ مطمئن بود. بســیاری از تحلیلگران غربی نیز 
معتقــد بودند که کی یف، پایتخــت اوکراین طی 72 
ســاعت ســقوط خواهد کرد. با این حال، شجاعت و 
ابتکار اوکراینی ها تمامی پیش بینی ها را در هم ریخت. 
در واقــع با ورود به ششــمین هفتــه تهاجم، نیروی 
برنده، روس ها نیســتند بلکه اوکراینی ها هستند. این 
پیروزی به بازآفرینی نقشــه امنیت اروپا منجر خواهد 
شــد. ولودیمیر زلنســکی، رئیس جمهور اوکراین در 
گفت وگو با »اکونومیســت« به توضیــح این موضوع 
پرداخت که چگونه قدرت مردم به رمز اصلی مقاومت 
اوکراین تبدیل شــد و سرنوشت جنگ را به نفع این 
مردم تغییر داد. زلنسکی گفته بود: ما به پیروزی خود 
باور داریم چون اینجا خانه ما و ســرزمین ماســت و 
 اســتقلال ما به آن بســتگی دارد. فقط موضوع زمان 

مطرح است.

یر شکست وز

وزیر خزانه داری بریتانیا از ســوی منتقدان به شــدت 
تحت فشار است. نشــریه »د ویک« در آخرین شماره 
خود به بررســی برنامه های ریشــی سوناک پرداخته و 
نوشــته اســت: ظاهرا وزیر خزانه داری به دنبال اجرای 
دومین برنامه تخفیف مالیاتی خود است. این برنامه که 
برای کمک بــه خانوارهای کم درآمد به اجرا در خواهد 
آمد، شــامل کاهش 5 پنســی عوارض هر لیتر بنزین 
است. با این حال منتقدان می گویند این اقدامات کمک 
چندانی به خانوارها نخواهد کرد چرا که استانداردهای 
زندگی این قشر از جامعه به شدت کاهش یافته است. 
به گفته یکی از اندیشکده های بریتانیا، شکست ریشی 
سوناک در افزایش ســطح رفاه عمومی همگام با رشد 
تورم موجب خواهد شد تا 1.3 میلیون نفر از مردم این 
کشور به زیر خط فقر کشیده شوند. واکنش های منفی 
علیه برنامه های سوناک زمانی تشدید شد که او اقدام به 
انتشار عکسی از خود در حال بنزین زدن به یک خودرو 
کرایه ای کرد. روزنامه »سان« در واکنش به این عکس 
نوشت: ریشی سوناک بدترین وزیر خزانه داری بریتانیا 
در چند دهه اخیر اســت. پیش از ایــن بیماری کرونا 

طرح های مالی او را نابود کرده بود.

یر وزی ناگز پیر
کیوسک خارجی

معمولا وال اســتریت اجازه نمی دهد کــه تنگناها یا 
باورهای اخلاقی سد راه پولسازی و کسب درآمد قرار 
گیرند. مجلــه »بیزنس ویک« در شــماره اخیر خود 
با اشــاره به بدهی و شــرایط اقتصادی روسیه نوشت: 
معمولا همیشــه برای هر چیزی که امنیت آن تایید 
شده باشد، مشتری پیشنهاددهنده قیمت وجود دارد 
و دیگر مهم نیست که ناشــر )بدهی یا سهام( فردی 
حیله گر و حقه باز باشــد، ســاختار موجود غیرعادی 
باشــد یا اینکه شــرایط تا چه حد ناخوشــایند باشد. 
تهاجم روســیه به اوکراین نیز از این قاعده مستثنی 
نیســت. حتــی قبــل از آن که بمب های روســی بر 
شــهر کی یف فروریخته شوند، فرصت طلبان مالی که 
همواره به دنبال طعمه های بزرگ هســتند، عزم خود 
را برای شــکار اوراق بدهی روســیه جزم کرده بودند. 
با وجود تحریم های اقتصــادی آمریکا، تقریبا تمامی 
اوراق بدهــی روســیه )دولتی و شــرکتی( همچنان 
قابل معامله هســتند. در چنین شرایطی، از آنجا که 
تقریبا هیچ تقاضایی برای اوراق بدهی روســیه وجود 
ندارد، بازده ایــن اوراق به بالاترین رقم در کل جهان 
 رسیده است. جنگ اوکراین شرایط اقتصادی روسیه را 

به خطر انداخته است.

پاییدن چینی

تهاجم روســیه به اوکرایــن برنامه های بســیاری از 
کشورها را تغییر داده اســت. به عنوان نمونه، پس از 
این رخداد، پکن در حال بازنگری در طرح هایش برای 
تصاحب تایوان است. نشریه »نیوزویک« در شماره 8 
آوریل خود با طرح روی جلدی جالب به بررســی این 
موضوع پرداخته و نوشــته است: بین زی جینپینگ، 
رئیس جمهور چین و ولادیمیر پوتین، رئیس جمهور 
روسیه یک زمینه مشترک پررنگ به چشم می خورد؛ 
هر دو ادعای مالکیت دو کشــور دیگر )اوکراین برای 
روسیه و تایوان برای چین( را کرده اند و آنها را بخشی 
از میراث ملی کشورشــان دانســته اند. پوتین در 24 
فوریه دستور ورود نخستین گروه از سربازان روس به 
اوکراین را صادر کــرد. این تهاجم تمام اروپا و جهان 
غرب را به لرزه درآورد. اما ارتعاش این لرزه ها 5 هزار 
مایل دورتر نیز احســاس شــد؛ تایوان به سرعت در 
صدر اخبار جهان نشســت. سال ها جهان با نگرانی به 
انتظار بود تا ببیند حزب کمونیســت چین چه زمانی 
را برای ضمیمه کردن تایــوان به خاک چین انتخاب 
 می کند، چون این اقدام به جنگ بین پکن و واشنگتن 

منجر می شود.

مخمصه بدهی
کیوسک خارجی چــهره

ایروینگ فیشر
اقتصاددان مترقی

اقتصاددان، آمــاردان، مخترع، فعال 
اجتماعی و... برخی از القابی اســت 
که برای شناســایی ایروینگ فیشر 

آمریکایی به کار می رود.
ایروینگ فیشــر متولد 27 فوریه 1867 در نیویورک 
از جمله سرشناس ترین اقتصاددانان آمریکایی است 
که مورد تایید و تمجید بزرگان این عرصه قرار گرفته 
اســت. پدر فیشــر به عنوان یک معلم همیشه او را 
تشــویق می کرد تا فردی مفید برای جامعه باشــد. 
توانایی چشــمگیر فیشر در زمینه ریاضیات از همان 
دوران کودکی آشکار شــد. هم زمان با ورود به کالج 
ییل، او پدرش را از دست داد و مجبور شد با تدریس 
خصوصی هزینه زندگی خود، مادر و برادرش را تامین 
کند. با این حال توانســت با کسب رتبه برتر، مدرک 
کارشناســی خود را در سال 1888 دریافت کند. در 
1891 موفــق به دریافت مدرک دکترا از دانشــگاه 
ییل شد و در برلین و پاریس به مطالعات خود ادامه 
داد. از ســال 1898 با عنوان استاد اقتصاد سیاسی و 
از 1935 با عنوان اســتاد ممتاز در دانشگاه ییل به 
تدریس پرداخت. ایروینگ فیشــر یکی از نخستین 
اقتصاددانان نئوکلاســیک آمریکایی اســت هرچند 
بعدها، نظریه »تورم زدایــی بدهی« او مورد پذیرش 
مکتب پســاکینزی قرار گرفت. نظریــه تورم زدایی 
بدهی می گوید: علــت وقوع رکود اقتصادی، افزایش 
ســطح عمومی بدهــی به قیمت هــای واقعی بر اثر 
انقباض پولی )تورم منفی( است که موجب می شود 
مــردم قادر به بازپرداخت وام هــای مصرفی و رهنی 
خود نشــوند. جوزف شــامپیتر )اقتصاددان سیاسی 
متولد اتریش( گفته است: ایروینگ فیشر بزرگترین 
اقتصاددانی اســت که آمریکا به خود دیده است. این 
ســخن را بعدها جیمز توبین و میلتون فریدمن نیز 

تکرار کردند.

فیشر به تبیین تئوری های مطلوبیت و تعادل عمومی 
کمک های بزرگی کرد، همچنین یکی از پیشــگامان 
مطالعه دقیق موضوع انتخــاب بین زمانی در بازارها 
بــود کــه او را به ارائــه نظریه ای درباره ســرمایه و 
نرخ های بهره رهنمون کرد. پژوهش فیشر در زمینه 
»نظریه مقداری پول« زمینه شکل گیری یک مکتب 
فکری در حوزه اقتصاد کلان را فراهم کرد که به نام 
»مکتب پول گرایی« یا اصالت پول مشهور است. این 
مکتب فکری که در حوزه اقتصاد پول شــکل گرفته 
است، بر نقش دولت در کنترل حجم پول در گردش 

تاکید می کند.
ایروینگ فیشــر همچنین یکی از پیشگامان عرصه 
اقتصادسنجی )ســنجش پدیده های اقتصادی( بود. 
تاثیرگذاری فیشــر در اقتصاد به حدی بود که برخی 
مفاهیــم را با نــام او ارائه کرده اند کــه از آن میان 
می توان به »معادله فیشــر«، »فرضیه فیشر«، »اثر 

بین المللی فیشر« و »بازار فیشر« اشاره کرد.
احتمالا ایروینگ فیشر نخستین اقتصاددان آمریکایی 
است که از شهرت عمومی برخوردار بوده است اما این 
شهرت با انتشار برخی سخنان وی درست 9 روز قبل 
از سقوط بزرگ وال استریت در سال 1929 به شدت 
آســیب دید. او گفته بود که رشد بازار سهام دائمی 
خواهد بود. تئوری بعدی فیشــر با عنوان تورم زدایی 
بدهــی که توضیحی برای رکود بزرگ بود، همچنین 
برخــی فعالیت های بعدی او بــه دلیل کارهای جان 
مینارد کینز به طور گسترده ای نادیده گرفته شدند. 
با این حال، شهرت فیشر با انجام برخی فعالیت های 
دانشــگاهی به ویژه پس از آن که مدل های تئوریک 
او در دهه های 1960 و 1970 دوباره کشــف شدند، 
تا حــد زیادی بهبود پیــدا کرد. در همین راســتا، 
 محبوبیــت او نزد جامعه آمریکا نیز دوباره با افزایش 

روبه رو شد.
فیشــر نویســنده ای با آثار فراوان بود که کتاب ها و 
مقالات زیادی منتشر کرد و در آنها، مسائل مختلفی 
از جملــه جنگ جهانی اول، دوران شــکوفایی دهه 
1920 و دوران رکــود دهــه 1930 را مورد توجه و 
بررسی قرار داد. ایروینگ فیشر در 29 آوریل 1947 

در نیویورک درگذشت.

کارتون
افتاده در دام!

  تهاجم روسیه به اوکراین تاکنون پیامدهای منفی فراوانی 
برای هر دو کشــور داشــته اســت. در حال حاضر روس ها خســته از جنگ مشغول 

عقب نشــینی از برخی مواضع هســتند. آنها که قصد داشــتند شهر کی یف، پایتخت 
اوکرایــن را در مــدت زمان کوتاهی به تصرف درآورند، بــا ناکامی در این راه در حال 
عقب نشینی هستند. با وجود ناکامی آشکار در دستیابی به اهداف اولیه که مورد تاکید 
رهبران کرملین قرار داشــت، روسیه می گوید به اهداف خود در نزدیکی شهر کی یف 

دست یافته است. حال رهبران دو کشور قصد دارند بر سر میز مذاکره بنشینند.

Kal, Economist :منبع
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با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
sedayebourse . i r

f

021 -41674000  

دستگاهها بین هماهنگی
ارز نرخ کننده تضمین

قیمت ارز متغیری اقتصادی - سیاسی 
اســت یعنی به همان اندازه که تحت 
تأثیــر مســائل اقتصادی اســت، در 
حوزه سیاســی هم تأثیرگذار است؛ به 
خصوص در حوزه روابط بین الملل و با 
توجه به شرایطی که ایران در یک دهه 

گذشته داشته، پرونده هســته ای ایران و تحریم ها به خصوص تحریم های 
بانکی و مالی تأثیرگذار بوده اســت. در یک دهه گذشــته، تراز پرداخت به 
لحاظ واقعی مثبــت بوده یعنی میزان صادرات بیشــتر و واردات به دلیل 
تحریم ها کم بوده است اما مشکلی که وجود داشت این بود، پول نفتی که 
صادر شــد، وارد صندوق ذخیره ارزی و کشور نشد و در حوزه تراز پرداخت 
عملیاتی دچار کســری بودجه و کسری تراز پرداختی بوده ایم، اما از لحاظ 
تئوریک و آن چیزی که باید اتفاق می افتاد مثبت هســتیم. شــنیده ها از 
مذاکرات دولت با طرفین مقابل و حواشی و اخبارهای جسته گریخته نشان 
می دهد توافق نزدیک بوده و اگر این امر اتفاق بیفتد، ســبب افزایش میزان 
عرضه ارز در کشور خواهد شد و افزایش عرضه ارز، قیمت ارز را تا حدودی 
کاهش خواهد داد؛ حتی اگر کاهــش ندهد حداقل جلوی افزایش نرخ ارز 
را در یک ســال آینده خواهد گرفت. بنابراین می توان امیدوار بود که سال 
1401 هم دلار پایین 30 هزار تومان باشــد که دراین صورت می توان برای 
بلنــد مدت یا میان مدت برنامه ریزی کرد. اگر توافق حاصل نشــود به نظر 
می رســد با توجه به فشــارهای اقتصادی و تقاضا برای افزایش دستمزد و 
همچنیــن افزایش هزینه های تولید، تورم خود را در نرخ ارز نشــان دهد و 
ممکن است دلار بالای 30 هزار تومان و حتی تا 50 هزار تومان هم افزایش 
پیدا کند. نکته حائز اهمیت اینکه نرخ ارز به عنوان قیمتی تعیین کننده در 
اقتصاد است. بنابراین به دولت پیشنهاد می شود که با دیپلماسی اقتصادی 
و تجــاری، مطالبات ایران را دریافت کرده و همچنین نظارت مناســبی بر 
منابع ارزی داشته باشد که ارز کشور به راحتی از دست نرود. این دو عامل 
می تواند به ثبات نرخ ارز و همچنین در ادامه به ثبات اقتصادی کمک کند. 
بودجه 1401 هم نگاهی کنترل تورمی داشته که بحث تورم با نرخ ارز رابطه 
تنگاتنگی دارد و هر دو به نوعی در بودجه مســتتر اســت. به عبارتی دیگر 
ارز بحثی چند جانبه اســت و فقط در اختیار یک دستگاه نیست که صرفا 
بانک مرکزی یا وزارت اقتصاد بتواند قیمت را کنترل کند و هماهنگی بین 

دستگاه ها می تواند سال آینده را به لحاظ نرخ ارز تضمین کند.

رحمانسعادت
کارشناسبازارارز

یکی از محدودیت های امروزه بازار ســرمایه، 
با دو روز تأخیر است. شرکت  تســویه وجوه 
نرم افزاری ای در بازار سرمایه سامانه ای طراحی 
کرده اســت که وجوه بعد از فروش ســهم در لحظه به حساب 
فروشنده واریز خواهد شد. رضا امین الرعایا، مدیرعامل شرکت 
راهکارهای  هوشمند رادمان در گفت و گو با هفته نامه اطلاعات 
بورس، درباره روال و مشکلاتی که در حال حاضر در بازار وجود 
دارد، جرقه و شــروع تولید این محصول، تسویه آنی و زودتر از 
موعد، رفع محدودیت ها و جامعه هدف این محصول توضیح داد.

 ***
* روال تسویه وجه حاصل از فروش سهام  آن هم  با 2 روز 

تأخیر  به نظر محدودیتی در بازار است.
 دقیقا، در حال حاضر فروشنده سهام با دو روز تاخیر وجه سهم فروخته 
شده خود را دریافت می کند و این موضوع به دلیل محدودیت های اعمال 
شــده از جانب نهاد قانون گذار است، به طور مثال اگر فردی سهم خود را 
روز شنبه به فروش برساند روز دوشنبه امکان دریافت وجه قابل دریافت 
خــود را دارد. علت اینکه دو روز بعد یــا اصطلاحا T+2  امکان دریافت 
وجه قابل دریافت وجود دارد شــاید مــواردی از قبیل تایید فایل نهایی 
معاملات و ایجاد فرصت برای کارگزاران برای بررســی مشتریان بدهکار 
یا دریافت کنندگان اعتبار و موارد کنترلی نهاد قانون گذار اســت. البته 
سیستم بانکی پولی و بازار سرمایه تا امروز محصول مشترکی نداشته اند 
که پل ارتباطی بین دو بازار باشــد و بتواند درخواست های وجه حاصل 
از فروش را در لحظه اجرا کند. مشــکلی که در سمت کارگزاری وجود 
دارد اینکه، زمانی که برای مثال درخواســت وجه گذاشته می شود چون 
این پول از سیســتم تســویه پایاپای واریز می شود به حساب کارگزاری 
آمده و کارگزاری از آن حســاب واسط باید به حساب مشتری واریز کند 
که این عملیات در زمان کاری بانک قابل انجام است. پس چنانچه پول 
در حساب بانکی قابل پرداخت باشد و مشتری درخواست داده باشد اما 
زمان ارائه خدمت بانک نباشد، کارگزاری نمی تواند درخواست جابجایی 

وجه مشتری را اجرایی کند. 

* جرقه و شروع اصلی تولید این محصول از کجا بود؟ 
فعالیت در بازار ســرمایه به عنوان مدیر اجرایی و همچنین سابقه کار در 
سیستم بانکی کشور امکان ایجاد خلق این محصول را به من داد. تصور ایجاد 
یک بستر برای پرداخت درلحظه بلافاصله بعد از درخواست وجه مشتری 
و انجام عملیات بصورت کاملا اتوماتیک و بدون دخالت انســان بســیاری 
از ریســک های این فرآیند را از بین خواهد بــرد. این تصور به اجرا درآمد 
و این محصول خلق شــد. کارگزاران می توانند درخواســت ها را به صورت 
سیستماتیک به بانک صادر کنند و در زمان قانونی امکان پرداخت بصورت 
آنلاین مهیا خواهد بود. ما به کارگزاران امکانی می دهیم که دیگر محدودیت 
کارکرد ســاعت های کاری بانک باعث محدودیت کاری آنها و ارائه خدمت 
در این زمینه نخواهد بود، پس محدودیتی دیگر وجود ندارد که بانک باز یا 
بسته باشد چون ما با سرویس های موجود با تمام بانک ها می توانیم ارتباط 
داشــته باشیم؛ در نتیجه محدود به زمان نیست.  این امکان برای مشتری 
هم است و اگر مشتری در هر زمان درخواست وجه دهد دیگر دغدغه اینکه 
بانک باز باشد تا کارگزار بتواند این پول را جابجا کند ندارد، پس محدودیت 
درخواست وجه برای مشتری هم از بین می رود.  محدودیت دیگری که در 
ســمت کارگزاران وجود دارد این است که کارگزاران با ریسک کارپردازان 
خود مواجه هســتند. سیستم صدور چک و جابجایی وجوه بین بانک ها و 
وجود همیشگی خطای انسانی ریسک دارد. هزینه هایی که از این ناحیه به 

کارگزار تحمیل می شود هم از بین خواهد رفت. 

* ارزش خلق شده در ســامانه تسویه آنی کاهش هزینه، 
استفاده صحیح و مدیریت زمان، کاهش خطای انسانی است، 

چطور این محدودیت ها را از بین بردید؟ 
ســعی کردیم با این محصول پل ارتباطی بین بازار ســرمایه و سیستم 
پولی بانکی باشیم. اجرای کار و ریسک های موجود را در هر دو سیستم 
بررسی کردیم و با وجود محدودیت ها موفق به تولید این محصول شدیم. 

* با این زیرســاخت  دو ادبیات اجرا می شود: تسویه آنی و 
تسویه زودتر از موعد...

هر دو اینها را می توانیم انجام دهیم ولی دومی منوط به این است که آن 
کارگــزاری یا آن نهاد مالی بتواند مجوز آن را بگیرد که در لحظه ای که 
معامله انجام می شود بتوانند پول حاصل از فروش سهام مشتری را همان 
لحظه به مشتری بدهد. این زیرساختی که ما فراهم کردیم در رمز ارزها 
همین الان اجرا می شود. لحظه ای که رمز ارز فروخته می شود در همان 
لحظه هم پول به حساب فروشــنده می آید. در این سیستم هم همین 
است پول در لحظه به حساب شما می آید. همچنین ما می توانیم دستور 
تسویه گروهی یا دستور تسویه به صورت فایل های گروهی را دهیم که 
در پرداخت سود سهام مثلا در صندوق ها بسیار کاربرد دارد و همین الان 
یکی از دغدغه های دولت پرداخت سود سهام عدالت است که به راحتی 

می توان با این سیستم انجام داد.

* یکی از مشــکلاتی که کارگزاری ها در حال حاضر دارند، 
درگیری نیروی انســانی به دلیل پاسخگویی برای همین 

تسویه است.
بله درســت است؛ برای مثال پول به حســاب مشتری واریز نشده است 
و مشــتری با کارگزاری تماس می گیرد، کارگزار باید بررســی و مشکل 

را پیدا کند.
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بازار سرمایه همگام با بازار رمزارزها

کاهش خطای انسانی با تسویه آنی
سارهصابری

خبرنگار

درمان محدودیت های تسویه وجوه پیدا شد
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ثبت نام ۵۰ هزار فقره وام ازدواج
 از ابتدای سال

بانک مرکزی با اعــلام اینکه بانک ها تا پایان هفته برای ابلاغ بخشــنامه 
پرداخت وام ازدواج با مبالــغ جدید مهلت دارند، از ثبت نام ۵۰ هزار فقره 

تسهیلات ازدواج از ابتدای سال تاکنون خبر داد.
با توجه به انتشار گزارشــی مخدوش در مورد پرداخت تسهیلات ازدواج 
در رســانه ها، بانک مرکزی در توضیحاتی اعلام کرد: بر اساس بند )الف( 
تبصره )۱۶( قانون بودجه ســال ۱۴۰۱ کل کشــور و جزء ۱ بند قانونی 
مذکور، موارد مربوط به پرداخت تســهیلات ازدواج در سال ۱۴۰۱ را طی 
بخشــنامه شــماره ۳۰۳۹/۰۱ مورخ ۱۰ فروردین ۱۴۰۱ به شبکه بانکی 
کشــور ابلاغ کرده و در انتهای این بخشــنامه تأکید کرده است ترتیبی 
از ســوی شــبکه بانکی اتخاذ شــود تا حداکثر ظرف مدت یک هفته از 
تاریخ وصول ایــن نامه، موضوع به واحدهای اجرایی ذیربط در سراســر 
کشــور ابلاغ و یک نســخه از ابلاغیه مربوطه به این بانک ارســال شود.         
بر این اســاس شــبکه بانکی تا پایان هفته فرصت دارد تا نسبت به ابلاغ 
بخشنامه مذکور به کلیه شعب در سراسر کشور اقدام کند بنابراین اندکی 
تأمل و دقت در انتشــار گزارش مذکور می توانست در آگاهی بخشی افکار 
عمومی نقش مؤثری داشــته باشد.  بر اســاس لایحه بودجه سال ۱۴۰۱ 
تســهیلات قرض الحســنه ازدواج به زوج هایی که تاریــخ عقد آنها بعد از 
۰۱ /۰۱ /۱۳۹۷ اســت و تاکنــون وام ازدواج دریافــت نکرده اند، با مبالغ 
جدید پرداخت می شــود و صرفا تأخیر احتمالی در ابلاغ بخشنامه به یک 
شــعبه مانعی برای پرداخت تســهیلات مذکور به متقاضیان نخواهد بود.

از ابتدای ســال جاری تــا روز ۱۵ فروردین ماه بیــش از ۵۰ هزار فقره 
ثبت نام تســهیلات قرض الحسنه ازدواج در ســامانه مربوطه انجام شده 
است.  بانک مرکزی و شــبکه بانکی کشور خود را ملزم به اجرای قوانین 
در راســتای تکریم مردم و جوانان می داند و در ســال جاری نیز به روال 
سال های گذشته نسبت به انجام وظایف و تکالیف خود بویژه در خصوص 
پرداخت تســهیلات قرض الحســنه ازدواج اقدام خواهــد کرد. در همین 
راســتا شبکه بانکی کشــور در سال ۱۴۰۰ نســبت به پرداخت بیش از 
 ۸۰ هزار میلیارد تومان به ۹۲۴ هزار متقاضی، وام قرض الحســنه ازدواج 

اقدام کردند.

رتبه دوم  »وتجارت« 
در پرداخت تسهیلات خرد بدون ضامن

بانک تجارت در دو ماه آخر ســال گذشــته ۱۰ هزار و ۵۰۰ میلیارد ریال 
تسهیلات خرد بدون ضامن پرداخت کرده است.

از مجموع ۶۱ هزار میلیارد ریال تسهیلات خرد بدون ضامن پرداخت شده 
به ۲۰۳ هزار متقاضی توسط بانک های عامل، بانک تجارت با پرداخت ۱۰ 
هزار و پانصد میلیارد ریال رتبه دوم را به خود اختصاص داده است. بانک 
تجارت در این طرح به افرادی که در وزارتخانه ها، سازمان ها، شرکت های 
دولتی و شــرکت های معتبر بخش خصوصی شــاغل بوده و حساب واریز 
حقوق آنها نزد بانک تجارت اســت براساس اعتبارسنجی با انعقاد قرارداد 
لازم الاجرا و بدون ضامن تا ســقف یک میلیارد ریال تســهیلات در قالب 

کارت اعتباری پرداخت کرده است. 

خ های جدید تسعیر ارز  نر
 بی تأثیر بر صورت های مالی »وزمین«

بانک ایران زمین اعلام کرد که اعمال نرخ های جدید تسعیر ارز، آثار مالی 
بااهمیتی بر صورت های مالی سال ۱۴۰۰ این بانک نخواهد داشت.

بانــک ایران زمین که با نماد وزمین و ســرمایه چهار هزار میلیارد ریالی 
از بانک های فعال در بازار سرمایه کشور محسوب می شود، در اطلاعیه ای 
که با عنوان عدم آثار مالی بااهمیت ناشی از تسعیر ارز و با درجه اهمیت 
گروه ب روی ســامانه کدال قرار گرفته اســت، تأکید کرد: بازگشــت به 
 نامه شماره ۱۰۱۱۷۹/۱۲۲ تاریخ ۲۵ اسفندماه۱۴۰۰ و با عنایت به ماده
 ۲ مکرر ۳ دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت های ثبت شده نزد 
سازمان بورس و اوراق بهادار، از آنجا که بانک ایران زمین دارایی و بدهی 
ارزی ندارد بنابراین اعمال نرخ های جدید تســعیر ارز موضوع بخشــنامه 
شــماره ۳۷۶۹۸۳/۰۰ تاریخ ۲۴ اسفندماه ۱۴۰۰ بانک مرکزی جمهوری 
اســلامی ایران )مبلغ ۲۲۰،۰۰۰ ریال هر یــورو ، مبلغ ۲۰۰،۰۰۰ ریال 
هر دلار آمریکا و ســایر اســعار بر مبنای نرخ برابری آن به یورو در پایان 
اسفند ماه ســال ۱۴۰۰( آثار مالی با اهمیتی بر صورت های مالی سالانه 
منتهی به ۲۹ اســفندماه ۱۴۰۰ این بانک نخواهد داشــت. بر اساس این 
اطلاعیه، اثرات مالي این رویداد نســبت به کل دارایي ها در سال مالي قبل 
 و همچنین نســبت به کل درآمد فروش در سال مالي قبل هنوز مشخص 

نشده است.

تبیین خطوط اصلی کسب و کار 
سال ۱۴۰۱ »وکار«

بانک کارآفرین در ســال ۱۴۰۱، حامی بخش سلامت کشور و بانک معین 
بخش غذا و کالاهای اساسی در کشور خواهد بود.

 مدیرعامـل بانـک کارآفریـن در نشسـت تبیین اسـتراتژی خطوط اصلی 
کسـب و کار بانـک در سـال ۱۴۰۱ کـه بـا حضـور اعضای هیـأت مدیره، 
مدیـران ارشـد صـف و سـتاد و مدیـران عامـل شـرکت های تابعـه بـه 
صـورت حضـوری و آنلایـن برگزار شـد بـا اعلام ایـن مطلب خاطرنشـان 
کـرد: پـس از برگزاری جلسـات متعدد کارشناسـی خطوط اصلی کسـب 
و کار بانـک در سـال ۱۴۰۱ طراحـی شـد. احمـد بهاروندی افـزود: بانک 
کارآفریـن در سـال آتـی حمایـت از بخش های سـلامت، غـذا و کالاهای 
اساسـی را در صـدر اولویت هـای کاری خـود قرار داده اسـت تـا به عنوان 
بانـک معیـن در ایـن حـوزه مسـئولیت های اجتماعـی خـود را ایفـا کند. 
وی ادامـه داد: بخشـی از سـهامداران و مشـتریان مـا از تولیدکنندگان و 
تأمیـن کننـدگان جـدی حوزه سـلامت، غذا و کالاهای اساسـی هسـتند 
و تلاش هـا و اقدامـات خوبـی در ایـن زمینـه انجـام داده انـد بنابرایـن با 
توجـه بـه سیاسـتگذاری های انجـام شـده و طراحی خطوط کسـب و کار 
بانک در سـال ۱۴۰۱ سـهامداران و مشـتریان بانک نیز بیش از گذشـته 
منتفـع خواهنـد شـد و بـه رشـد و توسـعه اقتصـادی کشـور نیـز کمـک 

شـایانی خواهد شـد.

اخبـــار

کاهش خطای انسانی با تسویه آنی
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آیـا سیسـتم بانکـی بـه مشـکل خـورده و وجـه جابجا نشـده بطور 
مثـال مغایرت در اطلاعات فرد وجود دارد یا در سیسـتم کارگزاری 
مشـکلی وجود داشـته و درخواسـت مشتری اعمال نشـده است. به 
دلیـل درگیـری افـراد در ایـن فرآینـد عارضه یابـی آن هـم زمان بر 
خواهـد بـود و منجـر بـه نارضایتی مشـتری خواهد شـد. مشـتری 
مطالبه گر اسـت چون قانونا بعد از درخواسـت باید در T+۲  پول به 
حسـابش واریز می شـده اما این چنین نشـده اسـت. هزینه نیروی 
انسـانی و هزینه هـای معنـوی کـه کارگـزاران متحمـل می شـوند 
نظـر بـه اینکـه از این جابجایـی وجه سـودی دریافـت نمی کنند و 
باعـث نارضایتی مشـتری می شـود بسـیار گـران خواهد بـود. یکی 
از امکاناتی که این سیسـتم دارد این اسـت که مشـتری ناراضی از 
بیـن می رود. با داشـبوردی کـه در اختیار کارگزاری داده می شـود 

می توانـد بررسـی کنـد و علت انجام نشـدن انتقال وجـه را ببیند و 
درصـورت مغایـرت اطلاعـات به مشـتری اطلاع رسـانی کند ضمن 
آنکـه بـه گـزارش انجـام واریز هـا بـا جزئیـات مربـوط دسترسـی 
پرداخت هـا  روی  بیشـتری  دغدغـه  کـه  کارگـزاران  بـرای  دارد. 
می بیننـد  تاییـد مجـدد  بـه  نیـاز  مبالـغ خـاص  روی  یـا  دارنـد 
 امـکان ادمیـن ایجـاد شـده اسـت تـا بتواننـد رول هـای مدنظـر 

خود را تعریف کنند.

* جامعه هدف این محصول فقط کارگزاری ها هستند؟ 
محدود به مشــتری و کارگزاری ها نیســت بلکه سبدها و صندوق ها 
هم از تســویه آنی می توانند استفاده کنند. سازمان بورس هم اکنون 
محدودیت های زمانی برای پرداخت وجه حاصل از فروش واحدهای 
صندوق های ســرمایه گذاری را برای صندوق ها گذاشته است که به 
راحتی با اســتفاده از این سامانه می توانند به مشــتریان خود ارائه 

خدمت کنند.

* به نظر شما شرکت رادمان چه تفاوتی با دیگر شرکت ها 
دارد؟

تفـاوت رادمـان بـا بقیـه شـرکت های بـازار سـرمایه این اسـت که 
همـه اعضـای آن مدیـران اجرایـی بـازار سـرمایه هسـتند؛ یعنـی 
همـه ایـن فرآینـدی که گفته شـد همـه را از حـوزه کارشـناس تا 
بالاتریـن رده اجرایـی بـا آن درگیر بودیم، در نتیجـه کل فرآیند را 
می شناسـیم، همچنیـن تیـم فنـی هـم، تیم فنـی بازار سـرمایه ای 
اسـت. رادمـان دو وجـه مشـترک دارد تیـم اجرایـی آن و تیم فنی 

کـه بازار سـرمایه ای هسـتند. 
نکتـه دوم کـه خیلی جذاب اسـت زیر سـاخت یکپارچه آن اسـت. 
نکتـه سـوم هـم اینکـه مـا محصـولات خـود را بـا دیـد مشـتری 
سـمت  در  کرده ایـم.  خلـق  آسـان  کاربـری  و  کرده ایـم  تولیـد 
شـرکت های اسـتفاده کننـده هـم تـلاش شـده تـا مـوارد کنتـرل 
تـا کاربـران سـامانه ها دغدغـه   داخلـی در سیسـتم دیـده شـود 

نداشته باشند.

در بهمن ماه ســال گذشــته، در استان تهران بیش از ۱۵۶ هزار فقره چک به ارزشی بالغ بر 
۱۲۲ هزار میلیارد ریال به دلایل کسری یا فقدان موجودی برگشت داده شده است.

براساس آمار بانک مرکزی بیش از ۶ میلیون و ۳۰۰ هزار فقره چک به ارزشی بالغ بر ۲۶۵۹ 
هزار میلیارد ریال در بهمن ماه ۱۴۰۰ در کل کشــور مبادله شــد که از این تعداد، بیش از 
۵.۷ میلیون فقره چک به ارزشی بیش از ۲۳۳۲ هزار میلیارد ریال وصول شد. در این میان، 
بیش از ۵۶۷ هزار فقره چک به ارزشــی حدود ۳۲۷ هزار میلیارد ریال در بهمن ماه ۱۴۰۰ 
در کل کشــور برگشت داده شده است که نسبت به ماه قبل از نظر تعداد و مبلغ به ترتیب 

۲.۷ درصد و ۷.۱ درصد افزایش نشــان می دهد. در بهمن ماه ۱۴۰۰، در کل کشور حدود ۵۵۰ هزار فقره چک 
به ارزشــی بیش از ۳۱۷ هزار میلیارد ریال به دلایل کسری یا فقدان موجودی برگشت داده شده است. در واقع 
در کل کشــور از نظر تعداد ۹۶.۹ درصد و از نظر ارزش ۹۷.۲ درصد از کل چک های برگشــتی به دلایل کسری 

یا فقدان موجودی بوده است.
در ماه مورد بررســی در اســتان تهران بیش از ۱۵۶ هزار فقره چک به ارزشی بالغ بر ۱۲۲ هزار میلیارد ریال 
به دلایل کسری یا فقدان موجودی برگشت داده شده است. در واقع در استان تهران از نظر تعداد ۹۶ درصد 

و از نظر ارزش ۹۶.۳ درصد از کل چک های برگشــتی به دلایل کسری یا فقدان موجودی 
بوده اســت. همچنین در بهمن ماه سال گذشته، در بین سایر استان های کشور، بیشترین 
نسبت تعداد چک های برگشتی به دلایل کسری یا فقدان موجودی به کل تعداد چک های 
برگشتی در استان، به ترتیب به استان های خراسان جنوبی )۹۸.۶ درصد(، اصفهان )۹۸.۱ 
درصد( و کهگیلویه و بویراحمد )۹۷.۹ درصد( اختصاص یافته اســت و اســتان های البرز 
)۹۵.۸ درصد(، سیستان و بلوچســتان )۹۵.۹ درصد( و کرمانشاه )۹۶.۲ درصد( کمترین 
نسبت تعداد چک های برگشتی به دلایل کسری و فقدان موجودی به کل تعداد چک های 

برگشتی در استان را به خود اختصاص داده است. 
در ماه مذکور، بین اســتان های کشــور، بیشترین نســبت ارزش چک های برگشتی به دلایل کسری و فقدان 
موجودی به کل ارزش چک های برگشــتی در استان، به ترتیب به استان های خراسان جنوبی )۹۹.۶ درصد(، 
کرمانشاه )۹۹.۴ درصد( و ایلام )۹۸.۹ درصد( اختصاص یافته است و استان های کهگیلویه و بویراحمد )۹۵.۳ 
درصد(، کردســتان )۹۵.۵ درصد( و همدان )۹۵.۸ درصد( کمترین نسبت ارزش چک های برگشتی به دلایل 

کسری یا فقدان موجودی به کل ارزش چک های برگشتی در استان را به خود اختصاص داده است. 

 TOBANK " با اســتفاده از قابلیت های اپلیکیشن
" می توانید در چند دقیقه نســبت به احراز هویت 

و افتتاح حساب غیرحضوری)آنلاین( اقدام کنید.
اپلیکیشــن "  TOBANK " اپلیکیشــنی هوشمند 
است که امکان احراز هویت و افتتاح سپرده کاملا 

آنلاین را بدون حضور در شــعبه، در کمترین زمان برای شــما فراهم 
می کند. با استفاده از اپلیکیشن مذکور همچنین امکان درخواست صدور 
کارت و کاربری اینترنت بانک و موبایل بانک فراهم بوده و کارت بانکی 
پس از احراز هویت، در محل اعلامی شــما به صــورت رایگان تحویل 
می شــود.تمام خدمات مربوط به احراز هویت و افتتاح حساب آنلاین با 

استفاده از TOBANK ، توسط بانک گردشگری تضمین شده است. " 
متقاضیان می توانند برای دریافت نسخه موبایلی جهت احراز هویت و 

افتتاح حساب به آدرس اینترنتی tobank.ir  مراجعه کنند. 

احراز هویت و افتتاح حساب آنلاین
»TOBANK« با اپلیکیشن 

بانک اقتصاد نوین در ســال گذشته ۴۶۳۸ فقره 
تســهیلات قرض الحســنه به ارزش سه هزار   و 
۵۷۳ میلیــارد ریــال پرداخت کــرد که ارزش 
تســهیلات پرداختی نسبت به سال ۱۳۹۹ بیش 

از ۵۸ درصد رشد داشته است.
بانک اقتصاد نوین در سال گذشته در راستای تسهیل ازدواج جوانان، 
ســه هزار و ۱۰۸میلیارد ریال تســهیلات قرض الحسنه ازدواج به سه 

هزار و ۸۰۵ نفر از واجدان شرایط پرداخت کرد.
ایفـای  اقتصادنویـن در راسـتای  بانـک  همچنیـن در سـال ۱۴۰۰، 
مسـئولیت های اجتماعـی خـود و حمایت از اقشـار آسـیب پذیر، ۸۳۳ 
فقـره تسـهیلات قرض الحسـنه اشـتغال زایی بـه ارزش ۴۶۵ میلیـارد 
ریـال بـه مددجویـان کمیتـه امـداد امـام خمینـی )ره( و سـازمان 

بهزیسـتی کشـور پرداخـت کرد.

رشد 58درصدی 
تسهیلات قرض الحسنه در »ونوین«

الـزام  بـرای  کشـور  کل  خزانـه داری  بخشـنامه 
حسـاب های  انتقـال  بـه  اجرایـی  دسـتگاه های 
سـازی  مسـدود  و  خزانـه داری  بـه  خـود 

شـد. ابـلاغ  بانک هـا  سـایر  حسـاب های 
خزانه داری کل کشور در بخشنامه ای اعلام کرد: 

همه دســتگاه های اجرایی مکلف به افتتاح حساب های خود )درآمدی 
و هزینه ای( صرفاً از طریق خزانه داری کل کشــور و نزد بانک مرکزی 
جمهوری اســلامی ایران هستند. این دستگاه ها تا پایان فروردین ماه 
نسبت به مســدود کردن حساب های فرعی نزد ســایر بانک ها اقدام 
کنند. همچنین در این بخشــنامه بیان شــده اســت که در راستای 
اســتقرار حســاب واحد خزانــه )TSA( از ابتدای ســال جاری همه 
وجوه درآمدی دســتگاه های اجرایی به واســطه شناسه واریز یکتا به 

حساب های مربوطه خزانه واریز می شود.

افتتاح حساب 
همه دستگاه های اجرایی نزد بانک مرکزی

  آمارهای بانک مرکزی از افزایش ۳۰ درصدی مانده سپرده ها و ۳۳ درصدی مانده 
تسهیلات بانکی در ۹ ماهه ۱۴۰۰ گزارش داده است.

گزارش وضعیت کل مانده سپرده ها و تسهیلات ریالی و ارزی بانک ها و مؤسسات اعتباری به تفکیک استان 
در پایان آذرماه ســال ۱۴۰۰ حاکی از آن است که مانده کل سپرده ها بالغ بر ۵۰۵۴۱.۴ هزار میلیارد ریال 
شده است که نسبت به مقطع مشابه سال قبل ۱۵۳۳۵.۵ هزار میلیارد ریال )۴۳.۶ درصد( و نسبت به پایان 
سال قبل معادل ۱۱۷۸۶.۸ هزار میلیارد ریال )۳۰.۴ درصد( افزایش نشان می دهد. بیشترین مبلغ سپرده ها 
مربوط به استان تهران با مانده ۲۷۰۳۵.۱ هزار میلیارد ریال و کمترین مبلغ مربوط به استان کهگیلویه و 
بویراحمد معادل ۱۳۳.۷ هزار میلیارد ریال است. مانده کل تسهیلات بالغ بر ۳۷۱۷۵ هزار میلیارد ریال است 
که نسبت به مقطع مشابه سال قبل ۱۱۴۶۵.۷ هزار میلیارد ریال )۴۴.۶ درصد( و نسبت به پایان سال قبل 

۹۲۵۲.۴ هزار میلیارد ریال )۳۳.۱ درصد( افزایش داشــته است. بیشترین مبلغ تسهیلات مربوط به استان 
تهران با مانده ۲۳۱۶۷.۹ هزار میلیارد ریال و کمترین مبلغ مربوط به استان کهگیلویه و بویر احمد معادل 

۱۲۹.۹ هزار میلیارد ریال است.
نســبت تسهیلات به سپرده ها بعد از کسر ســپرده قانونی ۸۱.۷ درصد است که در پایان این ماه نسبت به 
مقطع مشــابه ســال قبل ۰.۵ واحد درصد و نسبت به پایان سال قبل ۱.۵ واحد درصد افزایش یافته است. 
نسبت مذکور در استان تهران ۹۳.۹ درصد و در استان کهگیلویه و بویراحمد ۱۰۹.۴ درصد است. به گفته 
بانک مرکزی یکی از علل مهم بالا بودن رقم تســهیلات و سپرده ها در استان تهران استقرار دفاتر مرکزی 
بسیاری از شرکت ها و مؤسسات تولیدی سایر استان ها در استان تهران بوده و عمده فعالیت های بانکی آنها 

از طریق شعب بانک ها و مؤسسات اعتباری استان تهران انجام می شود.

رشد ۳۳ درصدی تسهیلات بانکی در ۹ ماهه ۱۴۰۰

 ۱۰ برنامه اولویت دار بانک سپه 
در سال ۱۴۰۱

مدیرعامـل بانـک سـپه ۱۰ برنامـه اولویـت دار 
ایـن بانک در سـال جدید را اعـلام کرد.آیت اله 
ابراهیمـی، مدیرعامل بانک سـپه گفت: اجرای 
تـلاش  راهبـردی،  تحـول  طـرح  برنامه هـای 
پیاده سـازی  بانـک،  یکپارچه سـازی  بـرای 

و نهادینـه کـردن سـاختار سـازمانی جدیـد بانـک باهـدف بهبـود 
خدمت رسـانی بـه مشـتریان و همچنیـن به کارگیـری ظرفیت هـای 

تمـام شـعب بـرای نقش آفرینـی بیشـتر در مسـیر تحـول بانـک از 
برنامه هـای اولویـت دار بانـک سـپه در سـال ۱۴۰۱ اسـت.

وی افـزود: افزایـش سـهم بانـک از بـازار پـول، ارتقـای ویژگی های 
بانـک بـرای قـرار گرفتن در تـراز انقلاب اسـلامی، افزایـش بازدهی 
دارایی هـای بانـک، مدیریـت تعـادل منابـع و مصـارف و همچنیـن 
ارتقـای عملکـرد بانکداری بین الملـل از دیگر برنامه هـای اولویت دار 

و مـورد تأکیـد ایـن بانـک در سـال ۱۴۰۱ به شـمار می آید. 
مدیرعامـل بانک سـپه با اشـاره به نام گذاری سـال ۱۴۰۱ از سـوی 
آفریـن«،  اشـتغال  و  دانش بنیـان  »تولیـد،  رهبـری  معظـم  مقـام 
تصریح کرد: این شـعار دربرگیرنده سـه رکن اصلی توسـعه و رشـد 

اقتصـادی هـر کشـور اسـت بـه همین سـبب شـبکه بانکی کشـور 
بایـد حمایـت از تولیدکننـدگان واقعی، کسـب وکارهای دانش بنیان 
 و صـادرات محـور را به صـورت عملـی سـرلوحه برنامه هـای اجرایی 

خود قرار دهند.
ابراهیمـی بـا تأکیـد بـر لـزوم اهتمـام همـه بانک هـا بـه پرداخـت 
حاضـر  حـال  در  گفـت:  تولیـد  بخـش  بـه  بلندمـدت  تسـهیلات 
مسـئولیت حمایـت از پروژه هـا و طرح هـای کلان و زیربنایـی بـر 
دوش بانک هـای دولتی سـنگینی می کند و بانک سـپه در دو سـال 
اخیـر بـا وجود مسـائل و مشـکلات مختلـف در این حـوزه، عملکرد 

قابـل قبولی داشـته اسـت.

مهم ترین علت برگشت خوردن چک ها چیست؟

 معـاون فناوری هـای نویـن بانـک مرکـزی گفـت: 
موضوعـات فنـی و زیرسـاخت های لازم بـرای ایجـاد رمز ریال نهایی شـده 
و طبـق برنامـه زمان بنـدی شـده، در امسـال هـم پایلـوت محـدود و هـم 

اجـرای عمومـی ایـن طـرح را شـروع می کنیـم.
مهران محرمیان گفت: برخی از زیر ســاخت های مربوط به رمز ریال فراهم 
شــده بود اما بعد از تصویب برخــی از مقررات در رابطه با رمز پول ملی در 
بهمن ۱۴۰۰ توســط شــورای پول و اعتبار، اقدامات فنی و در پی آن زیر 
ســاخت ها دچار تغییرات شدند. موضوعات فنی، ایجاد زیرساخت های لازم، 
هماهنگی با بانک ها و ســایر ذی نفعان نهایی شــد و پیش بینی می شود در 

زمان نسبتا کوتاهی در سال ۱۴۰۱ به بهره برداری برسد.
محرمیــان افزود: مثــل همه  رمز پول های بانک مرکــزی، رمز ریال هم به 

صورت مرحله ای و فاز بندی شده راه اندازی می شود و در مرحله اول جامعه 
آماری کوچکی را در بر می گیرد و مرحله به مرحله در دسترس عموم مردم 
قــرار می گیرد.به گفته معاون فناوری های نوین بانک مرکزی در مرحله اول 
این رمزپول ملی بیشــتر در دسترس افرادی قرار می گیرد که مرتبط با این 
پروژه هستند، در مرحله دوم قسمتی از منطقه جغرافیایی را در بر می گیرد 

همانند عملکردی که چین در این زمینه داشت.
در پاییز ســال ۱۴۰۰ صحبت هایی مبنی بر راه اندازی رمزپول ملی برپایه 
ریال مطرح شد، موضوعی که رئیس کل بانک مرکزی هم در بهمن ۱۴۰۰ 
درباره آن اعلام کرد: رمزپول ملی از جمله موارد مهم در دســتور کار بانک 
مرکزی است که زیرساخت و دستورالعمل های مربوط به آن تدوین شده و 

در آینده نزدیک، به صورت آزمایشی راه اندازی خواهد شد.

معاون فناوری های نوین بانک مرکزی تاکید کرد

رمز ریال به کجا رسید؟
گیرد و مرحله به مرحله در دسترس عموم مردم 
های نوین بانک مرکزی در مرحله اول 
گیرد که مرتبط با این 
گیرد 

هایی مبنی بر راه اندازی رمزپول ملی برپایه 
۱۴۰۰

درباره آن اعلام کرد: رمزپول ملی از جمله موارد مهم در دســتور کار بانک درباره آن اعلام کرد: رمزپول ملی از جمله موارد مهم در دســتور کار بانک 
های مربوط به آن تدوین شده و 
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ذرهبیـن

گسترشسرمايهگذاريايرانخودرو

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

گسترش سرمايه گذاري ايران خودرونام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

خودرو و ساخت قطعاتصنعت

توليد قطعات براي وسايل نقليه موتوري و موتور آنهاگروه

خگسترنماد

1376/10/16تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1377/05/25)بهره برداری(

1376/10/16تاریخ ثبت اولیه

136946شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 9ماهه نسبت به دوره مشابه سال قبل

ترازنـامــــه

1400/091399/09عنوان قلم

1550.20 %0.00 %سرمایه

193.10 %63.40 %جمع دارائی های جاری

739.60 %0.70- %جمع دارائی های غیرجاری

622.00 %4.90 %جمع کل دارائی ها

551.50 %1.20- %جمع بدهی های جاری

34.40 %52.30 %جمع بدهی های غیر جاری

530.50 %0.70- %جمع کل بدهی ها

629.60 %5.30 %جمع حقوق صاحبان سهام

رویــدادی  پــول  جهانی  هفتــه 
بین المللی است که هر ساله در ماه 
این رویداد  مارس برگزار می شود. 
که از سال 2012 آغاز شده، منجر 
به افزایش تلاش هایی در سراســر 
دنیــا بــرای افزایش ســواد مالی 
جوانان شــده است. هدف این است که جوانان از همان سنین ابتدایی، 
دانــش، مهارت ها، نگرش ها و رفتارهای مــورد نیاز برای تصمیم گیری 
مالی عاقلانه و رسیدن به رفاه و انعطاف پذیری مالی در آینده را کسب 
کنند. شــبکه بین المللی آموزش مالی در ســازمان همکاری و توسعه 

اقتصادی )ااُی سی دی/آی انِ اف ای( متولی برگزاری این رویداد است.
»آینده ات را بساز، هوشمندی مالی داشته باش« شعار رسمی دهمین 
رویداد هفته جهانی پول اســت که از 21 الی 27 مارس 2022 )1 الی 
7 فروردین 1401( برگزار شــده اســت. هدف از انتخاب این موضوع، 
لــزوم توجه به آینــده حین تصمیم گیری مالی اســت. همچنین، این 
موضوع، سازمان های شرکت کننده در کمپین را تشویق می کند هنگام 
برنامه ریزی فعالیت های این هفته، آینده نگر بوده وبه مســائلی مانند 

پایداری یا دیجیتالی کردن خدمات مالی توجه داشته باشند. 
شــبکه بین المللی آمــوزش مالی )آی انِ اف ای( مراســم افتتاحیه این 
رویــداد را آنلاین برگزار کرد. مراســم با ســخنرانی کارمینه دینویا، 
رئیس امور مالی و شرکتی ااُی-سی  دی آغاز شد. سپس، دو نماینده از 
گروه جی 20 در حمایــت از رویداد هفته جهانی پول صحبت کردند؛ 
پس از نمایش فیلمی از رویدادهای ســال های گذشته، پیام ویدیویی 
مِریــد مِگینیز، نماینده اتحادیه اروپــا در خدمات مالی، پایداری مالی 
و بازارهــای مالی به نمایش درآمد. مراســم با نشســتی از نمایندگان 
بخش های مالی کشورهای مختلف ادامه یافت. جِرو بیلیموریا بنیانگذار 
کمپین هفته جهانی پول نیز در این مراســم حضور داشــت. اعضای 
نشست به ســوالاتی در خصوص دروس آموخته و چالش های ده سال 
گذشته و چگونگی آماده سازی کودکان برای آینده مالی مطمئن پاسخ 
دادند. در پایان، فلور آن مســی، دبیر اجرایی شبکه بین المللی آموزش 

مالی، به جمع بندی نکات پرداخت.

اهمیت هفته جهانی پول برای کودکان و جوانان
کارمینه دینویا، رئیس امور مالی و شــرکتی ااُی-ســی  دی با اشاره به 
ارزیابی ســال 2018 پیزا )برنامه سنجش بین  المللی( گفت: بسیاری از 
دانش آموزان در کشورها و اقتصادهای عضو ااُی سی دی هنوز ارزش یک 
بودجه ریزی ساده را نمی دانند و از صورتحساب بانکی یا چک پرداخت 
ســر در نمی آورند. همچنین، جوانان بیشــتر تحت تأثیر اثرات منفی 
ناشی از شیوع کووید 19 و بحران های مالی جهانی قرار گرفته اند. این 
بحرآن ها چشــم انداز  شغلی آن ها را تحت تأثیر قرار داده و نرخ بیکاری 
و اشتغال موقت آن ها در بسیاری از کشورها بالا است. این شرایط نیاز 
کودکان وجوانان به فرصت هایی برای ســاخت آینده مالی مطمئن را 

بیش از پیش پررنگ می سازد. 
وی در ادامه با تاکید بر اهمیت وجود اســتراتژی ملی برای هماهنگی 
همه فعالیت های آموزش سواد مالی در کشور اضافه کرد: تاکنون بیش 
از 75 کشــور در سراسر دنیا، اســتراتژی ملی آموزش سواد مالی خود 
را تدوین کرده یا در حال تدوین هســتند. با این حال، هنوز راه زیادی 

باقی مانده است. 
دینویا با اشــاره به موضوع هفته جهانی پول، بر دسترســی جوانان به 
ابزارهای مورد نیاز برای ســاختن آینده مالی منعطف و مطمئن تأکید 
کرد. ســواد مالی به همراه شــمول مالی و چارچوب هــای حمایت از 

مصرف کننده مالی از جمله این ابزارها هستند. 
همچنین، وی مشــارکت حدود 170 کشــور و اقتصاد و دسترسی به 
میلیون هــا کودک و جــوان در رویداد هفته جهانی پــول در این ده 
سال را نشــان دهنده اثرگذاری آن در سطح جهان دانست. این رویداد 
شتابدهنده فعالیت های آموزش سواد مالی به کودکان و جوانان است. 

مواجهه با چالش های افزایش شمول مالی
در ادامه مراســم مگدا بیانکو، رئیس دپارتمان حمایت از مصرف کننده 
و آموزش مالی در بانک ایتالیا ســخنرانی کرد. به گفته وی، در ســال 
2010 ائتلاف جهانی برای شــمول مالی )جی پی اف آی( توســط گروه 
جی 20 تشکیل شده و در حال تلاش برای افزایش شمول مالی است. 
شــمول مالی بیشتر منجر به کاهش نابرابری در کشورها و رشد پایدار 
می شــود. شــمول مالی به معنی دسترســی کافی و کم هزینه عموم 
جامعه به سیســتم ها و خدمات مالی اســت. ائتلاف به موفقیت هایی 
در طول این 12 ســال دســت یافته و موجب افزایش شمول مالی در 

کشورها شده است. 
به گفته بیانکو، دیجیتالی شدن سیستم های مالی، فرصت های بسیاری 
را برای جوانان ایجاد کرده اما، با ریسک هایی، از جمله کلاهبرداری های 
مالــی همراه بوده اســت. بنابراین، جوانان بــرای مقابله با چالش های 
دیجیتالی شدن، نیاز بیشتری به آموزش سواد مالی خواهند داشت. به 
همین منظور، جی پی اف آی با مشــارکت ااُی سی دی در سال 2021 و 
بر اساس تجارب برخی کشورها، فهرستی از گزینه های سیاست گذاری 
مربوط به سواد مالی را توسعه داده است. استفاده از ابزارهای دیجیتالی 
برای افزایش فرصت های آموزش ســواد مالی، استفاده از دیدگاه های 
علوم رفتــاری برای تأثیرگــذاری بر رفتار مردم )به ویــژه جوانان( و 
 ورود آموزش مالی در ســرفصل های آموزشــی مــدارس از جمله این 

گزینه ها هستند. 
یونیتا رِزمی ســاری، مدیر اجرایی بخش توســعه شرکت های کوچک 
و متوســط و حمایت از مصرف کنندگان بانــک اندونزی نیز در ادامه، 
شــیوع بیماری کووید 19 را فرصتی برای افزایــش دیجیتالی کردن 
برشــمرد. هر چه محصولات مالی افزایــش یافته و بر پیچیدگی آن ها 
افزوده می شود، اهمیت سواد مالی در کشورهای توسعه یافته و در حال 
توسعه بیشتر خواهد شد. همچنین، وی سواد مالی را جزو جدانشدنیِ 
حمایت از مصرف کننده دانســت. زیرا نوآوری و پیچیدگی خدمات و 
محصولات مالی با ریســک هایی همراه اســت که تنها با افزایش سواد 

مالی می توان آن ها را مدیریت کرد. 

پیچیدگی تصمیم گیری مالی در دنیای دیجیتال
در این مراسم، پیغامی ویدیویی از مِرِید مِگینیز، نماینده اتحادیه اروپا 

در خدمات مالی، پایداری مالی و بازارهای مالی به نمایش درآمد. 
او با تأکید بر پیچیدگی تصمیم گیری هوشــمندانه در دنیای دیجیتال 
امــروز، نقش تصمیم گیری مالی خوب برای ســاختن رفاه مالی آینده 
را بسیار مهم دانســت وگفت: دنیای مالی از گذشته تاکنون تغییرات 
اساســی بسیاری داشته اســت و قطعاً ده ســال آینده بسیار متفاوت 
از امروز خواهد بود. در گذشــته، کودکان بــا قلک پس انداز می کردند 
اما، امروزه با کمک اپلیکیشــن های موبایل این کار را انجام می دهند. 
امروزه جوانان از طریق شــبکه های اجتماعی و دوستان، پیشنهاداتی 
برای ســرمایه گذاری دریافت می کنند. دوستان ممکن است از طریق 
روش هایی در گذشته به ســود رسیده باشند که لزوماً همان نتیجه را 

برای دیگران نداشته باشند. 
وی افــزود: در عصر دیجیتــال، جوانان باید قادر باشــند توصیه های 
مالی خــوب را از توصیه هــای مالی بد و خطرناک تشــخیص دهند. 
سیاستگذاران، والدین، معلمان و متخصصان خدمات مالی باید مطمئن 
شوند که جوانان، مهارت ها و دانش مورد نیاز برای تصمیم گیری مالی 

را کسب کنند. 

تأثیر هفته جهانی پول در تغییر سیاستگذاری ها
جرو بیلیموریــا، بنیانگذار هفته جهانی پول نیــز ضمن اعلام رضایت 
از مشــارکت ااُی ســی دی در برگزاری این رویداد، نتایج ده ساله هفته 
جهانی پول را بسیار امیدوارکننده دانست و گفت: پس از این مشارکت، 
بانک های مرکزی و ســایر ســازمان ها به کمپین پیوســتند و موجب 

پیشرفت سریع تر آن شدند.
وی آرزو دارد که تا ده ســال آینده، همه کودکان سراســر دنیا در این 
رویداد مشارکت داشته باشند. بیلیموریا اعتقاد دارد هفته جهانی پول 
شروعی برای تغییر سیاســتگذاری  دولت ها در امر آموزش سواد مالی 

بوده و از مهمترین دستاوردهای آن محسوب می شود. 

آموزش سواد مالی بخش اساسی حمایت از مصرف کننده 
مراســم با نشستی از نمایندگان مالی کشــورهای مختلف ادامه یافت. 
اولین موضوع، تحولات صورت گرفته در آموزش ســواد مالی نسبت به 
ده ســال اخیر بود. به گفته کوبا وِنتِادزِی، رئیس بانک ملی گرجستان 
کشــور گرجســتان از ده سال گذشــته تاکنون، در هفته جهانی پول 
مشــارکت کرده و هر ســاله به تعــداد شــرکت کنندگان آن افزوده 
می شــود. بانک های تجاری، مؤسسات مالی خُرد، سازمآن ها مردم نهاد 
و دانشــگاه ها از جمله مشارکت کنندگان هستند که با نقشه راه در این 

مسیر گام برمی دارند. 
وی افزود: آموزش ســواد مالی بخش اساســی چارچــوب حمایت از 
مصرف کننده مالی در بانک ملی گرجستان است. بانک ملی گرجستان 
بخش حمایت از مصرف کننده را از بخش نظارت بانکی جدا ســاخته و 
آن را به دو واحد حمایت از مصرف کننده و آموزش سواد مالی گسترش 
داده است. آموزش  های لازم به کارکنان این واحدها داده شده است. 

همچنین، گرجستان اقدام به تدوین استراتژی ملی آموزش سواد مالی 
کرده و از ســال 2018 بــا کمک وزارت آموزش و علــوم، موضوعات 
آموزش ســواد مالی را در ســرفصل های کلاس هفتم، هشــتم و نهم 

گنجانده است.
 به گفته ونتادزی، دیجیتالی ســازی و منابع آنلاین در دسترســی به 
گروه وســیع تری از مخاطبان بســیار مؤثر بوده اند.گرجستان اقدام به 
توســعه پرتال آموزش سواد مالی به نام فین ادِو کرده است. این پرتال 

به برقراری ارتباط میان ذینفعان مختلف کمک شایانی کرده است. 

تغییر نام هفته جهانی پول متناسب با شرایط کشور
به گفته دنی کالیالیا،  رئیــس بانک زامبیا تغییر فرهنگ در زامبیا کار 
دشواری در تمام این سال ها بوده است؛ زیرا صحبت از موضوعات مالی 
برای جوانان زامبیای بســیار ســخت بوده است. زامبیا از سال 2013، 
ضمن مشــارکت در هفته جهانی پول، نام آن را به هفته ســواد مالی 

تغییر داده تا برای جوانان جذاب تر باشد.
کالیالیا پیشرفت شمول مالی در زامبیا را نیز چشمگیر دانست و گفت: 
بر اســاس شاخص ها، شمول مالی زامبیا در سال 2009، 37.3 درصد، 
در ســال 2015، 59 درصد و در سال 2020، به 69.24 درصد رسیده 
اســت. به گفته کالیالیا، استراتژی چهار ســاله بانک مرکزی زامبیا در 

سال 2020، افزایش شمول مالی و پایداری مالی بوده است. 

تغییر الگوی رفتار؛ هدف تایلند از آموزش سواد مالی
متولدین سال های 1981 تا 2012 )نسل زِد و نسل وای( از مخاطبان 
اصلی هفته جهانی پول تایلند هســتند. نااپُون ماهاراکاگا، معاون بانک 
تایلند تغییر الگوی رفتاری را هدف اصلی برنامه ها و آموزش  های سواد 
مالی در ســه سال اخیر دانست و تاکید کرد: به افراد ماهی نمی دهیم، 
بلکه به آن ها ماهیگیری یاد می دهیم. ما معلمان، دانش آموزان و حتی 
رؤســای مدارس را بــه کارگاه ها دعوت می کنیم و بــه آن ها آموزش 

می دهیم تا مشــکلات خود را حــل کنند. نتایــج برنامه ها حیرت آور 
 بوده اســت. آن ها اعتمادبه نفــس کافی برای حل مشــکلات خود را 

کسب کرده اند.
ماهاراکاگا به تشــابه میان آموزش فاصله اجتماعی برای پیشگیری از 
بیماری کووید 19 و فاصله از بیماری مالی اشاره کرد و گفت: آموزش 
بودجه بندی و صندوق اضطراری به افراد، بســیار شبیه توصیه به آن ها 

برای واکسینه شدن است.

شبکه سازی؛ کلید موفقیت در آموزش سواد مالی
در ادامه، اعضای نشست به ســوالی درباره چالش ها و دروس آموخته 

هفته جهانی پول در این ده سال پاسخ دادند. 
کالیالیا با اشاره به وسعت زامبیا و تراکم پایین جمعیت آن، دسترسی به 
همگان را مشکل دانست. وی شبکه سازی و مشارکت با همه بخش ها و 
نهادها، از جمله ادارات محلی را کلید اصلی موفقیت برای رساندن پیام 
هفته جهانی پول به مخاطبان دانســت. وی نقش شبکه های اجتماعی 

در اطلاع رسانی را بسیار پررنگ توصیف کرد.
کالیالیا همچنین یکی از چالش های مهم کشــور پس از پیوســتن به 
کمپیــن را تعداد کم محصولات مالی برای گروه های هدف عنوان کرد 
و افزود: در ابتدای راه، تنها سه مؤسسه بودند که به کودکان و جوانان 
خدمات مالی ارائه می دادند. در حال حاضر، 15 مؤسســه مالی با بیش 
از 20 نوع حساب بانکی به کودکان و جوانان خدمات رسانی می کنند. 
ماهــاراکاگا نیز ســرعت و توانایی تطبیق با تغییــرات را چالش اصلی 
تایلند در آموزش سواد مالی عنوان کرد و گفت: سازمان ها و مؤسسات 
آموزشــی متعددی در آموزش ســواد مالی فعالیت می کنند. به اعتقاد 
وی، ایجاد شــبکه ای از ذینفعان و برقراری ارتبــاط میان آن ها، روند 

آموزش و پیشرفت را تسریع می بخشد. 

آموزش معلمان پیش نیاز آموزش دانش آموزان
در ادامه مراســم، اعضای نشست به سوالی درباره چگونگی آماده سازی 

کودکان ده ساله برای داشتن آینده مالی مطمئن پاسخ دادند. 
ماریا ســوکورو هیسن زیگارا، سرپرســت اداره امور بانکداری، بیمه و 
صندوق بازنشستگی خصوصی )اسبیاس( در پرو اعتقاد دارد چیزی را 
که در آن مهارت نداریم نمی توانیم به کودکان آموزش دهیم. بنابراین، 
یکی از اهــداف پرو، آموزش معلمان و ایجاد شایســتگی های لازم در 
آن ها برای آموزش دانش آموزان اســت. اس بــی اس با همکاری وزارت 
آموزش اقدام به توسعه سرفصل های آموزشی برای معلمان کرده است. 
همچنین، هیســن با تاکید بر لزوم اندازه گیری پیشــرفت در مســیر 
آموزش ســواد مالی گفت: پرو در ســال های 2013 و 2019 اقدام به 
سنجش سواد مالی شهروندان کرد و حالا بار دیگر این سنجش را انجام 
می دهد تا تغییرات ســواد مالی مصرف کنندگان، بزرگسالان و کودکان 
را بعد از اتمام کووید 19 بررســی کند. به گفته وی، این سنجش ها به 
متخصصان در شناســایی مسیر درســت، تدوین سیاست ها و طراحی 

محصولات آموزشی جدید کمک بسیاری می کند. 

چکاپ سلامت مالی
نااپُون ماهاراکاگا ، معاون بانک تایلند نقش بررســی ســلامت مالی را 
در تداوم آموزش  های سواد مالی مؤثر دانست و افزود: بسیاری از افراد 
پس از انجام بررســی ســلامت مالی متعجب می شوند. پس از چکاپ، 
آن ها وارد برنامه ای دو تا سه ماهه برای برنامه ریزی مالی می شوند. این 

سبک از آموزش، منجر به تغییرات پایدارتری می شود. 
چکاپ سلامت مالی در مدارس فنی وحرفه ای تایلند نیز انجام می شود. 
دانش آموزان با مشکلات مالی، منبع درآمد و مخارج خود آشنا شده و 
متوجه می شــوند که آیا پس اندازکافی برای روز مبادا دارند یا خیر. به 
گفته ماهاراکاگا، روش آموزشــی تایلند، ساده  بوده و اطلاعات زیادی 
به دانش آموزان ارائه نمی شــود؛ تنها به آن ها نشــان داده می شود که 

اطلاعات را از کجا به دست آورند.

صحبت از پول؛ هدف مشترک همه ذینفعان
در پایان مراســم، فلورآن مسی، دبیر اجرایی شبکه بین المللی آموزش 
مالی از 110 کشوری که در سال جاری با طراحی کارگاه ها، کلاس های 
آموزشی، نمایشگاه ها، مسابقات، بازی ها و غیره با موضوع آموزش سواد 
مالی در این کمپین مشارکت کرده تشکر کرد. فلورآن مسی نقطه قوت 
هفته جهانی پول را، یکپارچه ســازی ذینفعان مختلف برای رسیدن به 
هدف مشــترک صحبت از پول دانســت. این یکپارچگی روند آموزش 

سواد مالی را تسریع می کند. 
مســی گفت: با گذشت ده سال از شــروع کمپین هفته جهانی پول، 

صحبت از پول، هنوز مورد نیاز دنیای متغیر و پرچالش امروز است.
 وی با اشــاره به اینکه چالش های دنیای امروز محدود به یک کشور و 
جامعه نبوده و سیســتماتیک هستند، مقابله با آن ها را نیازمند حرکت 

و همکاری جهانی دانست.

گزارشی از مراسم افتتاحیه هفته جهانی پول در سال 2022

آموزش سواد مالی، سپری برای مقابله با چالش های دیجیتالی سازی

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

حمیده معماریان
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رشد ۲۵ درصدی درآمدهای »سپ«
پرداخــت الکترونیــک ســامان کیش در عملکرد ســه ماه ســال مالی 
 جدید، ۸۹۷.۶ میلیارد تومان درآمد کســب کرد و با رشــد ۲۵ درصدی 

همراه شد.
شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش با سرمایه ۵00 میلیارد تومانی، 
 گزارش عملکرد ســومین ماه از ســال مالــی منتهی بــه آذر 1401 را 
منتشر کرد. براین اساس، "سپ" در دوره اسفند از کیوسک و قبوض، سایر 
کارمزد POS ، فعالیت اینترنتی، فروش جسم کارت و حق عضویت ، ارائه 
خدمات کارتخوان ، پین و اعتبار فروخته شــده درگاه ها، بالغ بر ۲۹4.۹ 
میلیارد تومان درآمد کسب کرد. این شرکت بورسی در عملکرد سه ماهه 
بالغ بر ۸۹۷.۶ میلیارد تومان درآمد شناســایی کرد که نســبت به مدت 
مشابه ســال قبل با رشد ۲۵ درصدی روبه رو شده است. بیشترین درآمد 
"ســپ" در عملکرد سه ماهه از پین و اعتبار فروخته شده درگاه ها و ارائه 

خدمات کارتخوان با کســب درآمد ۵۶۷.1 و 30۷ میلیارد تومانی حاصل 
شده که سهم ۶3 و 34 درصدی درآمدها را شامل می شود.

رشد ۵۳ درصدی »های وب« با شناسایی 
درآمد ۲.۶ هزار میلیارد تومانی

شرکت داده گستر عصر نوین در عملکرد 1۲ ماهه بالغ بر ۲.۶ هزار میلیارد 
تومان درآمد شناسایی و نسبت به مدت مشابه سال قبل، رشد ۵3 درصدی 

را ثبت کرد.
شــرکت داده گستر عصر نوین هم با سرمایه ۸34 میلیارد تومانی، اقدام به 
ارائه گزارش عملکرد اســفند و 1۲ ماه سال مالی منتهی به اسفند 1400 
کرد.براین اســاس، "های وب" در دوره اســفند از فروش تجهیزات سمت 
 )USO( ارائه خدمات عمومی اجباری ،FCP مشترکین ، ارائه خدمات پروانه
در مناطق روســتایی، ارائه خدمات IT، ارائه خدمات عمده فروشــی پروانه 
FWA و اســتفاده از امکانات توسط سایر شــرکت های دارنده پروانه ، ارائه 

خدمات پروانه TRUNK بالغ بر 303.۵ میلیارد تومان درآمد کســب کرد.
این شــرکت بورســی در عملکرد 1۲ ماهه بالغ بر ۲.۶ هزار میلیارد تومان 
درآمد شناســایی کرد و نسبت به مدت مشابه سال قبل، رشد ۵3 درصدی 

را ثبت کرد.

وش 80 هزار میلیارد تومانی  ثبت فر
شرکت مس در سال 1400

شــرکت ملی صنایع مس ایران، فروش بیش از ۸۵۶0 میلیارد تومانی را در 
اسفند ماه سال 1400 با موفقیت به ثبت رساند.

علی رستمی، مدیرعامل شــرکت ملی صنایع مس ایران با اعلام این خبر 
گفت: در پی این میزان فروش در آخرین ماه ســال گذشــته، شرکت مس 
موفق شد در مجموع یک سال حدود ۸0 هزار میلیارد تومان فروش داشته 
باشد که رکورد بی سابقه ای محسوب می شود. به گفته رستمی، مبلغ فروش 
شــرکت مس در مدت 1۲ ماه سال 1400 در مقایسه با مدت مشابه سال 

قبل آن ۹0 درصد رشد داشته است.

 »شکلر« افزایش سرمایه
 ۱۰۰ درصدی می دهد

شــرکت نیروکلر از پیشــنهاد هیات مدیره مبنی بر افزایش سرمایه 100 
درصدی از محل ســود انباشــته خبر داد و در جریان معاملات با رشــد ۵ 

درصدی قیمت سهام و صف خرید روبه رو شد.
براین اساس، "شــکلر" در نظر دارد سرمایه فعلی را از ۵0 به 100 میلیارد 
تومان برســاند. تامین مالی این شــرکت در صورت موافقت سازمان بورس 
از محل سود انباشــته اعمال خواهد شد تا قادر به اجرای طرح ها و اصلاح 

ساختار مالی شود.

 افزایش سرمایه  ۱۰۰ درصدی 
از محل سود انباشته  »شیران«

ســرمایه گذاری صنایع شــیمیایی ایران از آغاز فرآیند عملیاتی افزایش 
ســرمایه 100 درصدی از محل سود انباشته پس از هماهنگی با سهامدار 

عمده خبر داد و با توقف نماد روبه رو شد.
نعمــت اله شــهبازی، معاون مالی و اقتصادی "شــیران" گفــت: فرآیند 
عملیاتی افزایش ســرمایه از محل ســود انباشــته برای رساندن سرمایه 
فعلی از ۹۶4 میلیــارد به 1.۹ هزار میلیارد تومــان معادل 100 درصد، 
پــس از هماهنگی با ســهامدار عمده و تصویب هیات مدیره آغاز شــده 
اســت. در این راســتا گزارش توجیهی افزایش ســرمایه جهت بررسی و 
ارائه نظر به حســابرس مســتقل و بازرس قانونی شــرکت ارســال شده 
 کــه نتایج آن پس از طــی فرآیند از طریق کدال به اطلاع ســهامداران 

خواهد رسید.

 »مادیرا« ۳۴۴.۴ میلیارد تومان 
درآمد شناسایی کرد

شــرکت صنایع مادیران با انتشــار گزارش عملکرد 1۲ ماه ســال مالی 
گذشته، بالغ بر 344.4 میلیارد تومان درآمد محقق کرد.

شرکت صنایع مادیران با ســرمایه ۸۲0 میلیارد تومانی، گزارش عملکرد 
اســفند و 1۲ ماه ســال مالی منتهی به اســفند 1400 را منتشــر کرد. 
براین اســاس، "مادیرا" در دوره اســفند به دلیــل انتقال بخش عمده ای 
از فعالیت شــرکت اصلی به دو شــرکت فرعی صنایع الکترونیک مادیران 
و صنایع لوازم خانگی مادیران، گزارش فعالیت ماهانه شــرکت های فرعی 
را به پیوســت ارائه کرد.این شرکت فرابورســی در عملکرد 1۲ ماهه بالغ 
بر 344.4 میلیارد تومان درآمد محقق کرد در حالی که این رقم در مدت 

مشابه سال قبل، ۲.۲ هزار میلیارد تومان بود.

اخبــــار

 همکاران سیســتم، در آخرین ماه سال 1400 
کارنامه درخشانی از خود به  جای گذاشت. درآمد این شرکت در اسفند 
1400، بیش از 113 درصد نســبت به ماه قبل رشد داشته، همچنین 
درآمد همکاران سیستم نسبت به ماه مشابه سال قبل نیز بیش از ۹۵ 

درصد افزایش یافته است.
شــرکت همکاران سیســتم در اسفندماه ســال 1400، توانست مبلغ 
۷۸1.۵۹۹ میلیون ریال درآمد شناســایی کند که نسبت به بهمن ماه 

113درصد رشد داشته است.
 درآمد شناســایی شده سیستم در اســفند ماه از دو ماه دی و بهمن 

بیشتر و بیش از دوبرابر افزایش یافته است.
بر اساس این گزارش، همکاران سیستم در دومین ماه از فصل زمستان 
1400 مبلغ 3۶۶.۸4۸ میلیون ریال درآمد شناســایی کرده که رشد 
1۲درصدی نســبت به دی ماه داشته اســت. بررسی ها نشان می دهد 
همکاران سیســتم در 1۲ ماه منتهی به پایان اســفندماه سال 1400 
مبلغ 4.3۶0.۸1۹ میلیون ریال درآمد شناســایی کرده که ۷1 درصد 
نسبت به 1۲ ماه سال۹۹ رشد داشته، بطوری که ۲.3۷1.030 میلیون 
ریــال آن از فروش نرم افــزار و 1.۶۵1.۹۲4 میلیون ریال از خدمات 

پشتیبانی بوده است. 
این شرکت بر اساس گزارش ماهانه در سال مالی ۹۹ مبلغ ۲.۵۵0.۶4۷ 
میلیون ریال درآمد شناســایی کرده که 1.4۲۹.۶۵۹ میلیون ریال آن 

از فروش نرم افزار و ۹۹۶.۵4۶ میلیون ریال از خدمات پشتیبانی بود. 

درصد تغییر 12 ماه سال 1299 ماه سال 1400شرح

۴,۳۶۰,۸۱۹2.550.64771کل درآمد 

۲,۳۷۱,۰۳۰۱,۴۲۹,۶۵۹66فروش نرم افزار 

۱,۶۵۱,۹۲۴۹۹۶,۵۴۶66خدمات پشتیبانی 

عمده درآمد شرکت همکاران سیســتم از درآمد خدمات پشتیبانی و 
فروش نرم افزار اســت که هر دو در سال جاری نسبت به مدت مشابه 
با رشد ۶۶ درصدی همراه شده است. درآمد همکاران سیستم در سال 
مالی 1400 مبلغ 4.3۶0.۸1۹ میلیون ریال شــده که نسبت به سال 
مالی ۹۹ حدود ۷1 درصد بیشتر شده است یا به عبارتی ۲0۲درصد از 

درآمد سال مالی ۹۹ را در سال جاری پوشش داده است. 
 

بررسی عملکرد ماهانه 
شــرکت همکاران سیســتم در اســفند ماه مبلغ ۷۸1.۵۹۹ میلیون 
ریال درآمد کســب کرده در حالی که در بهمن ماه سال 1400 مبلغ 

3۶۶.۸4۸ میلیون ریال درآمد شناسایی کرده بود. 
سیستم در اسفند ماه مبلغ ۵۷۶.۲۷4 میلیون ریال از فروش نرم افزار 
و مبلغ 1۶0.30۶ میلیون ریال از خدمات پشــتیبانی درآمد شناسایی 

کرده است و آنچه رشــد درآمدی 113 درصدی را در اسفند ماه رقم 
زده است، فروش نرم افزار بوده است. 

درآمد شناســایی شده از فروش نرم افزار در اسفند ماه بیش از 3 برابر 
بهمن ماه ثبت شده است.

 این شــرکت در دومین ماه زمســتان مبلــغ 1۷۸.۲۶3 میلیون ریال 
از فــروش نرم افزار و مبلــغ 1۵۶.۷۹۲ میلیون ریال از درآمد خدمات 
پشــتیبانی کسب کرده بود و در دی ماه سال جاری نیز درآمد شرکت 

بالغ بر 3۲۷.۵۲0 میلیون ریال بود.

درصد تغییراسفندبهمن دی شرح

۳۲۷,۵۲۰۳۶۶,۸۴۸۷۸۱,۵۹۹113کل درآمد ماه

۱۵۲,۰۳۴۱۷۸,۲۶۳۵۷۶,۲۷۴223فروش نرم افزار

۱۴۴,۶۴۶۱۵۶,۷۹۲۱۶۰,۳۰۶2خدمات پشتیبانی

صورت های مالی 
شــرکت همکاران سیســتم درحالی ســال مالی 1400 را پشت سر 
گذاشــته و در آســتانه ارائه گزارش صورت های مالی 1۲ ماهه اســت 
که به  نظر می رسد رشــد خوبی را در سود سال جاری نسبت به سال 

گذشته داشته باشد. 

بر اساس گزارش اسفندماه؛

درآمدهای «سیستم» رشد سه برابری داشت

مدیر بخش احیا فولاد خوزستان از رکورد تولید روزانه آهن اسفنجی 
واحد احیا ۲ فولاد خوزستان به ۲۸۷0 تن خبر داد.  

مهران پاک بین افزود: رکورد جدید از این رو اهمیت ویژه ای دارد که 
با توجه به گذشــت دو ســال از تعمیرات سالانه مدول ۲ شرایط به 
گونه ای کنترل شــده که قابلیت ثبت و حفظ رکورد ســاعتی تولید 
1۲0 تن در ساعت به مدت حدود ۲4 ساعت و با کیفیت مناسب در 

این پلنت ایجاد شده است.
پاک بین در ادامه گفــت: رکورد قبلی با تولید روزانه ۲۷۹1 تنُ در 
بهمن ماه ســال گذشــته بود. در واقع یکی از مهم ترین راهبردهای 
فولاد خوزســتان، تولید فولاد باکیفیت در بازه های زمانی طولانی تر 
اســت. همچنین یکــی از مهم ترین کاربردهای آهن اســفنجی در 
کوره های القایی و تولید آهن و فولاد خام اســت. اســتفاده از آهن 
اســفنجی در کوره های القایی قادر اســت که نزدیک به ۵0 درصد، 
جایگزین قراضه شــود. عامل خنک کننده در کوره های اکســیژنی، 
خلــوص بیش از قراضــه فولادی، قابل اســتفاده در فولادســازی 
الکتریکی، نبود عناصر زاید، بهینه سازی کوره های قوس الکتریکی و 
افزایش بهره وری از ویژگی های آهن اســفنجی در بهبود روند تولید 

فولاد به شمار می آیند.

ارتقای رکورد تولید 
آهن اسفنجی به 2870 تن 

مدیـر گـروه قوای محرکه کـروز در خصوص برنامه توسـعه ای 
بـا تجهیـز شـرکت  قـوای محرکـه گفـت: در سـال آینـده 
کـروز بـه دومیـن دسـتگاه دیناموتر موتـور، انجـام پروژه های 
بیشـتری خواهـد  موتورهـای جدیـد شـتاب  کالیبراسـیون 
گرفـت و تعـداد سیسـتم های مدیریـت موتـور )EMS( قابـل 

تولیـد بـرای خودروسـازان افزایـش خواهـد یافـت.
شرکت صنایع تولیدی کروز توانسته بدون توجه به تحریم ها 
بــه ویژه در صنعت خــورو تولید را با قــدرت ادامه دهد به 
گونــه ای که در حوزه الکترونیک، کروز ۶0 درصد قطعات دو 

خودروساز را تامین کرده است.
از سوی دیگر شرکت صنایع تولیدی کروز توانسته با استفاده 
از دانش و تخصص مهندسان این شرکت، در کنار تیم تحقیق 
و نــوآوری الکترونیک، توانمندترین تیم کالیبراســیون را در 
بین قطعه ســازان ایجاد کند که محصول آن داخلی ســازی 

کامل ECU در ۵ نسل بوده است.
حســین انصاری در خصوص برنامه توســعه ای قوای محرکه 
شــرکت برای ســال 1401 گفت: در ســال آینده با تجهیز 
شــرکت کروز بــه دومین دســتگاه دیناموتر موتــور، انجام 
پروژه های کالیبراســیون موتورهای جدید شــتاب بیشتری 

 )EMS( خواهــد گرفت و تعداد سیســتم های مدیریت موتور
قابل تولید برای خودروسازان افزایش خواهد یافت؛ همچنین 
تولید سنســور اکســیژن در مجهزترین و پیشرفته ترین خط 

تولید داخل کشور آغاز خواهد شد.
وی همچنین در مورد تامین ایی.سی.یو برای سال 1401 نیز 
افزود: با توجه به مشــکلات موجود در بازار تامین تراشه های 
الکترونیک در سال گذشته و افزایش شدید قیمت و همزمان 
کمبــود آن، برنامه های متعدد و به موازات هم جهت افزایش 
امکان تولید و کاهش قیمت تمام شــده در نظر گرفته شده 
اســت به گونه ا ی که امیدواریم در پایان ســال 1401 هیچ 
خودرویی به خاطر کســری محصولات EMS این شــرکت از 

جمله ECU معطل تجاری سازی نباشند.
انصاری درباره تولید انبوه ایی.ســی.یو نســل توربو شارژر در 
ســال 1401 گفت: اولین محصول خودرو شــاهین خواهد 
 بــود و پس از آن موتــور جدید ایران خــودرو تحت عنوان

 EF+ توربو در برنامه توســعه کالیبراســیون با ECU شرکت 
کــروز قــرار خواهــد گرفت که محصــول ایران خــودرو با 
 ECU توربوشــارژر شــرکت کروز در ســال 140۲ به تولید 

انبوه می رسد.

تولید سنسور اکسیژن، برنامه امسال قوای محرکه 

مدیر عامل شــرکت معدنــی و صنعتی چادرملو انعقــاد قرارداد با 
شرکت فولاد اسفراین، برای بومی سازی رولرهای تجهیز HPGR که 
در واحد خردایش کنسانتره مورد استفاده و نیازمند برخورداری از 
دانش بالایی است را از جمله گام های عملی در جهت بهره گیری از 
دانش فنی داخلی عنوان کرد و گفت: با قبول تمامی ریسک های آن 
ســرمایه گذاری در این زمینه را آغاز کردیم و این قرارداد که ارزش 
آن ده ها میلیارد تومان اســت امسال به نتیجه و در فرآیند تولید به 

کار گرفته خواهد شد.
ناصر تقــی زاده در ادامه گفــت: تا کنون بالغ بــر 30 هزار قطعه 
صنعتی در چادرملو بومی ســازی شده است به طوری که در بخش 
کنسانتره ســازی بالای ۹0 درصد قطعات و تجهیزات ساخت داخل 
است، در کارخانه گندله ســازی بالای ۹۵ درصد بومی  سازی شده 
است ، در کارخانه فولادسازی بالای ۸0 درصد قطعات بومی سازی 
شــده و در کارخانه احیا مســتقیم که هنوز نوپا و دو ســال است 
که بهره برداری از آن آغاز شــده اســت حدود ۷0 درصد قطعات و 

تجهیزات آن بومی سازی شده است.
وی تاکیــد کرد: در بخش مکانیکال نزدیک به ۸۵ درصد از قطعات 

و تجهیزات را بومی سازی کرده ایم که پیشرفت 
قابل قبولی اســت و به جــرات می توان گفت 
که در کارخانه کنســانتره و گندله ســازی به 
صورت انگشت شمار قطعاتی هستند که هنوز 

داخلی سازی نشده اند .
مدیرعامل چادرملو افزود: در نتیجه این رویکرد زیر بنایی توانستیم 
عــلاوه بر جلوگیری از خروج و صرفــه جویی ۲0 میلیون یورو ارز، 

زمینه ارتقای دانش فنی متخصصان داخلی را نیز فراهم کنیم . 
وی در پایان عمده دلیل مکانیکال بودن قطعات ســاخت داخل را 
ضعــف در دانش تولیــد تجهیزات ابزار دقیق عنــوان کرد و افزود: 
تجهیــزات ابزار دقیق از صنایع های تک در جهان به شــمار می رود 
و فناوری تولید بخشــی از قطعات آن انحصــاراً در اختیار برخی از 
شرکت های بزرگ جهان قرار دارد. از طرفی ساخت و تولید برخی از 
این تجهیزات با ریسک بالایی همراه است و نیازمند سرمایه گذاری 
بالایی است، با این وجود تعدادی از شرکت های دانش بنیان با ورود 
به این عرصه توانسته اند ساخت قطعاتی همچون سطح سنج و لول 

سنج را در داخل کشور آغاز کنند.

چادرملو  رولرهای تجهیز  کنسانتره می سازد

ارتباطات ســیار ایران با ارائه عملکرد 1۲ماهه ، ۲۸.۸ 
هــزار میلیارد تومان درآمد محقق کرد و با رشــد ۲3 

درصدی همراه شد.
شــرکت ارتباطات ســیار ایران با ســرمایه 4.۷ هزار 
میلیــارد تومانی ، گزارش عملکرد اســفند و 1۲ ماه 

ســال مالی منتهی به اســفند 1400 را ارائه کرد و در جریان معاملات با 
رشــد 1.۵ درصدی قیمت ســهام روبه رو شــد."همراه " در دوره اسفند از 
کارکرد مشــترکین خطوط دائمی و اعتباری ، اســتفاده از امکانات شبکه 
توسط سایر شرکت های تلفن همراه )اتصال متقابل (، فروش خطوط جدید 
تلفن همراه، خالص خدمات ارزش افزوده و ســایر بالغ بر ۲.۶ هزار میلیارد 
تومان درآمد داشت. بیشترین درآمد کسب شده در دوره اسفند از کارکرد 
مشــترکین خطوط اعتباری به میزان 1.4 هزار میلیارد تومان )معادل ۵4 
درصد درآمد( و کارکرد مشــترکین خطوط دائمــی بالغ بر 1.01 میلیارد 
تومان بوده )معادل 3۸ درصد درآمد( است.این شرکت بورسی در عملکرد 
1۲ ماهه ۲۸.۸ هزار میلیارد تومان درآمد شناســایی کرده و در مقایسه با 

مدت مشابه سال قبل با رشد ۲3 درصدی روبه رو شد.

 رشد 23 درصدی   »همراه»
 با تحقق درآمد 28.8 هزار میلیاردی

مدیرعامل شــرکت فولاد مبارکه در مورد رسیدن به رکوردهای تولید، سرمایه های 
انســانی را مهم ترین رکن موفقیت در تولید دانست و گفت: مدیریت دانشی، تجربه 
کارکنان و انگیزه ســرمایه  انســانی برای افتخارآفرینی  در کسب این رکوردها بسیار 

تأثیرگذار بوده و به همین دلیل باید به این موضوعات توجه ویژه داشت.
محمدیاســر طیب نیا در ادامــه افزود: علاوه بر ارتقای کمیــت تولید، حفظ کیفیت 
محصولات نیز از اهمیت زیادی برخوردار اســت که در این رکوردزنی ها شــاهد آن 
بودیــم؛ رعایت نکات ایمنی و به صفر رســیدن حــوادث کاری از دیگر نکات قابل 
توجه در کسب این موفقیت ها در شرکت فولاد مبارکه است.مدیرعامل شرکت فولاد 

مبارکه گفت: محدودیت های موجود در حوزه انرژی خصوصاً انرژی برق برای صنعت فولاد بسیار نگران کننده 
است که این محدودیت ها با فرارسیدن فصل تابستان تشدید خواهند شد و این موضوع طبیعتاً بر روی تولید 

محصولات فولادی سراسر کشور به خصوص گروه فولاد مبارکه تأثیرگذار خواهد بود.
همچنین مدیرعامل شــرکت فولاد مبارکه از مجتمع فولاد ســبا بازدید کرده و با تقدیر از ثبت رکورد تولید 
و دســتیابی به امکان تولیــد محصولات ویژه گفت: برای ارتقای رضایت مشــتریان و ایجاد تنوع در ســبد 
محصــولات نیازمند ورود به پروژه هایی مثل VOD-V.D هســتیم که اگر موانع اجرای این پروژه برداشــته 
 شــود در موعد مقرر به بهره برداری خواهد رســید چراکه ظرفیت فولاد ســبا بــرای تولید گریدهای جدید 

قابل توجه است.

وی بــا تأکید بر ضــرورت حفظ و ارتقای کیفیت ســنگ آهن افــزود: همکاری با 
شــرکت های دانش بنیــان در این زمینه علی رغم جلوگیری از خــروج ارز، منجر به 

کاهش هزینه تولید و اشتغال آفرینی در استان، منطقه و کشور خواهد شد.

سومین رکورد پیاپی تولید آهن اسفنجی در تولید روزانه ذوب 
داریوش رشیدی، مدیر ناحیه آهن سازی شرکت فولاد مبارکه بیان کرد: رکورد قبلی 
تولید آهن اسفنجی در واحد احیاء مستقیم شرکت فولاد مبارکه به میزان ۲۶ هزار و 
013 تن بود که موفق شدیم در روز 13 فروردین ماه امسال، این رکورد را به ۲۶ هزار 
و 301 تن افزایش دهیم و پس از تنها 1۲ روز بتوانیم این رکورد را ارتقاء بخشــیم. وی افزود: آهن اسفنجی 
تولیدشده در این فرآیند کیفیت بسیار مناسبی دارد و این کیفیت باعث شده تا بتوانیم در ناحیه فولادسازی 
و ریخته گری مداوم شرکت فولاد مبارکه، علاوه بر افزایش تولید، محصولات باکیفیتی را برای مشتریان تولید 
کنیم.قاســم خوشدل پور ، مدیر ناحیه فولادســازی و ریخته گری مداوم شرکت فولاد مبارکه نیز با بیان اینکه 
در سال جاری برای سومین بار پیاپی رکورد ذوب ریزی روزانه در واحد فولادسازی و ریخته گری مداوم فولاد 
مبارکه شکسته شد،گفت: در یازدهمین روز فروردین ماه امسال رکورد روزانه 1۵3 ذوب، در دوازدهمین روز، 
رکورد روزانه 1۵۵ ذوب و در ســیزدهمین روز، رکورد 1۶0 ذوب روزانه در ناحیه فولادســازی و ریخته گری 

مداوم شرکت فولاد مبارکه شکسته شد.

رکوردزنی های پیاپی فولاد مبارکه

ظرفیت قابل توجه فولاد سبا برای تولید گریدهای جدید
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»توسن« مزایده دارد
شــرکت توســعه ســامانه های نرم افزاری نگین با نماد »توسن« با انتشار 
اطلاعیه جدیدی در مورد برگزاری مزایده شفاف سازی کرد. در این اطلاعیه 
آمده اســت: در اجرای مصوبه هیات مدیره تمامی شـــش دانگ یک باب 
ساختمان با کاربری اداری واقع در تهران خیابان ولیعصـر بالاتر میدان ونک، 
خیابان شهید عقیل خلیلزاده، پلاک ۲۸ در زمینی به متراژ ۵۸۹ متر مربع 
و زیر بنای ۱۷۱۰ متر مربع اداری در ۵ طبقه ۲ واحـدی را از طریق مزایده 

به صورت یکجا واگذار می کند.

» شپاس« قرارداد جدید بست
شرکت نفت پاسارگاد با نماد »شپاس« با انتشار اطلاعیه جدیدی در مورد 
انعقاد قرارداد مهم توضیح داد. در این اطلاعیه آمده است: موضوع قرارداد؛ 
انعقاد تفاهم نامه قیر تهاتری با بنیادمســکن است. همچنین طرف قرارداد 
بنیاد مسکن انقلاب اسلامی و مبلغ قرارداد ۸,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال است.

حضور »خبازرس« در مناقصه معدنی
شرکت بازرسی مهندسی و صنعتی ایران با نماد »خبازرس« با انتشار اطلاعیه 
جدیدی در مورد، شرکت در مناقصه توضیح داد. در این اطلاعیه آمده است:  
موضوع مناقصه؛ تامین، نصب و راه اندازی ۶ عدد سیستم حفاظت کاتدیک 

است. همچنین طرف برگزار کننده شرکت معدنی و صنعتی گلگهر است.

شد متوقف  »کسعدی« 
شــرکت کارخانجات کاشی و سرامیک سعدی با نماد »کسعدی« با انتشار 
اطلاعیه جدیدی در مورد توقف بخشی از فعالیت های شرکت شفاف سازی 
کرد. در این اطلاعیه آمده است: شرح شامل علت توقف تعمیرات و نگهداری 

کوره شماره ۱ و ۲ است.

»واتی« ۸۶ درصد سهام واگذار می کند
شرکت گروه سرمایه گذاری آتیه دماوند با نماد »واتی« با نتشار اطلاعیه جدیدی 
در مورد برگزاری مزایده توضیح داد. در این اطلاعیه آمده است: مزایده عمومی 

واگذاری ۸۶.۳۸ درصد سهام شرکت فرآورده های ساختمان است.

و گران می شود؟ دار
شرکت داروسازی کوثر با نماد »دکوثر« با انتشار  اطلاعیه جدیدی در مورد 
افزایش نرخ محصول شفاف ســازی کرد. در این اطلاعیه آمده است: شرح 

رویداد افزایش قیمت محصول طبق مجوز سازمان غذا و دارو است.

افشای اطلاعات

  درآمد تسهیلات بانک صادرات ایران در دوره 
عملکرد یک ماهه منتهی به ۲۹ اســفند سال ۱4۰۰ در مقایسه با ماه 

قبل از آن حدود ۲۳ درصد ارتقا یافته است.

درآمد تسهیلات
بر اساس این گزارش، »وبصادر« در حالی که در بهمن سال ۱4۰۰ بالغ 
بر ۲۸ هزار و ۸۹۰ میلیارد ریال درآمد تســهیلات بدست آورده است، 
این رقم را در جریان فعالیت آخرین ماه همان سال به بیش از ۳۵ هزار 

و ۵۵۹ میلیارد ریال افزایش داده است.

حوزه هایــی همچون مرابحه، خرید دین و فروش اقســاطی بیش ترین 
درآمد تسهیلات در مجموع مبلغ ۲۵ هزار و 4۷۳ میلیارد ریال را برای 

این بانک محقق ساخته است.

گفتنی اســت، درآمد تســهیلات این بانک در دوره از ابتدای ســال 
 مالی ۱4۰۰ تا پایان اســفند ماه بالغ بر ۳۲۷ هزار میلیارد ریال اعلام 

شده است.

مانده تسهیلات
بر اســاس اطلاعات موجود، این بانک بورســی در ماه گذشته بیش از 
۶4۷ هزار و ۸۸۶ میلیارد ریال تسهیلات به مشتریانش پرداخته است 

و حدود ۵۲۰ هزار و 4۳۹ میلیارد ریال از تسهیلات اعطایی آن وصول 
شــده است. بر این اساس، مانده تســهیلات »وبصادر« در اسفند سال 
۱4۰۰ از مبلغ سه هزار و ۱۸۵ میلیون میلیون ریال به سه هزار و ۳۱۲ 

میلیون میلیون ریال رسیده است.

مانده سپرده 
علاوه بر این، مانده ســپرده گذاری های بانک صادرات ایران با ثبت دو 
هزار میلیارد ریال رشــد، از مبلغ ۷۳ هزار و ۶۲۲ میلیارد ریال به ۷۵ 

هزار و ۷۲۰ میلیارد ریال افزایش یافته است.

سرمایه گذاری در اوراق بدهی
بر اساس اطلاعات در دســترس، مانده سرمایه گذاری در اوراق بدهی 
»وبصادر« در ماه گذشــته بالغ بر ۲۶ هزار میلیارد ریال افت داشــته 
است، به طوریکه از مبلغ ۱۱۳ هزار و ۸۵۰ میلیارد ریال به ۸۷ هزار و 

۷۵۵ میلیارد ریال کاهش یافته است.

سرمایه گذاری در سهام
سرمایه گذاری در سهام شامل سرمایه گذاری بلند مدت، کوتاه مدت و ذخیره 
کاهش ارزش است که مانده این فاکتور در اسفند سال ۱4۰۰ بدون تغییر 

نسبت به ماه قبل از آن بالغ بر ۲۲4 هزار میلیارد ریال ثبت شده است.

مانده سپرده های سرمایه گذاری شده
مبلغ ســپرده دریافتی این بانک در دوره مذکور حدود ۹ هزار و ۳۵۶ 
میلیون میلیون ریال اعلام شــده اســت و در مقابل آن، حدود ۹ هزار 
و ۳۶4 میلیون میلیون ریال از ســپرده ها تســویه شــده است. از این 
رو، مانده ســپرده های سرمایه گذاری شــده »وبصادر« از چهار هزار و 
 ۲۵۵ میلیــون میلیون ریال به چهار هزار و ۲4۷ میلیون میلیون ریال 

رسیده است.

سود سپرده های سرمایه گذاری شده
بانک صادرات ایران در دوره یک ماهه منتهی به ۲۹ اسفند سال ۱4۰۰ 
بیش از ۲۹ هزار و ۲۳۰ میلیارد ریال ســود  به سپرده گذاران پرداخته 
اســت و مبلغ سود ســپرده پرداختی آن در دوره از ابتدای سال مالی 
۱4۰۰ تا پایان اسفند ماه بیش از ۳۱۹ هزار و ۵۲۰ میلیارد ریال ثبت 

شده است.

روند معاملات
در پایان این گزارش می افزاید، تعداد دو میلیارد و ۱۳۸ میلیون سهم 
»وبصادر« به ارزش چهار هزار و ۲۵۰ میلیارد ریال در ماه گذشته میان 
سهامداران معامله شــده است و میانگین ارزش روز سهام این شرکت 

بالغ بر ۳4۷ هزار میلیارد ریال محاسبه می شود.

عملکــرد  آریاساســول 
بــا  را  درخشــان خــود 
برگــزاری  رکــورد  ثبت 
ماه  فروردین  در   مجمــع 

تکمیل می کند.
بر اســاس صورت های مالی و گزارش تفسیری 
مدیریت منتشــره در ســامانه کدال، شرکت 
پلیمر آریا ساســول در ســال ۱4۰۰ از مبلغ 
۲۶۵،۳۲۱ هــزار میلیارد ریــال درآمد فروش، 
مبلــغ ۱۳4،۶4۲ میلیارد ریال ســود خالص 
محقق کرده که با توجه به افزایش سرمایه ۵۰ 
درصدی اخیر این شــرکت هر سهم آن معادل 
۹۷۹ تومان ســود ساخته اســت که بالاترین 
میزان درآمد و سود در طول مدت فعالیت این 

شرکت است. 
بنا بر این گزارش، شرکت پلیمر آریاساسول با 
همتی در خور تحســین و برنامه ریزی دقیق 
از ابتدای ســال گذشته و رعایت انضباط مالی 
مثال زدنی، مصمم اســت تــا مجمع عمومی 
عــادی ســالانه خــود را در ۳۰ فروردین ماه 
برگزار کند و ســود سهام سهامداران را نیز از 
۷ اردیبهشت ماه و طبق سنوات قبل از طریق 
سامانه ســجام پرداخت کند. برگزاری مجمع 
عمومی عادی ســالانه در فروردین ماه، برای 
شرکتی بورســی و در این ابعاد دست کم در 
حوزه صنعت نفت و انرژی یک رکورد بی سابقه 

محسوب می شود. 
شرکت پلیمرآریاساسول با نماد آریا، معتبرترین 

شــرکت کشــور با رتبه اعتبــاری AA، ارزش 
بازاری بیش از ۱۲۰ هــزار میلیارد تومان دارد 
و یازدهمین شــرکت بزرگ بازار سرمایه است 
که با بازدهی بســیار خوب یکی از جذاب ترین 
و بنیادی ترین ســهام ها به حساب می آید. این 
شرکت همچنین به واسطه سوددهی و بازدهی 
مناسب، شفافیت و صحت گزارشات بارگزاری 
شده در ســامانه کدال و ارسال پیش از موعد 
گزارشات در این ســامانه به عنوان یکی از ۱۵ 
ناشــر برتر از میــان بیش از ۷۰۰ ناشــر بازار 
سرمایه کشور معرفی شد. بررسی سوابق تقسیم 
سود سنوات گذشته حاکی از آن است که این 
شرکت دست کم ۹۰ درصد از سود قابل تقسیم 

را بین سهامداران خود تقسیم کرده است.

بر اساس صورت های مالی در سال 1400
تحقق 1۳،۵00 میلیارد تومان سود خالص »آریا«

مدیرعامل شرکت صنایع ایران با اشاره به اینکه  از ابتدای سال 
۹۷ تــا پایان ســال  ۱4۰۰ فروش این مجموعــه از نظر ریالی 
رشدی ۱۱ برابری داشته اســت، گفت: این مجموعه از ابتدای 
ســال ۱۳۹۷ تا پایان ســال ۱4۰۰ در فروش خود از نظر ریالی 
حدود ۱۱ برابر رشد داشته است. اما برای آنکه درک دقیق تری 
از میزان افزایش تولیدات مجموعه داشته باشیم و متغیر تورم را 
حذف کنیم از نظر وزن قطعات تولیدی، در این محدوده زمانی 

شاهد رشد ۳۵۰ درصدی هستیم.
محمدعلی اکبری در مورد میزان رشــد در ســال ۱4۰۱ گفت: 
اگر برای برآورد سال آتی، سال ۱4۰۰ را به عنوان معیار در نظر 
بگیریم، بنا داریم حداقل ۳۰ درصد افزایش تولید داشته باشیم.

وی در خصوص تنوع تولید این مجموعه در ســال آینده گفت: 
ماموریت این شــرکت تولید قطعات مورد نیاز شرکت های گروه 
بهمن اســت. بنابراین در ســال آتی نیز در همین راستا فعال 
خواهیم بود. قالب های زیادی در حال ســاخت هســتند و در 
ماه های آتی وارد چرخه تولید خواهند شد که از جمله می تواند 
به قطعات کشــنده امپاور و کامیون فورس شرکت بهمن دیزل 
اشــاره کرد. اکبری در همین رابطه افزود: در سال ۱4۰۰ خط 
تولید بدنه موتورســیکلت ایران دوچرخ در سه مدل راه اندازی 
شــد و در این حوزه نیز توســعه خواهیم داشت و حداقل سه 
مورد جدید شاسی موتور سیکلت در سال ۱4۰۱ ساخته و تولید 
خواهد شــد. وی اضافه کرد: در کنار تولید قطعات گروه بهمن 
قصد داریم برای کروز و رایزکو ســبد کاتالیست ها و بوستر ترمز 

را تکمیل کنیم.

رشد ۳0 درصدی تولید 
شرکت صنایع ایران 

افزایـش ظرفیـت  از پـروژه  شـرکت صنعـت غذایـی کـورش 
ریفاینـری جهـت افزایـش سـالانه تصفیـه روغن هـای خوراکی 

بـه ۱44 هـزار تـن بهـره بـرداری کـرد.
شـرکت صنعـت غذایی کـورش از بهره بـرداری پـروژه افزایش 
ظرفیـت ریفاینـری جهـت افزایـش سـالانه تصفیـه روغن های 

خوراکـی بـه ۱44 هـزار تن خبـر داد.
برایـن اسـاس، »غکـورش« اعـلام کـرد: بـا توجـه بـه اینکـه 
از  بـرداری  بهـره  از  قبـل  مالکیتـی شـرکت  تولیـد  ظرفیـت 
ایـن پـروژه ماهانـه ۲۵ هـزار تـن تصفیـه روغن اسـت و بـا راه 
 انـدازی پـروژه ایـن ظرفیـت بـه ماهانـه ۳۷ هـزار تـن افزایش 

خواهد یافت.
در مجمـوع ایـن امـر موجـب افزایـش تولیـد ماهانـه و سـالانه 
۱۲ و ۱44 هـزار تنـی روغـن خواهد شـد کـه این امـر با توجه 
بـه شـرایط فـروش بـازار و تامیـن مـواد اولیـه قابـل دسـترس 
خواهـد بـود. لـذا راه انـدازی ایـن پـروژه صرفا منجـر به حذف 
تولیدکارمـزدی در سـایر شـرکت ها شـده و تحقـق ایـن امـر 
موجـب کاهـش هزینه هـای تولیـد از جملـه حمـل و حـذف 
مـی شـود.  کارمـزدی  در سـایت های  روغـن  تولیـد  کارمـزد 
بنابرایـن بهـره بـرداری از پـروژه مذکـور تاثیـر بااهمیتـی در 

جریـان فـروش و کسـب درآمـد شـرکت نخواهـد داشـت.
پـروژه افزایـش ظرفیـت ریفاینـری از ۲۷ تیـر سـال ۹۹ آغـاز 
شـده و مـدت اجـرای طـرح ۲۰ ماه و بهـای تمام شـده بالغ بر 
۱۳۰ میلیـارد تومان اسـت . محصولات حاصـل از بهره برداری، 

انـواع روغن خوراکی اسـت.

 بهره برداری 144 هزار تنی 
 »غکورش«

چکیــده تحلیل بنیادی »شــاملا«
شرکت معدنی املاح ایران )سهامی عام( در سال ۶۳ به صورت شرکت سهامی خاص تاسیس و در سال ۱۳۷۵ در 
بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده است. این شرکت دارای دو سایت مجزا است و مجتمع شماره یک شرکت 
در گرمســار و مجتمع شــماره دو شــرکت در اراک جاده میقان می باشــد. شــرکت معدنی املاح ایران تنها شــرکت 
دارنده مجوز استاندارد ملی سولفات سدیم در ایران می باشد و بزرگترین تولید کننده سولفات سدیم خاورمیانه و 
همچنین داخل کشور می باشد و به عبارتی نزدیک به  ۸۵ درصد از سولفات سدیم مورد نیاز کشور را تامین می 
کند. همچنین در رابطه با نمک جایگاه اول از لحاظ حجم فروش نمک خوراکی در کشور از آن این شرکت است.  

شركت سرمایه گذاری صدرتامین با 74 درصد سهامدار اصلی این شرکت می باشد.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E7 صنعتP/E11 تابلوشاملانماد
3,300 میلیارد تومانتحلیل )12/24/ 1400(

53 درصدافت از سقف تاریخی29 درصدبازدهی از کف 231400- درصدبازدهی از ابتدای 201400 درصدبازدهی از ابتدای 1399

 فروش 186  هزار تن سدیم سولفات محصول ملاحظات93 درصد، 440 تومانسود تقسیمی99  میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
با نرخ 884  تومان و حاشیه سود 63 درصد

 فروش 187  هزار تن سدیم سولفات محصول ملاحظات93 درصد، 400 تومانسود تقسیمی180  میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
با نرخ 1374 تومان و حاشیه سود 68 درصد

 فروش 184  هزار تن سدیم سولفات محصول ملاحظات98 درصد، 280 تومانسود تقسیمی240  میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 99
با نرخ 1840 تومان و حاشیه سود 63 درصد

 2،826 ریال 9 ماهه 7,1001400 ریالسال 1399
 4،155 ریالکارشناسی 1400)با سرمایه قدیم(

1،898 ریالکارشناسی 1401)با سرمایه قدیم(

مفروضات تحلیل

1400 : )سولفات سدیم: 187 هزار تن - نمک 99 هزار تن (مقدار تولید
1401: )سولفات سدیم: 186 هزار تن - نمک:110 هزار تن - سولفات پتاسیم طرح توسعه : 24 هزار تن( 

1400 : )سولفات سدیم : 182 هزار تن - نمک 96 هزار تن (مقدار فروش
1401: )سولفات سدیم: 188 هزار تن - نمک:110 هزار تن - سولفات پتاسیم طرح توسعه : 24 هزار تن( 

1400 : )سولفات سدیم: 2،700 تومان - نمک 1،100 تومان (نرخ فروش
1401: )سولفات سدیم: 3،230 تومان - نمک: 1،326 تومان - سولفات پتاسیم طرح توسعه : 18،360 تومان( 

مواد اولیه و دستمزد
هزینــه مــواد اولیــه: )1400: 113 میلیــارد - 1401: 135 میلیــارد تومان برای تولید ســولفلت ســدیم و نمک + 300 میلیارد برای تولید ســولفات 

پتاسیم که  250 میلیارد آن بابت وارد ات کلرید پتاسیم ماده اولیه (
حقوق و دستمزد )1400: 54 میلیارد - 1401: 80 میلیارد با طرح توسعه(

متوسط نرخ دلار نیما برای ادامه سال جاری، 23,800 تومان و برای سال 1401، 25,500 تومان لحاظ شده است. نرخ دلار

 سایر درآمدها 
و هزینه ها

درآمد غیرعملیاتی 1400: 78 میلیارد سود فروش آپارتمان – 39 میلیارد سهام و سپرده )عمدتا سود کخاک(
درآمد غیرعملیاتی 1401: 42 میلیارد سود سهام و سپرده

 درصد تغییر سود هر سهم 1401 
 به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

 تغییر نرخ خرید 1.3 درصدظرفیت عملیاتی2.0 درصدنرخ فروش شرکت
1.80 درصدو فروش همزمان

--0.3- درصدنرخ خرید ماده اولیه1.3 درصدموجودی پایان دوره

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

پتانســیل: انحصــار در فــروش محصــول - عدم قیمت گذاری دســتوری-ریالی بودن ســرفصل هزینه ها-داشــتن طرح توسعه-داشــتن ذخایر 
مناسب ماده معدنی-سایز نسبتا پایین-درصد تقسیم سود بالا و تقسیم سود با سرمایه قدیم-حاشیه سود بالا و با ثبات-فروش مقداری 
در شــرایط مختلف اقتصادی و کشــش جانشــینی پایین ســایر محصولات-پروژه معدن طلای کردســتان و ســایر پروژه های پیشــرو  و در کل 
توســعه محور بودن   ریســک : انحصار نســبی در ســمت مشتریان)شــرکت های شــوینده( و عدم رقابت در بورس کالا -فروش ســولفات 
پتاسیم به سازمان حمایت کشاورزی-روند کاهشی مصرف پودر شوینده-بالا رفتن هزینه حمل مواد معدنی-کم تر شدن عیار مواد معدنی .

نظر کارشناسی
با تقسیم سود حداکثری و احتساب تقسیم سود با سرمایه قدیم ، نسبت قیمت به سود شرکت پس از مجمع به سطح 5/4 واحد خواهد 
رســید که معتقدیم این شــرکت با پتانســیل هایی زیاد که عنوان شــده اســت چه با نگاه  کوتاه مدت و چه در بلندمدت یکی از گزینه های 

جذاب برای سرمایه گذاری است.

محمد بیژنی
کارشناس تحلیل

درآمد تسهیلاتشرح

13.111.546مرابحه

6.630.483فروش اقساطی

5.731.558خرید دین

25.473.587جمع 

دوره یک ماهه منتهی به 1400.12.29

مانده اول ماه 
تسهیلات 

تسهیلات اعطایی 
طی دوره 

تسهیلات وصولی 
طی دوره

مانده پایان ماه 
تسهیلات  

3.185.160.309647.886.821(520.438.904(3.312.608.2266

ارقام به میلیون ریال

مانده اول ماه 
سپرده های 

سرمایه گذاری 
شده 

سپرده های 
دریافتی 

سپرده های تسویه 
شده

مانده پایان 
دوره سپرده های 
سرمایه گذاری 

شده 
4.255.319.5009.356.068.484(9.364.012.370(4.247.375.614

 مانده اول ماه 
سپرده گذاری ها

خالص افزایش )کاهش( 
سپرده گذاری ها

 مانده پایان ماه 
سپرده گذاران

73.622.7342.097.89375.720.627

دوره یک ماهه منتهی به 1400.12.29

مانده اول ماه 
سرمایه گذاری در اوراق

خالص افزایش )کاهش( 
سرمایه گذاری در اوراق

مانده پایان ماه 
سرمایه گذاری در اوراق

113.850.489(26.094.641(87.755.848

دوره یک ماهه منتهی به 1400.12.29

 دوره یک ماهه منتهی به 
1400.12.29

 از ابتدای سال مالی 1400 
تا تاریخ 1400.12.29

29.230.587319.520.699

سود سپرده های سرمایه گذاری شده )میلیون ریال(

تعداد 
خریداران

تعداد دفعات 
معامله

حجم معاملات 
)سهم(

ارزش معاملات 
)ریال(

میانگین ارزش روز 
)ریال(

20.27662.1712.138.197.3724.250.430.475.224347.071.656.370.105

دوره یک ماهه منتهی به 
** 1400.12.29

دوره یک ماهه منتهی به 
* 1400.11.30

تغییر ** نسبت به * 
)درصد(

35.559.94328.890.07523

درآمد تسهیلات اعطایی )میلیون ریال(

ارتقای 28 درصدی 
درآمد اسفندماه 

»وبصادر«
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* پیش بینی شما از تورم در سال 1401 چیست؟
برای پاسخ به این پرسش باید دو سناریو را بررسی کنیم؛ 
مورد اول اینکه تحریم ها برداشــته و جریان پولی و بین 
 FATF بانکی نیز بین ایران و جهان خارج از طریق امضاء
برقرار شود. در این صورت، می توان انتظار داشت در مدتی 
مشــخص، ظرفیت کاهش تورم تا سطح 20 یا 25 درصد 
هم وجود دارد. در سناریوی دوم، اگر مذاکرات جاری بین 
ایران و طرف های مقابل شکســت بخورد و توافق برجام 
احیا نشــود، در این صورت احتمال افزایش بیشــتر نرخ 
تــورم و حتی عبور از 50 درصد هم وجــود دارد. با این 
وصف، دولت ادعا می کند که در شرایط تحریمی هم بیش 
از 1.6 میلیون بشــکه نفت را روزانه به فروش می رساند. 
اگر این ادعا درســت باشــد و دولت بتواند ارز حاصل از 
فروش این میزان نفت را دریافت کند، باز هم تورم کاهش 
نمی یابــد اما احتمال اینکه بتواننــد در همین رقم فعلی 

کنترل کنند، وجود دارد. 

* البته که کاهش تورم به معنای کاهش قیمت 
نیســت بلکه فقط از سرعت افزایش قیمت ها 

کاسته می شود.
کاملا درست اســت و این نکتۀ مهم باید به مردم گفته و 
بارها تکرار شود که وقتی حرف از کاهش تورم می شود به 
معنی کاهش قیمت نیســت بلکه مادامی که تورم وجود 
دارد، افزایش قیمت هم وجــود دارد اما کاهش تورم مثلًا 
از 40 درصــد به 20 درصد به این معناســت که افزایش 
قیمت ها با سرعت کمتری انجام می شود در واقع، کاهش 
تورم یعنی کاهش سرعت افزایش قیمت ها. نکته دیگر در 
ارتباط با کاهش تورم این است که با رفع تحریم ها و عادی 
شــدن تجارت کالا و خدمات و همچنیــن مبادلات مالی 
و پولــی، زمینه را برای کاهش تــورم فراهم می کند و این 
کاهش البته به سیاســت های دولت ربط ندارد. همچنین 
سیاســتگذاران مجلس و دولت متأثر از نظــر تعدادی از 
اقتصاددانانی که علت تورم را از ســمت تقاضا دانســته و 
تلاش می کننــد از طریق کاهش نقدینگی تورم را کاهش 
دهند. با این وصف، باید به چند نکته در این مورد اشــاره 
کرد: اول، نقدینگی و زیاد بودن آن به خودی خود مذموم 
نیست بلکه وقتی سرعت افزایش نقدینگی از سرعت تولید 
ملی بیشتر شود، نتیجه آن تورم است در مقابل اگر سرعت 
تولید بیش از سرعت رشــد نقدینگی باشد اقتصاد کشور 
با رکود مواجه می شــود. دوم، به نظر می رســد آنچه باعث 
افزایش تورم کشور شده بیش از آنکه به افزایش نقدینگی 
مربوط باشــد، به انحراف نقدینگی به سمت فعالیت های 
غیرمولد و دلالی مربوط اســت چون در همین شرایط که 
همه از بالا بودن نقدینگی شــکایت می کنند، بسیاری از 
بنگاه های تولیدی کوچک و متوســط، دلیل رکودشان را 
کمبود یا نبود نقدینگی ذکر می کنند، در چنین شرایطی 
سیاست کاهش نقدینگی منجر به رکود بیشتر بخش تولید 
می شود اما نکته مهمتر در ارتباط با تورم مزمن کشور این 
اســت که براساس شواهد موجود، تورم فعلی بیش از آنکه 
از ســمت تقاضا باشد از ســمت عرضه و به دلیل کاهش 
شدید عرضه و تولید )ناشی از بی کفایتی مدیریت اقتصاد و 
تشدید تحریم ها( است، بنابراین برای کاهش تورم موجود 
قبــل از آنکه بر کاهش تقاضــا از طریق کاهش نقدینگی 
تأکید شود باید از طریق رفع موانع تولید )و واردات(، عرضه 

را افزایش داد.

* در حال حاضر با وجود اینکه با افزایش نقدینگی 
مواجه ایــم اما همچنان بخــش قابل توجهی از 
بنگاه های تولیــدی از کمبود نقدینگی ناراضی 

هستند، به نظر شما علت چیست؟
نقدینگی بیشتر به ســمت دلالی رفته و به همین دلیل 
موجب تورم شده است وگرنه در حال حاضر بخش تولید 
و مولــد نیاز به نقدینگی دارد و با کمبود نقدینگی مواجه 
اســت، اینکه تورم را ناشــی از افزایش نقدینگی بدانیم 
اشتباه اســت، درست است که در شرایط فعلی نقدینگی 
افزایش پیدا کرده اما مشــکل ما عرضه اســت و عمدتا 

اشــخاصی که تورم را به نقدینگی ربط می دهند بر روی 
بخــش تقاضای اقتصاد تمرکز کرده اند اما به دلیل ســوء 
تدبیر ســه یا چهار دهه گذشــته تا به امروز، تحریم ها و 
کرونا میزان تولید کاهش پیدا کرده است، در حال حاضر 
بخش قابل توجهی از بنگاه هــای اقتصادی حدود 50 تا 
60 درصد از ظرفیت را اســتفاده می کنند یعنی 40 تا50 
درصد ظرفیــت خالی وجود دارد که بــه معنای کاهش 
عرضه است، بنابراین طبیعی است وقتی عرضه نسبت به 

تقاضا کاهش پیدا می کند، تورم شکل می گیرد.

* کاهش تورم در چه صورتی مطلوب نیست و 
منجر به تداوم فقر می شود؟

می توان با کاهش قدرت خرید مردم از طریق سیاست های 
مالــی یا پولی تورم را کاهش داد اما آیا هر کاهش تورمی 
قابل افتخار اســت، اگر مردم نتوانند نیازهای واقعی خود 
را تأمین کنند و سیاســتگذار هم از طریق کاهش بیشتر 
قدرت خرید مردم برای تأمین نیازهای ضروری یا عادی 
خود تــورم را کاهش دهد نه تنها مطلوب نیســت بلکه 
قابل سرزنش اســت. بنابراین همانگونه که ذکر شد، اگر 
کاهش عرضه و تولید ملی باعث شــده تــا مردم نتوانند 
نیازهــای خود را تأمین کننــد، راه حل اینکه تولید را به 
تقاضا برســانیم تا تــورم کاهش یابد نه اینکــه دوباره با 
سیاســت هایی از طریق کاهش بیشتر قدرت خرید تقاضا 
را با کاهش مواجه و به عرضه برسانیم. در واقع، اگر برای 
کم شدن نقدینگی، تقاضای واقعی کاهش پیدا کند یعنی 
مردم توانایی خرید نیازهای واقعی خود را نداشته باشند 
فقط تقاضا کم می شود اما نیاز مردم همچنان وجود دارد 
و این کاهش تورم منجر به تداوم فقر می شود که مطلوب 
نیســت. یعنی دولت بــا تحمیل فقر به مــردم، تقاضا را 

کاهش داده که اصلًا مطلوب نیست.

* رشــد اقتصادی در ســال جدید را چگونه 
پیش بینی می کنید؟

در ارتباط با پیش بینی نرخ رشد اقتصادی در سال جاری با 
فرض احیای برجام و برقراری امکان مراودات مالی و پولی از 
طریق سیستم بانکی، از سوی دیگر با توجه به فروکش کردن 
همه گیری کرونا و براساس ظرفیت های موجود اقتصادی در 
کشور، امکان نیل به هدف رشــد 5 تا 6 درصد وجود دارد 
اما این رشــد هم الزاماً حاصل تلاش و تدبیر خاصی نیست 
چون ظرفیت های خالی موجود در بخش تولید، این امکان را 
فراهم می کند با رفع تحریم ها تولیدکنندگان بتوانند میزان 
تولید خود را به ظرفیت های اسمی برسانند که این به معنی 

افزایش رشد اقتصادی است. 

* نرخ ارز در سال جدید چه روندی دارد؟
پیش بینی قیمت ارز هم باید براساس دو سناریوی قبلی 

صورت گیــرد: اگر تحریم ها رفع شــوند و مبادلات بین 
کشوری پولی هم از طریق سیستم بانکی قابل انجام شود، 
نرخ ارز در زمان اعلام توافق این ظرفیت را دارد که به 22 
تا 25 هزار تومان کاهش پیدا کند، اما با توجه به اینکه در 
حال حاضر اغلب قیمت ها و شــاخص های اقتصادی خود 
را با رقم 26 تا 28 هزار تومان برای هر دلار وفق داده اند 
بــه احتمال زیاد این رقم به عــدد 26 تا 28 هزار تومان 
بــاز می گردد و اگر تحول دیگری در روابط بین الملل رخ 
ندهد در میان مدت همین عدد نرخ تعادلی در بازار آزاد 
اســت. در واقع رفع تحریم فقط مانع می شود نرخ ارز از 
قیمت فعلی افزایش بیشتری داشته باشد اما در سناریوی 
دوم، یعنی عدم توافق و تداوم تحریم ها، افزایش نرخ ارز و 

قابلیت نیل به عدد 40 هزار تومان را هم دارد. 

* اگر ادعای دولت مبنی بر فروش حدود یک 
میلیون و 500 تا یک میلیون و 600 هزار بشکه 
نفت در شرایط تحریم واقعی باشد، برای نرخ 

ارز چه رقمی را متصورید؟
باتوجه به اینکه قیمت نفت هم افزایش پیدا کرده اســت 
اگر با کمترین هزینه )در غیاب توافق FATF( وجوه ناشی 
از صــادرات را دریافت کنند و برای تأمین نیازهای تولید 
و مصرف در داخل صــرف کنند، این احتمال وجود دارد 
کــه به رغم تداوم تحریم، قیمت ارز افزایش پیدا نکند اما 

کاهش هم پیدا نمی کند. 

* گفته می شــود میزان تولیــد و صادرات به 
ســطح قبل از تحریم ها رسیده است؛ به نظر 

شما این ممکن است؟
تصــور نمی کنم نتوانیم دو و نیم میلیون بشــکه نفت را 
تولید کنیم، اما چند نکته وجود دارد؛ نکته اول اینکه در 
شــرایط تحریم ناچاریم نفت را زیر قیمت رایج به فروش 

برســانیم که در حال حاضر هم این کار انجام می شــود، 
نکتــه دوم اینکه در غیاب توافــق FATF، مبادلات پولی 
کشــور احتمالاً از طریق واسطه های مالی انجام شده که 
در واقع هزینه تجارت خارجی را بیش از شــرایط عادی 
افزایش می دهد یعنی کالاهای وارداتی گران تر به دســت 
مصرف کنندگان داخلی می رسد و درآمد صادرکنندگان 
هم کمتر از شــرایط عادی می شــود، نکتــه دیگر اینکه 
سیاســت دولــت فعلی این اســت کــه خوش بینی های 
غیرواقعی به مردم القا کند، شــاید به این امید اینکه بعدا 
وعده ها و پیش بینی های خوش بینانه محقق شــود اما با 
توجه به ســاختارهای ضدتولید و ضدتوســعۀ حاکم بر 
ســاختارهای داخلی بعید است بسیاری از این وعده های 
خوش بینانه محقق شــود که اگر چنین شد دولت فعلی 
سرمایۀ اجتماعی خود را از دست می دهد. نیاز به توضیح 
ندارد که وجود ســرمایه اجتماعی چقدر برای پیشرفت 
اقتصادی یک جامعه مفید اســت، بنابرایــن دولت باید 
دقــت کند که این ســرمایۀ ارزشــمند را بــا وعده های 
نشدنی ارزان از دســت ندهد . نکته مهم دیگری که باید 
در ایــن زمینه تأکید کنم آنکه ثبات در همه ابعاد داخلی 
و خارجی ضرورتی قطعی برای پیشــرفت و رفاه داخلی 
است. اگر دولت و سایر سیاستگذاران با بی تدبیری فضای 
اجتماعی و فرهنگی داخــل را پرتنش کنند )مثلًا طرح 
صیانت، مســئله کوچکی مانند حضــور زنان در میادین 
ورزشــی و ....( یا روابط با کشــورهای دیگر به خصوص 
همســایه ها با غفلت دچار تنش شود، نباید انتظار داشت 
سرمایه گذاران در داخل کشور سرمایه گذاری کنند، یکی 
از نتایج بی ثباتی ها در داخل یا در روابط خارجی، عزیمت 
ســرمایه های مالی فراوان به کشورهای همسایه از جمله 
ترکیه یا همسایگان جنوبی و شمالی است که سال هاست 

اخبار آن در رسانه ها منتشر شده است. 

* در شــرایط فعلی نظر شــما برای حضور 
سرمایه گذار خارجی در کشور چیست؟

معتقد نیســتم که در حــال حاضر کشــور و اقتصاد به 
ســرمایه خارجی نیاز داشته باشــد. معمولاً کشوری به 
دنبــال جذب ســرمایه های خارجی مــی رود که از همه 
ظرفیت های مالی و طبیعی خود اســتفاده کرده اما هنوز 
بــه لحاظ مدیریتی و ظرفیت هــای موجود داخل، امکان 
پیشــرف دارد اما با کمبود سرمایه مواجه است در چنین 
شرایطی برای سرعت بخشیدن به پیشرفت و رفاه جامعه، 
از ســرمایه گذاران خارجی دعوت می شــود اما مروری بر 
شــرایط فعلی نشان می دهد که کشــور نه تنها از بخش 
عظیمی از ســرمایه های موجود خود استفاده نکرده است 
بلکه با بی تدبیری در سیاستگذاری ها و ایجاد بی ثباتی های 
سیاسی، مدیریتی و ... باعث فرار حجم زیادی سرمایه به 
خارج کشور شده اســت یعنی کفایت لازم برای حفظ و 

بهره مندی از ســرمایه کشــور وجود ندارد، بنابراین هیچ 
توجیهــی برای جذب ســرمایه گذار خارجــی در چنین 
شرایطی وجود ندارد حتی اینکه 40 تا 50 درصد ظرفیت 
واحدهــای تولیدی داخلی )عمدتــاً بنگاه های کوچک و 
متوسط( خالی است یعنی سرمایه های کشور بلا استفاده 
مانده یا تلف می شــوند بنابراین هر وقت توان اســتفاده 
درست و مطلوب از سرمایه های موجود ایجاد شد، دعوت 

از سرمایه های خارجی توجیه پذیر می شود.

* دلایل مشــکلات اقتصادی امروز کشــور 
چیست؟

تقریبــا تمامی مشــکلات اقتصــادی کشــور تنها نمود 
اقتصادی دارند اما ریشــه های آنها غیر اقتصادی اســت 
بنابراین با فرمول های اقتصادی نمی توان این مشکلات را 
رفع کرد، اگر قرار است با استفاده از اقتصاد مختلط یعنی 
سیاستگذاری توسط دولت و فعالیت های اقتصادی توسط 
بخش خصوصی صورت گیرد )همانطور در کشــور چنین 
سیاستی حاکم اســت( باید بستر ســرمایه گذاری برای 
سرمایه گذاران خصوصی فراهم شــود. یکی از مهمترین 
پیش نیازها برای ســرمایه گذاران، خوش بینی نســبت به 
ســود خود در آینده است و این خوش بینی وقتی حاصل 
می شود که ثبات در همه اجزای تصمیم گیری کشور حاکم 
باشد اما اگر نگرش حاکم بر تصمیم گیران و تصمیم سازان 
کشــور تنش زا باشد، توســل به بخش خصوصی حاصلی 
ندارد مگر آنکه به بخش خصوصی امتیازاتی ارائه شــود 
که مثل آنچه در سه دهه گذشته تجربه شده است امکان 

سوء استفاده فراوان می شود.

* به نظــر شــما بهترین اســتراتژی برای 
سرمایه گذاری در سال جدید چیست؟

 در شــرایط فعلی باتوجه به ابهامات موجود مانند اینکه 
آیا تحریم برداشــته می شود یا خیر نمی توان به طور قطع 
درمورد این موضوع نظر داد و حل تمامی مسائل و اظهار 
نظر درمورد آنها بســتگی به این دارد که مشــکلمان را 
با جهان حــل می کنیم یا خیر. در شــرایط عادی، هیچ 
کشوری بدون استفاده از امتیاز تجارت خارجی نمی تواند 
به رشــد و رفاه مطلوب برســد. چه رســد به کشــوری 
مثل ایران که اقتصاد آن به شــدت بــه روابط اقتصادی 
خارجی اش )از طریق فروش نفــت برای تأمین نیازهای 
بخش مصرف و تولید( وابســته اســت بنابراین تا تکلیف 
تحریم های تحمیل شــده بر کشور روشن نشود نمی توان 
استراتژی مشخصی را پیشنهاد کرد در واقع، در شرایطی 
که ابهام نسبت به آینده وجود دارد، کمتر سرمایه گذاری 
مایل به ســرمایه گذاری در بخش های مولد می شــود و 
در مقابــل، تمایل صاحبان ســرمایه برای ورود به بخش 
غیرمولد می شــود چون هم زودبازده، هم پرســود و هم 
خارج از نظارت های دولتی یا پرداخت حقوق دولت است.

* چشــم انداز اقتصاد در سال جاری را چگونه 
ارزیابی می کنید؟

اگر تحریم ها برداشــته شــوند تنها می توان امیدوار بود 
که شــرایط بدتر از آنچه است، نمی شود اما امید چندانی 
هم به بهبــود قابل ملاحظه در شــاخص های اقتصادی 
وجود ندارد البته ممکن اســت دولت اعلام کند که رشد 
اقتصادی حاصل شده یا تورم کاهش یافته اما در شرایط 
فعلی بهترین ملاک و شاخص برای بهبود شرایط رفاهی 
مردم این اســت که میزان کاهش فقــر، کاهش بیکاری 
و کاهــش نابرابری به صورت توأمان ســنجیده شــود. 
هنــوز اما برنامۀ عملیاتی از دولــت و مجلس فعلی برای 
بهبود شــرایط اقتصادی و رفاهی جامعه ارائه نشده و در 
مقابل بیشــتر از طریق گفتار درمانی و انتشار وعده های 
خوش بینانــه بــه زعم خود، مردم را نســبت بــه آینده 
امیدوار کنند که اصل موضوع مطلوب اســت به شــرطی 
که برای تحقق این وعده ها برنامه و سیاست های مناسب 
 هم ارائه شــود که تاکنون اقدامات در حد بیان شــعار و 

وعده باقی مانده اند.

وسیه یم های غرب بر طلای ر وکار تاثیر معکوس تحر ساز
پس از تهاجم روســیه به اوکرایــن، ایالات متحده و متحدان غربی آن به ســرعت اقدام به وضع 
مجموعه ای از تحریم های اقتصادی و تجاری علیه روســیه کردند. نمونه بارز این اقدامات، تحریم 
خرید نفت روســیه اســت و از سایر موارد می توان به ممنوعیت نســبی سوئیفت و اعمال تحریم 
علیه افرادی که از نزدیکان ولادیمیر پوتین محســوب می شــوند، اشاره کرد. روسیه نیز با اعمال 
ممنوعیت های صادراتی شــامل تجهیزات مخابراتی، پزشکی، وسایل نقلیه، تجهیزات کشاورزی و 
الکتریکی و همچنین برخی اقلام استحصال شده از جنگل مانند تنه درخت، به این اقدامات پاسخ 
داد. امــا آخرین دور از تحریم ها یعنی ممنوعیت معاملات طلا با روســیه از جانب ایالات متحده، 

واکنش هایی متفاوت در سراسر جهان با خود به همراه داشته است.
براســاس این تحریم، اشــخاص آمریکایی شــامل دلال های طلا، توزیع کنندگان، عمده فروشان، 
خریداران، معامله گران مســتقل، پالایشــگاه ها و موسســات مالی عموما از مشــارکت یا تسهیل 
معامــلات از جمله تراکنش هــای مربوط به معاملات طــلا که افراد بلوکه شــده در آن منفعت 
دارند، منع شــده اند. اعلامیه مســدود ســازی معاملات طلا از جانب ایــالات متحده در اقدامی 
 هماهنــگ با گروه هفت و متحــدان اتحادیه ی اروپا صورت گرفت که ممنوعیت ذخیره طلا را نیز 

اعمال خواهند کرد. 

طبق تخمین ها روســیه دارای ذخایر 132 میلیارد دلاری طلاســت که به لطف افزایش فعالیت 
خرید از زمان الحاق کریمه در ســال 2014، تقریبا 20 درصد از ذخایر در بانک مرکزی روســیه 
است. این میزان طلا با همراهی 630 میلیارد دلار ذخایر ارزی روسیه، قادر به تامین مالی ماشین 
جنگی روســیه اســت. گمانه زنی هایی زیادی از جانب مقامات ایالات متحده مبنی بر استفاده از 
ذخایر طلای عظیم روســیه برای حمایت از روبل به منزله راهی بــرای دور زدن تحریم ها وجود 
دارد. یکی از راه های انجام چنین کاری، تبادل طلا با یک ارز خارجی که نقدشــوندگی سریع تری 
دارد، است که مشمول تحریم های فعلی نیست. راه دیگر، فروش شمش از طریق بازارها و دلالان 
طلا خواهــد بود. همچنین از طلا می توان برای خرید مســتقیم کالا و خدمات در صورت تمایل 

فروشنده استفاده کرد.
با این حال، این اقدام یعنی ممانعت از معاملات طلای روســیه تا حدودی زیر سوال می رود، زیرا 
هرگونه تحریم در رابطه با ذخایر طلای روسیه نشان دهنده میزان عدم درک درست افراد دولتی 
از طلاســت. زیبایی طلا بر خلاف ارزها در این اســت که ذخیره ارزشی غیر قابل ردیابی است و 
روســیه در بازار آزاد به راحتی قادر به فروش طلا در حجم های کمتر است. در مقادیر عمده، این 
کشور به راحتی و بدون به جای گذاشتن هیچ ردی از تراکنش مربوط به معاملات، قادر به فروش 
طلا به چین است. به هر صورت و از آنجا که فروش طلا نشانه ای از سقوط کامل اقتصاد این کشور 
و ضعف رهبر این کشــور است، احتمالا این گزینه اولین انتخاب روسیه نیست. در عوض، احتمال 
بیشــتری وجود دارد تا روســیه به جای فروش طلا، دست به فروش نفت با تخفیف به کشورهای 

همسو با خود بزند. به طوری که چندی پیش پوتین به شرکت های نفت و گاز روس دستور داد تا 
در ازای فروش محصولات خود از کشورهای غیر همسو منحصرا روبل دریافت کنند.

همچنین پوتین دســتور داده اســت تا قراردادهای گازی با کشورهای »غیردوست« )آن دسته از 
کشــورها که مسئول وضع تحریم ها علیه روســیه هستند( به جای ارزهای خارجی در قالب روبل 
تسویه شــود و به بانک مرکزی روســیه و عرضه کنندگان نفت مانند گازپروم، یک هفته فرصت 
داد تا این تغییر را اعمال کنند. در سال گذشته، چیزی در حدود 97 درصد از فروش گازپروم به 
کشــورهای خارجی در قالب یورو و دلار تسویه شد. به لطف اتکای شدید غرب به کامودیتی های 
انرژی روسیه، شاید لازم نبود پوتین تا این حد پیشروی کند. پرداخت ها در ازای انرژی، راه نجات 
اقتصاد روســیه که به شکلی فزاینده در حال انزواست بوده و فروش گاز به غرب، ضربه وارد شده 
در نتیجه اعمال تحریم ها را کاهش داده اســت. پس از ســقوط 40 درصدی روبل به دنبال حمله 
روسیه به اوکراین، این ارز توانسته بخش زیادی از کاهش ارزش خود را در برابر دلار جبران کند، 

اگرچه هنوز روبل، حدودا    30درصد پایین تر از سطح قبل از حمله است. 
مشخص نیست که پوتین تمایل دارد تا چه نقطه ای برای اجرای این دستور پیشروی کند. باوجود 
گمانه زنی ها، روسیه در هفته گذشته پرداخت اوراق قرضه ی مهمی را به دلار امریکا انجام داد. در 
مجموع، احتمالا تحریم ها ضربه بزرگی به اقتصاد روســیه وارد می کنند، اما به نظر می رسد هنوز 

هم این کشور اهرم های قدرتمندی به منظور کاهش شدت این تحریم ها داشته باشد.
کارگزاری امین آوید

پیش بینی تمامی متغیرهای تأثیرگذار بر اقتصاد ایران به دو سناریوی توافق یا عدم توافق برجام بستگی دارد

  با فرض احیای برجام ظرفیت کاهش 
تورم تا ســطح 20 یــا 25 درصــد و اگر توافق 
برجام احیا نشــود احتمال افزایش بیشتر 
 نرخ تــورم و حتــی عبــور از 50 درصد هم 

وجود دارد.
  به نظــر می رســد آنچه باعــث افزایش 
از آنکه به افزایش  تورم کشــور شــده بیش 
نقدینگی  انحراف  به  باشد،  مربوط  نقدینگی 
دلالی  و  غیرمولد  فعالیت های  ســمت   به 

مربوط است.

در گفت وگو با استاد اقتصاد دانشگاه شهید چمران اهواز مطرح شد:

فرمول های غیراقتصادی؛ پایانی بر مشکلات

اقتصاد کشــور در ســال 
و  ابهامات  با  همچنان   1401
آن  بر  تأثیرگذار  متغیرهای 
در سال های گذشته مانند تورم، افزایش نقدینگی، 
میزان رشد اقتصادی، روند نرخ ارز، فروش نفت، 
میزان تولید و صادرات و... مواجه اســت که سید 
مرتضی افقه، استاد اقتصاد دانشگاه شهید چمران 
اهواز در گفت وگو بــا هفته نامه اطلاعات بورس 
چشــم انداز تمام این متغیرها را وابســته به دو 
سناریوی توافق برجام و یا عدم توافق مذاکرات 
دانست. همچنین به عقیده وی تمامی مشکلات 
اقتصادی کشــور ریشه های غیر اقتصادی دارند، 
این  نمی توان  اقتصــادی  فرمول های  با  بنابراین 
مشکلات را رفع کرد. پیش بینی اقتصاد و بهترین 
استراتژی ها برای ســرمایه گذاری در سال جاری 
دیگر محور گفت وگو ما با این کارشــناس مسائل 

اقتصادی بود.

ملیکا حمزه ئی
وزنامه نگار ر

دریچـــــــه



15 | فروردین 1401  هفته چهارم  سال دهم  شماره 441 |پرسمان

بازار سرمایه در سال 1401 از پتانسیل رشد خوب و معقولی برخوردار خواهد بود

ابهامات بازار در سال جدید در گفتگو با کارشناسان مطرح شد

ازتصمیماتخلقالساعهدورنمای بورس در قرن جدید پرهیز
بــازار ســرمایه در حال حاضــر چند 
ماهی اســت که از نظر نسبت قیمت به 
سودآوری در محدوده ای است که انتظار 
افت شدید از آن نمی رود. از طرف دیگر 
به دلیل بلاتکلیفی هایی که وجود دارد و 
بی اعتمادی که مردم در اثر اتفاقاتی که 

افتاده پیدا کردند، برای رشدهای شدید هم پول جدیدی وارد نمی شود.
 به همین دلیل مدتی اســت بازار در حال درجا زدن اســت؛ اما ارزندگی 
سطوح قیمتی قاعدتا نمی تواند در هیچ بازار مالی  مدت زیادی دوام بیاورد 
مخصوصا که با فصل مجامع که برخی از شــرکت ها سود تقسیمی دارند 
این نسبت P  بهE یا همان نسبت قیمت به سودآوری باز هم کاهش پیدا 

خواهد کرد.
  Eبه  P همچنین اگر بررسی تاریخی هم داشته باشیم هر زمان که نسبت 
کل بازار از میانگین تاریخی خود پایین تر آمده، این شــرایط پایدار نبوده 
و رشــد خود را داشته است. پارامترهای بلاتکلیفی یا نامشخصی هم رفته 
رفته رفع می شوند و باعث می شــود تا سرمایه گذاران بتوانند پیش بینی 

بهتر و کم ریسک تری را نسبت به بازارها داشته باشند. 
بــا وضعیت فعلی که بازار دارد به نظر می رســد یــک بازدهی 40 تا 50 
 درصدی برای ســال 1401،  بــا متغیرهای امروز بازده معقولی باشــد؛ 
اما عدم ثبــات تصمیم گیری مدیران باعث می شــود این پیش بینی که 
ما با این بازده انفجاری که داریم قابلیت اطمینان خیلی بالایی نداشــته 
 باشــد به دلیــل اینکه مدیــران هــر روز تصمیم جدیــدی می گیرند و 
 گاهــی ایــن تصمیماتی کــه می تواند ســودآوری شــرکت ها را تحت 

تأثیر قرار دهد. 
اگــر این همه فرکانــس تصمیم گیری های متعدد و گاهــا متناقض را به 
صورت بالا نداشته باشیم قاعدتا بازار می تواند مسیر خود را پیدا می کند. 
فراتــر از بــازار ســرمایه، فعــالان اقتصــادی در حوزه کســب و کار یا 
ســرمایه گذاران در حوزه تولید هم می توانند با اطمینان بیشــتری وارد 
شوند. پس وقتی می گوییم بازده انتظاری امروز برای سال 1401 بازدهی 
مثلا 40 تا 50 درصدی معقول اســت با مفروضات امروز اســت و ممکن 
اســت فردا این مفروضات تغییر کند بنا به تصمیمات مدیران و این بازده 

انتظاری ما به شدت پایین تر یا بالاتر باشد.

مهدیسوری
بازارسرمایه کارشناس

اقبالبهبازار
باقطعدستدولت

به نظــر می رســد عامــل اصلی 
اثرگذار بر بازار ســرمایه در سال 
1401، مذاکرات برجامی خواهد 
بود و اتفاقی کــه انتظار می رود 
بیفتد این اســت که به واســطه 
توافق حاصل  کــه  زمانی  برجام 

شود، کاهشــی در نرخ ارز رخ داده و این کاهش شوکی منفی کوتاه مدت 
در بورس و به خصوص روی سهم های به اصطلاح دلاری و صادرات محور 

خواهد داشت.
 در مقابل، با افزایشی که بقیه سهم های ریالی پیدا می کنند می توانند بازار 
را بــه بالا حرکت دهند و اثر دلار به تدریج از بین برود. اتفاق دیگری که 
در بازار و کشور خواهد افتاد این است که تعدادی از صنایع ریالی با توافق 
برجامی رشــد می کنند، صنایع خودرویی، صنایــع بانکی، مواد غذایی و 
شوینده و به ویژه گروه خودرویی ها و بانکی ها رشد خوبی خواهند داشت.

خودرویی ها به واسطه اینکه ارتباطشان با خارج برای واردات  لوازم یدکی 
و قطعات بیشتر می شود و قراردادهای توسعه  فناوری و وارد کردن قطعات 
خودرو های بهتر به اجرا در می آید و این موضوع صنایع را سودآور می کند؛ 
بانکی ها هم به واسطه افزایش درآمدهای حاصل از خدمات رشد می کنند 

و  پیشرو رشد بازار می شوند.
 از طرف دیگر با ایجاد توافق مهم ترین اتفاقی که برای دولت می افتد این 
است که  منابع مالی مسدود بین المللی به تدریج آزاد و ورود پول به بازار 
از این محل زیاد می شــود، از طرف دیگر انتظار می رود فروش نفت ایران 
زیاد و پول بیشــتری برای دولت ایجاد می شــود و این ها همه نتیجه این 
است که پول در بازار بیشتر تزریق می شود. البته این موضوع مقداری نیاز 
مالی بانک ها به ســپرده ها را کم می کنــد و به تدریج نرخ بهره بین بانکی 
کاهش پیدا می کند در نتیجه ســپرده ها کمتر ســمت بانک می روند به 
دلیل اینکه بانک ها زیاد از این سپرده ها استقبال نمی کنند، سودهای بالا 
نمی دهند و نرخ بهره پایین می آید در نتیجه پول ها توجیه می شــوند که 

به سمت بورس روانه شوند. 
همچنین با توجه به اینکه در بودجه 1401 آمده که بر سپرده های بانکی 
مالیات وضع شــود، این موضوع هم ســرمایه گذاران را تشویق می کند به 
سمت بازار ســرمایه به ویژه صندوق های با درآمد ثابت روی آورند. یکی 
از اتفاقاتــی که به دلیل ورود منابع بیشــتر دولت می افتد بحث ثبات در 
نرخ ارز اســت و این ثبات، باعث می شــود که پول بیشتر به سمت بورس 
بیاید و به ســمت ســفته بازی های ارز نرود، دولت هم ســال بعد احتیاج 
خواهد داشت که اجازه ندهد نرخ ارز کاهش شدید داشته باشد البته افت 
شدید هم برای آن متصور نیستیم چون دولت برای تأمین کسری بودجه، 
فروشــنده ارز خواهد بود از طرف دیگر رشد مقدار تولید و فروش صنایع 
 می تواند با وارد شــدن پول و برداشته شدن تحریم ها یا کاهش تحریم ها 
بیشــتر شــود که این موضوع برای بــورس می تواند مثبت باشــد چون 
شــرکت های بورسی می توانند فروش بیشتری داشــته و درآمد بیشتری 
کسب کنند. همچنین تورم می تواند کنترل شود و ثبات اقتصادی در بازار 
کار با ورود پول بیشتر افزایش پیدا می کند و کمک خواهد کرد که بورس 

جذابیت بیشتری داشته باشد.
 در بلند مدت تر وضعیت درآمد خانوارها و پس انداز آنها بیشــتر می شود 
و یکی از بازارهایی که پس اندازها به آن رو می آورد بورس است بنابراین 
می تواند پس انداز خانوار ها بخشــی از ورودی های پول حقیقی در بورس 
را افزایش دهد. درآمدهای دولت که زیاد شود طبیعتاً دیگر دست اندازی 
دولت در شــرکت ها کمتر شــده و اوضاع آنها بهتر می شود. مجموعه این 

عوامل می تواند به وضعیت بورس کمک کند. 
یکی از مواردی که ســال گذشــته به بازار لطمه زیادی وارد کرد، انتشار 
اوراق دولتــی در حجم های وســیع بود که پــول را از بازار جذب و باعث 
منفی تر شــدن بازار شد اگر درآمدهای دولت در اثر توافقات برجامی زیاد 
شــود دولت دیگر نیاز به انتشــار اوراق بدهی و برداشت از شبکه بانکی 
نخواهد داشــت و این باعث می شــود که بورس رونق پیدا کرده و از همه 
اینها مهم تر بحث توســعه ای اســت که در روابط بین المللی کشور ایجاد 
می شود چه در سطح دولت و چه در سطح شرکت ها باعث توسعه صادرات 
می شود و اینها بر سودآوری شرکت های صادرات محور که بخش عمده ای 

از شرکت های بورسی را تشکیل می دهند اثر مستقیم دارد. 
به همین جهت انتظار می رود که با به نتیجه رســیدن مذاکرات برجامی، 
ســال 1401 سالی بسیار بهتر برای بورس باشــد و ورود پول به بازار به 
عنوان یکی از مهم ترین اثرات این توافق، باعث گشایش اقتصادی و توسعه 

سرمایه گذاری در بورس و سودآوری در بورس شود.

ابولفضلشهرآبادی
بازار سرمایه با ابهامات زیادی از جمله نتایج مذاکرات برجام، کمبود نقدینگی، نوسانات بازارهای  مدیرعاملشرکتسبدگردانداریکپارس

جهانی، نرخ ارز و... مواجه است. از آنجا که این ابهامات بازار سرمایه را با چالش های جدی روبه رو 
کرده است، کارشناسان با توجه به شعار سال جدید ) تولید، دانش بنیان، اشتغال آفرین( وضعیت 

بازار سرمایه را در سال جاری واکاوی کردند. 

ســال 1400 را باید یکی 
تاریخ  بدترین سال های  از 
بورس اوراق بهادار دانست 
چراکــه روند فرسایشــی 
اصلاح شــاخص در طول 
ســال، جوی از نا امیدی 

و رخوت را برای ســرمایه گذاران به بــار آورده و اندک روزهای 
مثبت، صرفاً به کاهش زیان فعالان منجر شــد. حال جمعیت 
چند ده میلیونی فعالان بازار ســرمایه با موجی از ابهامات، در 
انتظار روزهایی بهتر در سال 1401 هستند. اگرچه حجم بالای 
خروج نقدینگی از بورس مؤید خداحافظی موقت یا همیشــگی 
بسیاری از سرمایه گذاران است، ولی همچنان تعداد ذی نفعان، 
بورس را در صدر  اولویت ها قــرار می دهد و لزوم توجه به این 
عرصه را در تصمیمات کلان اقتصادی و سیاســی بیش از پیش 

لازم می دارد. 
واقعیت این است که بازار ســرمایه در سال 1401 از پتانسیل 
رشد مناســبی برخوردار است و تمامی معیارهای بنیادی برای 
رشــد ســودآوری اغلب شــرکت ها فراهم بوده و بازار از لحاظ 
عوامل درونزا در شرایط خوبی به سر می برد. قیمت های جهانی 
رشــد خوبی را تجربه کرده اند که انتظار اســتمرار و تداوم این 

قیمت ها دور از ذهن نیست.
 احتمال بهبود شرایط سیاســی و گشایش در تحریم ها وجود 
داشته و بازارهای رقیب در شرایط رکود تورمی شدیدی هستند 

و سایه تهدیدهای مالیاتی در این بازارها حاکم است.
 نــرخ ارز ناچار به تثبیت در قیمت های کنونی اســت و انتظار 
کاهــش آن با واقعیت های اقتصــادی همخوانی ندارد، اگر چه 
احتمــال رفع تدریجی تحریم ها و کاهش تقاضای ارز با مقاصد 
ســرمایه گذاری و مهاجرت در ســال 1401 وجود دارد، ولی با 
توجه به  انبوه تقاضای انباشته در گمرکات کشور برای واردات 
کالا و حجــم بالای نقدینگی و تاثیــر آن بر قیمت ارز، کاهش 

چشــمگیر نرخ ارز دور از ذهن اســت و حتی با فرض کاهش 
نرخ ارز، آن دســته از شــرکت های بورســی که مصرف کننده 
ارز هســتند، از این کاهش منتفع می شوند و می توانند مقصد 
سرمایه گذاری باشند. از ســوی دیگر باید توجه داشت که اگر 
کاهش نرخ ارز معلول رفع تحریم ها باشد، افزایش تناژ صادرات 
شــرکت های بورســی، این کاهش نرخ را خنثــی خواهد کرد. 
همچنین اکثر ســهام با اصلاحی عمیــق، در کف قیمتی خود 
بــوده و این امر از هم اکنون حضور در مجامع و دریافت ســود 

تقسیمی را  توجیه می کند.
ولــی عامل مهمی که می تواند تمام پتانســیل ها را بی اثر کند، 
کســری بودجه و نوع نگاه دولت به بازار ســرمایه اســت. نرخ 
خوراک صنایع، نرخ حامل های انرژی، قیمت گذاری دستوری و 
از همه مهم تر، تأمین مالی دولت از بازار سرمایه بدون توجه به 
ظرفیت و تبعات، از مهم ترین ریســک های بازار سرمایه هستند 
که می توانند منجر به تداوم روند فرسایشی نزولی و استمرار جو 

بی اعتمادی سرمایه گذاران باشند.
 تاکنون حمایت از بازار سرمایه صرفاً در حد حرف و قول بوده و 
در عمل نه تنها وعده ها به انجام نرسیده بلکه حتی تصمیماتی 
بر ضد بازار ســرمایه نیز اتخاذ شده است. مجلس با موضع خود 
در برابر مالیات بر مسکن و نرخ خوراک، عملًا خود را پشتیبان 
سرمایه گذاری غیر مولد در بازار مسکن نشان داده و دولت نیز با 
انتشار اوراق، حمایت از شاخص غیرواقعی بورس، عدم تسهیل 
صدور مجوزها، عدم بازپرداخت بدهی خود به ناشــران بورسی، 

حمایت واقعی از بازار سرمایه به عمل نیاورده است. 
زمان تجربه اندوزی به پایان رســیده و نا امیدی و بی اعتمادی 
در اوج خود قرار دارد و  برگشت روند صعودی مستمر و بالفعل 
شــدن پتانسیل های مثبت بازار ســرمایه که تاثیر مستقیم در 
اقتصاد ملی دارد، مســتلزم یک تصمیم و اقدام جدی در ارکان 
اقتصادی کشــور اســت و تنها در صورت این اقدام، می توان به 

تغییر روند بازار در سال آتی امید داشت.

توجهویژهبهبازارهایجهانی

ادامـه  در  جدیـد  سـال 
اهمیـت  بـر  قبـل  سـال های 
اقتصـادی،  بحث هـای 
بیشـتر  تمرکـز  بـا  تولیـدی 
بـه بحـث اشـتغال آفرینـی و 
اهمیـت مضاعـف بـه موضوع 

بـر علـم روز  بنیـان و فعالیت هایـی کـه مبتنـی  شـرکت های دانـش 
تکنولـوژی و بحث هـای دانـش محـور اسـت مـورد توجـه قـرار گرفتـه 
اسـت. در واقـع بـه نوعـی اهمیـت ایـن موضوعـات را در کنـار سـایر 
ایـن  کـه  اثرگـذاری  واسـطه  بـه  تـا  کردنـد  رنگ تـر  پـر  موضوعـات 
موضوعـات می توانـد در آینده کشـور داشـته باشـد سیاسـت گذاران نیز 

باشـند. داشـته  بخـش  ایـن  بـه  ویـژه ای  توجـه 
شـرکت هـای بـازار سـرمایه نیـز قسـمت بزرگـی از اقتصـاد کشـور را 
شـامل مـی شـود و وضعیـت سـودآوری، تکنولوژیکـی و توسـعه فعلـی 
و برنامه هـای آینـده آنهـا نیـز کـه قطعـا بـر مبنـای مزیت های نسـبی 
کشـور و فرصـت هـا و جاذبه هـای بخشـهای مختلف تعیین می شـود، 
می توانـد نقـش مهمـی در آینـده اقتصاد کشـور داشـته باشـد، چرا که 
بخـش مهمی از جریانات اقتصادی کشـور و سـرمایه گـذاری های مولد 

نیـز توسـط ایـن شـرکت ها قابل رقـم خوردن اسـت. 

بـه نظـر می رسـد بعـد از رفـع ابهامـات و دغدغه هـای فعـالان بـازار 
سـرمایه مثـل مفروضـات بودجـه، هزینه هـای انرژی، تعرفه هـا و برخی 
از فاکتورهـای مهـم اثرگـذار مـورد توجـه ویـژه فعـالان بـازار سـرمایه 
اسـت تحلیلگـران بـا شـفافیت بیشـتری بتواننـد بـه تخمیـن وضعیـت 
سـودآوری بنـگاه هـا و ارزیابـی شـرایط آتـی آنهـا اقـدام نماینـد که با 
اطلاعـات فعلـی می تواند تصویر نسـبتا جذابـی از وضعیت کلـی بازارها 

و سـودآوری آتـی شـرکت ها متصـور سـازد. 
نکتـه بعـدی موضـوع برجـام اسـت کـه همچنـان بـاز اسـت ولـی بـه 
نظـر می رسـد کـه بیـش از هـر مقطـع دیگـری می تـوان بـه عملیاتـی 
شـدن آن خوش بیـن و امیـدوار بـود و عمـلا در مقطع فعلـی نیز برخی 
گشـایش ها بـه واسـطه مذاکراتی کـه صورت گرفته اسـت، اثـرات خود 
را در وضعیـت فـروش نفـت و تعاملات اقتصادی کشـور نمایان سـاخته 
کـه در تقویت چشـم انـداز فضای اقتصـادی حاکم بر شـرکت های بازار 
سـرمایه نیـز مـی توانـد اثرگذار باشـد و با انعقـاد این قرارداد و رسـمی  
شـدن شـکل آن در هفته های آینده دامنه اثرات آن گسـترده تر شـود.

موضـوع دیگـری کـه به نظر می رسـد بیشـتر از موضوعات قبلـی بتواند 
بـازار سـرمایه را تحـت تأثیـر قـرار دهـد، بحـث گزارشـات عملکـردی 
و  جهانـی  قیمت هـای  بـه  توجـه  بـا  و  اسـت  شـرکت ها  اسـفندماه 
حرکت هـای بـا اهمیتـی کـه در بازارهـای جهانـی بـه واسـطه مسـئله 
اوکرایـن تجربـه کردیـم و نگرانی هایی که شـاید در گذشـته بین اهالی 
بـازار سـرمایه در مـورد کاهـش قیمت هـای جهانـی و بـی ثبـات بودن 
قیمت هـای جهانـی از محـدوده زمسـتان 1400 کمرنگتر شـده اسـت. 

 در بازارهـای جهانـی وضعیـت تورمـی حاکم بر اقتصـاد جهانی احتمالا 
مانـع ایـن موضـوع خواهـد بـود کـه در کوتـاه مـدت بـه جـز فروکـش 
کـردن اثـرات هیجانـی ناشـی از جنـگ، اثـرات اقتصـادی مهمـی را در 
کاهـش قیمت هـای جهانـی از کف های زمسـتان گذشـته تجربه کنیم 
بنابرایـن در مجمـوع ایـن موضـوع در کنـار بحـث نـرخ ارز می توانـد 
ایـن  دهـد.  جلـوه  جـذاب  را  شـرکت ها  زمسـتان  فصـل  گزارشـات 
گزارش هـا در قالـب گزارشـات عملکـردی 12 ماهـه گـروه زیـادی از 
شـرکت ها که سـال مالی آنها 12/29 اسـت در اردیبهشـت مـاه به بازار 
مخابـره خواهـد شـد و در کنـار گزارش عملکردی اسـفند ماه و سـالانه 
شـرکت ها انتظـار مـی رود مـورد اقبـال تحلیلگـران و سـرمایه گذاران 
واقـع شـود و نشـان دهد کـه بـازار سـرمایه در قیمت های فعلـی دارای 
پشـتوانه های تحلیلـی و بنیادی کافی اسـت. در مجموع بـه دلیل موارد 
اشـاره شـده و نزدیـک شـدن بـه فصـل مجامـع بـه وضعیت کلـی بازار 
خوش بیـن هسـتم و به نظـر می رسـد در صورتـی کـه گزارشـاتی که به 
بـازار مخابـره خواهد شـد مطابق انتظار و نکات اشـاره شـده پیش برود 
می توانـد کف هـای بـازار را تقویـت و شـاید دیگـر محدوده هایـی که در 
نیمـه اسـفند مـاه تجربـه کردیـم را دوبـاره تجربه نکنیـم و به مـرور با 
افزایـش کـف قیمتی سـهام شـرکت ها روبه رو شـویم. همچنیـن تجربه 
سـقف های جدیـد در نمادهـای مختلـف در دوره هـای کوتـاه مـدت 
مـورد انتظـار اسـت امـا بـه مـوازات آن و از آنجایـی کـه به بـازار منابع 
و نقدینگـی کافـی مجهـز نیسـت و گروهـی از سـرمایه گذاران همچنان 
ترجیـح می دهنـد از بـازار سـرمایه دور بماننـد بنابرایـن احتمـالا ایـن 

کمبـود نقدینگـی بـه شـکل جابجایـی لیـدر بـازار و گـردش رونـق در 
گـروه هـای مختلـف خودنمایی خواهـد کرد.

بـه مـرور زمـان بـا برگشـت اعتمـاد سـرمایه گذاران بـه نظـر می رسـد 
سـال جدیـد بسـیار بهتـر از سـال قبـل باشـد، در موضوعـات مختلـف 
از ارزش معامـلات گرفتـه تـا تقویـت ابزارهـا و شـفافیت اطلاعـات بازار 
و گرایـش سـرمایه گذاران  بـازار سـرمایه  بـه جذابیـت  نیـز می توانـد 
 بـه سـمت آن کمـک کننـده باشـد و بـازار سـرمایه را تبدیـل بـه بازار 

بهتری کند.
مهم تریـن ریسـک بـازار در سـال 1401 قیمت هـای جهانـی و تحولات 
بایـد مـورد توجـه خـاص  سیاسـی جهانـی و منطقـه ای اسـت کـه 
سـرمایه گذاران قـرار گیـرد چـون نوسـانات قیمـت بازارهـای جهانی را 
در پـی دارد کـه اثـرات مسـتقیم و مهمـی بـا توجـه به تنـوع و ترکیب 
شـرکت های بورسـی و اثرگـذاری کـه بـر سـود شـرکت ها دارد خواهـد 
داشـت، در کنـار آن از محـل افزایـش تعامـلات سیاسـی و اقتصـادی 
کشـور و جزئیاتـی کـه ممکن اسـت در برجام پیش بینی شـده باشـد و 
میـزان توفیـق مـا در بهره بـرداری از فرصت هـا در حوزه هـای مختلف 
و اصلاحـات سـاختاری کـه در برخـی صنایـع مـی توانیـد در راسـتای 
تقویـت بهـره وری آنهـا انجـام دهیـم قطعا موضوعـات مهمـی خواهند 
بـود کـه هم توجـه سـرمایه گذاران را به خـود جلب خواهنـد کرد و هم 
بـه تناسـب خبرهـا و شـایعاتی کـه پپرامـون آنها به بـازار مخابره شـود 
می توانـد صنایـع مختلـف را تحت تأثیر قـرار داده و به صـورت مقطعی 

یـا پایدارتـر بـا نوسـانات و رشـد هـای جذابی همـراه کند.     

نگاهپندار
خبرنگار

توجهبهفناوریهایدانشبنیانراهنجاتاقتصاد
با آغاز سال جدید همچون روال سال های گذشته شعار تولید دانش بنیان و اشتغال آفرینی 
از ســوی مقام معظم رهبری عنوان و تاکید شد تا به معنای واقعی ابزارها و سیاست های 

کلان در این راستا برنامه ریزی شود.
 اگر چه در 4 سال اخیر تاکید رهبری بر ارتقای تولید و اشتغال آفرینی بوده است ولی 
در عمل سیاست های مالی و پولی هم راستا با شعارهای تدوین شده نبوده است و اقتصاد 
ایران در دهه 90 و مخصوصا در اواخر آن بیشتر تحت تاثیر تحریم های نفتی دچار تنزل 

شــدیدی شــد. بازار سرمایه نیز در این سال ها از این قاعده مستثنی نبوده است و اگر چه به واسطه کاهش ارزش پول ملی این بازار 
نیز همچون بازارهای دارایی به طور اســمی رشــد کرده اما تولیدات شرکت ها و سهم ســرمایه گذاری ثابت در این سال ها به شدت 
افول کرده است. مفهوم اقتصاد و تولید دانش بنیان نیازمند محرک های سیاستی قانونی و نظارتی گسترده ای است تا حداقل بتواند 

شاخص های دسترسی شرکت های کوچک و متوسط و ونچرها را به منابع مالی تسهیل کند.
 اقتصاد شــومپیتری در دهه ۷0 توانســت اقتصاد آمریکا را از منجلاب تورم نجات دهد و به شکوفایی برساند ولی در ایران به دلیل 
عدم هم پوشــانی سیاست ها و نظارت ها، منابع تخصیص داده شده سرفصل دانش بنیان بیشتر به عنوان یک عامل رانت عمل کرده 
و شــرکت ها صرفا با قرارگیری در پارک های علم و فناوری از مزیت های مالیاتی طرح بهره مند شــده اند و در عمل سهم فناوری های 
نوین در طرح های توســعه شــرکت ها آنچنان حائز اهمیت نبوده اســت. بنابراین همانطور که رهبری نیز تاکید داشــته اند اگر چه 
راه نجات اقتصاد ایران توجه به فناوری های نوین و دانش بنیان اســت ولی با زیرســاخت های اقتصادی و عملیاتی حاکم بر اقتصاد 
ایران و تجربه سیاســت های ســال های گذشــته به احتمال زیاد نمی توان تفاوت چشمگیری را در عمل شــاهد بود و تا زمانی که 
 4 عامل اساســی ســیطره اقتصادی دولت و بوروکراســی و قیمت گذاری دســتوری و آزادی اقتصادی برقرار نباشد نمی توان شاهد 

تغییر و تحول تولید بود.

محمدمسعودغلامپور
بازارسرمایه کارشناس

سودآوریبازاربادانشبنیانها
اقتصاد  موتور محرک  بازار ســرمایه 
است و شــرکت ها و صنایع بسیاری 
از طریــق این بازار تأمین مالی انجام 
می دهند، باتوجه به نامگذاری ســال 
1401 به عنــوان تولید؛ دانش بنیان 
و اشــتغال، اهمیت و نقش محوری 

صنایع دانش بنیان بیش از پیش در اقتصاد کشــور مطرح شده است. این 
شــرکت ها از نقش جدی در تولید ملی کشور برخوردارند بنابراین باید از 
ظرفیت های بازار سرمایه برای حمایت و پشتیبانی از آنها استفاده کرد، هر 
ایده و طرحی نیازمند حمایت و سرمایه است تا بتواند طرح های مدنظر را 
به درستی به سمت جلو پیش ببرد، باتوجه به امکان تأمین مالی از طریق 
بازار ســرمایه صنایع دانش بنیان هم می توانند با احراز شرایط حضور در 

بازار سرمایه از مزایای آن بهره مند شوند.
باتوجه به حمایتی که مقام معظم رهبری از این صنایع، تولید و اشــتغال 
مبتنی بر این امر )اقتصاد دانش بنیان( داشــتند، فضای مناســبی برای 
این شرکت ها ایجاد خواهد شــد تا با حمایت مسئولان نقش پررنگ تری 
در اقتصاد ایفا کنند همچنین باتوجه به شــرایط مناســب سودآوری این 
شرکت ها خون تازه ای به رگ های بازار سرمایه تزریق می شود ضمن اینکه 
بســیاری از شرکت های فعال حال حاضر جهشی به سمت تعییر براساس 
طرح های دانش بنیان خواهند داشــت و تولیدات خود را بر این اســاس 
به روز خواهند کرد که این موضوع منجر به پیشــرفت و ســودآوری آنها 

خواهد شد.
 باتوجه به اقبالی که در چند ســال اخیر از بازار ســرمایه بوده اســت و 
آگاهی که در سرمایه گذاران نسبت به بررسی شرایط شرکت ها ایجاد شده 
اســت، به نظر می رسد شرایط شرکت های دانش بنیان خوب و مورد اقبال 
ســرمایه گذاران قرار گیرد که این موضوع باعث می شــود هم شرکت ها و 
ســرمایه گذاران منتفع شوند و هم شعاری که برای امسال انتخاب شده تا 

پایان سال محقق شود.

مهردادعربلو
مدیرعملیاتبازارسبدگردانکارا

احسانرضاپور
مدیرعاملمولدسازیومدیریتداراییتجارت

تاجبر علیرضا
بازارسرمایه کارشناس

لازمهصعود،عزمجدیدرارکاناقتصادیکشور
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شرکت مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی در سال 1389، 
به عنوان نخستین شرکت مشــاور سرمایه گذاری کشور 
تأسیس شد و در حال حاضر هفت صندوق سرمایه گذاری 

در این مجموعه مشغول  به فعالیت هستند.
نخســتین  تجربه صندوق داری آرمان  آتــی با صندوقِ 
اختصاصی بازارگردانی آرمان اندیش بود که با عملکردی 
قابل قبول، بازدهی ســالانه 60 درصدی داشــته است. 
دومین صندوق این شــرکت با نام مشــترک ســبحان 
در گــروه صندوق های ســهامی اســت که بیشــترین 
ســرمایه گذاری را در گــروه »محصولات شــیمیایی«، 
»سرمایه گذاری ها« و »استخراج کانه های فلزی« داشته 
اســت. دیگر صندوق این مجموعه آرمان سپهر آشنا با 
کســب 14 درصد بازدهی در یک ســال اخیر، عملکرد 
خوبی در میان صندوق های مختلط بازار داشــته است. 
همچنین صنــدوق آرمان آتی کوثر در یک ســال اخیر 
حدود 20 درصد بازدهی داشــته که این نرخ در مقایسه 
با نرخ سود سپرده  بانکی و همچنین عملکرد بسیاری از 
صندوق های بادرآمد ثابت، بالاتر بوده است. خالص ارزش 
دارایی های صندوق ارزش آفرین گلرنگ، دومین صندوقِ 
با درآمد ثابت این شرکت اکنون در مرز 1900 میلیارد 
ریال در نوســان است. بازدهی یک ســال اخیر آخرین 
صندوق مشــاور سرمایه گذاری آرمان آتی با نام صندوق 

جسورانه یکم آرمان آتی حدود 95 درصد بوده است.

 سرمایه گذاری 
یسک ع ر براساس نو

شفافیت

با تصویب دســتورالعمل فعالیت شــرکت های مشــاور 
سرمایه گذاری در سال 1388، شرکت مشاور سرمایه گذاری 
آرمان آتی در سال 1389، به عنوان نخستین شرکت مشاور 
سرمایه گذاری کشور تأسیس شد. پس از انحلال صندوق 
نیکوکاری این شــرکت در تیر ماه ســال 1399، در حال 
حاضــر هفت صنــدوق ســرمایه گذاری در این مجموعه 
مشغول  به فعالیت هستند که در ادامه ضمن معرفی این 

صندوق ها، مروری بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.
صندوق اختصاصی بازارگردانی آرمان اندیش

نخســتین  تجربه صنــدوق داری آرمان  آتی بــا صندوقِ 
اختصاصــی بازارگردانی آرمان اندیش بــود. خالص ارزش 
دارایی های این صندوق در یک ســال گذشته با جهشی 64 
درصدی به بیش  از 1327 میلیارد ریال افزایش یافته است. 
با توجه به رسالت صندوق های بازارگردانی، حدود 95 درصد 
از منابع صندوق به بازار سهام اختصاص یافته و با عملکردی 

قابل قبول، بازدهی سالانه 60 درصدی داشته است.
صندوق مشترک سبحان

اندکی بعد، دومین صندوقِ این شــرکت با نام مشــترک 
ســبحان در گروه صندوق های ســهامی، فعالیت خودش 
را آغاز کــرد. خالص ارزش دارایی هــای این صندوق در 

یک ســال گذشته با رشــدی 2 درصدی، در حال حرکت 
به ســمت 1331 میلیارد ریال اســت. سهم بازار سهام از 
پرتفوی صندوق حدود 90 درصد اســت که در این بین، 
صندوق بیشترین ســرمایه گذاری را در گروه »محصولات 
شــیمیایی«، »سرمایه گذاری ها« و »اســتخراج کانه های 
فلزی« داشته اســت. فارغ از بازدهی 4 درصدی صندوق 
در یک سال گذشــته، که با توجه به وضعیت بازار سهام، 
پدیــده ای عمومی در بین صندوق های ســهامی اســت، 
مشترک سبحان در مجموع 8 سال فعالیت خود، بازدهی 

مرکب 1481 درصدی داشته است.
صندوق آرمان سپهر آشنا

نخســتین صندوق مختلط این شرکت با نام آرمان سپهر 
آشــنا در سال 92 تأسیس و راه اندازی شد. خالص ارزش 
دارایی های این صندوق در یک ســال گذشته با افتی 37 
درصدی به 1540 میلیارد ریال رسیده است. 49 درصد از 
پرتفوی این صندوق به بازار سهام و در صدر آن، گروه های 
»فلزات اساســی« و »محصولات شــیمیایی« اختصاص 
دارد و باقی به خرید اوراق بدهی مناســب و کم ریسک و 
سپرده گذاری در بانک، تعلق گرفته است. صندوق آرمان 
سپهر آشنا با کسب 14 درصد بازدهی در یک سال اخیر، 

عملکرد خوبی در میان صندوق های مختلط بازار داشــته 
است.

صندوق آرمان آتی کوثر
خالــص ارزش دارایی هــای این صندوق که در راســتای 
جذب سرمایه گذاران محتاط آغاز به کار کرده، در یک سال 
گذشته روندی نوسانی داشته و با افت حدود 9 درصدی، 
اکنــون در مرز 1200 میلیارد ریال نوســان دارد. ماهیت 
احتیاطی صندوق های با درآمد ثابت ســبب شده تا تنها 
17 درصد دارایی صندوق، به بازار ســهام اختصاص یابد و 
باقی در قالب سپرده بانکی و اوراق بدهی مستعد با بازدهی 
مناســب و با ملاحظات مدیریت ریسکی، سرمایه گذاری 
شــود. این صندوق در یک ســال اخیر حدود 20 درصد 
بازدهی داشــته که این نرخ در مقایسه با نرخ سود سپرده  
بانکی و همچنین عملکرد بسیاری از صندوق های بادرآمد 

ثابت، بالاتر بوده است.
صندوق ارزش آفرین گلرنگ

اندکی بعد، دومین صندوقِ با درآمد ثابتِ این شــرکت با 
نام ارزش آفرین گلرنــگ فعالیت خود را آغاز کرد. خالص 
ارزش دارایی های این صندوق اکنون در مرز 1900 میلیارد 
ریال در نوسان است. این صندوق هم تقریبا همانند دیگر 
صندوقِ با درآمد ثابت این شرکت، ترکیب دارایی پرتفوی 
خود را تشکیل داده اما سطح بازدهی سالانه آن در مقایسه 

با صندوق آرمان آتی کوثر، پایین تر بوده است. 
صندوق جسورانه یکم آرمان آتی

مدت زیادی از معرفی و آغاز به کار صندوق های جســورانه 
با هدف حمایت از طرح های نو و دانش بنیان نگذشــته و 
تعداد این صندوق ها اندک اندک رو به افزایش اســت. این 
صندوق ها جزو پرُریســک ترین گزینه های سرمایه گذاری 
هستند که البته در صورت عملکرد خوب و سرمایه گذاری 
در طرح هــای پرپتانســیل و صبر و حوصلــه، می توانند 

ســودهای بســیار خوبی نیز 
محقق کنند. بازدهی یک سال 
اخیر ایــن صندوق حدود 95 

درصد بوده است.

تنوع صندوق های سرمایه گذاری در مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

8,010۱0,000شبندر
 چشم انداز مناسب 

 و پایین بودن 
نسبت قیمت به سود 

25

 سودآوری بالا 12,06014,500فولاد
20در مقایسه با قیمت 

 وضعیت عملیاتی مطلوب3,9625,500ونوین
10 سود بالای تسعیر ارز

ت
مد

د 
بلن

13,24017,000وغدیر
 پایین بودن نسبت

  P/NAV در کنار رشد
 و تنوع زیرمجموعه ها

20

9,38013,000وپترو
وضعیت مناسب 

 شرکت های زیرمجموعه
 P/NAV پایین بودن 

شرکت
10

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 بازده مناسب -
15و ریسک پایین

1 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

3,7794,500 ومدیر
P/NAVحدود 0.5 بدون در 

نظر گرفتن پرتفوی غیربورسی 
و P/E آتی مناسب 

15

P/E آتی مناسب و انتظار 12,86016,000کاوه
15افزایش فروش ماهانه  

166,390180,000شپدیس
 P/E آتی مناسب و انتظار 
گزارش های ماهانه مناسب 

باتوجه به افزایش قیمت های 
جهانی اوره 

15

ت
مد

د 
بلن

12,06015,000فولاد
 گزارش های میان دوره ای

  و ماهانه مناسب
 P/E آتی کم تر از 5  

15

15پرتفوی کم ریسک و بنیادی9,51415,000مدیر

8,02010,000  سشرق
 P/Eآتی مناسب و احتمال 

 عرضه اولیه شرکت 
سیمان سفید شرق 

15

4,5056,000  قزوین
P/E آتی مناسب باتوجه به 

افزایش قیمت شکر و  افزایش 
فروش در شرکت های قندی

10

2 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری فاینتک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15پایین بودن نسبت P/E 12,06014,500فولاد

15,43020.000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 
نرخ برق و وضعیت ارزی 

مناسب، عرضه اولیه شرکت 
زیرمجموعه

15

ت
مد

د 
بلن

13,24020,000وغدیر
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیر مجموعه ها 
به لحاظ سودآوری

15

3,1114,600غبشهر
 آزاد سازی ارز ترجیحی

  4,200 تومانی و بهبود 
نرخ فروش شرکت

15

 دارا بودن پرتفو متنوع -13,541کاریس
15و مناسب با ریسک پایین

4,6105,500حفاری
احتمال لغو تحریم ها و به کار 
 افتادن دکل خارجی شرکت 

و عقد قراردادهای جدید
15

2,1672,500بترانس
افزایش ظرفیت تولید 

برق کشور و نیاز به انواع 
 ترانسفورماتورها و افزایش 

نرخ محصولات شرکت
10

3 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

4,1594,400ولصنم
پی بر ای کمتر 5 واحدی 
 سهم، افزایش سرمایه 

از تجدید
20

 افتتاح طرح توسعه 13,37017,500شاملا
15و پی بر ای زیر 5

جهش نرخ های فروش در 63,40085,000سخاش
15بورس کالا، ثبات هزینه ها

ت
مد

د 
بلن

16,40022,000هرمز
جهش سودآوری در سال 

 جاری و تداوم آن 
در سال آتی

15

102,450155,000   شبصیر
چشم انداز مثبت 
 سودآوری و تقسیم 

سود حداکثری
10

19,70030,000شیران
تداوم سودآوری سال 
 جاری و تقسیم سود 

در مجمع پیشرو
15

4 سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن 

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

5 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

20بهبود وضعیت عملیات3,9274,700وبملت

15بهبود وضعیت عملیات7,6309,000شپنا

15وضعیت بنیادی مناسب2,3233,200خساپا

15وضعیت بنیادی مناسب6,4208,000فخوز

15بهبود وضعیت عملیات8451,000فاذر

ت
مد

د 
بلن

صندوق 
سرمایه گذاری 

فراز داریک
 بازدهی مناسب14,53918,000

10 و کم ریسک

صندوق 
سرمایه گذاری 
اعتماد داریک

10کاهش ریسک پرتفوی12,33514,500

6 پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

40,43045,000  شبریز
وضعیت مناسب بنیادی 

و افزایش کرک اسپرد 
فرآورده های نفتی 

15

 افزایش نرخ های فروش 56,70065,000  کرماشا
15و داشتن طرح توسعه

10کاهش ریسک سبد19,314  تصمیم

ت
مد

د 
بلن

29,23038,000  وپخش
 داشتن پرتفوی مناسب 

 و پتانسیل حذف ارز
 4,200 تومانی

20

14,24019,000  تاپیکو
افزایش سود شرکت های 

 زیر مجموعه
 و P/NAV مناسب

20

 پرتفوی کم ریسک و2,8804,300  وسبحان
P/NAV 20 و P/E مناسب

7 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارائه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام نمی کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس توضیح و یادآورـی
هرگونه مسئولیتی 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.

گرفتن وام با سهام عدالت
سهام عدالت

معافیــت مالیاتی ســود ســپرده گذاری صندوق های 
ســرمایه گذاری در بانک ها و سود ســرمایه گذاری در 
صندوق ها چند تأثیر بــر بازار می گذارد: انتظار می رود 
با شــروع فرآیند اخذ مالیات از ســپرده های بانکی که 
در لایحه بودجه امســال از سپرده شرکت های حقوقی 
شروع شده است بخشی از سپرده های بانکی به حرکت 
در آمده و بازارهای مالی کشــور که در حال حاضر به 
طرز شــدیدی با عدم بالانس منابع مواجه هســتند به 
سوی تعادل نســبی حرکت کنند و مورد بعدی اینکه 
نگاهی به آمارها نشان می دهد که بازار سرمایه به ویژه 
در بخش صندوق ها پتانسیل بسیار زیادی برای جذب 
منابع و حرکت به ســمت تعادل بازار سرمایه و پول به 

لحاظ منابع دارد.
افزایــش ابزارها و مجوزها و همچنین ایجاد ســهولت 
بیشــتر در جذب منابع و تنوع بخشــی به بسترهای 
دسترســی مردم به این ابزارهــا می تواند نقش مهمی 
در بهبود شرایط بازار ســرمایه و رونق بخشی به آن و 
همچنین تعمیق بازار بدهی به عنوان یک بازار مهم در 

اقتصاد کشور ایفا کند.
@ homauondarabi

پذیری بازار   تأثیر
از معافیت مالیاتی

کانال برتــر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی  تحت مدیریت  شرکت مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی
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اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
1391/06/229513113380/859/428آرمان اندیش

1392/03/089060413315/141481مشترک سبحانسهامی 

1392/06/0748/523253/515403/514/31083آرمان سپهر آشناقابل  معامله مختلط
قابل  معامله با درآمد 

1394/12/181723591120152/119/7263آرمان آتی کوثرثابت

1395/01/29162954119341/917/9135ارزش آفرین گلرنگبا درآمد ثابت

8-0/695-1395/11/2604405693جسورانه یکم آرمان آتیجسورانه

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی

کتاب »تسلط بر روانشناسی 
معامــلات« نوشــته "اندرو 
عزیــز" و "مایــک باهــر"، 
ترجمــه ســلیمه صدیقی 
توســط  در 380 صفحــه 
به  نشر  مهربان  انتشــارات 
چاپ رســیده اســت. این 
معامله گران  با کمک  کتاب 

واقعی که با مشکلات شخصی مواجه شده اند، به رشته 
تحریر درآمده است، بنابراین بســیار زیاد می تواند در 
بیان مشکلات روان شــناختی معامله گران موثر باشد؛ 
چــه برای مبتدیان و چه برای حرفه ای های با ســابقه. 
شاید بهترین معرفی این کتاب همین جمله برگرفته از 
خود کتاب باشــد که کتابی برای معامله گران است که 
توســط آنها نیز نوشته شده است. اندرو این کتاب را به 
عنوان مجموعه داســتان هایی از معامله گران گردآوری 
کرده اســت. با خواندن هر فصل و آموختن از تجربیات 
افــراد در هر فصل کاملا می توانیم درد و رنجی که این 

معامله گران تجربه کرده اند لمس کنیم.

معاملات  وانشناسی  ر بر  تسلط 
معرفی کتاب

8 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 وضعیت مناسب 2,3233,400خساپا
20تکنیکال نماد

 وضعیت مناسب 2,1412,700چدن
10تکنیکال نماد

 وضعیت مناسب10,00013,000سمگا
10تکنیکال نماد

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب بنیادی 78,12097,000بوعلی
20و تکنیکال نماد

 وضعیت بنیادی 3,1203,900شسپا
20و p/e مناسب نماد

 وضعیت مناسب 12,06016,000فولاد
20بنیادی نماد

بازی های ویدئویی درخدمت سواد مالی
در ایران بیش از ســی میلیون بازیکن در بســتر های مختلف مشغول بازی هستند. 
محبوب ترین و پرطرفدارترین بســتر بازی در ایــران، بازی های تلفن همراه و بعد از 
آن، بازی های کنســولی و بازی های رایانه ای هستند. از جمعیت حدوداً سی میلیونی 

بازیکن ها، تقریباً 30 تا 40 درصد بزرگسالان بالای هجده سال هستند.
در  چند ســال اخیر پدیده ای با عنوان »بازی وارسازی« به ویژه در سازمان ها و با هدف 
ارتقای عملکرد منابع انســانی بدون ایجاد نارضایتی در آن ها رایج شــده است. مفهوم 
دیگری به نام »یادگیری از طریق بازی« یا »سرگرم آموزی« مطرح است؛ یعنی آموزش 
از طریق بازی. شبیه ســازی به طور حتم کمک می کند افراد مهارتی را که احتمالاً در 
واقعیت با آن مواجه اند، بدون ریســک انجام دهند. طیــف بازی ها، از بازی های کاملًا 

ســرگرم کننده تا بازی های ساخته شده با تحقیق و توسعه در دانشگاه ها تقسیم بندی 
می شــود. اصطلاح »بازی های جدی« در حوزه های بسیار متعدد و متنوع، حتی فراتر 
از آمــوزش، به کار می رود. بازی های جدی، یعنی بازی هایی که تیم ســازنده پیش از 
تولید و در حین ســاخت و پس از نشــر تحقیقاتی دربارۀ آن انجــام می دهد. در دنیا 
بازی های بسیاری در قالب های گوناگون برای آموزش مفاهیم مالی ساخته شده است. 
در این میان تعدادی از نمونه های ایرانی آن هم ترجمه  شده است؛ اما آن  چه با اقتصاد 
ایران هم خوان است، نیازمند تألیف است، یعنی رویکرد تألیفی به بازی و نگاه کلان به 
مجموعه »محتوای  ســواد مالی. در دنیا بازی های تحت وب یا کنسولی در حوزه« امور 
مالی طراحی شده که به دلیل مفاهیم آموزشی و جدی، بار سرگرم کنندگی کمی دارند؛ 

اما بعضی از بازی ها نیز در کنار آموزش، سرگرم کنندگی را نیز حفظ کرده اند.
چکیده ای از گفت وگوی آکادمی هوش مالی با دکتر حامد نصیری
 معاون پژوهشی بنیاد ملی بازی های رایانه ای

فرهنگسازی

ســهام عدالت جزو لاینفک بازار ســهام شده 
و اطــاع از آخریــن اخبار ایــن بخش مورد 
توجه سهامداران اســت. مرور اهم رویدادهای 
 هفتگی ســهام عدالت به صورت مختصر مدنظر 

قرار می گیرد.
***

 هــر بانک با توجه بــه منابعی که در اختیــار دارد، 
می تواند به ســهامداران عدالت وام دهد و سهام آن ها 
را به عنــوان وثیقه بپذیرد، پیش از این، دو بانک کارت 
اعتباری ســهام عدالت پرداخت کردنــد که مبلغ آن 
حدود هفت میلیون تومان بود به همین دلیل احتمالا 
مبلغ وام اعتباری ســهام عدالت هم همین حدود است 
البته برخی از گزارش ها هم می گوید مبلغ وام ســهام 

عدالت، نصف ارزش سهام عدالت است.
  به گفته مدیرعامل شرکت سپرده گذاری مرکزی بیش 
از 3 میلیون نفر از دارندگان سهام عدالت فوت شده اند 
که وراث ایــن افراد حدود  15 میلیون نفر هســتند، 
پیش بینی ها و هماهنگی ها با شــرکت ســپرده گذاری 
مرکزی نشــان می دهد که بتوانیم سامانه انتقال سهام 
عدالت به وراث را تا شهریور 1401 کلید بزنیم و نکته 
مهم این است که همراه با انتقال سهام به وراث، توزیع 

سود را نیز انجام خواهیم داد.

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب137,040164,440جم پیلن

 وضعیت مناسب 13,87017,500فرابورس
10بنیادی و تکنیکالی

10وضعیت بنیادی مناسب 29,34033,740فسبزوار

 وضعیت بنیادی مناسب 87,650100,790شغدیر
10و نسبت تقسیم سود بالا

 وضعیت مناسب بنیادی 166,390198,400شپدیس
10و رشد قیمت جهانی

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب بنیادی9,64011,560خدیزل
10 و تکنیکالی

وضعیت  مناسب صنعت 7,6308,770شپنا
10و بهبود کرک اسپرد

 وضعیت بنیادی مناسب7,6408,790فملی
10 و رشد نرخ جهانی مس

صندوق درآمد 
10,00020ثابت
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