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سرمقاله
فرسودگی مرز  در  وشیمی ها  پتر

 یکــی از موضوعاتــی که مورد 
کشــمکش بین دولت و مجلس 
بوده و چالش جدی محســوب 
می شــود، بحــث تعییــن نرخ 
ویژه  به  پتروشــیمی ها  خوراک 

خوراک گازی در لایحه بودجه 1402 است. چیزی 
که در ســال 1401 مشــاهده کردیم، افزایش قابل 
توجه قیمت های جهانی و بــه تبع آن نرخ خوراک 
پتروشیمی ها و کاهش حاشیه سود پتروشیمی هایی 
که محصولاتی مثل متانول، اوره، آمونیاک و نیترات 
را تولید می کنند، بود. نکته موثری که وجود دارد این 
است که باید در تعیین این نرخ خوراک به محصولات 

با ارزش افزوده بالا توجه شود.
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بــازار شــاهد چرخش بیــن گروه های 
مختلف در هفته گذشــته بــود. دلار تا 
میانه هــای هفته در مــدار صعودی قرار 
داشــت تا اینکه اخبار مثبت سیاسی منتشر و ترمز رشد دلار کشیده 
شد. سکه نیز مشابه دلار رفتار کرد. افزایش نرخ بهره به خبر داغ این 
روزها تبدیل شده است. نرخی که رسما 15 درصد است، اما در عمل 
تا 30 درصد ارائه می شود. افزایش رسمی نرخ بهره به 20 یا 25 درصد 
هم اثر خاصی بر بازار نخواهد داشــت و صرفا قانونی کردن بخشی از 

رشد نرخ بهره است. 
قیمت ها در بورس کالا صعودی اســت و برخی محصولات مانند پلی 
پروپیلن و پی وی ســی تا بیش از 50 درصد رقابت می شــوند. آهن 
اســفنجی، با توجــه به نزدیکی قطع گاز تا حــدود 30 درصد رقابت 
می شــود و شــمش فولاد نیز کمی کمتر رقابت شــده است. شمش 
آلومینیوم هم با رقابت همراه بوده اســت. عمــا نرخ دلار مبادلاتی 
کالاها در بورس کالا به سطح دلار توافقی رسیده است. تنور معامات 
خودرو در بورس کالا داغ اســت. در حالی کــه اخباری در خصوص 
خروج خودرو از بورس کالا، این گروه را به صف فروش کشــاند، بازار 
منتظر واکنش کیفری سازمان بورس به منتشر کنندگان این موضوع 
اســت. به نظر می رسد که گروهی از شفافیت موجود و کاهش قیمت 
بازار آزاد متضرر شــده اند، در تاش برای خروج خودرو از بورس کالا 
هستند. با این حال، سیمان، قیر، بسیاری از پلیمرهای دیگر و مقاطع 
فولادی از جمله کالاهایی هســتند که در بــورس کالا بدون رقابت 
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اخبـار هفته

و متأثر از بازار است افزایش قیمت خودر
وزیر صنعت، معدن و تجارت گفت: افزایش قیمت 
خــودرو متأثر از افزایش قیمت تمام شــده تولید 
آن در کارخانه نیســت، بلکه متأثــر از نگاه مردم 
به عنوان یک کالای سرمایه ای به خودرو بوده که 
با افزایــش نرخ ارز به دنبال خرید خودرو و حفظ 

ارزش سرمایه خود هستند.
سیدرضا فاطمی امین افزود: سال گذشته 5/3 درصد و امسال ۹/۴ درصد 
رشد تولید و اقتصادی در بخش صنعت داشته ایم که امیدوارکننده است. 
بهترین راه ایجاد  اشتغال در کشور و به نوعی توزیع درآمد از طریق بخش 
صنعت است. نرخ ارز از پنج مسیر بر بازارهای کشور تأثیر می گذارد. یکی 
بر روی مواد اولیه است. مثا در خصوص محصولی مانند خودرو حدود 10 
الی 20 درصد از قطعات آن را متناسب با نوع خودرو وارد کشور می کنیم. 
وقتی که قیمت دلار افزایش می یابد قیمت تمام شده خودرو نیز بالا می رود 
ولی این قیمت تمام شده با قیمتی که اکنون در بازار است متفاوت است.

وشیمی ها خوراک پتر تأمین  مشارکت دولت در 
وزیــر اقتصاد گفت: دولت پیشــنهاد بلندمدتی به 
پتروشــیمی ها داده تا خود آنها در سرمایه گذاری 
تأمین خوراک و گاز، مشــارکت کننــد. این اقدام 
اتفاق بسیار خوبی را رقم می زند، به طوری که آنها 
می توانند بر روی منابع حاصل از این سرمایه گذاری 

برای تأمین خوراک در فصل سرما و سال های آینده حساب کنند.
ســید احسان خاندوزی تصریح کرد: دولت در شش ماهه اول سال جاری 
تاش های بســیاری کرد که روزانه گاز بیشتری به پتروشیمی ها و صنایع 
تحویل دهد چون واضح بود در نیمه دوم سال با توجه به افزایش مصرف 
گاز در حوزه های غیرصنعتی، دچار کمبود می شــوند. همچنین توافقاتی 
مبنــی بر اینکه واحدهای تولیدی زمانی را برای تعمیرات اساســی خود 
انتخاب کنند که منطبق با قطعی ها باشــد، صــورت گرفت. ضمن آنکه 
تاش دیگری از سوی وزارت نفت در خصوص سوآپ گازی با کشورهای 

همسایه ای که منابع گازی دارند، اتفاق می افتد.

و اصلاح شبای بانکی یز سود سهام عدالت در گر وار
مدیرعامل شــرکت ســپرده گذاری مرکزی اوراق 
بهادار و تســویه وجوه )سمات( گفت: حدود یک 
میلیــون و ۷30 هزار نفر از ســهامداران عدالت 
همچنان با مشــکل شــبای بانکی معتبر روبه رو 
هســتند که این افراد می توانند با ثبت نام و احراز 

هویت در ســامانه جامع اطاعات مشتریان )sejam.ir( و یا درج شماره 
شــبای معتبر خود در ســایت sahamedalat.ir در فرآیند دریافت سود 

سهام در مراحل بعدی قرار بگیرند.
محمد باغســتانی به جزئیات پرداخت مرحله نخست سود سهام عدالت 
اشــاره کرد و افزود: شــرکت ســپرده گذاری مرکزی بر اساس مصوبه 
شــورای عالی بورس و اوراق بهادار که روز ۶ آذرماه جاری به این شرکت 
اباغ شــد، مکاتباتی را با 3۶ شرکت سرمایه پذیر سهام عدالت انجام داد 
که در نهایت بخشــی از سود عملکرد سال مالی منتهی به 2۹ اسفندماه 

1۴00 به حساب های شرکت سمات واریز شد.

یت مصرف برق راه اندازی بازار مدیر
مدیرعامل بورس انرژی ایــران اعام کرد: بورس 
انرژی ایران در حال برنامه ریزی و طراحی بازاری 
به نام بــازار مدیریت مصرف اســت. در این بازار 
که طبق پیش بینی ها تا ســال آینــده راه اندازی 
می شود، صنایع می توانند سهمیه برقی که به آنان 

داده شــده را با صنایــع دیگر مبادله کنند و به این ترتیب خاموشــی 
بخشی از صنایع کاهش پیدا می کند.

علــی نقوی گفــت: تجربه ماده 12 قانون رفع موانــع تولید ثابت کرد 
کــه مباحث مربوط بــه صرفه جویی از محل بودجه هــای دولتی قابل  
پیگیری نیســت، به همین دلیل گواهــی صرفه جویی انرژی با تمرکز 
بر حوزه بهینه سازی و فروش سوخت صرفه جویی شده در بازار طراحی 
 شــده  است. بنابر اعام نهادهای تخصصی، مصرف سوخت شرکت های 
فولادی از الگوی اســتاندارد بالاتر اســت و به نظر می رسد استفاده از 
ظرفیت بازار بهینه سازی و صرفه جویی راه حلی مناسب برای آنان باشد.

بازارسـرمایه  اگـر  کـه  می رسـد  نظـر  بـه 
اهـداف  بـه  و  باشـد  داشـته  عمـق  بخواهـد 
اصلـی بازارسـرمایه به عنـوان یـک نهادمالی، 
واسـط و تامین کننـده برسـد و سـرمایه شـرکت ها را تامیـن کنـد قطعـا 
عرضه هـای اولیـه بایـد وجـود داشـته باشـند امـا اینکه بـه چه نحـو و در 
چـه زمانـی ایـن عرضه ها اتفـاق بیفتـد و همچنیـن اینکه با چـه حجمی 
نیـز انجـام شـود، هنر سیاسـت گذار یـا تنظیم کننـده این فرآیند اسـت و 
در واقـع هنـر نهادهای رگولاتور بازارسـرمایه اسـت، قطعـا در حال حاضر 
نیـز بـا ایـن روشـی که عرضـه اتفاق میفتـد فعالان بـازار انتقاداتـی به آن 
وارد می کننـد ولیکـن اینکـه ایـن رونـد توسـعه بازارسـرمایه را از طریـق 
عرضـه اولیـه بـه صـورت کامل محـدود کنـد راه حـل نیسـت و مدیریت 
بایـد اتفـاق بیفتـد تـا در زمان خـود با یـک برنامه ریـزی ایـن عرضه های 

اولیـه صـورت بگیرد.
بـه نظر می رسـد مهمتریـن نکته ای کـه در بازارسـرمایه وجـود دارد این 
اسـت کـه آن ثبـات لازم را داشـته باشـد و چـه رشـد عجیـب و غریـب 
بـازار و چـه افـت بـازار می توانـد بـه ایـن فرآینـد ضربـه بزنـد، بـه طـور 
کل بازارهـای مالـی بـرای آن کـه بتواننـد توسـعه خودشـان را داشـته 
باشـند بـه ثبـات احتیـاج دارنـد و هر انـدازه که ثبـات بیشـتری در بازار 
وجـود داشـته باشـد قطعـا عرضه هـای اولیـه می توانند با حجم بیشـتری 

بگیرند. صـورت 

 یکــی از موضوعاتــی که 
مورد کشمکش بین دولت 
و مجلس بــوده و چالش 
جدی محسوب می شود، بحث تعیین نرخ خوراک 
پتروشــیمی ها به ویژه خوراک گازی در لایحه 
بودجه 1۴02 اســت. چیزی که در سال 1۴01 
مشاهده کردیم، افزایش قابل توجه قیمت های 
جهانی و به تبع آن نرخ خوراک پتروشــیمی ها 
و کاهش حاشــیه ســود پتروشــیمی هایی که 
محصولاتی مثل متانول، اوره، آمونیاک و نیترات 

را تولید می کنند، بود. 
نکته موثری که وجود دارد این است که باید در 
تعیین این نرخ خــوراک به محصولات با ارزش 
افزوده بالا توجه شود. در حال حاضر محصولات 
وارداتی پتروشــیمی ما گاهی ســه برابر قیمت 
عمده محصولات صادراتی اســت؛ متانولی که 

تولید می کنیم، گران تر از برخی کشورها حتی 
چین شــده اســت و این قابلیت رقابت پذیری 
محصولات پتروشیمی را کاهش می دهد. به نظر 
می رسد با شرایط فعلی پتروشیمی ها می توانند 
به مرز فرســودگی و اســتهاک بالا برســند و 
هزینه هایی مثل انرژی، هزینه های دستمزد، نرخ 
ســوخت و حتی قیمت گذاری دستوری در اوره 
حمایتی می تواند منجر به افت شــدید حاشیه 

سود پتروشیمی ها شود.
همچنین به نظر می رســد در الگوی جدید باید 
ابزارهای تشــویقی برای بازار سرمایه قرار داده 
شود و به عنوان بزرگترین واردکننده ارز کشور 
رقابت پذیری از طرف ایــن صنعت مدنظر قرار 
بگیرد. پتروشــیمی ها لیدر بازار هستند و باید 
ویژگی های مثبت بازار ســرمایه برای اینها نیز 
در نظر گرفته شود. به نظر می رسد اینکه قیمت 

گاز بــه چهار هاب بزرگ بین المللی مثل هنری 
هاب، آلبرتا، ان بی پی و حتــی اف اف تی اتصال 
پیدا کند، باید معدل وزنــی که در حال حاضر 
در فرمول وجود دارد، حداقل 30 درصد کاهش 
پیدا کند چرا که پتروشیمی های ما به نوعی به 
مرز فرسودگی و استهاک رسیده اند و در صورت 
تداوم افزایش قیمت های جهانی ممکن اســت 

حتی منجر به کاهش سود اینها بشود.
 بنابراین به نظر می رسد که نرخ خوراک نسبت 
به قیمت های ســال گذشــته حتی 30 درصد 
پایین تر هم باشــد، تا اینها به عنوان لیدر بازار 
سرمایه و لیدر صادرکنندگان غیرنفتی برای ورود 
ارز به کشــور به نوعی تقویت شوند. همچنین 
رقابت پذیری محصولات ما در مقابل کشورهای 
صادرکننده رقیب، با توجه به پایین تر بودن سطح 

تکنولوژی باید حتما در نظر گرفته شود.

وجود ثبات مساوی با عرضه های بیشتر

پتروشیمی ها در مرز فرسودگی

دیدگاه

سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

نوید سالک
سرمایه بازار  کارشناس 

علی صادقین
اقتصاددان

سرگیجه بازار به یلدا رسید

معامله شــده اند. دلار نیما 30 هزار تومان را رد کرده و دولت بخشنامه ای 
برای الزام صادرکنندگان معدنی، فلزی، پتروشیمی و پالایشی برای عرضه 
ارز در نیما ارائه کرده اســت. این موضوعی است که احتمالا گپ دلار آزاد 
و نیما را بیشتر خواهد کرد. تجربه تاریخی نیز گواه رسیدن ارز دولتی به 
آزاد است و تصمیمات این مدلی به جز تجربه ارز ۴200 تومانی، حاصلی 
نخواهد داشــت. در رویدادی جالب و با 5 مــاه تأخیر، بیمه دانا در کدال 
صورتجلســه ای مربوط به اواخر تیر ماه را منتشر کرد. مصوبه ای که عامل 
رشــد چندین برابری سهم در ماه های اخیر بوده است و دلیل عدم انتشار 
آن جای بسی تعجب دارد. در هفته گذشته شرکت های زیرمجموعه بانکی 
با خبر فروش دارایی روبه رو شــدند. در اولین خبر، »واتی« وکالت فروش 
ســهام »شــیران« را به بانک صنعت و معدن داده است. موضوعی که در 

زمان وقوع در کدال افشا نشد. 
در کنار این موضوع، »وبانک« ســهامداران را برای اصاح بند تقسیم سود 
به مجمع فراخواند. احتمالا وبانک قصد اصاح اساسنامه برای فراهم سازی 
تقسیم سود از محل سود فروش سرمایه گذاری را دارد. اگر این موضوع رخ 
دهد، به نظر به واگذاری بلوک شاراک بسیار نزدیک هستیم. در واتی و وبانک 
احتمالا بیش از قیمت تابلو شاهد شناسایی سود خواهیم بود. شرکت صبا 
فولاد از زیرمجموعه های وصندوق در بازار سرمایه درج شد تا این هلدینگ 
به عرضه یک شرکت ارزشمند خود نزدیک شود. بانکی ها در اواخر هفته با 
رشــد خوبی همراه شدند. بانک صادرات از 150 تومان عبور کرد و با صف 
خرید هفته را به پایان رساند. وبملت در آستانه عبور از 300 تومان است و 
جو کلی گروه مثبت است. در گروه کشت و صنعت، شاهد رشد زگلدشت و 
زفکا پس از اخباری در خصوص راه اندازی طرح های توسعه هستیم. تجلی 
با توجه به حجــم پروژه های قابل توجه و اهرم بالا، مــورد اقبال بازار قرار 
گرفت. به نظر می رســد که این سهم در محدوده 150 تومان تثبیت شد. 
پتروشیمی های استانی ممسنی، کازرون و دهدشت با رشد خوبی در هفته 

اخیر همراه بودند و پترول نیز به بیش از 2۴0 تومان افزایش یافت.

غلبه فروشندگان بر خریداران
در اولین روز هفته در کلیت بازار فشــار فروشــندگان بر خریداران غالب 
بود و عرضه ها در نمادهای بزرگ و شاخص ساز گروه های فلزی، معدنی، 
پتروشیمی و پالایشی به چشم می خورد و در نهایت باعث شد که شاخص 
کل بــا افت حدود 0.1۹ درصدی به رقم یک میلیون و ۴۶۹ هزار واحدی 
برســد. در مقابل شاخص هم وزن با رشد همراه بود که نشان از تقاضا در 
نمادهای کوچک بازار همچون گروه بیمه و خرده فروشــی ها بود. با رشد 
نــرخ دلار در محدوده 3۹ هزار تومان اما درمقابل بازار با توجه به نزدیک 
شدن به نقاط مقاومتی خود پرعرضه بود و این عرضه در نمادهای بزرگ 
بیشتر بود. در بازار روز شنبه تقاضای خوبی برای گروه بانکی شکل گرفت. 
با رشد نرخ ارز انتظار می رود که فاصله دلار نیمایی و آزاد کاسته شود که 

کاهش این فاصله تأثیر به سزایی بر بازار سرمایه می گذارد.

اقبال بزرگترها
در دومین روز هفته شــاخص کل با رشــد 30 هزار واحدی به سطح یک 
میلیون و 500 هزار واحدی رسید. در بازار روز یکشنبه تقاضا در بزرگترها 
برخاف روز گذشــته شکل گرفت. پتروشیمی ها، فولادی ها، پالایشگاه ها 
و بانک ها تأثیر به ســزایی بر رشد بازار داشــتند. گروه خودرویی و برخی 
تک سهم پرعرضه بودند. افزایش ارزش معامات خرد به محدوده 5۶00 
میلیارد تومان نشان از دست به دست شدن بازار و چرخش نقدینگی بود. 
شنیده ها در خصوص افزایش نرخ بهره به 21 درصد به گوش می رسید که 
در نشست شورای پول و اعتبار با افزایش نرخ بهره مخالفت شد اما بانک 
مرکزی همچنان پیگیر آن است. از اخبار مهم دیگر این روز ارسال لایحه 

بودجه سال 1۴02 در یکشنبه این هفته به مجلس بود.

عرضه ها شدت گرفت
در روز دوشــنبه بازار پرعرضه و با فشار فروش همراه بود. فشار عرضه در 
خودروسازان باعث شــد که کلیت بازار با افت مواجه شوند.  عرضه ها در 
کوچکترها باعث شــد که شــاخص هم وزن با کاهش به کار خود پایان 
دهد. نمادهای شــاخص ساز فولاد و فارس با تقاضا همراه بودند که سبب 
شــد شاخص کل با افزایشــی حدود 0.0۴ درصدی سطح یک میلیون و 
500 هــزار واحدی خود را حفظ کند. اخبار ضد و نقیض از عرضه خودرو 
در بورس کالا باعث شــد که این گروه با موج عرضه همراه شــود. خروج 
نقدینگی حقیقی حدود 150 میلیارد تومان برآورد شــد. شــیمیایی ها و 
قندی ها بیشــترین ورود پول حقیقی را داشــتند. از اخبار مهم این روز 
می تــوان به مصاحبه یک نماینده مجلس در خصوص مخالفتش با عرضه 
خودرو در بورس کالا اشاره کرد که در نتیجه این خبر صف فروش شدن 
خودروسازان بود و به دنبال خبر تکذیب صف های فروش خودرویی ها جمع 

شد و متعادل معامله شدند.

شاخص سازها پرقدرت ظاهر شدند
در روز سه شنبه قدرت بالای فروشندگان در نمادهای شاخص ساز و بزرگ 
مشهود بود. به جز دو گروه غذایی و زراعت بقیه گروه ها با خروج نقدینگی 
حقیقی ها همراه بودند. از اخبار مهم این روز تشکیل کنسرسیومی از بخش 
خصوصی برای خرید ســهام تودلی دو خودروساز بزرگ بود که باعث شد 
دو سهم ورنا و وساپا با افزایش تقاضا مواجه شوند. کلیت بازار پرعرضه بود 
اما انتشــار خبر مثبت خودروسازان و همینطور استمرار عرضه خودرو در 
بورس کالا باعث شد این گروه مثبت معامله شوند. شنیده هایی از افزایش 
سود بانکی باعث شد که رشد بازار کاهش یابد اما تأثیر محسوسی بر بازار 
نخواهد داشــت و این خبر در بازار پیشــخور شده است. در نهایت بازار  با 
کاهشــی 0.5۹ درصدی به رقم یک میلیون و ۴۹2 هزار واحدی رســید. 
ارزش معامات با کاهش همراه بــود و در محدوده ۴800 میلیارد تومان 

ثبت شد.

روز بانکی ها
در آخرین روز هفته شــاهد بهبــود معامات در کلیت بــازار بودیم. در 
غذایی هــا، حمل و نقلی ها، دارویی ها، بانک ها و تک ســهم هایی همچون 
وبانک تقاضا شکل گرفت. بازار به سمت بانکی ها چرخید و تقاضای نسبتاً 
زیادی را در این گروه شــاهد بودیم .از اخبار مهم این روز اباغیه سازمان 
بورس بود که هلدینگ ها حداکثر 20 درصد ســود حاصل از فروش سهام 
پرتفوی آنها قابلیت توزیع دارد و بقیه باید به حســاب اندوخته منتقل و 
افزایش ســرمایه دهند، در نهایت شاخص کل با افزایشی 0.28 درصدی 
به رقم یک میلیون و ۴۹۶ هزار واحدی رســید و دو نماد وبانک و وبملت 

بیشترین تأثیر مثبت بر شاخص داشتند.
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رویداد هفته
اولویت های حوزه انرژی در برنامه هفتم

عضو هیات رئیســه کمیسیون انرژی مجلس گفت: 
»بهینه سازی مصرف سوخت«، »فشارافزایی پارس 
جنوبی«، »کاهش یارانه انرژی«، »جلوگیری از اتلاف 
انــرژی«، »افزایش تولید بــرق از طریق انرژی های 
تجدیدپذیر و بهینه ســازی نیروگاه ها« و... ازجمله 

مواردی هستند که باید در برنامه هفتم توسعه در اولویت قرار گیرند.
حسین حســین زاده افزود: از آنجا که دنیای پیشرفته در حال حرکت از 
سمت سوخت فسیلی به سمت سوخت پاک است، »بهینه سازی مصرف 
ســوخت با محوریت گاز« به عنوان یکی از اساسی ترین اقدامات در حوزه 
انرژی به ویژه در برنامه هفتم باید ریل گذاری شــود؛ چراکه گاز به صورت 
کلی حدود ۵۰ درصد سبد انرژی کشور را شامل می شود و فقط پالایشگاه 
پارس جنوبی ۷۰ درصد گاز کشور را تولید می کند بنابراین اگر فکری به 
حال فشارافزایی پارس جنوبی در برنامه هفتم توسعه نشود، در سال های نه 
چندان دور این پالایشگاه به بزرگترین موزه صنعتی دنیا تبدیل خواهد شد. 

مالیات سازمان  با  بورسی ها  همکاری 
رئیس ســازمان امور مالیاتی با اعلام ارسال بیش 
از ۵۳۰ هــزار صــورت حســاب الکترونیکــی از 
ســوی شرکت های بورســی گفت: با اضافه شدن 

شرکت های دولتی، قانون تا ۷۰ درصد اجرا شد.
داوود منظور گفت: ۵2۰ شــرکت بورسی بخش 

بزرگــی از تولید کالا و خدمــات را به عهده دارند و با پیوســتن این 
شــرکت ها بخش بزرگی از اقتصاد به ســامانه مودیان وارد شد. حدود 
2۰۰ شــرکت نیز شروع به ارسال صورتحســاب کردند و در حدود 2 
ماه بالغ بر ۵۳۰ هزار صورت حســاب صادر شــده و ۳۰۰ هزار صورت 
حســاب فروش مربوط به مصرف کننده نهایی است. وی افزود: دومین 
گام اجرایی در ارتباط با قانون پایه های فروشــگاهی و سامانه مودیان 
اســت و از اول دی شــرکت های دولتی و دســتگاه هــای مربوط به 
 مــاده ۵ خدمات به جمع مجریان قانون پایانه های فروشــگاهی اضافه 

خواهند شد.

ونده فساد ۹۲ هزار میلیاردی ین خبر از پر آخر
نماینده اصفهان با اعلام آخرین روند پیگیری فساد 
فولاد مبارکه گفــت: بیش از ۵۰۰ میلیارد تومان از 

پول های از دست رفته بازگردانده شد.
حســین میرزایی درباره آخرین روند پیگیری گفت: 
متهمان این پرونده به بازپرســی قوه قضائیه احضار 

شــده اند و مراحل حقوقی و قضایی رسیدگی به این پرونده در دادستانی 
در حال پیگیری است. در نهایت کیفرخواستی آماده و برای قضاوت نهایی 
به دادگاه ارســال می شود. اقدام مجلس در پیگیری موضوع فولاد مبارکه  
موثر و بیش از ۵۰۰ میلیارد تومان از پول های از دست رفته فولاد مبارکه 
بازگردانده شد. این مبالغ مرتبط با یکی از قراردادهای فولاد مبارکه است و 
قرار بود مبلغ این قرارداد ۳1.۵ میلیون یورو باشد اما هیات تحقیق و تفحص 
مجلس، ارز قرارداد را 18 میلیون یورو برآورد کرد. بنابراین آخرین قرارداد 
با همان مبلغ 18 میلیون یورو منعقد شد که حدود 1۳.۵ میلیون یورو به 

صندوق فولاد مبارکه بازگشت. این مبلغ معادل ۵۰۰ میلیارد تومان است.

نمایه

روند بازار ســرمایه در آذر ماه امســال تحت تاثیر 
عوامل زیادی قرار داشت.

 در اوایل ماه بازار بورس شاهد افزایش نرخ بهره به 
محــدوده ۳۰ درصد و افزایش هم زمان ســکه به بیش از 1۷میلیــون 

تومان بود. 
همچنیــن موضوع نرخ بهره اوراق گام، به بحث روز بازار تبدیل شــد 
و از ســوی دیگر، پس از جهش ســکه، ظاهرا بانک مرکزی به صرافت 
افتاد و با مداخله قیمت ســــکه را بــه کانال 16 بازگرداند. در اواسط 
آذر اما بازار وضعیت کم رمقی را پشــــت سر گذاشــت و رویدادهایی 
ماننــد کاهش قیمت نفت و اخبار رســانه ای شــده مبنی بر قطع گاز 
پتروشــیمی ها به مدت چهار ماه بر روند بازار تاثیرگذار بود. در آخرین 

روزهای پاییز هم رشد نرخ ارز تاثیراتی بر بورس داشت. 
بازار تحت تاثیر عوامل ذکر شده، آذر ماه را با شاخص کل در محدوده 
یک میلیون و 4۰۷ هزار واحدی شروع کرد و با رشدی 6 درصدی ماه 
را با شــاخص کلی در محدوده یک میلیون و 496 هزار واحد به پایان 
رســاند. حجم معاملات نیز در نخســتین روز ماه بیش از ۵ میلیارد و 
9۷1 میلیون ســهم بوده اســت که این حجم در ۳۰ آذر به ۷ میلیارد 
و ۷4۷ میلیــون ســهم رســید و 29 درصد رشــد را در این ماه ثبت 

کــرد. همچنین ارزش معاملات در ابتدای آذر بیش از 2۰ هزار و 91۷ 
میلیارد ریال بود که در پایان ماه به 46 هزار و ۵18 میلیارد ریال رسید 

و در کل رشدی 122 درصدی داشته است. 
در این ماه، در تابلوی معاملات بورس تهران نمادهای »غالبر«، »خفنر«، 
»پدرخش«، »خمهر« و »ورنا« بیشترین بازدهی سهام را ثبت کردند. 
البته آذر ماه برای نمادهای »فیروزه«، »میدکو«، »وپاسار«، »ولملت« 
و »وآذر« ماه خوبی نبود و ســهام این پنج نماد کمترین بازدهی را در 

تابلوی معاملات بورس تهران داشتند.
آخریــن ماه پاییــز در تابلوی معاملات فرابورس بــه این گونه بود که 
نمادهای »ثروت«، »پیشگام«، »ولبهمن«، »گدنا« و »پویا« بیشترین 
بازدهی ســهام را داشــتند و »استارز«، »تپســی«، »بپاس«، »ارزش 
مســکن« و »واحصا« پنج نمادی بودند که در این ماه کمترین بازدهی 

را برای سهامداران خود به ثبت رساندند. 
 ســهام پنج نماد »وسدید«، »قجام«، »خکاوه«، »ثنظام« و »فجوش« 
بیشترین بازدهی را در تابلوی معاملات بازار پایه داشتند. همچنین آذر 
برای سهامداران نمادهای »فن آوا«، »استقلال«، »سفاسی«، »قتربت« 
و »شلیا« خوب نبود و این پنج نماد کمترین بازدهی سهام را در تابلوی 

معاملات بازار پایه ثبت کردند.    

صعود بازارهای موازی
آذر ماه برای ســرمایه گذارانی که در بازارهای موازی ســرمایه گذاری 
کردند به نســبت سرمایه گذاران بورســی ماه خوبی محسوب می شود 
چرا که نرخ ارز در این ماه رشــد داشت و باعث افزایش ارزش این نوع 
دارایی شــد. بر این اساس قیمت دلار با تغییری 1۰ درصدی از قیمت 
بیش از ۳4 هزار تومان در اولین روز ماه، به بیش از ۳8 هزار تومان در 
پایان ماه رســید. قیمت یورو هم در این روند صعودی با 14 رشــد در 
۳۰ آذر به بیش از 41 هزار تومان رســید. طلا و ســکه هم به تبع این 
افزایــش نرخ روندی صعودی را طی کردنــد. به گونه ای که قیمت هر 
گرم طلا در نخســتین روز ماه عددی بیش از یک میلیون و 4۰۰ هزار 
تومان بود و با تغییری 18 درصدی در پایان ماه به بیش از یک میلیون 
و ۷۰۰ هزار تومان رســید. همچنین نرخ ســکه تمام نیز افزایشی 19 
درصدی را تجربه کرد و ۳۰ آذر نرخی بیش از 18 میلیون و ۷۰۰هزار 

تومان را لمس کرد. 
بنابراین بازارهای مالی در آذر ماه فراز و نشــیب زیادی را کسب کردند 
و به همین ترتیب بازار سرمایه و بازارهای موازی به دلیل رشد نرخ ارز 
دچار نوســان های بسیاری شدند. البته این نوسان ها به گونه ای بود که 

رشد نرخ ارز بیشتر به نفع سرمایه گذاران بازارهای موازی تمام شد.

شد مشخص  یونولیت  گرانی  مقصر 
عضو کمیســیون انــرژی مجلس، مقصــر گرانی 
حدود ۵۰۰ درصدی یونولیت را شــرکت بورسی 
پتروشیمی پارس معرفی کرد و مدعی تعطیلی به 

دلیل سوء مدیریت شد.
هادی بیگی نژاد با اشــاره بــه گرانی حدود ۵۰۰ 

درصــدی قیمت یونولیت که افزایش قیمت دیگر مصالح ســاختمانی 
را بــه دنبــال دارد، گفت: دلیل گرانی یونولیــت را باید در عدم تولید 
ماده ای به نام اســتایرن توسط شرکت پتروشیمی پارس جستجو کرد. 
این شرکت بورسی )وابســته به هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس( در 
چند ماه به دلیل ســوءمدیریت تعطیل شــده و دیگــر تولیدی ندارد. 
شــرکت پتروشیمی پارس ماده اســتایرن را تولید و حدود 6۰۰ هزار 
تــن ظرفیت تولید دارد و هرچند نیاز بازار کمی بیشــتر از این میزان 
اســت اما با کمی واردات رفع می شود. البته اگر اقدام جهشی در حوزه 

ساختمان صورت گیرد، این نیاز افزایش می  یابد.

طلا، ارز، مسکن و خودرو رفتند 

بورس بازهم جا ماند
نگین عظیمی

ر خبرنگا

بازارهای موازی در آذر 1401 )اعداد به ریال(

درصد تغییر1401/09/011401/09/30شرح

14 +365,530419,280یورو

19 +156,450,000187,050,000سکه )تمام(

10 +348,800385,240دلار

18 +14,916,00017,689,000طلا )گرم(

بازار سرمایه در آذر 1401

درصد تغییر1401/09/011401/09/30شرح

6 +1,407,6541,496,199شاخص کل

172 +20,917,27056,983,369ارزش معاملات )میلیون ریال(

142 +5,97114,479حجم معاملات )میلیون(

نگاهی به بازار سرمایه و دیگر بازار های موازی 
ین ماه پاییز در آخر
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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

10.08-11.099,925,00029,159-حپارسا

2.62-8.7510,260,000436,906-ثغرب

3.65-5.725,272,000155,516-ثالوند

7.19-5.539,793,629102,033-تپسی

3.71-4.8824,426,00099,470-بزاگرس

0.83-4.494,634,28890,686-قشیر

1.34-4.2120,660,40076,444-حخزر

1.56-4.087,818,500348,339-فتوسا

6.22-4.071,096,583,6701,060,957-بپاس

3.13-3.796,174,00074,374-ثتران

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

29.8714,400,000245,16338.89حآسا

25.4111,051,460348,29624.05دسانکو

18.486,915,000495,52919.31میهن

16.719,539,806107,11016.98غپونه

16.6710,192,000836,34816.67ولبهمن

16.586,750,000391,93516.78چخزر

13.8317,775,0001,454,11718.26زفکا

13.385,414,583439,11414.27غگیلا

12.8129,070,0002,015,32520.67گدنا

11.57,654,700112,89412.57اعتلا

یادداشت

عدم شفافیت عامل نوسانات نرخ
محمد مرادی، عضو هیات مدیره کانون نهادهای ســرمایه گذاری ایران با بیان اینکه نکته 
اصلی این نیست که اوراق »اخزا« نوسان قیمت دارند، گفت: در همه جای دنیا ممکن است 
نرخ بهره بالا و پایین برود و اوراق هم با توجه به گیرشــی که دارد ترکیبی از دوره زمانی، 
قیمت و... است که جابه جا می شود. بحث مهم و مشکل اصلی این است که در حال حاضر 
نرخ »اخزا« به شکل میانگین در محدوده بالای 27درصد قرار دارد و این قیمت برای اوراق 

بدون ریسک قیمت بالایی است. نرخ این اوراق فرضا در این مقطع زمانی در حدود 22درصد است یعنی نرخ ها 
در حدود 5درصد افزایش داشته که نرخ بالایی است. وی عنوان کرد:زمانی که نرخ اوراق بدهی بالا برود، قیمت 
پایین می آید و افرادی که در ابتدای سال با نرخ 22درصد خرید داشته اند، متضرر شده اند و این موضوع با ذات 

ابزار فیکس سازگار نیست.

بالارفتن نرخ بهره بدون ریسک
مرادی با اشاره به اینکه اگر این اتفاقات از جانب بازار ریشه اقتصادی درستی داشته باشد، قابل قبول است، افزود: 
اما مسئله ای که وجود دارد این است که در مقطع فعلی این بالا رفتن نرخ به عوامل کلان اقتصادی که عملکردی 
درســت ندارند، مربوط اســت و مشکل اصلی بالا رفتن نرخ بهره بدون ریسک در اقتصاد است که اثرات مخرب 
زیادی به دنبال دارد و حتی بر روی بازار ســهام نیز می تواند تاثیرگذار باشــد و تا زمانی هم که اثر این ریسک 
افزایش نرخ بهره از بین نرود، نمی تواند ترند بگیرد. وی افزود: حال اینکه علت چیست، بازمی گردد به اینکه چرا 
در حال حاضر نرخ بهره بدون ریسک به این میزان بالا رفته که نمود آن در قیمت »اخزا« قابل مشاهده است. 
شاید بتوان گفت عامل اصلی آن به بانک مرکزی بازمی گردد و این طبیعی است، چرا که زمانی که راجع به اوراق 

بدهی صحبت می شود، سیاست گذاری نهاد پولی و ناظر یعنی بانک مرکزی پررنگ می شود.
عضو هیات مدیره کانون نهادهای سرمایه گذاری ایران تصریح کرد: اگر فرض شود در اقتصاد نرخ بهره بدون ریسک 
در شرایط کنترل شده اتفاق می افتاد و نرخ بالای 27درصد نیز در شرایط کنترل شده اتفاق می افتاد، مانند فدرال 
رزرو که در آمریکا این اقدام را انجام می دهد، می شد آن را در راستای استراتژی درست و مدیریت شده تلقی کرد 
و پذیرفت. اما این افزایش نرخ در فضایی شفاف اتفاق نمی افتد. در مصوبه شورای اقتصادی دولت بحث این بود که 
نرخ بهره به بیش از 20درصد نرســد که به صورت ظاهری در حال انجام است و طبق آخرین آمار 20/99درصد 
بوده اســت و حتی اگر زمانی هم نیت بر این بود که نرخ بهره بالا رود باید با ســازوکار و در راستای یک سیاست 
اقتصادی و منطق مشــخصی انجام می شد و منتظر دریافت بازخورد می ماند که آیا این سیاست به اهداف خود 
رســیده است یا خیر؟ در این فضای غیرشفاف مشخص نیست که آیا بانک مرکزی میلی به این کار دارد یا خیر 
که البته در حرف ذکر شده که میلی برای این کار وجود ندارد و تکلیف فعال اقتصادی هم در این راستا مشخص 

نمی شود و نمی داند که ادعای بانک مرکزی را بپذیرد یا خیر و این عدم شفافیت ریسک بزرگی است. 

بانک مرکزی منابع تزریق نمی کند
مرادی در ادامه گفت: سال جاری با شرایطی شروع شد که بانک مرکزی از طریق عملیات بازار باز بانکی یکسری 
منابــع را به بانک ها تزریق می کرد که در حــدود 95 همت بود و در اواخر بهار نیز بانک مرکزی تصمیم گرفت 

تا یکســری از این موارد در حدود 30 همت را تمدید نکند البته این اقدام یعنی اینکه بانک ها اوراق خود را به 
بانک مرکزی می فروشند و در قبال آن پایه پولی افزایش می یابد. اما در اینجا بحث این است که بانک ها طبیعتا 
با کمبود منابع مواجه شده اند و بانک مرکزی منابعی به آنها تزریق نمی کند که اگر بانک مرکزی تنها این یک 
مسئله را حل می کرد و اندازه 21درصد به هر بانکی که نیاز داشت منابع وارد می کرد، بسیار راحت می توانست 
نرخی را که مدنظر دارد به بازار دیکته کند و در رقابت سود بانکی گرفتار نمی شدند، اما با این کار بانک مرکزی 

عملا نرخی که باید در سقف بازار دیکته شود، محقق نمی شود.
وی همچنین با بیان اینکه از ســویی دیگر در واقع عدد بازار بین بانکی هم به نوعی بی معنی اســت ادامه داد: 
فرضا رشــد مقداری ترازنامه بانک ها که اصطلاحا منابعی جذب می کنند، مقدار مشخصی را می توانند در سقف 
تسهیلات نسبت به سنوات قبل بالا ببرند و نمی توانند بسیار فعال باشند که خود این قضیه عامل آن است که 
بانک هایی که منابع کافی نداشته اند برای جذب منابع به سمت سیکل نرخ دادن و افزایش نرخ بانکی بروند که 
بسیاری از بانک ها در حال حاضر در حدود 24درصد پرداخت می کنند. از طرف دیگر بانک ها تسهیلات پرداخت 
می کنند که آن نیز محدود شــده اســت و به دنبال آن مشتریان برای تامین مالی به مشکل برخورد می کنند و 
حاضرند که نرخ های بالاتری برای تامین مالی پرداخت کنند که یک نمونه آن اوراق »گام« است که مشتریان 

اخذ می کنند. به بیان بهتر، به طور کلی هزینه پول در اقتصاد بالا رفته است.

سیاست های بانک مرکزی عامل نوسان قیمت
محمد مرادی بیان داشت: وضعیتی که در حال حاضر بازار »اخزا« دارد، بازمی گردد به اینکه فروشندگان آن هم 
در تابلوی یک و هم در تابلوی چهار بانک های پست بانک، رسالت و بانک قرض الحسنه هستند چرا که احتمالا 
اینها باید ســپرده قانونی خود را بالا می بردند و به نظر می رســد که بانک رسالت در این مورد شفاف سازی نیز 
داشته است. این افزایش سپرده قانونی نمی تواند تسهیلاتی را که داده است پس بگیرد، بنابراین پرتفوی اوراق 
خود را نقد می کند که در این صورت یک عرضه نیز به بازار انجام می شود. بانک مرکزی با سیاست های مختلف 
نرخ سپرده گیری را افزایش داده بود و زمانی که نرخ سپرده افزایش پیدا می کند، بانک ها باید این پول را تامین 
کنند. اگر به فروش چند هفته گذشته این بانک ها نگاه کنیم، متوجه خواهیم شد که فروشنده »اخزا« بوده اند 
و طبیعتا زمانی که این فروش وارد بازار می شود، نرخ ها نیز بالا می رود و این بالا رفتن نرخ »اخزا« و نوسان آن 

حائز اهمیت نیست و مشخصا سیاست های بانک مرکزی عامل این بالا رفتن است.
وی در نهایت عنوان کرد: به نظر می رسد تنها ایرادی که می توان به این موضوع گرفت، این است که مشخصا یک 
سیاست شفاف اعلام شده وجود ندارد و اگر تمام این کارها با برنامه ریزی صورت می گرفت و به نوعی در فضایی 
شفاف انجام می شد، بهتر بود. نکته دیگر اینکه این اقداماتی که توسط بانک مرکزی انجام می شود، سیاست گذاری 
است یا خیر، که این بیشتر نگران کننده است. همانطور که گفته شد اگر این اقدامات در چارچوبی شفاف انجام 
می شد نرخ »اخزا« از این مقدار و نوساناتی که داشت چنددرصد پایین تر می آمد. در اینجا این نگرانی وجود دارد 
که اگر کســی بخواهد اقدام به خرید »اخزا« کند، ابزار فیکس خریداری می کند اما ممکن است دچار ضرر شود 
و این عامل بالا رفتن نرخ اســت که حتی ممکن اســت از این اعداد نیز بالاتر رود و این نوســانات ناشی از عدم 
شفافیت است و ایراد دارد. گذشته از تمام این موارد مسئله ای که حائز اهمیت است، این است که چرا این اوراق 
که اوراقی دولتی است بازارگردانی درست و مناسب ندارد و بازارگردانی انجام نمی شود و بانک مرکزی این اوراق را 

بازارگردانی نمی کند که به دنبال آن این نوسانات غیر نرمال توسط این بازارگردانان از بین برود.

»اخــزا« اوراقی اســت کــه دولت  بــرای پرداخت 
بدهی های خــود بــه طلبــکاران غیر دولتی )مثل 
پیمانکاران( اســتفاده می کند و با انتشار این اوراق 
دولت پرداخت بدهی هایش را به تعویق می اندازد. در واقع طبق بررسی ها 
و بنابر نظر کارشناسان و فعالان این حوزه اینگونه می توان گفت که این 
اوراق هم مانند تمامی اوراق بی پایه و اساسی است که دولت برای کسب 
درآمد بیشــتر و بازپرداخت بدهی های خود دســت به دامن آن می شود 
اما همانگونه که روشــن و واضح است تا به حال انتشار این اوراق و حتی 
سایر اوراقی که نیز از قبل با این هدف منتشر شده است نه تنها اثرگذار 
نبوده و نیست بلکه به نوعی برای بازار نیز آزاردهنده است. گذشته از این 
موارد اوراق »اخز« در حدود بازه یک ســاله با نوسانات زیادی همراه بوده 
که با ماهیت و کارکرد آن هیچ گونه تشابه و سنخیتی ندارد اما همانطور 
که واضح اســت عامل این نوسانات سیاست گذار پولی است و این نوعی 
سیاست گذاری است که به هیچ عنوان شفافیتی ندارد و این نبود شفافیت 

ایراد بزرگی است که به این اوراق وارد است.
همچنین چندی پیش سرپرست مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری 
ســازمان بورس در مورد مصوبه ای مبنی بر لحاظ شــدن اسناد خزانه در 
نصاب ســرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت منتشــر شده توسط 
دولت با تضمین سازمان برنامه وبودجه، گفت: صندوق های سرمایه گذاری 
موظف هستند که بر اساس نصاب های تعیین شده در امیدنامشان اقدام به 
سرمایه گذاری کنند. صندوق های سرمایه گذاری در اوراق با درآمد ثابت باید 
40درصد دارایی های خود را در اوراق درآمد ثابتی همچون اســناد خزانه، 
اوراق دولتی و یا اوراقی که توسط سازمان بورس و ارکان بازار مجوز دارند، 

ســرمایه گذاری کنند. در همین راستا، شــورای عالی بورس در تاریخ 2۶ 
مهرماه 99 مصوبه ای را ابلاغ کرد و مطابق آن صندوق های سرمایه گذاری 
در اوراق بهادار با درآمــد ثابت ضمن رعایت تخصیص 40درصد از منابع 
خــود به اوراق بــا درآمد ثابت، باید 25 درصــد دارایی های خود را صرف 
سرمایه گذاری در اوراق دولتی می کردند. منظور از اوراق دولتی نیز اوراقی 
بوده که توسط دولت منتشر شده و سازمان برنامه و بودجه آن را ضمانت 
می کند. در این بین اختلاف دیدگاهی درمورد اسناد خزانه وجود داشت و 
درمورد اینکه آیا اســناد خزانه جزئی از اوراق دولتی محسوب می شود و یا 
خیر، محل بحث بود؛ از این رو شورای عالی بورس این موضوع را بررسی و 
در نهایت آن را به عنوان اوراق دولتی با پشتوانه و ضمانت سازمان برنامه و 
بودجه قرار داد؛ اگر صندوق های سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمدثابت 
در اسناد خزانه نیز ســرمایه گذاری کنند، نصاب سرمایه گذاری 25درصد 
دارایی هــا در اوراق دولتی را رعایت کرده اند. مطابق این مصوبه، شــورای 
عالی بورس اسناد خزانه را ذیل اوراق بهادار منتشر شده دولتی با ضمانت 
سازمان برنامه و بودجه طبقه بندی کرده است که این موضوع می تواند نرخ 
اسناد خزانه را نیز کنترل کند. درحال حاضر اسناد خزانه دارای نرخ بازدهی 
جذابی است  و با مصوبه شــورای عالی بورس،  صندوق های سرمایه گذاری 
می توانند با خرید این اوراق، نرخ بازده مورد انتظار سرمایه گذاری را افزایش 
بدهند و در نهایت ســود بیشتری را شناسایی کنند. پیش از مصوبه مورخ 
2۶ مهــر مــاه 99، صندوق های فیکس اینکام می توانســتند 40درصد از 
دارایی هایشــان را تمام و کمال به اوراق دارای مجوز اختصاص بدهند اما 
پس از مصوبه شــورای عالی بورس، 25درصد کل دارایی های صندوق های 

سرمایه گذاری باید مربوط به اوراق دولتی با درآمد ثابت باشد.

ــه  ــت ک ــازاری اس ــی ب ــازار بده ب
درکنــار بــازار ســرمایه تعریــف 
ــح  ــه واض ــه ک ــود و همانگون می ش
اســت وظیفــه ماهیتــی و فعالیتــی 
مالــی  تامیــن  ســرمایه  بــازار 
صنایــع و همچنیــن اقتصــاد اســت 

ــز  ــازار بدهــی نی ــات و ب ــد و خدم و در بخش هــای اقتصــاد واقعــی تولی
ــی  ــن مال ــن تامی ــات و همچنی ــن موضوع ــرمایه و ای ــازار س ــار ب در کن

ــت.  ــال اس فع
ــور  ــه در کش ــت ک ــن اس ــود دارد، ای ــا وج ــه در اینج ــه ای ک ــال نکت ح
ــام  ــا انج ــق بانک ه ــی از طری ــن مال ــر تامی ــه اخی ــن ده ــا و در چندی م
ــای  ــر ظرفیت ه ــال های اخی ــی س ــن در ط ــت و همچنی ــده اس می ش
بــازار ســرمایه از طریــق اوراق »اخــزا«، اوراق گام و اوراق مرابحــه و غیــره 
ــا  ــه م ــن اســت ک ــم ای ــه  مه ــال، نکت ــن ح ــا ای ــده اســت. ب ــت ش تقوی
ــر پایــه چــه اصــول  ــازار بدهــی بایــد ب بایــد تعریــف کنیــم کــه یــک ب
و چــه مولفه هایــی فعالیــت کنــد. اتفاقاتــی کــه در حــال حاضــر بعضــا 
ــازار  ــرای ب ــی ب ــه رقیب ــازار بدهــی ب ــلا اینکــه ب شــاهد آن هســتیم، مث
ــایندی نیســت و از  ــا موضــوع خوش ــل شــده اســت، قطع ســرمایه تبدی
ــن اوراق  ــرخ برخــی از ای ــه ن ــن هســتیم ک ــز شــاهد ای ســوی دیگــر نی
ماننــد اوراق گام اعــدادی ماننــد 30درصــد و حتــی بالاتــر اســت کــه ایــن 
موضــوع می توانــد جذابیــت فعالیــت ریســکی در بــازار ســرمایه را کاهــش 
ــازار  ــرای کلیــت فضــای تامیــن مالــی کشــور چــه در حــوزه ب  دهــد و ب
 ســرمایه و چــه در حــوزه بــازار اوراق بدهــی قطعــا مضــر اســت و مفیــد 

نخواهد بود. 
ــن  ــکل تامی ــه ش ــزا« ب ــی اوراق »اخ ــه ماهیت ــه ریش ــت ک ــوان گف می ت
مالــی اســت و بــرای تامیــن مالــی دولــت در ســال های گذشــته مشــکلات 
کســری بودجــه و کاهــش درآمــد وجــود داشــته اســت. اوراق »اخــزا« بــه 
ــازار ســرمایه تعریــف شــده اســت و  لحاظــی از بعــد ظرفیتــی در کنــار ب
قاعدتــا نبایــد نــرخ  اینهــا بــه انــدازه ای بــالا بــرود کــه تبدیــل بــه رقیبــی 
بــرای فعالیت هــای ریســک دار بــازار ســرمایه شــود. همچنیــن نکتــه دیگــر 
ــه عــددی  ــرخ بهــره واقعــی کشــور ب ــه علــت اینکــه ن ــن اســت کــه ب ای
بســیار بــالا رســیده اســت، قاعدتــا نــرخ بهــره واقعــی جذابیــت ایــن اوراق 
را هــم بالاتــر می بــرد کــه تــا عــددی در حــدود 27درصــد و نزدیــک بــه 

ایــن اعــداد نیــز رســیده اســت. 
امــا بایــد بــه ایــن نکتــه هــم توجه داشــت کــه بــازار بدهــی نبایــد هیچ گاه 
بــه عنــوان چالشــی بــرای بــازار ســرمایه مطــرح باشــد همــان طــور کــه 
ــه  ــاز  می گــردد ب ــه نیســت و ایــن هــم ب در هیــچ اقتصــادی نیــز این گون
مدیریــت مجموعــه وزارت اقتصــاد و بانــک مرکــزی و همچنیــن شــورای 
پــول و اعتبــار کــه بایــد حتمــا تمــام اینهــا بــه درســتی مدیریــت شــوند. 
قاعدتــا اگــر رونــد افزایــش نــرخ بهــره واقعــی ادامــه دار باشــد اوراق »اخزا« 
نیــز بــه دنبــال آن تــا پایــان ســال بــه درصــدی بالاتــر از درصــد فعلــی 

خــود دســت پیــدا می کننــد. 
اوراق »اخــزا« بــه دلیــل آن کــه دارای بازارگــردان مشــخصی نیســتند و یا 
بــه نوعــی اصــلا بازارگــردان ندارنــد. همچنیــن اینکــه متولیــان آن نیــز 
در حــوزه تابلــو فعالیتــی ندارنــد یــا فعــال نیســتند، یــک  ســری چالــش 
در مدیریــت نــرخ و همچنیــن درصــد آنهــا وجــود دارد کــه قاعدتــا بایــد 
متولیــان امــر بــه ایــن موضــوع واقف تــر شــوند و بــه ایــن موضــوع ورود 

کننــد و بــرای آن چــاره ای بیندیشــند.

مرضیه حیدری
خبرنگار

حمیدرضا جیهانی
 نایب رئیس هیات مدیره سبدگردان فراز
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۲۸٫۱۴۱۴۰۲/۰۸/۰۶۸۰۸٬۹۹۰اخزا 820
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 16.58محصولات چوبى     

 11.08ساير واسطه گرى هاى مالى     

 9.75محصولات کاغذى     

 7.75استخراج ذغال سنگ     

 6.41محصولات غذايي و آشاميدني      

 5.81فلزات اساسى     

 5.44لاستيک و پلاستيک     

 4.2مواد و محصولات دارويى     

 4.14سرمايه گذاريها     

 3.56کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     
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بررسی بازار اوراق دولتی نشان داد؛ 

»اخزا« اسیر دست 
سیاست گذار پولی



 7.62استخراج ذغال سنگ     

 5.62ماشين آلات و تجهيزات     

 5.15قند و شکر     

 4.68مخابرات     

 4.44محصولات شيميايى     

 2.93ساخت محصولات فلزي     

 2.9-دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 2.74مواد و محصولات دارويى     

 2.6استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

 2.5انتشار، چاپ و تکثير     
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سهامداران تصمیم گیری  قدرت  افزایش 
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

243 9837 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

8.18-9.0528,056,000426,231-درازک

4.01-7.725,294,120799,537-قشکر

5.64-6.995,745,000106,638-ولملت

1.5-6.9511,380,345382,750-غشان

5.18-6.6411,525,000118,114-سقاین

3.44-6.446,693,900435,202-غاذر

7.67-5.6912,200,614245,981-کپارس

5.16-5.656,484,526208,862-خکمک

5.36-5.44,885,38060,067-لسرما

3.88-5.1613,069,600460,864-ختور

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

15,796,000164,29921.75 21.75 دامین

16,330,557409,36827.31 21.27 خفنر

20,679,498631,17221.27 20.94 خچرخش

171,850,0002,182,15019.12 18.89 پترول

10,170,00062,67519.37 18.74 کپشیر

11,180,000309,06223.26 18.68 قمرو

64,797,75097,28716.71 16.42 دسبحا

24,156,962800,74421.63 16.14 قهکمت

6,389,600158,16913.85 15.74 وایران

8,131,200289,04216.56 15.49 غالبر

مدیران  تخلفات  افشــای  سامانه 
قرار است تارنمایی باشد که طبق 
دستورالعمل مصوب شورا، بعد از 
ابلاغ این دســتورالعمل باید سه 

ماه تارنما به بهره برداری برسد.
بــر  عــلاوه  آن  در  همچنیــن 

اینکه ســوابق شــغلی و تحصیلی مدیران برای عموم سهامداران منتشر 
می شــود، اگر مدیری ســوابق انضباطی یا به اصطلاح تخلفاتی و سوابق 
 کیفری مرتبط با حوزه بازار ســرمایه داشــته باشــد بعد از قطعیت رأی 

منتشر می شود.
نکته ای که وجود دارد اینکه نحوه انتشــار در دســتورالعمل مصوب شورا 
به صورت کامل بیان شده است یعنی به این صورت نیست که هر شخصی 
هر محکومیتی داشــت، بلافاصله منتشر شود.بر همین مبنا مجازات هایی 
که مراجع رســیدگی می توانند برای مدیران حوزه بازار ســرمایه بدهند، 
درجه بندی شــده است، بنابراین بر اســاس درجات مجازات بحث انتشار 
صورت می گیرد.این درجات از یک تا شــش است که درجه یک، مجازات 
شدیدتر مانند ســلب صلاحیت بیش از دو سال، لغو مجوز و یا نهایتا لغو 
فعالیت بیش از دو ســال را دارد. در واقع درجه یک، دو و ســه به محض 

محکومیت قطعی منتشر می شود.
امــا در این میان درجات پایین تر مانند درجات چهار، پنج و شــش باید 
تکرار شــود تا به مرحله انتشار برســد به این صورت که در درجه چهار 
اگر بیش از یک بار در دو ســال شــخص محکومیت داشته باشد، منتشر 
می شــود. تخلفاتی که مجــازات درجه پنج را دارند، اگــر بیش از دو بار 
در دو ســال محکوم شــوند منتشــر می شــود و تخلفات مجازات درجه 
شــش بیش از سه بار تکرار در دو ســال منتشر می شود اما برای درجات 
 یک تا ســه یک بــار محکومیت قطعی هم کفایت می کنــد از باب اینکه 

منتشر شود.
انتشار این تخلفات تأثیرات مختلفی را در بر دارد. مورد اول اینکه شفافیت 
حوزه بازار ســرمایه که یکی از اصول اساسی این بازار است را بالا می برد، 
مورد دوم اینکه در حوزه مدیران هم شــفافیت را بسیار افزایش می دهد 
به طوری که فردی که قصد دارد اقدام به سهامداری شرکتی کند می تواند 
حتی بر اساس مدیرانی که آن شرکت را اداره می کنند، تصمیم گیری کند 
ضمن آنکه برای انتخاب مدیران هم ســهامداران می توانند از سوابقی که 
در این ســامانه منتشر می شود، استفاده کنند به  این صورت که مدیرانی 
که سوابق انضباطی ندارند یا ســوابق انضباطی خفیف تری دارند انتخاب 
شــوند. همچنین مورد دیگر اینکه در نهایت موجب می شود مدیران دقت 
بیشتری در رعایت مقررات و گستره وقوع تخلفات داشته باشند و در این 

زمینه محدودتر می شوند.
نکته دیگر اینکه شــورای عالی بورس برای اینکــه بازدارندگی را افزایش 
دهد، دســتورالعمل را عطف به ماسبق نکرده است یعنی محکومیت هایی 
که قبل از ابلاغ این دستورالعمل صورت گرفته مشمول انتشار نمی شوند، 
بلکه تخلفاتی که بعد از تاریخ ابلاغ واقع می شــود و مدیر بعد از آن تاریخ 
مرتکب تخلف  شود، اگر حکم به محکومیت قطعی آن داده شود، براساس 

ترتیباتی که در دستورالعمل آمده مشمول انتشار می شود.
در این میان نمی توان گفت که برای یک تخلف خاص مجازات خاصی در 
نظر گرفته شــده است، هر تخلفی می تواند بر اساس شرایط پرونده ای که 
تشــکیل می شود مجازات متناسب با خود را داشته باشد که حد مجازات 
هم از خفیف تا شــدید است، مثلا در مســئله پرداخت سود ممکن است 
شرکتی چندین سال به هیچکدام از سهامداران سود نداده باشد یا اینکه 
احتمال دارد شــرکت دیگری فقط به بعضی از سهامداران سود پرداخت 
نکرده باشــد که مجازات اینها متفاوت است و اینگونه نیست که بگوییم 

عنوان پرداخت نکردن سود مجازات جداگانه دارد. 

کــه  ســالی  دو  ایــن  در 
ــده  ــود ش ــار رک ــورس گرفت ب
و  بــالا  بــر  عــلاوه  اســت 
ــازار، حضــور  ــن ب پایین هــای شــدید معامــلات ای
ــت  ــرای دریاف ــا ب ــی بانک ه ــای طولان در صف ه
ــالانه شــرکت های  ــود س ــز س ــغ بســیار ناچی مبال
کــه  اســت  چالش هایــی  ازجملــه  بورســی 
از  بســیاری  اعتراضــات  و  نارضایتــی   موجــب 

سهامداران شد.
بـر ایـن اسـاس بـه عقیـده برخـی از صاحبنظـران 
بـازار سـرمایه، پرداخـت سـود از طریـق سـامانه 
سـجام تنهـا راه رفـع ایـن معضـل اسـت. در ایـن 
میـان امـا باتوجـه بـه اینکـه چنـد سالی سـت از 
همچنـان  می گـذرد  سـجام  سـامانه  راه انـدازی 
قانـون  ایـن  بـه  کـه  دارنـد  وجـود  شـرکت هایی 
بی توجـه بـوده و سـهامداران را مجبـور بـه حضور 

می کننـد.  بانک هـا  در 
سـوی  از  متعـددی  اقدامـات  مبنـا  همیـن  بـر 
فرآینـد  راسـتای سـهولت  مسـئولان مربوطـه در 
واریـز سـود شـرکت ها بـه سـهامداران انجـام شـد 
تـا اینکـه در نهایـت در 15 فروردیـن مـاه سـال 
جـاری مدیـر سـابق نظـارت بـر ناشـران سـازمان 
بـورس و اوراق بهـادار بـا ارسـال نامه ای بـه تمامی 
ناشـران ثبت شـده و مؤسسات حسابرسـی معتمد 
سـود  پرداخـت  شـدن  الزامـی  از  سـازمان  ایـن 
 سـهام از طریـق سـامانه سـجام در سـال جـاری 

خبر داد.

 چه جریمه ای برای پرداخت نکردن سود 
از طریق سجام وجود دارد؟

مـاه سـال گذشـته،  اسـفند  اوایـل  در  همچنیـن 
رئیـس کمیتـه بـازار سـرمایه مجلـس اعـلام کرد: 
تاکنون تقسـیم سـود شـرکت های بورسی از طریق 
سـامانه سـجام بـه صـورت قانـون نبـود و فقـط به 
عنـوان یک مشـوق بـرای شـرکت ها تعریـف کرده 
بودیـم؛ ایـن در حالی  اسـت کـه در لایحـه بودجه 
1۴۰1 بـه ایـن نتیجه رسـیدیم تا بنـدی الحاقی و 
قانونـی درخصـوص الزام شـرکت ها بـرای پرداخت 

سـود از طریـق سـجام مـورد نظر قـرار گیرد.

شده  تعیین  تاریخ  طبق  شــرکت ها 
باید ســود ســهام را پرداخت کنند، 
اگر ســود از طریق ســامانه ســجام 
پرداخت شــود، همان سود تعیین 
شده را پرداخت می کنند در غیر این 
صورت باید ســود تعیین شــده به 
اضافه ٢٠ درصد جریمه به حســاب 

سهامداران واریز شود.

اطلاعیـه  اسـاس  بـر  بیـن  ایـن  در  آنکـه  ضمـن 
از  شـد  مقـرر  بهـادار  اوراق  و  بـورس  سـازمان 
تاریـخ 1۴ اردیبهشـت مـاه سـال 1۴۰1، شـرکت 

سـپرده گذاری مرکـزی اوراق بهادار و تسـویه وجوه 
)سـمات( از طریق شرکت ها و اسـتفاده از اطلاعات 
مطالبـات  پرداخـت  امـکان  سـجامی سـهامداران، 

سـنوات قبـل سـهامداران را هـم فراهـم کنـد.

مزیتی دو طرفه
پرداخـت  بـه  شـرکت ها  الـزام  مزایـای  از  یکـی 
وجـود  کـه  اسـت  ایـن  سـجام  طریـق  از  سـود 
صف هـای طولانـی بانک هـا بـرای دریافـت مبالـغ 
سـهامداران  انصـراف  سـبب  سـود،  کـم  بسـیار 
بـه  تبدیـل  درنهایـت  و  ایـن سـودها  دریافـت  از 
واریـز  بنابرایـن  شـد  چشـمگیر  بسـیار  مبلغـی 
آنهـا  نارضایتـی  تاحـدودی  می توانـد  رقـم  ایـن 
می رسـد  نظـر  بـه  همچنیـن  کنـد.  جبـران  را 
پرداخـت سـود سـهام از طریـق سـامانه سـجام، 
نفعی دو سـویه داشـته باشـد چـون قیمـت توزیع 
 سـود بـرای ناشـر کمتـر و در وقـت سـهامدار هـم 

صرفه جویی می شود.
در ایـن میـان نکته مهـم اینکه درحالـی که معاون 
سـابق سـپرده گذاری مرکـزی اعـلام کـرده بـود؛ 
سـود سـهام عدالت از طریق شـماره شـباهایی که 
از قبـل وارد شـده، واریـز می شـود و در نتیجه نیاز 
چندانی به سـجامی شـدن افراد نیسـت اما در 3۰ 
آذر مـاه سـال 1۴۰1 کـه همزمان بـا اولین مرحله 
واریـز سـود سـهام عدالـت بـود، مجیـد عشـقی، 
سـهامداران  داد:  خبـر  بـورس  سـازمان  رئیـس 
عدالـت بـرای دریافت سـود، حتمـا بایـد اطلاعات 

خـود را در سـامانه سـجام تکمیـل کـرده باشـند. 
تاکنـون حـدود ۴۴ میلیـون نفـر )۴3 میلیـون و 
۷۴۰ هـزار و ۸11 نفـر( اطلاعـات خـود را تکمیـل 
کـرده  و حـدود 1/5 میلیـون نفـر از سـهامداران 
عدالـت اطلاعات خود را در سـامانه سـجام تکمیل 
نکرده انـد، کـه امـکان واریز سـود بـرای ایـن افراد 

نـدارد. وجود 

چند شرکت پیش قدم شدند؟

سپرده گذاری  شرکت  اعلام  اساس  بر 
وجوه  تســویه  و  بهادار  اوراق  مرکزی 
)ســمات( از بین بیش از 600 شرکت 
ســال  ابتدای  از  بــورس،  در  حاضر 
جاری تا 22 آذر ماه،  360 شرکت سود 
جاری و 247 شــرکت ســود سنواتی 

پرداخت کرده اند.

سـمات در پاسـخ بـه پرسـش خبرنـگار هفته نامـه 
اطلاعـات بـورس مبنـی بـر اینکـه اگر شـرکتی از 
طریق سـجام سـود پرداخـت نکند، چـه برخوردی 
با آن می کنید، توضیح داد: شـرکت سـپرده گذاری 
مرکـزی اوراق بهـادار و تسـویه وجـوه فقـط نهـاد 

اجرایـی در ایـن زمینه اسـت.

ملیکاحمزهئی
خبرنگار

ساجدحاتمیتاجیک
رئیسادارهرسیدگیبهتخلفاتناشرانسازمانبورس

درصورت پرداخت نکردن سود از طریق سجام
 انجام می شود؛

تنبیه مدیران متخلف

در پی نتیجه نداشــتن پیگیری ها از ســمات برای رسیدن به پاسخ 
این پرسش که شرکتی که از طریق سجام سود پرداخت نکند با چه 
مجازاتی روبه رو می شــود، مدیریت پیگیری تخلفات سازمان بورس 
و اوراق بهادار بــه خبرنگار هفته نامه اطلاعات بورس توضیح داد: از 
سوی اداره نظارت بر ناشران موارد به ما اعلام می شود. بر این اساس 

بهتر است حد مجازات از مدیریت این اداره پیگیری شود.
ســرانجام ولی اله جعفــری، مدیریت نظارت بر 
ناشران ســازمان بورس و اوراق بهادار درمورد 
این مســئله گفــت: درصورتی که دیده شــود 
شــرکتی ســود را از طریق ســجام پرداخت 
نمی کند باید به اداره رســیدگی به شکایات و 

حمایت های حقوقی ارجاع داده شــود تا مورد بررســی قرار گیرد، 
همچنین بــا توجه به اینکه در قانون بودجه 1۴۰1 کلیه ناشــران 
ثبت شده نزد سازمان موظف هستند جهت تسهیل امور سهامداران 
سود تقسیمی مقرر مجمع را از طریق سامانه سجام پرداخت کنند، 
مدیران متخلف با شکایت ســازمان بورس به انفصال از خدمت در 
دستگاه های اجرایی یا شرکت های سهامی عام به مدت شش ماه تا 
دو سال محکوم می شوند. به گفته وی، بر این اساس سازمان بورس 
و اوراق بهادار از آنهایی که ســود را از طریق سجام پرداخت نکنند، 
شــکایت می کند و بعد از آن مرجع رســیدگی به تخلفات وظیفه 
رســیدگی به آن را برعهده دارد. جعفری در پاســخ به این پرسش 
که تاکنون در این خصوص با شــرکتی برخورد داشــته اید، تصریح 
کرد: تاکنون دیده نشــده که شــرکتی اعلام کند غیرسجامی سود 
را پرداخــت می کند البته در این بین نکتــه ای که وجود دارد، این 
اســت که بعد از انتشار زمان بندی پرداخت ســود، همکاران ما در 
بخش نظارت بر ناشــران آن را کنترل می کنند و اگر شیوه سجام را 

ندیده باشند به شرکت عودت می دهند، بنابراین چند مورد اطلاعیه  
از این جنس داشتیم اما به شرکت عودت دادیم و همچنین باتوجه 
به بند م تبصره 5 قانون بودجه ســال 1۴۰1 پیگیر شدیم تا برنامه 

زمان بندی پرداخت سود را افشا کردند. 
مدیریت نظارت بر ناشــران ســازمان بــورس و اوراق بهادار افزود: 
نکته ای که باید مورد توجه قرار گیرد این اســت که طبیعتا ناشر به 
آن دسته از سهامدارانی که هنوز سجامی نشده اند باید غیرسجامی 
پرداخت کند امــا تاکنون به این مورد که به طور کلی قانون بودجه 
را در نظر نگیرد و همه سودها را خارج از این سامانه پرداخت کند، 

برخورد نکرده ایم.
 این روزها خبرهای فراوانی از واریز ســود ســهام عدالت به چشم 
می خورد و در میان آنها به اینکه فولاد مبارکه متهم ردیف اول واریز 
نکردن ســود سهام عدالت است، اشــاره شد و چند ساعت بعد این 
شرکت به لیست شرکت های پرداخت کننده این سود اضافه شد. با 
توجه به اینکه زمان پرداخت سود جاری این شرکت به شهریور ماه 
ســال 1۴۰1 برمی گردد این پرسش مطرح می شود که آیا پرداخت 

سود جاری جدای از سود سهام عدالت است؟
جعفــری در این مورد می گوید: خیر جدا از یکدیگر نیســت و اگر 
شــرکتی سود سهام عدالت را به غیر از ســود سهام دیگر پرداخت 
می کند باید از آن پشــرکت یگیری شــود و پاسخگو باشد. او ادامه 
داد: سهامدار عدالت هم مانند باقی سهامداران اعم از صندوق، سبد، 
حقیقی ها و حقوقی هاســت بنابراین همه از یک جنس هســتند و 
تفاوتی بین آنها وجود ندارد ضمن آنکه چون پشــتوانه ســهامدار 
عدالت عموم مردم هســتند، از نظر سود باید سود سهامدار عدالت 

در زمان بندی پرداخت سود حقیقی ها پرداخت شود.
 در روزهای اخیر بســیاری از ســهامداران نماد »دیران« نسبت به 
تصمیم جدید این شرکت مبنی بر اینکه سودی که قرار بود اول آذر 
واریز شــود، پرداخت نمی شود و همچنین  در تماس با شرکت گفته 
شده تصمیم گرفته ایم با سرمایه های سهامداران بر روی خط تولید 
سرمایه گذاری کنیم و درصورت صلاحدید شاید شهریور سال آینده 
پرداخت شــود، واکنش بسیاری نشان داده و صدای اعتراض آنها به 
گوش تمامی فعالان بازار ســرمایه رسیده است. بر این اساس اینکه 
ســازمان بورس و اوراق بهادار درمورد این معضل چه اقدامی انجام 

داده است، حائز اهمیت است.
مدیریت نظارت بر ناشــران ســازمان بورس و اوراق بهادار در این باره 
توضیــح داد: در ابتدا باید به این نکته اشــاره کــرد، اگر تخلفی که 
انجام شــده محرز شــود در جای خود باقی می ماند و مورد رسیدگی 
قرار می گیرد، همچنین در این بین اقدامی که انجام شــده این است 
که مکاتباتی را با شــرکت ایران دارو انجــام دادیم و درنهایت منجر 
 بــه اصلاح برنامه زمان بندی پرداخت ســود شــد کــه فکر می کنم

 1۰ دی ماه است ضمن آنکه اگر این موکول شدن پرداخت سود مغایر 
با مصوبات قبلی باشد به طور مثال اگر قبلا اعلام شده بود برج هشتم 
پرداخت می شــود با تخلف احتمالی که اتفاق افتاده برخورد می شود. 
جعفری در پاســخ به این پرســش که یکی از مواردی که در قانون 
تجارت ســهامداران را با چالش مواجه کرده، این است که شرکت ها 
به مدت هشــت ماه فرصت دارند تا ســود مصوب شده را به حساب 
ســهامداران واریز کنند، درصورتی که در دنیا به این نحو نیست، در 
این مورد برنامــه ای ندارید، توضیح داد: در لایحه اصلاح قانون بازار 
اوراق بهادار پیشنهاد داده ایم این زمان از هشت ماه به سه ماه تغییر 

پیدا کند و تصویب آن در اختیار نمایندگان مجلس است.

مجازات سرپیچی چیست؟

 تاکنون تنها نیمی از شرکت های حاضر در بورس 
از طریق سجام سود پرداخت کرده اند
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دریچــه

به نظر می رســد دولت قصد دارد در بودجه 1402 حمایت از صنایع مادر 
از جمله صنعت پتروشــیمی را در دســتور کار خود قرار دهد، اما آیا این 
سیاســت برای حمایت از اقتصاد ملی اســت؟ در پاسخ به این سوال مهم 

باید با احتیاط اظهار نظر کرد. 
بودجه 1402 در حالی از ســوی دولت ارائه شده که قیمت ارز روز به روز 

روند رو به رشدی را تجربه می کند.
 از ســوی دیگر قطع احتمالی گاز صنایع مــادر و پیش بینی تحریم های 
گســترده تر که صادرات را هدف قرار می دهند، به اضافه مشکلات معمول 
در صنایع بالادســت، همگی مشــکلات جدی برای این صنایع محسوب 
می شوند که اغلب لاینحل باقی مانده اند. نگارنده سال هاست که در حوزه 
نفت و پتروشــیمی مشــغول به فعالیت اســت، اما در خلال این سال ها 
هیچگاه از مشــکلات حوزه های مذکور کاســته نشده، بلکه بر عکس، هر 

ساله مشکلات جدیدتری بر چالش های قبلی افزوده شده است. 
حالا دولت بر ســر یک دوراهی قرار گرفته اســت؛ از یک سو ناچار است 
منابــع مالی خود را تامین کند که بخشــی از آن معمولا از محل افزایش 
قیمت خوراک و سوخت برای صنایع تولیدی است و از سوی دیگر در برابر 
وضعیت بحرانی پتروشــیمی ها باید سیاست متعادلی را در پیش بگیرد و 
این در حالی است که برخی تولیدکننده های صنعت از دولت خواسته اند 

قیمت خوراک را برای سال آینده کاهش دهد. 
با تمام این احوال دولت سیاســت عــدم افزایش قیمت را در پیش گرفته 
و تصمیــم گرفته لااقل از این محل کمکی به صنایع پتروشــیمی بکند. 
دولت در خلال ســال های گذشته و به خصوص از سال 97 به بعد پاسخ 
روشــنی در قبال صنعت نداشته و در خوشبینانه ترین حالت، تلاش کرده 

از سیاست های فوری و مُسکن استفاده کند. 
حال ســوالی را که در بالا پرســیدیم بار دیگر تکــرار می کنیم؛ دولت با 
حمایت از صنایع پتروشیمی به دنبال تعادل در زنجیره پتروشیمی است 
یا تلاش می کند بخشــی از صنعت را که همان صنایع بالادستی است از 
مــرز بحران دور نگه دارد؟ در پاســخ به این ســوال باید به چند موضوع 

اشاره کنیم. 
نکتــه اول این که در خلال بیــش از یک دهه اخیر که مواد اولیه صنعت 
پتروشــیمی در پی رشد شــدید قیمت ارز با تلاطم های بی سابقه روبه رو 

شده، قربانی مهم این وقایع صنایع پایین دستی بوده اند.
 صنایع پایین دســتی به عنوان مصرف کنندگان مواد اولیه پتروشیمی بر 
پایه نفــت و گاز داخلی، انتظار دارند هیچ چالــش جدی در تامین مواد 
مورد نیاز برای تولید نداشــته باشــند، اما در عمل اینگونه نیست. صنایع 
بالادســتی اولا تمایل بالایی به صــادرات دارند و این میل به خصوص در 
شرایط رشد بهای ارز بیشتر می شود و به همین دلیل در دوره های متوالی 
کمبود مواد اولیه مشکل اساسی صنایع تکمیلی بوده و هست. ثانیا دولت 
نیز در خلال این ســال ها در عمل به ســختی موفق شده زنجیره تولید 
پتروشــیمی را در تعادل نگه دارد. تعییــن کف های عرضه در بورس کالا 
و اتخاذ راهکارهایی همچون الزام شــرکت ها به عرضه تمام محصولات در 
بورس و همچنین صدور مجوز صادرات به شرط تامین بازار داخل همگی 
از سیاســت هایی بوده که دولت با استفاده از آنها سعی کرده تامین مواد 

اولیه صنایع تکمیلی را تضمین کند. 
دلیل این امر نیز واضح اســت. اولا افزایش قیمت ارز، صادرات محصولات 
مختلــف را توجیه پذیر می کنــد و در مورد محصولات پتروشــیمی این 
امر اهمیت زیادی دارد چراکه تامین ارز کشــور تــا حد زیادی بر عهده 
این صنایع اســت. ثانیا چالش های دیگــری در زنجیره تولید محصولات 
پتروشیمی وجود دارد که عدم افزایش قیمت گاز و سوخت کمک بزرگی 
محسوب نمی شود. شاید اگر قیمت کاهش می یافت، می توانست به عنوان 
یک اثر قیمتی در زنجیره به کار گرفته شــود، اما عوامل جانشین دیگری 
نیز وجــود دارد که این اثر را خنثی خواهد کرد. به عنوان مثال قطع گاز 
در سه ماه پایانی سال و قطع برق در چهار ماه از فصل گرمای سال عملا 

هفت ماه تولید را تحت تاثیر خود قرار می دهد. 
کارشناســان می گویند، دولت اگر قیمت خــوراک را کاهش و در عوض 
قیمت ســوخت را افزایش دهد، می تواند در کنــار کمک به بودجه خود 
صنایعــی را که از خوراک به عنوان ماده اولیه اســتفاده می کنند حمایت 
کرده و باعث بهبود قیمت تمام شــده برای این صنایع گردد، اما واقعیت 
آن اســت که تعیین قیمت ها در ایران نه تابع قیمت تمام شده، بلکه تابع 
قیمت هــای جهانی و نرخ ارز تغییر می کند و هر دوی این مولفه ها ربطی 

به قیمت خوراک ندارد. 
بر این اســاس به نظر می رســد برخی به دنبال آن هســتند تا از طریق 
این روش حاشــیه سود شرکت های پتروشیمی را افزایش دهند، چراکه با 
رشد قیمت ارز قطعا قیمت محصولات پتروشیمی روند افزایشی را تجربه 
می کنــد و منفعتی برای مصرف کنندگان )صنایع پایین دســت( ندارد و 
تلاش برای کاهش قیمت تمام شــده تنها متضمن حاشــیه سود صنایع 
بالادستی اســت و همین موضوع بار دیگر اثبات می کند که توزیع منافع 

در صنعت پتروشیمی عادلانه نیست. 

خوراک   قیمت 
بالادست صنایع  طلبی  منفعت  ابزار 

عرضــه خــودرو در بــورس کالا هرچند روال منطقــی و مثبت و 
فزاینده ای را از ابتدای این تصمیم تجربه می کند، اما تصمیماتی در 
دستور کار است که این روند را تسریع و نتایج آن را قطعی تر خواهد 
کرد. به عقیده کارشناسان، ایرادهای معامله در خودرو بیشتر حول 
محــور عرضه های آن در تابلوهای بــورس می گردد، اما تصمیمات 
جدید دولت و بورس کالا و تمایل شرکت های خودروساز به عرضه 

تولیداتشان در بورس نویدبخش اتفاقات مثبتی در آینده است. 
در این ارتباط جلســه ای با حضــور منوچهر منطقی، معاون صنایع 
حمل و نقل وزارت صمت، عبدالله توکلی، مدیرکل صنایع خودروی 
وزارت صمت و رضا محتشــمی پور معاون معــادن وزارت صمت و 
همچنین مدیران بورس کالای ایران در محل بورس کالا برگزار شد 

و در آن شش توافق مهم برای تعادل بازار خودرو صورت گرفت. 
در این جلســه مقرر شــد جدول کف عرضه خودرو و برنامه تولید 
ماهانــه به تفکیک مدل، توســط وزارت صمت به بورس کالا اعلام 

شود و مبنای تایید عرضه ها و معاملات قرار گیرد.
 این در حالی اســت که به عقیده کارشناســان بازار خودرو یکی از 

دلایلی که اجازه جهش چشمگیر در عملکرد این بازار را نمی دهد، 
مشخص نبودن عرضه ها از یک سو و در عین حال عرضه های پایین 

و عدم عرضه همه خودروهاست. 
بر این اســاس بورس کالا موظف شــد میزان عرضه ها را به صورت 
هفتگی، دو هفته ای و ماهانه به گونه ای تایید کند تا کف عرضه های 
ماهانه رعایت شود. به این ترتیب با مشخص شدن کف عرضه ها هم 
شــرکت های خودرویی موظف به عرضه محصولات خود در بورس 
کالا هستند و این امر مانع از نوسان رقابت در معاملات و مهندسی 
بازار می شــود و هم خریداران بیشــتری می توانند خودرو از بورس 

خریداری کنند.
در خصوص نحوه عرضه ها نیز قرار شــد تجمیع عرضه ها بر اساس 
کلاس خودروهــا، پرتیراژها و کم تیراژها و خودروهای تجاری انجام 
شــود.در بخش دیگــری از توافق صورت گرفته، مقرر شــد تعیین 
پیش دریافت خرید خودرو به گونه ای متناسب با شرایط بازار باشد 
تا تقاضای خودرو متعادل تر شود. به این ترتیب آن دسته از کدهای 
ملــی در بورس کالا امکان خرید خودرو دارند که از ابتدای ســال 

9۸ از بورس کالا یا ســامانه های وزارت صمت خرید نداشته  باشند. 
این موضوع اولا مشــخص کننده نســبی دلالان از خریداران واقعی 
اســت و به علاوه کنترل کننده تقاضاهای کاذب در بورس کالا برای 
خودرو اســت و باعث می شود رقابت های ســفته بازی در بورس تا 

حدی شناسایی و مهار شوند. 
همچنین مقرر شــد شرایط ضمانت خودروســازان برای عرضه در 

بورس به منظور رشد عرضه ها تسهیل شود. 
وضعیــت بازار خودرو چندان مناســب نیســت و مســتعد رشــد 
قیمت های بیشتر است با این حال دولت همچنان تلاش می کند با 
اســتفاده از ابزارهایی مانند بورس کالا تعادل را در بازار ایجاد کند، 
اما واقعیت آن است که این ابزار قادر به ایجاد تعادل در بازار نیست. 
در این بین یکی از مفاد خالی در این جلســه تعیین تکلیف نشدن 
خودروهای وارداتی اســت که به نظر می رسد اهمیت زیادی برای 
تعادل بخشی نســبی به بازار دارد و مشخص نیست پس از عرضه 
خودروهای وارداتی شاهد چه موضوعاتی باشیم و بازار با عرضه های 

وارداتی امیدوار خواهد شد یا ناامید از هر اقدام تعادلی.

بورس کالا

از ابتــدای عرضه خودرو در 
پانزده  تاکنــون  کالا  بورس 
هزار و ۸4 دستگاه خودرو در 
مجموع در سه گروه خودرو سواری، وانت و کامیون 
کشنده در این بازار عرضه شده که تقاضایی معادل 
47 هزار و 251 دستگاه برای این میزان ثبت و 13 
هزار و 766 خودرو مورد معامله قرار گرفته است. از 
این رقم 12 هزار و 565 دستگاه خودروی سواری، 
2 هزار و 237 دســتگاه وانــت و مابقی مربوط به 
خودروی کامیون بوده اســت. طبــق آمارهایی که 
روی ســایت بورس کالا قرار دارد، بیشترین میزان 
خرید خودرو به خودروهای ســواری تعلق دارد که 
با تقاضایی به میزان 44 هزار و 654 دستگاه همراه 

بوده است. 
بررسی آمارها نشان می دهد، بورس کالا در کمتر از 
شــش ماه توانسته به شکلی مناسب تالار خودروی 
این بازار را به محلی برای معامله خودروهای داخلی 
و مونتاژ شــده خارجی تبدیل کند و این موفقیت 
بزرگی اســت و باید گفت انتظار نمی رفت با چنین 
سرعت مناســبی چنین آمارهای مناسبی به ثبت 
برســد؛ البته مشخص اســت که هنوز جا برای کار 

بسیار است.
اما انتقادی که در چند مدت اخیر به شدت متوجه 
معاملات بورس کالا در حوزه خودرو اســت، رشد 
روزافزون قیمت ها، هم در بورس کالا و هم در بازار 
آزاد خودرو است. پیش از این نیز در همین صفحه 
به بررســی این موضوع پرداختیم که چرا سیاست 
عرضه خــودرو در بــورس کالا نتوانســت عاملی 
بازدارنده در مقابل رشــد بازار باشــد و حتی بازار 
نسبت به قبل با تلاطم هایی روبه رو شده است. حالا 
باید این پرســش را نیز به پرسش های قبلی اضافه 
کنیم که چرا قیمت خــودرو در بورس کالا روز به 

روز در حال افزایش است؟ 
برای توضیح بیشــتر بــه روند تغییــر قیمت های 
پایانی در مقایســه با قیمت های پایه در مورد چند 
خــودروی انتخابی می پردازیــم. در ابتدای عرضه 

خودروی دیگنیتی، معامله این خودرو با 44 درصد 
افزایش قیمت نســبت به قیمت هــای پایه صورت 
 می گرفــت و این میزان رقابــت در حال حاضر به 
55 درصد رسیده است. قیمت نیز در همین مدت 
یعنی نزدیک به دو ماه و نیم با رشــد 170 میلیون 
تومانی در بورس کالا روبه رو شــده است، در مقابل 
قیمت فیدلیتی در مقایســه با ابتــدای عرضه در 
بورس کالا با کاهش روبه رو شــده و از 11 میلیارد 
و 700 میلیون ریال به 10 میلیارد و 250 میلیون 

ریال رسیده است. 
به عنــوان نمونه دیگر قیمت هایما از 742 میلیون 
تومان در ابتــدای عرضه بــه 753 میلیون تومان 
رســیده که نشــان می دهد باوجود رشد قیمت ها 
در بازار آزاد شــاهد افزایش جدی قیمت برای این 
محصــول در بورس نیســتیم. در مقابل اما قیمت 
پــژو 207 اتوماتیک از 3۸3 میلیون تومان به 522 
میلیــون تومان رســیده که جهش بســیار زیادی 

محسوب می شود. 
بررســی وضعیت خودرو در بورس کالا اما همانطور 
که مشخص است تابع عرضه و تقاضا در این بازار و 
طبیعتا قیمت های پایه است. تقریبا در تمام موارد 
قیمت هــای پایه بدون تغییــر باقی مانده و آن چه 
در عمل تغییر کرده میزان تقاضا برای خودروهای 
عرضه شده است. به عنوان مثال برای هزار و 326 
خودروی فیدلیتی عرضه شده در بورس کالا در این 
مدت 7 هزار و 220 تقاضا ثبت شده و طبیعی است 
افزایش تقاضا روی سطوح رقابتی کالا اثرگذاشته و 

قیمت را با رشد روبه رو خواهد کرد. 
در این میان خودروهای جذاب تر مانند خودروهای 
شاســی بلند و جدیدتر با رشــد قیمت های بیشتر 
روبــه رو شــده اند که دلیــل آن نیــز علاقمندی 
خریداران به این خودروهــا و به علاوه قیمت های 
مناســب آنها در مقایسه با قیمت های بازاری است. 
 S4 در مورد خودروهای کوچک مانند تارا و یا جک
و... شرایط متفاوت اســت و هم میزان فشار تقاضا 
پایین تر و هم رشــد قیمت های پایانی در مقایسه با 

قیمت های پایه کمتر است. 
امــا موضوع دیگر آن اســت کــه خودروهایی که 
اختــلاف قیمتی آنها در بورس در مقایســه با بازار 
آزاد بیشتر است، با تقاضای بیشتری روبه رو هستند 
که این تقاضا معمولا به دلیل ورود دلالان به حوزه 
خرید این خودروهاســت. باید گفــت هنوز مدت 
زیــادی از زمان عرضه خودرو در بورس نگذشــته 
و در آینده سیاســت های نظارتی بیشــتری برای 
جلوگیری از ورود دلالان به این بازار در نظر گرفته 

خواهد شد. 
در این بیــن نباید در تحلیــل وضعیت خودرو در 
بــورس از متغیرهــای موجود در فضــای خارج از 
بورس غافل شــد. برخــی تحلیل هــا و انتقادها از 
فضــای حاکم بر خودرو در بــورس کالا به گونه ای 
مطرح می شوند که گویا در یک شرایط کاملا عادی 
به ســر می بریم؛ این در حالی است که در مقایسه 
با شــش ماه پیش و پیش از آغاز عرضه خودرو در 
بورس، قیمت دلار در حدود 7 هزار تومان افزایش 
یافته اســت. قیمت خودرو در بازار آزاد در همین 
مدت بین 5 تا 15 درصد افزایش یافته است و این 
موضــوع طبیعتا روی معامــلات در بورس کالا نیز 
اثرگذار است. به عبارت ساده تر، آن چه عرضه های 
بورس کالا را تحت تاثیر قــرار می دهد موضوعات 
بازار آزاد اســت و این مساله از قبل نیز پیش بینی 
شده بود، چراکه اندازه بازار آزاد در مقایسه با بورس 
کالا بسیار بزرگتر است و انتظار نمی رود بورس کالا 
به این زودی ها به عاملی برای ثبات بخشی به بازار 

آزاد تبدیل شود. 
این اشتباه برداشــت را در دولت و در بین مدیران 
دولتی نیز شــاهد هســتیم. برخی مدیران دولتی 
گمــان می کنند عرضه بیشــتر خــودرو در بورس 
کالا باعث تعادل در بازار خودرو خواهد شــد، این 
موضوع زمانی درســت به نظر می رســد که عوامل 
اثرگذار ثابت باقی بمانند. عبدالله توکلی لاهیجانی، 
مدیرکل صنایع خودرویی وزارت صمت در این باره 
می گوید: با افزایش عرضه خودرو در بورس و انجام 

شدن واردات خودروهای خارجی به زودی التهابات 
بازار خودرو کاهش خواهد یافت. وی در این مورد از 
قانونی جدید برای خودروسازان پرده برداری کرده 
اســت. به گفته او، یکی از مــواردی که در تعامل 
با بورس کالا مصوب شــد، میــزان عرضه خودرو 
در بورس اســت، به طوری که کــف عرضه را برای 
خودروســازان بزرگ )ایران خودرو و سایپا( دو هزار 
دستگاه و برای خودروسازان کوچک 500 دستگاه 
در هــر مرحله قــرار دادیم؛ البته ایــن فقط کف 
عرضه اســت و اصل بر آن اســت که همه تولیدات 

خودروسازان در بورس عرضه شود.  
اما واقعیت آن اســت که تصور این که بورس کالا 
بازاری اســت کــه وظیفه آن تنظیم بــازار خودرو 
اســت، از اســاس تصور اشتباهی اســت، چراکه 
میلیون ها دســتگاه خودروی دست دوم در خارج 
از بورس معامله می شــوند که اصلا قرار نیست در 
بورس عرضه شــوند و اتفاقا حجم زیادی »بســیار 
بیشتر از خودروهای صفر کیلومتر« از این خودروها 
هســتند که بــازار را در اختیار دارنــد. از طرفی 
طرح هایــی مانند از رده خارج کــردن خودروهای 
فرســوده ماننــد آن چه در کشــورهای برگ دنیا 
وجود دارد در ایــران اصولا معنی ندارد و درنتیجه 
 شــاید یک خودرو تا دو دهه هنوز در بازار معامله 

و دست به دست شود. 
موضــوع دیگر این که شــاید فعــلا کارخانه های 
عرضه کننده قیمت هــای عرضه را تغییر ندهند اما 
دیر یا زود تغییر قیمت ها و به روزرسانی قیمت های 
عرضــه در تابلوی بورس به صورت روزانه و هفتگی 
می توانــد قیمت هــای این بازار را نیز دســتخوش 
تغییرات روزانه کنــد و تصور این که قیمت بورس 
تنهــا معطل عرضه های بالاتر مانده چندان منطقی 
نیســت و پس از عرضه های بیشتر و با فرض عرضه 
همه محصولات خودرویی در بورس، افزایش روزانه 
قیمت پایه به دلیل رشد روزانه هزینه های تولید و 
متغیرهای دیگر هستند که تعیین کننده روند بازار 

خودرو در بورس خواهند بود.

اخبـار کالایی

دست دلالان کوتاه شد
عضو شــورای عالی بورس با اشاره به عرضه خودرو 
در بورس و کشف قیمت این محصول از طریق بازار 
سرمایه گفت: تجربه عرضه های اخیر نیز نشان داده 
که این عرضه به ســود تولیدکننده و مصرف کننده 

بوده و با حذف رانت، دلالان به حاشیه رفته اند. 
غلامرضا مصباحی مقدم افزود: عرضه خودرو در بورس کالا موجب شده 
است قیمت به صورت رقابتی کشف شده و عادلانه و شفاف باشد. در واقع 
با استمرار و افزایش عرضه، دیگر قیمت بازار تصنعی خودرو که مشخص 
نیست نرخ ها بر چه اساسی و بر مبنای معامله چند خودرو کشف می شود، 
کنار می رود و تابلوی شفاف بورس کالا بیانگر قیمت بازار خودرو خواهد 
بود. وی افزود: بهترین راه برای کشــف قیمت عادلانه خودرو، سازوکار 
بازار ســرمایه و بورس کالاســت و این رو نه به زیان تولیدکننده است و 
نه مصرف کننده، ضمن اینکه دست دلالان و واسطه ها نیز قطع می شود. 

بنابراین قطعا برای جلوگیری از رانت در بازار خودرو موثر خواهد بود.

عبور از رانت و فساد از کانال بورس
عضو کمیسیون اقتصادی مجلس با اشاره به عرضه 
خــودرو در بورس کالا و مزایــای این اقدام در بازار 
خودرو گفت: به دلیل مشکلات متعدد بازار خودرو 
از جمله قیمت گذاری دســتوری، ســال ها شاهد 
توزیع رانت و ایجاد فســاد در حوزه خودرو بودیم، 

اما با عرضه خودرو در بورس شــاهد شفاف سازی این معاملات هستیم تا 
مصرف کنندگان با قیمت های واقعی اقدام به خرید کنند و رانتی در بازار 

نیز باقی نماند. 
اصغر سلیمی اظهار کرد: فروشــندگان خودرو در بازار قیمت های کاذب 
و بالایــی را اعلام می کردند که جــو روانی بازار را به هم می زد و منجر به 
افزایش بی رویه قیمت خودرو شــده بود، اما با عرضه در بورس به واسطه 
کشف عادلانه قیمت خودرو به سمت ایجاد تعادل در بازار می رویم. سلیمی 
تصریح کرد: امیدواریم که همه خودروها در بورس عرضه شــوند تا مردم 

بتوانند با ایجاد تنوع، خودروهای مورد علاقه خود را خریداری کنند.

و خودر صنعت  ساماندهی  قانون 
نماینده مــردم تهران در مجلس گفــت: با توجه 
بــه اینکه در حال حاضر خــودرو در بورس عرضه 
می شود، اما قاعده و ضابطه معینی ندارد و از سوی 
دیگر روش های قیمت گذاری دستوری نیز نتوانسته 
در بازار عرضه و تقاضا تعادل ایجاد کند، کمیسیون 

صنایع مجدد طرحی را برای این منظور به جریان انداخت. 
روح الــه ایزدخواه اضافه کرد: دولت با کلیات طرح کمیســیون صنایع و 
معادن درباره عرضه خودرو در بورس موافق است، بنابراین مقرر شد این 
طرح در قالب یک ماده واحده به قانون ســاماندهی صنعت خودرو الحاق 
و در آن نحوه و شیوه عرضه خودرو در بورس تعیین شود و سایر موارد را 
نیــز دولت در قالب آیین نامه اجرایی پیش بینی کند. وی تصریح کرد: در 
طرح مذکور اگر قیمت معامله شــده خودرو در بورس بالاتر از بهای تمام 
شده پایه و سود معقول باشد، مابه التفاوت مذکور برای مصارف عمومی به 

طور مثال برای توسعه صنعت حمل و نقل هزینه می شود.

و سهم تولید و مصرف از سود بازار خودر
یک کارشــناس بازار ســرمایه گفت: عرضه کامل 
خودروهــای پرتیراژ در بــورس کالا می تواند در 
مدت کوتاهی بخش اعظمی از زیان خودروسازان 
را جبــران کنــد به طوری کــه فرآیند اشــتباه 
قیمت گذاری دستوری در این صنعت، جای خود 

را به بستر بورس کالا می دهد تا همه اطلاعات و داده ها شفاف شود. 
حســین احمدی افزود: از زمان آغاز عرضه خودرو در بورس کالا تا نیمه 
آذرماه، 6200 دستگاه خودرو در بورس عرضه شده و در این مدت حدود 2 
هزار و 25 میلیارد تومان به جای اینکه به جیب دلال و واسطه ها برود نصیب 
تولیدکننده، سهامدار و مصرف کننده واقعی شده که با افزایش عرضه ها در 
دو هفته اخیر این رویه ســرعت گرفته است. او افزود: بازنده روش قبلی، 
خودروساز، مصرف کننده و سهامداران شرکت های خودروسازی بودند اما 
در بورس کالا علاوه بر خودروساز و سهامدار، مصرف کنندگان نیز پایین تر 

از قیمت های بازار غیررسمی موفق به خرید می شوند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

آیا بورس کالا قرار است
 بازار خودرو را تنظیم کند؟ 

 آدرس غلط 
به بازار خودرو

»ششتوافق«بهتعادلدربازارخودرومنتهیمیشود؟
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اخبار کوتاه
نخ تایر صبا رتبه برتر IMI-100 را کسب کرد

شــرکت نخ تایر صبا موفق به کســب رتبه اول از نظر شاخص بازده 
فروش در گروه لاستیک و پلاستیک شد.

مطابق گزارش گروه کارشناســی رتبه بندی IMI-100 ، بر اســاس 
نتایج به دســت آمده از  رتبه بندی ســال 1۴01، شرکت نخ تایر صبا 
بین ۵00 شرکت بزرگ کشور، »رتبه اول از نظر شاخص بازده فروش 
در گروه لاستیک و پلاســتیک« را به دست آورده است.  شرکت های 
حاضر در فهرســت شــرکت های برتر ایران )IMI-100(  نقش مهمی 
در تولید ملی، اشــتغال زایی ، صادرات و به طور کلی، توسعه اقتصادی 
کشــور دارند. رســالت مرکز رتبه بندی شــرکت های برتر در سازمان 
 مدیریت صنعتی، شناســایی و معرفی این شرکت ها و تولید اطلاعات 

درباره آنهاست.

ونیکی وابط عمومی برتر  ارتباطات الکتر »تاصیکو« ر
در هجدهمین دوره ســمپوزیوم بین المللی روابــط عمومی ها، روابط 
عمومی شــرکت ســرمایه گذاری صــدر تامین )تاصیکــو( دو عنوان 
»نشان مدیر ارشــد ارتباط گستر« و »روابط عمومی برتر در ارتباطات 
الکترونیکی و مجازی« که با حضور ســلاجقه، معاون رئیس جمهور و 
رئیس سازمان حفاظت محیط زیست در مرکز همایش های بین المللی 

صداوسیما برگزارشد را کسب کرد. 
شــرکت ســرمایه گذاری صدر تامین بــا نماد بورســی »تاصیکو« 
یکــی از بزرگتریــن گروه هــای ســرمایه گذاری معدنی- بورســی 
کشــور و از هلدینگ هــای تابعــه شستاســت که ماموریــت ایجاد 
 زنجیــره ارزش در صنایع معدنی، فلزی، کاشــی و... را زیرمجموعه 

خود دارد.

مصرف گاز صنایع بزرگ اصفهان محدود شد
مدیرکل مدیریت بحران اســتانداری اصفهان گفت: به دنبال مشکل 
تامین گاز، مصرف آن برای شرکت های بزرگ اصفهان همانند فولاد، 

سیمان، نیروگاه و دیگر صنایع محدود شد.
منصور شیشــه فروش با تاکید بر تامین گاز خانه های مسکونی گفت: 
با محدودیت ایجاد شــده برای صنایع اســتان، تلاش می شــود که 
گازرســانی به بخش مسکونی استان در زمســتان با مشکل مواجه 
نشــود.  وی یادآور شد: اکنون ۴۲ درصد مصرف گاز استان در بخش 
صنعت، ۳۲ درصد نیروگاه ها، ۲1 درصد خانگی و اداری، ســه درصد 
حمل و نقــل و ۲ درصد تجاری صورت می گیرد که در این راســتا 
به تمام بخش ها اعلام شــده که ضمن مصــرف بهینه، صرفه جویی 
در مصــرف انجام دهند. میانگین مصرف روزانه گاز اســتان اصفهان 

۵۷میلیون مترمکعب است.

خطر در کمین صنعت سیمان کرمانشاه
داســتان تکراری عدم تامین سوخت کافی در روزهای سرد سال برای 
صنایع بزرگ، امســال هم ادامه دارد و صنایع بزرگ کرمانشــاه که در 
ایــن روزها گاز آنها قطع شــده، همچنان برای تامین ســوخت مایع 

جایگزین)مازوت( با دشواری مواجهند.
مدیرعامل سیمان سامان غرب در این باره گفت: دشواری تامین مازوت 
و اینکه کارخانجات ســیمان مجبورند از سایر استان ها سوخت مورد 
نیاز خود را تامین کنند، باعث شــده تا در صورت تداوم این شــرایط، 
برخی کارخانجات نهایتا تا یک ماه دیگر ســوخت داشته باشند و بعد 
از آن تولید خود را متوقف کنند.شهریار گراوندی افزود: شرکت پخش 
فرآورده های نفتی تنها می تواند حدود ۵0 درصد نیاز ما را تامین کند 
و برای تهیه مابقی مازوت مورد نیاز باید سراغ دیگر استان ها برویم که 
در ایــن بخش نیز با چند چالش مواجهیم. وی ادامه داد: هزینه حمل 
سوخت از سایر استان ها بسیار بالاســت، به گونه ای که هزینه تامین 
مازوت را دو برابر افزایش می دهد. به علاوه پیمانکاران حمل مازوت نیز 
هم به لحاظ نداشتن توجیه اقتصادی و هم کمبود ناوگان خیلی تمایلی 
برای اینکه به ســایر اســتان ها بروند، ندارند.این فعال صنعت سیمان  
یادآور شد: با توجه به اینکه مصرف از میزان ذخیره ای که داریم پیشی 

گرفته برای حداکثر یک ماه آینده سوخت داریم.

رویدادها
و در دست اجرا  ح هایی به ارزش یک میلیارد یور طر

مدیرعامل شرکت گسترش صنایع و معادن ماهان 
در خصوص ارزش طرح های توسعه و چشم انداز این 
شرکت گفت: پروژه های توسعه ای این هلدینگ که 
از هم اکنون تا ۵ ســال آتی انجام خواهند شد، به 
حدود یک میلیارد یورو ســرمایه گذاری نیاز دارند 

که این رقم، ابعاد سرمایه گذاری این هلدینگ در بخش معدن و صنایع 
معدنی را نشان می دهد.

محمدحســین بصیری تصریح کــرد: هلدینگ ماهان به عنــوان بازوی 
سرمایه گذاری گروه مالی گردشگری در بخش صنعت و معدن، سعی دارد 
با بهره گیری از روش های فنی نوین و اســتفاده از نیروی انسانی مجرب، 
توانمند و متخصص به یکی از 10 شرکت برتر کشور در میان هلدینگ های 
تخصصی متمرکز بر معدن و صنایع معدنی تا سال 1۴0۴ تبدیل شود. وی 
گفت: با توجه به وجود حلقه های مفقوده در زنجیره فولاد هلدینگ ماهان، 

این هلدینگ اولویت خود را بر تکمیل زنجیره تولید فولاد گذاشته است.

گاز فولاد خوزستان قطع است
مدیرعامل فولاد خوزستان گفت: توسعه نیروگاه های 
تجدیدپذیر، ایجاد بازار برق و تامین برق از ســوی 
تامین کننــدگان، اصــلاح الگوی مصــرف از جمله 

مهمترین راهکارهای مواجهه با چالش برق است.
امیــن ابراهیمی در پنــل »ابعاد تامیــن پایدار و 

سرمایه گذاری صنعت فولاد در حوزه انرژی« در اولین همایش تخصصی 
انرژی در صنعت فولاد اظهار کرد: با توجه به تجربه های گذشــته، امسال 
چالش صنعت برق یکی از چالش هایی بــود که گریبانگیر صنعت فولاد 
شد و کاهش تولید را به همراه داشت. وی گفت: قیمت گاز حدود ۴ برابر 
و بســیار گران شد که ســهم انرژی به حدود 1۸ درصد رسید. به همین 
خاطر اصلاح الگوی مصرف باید در دستور کار در همه سطوح قرار گیرد.  
وی با اشــاره به اینکه حدود ده روز است گاز فولاد خوزستان قطع است، 
افزود: نیروگاه ۵1۴ مگاواتی یکی از اقدامات فولاد خوزســتان برای حل 

مشکل انرژی است.

ویی  بی نیازی صنایع راهبردی و دار
مدیرعامــل شــرکت پتروشــیمی بندر امــام از 
برنامه ریــزی برای تولید ســه محصــول تازه که 
می تواند صنایع راهبردی، غذایی و دارویی کشــور 

را از واردات بی نیاز کند، خبر داد.
ســپهدار انصاری نیــک اظهــار کرد: در شــرکت 

پتروشــیمی بندرامام با تلاش مستمر طی ســه ماه، ۸00  مسئله طرح 
و غربال شــد و طی فراخوان هایی بیش از ۳00 شــرکت در حل مسائل 
طرح های خــود را ارائه کردند که به امضای تفاهمنامه با ۷0 شــرکت 
در مرحله نخســت همایش منجر شــد. وی افزود: در پتروشیمی بندر 
امام روی ســه محصول تازه نیز کار شده است که خوراک مورد نیاز آن 
در مجتمع وجــود دارد. انصاری نیک تصریح کرد: صددرصد محصولات 
نوآورانه موردنظر اکنون از خارج وارد می شــود و به طور مشخص تولید 
محصولاتی را در برنامه داریم که می تواند به بی نیازی کشور از واردات و 

خروج ارز از کشور منجر شود.

وت سوزانده نمی شود وگاه ها ماز در نیر
مدیرعامل شرکت ملی پالایش و پخش فرآورده های 
نفتی گفت: در هیچ کــدام از صنایع و نیروگاه های 

کلانشهر تهران و حومه مازوت سوزانده نمی شود.
جلیل سالاری گفت: در نیروگاه بخاری بعثت تهران 
نیز طی هشت ســال گذشته، یک لیتر مازوت هم 

سوزانده نشده است و همه سوخت موردنیاز آن، از نوع گاز طبیعی تأمین 
می شــود. در نیروگاه منتظرقائم که فاصله بســیار زیادی از تهران دارد، 
مطابق با مجوزهای صادرشده، گاه به صورت ترکیبی از سوخت نفت کوره 
و گاز طبیعی استفاده می شــود. وی درباره کیفیت سوخت توزیعی در 
تهران گفت: سوخت بنزین و نفت گاز توزیعی در کلانشهر تهران، دارای 
کیفیت مناسب و مطابق با اســتاندارد یورو ۴ است. سالاری تعداد زیاد 
خودروها در تهران و رشد روزافزون آنها همچنین استاندارد نبودن مقدار 
مصرف ســوخت خودروها را از دلایل اصلی آلودگی هوای تهران اعلام 

و تصریح کرد: دلیل اصلی آلودگی هوای شهر تهران منابع ثابت است.

رصدصتدوقها

قطار پرشتاب عملکرد »تملت«؛ رشد 338 درصدی اوراق منتشره
  مجمع عمومی فوق العاده تامین ســرمایه بانک 
ملت با اخبار خوشــی از رشد پرشتاب عملکرد شرکت همراه بود؛ جهش 
۳۳۸ درصدی اوراق منتشــره توسط شرکت، رشــد ۸۴ درصدی حجم 
صندوق های تحت مدیریت شــرکت، کسب بازدهی ۴1.6 درصدی سهام 
»تملت« از ابتدای سال جاری تاکنون از مهمترین موارد مطرح شده توسط 
مدیرعامل شرکت در این مجمع بود. در پایان نیز مجمع نسبت به تغییر 

سال مالی شرکت رای مثبت داد. 
به گزارش روابط عمومی تامین سرمایه بانک ملت، جلسه مجمع عمومی 
فوق العاده شرکت تامین سرمایه بانک ملت روز دوشنبه ۲۸ آذر ماه 1۴01، 
راس ساعت 10صبح با حضور بیش از ۸۲ درصد از سهامداران برگزار شد 
و همزمان به صورت آنلاین از طریق وبسایت این شرکت برای سهامداران 

به نمایش گذاشته شد. 
در این جلســه به درخواست ســهامداران، مدیرعامل شرکت به بررسی 
عملکــرد »تملت« از ابتدای ســال جاری پرداخت و با اشــاره به رشــد 
درآمدهای شــرکت در دوره ۸ ماهه نخست سال عنوان کرد: درآمدهای 
عملیاتی »تملت« از ابتدای ســال 1۴01 تا پایان آبان ماه به بیش از 6۳1 
میلیارد تومان رسیده است که در مقایسه با مدت مشابه سال گذشته رشد 
۵۲ درصدی را به همراه داشته  است. در همین راستا سود عملیاتی و سود 
خالص شرکت نیز به ترتیب ۳۸ و ۳6 درصد رشد را شاهد بوده است. سود 
خالص شرکت در دوره ۸ ماهه نخست سال جاری به بیش از ۴۳9 میلیارد 

تومان رسیده است. افشار سرکانیان در ادامه عنوان کرد: عملکرد مناسب 
شــرکت، حمایت های صورت گرفته از جانب سهامداران عمده و عملکرد 
صندوق بازارگردانی در ایجاد نقدشــوندگی برای سهام، سبب شده  است 
بازدهی ســهام »تملت« نه تنها از شــاخص صنعت و شاخص کل بورس 
سبقت قابل توجهی بگیرد، بلکه از ابتدای سال جاری تاکنون بازدهی بیش 

از ۴1 درصدی را نصیب سهامداران نماید.
وی ادامه داد: همچنین در این بازه زمانی، حجم صندوق های تحت مدیریت 
این شرکت نسبت به سال گذشته ۸۴.۲ درصد رشد داشته  است. این رشد 
علاوه بر ایجاد درآمد از محل مدیریت منابع مذکور، ظرفیت این شرکت را 

در انتشار اوراق بدهی افزایش داده است.
ســرکانیان در ادامه خاطرنشان کرد: به این ترتیب در دوره 9 ماهه ابتدای 
سال 1۴01 شاهد انتشار 61،۲90 میلیون ریال اوراق بدهی توسط شرکت 
بودیم که رشد ۳۳۸ درصدی انتشار اوراق را نسبت به سال گذشته داشته 
 است و توانسته ســهم قابل توجهی از اوراق منتشره در بازار سرمایه را به 
خود اختصاص بدهد. این در حالی است که شرکت موافقت اصولی انتشار 
110،۸۵0 میلیون ریال اوراق بدهی دیگر را نیز از ســازمان بورس و اوراق 

بهادار دریافت کرده  است. 
مدیرعامل تامین ســرمایه بانک ملت در ادامه به برنامه های توســعه ای 
شرکت اشــاره کرد و گفت: در راستای افزایش حجم منابع صندوق های 
تحت مدیریت این شــرکت، امسال رونمایی از سامانه فراسود ملت انجام 
گرفت و برنامه توسعه این سامانه به یک سوپرمارکت مالی و ایجاد بستری 
برای ارائه دیگر خدمات مالی به ســرمایه گذاران صندوق های این شرکت، 
از جمله خرید بیمه نامه و درخواســت تسهیلات از طریق فراسود ملت در 
دستور کار تامین سرمایه بانک ملت قرار دارد. یادآور می شود در این مجمع، 
مهدی وهاب پور به عنوان رئیس مجمع، افشــار سرکانیان به عنوان دبیر 
مجمع، اثنی عشری به همراه احدی به عنوان نظار مجمع، با اکثریت آرای 
سهامداران به عنوان اعضای هیات رئیسه این مجمع انتخاب شدند. در این 
جلسه، موضوع تغییر سال مالی شرکت مورد تصویب قرار گرفت و بر این 

اساس پایان سال مالی »تملت« به 1۴01/10/۳0 تغییر کرد.

صدرنشینی  »آهنگ سهام کیان«
در هفته ای که گذشــت شاخص کل بورس روند نزولی ضعیفی را در پیش 
گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با ۲۴ هزار واحد افزایش به محدوده 
1.۴96 هزار واحد رسید. در هفته منتهی به ۳0 آذر  ماه صندوق های سهامی 
در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. صندوق  »آهنگ ســهام کیان«، 
»آوای ســهام کیان« و »مشترک آســمان یکم« به ترتیب با کسب 9.۳۴، 
۸.6۴ و ۷.۵9 درصــد بازدهی، عنــوان پربازده ترین صندوق های این هفته 
را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالــص ورود پول به صندوق های 
ســرمایه گذاری منفی بود. خالص خــروج وجه نقــد از کل صندوق های 
ســرمایه گذاری 11۵.۵۵۳ میلیارد ریال بود که صندوق های با درآمد ثابت 
با 91.19۸ میلیارد ریال بیشترین خروج وجه نقد را داشتند. در این هفته 
صندوق های بازارگردانی با خالص ورود ۲.9۷9 میلیارد ریال بیشترین ورود 
وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای این 
هفته بر روی عدد ۵ میلیون و ۵۷۵ هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق ها 
به طور کلی ۲1 درصد در ســهام، ۴۸ درصد در اوراق بدهی و ۲۸ درصد از 

دارایی ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه گذاری کرده اند.

مدیرعامل شــرکت ملی صنایع مس ایران در نخســتین گردهمایی نوآوری و فناوری مجتمع مس 
شهربابک با عنوان »مسینو« که ۲۸ آذرماه برگزار شد، با اظهار خرسندی از برگزاری این گردهمایی 
با شعار »نوآوری، تکمیل کننده پازل تولید«، بیان کرد: زمینه ایجاد شده برای ارتباط مستقیم حوزه 
صنعت و شــرکت های دانش بنیان فرصت مناســبی را برای بیان نیازها و ضروریات توسعه صنعت و 

برطرف شدن آنها توسط شرکت ها فراهم می سازد.
علی رستمی با تأکید بر هوشمندسازی در صنعت، اظهار کرد: هم اکنون رقابت حوزه صنعت در جهان 
در هوشمندی و بهره وری تعریف می شود و این مسئله لزوم ورود صنعت کشور به این حوزه و توجه 
به این ضرورت را نشــان می دهد. وی با اشــاره به قدمت پنجاه ساله صنعت مس در ایران، افزود: با 
تجربه پنج دهه در حوزه صنعت مس انتظار می رفت که بجای مصرف کننده تکنولوژی و دانش در این 

صنعت، به تولیدکننده دانش و فناوری تبدیل  شویم.
رســتمی با اشاره به نامگذاری سال جاری به نام هوشمندســازی صنعت مس، از هدف گذاری برای 
جهشی بلند در صنعت مس و اجرای نخستین معدن هوشمند در کشور خبر داد. مدیرعامل شرکت 
مــس در ادامه اولین اقدام برای جهش بلنــد در صنعت مس را افزایش ذخایر معدنی مس از طریق 

حفاری اکتشافی در پهنه های معدنی عنوان کرد.  

رشد ذخایر معدنی مس در دستورکار 
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشــیمی با تأکید بر اهمیت تأمین پایدار انرژی و مدیریت تولید 
گفت: در تلاش هستیم خوراک شرکت های پتروشیمی افزایش یابد تا مجتمع ها در فصل سرد سال 

با محدودیت گاز مواجه نشوند.
مرتضی شــاه میرزایی اظهار کرد: با توجه به روند توســعه صنعت پتروشــیمی، همکاری، تعامل و 
برنامه ریزی های منسجم می تواند ضمن کاهش خام فروشی در این صنعت، محصولات با ارزش افزوده 
بالا تولید شــود که افزون بر تأمین نیازهای داخلی، روانه بازارهای صادراتی شــود. معاون وزیر نفت 
در امور پتروشیمی افزود: طرح های توســعه ای پتروشیمی به تدریج امسال و سال های آتی به تولید 

می رسند و برای تأمین پایدار خوراک این طرح ها باید برنامه ریزی شود.
شاه میرزایی به نقش مهم هلدینگ ها و بخش خصوصی برای تکمیل طرح های تکمیل زنجیره ارزش 
اشاره کرد و گفت: رصد و پیگیری ساخت و تکمیل طرح ها از سوی شرکت ملی صنایع پتروشیمی با 
جدیت از سوی مدیریت طرح های شرکت ملی صنایع پتروشیمی در حال انجام است و آماده هرگونه 
همکاری و حمایت برای رفع برخی مشکلات موجود در طرح ها هستیم. وی تأمین مالی طرح ها را از 
موارد مهم و راهبردی برای توسعه صنعت پتروشیمی ایران برشمرد و تصریح کرد: برای تأمین مالی 

طرح ها باید از ظرفیت های موجود در نظام بانکی و جذب سرمایه های سرگردان بهره گرفت.

وشیمی ها تلاش برای جلوگیری از کاهش خوراک پتر

مدیرعامل پالایشگاه گاز فجر جم با اشاره به تکمیل 
عملیات تعمیرات اساســی در فصل تابســتان برای 
تولیــد و تأمین پایدار در فصل های ســرد امســال 
گفت: هنر همــکاران تعمیرات و نگهداری در فصل 
گرم نشــان داده می شود که مجموع تلاش  آنها این 
اطمینان خاطر را می دهد که در فصل زمستان تولید 
پایدار داشــته باشیم. در کنار آنها در فصل زمستان 
هم هنر همکاران بهره بردار ما در بخش عملیات مهم 

است که تداوم تولید پالایشگاه رقم می خورد.

ســید محمدمهدی  هاشمی افزود: تعمیرات اساسی 
پالایشگاه امســال در چهار ردیف شیرین سازی بود 
که مهمتریــن واحدهای تولیدی ما هســتند. گاز 
تــرش وارد این مجموعه ها شــده، ســپس فرآیند 
شیرین ســازی انجام می شــود. در کنار آن یکسری 
واحدهای بهره برداری هستند که آنها هم باید تعمیر 
می شــدند و همه این عملیات ها مطابق برنامه انجام 

شــد.مدیرعامل پالایشگاه گاز فجر جم تصریح کرد: 
اقدام مهم دیگر، تعمیر و بازسازی کوره های زباله سوز 
پالایشگاه بود. چهار کوره در پالایشگاه داریم و برای 
دو کوره این کار را انجام دادیم که برای نخستین بار 
در پالایشگاه فجر جم انجام شد.  از سویی، تعمیرات 
اساسی واحد ۸100 را داشتیم که یک واحد جانبی 
است و این کار نیز هر چهار سال یکبار انجام می شود 

و امســال با موفقیت تکمیل شد. هاشمی همچنین 
اعــلام کرد: به دلیل کاهش ظرفیــت خوراک در دو 
حوزه نار و کنگان، یک انشعاب از خط انتقال پنجم 
سراســری از مجتمع گاز پارس جنوبی به پالایشگاه 
فجر جم کشیده شده تا در مواقع نیاز و طبق برنامه 
از آن استفاده کنیم. وی با بیان اینکه تولید روزانه و 
تعهد پالایشگاه گاز فجر جم ۸0 میلیون مترمکعب 
است، ادامه داد: این مقدار 9 درصد تولید روزانه گاز 

کشور در زمستان است.

تولید پایدار گاز در »جم«

نماگرعدالت
ارزش سبد سهام عدالت این هفته مثبت ماند

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
163,28652,576دانا

2396,7901,622,810اخابر
32,9368,808بنیرو

2413,940334,560شبریزح
2283518,370لكما
1142,534288,876فخوز
122,00324,036وایرا
2037,1801,457,540شپنا
439,350402,050فولاژ
4818,690897,120بفجر
1,1468,81010,096,260فارس
822,330178,640ساراب
1,7881,5262,728,488وتجارت

4133,2501,363,250جم
94,17237,548بسویچ
472,508117,876خودرو
1516,160242,400شبریز
165,11281,792وپست
474,830299,320شیراز
6153,4572,126,055شتران
33,45710,371فولاژح
392,18285,098خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2992,954883,246وبملت
274,900132,300دانا ح

7824,1401,882,920حكشتی
37,28021,840ورنا

4710,340485,980شگویا
13714,0901,930,330رمپنا
134,17034,170حپترو
5756,9503,996,250فملی
1721,645282,940فملیح
1,2605,5306,967,800فولاد
1047,460775,840كگل

4719,810931,070کچادح
314,479138,849فایرا

419,40077,600شاوان
47178,4508,387,150مارون
1148,9401,019,160شبندر
1,4001,5862,220,400وبصادر
577,880449,160کگلح

825,520204,160سدشت
18111,2502,036,250کچاد

55,331,259جمع ارزش کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 2354,155,394 آذر 1401

3055,331,2592.17 آذر 1401

5.575 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص خروج  نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 115.553
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1.176
سهام

2.672 
سایر

 187  1.540

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۹.۳۴

۸.۶۴

۷.۵۹

۷.۲۰

۷.۱۲

۷.۰۴

۶.۷۵

۶.۷۳

۶.۷۳

۶.۶۸

٪
آهنگ سهام کیان

آوای سهام کیان

مشترک آسمان یکم

مشترک بورسیران

مشترک یکم آبان

مشترک بانک خاورمیانه

تجارت شاخصی کاردان

مشترک توسعه ملی

مشترک کارگزاری بانک ملی ایران

مشترک رشد سامان

سهم صنایع در سبد صندوق های سهامی
١٠ صنعتی که صندوق های سهامی در هفته گذشته بیشترین سرمایه گذاری را در آن ها داشته اند. 

٪۲۱

٪۸

٪۷

٪۶

٪۶

٪۵

٪۴

٪۳

٪۳

٪۳۴

سایر صنایع
محصولات شیمیایی

فلزات اساسی
بانک ها و موسسات اعتباری

صندوق سرمایه گذاری قابل معامله
فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای

شرکت های چند رشته ای صنعتی
خودرو و ساخت قطعات

سرمایه گذاری ها
سایر دارائی ها
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زمان برگزارینام دوره

 دومین کارگاه حضوری آپشن
۲۲دی )اختیار معامله( در تهران

۱۴ دیبهینه سازی سبدسهام با پایتون

۱۵ دیدومین دوره تحلیلگری بازار طلا، سکه و ارز

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

27 دیاختیار معامله

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir
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از ۱۱ دیکاربرد پایتون در آمار و اقتصادسنجی
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www.nibi.ir

زمان برگزارینام دوره

3 دیتحلیل بنیادی جامع

10 دیتحلیل صنعت سیمان

12 دیتجزیه و تحلیل صورت های مالی

کارگزاری بانک صنعت و معدن

www.smbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

18دیآشنایی با بازار سرمایه 

25دیاکسل مقدماتی 
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اقدامـات  مـورد  در  اوکرایـن  نظامـی  فرماندهـان 
تهاجمـی روسـیه و ماه هـای سـخت پیـش رو هشـدار 
می دهنـد. هـر چنـد بـا وجـود قطـع بـرق و محاصـره 
شـهرها، اقتصـاد اوکرایـن توانسـته خـود را با شـرایط 
دشـوار تطبیق دهد. نشـریه »اکونومیسـت« در شماره 
جدیـد خـود بـا اشـاره بـه ایـن موضوع نوشـته اسـت: 
روسـیه بـرای یـک حملـه جدید بـه اوکرایـن در حال 
جمـع آوری نیـرو و تجهیـزات اسـت. تـا مـاه ژانویـه و 
احتمالا در بهار، روسـیه حمله بزرگـی را از دونباس در 
شـرق یا حتی بـاروس )حکومت سرسـپرده کرملین( 
انجـام خواهـد داد. هـدف سـربازان روس از این حمله، 
عقـب رانـدن نیروهـای اوکراین و تـاش دوبـاره برای 
اشـغال کی یـف، پایتخت اوکراین اسـت. اینها سـخنان 
ژنـرال والـری زالوژنـی، فرمانـده ارتش اوکراین اسـت. 
در دو هفتـه گذشـته، در مجموعـه ای از نشسـت های 
رئیـس  زلنسـکی  همـراه  بـه  وی  بی سـابقه،  کوتـاه 
جمهـور و ژنـرال سیرسـکی، فرمانـده نیـروی زمینـی 
نسـبت بـه ماه های حسـاس آتی هشـدار دادنـد. ژنرال 
زالوژنـی در ایـن باره گفـت: روس ها حـدود 200 هزار 
نیـروی تازه نفـس آمـاده  کرده انـد، شـک نـدارم حمله 

بزرگـی در راه اسـت.

مبادله

بریتنــی گرینــر، بسکتبالیســت 32 ســاله آمریکایــی 
ــا در مســکو  ــه جــرم همــراه داشــتن ماریجوان کــه ب
ــاطت  ــق وس ــود، از طری ــده ب ــی ش ــتگیر و زندان دس
جــو بایــدن، رئیــس جمهــور آمریــکا بــا ویکتــور بوت، 
ــدان آزاد شــد و  ــام اســلحه معاوضــه و از زن دلال بدن
بــه آمریــکا بازگشــت. نشــریه »د ویــک« در شــماره 
اخیــر خــود بــا اشــاره بــه ایــن اتفــاق نوشــت: گرینــر 
در مــاه فوریــه دســتگیر شــد. شــاید ایــن مبادلــه یــا 
ــه نظــر برســد  ــه ب ــه، غیرعادلان ــر بگوییــم معامل بهت
امــا بایــدن حــق داشــت آن را انجــام دهــد. ویکتــور 
بــوت معــروف بــه »تاجــر مــرگ« بــه جنگ ســالاران 
آفریقایــی و طالبــان ســاح می فروخــت. او 11 ســال 
ــدرال  ــدان ف ــود را در زن ــت خ ــال محکومی از 25 س
ــی  ــی در حال ــه زندان ــن مبادل ــد. ای ــوی گذران ایلین
ــتگرا،  ــتمداران راس ــی سیاس ــه برخ ــد ک ــام ش انج
بایــدن را بــه شــدت مــورد شــماتت قــرار داده  و از او 
پرســیده اند چــرا بــرای آزادی پــاول ولان، کارشــناس 
امنیتــی پیشــین آمریــکا کــه از ســال 2018 تاکنــون 
ــداده  ــام ن ــی انج ــت، اقدام ــی اس ــیه زندان در روس
اســت. ولان بــه جرم جاسوســی در روســیه بازداشــت 

شــده اســت.

بـود؟  تحولاتـی  چـه  منتظـر  بایـد   2023 سـال  در 
بهتریـن سـهم های سـال آینـده چـه خواهنـد بـود؟ 
خـود   2022 دسـامبر  شـماره  در  »شـرز«  مجلـه 
گزارشـی از چشـم انداز سـهام، اوراق بدهـی، طـا و... 
منتشـر کـرده اسـت. در ایـن شـماره آمـده اسـت: آیا 
بخش هایی که امسـال عملکرد نامناسـبی داشـتند، در 
سـال آینـده نتایـج بهتـری بـه بـار می آورنـد؟ بدترین 
عملکـرد در میـان تمامی بخش های شـاخص فوتسـی 
350 مربـوط بـه صنعت خـودرو و قطعات بوده اسـت. 
ایـن صنعـت در سـال 2022 نزدیـک بـه 60 درصـد 
سـقوط را تجربـه کـرد. پـس از آن، معـدن و فلـزات 
گرانبهـا بـا 45 درصد و کالاهـای خانوار/ ساخت وسـاز 
بـا 43 درصـد نامناسـب ترین عملکرد را داشـتند. یک 
دیدگاه پذیرفته شـده بیـن سـرمایه گذاران وجود دارد 
آن  موفـق  سـرمایه گذاری  اسـتراتژی  معتقدنـد،  کـه 
اسـت کـه سـهام زیان دیـدگان سـال قبـل را بخریـد. 
ایـن ایده می گوید، اخبار بد بسـیار ارزشـمند هسـتند 
و شـما می توانیـد یـک دارایـی را بـه قیمـت بسـیار 
ارزان تـر بخرید و با انتشـار اخبار مثبت کـه به افزایش 
قیمت هـا منجـر می شـود، آنهـا را بفروشـید. ایـن ایده 

آزمـون خـود را پـس داده اسـت.

یابی مقصد بازار

اگـر سـال 2022 را آغـاز دوره جدید مشـتری محوری 
بدانیـم، بنابرایـن سـال 2023 سـال رشـد ایـن رونـد 
خواهـد بـود. نشـریه »مارکتینـگ« چـاپ نیوزیلنـد 
در شـماره جدیـد خـود بـا مطالبـی متنـوع در حـوزه 
بازاریابـی، نگاهـی بـه تحـولات سـال آینـده داشـته 
اسـت. در ایـن مجلـه بـه قلم سـردبیر دیویـد ناتلینگ 
دیمـر آمده اسـت: بازاریابـان بیش از هـر زمان دیگری 
برای کسـب، حفظ و رشـد مشـتریان، تاش های خود 
را بـر راه حل هـای داده محور متمرکز می کننـد. با ورود 
اسـتانداردهای اندازه گیـری جدیـد و فناوری های نوین 
به بازار، بدون شـک سـنجه های مرتبط با مشـتریان و 
تاثیـر آنها بـر روش بازاریابی نیز متحول خواهند شـد. 
بـا چندپاره شـدن مخاطبـان در کانال هـای دیجیتال، 
و  راه هـا  ناچارنـد  ویدیویـی  پخـش  سـرویس های 
روش هـای جدیـدی ارائـه کننـد تا نـه تنهـا مخاطبان 
فعلـی را حفـظ کننـد بلکـه آگهی دهنـدگان را نیـز از 
هزینـه  می خواهنـد  آگهی دهنـدگان  ندهنـد.  دسـت 
آنهـا بـه جـذب، حفـظ و افزایـش تعـداد مشـتریان 
منجر شـود. بازاریابـی مقصد و بازاریابی سـفر به دلیل 
جذابیت هایـی کـه دارد، از جملـه مـواردی اسـت کـه 

مـورد توجه اسـت.

سرخوشی غیرعقلائی
»سرخوشــی غیرعقائی« معادل فارســی irrational exuberance است. این 
اصطاحی اســت که آلن گرین اســپن، رئیس اســبق فدرال رزرو در دهه 1990 و 
در توصیــف وضعیت حبــاب گونه بازارها به کار برده بود. این کتاب نوشــته رابرت 
شــیلر، اقتصاددان رفتاری و استاد دانشگاه ییل اســت که در سال 2013 موفق به 
کسب نوبل اقتصاد شد. مطالعات وی در حوزه اقتصاد رفتاری و مالی رفتاری است و 
کتاب های دیگری مانند اقتصاد روایی و خوی حیوانی پیشتر از وی در ایران ترجمه 
شــده است. کتاب»سرخوشی غیرعقائی« به بررســی دلایل رشد سهام و تشکیل 
حباب ها از زاویه رفتاری پرداخته اســت. این کتاب روایی اســت و با بیانی جذاب، 

موضوعات پیچیــده بازارهای مالی را بررســی می کند. کتاب 
»سرخوشــی غیرعقائی« توسط نشــر چالش در پاییز 1401 
با شــمارگان 500 نسخه به چاپ رســیده است. برای آشنایی 
با کتاب »سرخوشــی غیرعقائی«، با ســید فرهنگ حسینی، 

مترجم این کتاب گفت وگویی انجام دادیم که در ادامه می خوانید.

* زاویه نگاه کتاب به موضوعات رفتاری چگونه است؟
برخاف عمــده کتاب های مالی رفتاری که در ایران ترجمه شــده اند و متمرکز بر 
ســوگیری های رفتاری افراد و در ســطح خرد هستند، این کتاب در سطح کان به 

بررسی عوامل رفتاری بر بازارهای مالی پرداخته است.

* چه حباب هایی در این کتاب مورد بررسی قرار گرفته اند؟
این کتاب حباب های هر ســه بازار اصلی سرمایه گذاری، یعنی بازار سهام، بازار اوراق با 
درآمد ثابت و بازار اماک و مستغات را بررسی کرده است. رفتار بازارها در کشورهای 
مختلف طی دوره های رونق و رکود بررســی شــده اســت. موضوعی که نشان دهنده 

هم راســتایی شــدید بازارهای مختلف است. همچنین 
نویســنده ابزاری برای سنجش سطح ارزانی و گرانی بازار 
ســهام با عنوان قیمت به ســود تعدیل شده چرخه ای یا 
CAPE ارائه کرده است که طی یک قرن گذشته توانسته 
4 حباب اصلی بازار سهام را شناسایی کند. در بازار بدهی، 
رابطه بین نرخ بهره بلندمدت و تورم بلندمدت براســاس 
داده های تاریخی بررســی شــده که نتایــج آن برخاف 
تئوری های رایــج اثر انتظارات تورمی نرخ بهره بلندمدت 
بوده و گویای رابطه قوی با تورم گذشــته است. در بخش 
بازار اماک و مستغات دلایل شکل گیری حباب ها بررسی 
شده است. در عین حال رابطه بین حباب های مختلف و 

اثرگذاری هر یک بر دیگری نیز بررسی شده است.

* اشــاره کردید که نگاه کتاب به موضوعات 
رفتاری سوگیری ها نیست؛ کتاب چه عواملی 

را علت رشد بازارها و حباب ها می داند؟
کتاب پس از بررسی تاریخی بازارهای مختلف، عوامل 

را به چهار دســته کلی تقســیم می کند. عوامل ساختاری، عوامل فرهنگی، عوامل 
روان شناختی و توجیهاتی برای سرخوشی.

* چه عوامل ساختاری در کتاب مورد بررسی قرار گرفته و اثرات آن بر 
بازارها چگونه است؟ 

در عوامل ســاختاری، عوامل تقویت کننده و مکانیســم های تقویت کننده بررسی 
می شــوند. قوانین و مقررات، توسعه فناوری، تغییرات فرهنگی جوامع، جنگ ها از 
جمله جنگ جهانی و جنگ سرد و دوره های قبل و بعد از آن، انفجار جمعیت، نقش 
رســانه ها و تحولات اساسی در حوزه رسانه و نشر اخبار در کنار رشد صندوق های 
سرمایه گذاری مشــترک و صندوق های بازنشستگی خصوصی در کنار ده ها عامل 
دیگر از جمله عواملی به شــمار می روند که کتاب به بررســی جزیی و اثربخشــی 
هــر یک می پردازد. از نگاه های جالب نویســنده، تحلیل تمایات بخت آزمایی در 
بازارهای مالی به خصوص بازار ســهام و آثار آن در کشــورها و مناطق مختلف بر 
اساس مجاز یا غیرمجاز بودن آن است. در کنار عوامل تقویت کننده، مکانیسم های 
تقویت کننده بررســی شده اند. همچنین اعتماد ســرمایه گذاران به عنوان یکی از 
مهمترین عوامل در شــکل گیری رونق و رکودهای بازار مورد بررســی قرار گرفته 
است. نویسنده رویکردهای اقتصاد و اقتصاددانان متعارف را در فرض عقائی بودن 
ســرمایه گذاران به چالش کشــیده و با ارائه نتایج مطالعــات خود و دیگران، لزوم 
عقائــی بودن را رد و احساســات را به تحلیل و موضوعــات می افزاید. در یکی از 
جذاب ترین بخش های کتاب، تئوری بازخورد حباب مطرح می شــود و بر اســاس 
مطالعات بلندمدت صورت گرفته از ســرمایه گذاران، ابعاد تئوری توصیف می شود. 
از نظر نویســنده بازخورد یا فیدبک یکی از عوامل مهم در دوره های رونق و رکورد 

شناخته می شود.

* چه عوامل فرهنگی و روان شناختی در شکل گیری حباب ها و رونق 
و رکود بازار موثر دانسته شده است؟

در بخش عوامل فرهنگی، اثرات رسانه ها و تحولات آنها 
بر بازارها بررســی شده است. در عین حال، مفهومی به 
نام عصر جدید در شرایط بهبود سطح زندگی و کاهش 
ریسک های اقتصاد مطرح شده است. خوش بینی هایی در 
ابتدای قرن 20 و 21 در کتاب مطرح می شود که همگی 
محرک های حباب های سال های ابتدایی قرن های خود 
بوده اند. کتاب به بررســی اثرات داســتان ها بر بازارها و 
شــکل گیری رونق و رکودها پرداخته اســت. همچنین 
لنگرهای کمی و کیفی سرمایه گذاران در تصمیم گیری 
بررسی شــده است. همچنین کتاب به بررسی باورهای 
سنتی ســرمایه گذاران در خصوص سهام و درستی آنها 
پرداخته و معتقد است که یادگیری های سرمایه گذاران 
از بازارها با واقعیت های بازارها لزوما ســازگار نیســت. 
نویسنده که رساله دکترای خود را در خصوص بازار کارا 
نوشته است، به این رویکرد می تازد و استدلال هایی در 
خصــوص عدم کارایی بازارها و عدم حرکت به ســمت 

کارایی را ارائه می کند.

معرفی 
کتاب

نابودی زمین
هیچ موجود زنده ای بیش از انســان، حیات کره زمین 
را تهدید نمی کند. انسان ها با آلوده کردن هوا، دریاها، 

اقیانوس ها و خشکی ها، بزرگترین خسارات را به حیات 
گونه های مختلف وارد کرده اند. احتمالا گرم تر شــدن 
زمین بیش از هر موجودی، گونه های ســاکن در قطب 
شمال را تهدید می کند. بسیاری از کشورهای صنعتی 

که عامل اصلی گرمایش زمین به شمار می روند، بارها 
بر تاش برای کاهش انتشــار گازهای گلخانه ای تاکید 
کرده اند. این تاکیدات همیشه در هیاهوی رقابت برای 

توسعه صنعتی و کسب قدرت تجاری گم شده است.

کارتون

Kal, Economist :منبع
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یادداشت
بورس ناتوان در مهار تورم

در رابطه بــا وضعیت بازارهــای مالی تا 
پایان ســال، ابتدا باید آنها را تک به تک 
بررســی کنیم. با توجه به بازار مسکن که 
نقدشوندگی پایینی دارد و به طور واقعی 
تقاضای مصرفی در بازار مســکن نداریم، 
اکثر معاملاتی که صورت می گیرد به نوعی 

پولشــویی محسوب می شوند. همچنین به این دلیل در بازار مسکن معاملات 
واقعی و حقیقی وجود ندارد کــه خریدار واقعی و تقاضای واقعی مصرفی در 
این بازار دیده نمی شود. همچنین به دلیل ریسک های سیستماتیکی که کشور 
دارد، این بازار گزینه اول ســرمایه گذاران نیست و نخواهد بود. بر این اساس 
در بازه آینده نمی تواند بازده دلاری داشــته باشد و حوزه مناسبی برای حفظ 
ســرمایه در برابر دلار نیســت. مورد بعدی طلاست که در حال حاضر به نظر 
می رسد روی سکه 20 میلیون تومانی ریسک خرید وجود داشته باشد. با نرخ 
سکه 20 میلیون تومانی و طلای آب شده جزو سرمایه گذاری هایی هستند که 
مردم می توانند انجام دهند که بین همه اینها طلای آب شده جزو دارایی هایی 
اســت که می تواند هم ریسک کمتری را تحمیل کند، هم ریسک هایی که در 
بازارهای دیگر مانند مســکن و بورس وجود دارد را به خوبی می تواند پوشش 
دهد. نکتــه دیگر اینکه بورس هم به دلایل مختلــف نمی تواند بازده دلاری 
داشته باشد. یکی اینکه دولت کسری بودجه دارد و برای کسری بودجه خود 
حتما از بورس اســتفاده خواهد کرد، چه در قالب فروش اوراق و چه با دست 
کردن در جیب شرکت ها و دستکاری بهره مالکانه یا مالیات ها. بنابراین بورس 
بازاری نیســت که بتواند تورم را مهار کند، نه حالا و شــاید سال های بعد در 
صورتی که شرایط اقتصادی کشور درست شود، بورس بتواند بازاری برای مهار 
دلار باشد و بازدهی بالاتری داشته باشد. اما بورس نمی تواند به دلار برسد به 
دلیل ریسک هایی که شــرکت ها دارند، همچنین با توجه به این نکته که در 
فصل سرد سال هستیم و با قطعی گاز صنایع مواجهیم. تصمیمات اشتباهی 
که مســئولان در بعضی از موارد می گیرند و عدم بررســی ظرفیت هایی که 
کشــور دارد، در این ســال ها باعث شــده که صنایع ما در زمستان به عنوان 
کشوری که جزو دارندگان اصلی ذخایر گاز دنیا محسوب می شود، گاز نداشته 
باشــند. یکی از دلایل مهم آن این است که ســرمایه گذاری ها با درآمدهایی 
که دولت مخصوصا در ســال های 90 و 91 داشــته اســت، متاسفانه طوری 
هزینه شــده که عمرانی و توسعه ای نبوده و زیرساخت های کشور هنوز برای 
ســال ها پیش است. همچنین مشخص نیست پول هایی که در این سال ها به 
دســت آمده، کجا هزینه و سرمایه گذاری شده است. بنابراین طلای آب شده 
و طلا می توانند گزینه های اول سرمایه گذاری باشند. البته علاوه بر اینها بازار 

کریپتوکارنسی جایگاه بسیار خوبی دارد و می تواند جذاب باشد.

قاسم کریمی
مالی بازارهای  وهشگر  پژ

مهدی سدیدی مطرح کرد:

غول های بازار سرمایه، پیشران پیشرفت ایران
مهرانا محمدی

ر خبـر  نــگا

نقشبنگاههایبزرگدرتوسعهغیرقابلاغماضاستوغالباقتصادهابهکمکبنگاههایدرمقیاسبزرگخودموفقبهپیشرفتشدهاند

کشور ایران از ظرفیت های تولیدی، اقتصادی 
و تجاری فراوانی در حوزه های صنعتی، معدنی 
و انرژی برخوردار است که تاکنون به درستی 
مورد استفاده قرار نگرفته اند. استفاده از این ظرفیت ها نیازمند 
ســرمایه گذاری کلان برای توسعه ســخت افزاری، نرم افزاری و 
مغزافزاری است. همچنین در کنار این موارد، ما نیازمند توسعه 
مباحث مدیریتی و تدوین قوانین و مقررات پیشــرفته هستیم. 
برای استفاده از این ظرفیت ها و بهبود شرایط اقتصادی کشور، از 
یک سال قبل گروهی با نام »پیشرانان پیشرفت ایران« تشکیل 
شده که اهداف پیش گفته را دنبال می کند. این گروه متشکل از 
6 غول صنعتی و معدنی حاضر در بازار سهام یعنی شرکت معدنی 
و صنعتی گل گهر، مجتمع فولاد مبارکه، شرکت ملی صنایع مس 
ایران، شرکت معدنی و صنعتی چادرملو، شرکت سرمایه گذاری 
توسعه معادن و فلزات و شرکت گروه گسترش نفت و گاز پارسیان 
است که در کنار هلدینگ خلیج فارس قرار است اجرای 48 پروژه 
بزرگ صنعتی کشــور را با اعتباری 17 میلیارد دلاری به عهده 
بگیرند. هدف این پروژه ها که در 13 استان اجرا می شوند، تولید 
سالانه 54 میلیون تن محصولات معدنی، فلزی و پالایشی است. 
بهره برداری از این پروژه ها موجب اشتغال زایی و درآمدزایی ارزی 
خواهد شد. برای آگاهی از عملکرد این گروه در یک سال گذشته، 
با مهدی سدیدی دبیر گروه پیشرانان پیشرفت ایران گفت وگویی 

انجام دادیم که در ادامه می خوانید. 
***

* گروه پیشــرانان پیشــرفت ایران در مهــر 1400 اعلام 
موجودیت کرد. از آن زمان چه مسیری را گذرانده است؟

در رابطه با مسیری که این گروه از ابتدا تاکنون طی کرده است، می توان 
اینگونه گفت که گروه پیشرانان پیشرفت در مهر 1۴00 اقدامات خود را 
ســازماندهی کرد و در بهمن ماه عملیات اجرایی ۴۸ پروژه به ارزش 1۷ 
میلیارد دلار را آغاز کرد. این بازه زمانی در واقع مانع زدایی و تسهیل گری 
برای شروع اجرا بود. بیشتر وزرا و معاونان تخصصی در جلسات مربوطه 

برای این موضوع شــرکت داشتند و مقدمات کار آماده شد، اما از بهمن 
ماه به بعد هم زمان هم مباحث تســهیل گری و هم ارزیابی پیشرفت در 
حال انجام اســت که تا مهرماه 1۴01 میانگین وزنی پیشرفت فیزیکی 

11.۳ درصد بوده است.

* نخستین نشست کارگروه دانش بنیان پیشرانان پیشرفت 
ایران در خرداد 1401 برگزار شد. از آن نشست چه نتایجی 

حاصل شد؟
در این نشست فاز بعدی کار گروه پیشرانان در حوزه دانش بنیان تعریف 
شد. ما ۳2 پروژه در این حوزه و در همین شرکت های پیشران به علاوه 
مپنا احصاء کردیم که این پروژه ها نقش استراتژیک در تولید کشور دارند. 

همچنین این موارد را نیز با همان مدل پیشران در حال اداره هستیم.

* همچنین هفت غول معدنی، فلزی و نفتی کشور عضو این 
گروه هستند. 

دقیقا؛ نقش بنگاه های بزرگ در توســعه غیرقابل اغماض اســت. غالب 
اقتصادها به کمک بنگاه های در مقیاس بزرگ خود موفق به پیشــرفت 
شــده اند. از جمله اهداف ما در گروه پیشــرانان پیشــرفت جلب توجه 
سیاســتگذاران به موضوع بنگاه های بزرگ و ضرورت تبدیل به مقیاس 

جهانی شدن آنها و در نهایت نقش اینان در توسعه کشور بود.

* بر اساس برنامه ریزی، قرار است پس از راه اندازی پروژه ها 
ســالانه 11 میلیارد دلار صادرات انجام شــود. آیا مقاصد 

صادراتی شناسایی شده اند؟
این فاز پیشران همانگونه که اطلاع داده شده است، فاز توسعه در زنجیره 
ارزش شرکت هاست. بخش عمده ای از صادرات غیرنفتی کشور در حال 
حاضر مربوط به همین شرکت هاست. انتظار ما این است که محصولات 
با ارزش افزوده بالاتری در این پروژه ها تولید شــود و مقاصد صادراتی ما 
هم در سطح بالاتری تعریف شوند؛ یعنی به عنوان مثال، مقاصد اروپایی 

و دیگر کشورهای توسعه یافته.

* تولیــد 54 میلیون تــن محصولات معدنــی و فلزی و 
پتروپالایشــی در برنامه این گروه گنجانده شده است. این 

میزان تولید چه زمانی محقق خواهد شد؟
برنامه ایجاد برای بین ۳ تا ۵ سال در نظر گرفته شده است. اگر مشکلی 
حادث نشود و طی برنامه زمان بندی کارها پیشرفت کند، از ۵ سال آینده 

شاهد بهره برداری از این محصولات خواهیم بود.

* قرار بود شرکت های فعال در صنایع با ضریب اشتغال زایی 
بالا مانند نساجی و تبدیلی غذایی نیز به گروه ملحق شوند.

درست است؛ فاز سوم گروه پیشــران در این حوزه تعریف شده است. در 
صنایع با ضریب اشــتغال بالا مثل نساجی و قطعه سازی و صنایع تبدیلی 
در این فاز تمرکز خواهد شــد. در حقیقت این مرحله با توجه به ساختار 
مالکیت، مقیاس و پراکندگی بنگاه های مربوطه در دست برنامه ریزی است.

* به طور کلی تاثیر موفقیت گروه پیشرانان پیشرفت بر بازار 
سرمایه را چگونه ارزیابی می کنید؟

درمورد این موضوع باید گفت که در حقیقت این ۷ شرکت از مهمترین 
شرکت های بازار سرمایه هستند و طبیعتا تغییر بنیه تولیدی و سودآوری 

این شرکت ها بر کلیت بازار سرمایه تاثیر مثبتی خواهد داشت.



صنایعوشرکتها10 | دی 1401  هفته اول  سال دهم  شماره 475 |

»وبصادر« با پالایشگاه ها همکاری می کند
عضو هیأت  مدیره بانک صادرات ایران در دیدار با مدیران شرکت های حاضر 
در نمایشــگاه »مدیریت فناوری محصولات دانش بنیان در صنعت نفت« بر 

حمایت بانک از صنایع نفت و پتروشیمی تأکید کرد.
محســن سیفی با اشــاره به ظرفیت های متعدد این بانک از جمله پوشش 
جغرافیایی داخلی و خارجی بســیار بالا در میــان بانک های ایرانی گفت: 
بانک صادرات ایران از جمله بانک هایی اســت که بیشترین حجم پرداخت 
تسهیلات و تعداد مشتری را در شبکه بانکی دارد. او ادامه داد: در تعامل با 
مشــتریان عمده، رویکرد تجاری را دنبال می کنیم. از همین رو، در صنایع 
مختلف سرمایه گذاری کرده ایم و متناســب با نیازهای مشتریان، خدمات 
و محصــولات متنوع بانکی و مالی را ارائه می کنیم. ســیفی با اشــاره به 
ظرفیت های صنایع نفت و پتروشــیمی در کشور افزود: بانک صادرات ایران 
برای افزایش تولید در صنعت نفت آمادگی کامل دارد و ظرفیت های خود را 

برای توسعه بیشتر این بخش ها به کار می گیرد.

»دماوند«  دوباره عرضه می شود
بانک دی مجدداً بلوک مدیریتی نیروگاه دماوند را آماده عرضه کرد که این 

بار شامل ۷۰.۸۹ درصد و به ارزش ۲۱.۸ هزار میلیارد تومان است.
»دی« در نظر دارد بلوک ۷۰.۸۹ درصدی ســهام شرکت تولید نیروی برق 
دماونــد را به طور عمده و نقد در بازار دوم فرابورس به فروش برســاند. به 
این ترتیب، مقرر شده بیش از سه میلیارد و ۹۱۳ میلیون سهم »دماوند«، 
یکشنبه ۲۵ دی از طریق کارگزاری بانک دی عرضه شود. در این واگذاری 
قیمت پایه هر ســهم ۵۵,۸۰۳ ریال، ارزش پایه ۲۱.۸ هزار میلیارد تومان و 
سپرده حضور در رقابت ۲.۱ هزار میلیارد تومان تعیین شده است. براساس 
این گــزارش، پیش از این هم بانک دی چند نوبــت اقدام به عرضه بلوک 
مدیریتی »دماوند« کرده بود اما بی نتیجه بود. آخرین مرتبه هم مربوط به 
۲۸ فروردین سال جاری و به قیمت پایه هر سهم ۵۵,۸۰۳ ریال و به ارزش 

۲۰.۲ هزار میلیارد تومان بود.

خ سود تسهیلات »وسینا« کاهش نر
بانک سینا در راستای حمایت از مشتریان و کمک به اقتصاد خانوار، در روندی 

مستمر، متوسط نرخ سود تسهیلات اعطایی را کاهش داده است.
کاهش نرخ ســود تسهیلات در بانک سینا در حالی است که استراتژی این 
بانک در کسب سود ناشــی از پرداخت تسهیلات به نفع بانک را نیز تحت 
تأثیر مثبت قرار داده است، به گونه ای که سود دریافتی از این محل افزایشی 
بوده اســت. تعدیل نرخ سود تسهیلات پرداختی به نفع عموم مشتریان، نه 
تنها رضایت دریافت کنندگان تسهیلات را در پی داشته است، بلکه با چنین 

اقداماتی می توان وجهه نظام بانکی را بیش از پیش بهبود بخشید.

۵۱۹ درصدی »وسالت« افزایش سرمایه 
بانک رســالت، مجوز بانک مرکــزی برای تصویب افزایش ســرمایه ۵۱۹ 

درصدی از محل سود انباشته در مجمع فوق العاده را گرفت.
»وسالت« که نماد آن از ۲۱ آذر با ابهام در اطلاعات منتشره حداکثر تا سه دی 
تعلیق شده از دریافت مجوز بانک مرکزی برای تصویب افزایش سرمایه ۵۱۹ 
درصدی از محل ســود انباشته در مجمع فوق العاده خبر داد. بانک مرکزی 
بازگشت به نامه ۲۳ مهر در خصوص درخواست مجوز افزایش سرمایه بانک 
رســالت از ۱۹4,۱ میلیارد به ۱,۲ هزار میلیارد تومان از محل سود انباشته 
اعلام کرد: طرح افزایش ســرمایه در مجمع فوق العاده بانک با رعایت مفاد 
قانون تجارت، قانون پولی و بانکی، قانون اصلاح اجرای سیاســت های کلی 
اصل 44، دستورالعمل تملک ســهام بانک ها و مؤسسات پولی غیربانکی و 
سایر ضوابط، بلامانع است. بر اساس این گزارش، بانک رسالت در نظر دارد با 
برنامه افزایش سرمایه ۵۱۹ درصدی به منظور بهبود کفایت سرمایه، سرمایه 

فعلی را از ۱۹4 میلیارد به ۱,۲ هزار میلیارد تومان برساند.

سپرده های 50 هزار میلیارد ی»وزمین« 
ســپرده های مشتریان بانک ایران زمین در پایان شش ماهه ابتدای سال با 

۱۰ درصد رشد به بیش از ۵۰,۰۰4 میلیارد ریال افزایش یافت.
»وزمین« با ســرمایه 4,۰۰۰ میلیارد ریالی در بازار سرمایه فعالیت می کند، 
در پایان نیمه اول سال جاری جمع دارایی های خود را به بیش از ۵۳۳,۱6۹ 
میلیارد ریال رسانده است. در عین حال، دارایی های ثابت مشهود این بانک 
خصوصی بازار ســرمایه ای، ۲۰ درصد نسبت به مقطع مشابه سال گذشته 
بیشتر شده و به حدود 6,6۸4 میلیارد ریال رسیده است. دارایی های نامشهود 
وزمین نیز رقمی بیش از ۳,۲۱۵ میلیارد ریال را به ثبت رسانده است. سپرده 
قانونی بانک ایران زمین نیز در پایان ماه ششم سال جاری رقمی نزدیک به 
۸۸,۸4۹ میلیارد ریال و سایر دارایی های آن نیز بیش از ۲6۲,۸64 میلیارد 
ریال گزارش شــده است. آمار منتشره نشان می دهد که بانک ایران زمین از 
محل تســهیلات اعطایی بالغ بــر ۱,۰۷۹,۵۵۲ میلیارد ریال دریافت نقدی 
داشــته که از رشــد ۲۲۵ درصدی در این زمینه حکایــت دارد. وزمین در 
پایان تابســتان امسال از فروش دارایی های ثابت مشهود خود نیز نزدیک به 
۱۱۷ میلیارد ریال و از محل فروش دارایی های نامشهود بیش از ۸۵ میلیارد 
ریال در صورت های مالی خود منظور کرده که رشــد چشمگیری نسبت به 
مدت مشابه سال قبل داشته است. خالص افزایش در موجودی نقدی بانک 
ایران زمین نیز در شــش ماهه ابتدای سال ۱۰۲ درصد رشد داشته و مانده 

موجودی نقدی آن در پایان سال هم ۲۵ درصد بیشتر شده است.

راه اندازی سامانه جدید مهر ایران
ســامانه جامع بازرسی بانک قرض الحسنه مهر ایران با قابلیت رصد و پایش 

لحظه ای گزارش های بازرسی راه اندازی شد.
یوسف نجفی، رئیس اداره کل بازرسی بانک گفت: »نگاه« مخفف نظارت 
و گزارش های الکترونیکی هوشمند است. این سامانه قابلیت رصد و پایش 
لحظه ای گزارش  بازرســی های صورت گرفتــه را دارد. وی افزود: از دیگر 
امکانات آن تعبیه ســامانه کشــف تقلب و تخلف کارکنان در آن است و 
تلاش می شــود تا عملکرد کارکنان و شــعب به صورت سیستمی ارزیابی 
شــود. گفتنی است، این ســامانه در ۸ فاز بارگذاری و تدوین برنامه های 
بازرســی، صــدور حکم، کارتابل بازرســی، ایجاد و تعریف چک لیســت 
بازرســی، ایجاد و تهیه گزارش های بازرسی، ایجاد و تهیه گزارش بازرسی 
تخلفاتی )در صورت لزوم(، اتصال به ســایر ســامانه ها و در نهایت بخش 

آماری و داشبورد گزارش های تحلیلی طراحی شده است.

اخبـــــار

 رئیــس کل بانک مرکزی گفت: افزایش حقوق 
 و دســتمزد در ســال آتی، کمتر از امســال و به صورت کنترل شــده 

خواهد بود.
علی صالح آبادی در نشســت خبری خود اعلام کــرد: کنترل ترازنامه 
بانک ها از موضوعات مهم اســت که مدنظــر بانک مرکزی قرار دارد و 
در این زمینه بانک ها رتبه بندی شــده و بین ۱.۵ تا ۲.۵ درصد رشــد 
ترازنامه آنها تعیین شــد، اما برای بانک های قرض الحسنه رشد بالای 
چهار درصد ترازنامه به  منظور پرداخت تســهیلات در نظر گرفته شده 
است و البته هر بانک رتبه مخصوص به خود را برای رشد ترازنامه دارد.

او افــزود: بانک ها در صورت تخطی از میزان تعیین شــده برای  رشــد 
ترازنامه با افزایش ســپرده قانونی مواجه می شوند. همچنین تسهیلات 
تکلیفی بانک ها از دیگر موضوعاتی اســت که برای سال آینده عددی 
برای آن در لایحه ذکر شــده و دولت از نمایندگان مجلس می خواهد 
که تســهیلات را در چارچوب همان عدد تعیین کنند. البته تسهیلات 
تکلیفی گاه به برخی پرداخت نشــده اما تلاش بانک ها این است که تا 

پایان سال پرداخت کنند.
رئیس کل بانک مرکزی تصریح کرد: از ابتدای سال تاکنون 6۹۷ هزار 
فقره تســهیلات قرض الحســنه ازدواج به مبلغ ۹6 هزار میلیارد تومان 
پرداخت شــده که در سال گذشته مبلغ پرداختی در این زمینه معادل 
۸۰ هزار میلیارد تومان بوده اســت. تســهیلات فرزندآوری نیز معادل 

۵۹۵ هزار فقره به مبلغ ۲4 هزار میلیارد تومان پرداخت شد.
بر اســاس اظهارات صالح آبادی، سهم مصرف کنندگان از کل تسهیلات 
پرداختی ۱۵.۸ درصد و کل تســهیلات پرداختی شبکه بانکی معادل 
۲6۰۰ هزار میلیارد تومان اســت که معادل 44.۷ درصد رشــد داشته 
و سهم صاحبان کسب وکار ۷4.۲ کســب وکار است. میزان تسهیلات 
پرداختی بانک ها به شرکت های دانش بنیان هم در هشت ماهه امسال 
۹۰ هزار میلیارد تومان بوده که این مبلغ در ســال گذشــته 66 هزار 

میلیارد تومان بوده است.

آخرین وضعیت ریال دیجیتال
به گفته رئیس کل بانک مرکزی، »ریال دیجیتال« همچنان در مرحله 
آزمایشــی قرار دارد. صالح آبادی درمورد وضعیت این روزهای بازار ارز 
نیز توضیح داد: در سامانه نیما تاکنون ۳۲.۱ میلیارد دلار معامله انجام 
شده که نسبت به ۱۹.6 میلیارد دلار دوره مشابه سال قبل، 64 درصد 
رشــد نشــان می دهد. او افزود: در بازار متشــکل که بخش خدمات و 
موضوع اســکناس ارز اســت ۲.۱ میلیارد دلار فروخته شده که سال 

گذشته ۱.۵ میلیارد دلار بوده و نشان از رشد 4۵ درصدی دارد.
رئیــس کل بانک مرکزی با بیان اینکه دولت از افزایش نرخ ارز، ســود 
می برد و به وســیله آن کســری بودجه خود را جبران می کند، تصریح 

کــرد: نرخ ارز در بــازار آزاد را قبول نداریم و باید تعدیل شــود. ارزی 
که دولت از آن تأمین مالی می کند، در بازار نیماســت و دولت به هیچ 
وجه از فروش ارز در بازار غیررســمی و قاچاق تأمین مالی نمی کند. او 
درباره افزایش نرخ ارز در بازار متشکل ارزی گفت: این افزایش مبتنی 
بر عرضه و تقاضاســت اما بانک مرکزی به عنوان بازارساز در بازارهای 

مختلف ورود پیدا می کند.
صالح آبادی با اشــاره به دلارهای بلوکه  شده ایران در کره جنوبی هم 
تصریح کرد: این کار در حال انجام اســت، رفــت و آمدهای مختلفی 
با وســاطت برخی کشــورها انجام دادیم. در اصلِ موضوع توافق وجود 
دارد، ولی در حســاب های مقصد نکاتی وجود داشت. بنابراین بر روی 
این موضوع تأکید داریم که پول از حســاب کره به حساب هایی انتقال 
شــود تا بتوانیم استفاده کنیم؛ آنها هم این را قبول دارند و می خواهیم 

تضامین کافی دریافت کنیم.

اصلاح یک اظهارنظر حاشیه ساز
رئیس کل بانک مرکزی گفت: نسبت به حساب های اجاره ای به کرات 
هشــدار داده ایم که معمولا می تواند عواقب سنگینی مثل پولشویی و 
قمار و قاچاق به دنبال داشــته باشــد. بخش قابل توجهی از مبادلات 
ارزی کشــور که باید در تحلیل ها استفاده شــود، بازار نیما و متشکل 

است که واقعی و شفاف است.
همچنیــن صالح آبادی درباره افزایش نرخ ســود بانکی، یادآور شــد: 
اگرچه تفاوت هایی در شــرایط اقتصاد ما با ســایر کشورها وجود دارد، 
اما باید نگاه به نرخ ســود را در کشــور اصلاح کنیم. در سال ۱۳۹6 و 
در سال ۱۳۹۹ اصلاح اندکی داشتیم و تاکنون تغییری صورت نگرفته 
اســت. بانک مرکزی معتقد به اصلاح نرخ سود اســت، اما این مسأله 
 منوط به تصمیم گیری در شــورای پول و اعتبار اســت که پیگیر این 

موضوع هستیم.

دلیل نمایش ارز 4۲00 تومانی در سایت بانک مرکزی
او درباره دلیل نمایش نرخ ارز 4۲۰۰ تومانی در ســایت بانک مرکزی 
گفت: هنوز در حوزه دارو ارز 4۲۰۰ تومانی داده می شود و به طور کلی 
حذف ارز 4۲۰۰ تومانی از سایت بانک مرکزی باید اصلاح شود که در 
این زمینه هیأت عامل بانک مرکزی و شورای پول و اعتبار باید تصمیم 

بگیرد چه زمانی این موضوع لحاظ شود.
صالح آبــادی در ادامه افــزود: برنامه ریزی بانک مرکزی کاهش رشــد 
نقدینگی به زیر ۳۰ درصد در سال جاری است و برخلاف روال سال های 
گذشته، امسال تنخواهی از سوی بانک مرکزی به دولت پرداخت نشده 
است. می توانســتیم طبق قانون بودجه 6۰ هزار میلیارد تومان تنخواه 
بدهیم. به شــدت کنترل می کنیم این ارزها در بــازار فروخته و ریال 
آن از بازار جمع آوری شــود. رئیــس کل بانک مرکزی درباره تورم نیز 
توضیــح داد: تورم مصرف کننده ابتــدای دولت ۵۹.۳ درصد بود که به 
۳۹.۹ درصــد کاهش یافت؛ گرچه هنوز بالاســت، راضی به این تورم 
نیســتیم و  حتماً باید کاهش پیدا کند ولی امسال اصلاح ارز ترجیحی، 
 افزایــش حقوق ها و حقوق گمرکــی و ... نصف این تــورم را به خود 

اختصاص داد.
او ادامه داد: قرار نیســت همیشه افزایش تورم تکرار شود. روند تورم به 
روال طبیعی خود برمی گــردد؛ البته باید برای تعدیل انتظارات تلاش 
کنیم. تورم نقطه به نقطه در اســفندماه ۲۹.۵ درصد شد و اگر اصلاح 
ارز ترجیحی نداشــتیم، می توانستیم تورم را به کمتر از ۲۵ درصد هم 

کاهش دهیم؛ البته آثار این سیاست تخلیه شده است. 
صالح آبـادی درباره حقوق و دسـتمزد نیز تأکید کرد: افزایش دسـتمزد 
۵۷ درصـدی امسـال رقـم عجیبـی بـود و بـه هیـچ وجـه سـال آینده 
چنیـن افزایشـی نخواهـد داشـت، ضمـن آنکـه دولـت قطعـا افزایـش 
حقـوق را کنتـرل می کنـد. رئیـس کل بانـک مرکـزی افـزود: اصـلاح 
دسـتمزد در چارچـوب سیاسـت دولـت و مجلـس تصویـب می شـود 
ولـی نـگاه مـا در دولـت در راسـتای کنتـرل تـورم اسـت. افزایـش 
دسـتمزد بخـش خصوصـی در شـورای عالـی کار تعییـن می شـود و 
توصیه مـان این اسـت که تصمیماتشـان متناسـب با ملاحظـات تورمی 
باشـد. مرجـع کاهـش یـا افزایش حقـوق  کارگـران و کارمنـدان، بانک 
مرکـزی نیسـت. حقوق کارمنـدان در اختیار سـازمان برنامـه و بودجه 
و حقـوق کارگـران در حیطـه اختیار شـورای عالی کار اسـت البته باید 
در مسـائلی کـه در ایـن خصـوص در دولت مطرح می شـود آثار تورمی 

هـم درنظـر گرفته شـود.
او درمــورد چــاپ پول در پایان ســال تأکید کرد: اگــر دولت هزینه 
اجتناب ناپذیری ندارد، از آنجا کم و در جای دیگر اســتفاده کند ضمن 
آنکه می تواند از اوراق هم استفاده کند چون خط قرمز بانک مرکزی با 

دولت، کنترل نقدینگی است.

رئیس کل بانک مرکزی اعلام کرد:

افزایش حقوق سال آینده، کمتر از امسال

گزارش های منتشــر شده از سوی ســازمان جهانی فائو نشان می دهد که برای 
تأمین غذای جمعیت ۹ میلیارد نفری دنیا در ســال ۲۰۵۰ باید دو برابر میزان 

کنونی تولید کرد.
بر همین مبنا ورود بانک های کشور و کمک به فراهم کردن تسهیلات لازم در 
تأمین نهاده های دامی و کالاهای اساســی امری مهم است. در این میان بانک 

پارســیان هم به عنوان عضوی از بخش خصوصی بانکداری کشــور در توسعه ظرفیت های تولیدی 
و حمایت از تولیدکنندگان بخش کشــاورزی به ویژه فعالان حوزه دام و طیور در تأمین نهاده های 
موردنیاز، نقش اثرگذاری داشته که این امر نشان دهنده تعهد ملی و اخلاقی بانک پارسیان در این 
مسیر است. نگاهی به عملکرد بانک پارسیان نشان می دهد که این بانک تسهیلاتی را اعم از ریالی 
و ارزی برای تأمین و تولید کالاهای اساســی و عاملیت و تســهیلات ارزی برای تأمین نهاده های 

دامی پرداخت کرده است.
آن گونه که آمارها نشــان می دهد برای تأمین و تولید کالاهای اساسی مبلغ ۱4.۱6۲ میلیارد ریال 
بابت تســهیلات سرمایه در گردش و خرید ماشین آلات توســط بانک پارسیان تسهیلات پرداخت 

 شده است.
برای تأمین نهاده های دامی نیز مبلغی بالغ بر ۱۵۱ میلیون یورو قرارداد تسهیلاتی انجام  شده است. 
همچنین در قســمت عاملیــت ارزی جهت تأمین نهاده های دامی مبلــغ ۲۲۲ میلیون یورو قرارداد 

عاملیتی توسط بانک پارسیان انجام  شده است.

تسهیلات میلیاردی »وپارس«
پرونده مازاد بودن 6۰.۳ درصد از ســهام بانک آینده توســط شعبه ۲6 تجدید 
نظر دیوان عدالت اداری بســته و تفویض حق رای این ســهام به وزارت اقتصاد 

قطعی شد.
بانک آینده درحالی از ۲۷ شــهریور سال گذشته به دلیل عدم رفع ابهام وضعیت 
اطلاعاتی با تعلیق نماد روبه رو است که با رأی نهایی شعبه ۲6 تجدید نظر دیوان 

عدالت اداری، مصوبه شورای پول و اعتبار مبنی بر مازاد بودن 6۰,۳ درصد از سهام »وآیند« و تفویض 
حق رأی این سهام به وزارت اقتصاد قطعی شد. بر اساس این گزارش، طبق مصوبه شهریور سال قبل 
شــورای پول و اعتبار و بعد از بررسی گزارش نهادهای اطلاعاتی و معاونت نظارت بانک مرکزی، حق 
رأی 44,۸ درصد سهام مازاد سهامدار اصلی بانک و ۱۵,4۹ درصد سهام مازاد مالک واحد بانک آینده 
به وزارت اقتصاد تفویض شــد اما 4 دی  سال قبل، دیوان عدالت اداری، اجرای مصوبه بانک مرکزی را 
متوقف و نقض کرد. در اردیبهشت  سال جاری هم مجددا این موضوع در دیوان عدالت اداری مطرح و 
با رد اعتراض سهامداران بانک آینده، مصوبه شورای پول و اعتبار تأیید شد ولی با وجود این رأی برخی 
سهامداران بانک اقدام به پیگیری درخواست از دیوان عدالت کردند و شعبه چهارم دادگاه تجدیدنظر 
دیوان هم با تأیید اعتراض سهامداران، مصوبه شورای پول و اعتبار را ابطال کرد.  در ادامه هم با پیگیری 
نهادهای مســئول، شعبه ۲6 تجدید نظر دیوان عدالت اداری، رأی قطعی و نهایی این پرونده را صادر 
کرد و شکایت برخی سهامداران بانک آینده رد و مصوبه شورای پول و اعتبار مبنی بر مازاد بودن 6۰,۳ 

درصد از سهام سهامداران بانک آینده و تفویض حق رأی این سهام به وزارت اقتصاد تأیید شد.

پرونده ۶۰.۳ درصد سهام »وآیند« بسته شد

 توضیح »وبملت« 
درباره رشد ۲۸۱ درصدی سود

بانک ملت درباره علل رشــد ۲۸۱ درصدی ســود 
خالص در صورت های مالی حسابرسی شده 6 ماهه 
نسبت به مدت مشابه قبل، دست به شفاف سازی زد.

 رضا دولت آبادی، مدیرعامل »وبملت« در خصوص 
علت رشــد بیش از ۳۰ درصدی سود خالص بانک 

در صورت های مالی حسابرسی شده دوره 6 ماهه نسبت به مدت مشابه 
قبل اعلام کرد: افزایش درآمد تسهیلات اعطایی عمدتاً به دلیل افزایش 
تسهیلات اعطای عقود ســلف و مرابحه در دوره 6 ماهه نسبت به دوره 
مشــابه قبل و به تبع آن افزایش درآمد ناشی از این تسهیلات در دوره 

مزبور است.
همچنین شناسایی و ثبت درآمد و اوراق مشارکت ارزی نفت و گاز پارس 

جنوبی به مبلغ ۲.۹ هزار میلیارد تومان در سرفصل وجه التزام غیرمشاع 
ریالی دوره جاری در جهت رفع بند ۷ گزارش حسابرس مستقل و بازرس 
قانونی بر روی صورت های مالی سال ۱4۰۰ و در راستای اجرای تکالیف 

مجمع سالانه ۳۱ خرداد در این خصوص صورت پذیرفته است.
افزایش درآمد ســپرده گذاری در بانک ها و مؤسسات اعتباری غیر بانکی 
ناشــی از افزایش حجم تســهیلات اعطایی به سایر بانک ها در بازار بین 
بانکی است. افزایش درآمد کارمزد عمدتاً به دلیل افزایش حجم تسهیلات 
قرض الحسنه، اعتبارات اسنادی گشایش یافته، ضمانت نامه های صادره، 

حواله های بانکی و... است.
افزایش ســایر درآمدها و هزینه های عملیاتی ناشــی از بازیافت ذخیره 
مطالبات مشکوک الوصول اختصاصی اوراق مشارکت ارزی شرکت نفت و 
گاز پارس جنوبی است که در جهت رفع بند ۷ گزارش حسابرس مستقل 
و بازرس قانونی بر روی صورت های مالی سال ۱4۰۰ و در راستای اجرای 

تکالیف مجمع سالانه بانک در ۳۱ خرداد انجام شده است.

افزایش درآمد تســهیلات اعطایی ناشــی از عملکرد بسیار خوب آن در 
زمینــه جذب منابع علی الخصــوص منابع جاری بوده کــه با مدیریت 
بهینه منابع و مصارف، منتج به رشــد درآمد تســهیلات اعطایی و سود 

سپرده گذاری نزد سایر بانک ها شده است.

رشد ۶۸ درصدی درآمد ها در ۸ ماه
درآمد های بانک ملت در ۸ ماهه سال ۱4۰۱ نسبت به مدت مشابه سال 

گذشته حدود 6۸ درصد رشد کرده است.
بررســی ها حاکی از آن است که بانک ملت در ۸ ماه ابتدای سال ۱4۰۱ 
در مجمــع ۵۸ هــزار و ۵۷۸ میلیارد تومان درآمد تســهیلات اعطایی 
شناسایی کرده است، این در حالی است که در مدت مشابه سال گذشته 
درآمد تسهیلات اعطایی ۳۵ هزار و ۳۳۸ میلیارد تومان بود. بدین ترتیب 
درآمد تســهیلات اعطایی در ۸ ماه ابتدایی سال ۱4۰۱ نسبت به مدت 

مشابه سال گذشته 6۵ درصد رشد داشته است.

سرپرست بانک توســعه تعاون از برنامه این 
بانک برای به کارگیری ابزار های نوین تأمین مالی 

خبر داد.
محمد شیخ حســینی گفت: راهکار های اجرایی 
و شــتاب دهنده در مســیر تحول بانک مطرح 
شده و برنامه های راهبردی و عملیاتی با رویکرد 
تحول به اجرا در می آید. وی تأکید کرد: ارتقای 
سطح فرهنگ سازمانی به صورت مداوم در دستور 
کار اســت و پیامد ها و رهنمود های پروژه آسیب 
 شناســی صورت پذیرفته در بانــک مورد توجه 

قرار می گیرد. 

سرپرســت بانک توسعه تعاون افزود: در 
مدل هــای جدید تأمین مالــی، بانک ها 
نقش هــای ویژه ای به عهــده می گیرند 
و بانک هــا به عنــوان ارکان بازار پول به 
همراه ارکان بازار ســرمایه از ظرفیت ها 

و امکانــات دو بــازار بهره بــرده و نقدینگی در 
مسیر های صحیح به کار گرفته می شود. 

شیخ حســینی ادامه داد: با گســترش ابزار های 
نوین، تأمین مالی توســط بانک ها و بازار سرمایه 

به صورت تخصصی تر و متناســب با نیاز 
متقاضیان ســرمایه و تسهیلات صورت 
می پذیرد. او گفــت: اوراق گام به عنوان 
ابــزار نوین در بازار های پول و ســرمایه 
کشــور به کار گرفته شــده است و این 
خدمت به تعاونگران و کارآفرینان جهت تکمیل 

زنجیره ارزش ارائه می شود.
مقـام ارشـد بانـک توسـعه تعـاون تصریـح کرد: 
افزایـش سـرمایه بانـک مطابق بند ب مـاده ۲۹ 

و بندالـف تبصـره ۱۸ قانـون بودجـه پیگیـری 
می شـود و بـا تحقـق آن ضمـن افزایـش نسـبت 
بـرای  جدیـد  ظرفیت هـای  سـرمایه،  کفایـت 
 ارائـه خدمـات گسـترده بـه جامعـه هـدف قابل 

تصور است.
شــیخ حســینی توضیح داد: تحول دیجیتال از 
مهمترین محور های تحول بانک توســعه تعاون 
است و در ماه های پایانی سال، یک یا دو محصول 
دیجیتال به ســرویس های بانک اضافه می شود و 
پرداخت تسهیلات و سپرده پذیری آنلاین نیز در 

مسیر اجرا قرار می گیرد.

ابزار های نوین تأمین مالی در بانک توسعه تعاون
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ذرهبیـن

سبحاندارو

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

سبحان دارونام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

مواد و محصولات دارويیصنعت

توليد مواد دارويی، محصولات شيميايی دارويی گروه
و داروهای گياهی

دسبحاننماد

1381/11/06تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1381/11/06)بهره برداری(

1381/11/06تاریخ ثبت اولیه

198433شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

48.54 58.82 سرمایه

55.33 49.80 جمع دارائی های جاری

60.10 33.69 جمع دارائی های غیرجاری

56.02 47.41 جمع کل دارائی ها

84.96 31.17 جمع بدهی های جاری

54.92 70.94 جمع بدهی های غیر جاری

83.74 32.54 جمع کل بدهی ها

18.47 78.67 جمع حقوق صاحبان سهام

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

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

صنعت بیمه چه در بخش محصولات و 
چه در بخش خدمات با تحول دیجیتال، 

چابک تر و بهینه تر خواهد شد.
معاون فنی بیمه های زندگی بیمه سامان 
با بیان این مطلب افزود: صنعت بیمه به 

دو بخش مهم محصولات و خدمات تقسیم می شود و اگرچه 
بسیاری از خدمات این صنعت اکنون به صورت غیرحضوری 
ارائه می شود اما به شدت نیازمند تحول دیجیتال در این حوزه 
هستیم. شیما آرا با بیان اینکه تحول دیجیتال در بیمه زندگی 
و عمر مهم اســت، گفت: اگرچه عرضــه دیجیتالی در بخش 
خدمات بیمه به توســعه آن کمک کرده اســت اما هنوز در 
ابتدای راه هستیم و باید همه عوامل اجرایی و سیاستگذاری 
برای تقویت آن کمک کنند. او درباره اســتفاده از روش های 
دیتاماینینگ و داده  کاوی برای محاســبه ریسک در صنعت 
بیمه اظهار کرد: تاکنون قدمی در این باره برداشته نشده ولی 
شرکت های بیمه ای در این مسیر حرکت کرده اند. بهره گیری 
از روش های نوین جمــع آوری داده کمک می کند تا علاوه بر 
تجمیع و پردازش داده ها در یک چرخه دیجیتالی، فرآیندها 
نیز در صنعت بیمه بهینه تر و جذاب تر شــود. وی با تاکید بر 
اینکه تمام دیجیتالی شدن صنعت بیمه نیاز به زیرساخت دارد 
و هزینه بر است، ادامه داد: در صنعت بیمه نه تنها زیست بوم 
نداریم بلکه نیروی انسانی متخصص و مجهز به داده و علم نیز 
بــه اندازه کافی نداریم و ضرورت دارد متخصصان جدیدی به 

این زیست بوم اضافه شوند.

چابکی بیمه
 با تحول دیجیتال

میرهاشم موســوی، مدیرعامل سازمان 
تأمین اجتماعی در بیست وپنجمین سفر 
استانی و در اســتان خراسان شمالی به 
بررسی مســائل مربوط به خدمات این 
سازمان در اســتان و راهکارهای ارتقای 

خدمــات تأمین اجتماعی به مردم پرداخــت و از هزینه کرد 
۳۵هزار میلیارد تومانی این ســازمان در هر مــاه برای ارائه 
خدمات به بیمه شدگان و بازنشستگان تحت پوشش خبر داد.

موسوی با اشاره به اینکه ۵۳  درصد جمعیت کشور تحت پوشش 
سازمان تأمین اجتماعی هســتند، اظهار کرد: در سیاست های 
ابلاغی از ســوی مقام معظم رهبری در حوزه تأمین اجتماعی، 
بــر ضــرورت صیانت از منابــع و اموال و تلاش بــرای ارتقای 
ارزش افزوده ذخایر تاکید شــده اســت که در این راستا باید 
تلاش هــای مضاعف صورت گیرد تا ســهم ۱۸ درصدی حوزه 
سرمایه گذاری در منابع ســازمان محقق شود. سهم منابع این 
سازمان از بخش سرمایه گذاری باید دست کم ۱۸ درصد باشد؛ 
اما امروز تنها یک ســوم درآمد از این محل حاصل می شــود. 
وی در ادامه با بیان اینکــه در حال حاضر ۷۳ درصد جمعیت 
 کشــور زیر پوشــش بیمه هــای اجتماعی قــرار دارند، گفت: 
۵۳ درصد از جمعیت کشور تحت پوشش سازمان تأمین اجتماعی 
و مابقی بیمه شدگان، تحت پوشش ۱۷ صندوق دیگر هستند. 
وی افزود: با وجود تمامی ســختی ها و مشکلات اقتصادی هر 
ماه ۳۵ هزار میلیارد تومان در این سازمان برای ایفای تعهدات و 

خدمت رسانی به جامعه تحت پوشش هزینه می شود. 

 هزینه ۳۵ هزار میلیاردی 
تامین اجتماعی

 شرکت بیمه البرز که با نماد 
البرز از شرکت های بیمه فعال در بازارسرمایه کشور 
محسوب می شود، افزایش ســرمایه خود را در اداره 
ثبت شرکت ها به ثبت رساند تا از این پس با سرمایه 
۳۵.000 میلیــارد ریالی، توان خــود را در پذیرش 

ریسک ها افزایش دهد.
بر اســاس گزارشی که روی ســامانه کدال سازمان 
بورس منتشــر شــده است و بر اســاس تصمیمات 
مجمع عمومی فوق العاده مورخ ۳۱ تیرماه ۱400 و 
صورتجلسه هیات مدیره بیمه البرز در ۱۷ شهریورماه 
۱40۱ افزایش سرمایه شرکت از مبلغ 2۸.۸4۸.۸۵6 

میلیــون ریــال بــه  مبلــغ ۳۵.000.000 
میلیون ریال از محل ســود انباشته به مبلغ 
۵6۵۱۱44 میلیون ریال و از محل اندوخته 
مبلغ ۵00000 میلیون ریال ( در تاریخ 2۳ 
آذرماه ســال جاری در مرجع ثبت شرکت 

ها به ثبت رسیده است. برخورداری از سرمایه کافی 
نه تنها یک الزام قانونی، بلکه یکی از شــروط حیاتی 
برای کســب جایــگاه در بازار رقابتی امروز اســت و 
تقویت توان مالی موجبات رشد و افزایش درآمدهای 

سرمایه گذاری را فراهم خواهد کرد.
 همچنین با تزریق منابع مالی جدید، شــرکت های 

بیمه با آســودگی کامــل در جهت افزایش 
عملیات بیمه گری از طریق قبولی اتکایی و 
سایر عملیات بیمه گری گام برخواهند داشت 
و این امر موجب رشد تولید و فروش شرکت 

خواهد بود.
از مهمترین مزایای افزایش سرمایه برای شرکت های 
بیمه ای، کاهش ریسک شرکت و بهبود توانگری مالی 
شــرکت ها به عنوان یکی از معیارهای اصلی پذیرش 
ریســک و ایفای تعهدات موسســات بیمه اســت و 
سرمایه پرداخت شــده نقش اساسی در ارتقای این 

شاخص ایفا می کند.

در عین حال، با توجه به اینکه ارزش اســمی اموال و 
دارایی های اشــخاص حقیقی و حقوقی در سال های 
اخیر افزایش چشمگیری داشته است، افزایش سرمایه 
موسســات بیمه با هدف پوشش ریسک های موجود، 
ضروری به نظر می رســد ضمن اینکه به موجب مفاد 
آیین نامه ســرمایه گذاری موسسات بیمه که ناظر بر 
نحوه سرمایه گذاری مؤسســات بیمه از محل ذخایر 
فنی و حقوق صاحبان سهام است، محدودیت هایی در 
تشکیل پرتفوی سرمایه گذاری مؤسسات بیمه در نظر 
گرفته شده است که سرمایه کمتر به معنای کاهش 

سقف سرمایه گذاری شرکت خواهد بود.

با ثبت افزایش سرمایه؛

»البرز« 35 هزار میلیارد ریالی شد

اقلیمی  تغییرات  آموزشی  کارگاه 
و تأثیــر آن در صنعــت بیمه با 
کاهش  راهکارهای  بررسی  هدف 
ریســک حوادث طبیعی ناشی از 
تغییرات اقلیمــی به همت مرکز 

توسعه مدیریت ریسک بیمه مرکزی برگزار شد.
محسن قره خانی، معاون آموزشی انجمن حرفه ای صنعت 
بیمه با اشاره به سابقه طولانی مدل سازی حوادث طبیعی 
در جهان اظهار کرد: با وجود اینکه ایران کشور بلاخیزی 
اســت و از حدود ۵0 خطر طبیعی که در سرتاسر دنیا 
رخ می دهــد اغلب آنها در ایران با تواتر متفاوت به وقوع 
می پیوندد، مدل ســازی حوادث طبیعی در ایران مورد 
اســتفاده قرار نمی گیرد. تغییرات اقلیمی در پیرامون ما 
رخ داده و نتایج آن به وضوح قابل مشاهده است ولی در 
صنعت بیمه رویکرد جدی برای این امر پیش بینی نشده 
است. ســخنرانان این نشست با اشاره به گزارش مجمع 
جهانی اقتصاد در سال 2022 که تغییرات اقلیمی را در 
صدر ۱0ریســک مهم جهان ارزیابی کرده، ذینفع اصلی 

مدیریت ریسک را صنعت بیمه دانستند.

ضرورت راه اندازی 
مدل سازی حوادث

معاون بیمه و خدمات سلامت سازمان بیمه 
سلامت ایران، تازه ترین جزئیات اجرای طرح 
دارورسان برای بیماران خاص را تشریح کرد.

مهــدی رضایی، در خصــوص روند اجرای 
طرح دارورسان در کشــور گفت: این طرح 

به صورت آزمایشی در تهران در حال پیاده سازی است، این طرح 
برای بیماران خاص اســتان تهران آغاز شده و در این استان ۱۳ 
هــزار و 400 بیمار خاص زندگی می کننــد، البته در مرحله اول 
بــرای بیماران مبتلا به ام اس به تعــداد 6 هزار و ۸00 نفر طرح 
پیاده سازی می شود. لازم است تاکید کنم که این طرح به صورت 
آزمایشی و به مدت ۳ ماه در تهران اجرایی شده و هیچ هزینه ای 
متوجــه بیمار نخواهد بــود. بنابراین پس از اجرای آزمایشــی و 
بررســی های به عمل آمده تصمیمات لازم برای ادامه اجرای آن 
در سطوح دیگر و برای بیماران خاص دیگر استان ها اتخاذ خواهد 
شد. وی با اشــاره به اینکه غالب افراد فاقد بیمه در کشور تحت 
پوشــش سازمان بیمه ســلامت قرار دارند اظهار کرد: نزدیک به 
یک میلیون نفر از افراد ســاکن در حاشیه شهرها به صورت فعال 
با کمک ســازمان های مردم نهاد تحت پوشش بیمه سلامت قرار 
گرفتند، همچنیــن با اجرای قانون ۵ میلیــون و 400 هزار نفر 
از ۳ دهک نخســت جامعه به صورت رایگان تحت پوشــش قرار 
گرفته و پس از آن برای ســایر دهک های جامعه که اعتبار بیمه 
آنها منقضی شــده بود با مکانیسم اطلاع رسانی به موقع، پوشش 

بیمه ای حفظ شده است.

یک میلیون نفر بیمه ندارند

شرکت بیمه تعاون در گزارش فعالیت منتهی به آبان میزان درآمدی 
که از فروش حق بیمه به بیمه شــدگان تحت پوشــش خود به ثبت 
رساند برابر با ۱0۵ میلیارد تومان بود و همچنین »وتعاون« از ابتدای 
سال مالی )منتهی به اســفندماه ۱40۱( تا پایان آبان ماه از فروش 

حق بیمه به درآمد تجمیعی ۸۳0 میلیارد تومانی دست یافت.
بیمه تعاون به صورت سیستماتیک و در چارچوب مقررات اداری به بحث پرداخت خسارت 
توجه کرده اســت. »وتعاون« در آبان ماه به تراز مثبت 4۳ درصدی دســت یافت و میزان 
خسارتی که در آبان ماه پرداخت کرد برابر با مبلغ ۷4 میلیارد تومان بود و از ابتدای سال تا 
پایان هشتمین ماه از سال مالی نیز میزان پرداختی خود را 4۱2 میلیارد تومان اعلام کرد.

بیشترین میزان درآمد در آبان ماه سال جاری متعلق به »ثالث - اجباری« با مبلغی بالغ بر 
44 میلیــارد تومان بود که در این دوره 42 درصــد از درآمد ماهانه را به خود اختصاص 
داد. پس از رشــته بیمه »ثالث - اجباری« که عنوان درآمدزاترین رشــته بیمه را به خود 
اختصاص داد، رشــته بیمه درمان با مبلغی نزدیک به 2۵ میلیارد تومان در جایگاه بعدی 
قرار داشــت، همچنین از ابتدای ســال مالی تا پایان آبان ماه نیز بیشترین میزان درآمد 
ثبت شــده »وتعاون« مربوط به »ثالث-اجباری« با 2۷۵ میلیارد تومان بود. بحث نوآوری 
در شــرکت بیمه تعاون بسیار حائز توجه مسئولان و مدیران کشوری و بیمه ای ایران قرار 
گرفته است، به نحوی که بر این راه اندازی مرکز نوآوری و استفاده از تجارب دانش بنیانی 

و ایده های مرتبط با موضوعات و محصولات بیمه ای در دستور کار آنها قرار گرفته است.
از اصول اولیه بیمه در کلیه رشــته ها این است که ریسک بیمه شده تا جایی که ممکن 
است در ســطح وسیعی پخش شود که بیمه اتکایی راه حل این اصل است. بیمه اتکایی 
نظامی است که بیمه گر صادر کننده بیمه نامه را قادر می سازد که با توجه به سرمایه و 
ذخایر خود بخشی از ریسک های صادره را به حساب خود نگه دارد و مازاد بر توان خود 
را بین بیمه گران اتکایی مختلف تقسیم کند . به بیان دیگر بیمه اتکایی را می توان توزیع 

جهانی ریسک نامید. 

275 میلیاردی »وتعاون« از بیمه ثالث درآمد 

چکیــده تحلیــل بنیادی »ارفع «
شــرکت آهــن و فــولاد ارفــع در ســال 1383 بصــورت شــرکت ســهامی خاص تاســیس شــد. محل کارخانه اســتان 
یزد، اردکان، کیلومتر 25 جاده ارکان به نائین می باشــد. در ســال 1392، نوع حقوقی شــرکت از ســهامی خاص 
بــه ســهامی عــام تغییــر کرد و در فهرســت های شــرکت های ســازمان بــورس و اوراق بهادار درج گردید. در ســال 
1391 بهره برداری از واحد احیای مســتقیم کارخانه شــرکت به ظرفیت ســالانه 800 هزار تن آهن اســفنجی آغاز 
و طی افزایش ظرفیت زیرســقفی در ســال 1400 به ظرفیت 1,200 هزار تن رســیده اســت. بهره برداری از واحد 
فولادســازی با ظرفیت ســالانه 800 هزار تن شــمش فولادی از ســال 1392 آغاز شــده اســت. شــرکت صنعتی و 

معدنی چادرملو با سهم 44 درصد بزرگترین سهامدار شرکت است. 

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E6.5 صنعتP/E7.5 تابلوارفع نماد
تحلیل )09/29/ 1401(

18,792 میلیارد تومان

10- درصدافت از سقف تاریخی55 درصدبازدهی از کف 331400 درصدبازدهی از ابتدای 321401 درصدبازدهی از ابتدای 1400

ملاحظات450 میلیارد تومان سود تقسیمی787 میلیارد تومان زیان تحقق یافتهسال 1398
فروش 623 هزار تن شمش در داخل با نرخ 

میانگین 3,900 تومان و صادرات 229 هزار تن 
 شمش با نرخ میانگین 4,200 تومان
 و نرخ دلار حدود 11.8 هزار تومان 

ملاحظات2,640 میلیارد تومان سود تقسیمی2,595 میلیارد تومان سود تحقق یافتهسال 1399
فروش 652 هزار تن شمش در داخل با نرخ 

میانگین 8,340 تومان و صادرات 152 هزار تن 
 شمش با نرخ میانگین 9,700 تومان 
و نرخ دلار حدود 21 هزار تومان  

ملاحظات1,440 میلیارد تومان سود تقسیمی2,015 میلیارد تومان سود تحقق یافتهسال 1400
فروش 469 هزار تن شمش در داخل با نرخ 

میانگین 13,000 تومان و صادرات 255 هزار تن 
 شمش با نرخ میانگین 13,500 تومان 

و نرخ دلار 23 هزار تومان  

3,375 ریالکارشناسی 3,1631402 ریالکارشناسی 1,6791401 ریال کارشناسی 1400

مفروضات تحلیل

مقدار تولید
تولید شرکت در 8 ماهه 1401، 770 هزار تن آهن اسفنجی و 555 هزار تن شمش تولید کرده است. با توجه به افزایش ظرفیت شرکت در سال 
 1400، برآورد این اســت که شــرکت در ســال 1401، 1,030,000 تن آهن اســفنجی و 891,000 تن شــمش فولادی تولید کند. در ســال 1402 پیش بینی 

می شود شرکت 1,050,000 تن آهن اسفنجی و حدود 900,000 تن شمش تولید کند. 

مقدار فروش
شرکت در 8 ماهه 90هزار تن آهن اسفنجی، 444 هزار تن شمش داخلی و 143 هزار تن شمش صادراتی به فروش رسانده است. برآورد 
فروش شــرکت در 1401، 685 هزار تن شــمش داخلی و 223.6هزار تن شــمش صادراتی و در ســال 1402، 675 هزار تن شــمش داخلی و 

225 هزار تن شمش صادراتی است. 

نرخ فروش

شرکت بخشی از محصول را صادر و بخشی را در داخل و در بورس کالا به فروش می رساند. نرخ بیلت فوب بندرعباس برای ادامه سال 
490 دلار و برای سال بعد 500 دلار پیش بینی شده است. ارفع در 8 ماهه سال 1401 در نرخ هایی بالاتر از نرخ فوب بندرعباس توانسته 
شــمش داخلــی را بــه فــروش برســاند )برحســب دلار نیمــا(. با توجه به این موضوع، نســبت نرخ ارفــع به فوب بندرعباس برای ادامه ســال 
جاری 1.06 و برای ســال بعد 1 فرض شــده اســت. با توجه به مفروضات بالا، نرخ ریالی شــمش ارفع برای ادامه ســال جاری 15,300 و برای 

سال بعد 16,500 تومان برآورد شده است. 

هزینه تولید

هزینه مواد ســهم 80 تا 85 درصدی در هزینه های تولید را به خود اختصاص داده اســت. مواد مصرفی در خط تولید شــامل گندله، آهن 
اســنفجی، کک، قرضه آهن و فروآلیاژها می باشــد که ضرایب مصرف براســاس ســالهای گذشته در نظر گرفته شده است. ضریب مصرف 
گندله، 1.4 و ضریب مصرف آهن اســفنجی 1.23 فرض شــده اســت. با توجه به نرخ بیلت 490 دلاری برای ادامه ســال 1401 و 500 برای 
ســال بعد، نرخ مواد پیش بینی شــده اســت. نرخ دلار برای ادامه ســال 29,500 و برای ســال بعد 33,000هزار تومان برآورده شــده اســت. 
با توجه به نرخ بیلت و نرخ دلار، نرخ ریالی گندله، برای ادامه ســال 3,470 تومان و برای ســال بعد 4,300 تومان پیش بینی شــده اســت. 
هزینه حقوق و دســتمزد مســتقیم و غیر مســتقیم نیز با رشــد 45 درصدی برای ســال 1401 و رشــد 30 درصدی برای ســال 1402 برآورد شده 

است. نرخ تورم سال جاری 40 درصد و سال 1402 برابر با 40 درصد فرض گردیده است.

متوسط نرخ دلار نیمای سال 1401 در این تحلیل 27.8 هزار تومان و برای سال 1402، 33 هزار تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایر درآمدها 
و هزینه ها

شــرکت هم تســهیلات ارزی و هم درآمدهای ارزی دارد. برای تســهیلات ارزی، زیان تســعیر و برای دارایی های ارزی ســود تســعیر شناسایی 
شده است. برای سال 1401، 450 میلیارد تومان و برای سال بعد 231 میلیارد تومان سود تسعیر شناسایی شده است. 

 درصد تغییر سود هر سهم 1401 
 نسبت نرخ گندله2/0 درصدنرخ دلار2/0 درصدنرخ بیلت به ازای تغییر یک درصد از متغیرهای اساسی

4/6 - درصد به شمش

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

بزرگترین ریسک شرکت مربوط به گاز در فصل سرد است. در فصل سرد، افت فشار گاز و اعمال محدودیت ها، کاهش تولید را به همراه 
خواهد داشت. همچنین کیفیت نامناسب گاز و وجود ناخالصی ها، منجر به آسیب به تجهیزات خواهد شد. 

از پتانســیل هــای شــرکت مــی تــوان بــه افزایــش دلار نیمــا )باتوجــه بــه اختلاف زیــاد بیــن دلار آزاد و نیما(، افزایــش تولید آهن اســفنجی تا 
ظرفیــت 1میلیــون 200 هــزار تــن، افزایش نرخ بیلت جهانی بــا توجه به کاهش محدودیت های کووید در چین و در نتیجه افزایش فعالیت 

در صنعت فولاد اشاره کرد.

نظر کارشناسی
پــی بــر ای فــوروارد شــرکت بــرای ســال 1401، 4.5 واحــد و برای ســال 1402، 4.2 واحد برآورد شــده اســت. بــا توجه به اینکــه انتظار می رود 
قیمت هــای جهانــی در بخــش فــولاد ریــزش مجــددی را تجربــه نکننــد و چشــم انــداز دلار در داخــل نیــز صعودی اســت، ســودهای برآوردی 

دردسترس است و نسبت پی بر ای حاکی از ارزنده بودن سهم است. 

فاطمه عبدالشاه
کارشناس تحلیل

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

 جمع بدهی های غیر جاری جمع بدهی های جاری
 جمع حقوق صاحبان سهام

-۶٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

 سود ناخالص
 سود عملیاتی
 سود خالص
 فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
 بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۳٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

جریان وجه نقد

 قدیم -جریان وجه نقد تامین مالی 
 قدیم -جریان وجه نقد سرمایه گذاری 

 یجریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مال
 مالیات بر درآمد پرداختی
 جریان وجه نقد عملیاتی
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وش خوب »پارتا« در آبان  فر
شــرکت مجتمع صنعتی ارتا ویل تایر طی عملکــرد یک ماهه منتهی به 
۱۴۰۱/۰8/3۰ معــادل ۲,۰۱۷,۴۱۷ میلیون ریال از محصولات خود را به 

فروش رساند. 
بر اســاس بررســی گــزارش فعالیــت ماهانــه دور یک ماهــه منتهی به 
۱۴۰۱/۰8/3۰)اصلاحیه( شرکت مجتمع صنعتی ارتا ویل تایر که با نماد پارتا در 
بورس فعالیت دارد؛ شرکت مجتمع صنعتی ارتا ویل تایر طی عملکرد یک ماهه 
منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰ معادل ۲,۰۱۷,۴۱۷ میلیون ریال از محصولات خود 
را به فروش رسانده است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل ۴۴درصد 
افزایش داشته است. »پارتا« با سرمایه ثبت شده ۴,۷۱۰,۶۴۷ میلیون ریال طی 
عملکرد 8 ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۱/۱۲/۲۹ مبلغ ۱3,۹۵۷,۹۶3 میلیون 
 ریال درآمد فروش داشته است که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۵3درصد رشد 

داشته است./ کدال ۳۶0

»سیتا« در یک ماه چقدر سود کسب کرد؟
شرکت ســرمایه گذاری ســیمان تامین طی عملکرد یک ماهه منتهی به 
۱۴۰۱/۰8/3۰ از معاملات واگذاری ســهام ۱8۵,38۵ میلیون ریال ســود 

کسب کرد. 
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰ 
)اصلاحیه( شرکت سرمایه گذاری سیمان تامین که با نماد سیتا در بورس 
فعالیت دارد؛ شــرکت سرمایه گذاری سیمان تامین طی عملکرد یک ماهه 
منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰ از معاملات واگذاری سهام ۱8۵,38۵ میلیون ریال 
سود کسب کرده است. سیتا با ســرمایه ثبت شده ۱۱,۰۰۰,۰۰۰ میلیون 
ریال طی عملکرد ۶ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۲/۰۲/3۱ از محل سود 
سهام محقق شــده درآمدی حاصل نکرده است.شرکت در انتهای آبان ماه 
چندین شــرکت با بهای تمام شــده ۷,۱۶۰,۲3۹ میلیون ریال در پرتفوی 
بورســی خود داشــته که با رشــد ۱,۴۱۲درصد به مبلغ ۱۰8,۲۷۰,۹۴۲ 

میلیون ریال رسیده است./ کدال ۳۶0

ین نشد »قهکمت« شیر
شرکت قند هکمتان در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰ معادل 

۱,38۹,38۱ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
براســاس گــزارش فعالیــت ماهانــه دوره یــک ماهــه منتهــی بــه 
۱۴۰۱/۰8/3۰)اصلاحیه( شــرکت قند هکمتان با نماد قهکمت در بورس 
فعالیــت دارد؛ شــرکت قند هکمتــان طی عملکرد یک ماهــه منتهی به 
۱۴۰۱/۰8/3۰ معــادل ۱,38۹,38۱ میلیون ریال از محصولات خود را به 
فروش رسانده است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل ۱۶درصد 
کاهش داشــته است. »قهکمت« با سرمایه ثبت شده ۲,8۴۵,3۴3 میلیون 
ریــال طی عملکرد 8 ماهه ســال مالــی منتهی بــه ۱۴۰۱/۱۲/۲۹ مبلغ 
۱۰,۲۴۲,۹۴۰ میلیون ریال درآمد فروش داشــته است که نسبت به مدت 

مشابه سال قبل ۲۲۶درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0

وش »زشگزا« تغییر نکرد فر
فروش شرکت شیر و گوشت زاگرس شهرکرد در عملکرد یک ماهه منتهی 

به ۱۴۰۱/۰8/3۰ تغییری نداشت. 
بر اساس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰)اصلاحیه( 
شرکت شیر و گوشت زاگرس شهرکرد که با نماد زشگزا در بورس فعالیت دارد 
منتشر شد؛ شرکت شیر و گوشــت زاگرس شهرکرد طی عملکرد یک ماهه 
منتهی به ۱۴۰۱/۰8/3۰ نســبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل تغییری 
نداشته اســت. »زشگزا« با سرمایه ثبت شــده ۹۶۰,۰۰۰ میلیون ریال طی 
عملکرد 8 ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۱/۱۲/۲۹ اعلام نکرد.این رقم نسبت 

به مدت مشابه سال قبل تغییری نداشته است./کدال ۳۶0

وز پرتفوی »بهشهر« ارزش ر
ارزش روز پرتفوی بورسی شرکت مدیریت صنعت شوینده توسعه صنایع 

بهشهر ۲۲۹3 میلیارد تومان است.
بر اساس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم مدیریت صنعت 
شوینده توسعه صنایع بهشــهر که با نماد شوینده در بورس فعالیت دارد؛ 
ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ۲۲۹3 میلیارد تومان و ارزش افزوده 
بورسی شــرکت مبلغ ۲۱۱۵ میلیارد تومان است. ارزش برآوردی پرتفوی 
غیر بورسی شرکت ۲۱۲ میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورسی شرکت 
مبلغ ۱۹۱ میلیارد تومان اســت. بدین ترتیب NAV هر ســهم شــوینده 

۲۷۲۵۹ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۵۲ درصد است. / پارسیس

NAV هر سهم »دسبحا«
NAV هر سهم گروه دارویی سبحان ۷۶8۴ ریال است.

بر اساس بررســی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم گروه دارویی 
سبحان که با نماد دسبحا در بورس فعالیت دارد؛ ارزش روز پرتفوی بورسی 
شــرکت ۵3۶۴ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت مبلغ ۴33۵۵ 
است. ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورسی شرکت یک میلیارد تومان و ارزش 
افزوده غیر بورسی شرکت مبلغ صفر بود. بدین ترتیب NAV هر سهم دسبحا 

۷۶8۴ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۱۰۴ درصد است. / پارسیس

تغییر خالص ارزش دارایی های »ورنا«
NAV هر سهم شرکت سرمایه گذاری رنا 8,۲3۵ ریال است.

بر اســاس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم سرمایه گذاری 
رنا که با نماد ورنا در بورس فعالیت دارد؛ ارزش روز پرتفوی بورسی شرکت 
8,۶۴۷ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورســی شرکت مبلغ ۶,۹۵۰ میلیارد 
تومان اســت. ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی شــرکت ۷۴۱ میلیارد 
تومان و ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ ۶۰۷ میلیارد تومان است. 
 بدین ترتیب NAV هر ســهم ورنا 8,۲3۵ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت 

88درصد است. / پارسیس

روی خط تحلیل

NAV

شرکت دارویی آوه سینا، مجوز افزایش 
3۱ درصدی نرخ فروش یک محصول را 

از سازمان غذا و دارو گرفت.
شرکت داروسازی آوه سینا از دریافت 
مجوز افزایش 3۱ درصدی نرخ فروش 

یک محصول از سازمان غذا و دارو خبر داد که با توقف یک 
ساعته نماد ، آماده بازگشایی شد. بر این اساس، "داوه" اعلام 
کرد: نرخ فروش هر عدد قرص اســتیل سیستئین جوشان 
۶۰۰ بالــغ بر 3۱ درصد افزایــش یافت که از ۲۶ آذر اعمال 
می شود.بر اساس این گزارش، داروسازی آوه سینا با سرمایه 
۶۹,۶ میلیارد تومانی در بازار اول معاملات فرابورس حضور 

دارد.

مجوز گرانی ۳۱ درصدی »داوه«

 مدیرعامل شرکت ســرمایه گذاری توسعه معادن و 
فلزات گفت: هوشمندســازی، اســتفاده از تکنیک های جدید و تولید 
محصولات با ارزش افزوده بالا از مهمترین مولفه های ضروری صنعت 

سبز در مسیر توسعه صنعت فولاد کشور است.
اردشــیر سعد محمدی افزود: برای توسعه صنعت سبز فولاد در کشور 
ما نیازمند اســتفاده از تکنیک های جدید برای استقرار این نوع صنعت 

سبز در حوزه معدنی و صنایع معدنی هستیم.
وی به مزیت های استقرار صنعت سبز در حوزه فولاد کشور اشاره کرد 
و ادامــه داد: ما در این صنعت به تکنولوژی ها وتکنیک های جدید نیاز 
داریم و دراین راستا باید روش های بی.او.اس تبدیل به روش های بی.او.

اس جدید”b.o.s.new” شوند.
ســعد محمدی با بیان اینکه سیســتم ها و روش هــای قدیمی تولید 
فولاد در 3۰ ســال آینده در دنیا در مجموع منســوخ می شوند و باید 
تکنیک هــای جدیدی جایگزین آن شــوند، گفت: برای دســتیابی به 
تکنیک های جدید در تولید فولاد باید هرگونه ســرمایه گذاری های ما 

در این راستا انجام شود.
مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات اضافه کرد: در 
روش  ای.اف باید اســتفاده از انرژی سبز از الان در کشور ما در صنعت 
فولاد در دســتور کار قرار گیرد، ضمن اینکه برای آینده صنعت فولاد 

کشور توجه به خوراک سنگ آهن بسیار حائز اهمیت است.

او تاکید کرد: برنامه ریزی و ســرمایه گذاری برای تامین خوراک برای 
صنعت فولاد مهم است و باید در این زمینه تعریف مشخصی به صورت 

مدون آماده شود تا در اجرا نیز مشکلی نداشته باشد.
وی توضیــح داد: بــرای تولیــد ثــروت در صنعت فولاد بایــد تولید 
محصولات با ارزش افزوده بیشتر و با آلیاژهای خاص و با کیفیت مورد 
توجه جدی قرار گیرد تا بتوانیم به طرف شــاخص های صنعتی شدن 
گام های اساسی برداریم.مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن 
و فلزات خاطرنشــان کرد: در حال حاضر سرمایه گذاری ها در استفاده 
از تکنیک های بالا در کشور ما در سطح پایینی قرار دارد، در حالی که 
باید ســرمایه گذاری های ما در بخش های تک بیشتر شود و این مسئله 

در صنعت فولاد نیز باید اتفاق بیفتد.
ســعد محمدی بیان کرد: آموزش، تربیت نیروی انســانی متخصص و 
دســتیابی به دانش روز دنیا، تولید با ارزش افزوده بیشــتری به وجود 
می آورد و هوشمندســازی و استفاده از تکنیک های جدید از ضروریات 

توسعه صنعت فولاد است.

شــرکت مپنا ضمن انعقاد قراداد ۲۱ ماهــه طراحی، نصب و راه اندازی 
تجهیــزات دو واحد گازی با ظرفیت کلی 3۲۴ مگاوات، دلایل افزایش 

بیش از 3۰ درصدی سود را اعلام کرد.
گــروه مپنــا از انعقاد قــرارداد ۲۱ ماهه طراحی، نصــب و راه اندازی 
تجهیزات دو واحد گازی با ظرفیت کلی 3۲۴ مگاوات با شــرکت مادر 

تخصصی تولید نیروی برق حرارتی خبر داد و با توقف نماد ، آماده بازگشایی 
برای دوشنبه شد.

بر این اســاس، »رمپنا« اعلام کرد: قرارداد طراحی، مهندسی، خرید، حمل، 
نصب و راه اندازی تجهیزات دو واحد گازی MGT-۷۰ با ظرفیت کلی 3۲۴ 
مگاوات در شرایط ایزو با شرکت مادر تخصصی تولید نیروی برق حرارتی به 
ارزش ۷۹,۵ میلیون یورو و بخش ریالی 3۷3,۵ میلیارد تومان منعقد شــد 
که نحوه تســویه به صورت پیش پرداخت ۲۵ درصد مبلغ قرارداد )ارزی و 

ریالی( و مابقی در مدت دوره اجرای قرارداد پرداخت خواهد شد. 
مدت اجرای از تاریخ شروع قرارداد تا تحویل موقت واحد دوم ۲۱ 
ماه اســت. اجرای قرارداد توسط کنسرسیومی متشکل از شرکت 
گروه مپنا، شــرکت احداث و توســعه نیروگاه های مپنا )توسعه 
۱( و شــرکت مپنا اینترنشنال اف.زد.ای است. شروع این قرارداد 
پس از امضای طرفین و مبادله، تکمیل پیوست های قرارداد، پرداخت پیش 
پرداخت توسط کارفرما و صورتجلسه تحویل زمین بدون معارض خواهد بود.
همچنین احمدرضا فراســت معاون اقتصادی و مالی شــرکت در خصوص 
تغییرات بیش از 3۰ درصدی ســود عملیاتی دوره مالی منتهی به 3۰ مهر 
نســبت به دوره مشابه سال قبل اعلام کرد: عمده علل افزایش فوق ناشی از 
اجرای پروژه احداث نیروگاه های جنوب ۲ ،سمنان، حلب سوریه و مقیاس 

متوسط زاهدان بود.

دلایل افزایش بیش از ۳۰ درصدی سود »رمپنا«

شســتا، رایتــل و شــرکت ســرمایه گذاری صنایع 
پتروشیمی، در ســال تولید؛ دانش بنیان و اشتغال 
آفرین برای توسعه هوش مصنوعی و هوشمندسازی 

مدیریت در هلدینگ PIIC همکاری می کنند.
در جلســه ای که با حضــور محمدرضــا حمیدی 
سرپرســت معاونت نوآوری و اقتصــاد دانش بنیان 
شــرکت ســرمایه گذاری تامین اجتماعی )شستا(، 
یاسر رضاخواه مدیرعامل و محمدصادق کریمی عضو 
هیات  مدیره رایتل و حجت الــه برامکی مدیرعامل 
 )PIIC( شرکت ســرمایه گذاری صنایع پتروشیمی
برگزار شد، مدیرعامل رایتل با توجه به شکل گیری 
انقلاب صنعتی چهارم و نقش حوزه فناوری اطلاعات 

در ایــن امر، گفت: در این راســتا هدف گذاری لازم 
برای شــرکت رایتل در حال انجام است. بنابراین با 
توجه بــه فرصت حضور رایتل در گروه شســتا، در 
اولین گام همکاری با شــرکت های تابعه شســتا را 

دنبال می کنیم.
رضاخواه افزود: با استفاده از ظرفیت های موجود در 
رایتل و ایجاد همکاری و هم افزایی با مرکز نوآوری، 
شرکت سرمایه گذاری صنایع پتروشیمی به زودی در 
امر هوشمندسازی مدیریت هلدینگ سرآمد صنعت 

کشور می شود.
در ادامــه سرپرســت معاونــت نــوآوری و اقتصاد 
دانش بنیان شرکت ســرمایه گذاری تامین اجتماعی 

)شســتا( با اشــاره به شعار ســال ۱۴۰۱ و اهمیت 
موضوع دانش بنیان، گفت: شســتا در صدد اســت 
زیرســاخت های تولید و اقتصاد دانــش بنیان را در 

شرکت های تابعه تقویت کند.
محمدرضا حمیدی افزود: در راستای توسعه نوآوری 
در شســتا و ایجاد هم افزایی بین شرکت های تابعه، 
برنامه هــای زیادی داریم که یکــی از آنها همکاری 

رایتل و گروه PIIC است.
در ادامه، مدیرعامل شــرکت سرمایه گذاری صنایع 
پتروشــیمی )PIIC( بــا تاکید بر هوشمندســازی 
مدیریت در هلدینگ PIIC گفت: توسعه حوزه هوش 
مصنوعی و اینترنت اشیا در هلدینگ و شرکت های 

تابعــه، در دســتور کار ایــن 
هلدینگ است و حتما با توجه 
به اصل هم افزایی و توانمندی 
موجود در رایتل همکاری با این 

شرکت مدنظر خواهد بود.
حجت الــه برامکی افزود: افزایش بهــره وری، بهبود 
عملکرد و ارتقای ســطح سیاســت گذاری و نظارت 
بــر شــرکت های تابعــه از جملــه دســتاوردهای 
هوشمندسازی مدیریت در هلدینگ خواهد بود. در 
این جلســه و پس از اعلام نیازمندی ها، مقرر شــد؛ 
جزئیات نحوه همکاری بررســی و ســپس در قالب 

تفاهم نامه امضا و اجرایی شود.

همکاری غول ها برای توسعه هوش مصنوعی

رویکرد »ومعادن« به هوشمندسازی صنعت فولاد 

 مدیرعامل شـــرکت صنـــایع پتـروشیمي خلیـج فـــارس با تأکید بر اینکه 
افزایش ســهم دانش بنیان ها در اقتصاد کشور، موجب ارتقای اقتصاد مقاومتی 
مي شود، گفت: شکل گیری فرهنگ نوآوری در این هلدینگ از سطح کارگر تا 

کارشناس و مدیر و اهمیت دادن به ایده های نوآورانه ضروري است.
علی عسکری افزود: صنعت پتروشیمي مزیت ملي ماست که مي تواند باعث خلق 

میلیاردها دلار ثروت شــود. وی ادامه داد: شرکت های دانش بنیان و نخبگان اگر میدان عمل نبینند 
همه ما آســیب می بینیم و در همین راستا باید زمینه حضور حداکثری شرکت های دانش بنیان در 
صنایــع ، به ویــژه صنایع بزرگ را فراهم کنیم چرا که نفوذ دانش بنیان ها در صنایع بزرگ می تواند 
زمینه ســاز تحولات بزرگ اقتصادی و علمی شود.مدیرعامل شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس 
با اشــاره به ثبت شرکت پتروشــیمی کارون به عنوان شرکت دانش بنیان، افزود: این حرکت باید در 

شرکت های گروه ادامه پیدا کند و دانش بنیان بودن باید بر پیشانی بقیه شرکت های ما حک شود.
او بر لزوم شــکل گیری فرهنــگ نوآوری در گروه تأکید کرد و گفت: بایــد این فرهنگ در تمامی 
شــرکت های گروه رشد کند و در ایده نوآور کاربردی از سطح کارگر تا کارشناس و مدیر استقبال 
کنیم و به آن اهمیت بدهیم.علی عسکری همچنین و تصریح کرد: شرکت صنایع پتروشیمی خلیج 
فارس راه اندازی پارک های صنایع پایین دستی در نوار ساحلی جنوب کشور را در دستور  کار دارد 
و عملیات اجرایی چهار پارک پارسیان، مکران، عسلویه و ماهشهر زودتر آغاز می شود. به گفته وي، 
این پارک ها تبدیل به پایگاه های عظیم پارک های فناوری ایران خواهند شــد و سودآوری گروه را 
ده ها میلیارد دلار افزایش خواهد داد. مدیرعامل شرکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس با اشاره به 
اهمیت تحقیقات، نوآوری و تولید لایســنس خاطر نشــان کرد: برای رسیدن به دانش فنی و  خلق 
لایســنس دست نیاز به سوی همه محققان این حوزه دراز می کنم که به میدان بیایند و با حمایت 

دولت و وزارت نفت بتوانیم شرایط جدیدی برای اقتصاد و توسعه کشور ایجاد کنیم.

افزایش سودآوری با اجرایی شدن پارک های فناوری
مدیر حمل ونقل شــرکت گل گهر گفت: گل   گهر با رویکرد توسعه زیرساخت   ها 
و تعریف چشــم   انداز ۱۴۰۴ اقدامات متعددی را به منظور ارتقای حمل   ونقل و 

کاهش هزینه   های آن در دستور کار قرار داده است. 
مهدی عارفی افزود: از این اقدامات می توان به تجهیز ناوگان حمل   ونقل ریلی؛ 
شامل ۷۱۴ دستگاه واگن، ۱3 دستگاه لکوموتیو، تجهیز ناوگان جاده   ای؛ شامل 

3۰۰ دســتگاه تریلر، ۱۵۰ دستگاه کامیون ده   چرخ، ۲۴ دستگاه لودر و 8 دستگاه بیل مکانیکی در 
قالب تاسیس شرکت حمل   ونقل ترکیبی گهرترابر اشاره کرد.

 وی ادامــه داد: همچنین ایجاد و توســعه حمل   ونقل پیوســته بین شــرکت های منطقه گل گهر، 
از جمله نوار نقاله ۷کیلومتری تا شــرکت جهان فولاد، دو کیلومتری تا شــرکت توســعه آهن و 
فولاد گل   گهر و احداث سنگ   شــکن در مبدا یکی از معادن مجاور و انتقال ســنگ   آهن دانه   بندی 
از طریــق نــوار نقاله به گل   گهــر به طول ۴ کیلومتــر از دیگر اقدامات شــرکت گل   گهر در حوزه 
توســعه زیرساخت   های حمل   ونقل به شــمار می   آید. عارفی با بیان اینکه این شرکت اقدام به ایجاد 
پایانه انباشت و برداشت )شــانتینگ   یارد( در منطقه گل   گهر کرده است، ادامه داد: با هدف توسعه 
 زیرســاخت بخش حمل ریلی و امکان دسترسی شــرکت های منطقه به خطوط ریلی این شرایط

فراهم شده است.
 او تاکیــد کــرد: این پروژه با ایجاد ۷۲ کیلومتر خط ریل شــامل ۲۹ خط و ۶ انشــعاب، به   زودی 
 تمامی شــرکت های منطقه را به این شــبکه وصل خواهد کرد. مدیر حمل ونقل گل   گهر با اشــاره
 به ســرمایه گذاری و ایجاد پایانــه ریلی به صورت لوپ، گفت: این اقــدام مزایایی همچون؛ قبول 
قطارهــای اعزامی بــدون محدودیت تعداد واگن برای بارگیری در پایانه ریلی جدید، ســهولت در 
تردد و مانور قطارها و همچنین مشــارکت در طرح ساخت اسکله با قابلیت پهلوگیری کشتی   های 

با ظرفیت بالا دارد.

نگاه ویژه »کگل« به توسعه حمل ونقل در منطقه

مدیر مرکز تعمیرات نســوز فولاد مبارکه درمورد این مرکز و فعالیت آن گفت: 
مرکز تعمیرات نســوز وظیفه تأمین و اجرای مواد نسوز و ضداسید و همچنین 

بازرسی و نگهداری از آن در کلیه نواحی فولاد مبارکه را بر عهده دارد.
غلامرضا کمالی افزود: در واحد نســوز و ناحیه فولادســازی، در مهرماه رکورد 
جدیــدی برای مصرف نســوز در فولاد مبارکه ثبت شــد، یعنی رکورد ۵,۹۲ 

کیلوگــرم در تن مذاب. این رکورد آبان ماه هم ادامه پیدا کرد و توانســتیم به عدد ۵,۹۶ کیلوگرم 
در تن مذاب )کمتر از ۶ کیلوگرم( دســت پیدا کنیم. وی گفت: به نظر من فولاد مبارکه در حوزه 
نسوز موفقیت های بسیار چشمگیری داشته است، زیرا زمانی مصرف نسوز فولاد مبارکه حدود ۲3 
تا ۲۴ کیلوگرم در تن بود، اما با تلاش مدیران و کارکنان طی این سال ها در مرکز نسوز و همکاری 

تأمین کنندگان و پیمانکاران، این عدد اکنون نزدیک به ۶ کیلوگرم در تن رسیده است.
کمالی درمورد بزرگترین چالش واحد نســوز اضافه کرد: یکی از چالش ها مخصوصا در شات دان ها 
تأمین نیروی انسانی متخصص در حوزه نسوزاست. چالش دیگر که چالش کل فولاد مبارکه است، 
محدودیت های انرژی و نوسانات کیفیت مواد ورودی است که باعث می شود شرایط بهره برداری از 
نسوز تغییر کند و بعضاً در زمان هایی که این محدودیت ها به فولادسازی اعمال می شود، خوردگی 

نسوز افزایش و عمر نسوز کاهش می یابد.

بومی سازی بیش از ۹۵ درصد مواد نسوز 
عملیات اجرایی طرح سبز پتروشیمی همت به عنوان بخش چهارم پتروشیمی 

پردیس با سرمایه گذاری 3۰۰ میلیون یورویی در عسلویه آغاز شد.
پروژه پتروشــیمی همت طرحی زیست محیطی است که با جذب ۶۰۰ هزار تن 
آمونیاک مازاد از پتروشــیمی ها و 83۰ هزار تن دی اکســید کربن مازاد منطقه 
عســلویه به عنوان خوراک می تواند 3.۲۵ هزار تــن اوره گرانول در روز معادل 

۱.۰۷۵ میلیون تن در سال تولید کند. برآورد سرمایه گذاری ثابت داخلی و خارجی این طرح صنعت 
سبز پتروشیمی 3۰۰ میلیون یورو است که می تواند با افزایش یک میلیون تنی به ظرفیت تولید اوره، 
جمع آوری گازهای دی اکســید کربن مازاد منطقه و تبدیل آن به فرآورده با ارزش اوره کمک کند. 
مدیرعامل پتروشــیمی پردیس گفت: یکی از ویژگی های منحصر به فرد این پروژه احداث واحد اوره 
گرانول بدون ســاخت واحد آمونیاک است که برای اولین بار در ایران اجرا شده و نمونه مشابه ندارد. 
طرح همت در زمینه تولید اوره گرانول با استفاده از آمونیاک مازاد پتروشیمی ها و دی اکسید کربن 
مازاد حاصل از ونت های فرآیندی پتروشیمی پارس، پارسیان سپهر و فرساشیمی در منطقه عسلویه 
اجرایی خواهد شــد. غلامرضا جمشیدی افزود: کاهش انتشار گازهای گلخانه ای از جمله دی اکسید 
کربن در منطقه عسلویه به میزان 83۰ هزار تن در سال، افزایش همکاری با نهادهای بین المللی در 

حفظ محیط زیست و... از مهمترین ویژگی های زیست محیطی این پروژه است.

ویی »شپدیس«  سرمایه گذاری ۳۰۰ میلیون یور
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چه بلایی سر بیت کوین خواهد آمد؟
انتشــار نرخ تورم ماه قبل آمریکا، چشــم انداز دارایی های ریسکی، ازجمله 
ارزهای دیجیتال را تا حدی مثبت تر از قبل کرد. این داده ها تأیید می کردند 
که تورم در ایالات متحده همچنان در حال فروکش کردن است و به همین 
خاطر امیدواری سرمایه گذاران نسبت به بازگشت سریع تر بانک مرکزی این 

کشور از سیاست های پولی انقباضی خود، افزایش پیدا کرد.
با وجود این، ممکن اســت بهبود سیاســت گذاری های کلان در آمریکا، 
برخلاف انتظار، نتواند تأثیر مثبت موردانتظار خود را بر بیت کوین و دیگر 
ارزهای دیجیتال بگــذارد؛ چراکه جریان های خبــری مختص به فضای 
ارزهای دیجیتال همچنان در جهت آســیب زدن به اعتماد سرمایه گذاران 
این بخش اســت. تزلزل در پایه های اعتمادی ســرمایه گذاران و احتمال 
مواجهه بایننس با بحران، می تواند آسیبی کاملًا جدی به کل اکوسیستم 

ارزهای دیجیتال وارد کند.
قیمــت بیت کوین تنها در ماه نوامبر )آبــان( ۲۰درصد کاهش یافت و این 
ســقوط مشــخصاً به خاطر ماجــرای FTX بود. ضمن اینکــه در مجموع 
۲۰۰میلیــارد دلار از ارزش کل بــازار ارزهــای دیجیتــال نیــز به خاطر 
ورشکســتگی این مجموعه از دســت رفت. اکنون می توان تصورش را کرد 
که ســقوط احتمالی بایننس می تواند بســیار بدتر از ماجرای FTX بر بازار 
اثر بگذارد و عواقب مخرب و بلندمدتی را برای اکوسیستم ارزهای دیجیتال 

جهان به دنبال داشته باشد.
ســناریوی احتمالی سقوط بایننس، دو تفاوت اساسی با چیزی دارد که در 
ماجرای FTX شــاهد آن بودیم. اول اینکه احساسات سرمایه گذاران نسبت 
به بازار، اکنون بسیار بدتر از دوران پیش از سقوط FTX است. ثانیاً، فعالیت 
FTX تا حد زیادی در آمریکا متمرکز شده بود، اما بایننس به معنی واقعی 
کلمه یک مجموعه بین المللی اســت. پس هرگونه بحران جدی در بایننس 
می تواند اثری فراگیر بر بازار بگذارد، آغازگر دوره جدیدی از برداشت سرمایه 
میان کاربران باشــد و در نهایت به ورشکستگی مجموعه های دیگر منجر 
شــود. موسسه سرمایه گذاری ون اکِ )VanEck( پیش بینی کرده است که 
قیمت بیت کوین در ابتدای ســال ۲۰۲۳ نیز تحت فشــار باشد و دلیل آن 
را هم ماینرهایی عنوان کرده اســت که در آستانه ورشکستگی قرار دارند. 
به عقیده کارشناســان ون اکِ، بیت کوین می تواند در سه ماهه ابتدایی سال 
۲۰۲۳ تا ۱۰٬۰۰۰ دلار پایین بیاید و تا پایان این سال، خود را به ۳۰٬۰۰۰ 
دلار برســاند. متیو ســیگل )Matthew Sigel(، مدیر بخش تحقیقات 
حوزه دارایی های دیجیتال در ون اکِ می گوید: فشار فروشی که احتمالاً در 
سه ماهه اول سال ۲۰۲۳ شــاهد آن خواهیم بود، می تواند کف بازار نزولی 

فعلی را مشخص کند.
بــه هر حال، این بازیابی پیش بینی شــده تا ســطح ۳۰٬۰۰۰ دلار تنها در 
صورتــی رخ می دهد که خبر بدی مثل ورشکســتگی FTX یا ســناریوی 

ترسناکی مثل سقوط بایننس به وقوع نپیوندد.

ید هفت دلیلی که باید  بیت کوین  بخر
اگر پیش از دیگران بتوانید فناوری ای را درک کنید که قرار است دنیای فردا 
را متحول کند و مهمتر از آن برای سرمایه گذاری روی این فناوری آستین 
بالا بزنید، می توانید زندگی آینده خود را تغییر دهید. بیت کوین هم مانند 
همین اســت، اما صد برابر قدرتمندتر؛ زیرا بیت کوین فقط انقلاب فناوری 
نیست؛ بلکه انقلاب پولی باورنکردنی ای است که به شما فرصت می دهد تا 
قدرت پول خود را پس بگیرید. بیت کوین جایگزینی برای سیســتم پولی و 

مالی فعلی است.
با  این حال، اکثر ســاکنان جهان باید مزایای باورنکردنی سیستم بیت کوین 
را درک کننــد. اگر اکنون تلاش کنید چرایــی بیت کوین را درک کنید و 
خودتــان تصمیم بگیرید کــه اقدامی انجام دهید، پذیرنده اولیه به شــمار 
می روید و از تمام پاداش های آینده برخوردار خواهید شد. در مطلب حاضر، 
ســیلواین سارل، سرمایه گذار و طرفدار دوآتشــه بیت کوین، هفت دلیل را 
برشمرده تا ثابت کند هنوز برای پیوستن به اولین پذیرندگان فناوری مالی 

بیت کوین دیر نشده است.
 ۱. از ۷.۸ میلیــارد نفــر جمعیــت کره زمیــن، تنها ۱۸۰میلیــون کاربر 

بیت کوین هستند
۲. از اطرافیان خود بخواهید بیت کوین را برایتان تعریف کنند

۳. اکثر کسب وکارها هنوز از پرداخت بیت کوین پشتیبانی نمی کنند
۴. رسانه های اصلی به طورکلی جنبه منفی بیت کوین را پوشش می دهند

۵. شبکه لایتنینگ هنوز برای اکثر کاربران بیت کوین ناشناخته است
۶. تجربه کاربری هنوز در مراحل ابتدایی است

۷. نوسان های قیمت بیت کوین هنوز بسیار زیاد است.
ســارل در جمع بندی مقاله جالب خود می نویســد: شــما در رویارویی با 
انقلاب باورنکردنی بیت کوین، می توانید دو نگرش اتخاذ کنید: یا به شــکلی 
غیرضروری مقاومت کنید و زمان تان را از دست بدهید یا متوجه شوید که 
بایــد طرز  فکر دیگری پیش بگیرید و هرچه ســریع تر با این انقلاب همراه 
شــوید تا جزو افرادی باشید که بیشترین سود را خواهند برد. اگر امروز به 
انقلاب بیت کوین ملحق شــوید، می توانید در میان اولین پذیرندگان جای 
بگیرید. بدین ترتیب، شما جزو آن دسته از کاربرانی خواهید بود که در آینده 
بیشــترین پاداش را دریافت می کنند؛ همان طور که کاربران اولیه اینترنت 
امروز از انتخاب خود در اواخر دهه ۱۹۹۰ مزایای زیادی به دست می آورند.

و با متاورس  وشن صنعت خودر آینده ر
انویدیا، یکی از بزرگترین شرکت های هوش مصنوعی و گرافیک در جهان، 
بر این باور اســت که سال ۲۰۲۳ می تواند آغاز عصر متا محور در صنعت 
خودرو باشــد. همچنین شــرکت های خودروسازی شــروع به گنجاندن 
فناوری متاورس و پیاده ســازی آن در عملیات صنعتی و خرده فروشــی 

خواهند کرد.
این شــرکت بــر این باور اســت کــه دو روش مختلف بــرای انجام این 
یکپارچه ســازی وجود دارد. اول، پیاده سازی ابزارهای متاورس به شرکت ها 
این امکان را می دهد تا کل فرآیند تولید خودروهای خود را زیر نظر داشته 
باشند و آن را بهبود ببخشند. فرآیندهای طراحی نیز از چنین ادغامی بهره 
می برند و به طراحان اجازه می دهند تا در فضای مجازی با نمایشــی واقعی 
از قطعاتی که برای تولید استفاده می شوند، طراحی کنند. شرکت هایی نیز 
وجــود دارند که قبلًا از این تکنیک اســتفاده کرده اند. به عنوان مثال رنو، 
متاورس صنعتی خود را در ماه نوامبر ارائه کرد و قصد داشــت با اجرای آن 
۳۳۰ میلیون دلار صرفه جویی کند.با این حال، نه تنها فرآیندهای صنعتی 
بخشی از این تحول خواهند بود، بلکه خرده فروشی نیز ظاهراً از این تغییر 
نفع می برد. انویدیا معتقد اســت که ارتباط بین مشــتریان و محصولات با 

استفاده از فناوری متاورس بهبود می یابد.

اخبار رمز ارز

چرا بانک ها دنیای کریپتو را دوست ندارند؟

هــر زمانی کــه بانک ها تصمیم 
گرفتنــد تا بــه بهبــود تجربه 
تکنولوژی خود بپردازند، هیچگاه 
فراتر از تغییرات ســطحی امور خود پیش نرفتند. 
آنهــا تنها رنگ یــک دکمــه را در پلتفرم مجازی 
خود به جای ســبز به آبی تغییر می دهند و گوشه 
دکمه های مورد استفاده را از حالت تیز و مستطیلی 
به گرد تغییر می دهند. آنها به جای back end و 
ساختار فنی کار تنها به نقطه نظرهای رابط کاربری 

توجه می کنند.
اگر یک بانک بخواهد واقعا در زمینه تکنولوژی مورد 
ارائه خود از یک راهکار نوآورانه واقعی استفاده کند 
باید عمیقا به امــور فنی و back end برنامه خود 
توجه کند و زیرساخت وراثتی فنی آن که دهه هاست 
دست نخورده باقی مانده است را تغییر دهد. امروزه 
تعداد کمی از افراد شــیوه کار کــردن با زبان های 
برنامه نویســی قدیمی که در سالیان گذشته مورد 
استفاده قرار می گرفتند، مثل COBOL  را می دانند. 
بنابراین مجموعه هایی کــه از برنامه های مبتنی بر 
این زبان ها اســتفاده می کنند به اجبــار به ارتقا ء و 
به روزرســانی هایی تکیه می کنند که نرم افزار مورد 
نظر را به ترکیب ناموزونی مثل یک فرانکنشــتاین 
تبدیل می کنند. اگر یک بانک بزرگ تصمیم بگیرد 
تا تکنولــوژی جدیدی را در سیســتم داخلی خود 
پیاده سازی کند، ممکن است با شکست مواجه شود. 
ســاختار کلی ایده ای که به صورت مشترک توسعه 
پیدا می کند معمولا بسیار سخت و تغییرناپذیر است 
و نمی توانــد با نوآوری های جدیدی که در چارچوب 
تکنولــوژی و پروتکل های موجود بانک وجود دارند، 
ســازگاری پیدا کند. بــدون وجود ســرعت بالا و 
انعطاف پذیری این ایده نوین نمی تواند خطر توسعه 
و ادغام شدن با تکنولوژی های جدید را پذیرا باشد. 
در حقیقت ساختار ایده ترکیبی به خوبی و نوآورانه 

پیاده سازی نمی شــود. از نقطه نظر تجاری می توان 
گفت که این ایده می تواند ســازگار باشــد یعنی به 
شــکل تعاونی هایی که اکثر نوآوری هایی که احتیاج 
دارند را از طریق ادغام کنندگان و از طریق اکتسابی 

به دست می آورند.

تاثیر رمزارز بر صنعت بانکداری 
 تاریخچه معاملات بانکی کاربران، ارزش فراوانی برای 
بانک های اروپایی دارد. به همین دلیل تمرکزشان بر 
روی دیتای کلان و هوش مصنوعی اســت. نه تنها 
بانک ها بلکه شــرکت های مخابراتی تلفن همراه و 
یا مراکز دیگر نیز می توانند با اســتفاده از اطلاعات 
مشتریان خود، داده های حساسی را به همراه داشته 
باشد. این جاســت که حفظ امنیت و راحتی کاربر 
به میان می آید. نکته ای که در حســاب رمزارزها بر 
خلاف صنعت بانکداری رعایت شده است. به همین 
دلیل اســت که بانک ها نیاز به یک راهکار نوآورانه 
برای جذب و ماندگاری مشتریان شان دارند. در همه 
جای دنیا، مردم طرفدار سیســتم بانکداری بهتری 
هســتند. این در حالی است که در صورت همکاری 
بانک با استارتاپ های رمزارز، بانک ها بهتر می توانند 
از دارایــی و اطلاعــات کاربران و مشتریان شــان 

محافظت کنند.
اکثر مردم موافق هســتند که همــه دارایی ها در 
آینــده به فرمــت دیجیتال تبدیل شــوند. پس از 
اینکه بانکداران نتوانســتند کریپتو را با تلاش های 
لابی گری قبلی تعطیل کنند، آخرین استراتژی آنها 
این است که برای جلوگیری از انقراض، آنچه را که 
در مورد راه حل های بلاکچین بیشتر دوست دارند، 

انتخاب کنند.
کریپتــو آزادی اقتصــادی را نوید می دهــد، اما در 
واقع چند نکتــه در مورد آن وجــود دارد: از زمان 
انتشــار بیت کوین برای عموم، دارنــدگان آن هنوز 

از ارز دیجیتال به عنوان وســیله مبادله اســتفاده 
نمی کنند. مردم انتظــار دارند که ارزش دارایی های 
دیجیتال آنها افزایــش یابد. بنابراین می خواهند آن 
را نگــه دارند نه اینکه آن را برای اقلام روزمره خرج 
کنند. علاوه بر این، نوسانات بی ثبات قیمت ارزهای 
دیجیتال، اســتفاده از معاملات روزانه را برای افراد 

دشوار می کند.
در ابتدا، مقامات بانکی ســعی کردنــد رمزارزها را 
ممنوع کنند اما اکنون می گویند: اگر نمی توانید آنها 

را شکست دهید، به آنها بپیوندید.
تقلید صادقانه ترین شــکل چاپلوسی است و بانک ها 
در تلاش هســتند تا ارزهای دیجیتال بانک مرکزی 
)CBDC( خود را ایجاد کننــد.  CBDCها ارزهای 
دیجیتال بانــک مرکزی برای اســتفاده در اقتصاد 
داخلی هســتند و بانک ها در کشــورهای مختلف با 
پیشــرفت خود در مراحل مختلفی هستند. جی پی 
مورگان ارز دیجیتال خود را در سال ۲۰۱۹ راه اندازی 
کرد، در حالی که دیگران هنوز در حال سرکوب این 
ایده هســتند. اما بانک ها باید بــازی خود را تقویت 
کنند تا از ادامه رقابت پلتفرم های دیفای در شــبکه 
اتریــوم جلوگیری کنند. گفته می شــود، بانک های 
مرکزی بیشتری احتمالاً  CBDCهای خود را برای 

تلاش و رقابت معرفی خواهند کرد.
از این گذشته،CBDC ها یک موهبت برای بانکداران 
مرکزی هستند. آنها می توانند از بهترین بخش های 
فناوری بهــره برده و در عین حــال تمرکززدایی و 
کمبود را از بین ببرند. مهمتر از آن، دولت ها از امکان 
ردیابی هزینه های شــهروندان توسط بانک مرکزی 

خود غافل خواهند شد.
ارزهای دیجیتال می تواننــد روزی جایگزین فیات 
شــوند که نه تنها به عنوان یک ذخیره کننده ارزش، 
بلکه به عنوان وسیله  مبادله استفاده می شوند. علاوه 
بر این، بلاکچین های غیرمتمرکز روزی می توانند با 

امنیت بهتر، تراکنش های ســریع تر و کارمزد کمتر، 
جایگزین بانکداری شوند. با دیفای، کاربران می توانند 
وام دهند، وام بگیرند، پرداخت کنند و سرمایه  خود 

را افزایش دهند و این تازه شروع ماجراست.
پیشــگامان کریپتو معتقدند، اقتصــاد غیرمتمرکز 
در حال حاضر کارآمدتر اســت. اما آیا ارز دیجیتال 
هرگز به صــورت کامل جایگزیــن بانک ها خواهد 
شــد؟ بانک های بزرگ و دولت های بزرگ، همراهان 
مهربانی هستند و بیشترین قدرت را در جهان دارند. 
بنابراین، احتمالا ساده لوحانه است که فکر کنیم این 
دو با خوشحالی با هم کنار می آیند و اجازه می دهند 

این اتفاق بدون دعوا بیفتد.
بانکداران وجوه بیشــتری را بــرای پر کردن جیب 
سیاســتمداران کلیــدی که تلاش بــرای کمک به 
تصویــب قوانین مطلوب بــرای آنهــا دارند، خرج 
می کنند. این به این دلیل اســت که عموم مردم از 
نوآوری اســتقبال می کننــد و آن را راه حلی برای 
مشکلات خود می دانند. علاقه فزاینده به کریپتو از 
اشــخاص حقیقی گرفته تا سرمایه گذاران سازمانی، 
جهان را به نقطه اوج مالی می رســاند. افراد معمولی 
احســاس می کنند که می توانند ثــروت گزافی را با 
ســرمایه گذاری  در دنیای دارایی هــای دیجیتال به 
دســت آورند، در حالی که سیســتم قدیمی چیزی 

شبیه به تقلب به نظر می رسد.
زمان آن رســیده اســت تا بانک های کلان فراتر از 
اســتفاده از ابزار و مبلمان نو گام بگذارند و از راهکار 
نوآورانه واقعی اســتفاده کنند. صــرف نظر از اینکه 
صندلی جدید شعبه تا چه حد راحت و مناسب است 
باید بدانیم که کل دنیا متقاضی سیســتم بانکداری 
بهتری هســتند. علاوه بر این لازم به ذکر اســت تا 
بدانیم در صورت همکاری بانک ها با اســتارتاپ های 
رمــزارز، بانک های کلان می تواننــد کارایی بالاتر و 

حفظ حریم خصوصی بیشتری را ارائه کنند.

ریسک بالای خرید تتر
با توجه به اینکه تتر در روند صعودی قرار گرفته، تیم تحلیل تکنیکال 

صرافی تبدیل، به بررسی بازار تتر - تومان پرداخته  است.
 تتــر یک نوع ارز دیجیتال پایدار یا اســتیبل کوین اســت و قیمت آن 
همیشــه برابر با یک دلار آمریکاست. در اینجا نمودار روزانه تتر - تومان 
نشــان داده شده است. همانطور که مشخص است قیمت در یک کانال 
صعودی در حال رشد است و هم اکنون در محدوده سقف کانال صعودی 
خود قرار دارد و با این که هنوز نشانه ای از اصلاح قیمتی رخ نداده است 
اما می توان انتظار افت قیمت را داشــت. محدوده ۳۵ هزار دلار محدوده 
حمایتی قدرتمندی است که در صورت افت قیمت می تواند مجدد قیمت 
را به مدار صعودی برگرداند. اگر نیم نگاهی به اوسیلاتور RSI داشته باشیم 
 RSI متوجه ریسک بالای خرید تتر در این قیمت ها خواهیم شد. هرگاه
به محدوده ۷۰ تا ۸۰ رســیده، در ادامه، قیمت اصلاح زمانی یا قیمتی را 
تجربه کرده و خرید در قیمت های فعلی پرریسک محسوب می شود و با 
احتمال بالایی می توان تتر را با قیمت های پایین تر نیز خریداری کرد. در 
صورتی که خط روند ترسیم شده روی RSI به سمت پایین شکسته شود، 

با قطعیت بالاتری شاهد افت قیمت تتر خواهیم بود.

 

بیت کوین بیش از یک سال است که در یک روند نزولی در حال افت قیمت است. بسیاری از علاقه مندان و 
فعالان بازار ارزهای دیجیتال به دنبال یافتن نقطه ای مناسب برای سرمایه گذاری بلندمدت بر روی بیت کوین 
هستند. براســاس پرایس اکشن تا وقتی که قیمت زیر محدوده ۲۱۵۰۰ قرار دارد روند قیمتی نزولی است 
و اگر در تایم فریم هفتگی قیمت بالای این عدد بســته شــود، می توان انتظار رشد قیمت را تا محدوده ۳۰ 
هزار دلار داشــت. از دیدگاهی دیگر، اگر RSI ۱۴ روزه بیت کوین را در تایم فریم روزانه بررسی کنیم شاهد 
یک خط روند نزولی خواهیم بود که قیمت در شرف شکست این خط است و شکست این خط روند نزولی 

می تواند پایانی بر زمستان طولانی کریپتو باشد.

 شـاخص دلار یکـی از مهمتریـن پارامترهـای اثرگـذار بر بازار کریپتوکارنسـی اسـت و جهـت حرکت آن 
بـر خـلاف جهـت بـازار رمزارزهاسـت. یعنـی بـا تحلیـل این شـاخص می تـوان جهـت حرکـت بازارهای 
ریسـکی از جملـه بـازار ارزهـای دیجیتـال را بـا احتمال بالایی مشـخص کرد. این شـاخص پس از رشـد 
سرسـام آور در یـک سـال اخیـر، حـدود ۳ مـاه اسـت که رونـد نزولی بـه خود گرفتـه اسـت و در صورت 
تـداوم ایـن ریزش شـاهد رشـد قیمت ارزهـای دیجیتـال خواهیم بود. این شـاخص در ادامه مسـیر خود 
یـک محـدوده حمایتـی و دو محـدوده مقاومتـی پیـش روی خـود دارد کـه می تـوان انتظـار واکنـش به 

ایـن نواحی را داشـت.

تحلیل ارزهای مهم بازار

تحلیل بازار

شاخص دلار )DXY(بیت کوین
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در دو دهه گذشته اکوسیستم استارتاپی با شور و 
هیجان بسیاری آغاز به کار کرد و امروز می بینیم 
که در اقتصاد کشور ما شرکت های استارتاپی به 

منبع درآمد بسیار جذاب و مناسبی تبدیل شده اند.
بســیاری از استارتاپ ها با امید و انگیزه بالا فعالیت خود را شروع 
می کنند. در این میان بنیان گذاران با استعداد و توانمند هستند و 
نسبت به امور منتخب خود بینش نسبتا مناسبی دارند. همچنین 
تیم های استارتاپی سختکوش و نوآور هستند و ایده استارتاپ ها 
کاملًا بکر و مورد نیاز جامعه می تواند باشد. این جذابیت و تازه بودن 
ایده اســتارتاپ ها در ایران موجب شد که از دیرباز تاکنون بحث 
ورود این شرکت ها به بازار سرمایه مطرح شود و درنهایت در خرداد 

ماه سال جاری اولین شرکت استارتاپی به بورس راه پیدا کرد.
در این میان یکی از چالش های اکوسیســتم استارتاپی این است 
که حتی بهترین استارتاپ ها هم غالباً در یک یا دو سال اول عمر 
خود، به دلیل مشــکلات مالی پیش رو، از میدان به در می شوند. 
ضمن آنکه بسیاری از اســتارتاپ ها در مراحل اولیه عمر به دلیل 
عدم تأمین منابع مالی مورد نیاز متوقف می شــوند. معمولاً این 
شرکت ها فعالیت خود را با یک طرح، ایده یا نوآوری آغاز می کنند 
و در مسیر اجرایی کردن این ایده اگرچه امید، برنامه ریزی، الهام 
گرفتن از دیگران و البته صرفه جویی در هزینه ها از جمله ملزومات 
اصلی به حســاب می آید، اما تأمین منابــع مالی مورد نیاز هم از 
جایگاه ویژه ای برخوردار اســت. به هر حال، صاحب ایده برای به 
نتیجه رسیدن آن نیاز به بازیگران جدیدی از جنس سرمایه گذار 
دارد. همچنین حساسیت درباره افشا نشدن ایده ها و حفظ حقوق 
مانع از استقبال ایده پردازان برای جذب  مالکیت معنوی، معمولاً 
افراد جدید به عنوان سرمایه گذار می شود. البته که سرمایه  گذاران 
نیز به دلیل ریســکی بودن اســتارتاپ ها اعتماد کمتری به آنها 
دارند و اگرچه این شــرکت ها در گام های نخست اجرایی کردن 
ایده خود، می توانند با تکیه بر ســرمایه های خانوادگی و شخصی 
به دنبال جذب سرمایه های جزیی اولیه باشند اما نمی توانند این 
 رویه را تا زمان تجاری سازی کامل ایده ادامه دهند. بر این اساس 
مهسا قربانی بوانی، مشاور تأمین مالی دانش بنیانی در گفت و گویی 
با هفته نامه اطلاعــات بورس به واکاوی مشــکلات تأمین مالی 

استارتاپ ها از بازار سرمایه پرداخت.

* ضرورت تأمین مالی برای اســتارتاپ ها را چگونه ارزیابی 
می کنید؟

به طور کلی استارتاپ ها نیازمند بستری برای فراهم کردن سرمایه مورد نیاز 
هســتند. حال در این مرحله کشت ایده و حتی بذر، بازار سرمایه با در نظر 
داشتن ابزاری مثل تأمین مالی جمعی می تواند به کمک آنها بیاید و علاوه بر 
ارزیابی طرح های آنها، استفاده کردن از پتانسیل داوری جمعی به جمع آوری 
منابع مالی برای آنها در بســتر وب و همچنین برندسازی محصولات آنها را 
نیز عهده دار شــود. این بستر در کشــور در لوای بازار سرمایه تحت نظارت 
شرکت فرابورس شکل گرفته است که هم در میان استارتاپ ها و هم در میان 
مردم نیازمند فرهنگ سازی است. استارتاپ ها مانند شرکت های دانش بنیان 
نمی توانند تضامین قدرتمند ارائه کنند. نهادهای حمایتگر مالی استارتاپ ها 
مانند شرکت های دانش بنیان در ایران مشخص نیست همچنین اطلاعات 
این شرکت ها در پایگاهی منسجم گردآوری نمی شود ضمن آنکه متأسفانه 

نهادهای حمایتگر و حتی سیاســت گذار آنها در کشور پراکنده هستند. بر 
این اســاس سیاســت گذاری تأمین مالی آنها کمی دشوار و پیچیده است. 
حتی آنها دارایی نامشهود قابل اتکا برای تأمین مالی ابتدایی کار خود ندارند 
درنتیجــه تأمین مالی آنهــا در مراحل ابتدایی چرخه عمــر )بعد از تأمین 
مالی بنیان گذاران، خانواده و دوســتان( با چالش مواجه می شــود. بنابراین 
پلتفرم های تأمین مالی جمعی در ایران موظف هستند که طرح های خود را 
از اشخاص حقوقی دریافت کنند و حال استارتاپ ها ممکن است هنوز تیمی 

منسجم باشند و در قالب شرکت فعالیت نکنند.

*  استارتاپ ها برای تأمین مالی از بازار سرمایه با چه مشکلاتی 
مواجه هستند؟

مورد اول اینکه صدور ضمانت نامه برای آنها حمایت نمی شود. همچنین به 
صندوق های پژوهش و فناوری درصورتی که دانش بنیان نباشند با سختی 
زیاد ضمانت نامه می دهند. ضمن آنکه ارزشــگذاری دارایی نامشــهود آنها 
که حال حتی از طریق نهادهای موثق دولتی صحه گذاری شــده توســط 
نهادهای تأمین مالی مورد پذیرش واقع نمی شود. بر این اساس تأمین مالی 
استارتاپ ها در مراحل ابتدایی چرخه عمر با مسائل عدیده ای مواجه می شود 
و قاعدتا در این فضا ما بســیاری از اســتارتاپ ها را در همان ابتدا از دست 
می دهیم. مسیر بعدی که بیشتر به استارتاپ های در حال رشد که محصول 
خود را وارد بازار کرده و یا در حال ورود به بازارهای بزرگتر هستند، ضربه 
وارد می کند، نهادهای سرمایه گذار خطرپذیر هستند. چندسالی است که در 
بازار ســرمایه ایران صندوق های سرمایه گذاری خطرپذیر )جسورانه( شکل 
گرفته اند و می توانند بر روی اســتارتاپ ها سرمایه گذاری کنند اما تاکنون 
آنها امکان افزایش ســرمایه نداشــته اند، عمر هفت ساله دارند و مدل های 
خروج آنها بســیار محدود اســت. یکی از مســائل اصلی که از آن شکایت 
می کنند کمبود استارتاپ های باکیفیت است. حال آیا واقعا استارتاپ های 
ایرانی کیفیت لازم را ندارند و یا فرهنگ ســرمایه گذاری و اعتماد در میان 
این دو به درســتی شکل نگرفته اند؟ آیا دسترسی صندوق های جسورانه به 
اســتارتاپ های باکیفیت میسر اســت و آنها تمامی شیوه های دسترسی را 
می دانند؟ آیا صندوق های ســرمایه گذاری خطرپذیر در ایران به حد کافی 
می توانند باعث رشــد استارتاپ ها شوند؟ آیا بازار آنها را فراهم می کند؟ آیا 
نیروهای مشــاور بازاریابی و منابع انســانی و... کافی برای کمک کردن در 
مدیریت استارتاپ را دارند؟ تلاشــی برای برگزاری رویدادهای شناخت و 
انتخاب استارتاپ ها کرده اند؟ و البته در مقابل استارتاپ ها ابزار صندوق های 
سرمایه گذاری ریسک پذیر را در سراسر ایران می شناسند؟ می دانند از چه 
مسیری به آنها مراجعه کنند؟ چه زمانی از مرحله عمر باید از آنها استفاده 
کنند و یا حتی زبان مذاکره با آنها را می دانند؟ یا استارتاپ ها حتی جسارت 
پذیرش سرمایه گذار جدید و عضو جدیدی از هیأت مدیره را در شرکت خود 
دارند؟ نحوه عقد قرارداد با آنها را می دانند؟ حتی استارتاپ ها می دانند کدام 
صندوق جسورانه چه تخصصی دارد؟ نحوه ارائه به آنها به چه صورتی است 
و چگونه می توانند با آنها به توافق برســند؟ باید از چه مشــاورانی استفاده 
کنند؟ دلایل شکست سرمایه گذاری خطرپذیر را در میان سایر استارتاپ ها 
بررســی کرده و می دانند که چه نوع کاســتی هایی منتج به این شکست 
شــده است؟ اینها پرسش هایی است که در مقابل گله و شکایت  آنها ذهن 

را درگیر می کند.

* بزرگترین چالش این شرکت ها چیست؟
مســلما در هر دو ســر طیف ما کمبودها و چالش هایــی داریم اما یکی از 
بزرگترین چالش های سرمایه گذاران خطرپذیر ما در مدل های خروج است. 
کمبود بسترهای عرضه عمومی سهام و چالش فعال نبودن بازار شرکت های 
کوچک و متوسط مسیرهای خروج و حتی پذیرش سهام این شرکت ها را با 
سختی مواجهه کرده است، بستری که بتواند سهام شرکت های استارتاپی 
را پذیرش کند و تأمین مالی بلندمدت آنها را فراهم ســازد و یا بستری که 
بتواند خروج صندوق های سرمایه گذاری را کمک و قیمت گذاری سهام این 

شرکت ها را تسهیل کند.
نبــود اســتاندارد ویژه تأمیــن مالی از هر بــازار و البته از هــر ابزار مالی 
می تواند یکی از موانع تأمین مالی استارتاپ ها از بازار سرمایه باشد. مسلما 
اســتارتاپ های ما نمی  دانند که برای تأمین مالــی 5 میلیارد تومانی خود 
به کدام صندوق جســورانه و یا پلتفرم تأمیــن مالی جمعی مراجعه کنند 
و حد ســرمایه گذاری و سرمایه پذیری مشخص نیست! تفاوت شرکت های 
ســرمایه گذاری خطرپذیر و حتی صندوق های سرمایه گذاری خطرپذیر در 
ایران از ابعاد ســرمایه گذاری مبهم است. ضمن آنکه بازار دارایی فکری که 
می تواند به تأمین مالی و تجاری سازی شرکت های سهامی خاص مبتنی بر 

دارایی فکری کمک و حتی تجاری ســازی برند و اختراعات را کمک کند، 
کمتر شناخته شده است و همچنین کمتر گزارشی از آن ارائه می شود.

* حتی گزارش های دوره ای عملکرد این ابزارها و بســترهای 
تأمین مالی هم کمتر منتشر می شود.

دقیقا درست است و بر روی این گزارش ها، هیچ تحلیلی صورت نمی گیرد. 
مطمئنا متخصصان سرمایه گذاری جایگزین در ایران می توانند در تحلیل 
و اشاعه فرهنگ استفاده از این ابزارها کمک رسان باشند. ضمن آنکه کم 
بــودن عمق بازار ســرمایه )Market Depth( و کمبود ابزارهای نوین 
مالی به چالش های تأمین مالی اســتارتاپ ها در ایران دامن زده اســت. 
عمق بازار در بورس می تواند نشــانه ای از میزان مقبولیت بازار هم باشد. 
هرچه عمق بورس بیشــتر شــود، افرادی که در این بازار سرمایه گذاری 
کرده اند نیز بیشتر می شــوند. اهمیت اول عمق بازار، در نقدشوندگی آن 
اســت به طوری که هرچه بازار عمق بیشتری داشته باشد، خرید و فروش 
در آن آســان تر صورت می گیرد و رفتارهــای هیجانی نمی تواند بر کلیت 
روند تأثیرگذار باشــد. در مقابــل بازارهایی با عمق کم، طاقت حجم زیاد 
عرضه یا تقاضا را ندارند و قیمت ها تحت تأثیر آن، شــاهد جابه جایی های 

قابل توجه خواهند بود.

* چه مواردی عمق بازار را تحت تأثیر قرار می دهد؟
یکــی از فاکتورهــای مؤثر بر عمق بــازار، حضور ســهامداران حقیقی در 
آن است. ســهامداران حقیقی با ســرمایه های خرد و کلان، با فعالیت در 
بورس به افزایش عمق بازار کمک می کنند و در اینجاســت که با افزایش 
تنوع شــرکت های بورســی، بازار سرمایه جذابیت بیشــتری پیدا می کند 
چون فرصت های معاملاتی در این بــازار افزایش پیدا کرده و باعث جذب 
سرمایه های سرگردان می شود. همچنین نهادهای مالی نیز مانند شرکت ها 
و صندوق های ســرمایه گذاری، می توانند تأثیر به ســزایی در افزایش عمق 
بازار داشــته باشند. این نهادها با جمع آوری سرمایه های پراکنده، معاملات 
زیــادی را در بازار شــکل می دهند که بر عمق بازار مؤثر اســت. بنابراین 
 فعالیــت نهادهــای مالی در بورس می توانــد تأثیر زیــادی در عمق بازار 

داشته باشد.

* بازارسازها در این موضوع چه نقشی دارند؟
بازارســاز به نهادهایی گفته می شود که بتوانند در جهت های مخالف بازار 
دست به معامله بزنند تا نیازهای عرضه و تقاضا را برطرف کنند. این فعالیت 
باعث افزایش نقدشــوندگی بازار شده و می تواند تأثیر زیادی در عمق بازار 
داشته باشد. هرچه شفافیت اطلاعاتی بازار بیشتر باشد، فضای سرمایه گذاری 
هم از امنیت بالاتری برخوردار است. همچنین شفافیت اطلاعاتی می تواند 
با تأمین امنیت سرمایه گذاری در بازار، سرمایه های بسیاری را جذب کند، 
بنابراین عمیق شــدن بازار ســرمایه ما در کنار توســعه نوآوری های مالی 

می تواند به تأمین مالی صحیح استارتاپ ها در ایران کمک کند.

* بهترین نحوه تأمین مالی برای استارتاپ ها چه روشی است؟
 Triple F  اولین روشی که قاعدتا تمامی استارتاپ ها از آن استفاده می کنند
یعنی Friends، Family و Financing است. کم خطرترین روش است 
و حتی این روش تأمین مالی بسیار ساده نیز به مشاوران درست نیاز دارد. 
بعد از این نحوه تأمین مالی دیگر اســتارتاپ ها بیشتر با فضای کاری آشنا 
شــده اند، می توانند به سراغ روش تأمین مالی فرشتگان کسب و کار بروند. 
Angel Investorها افرادی هستند که اکثرشان در حوزه ای که علاقه مند 
به فعالیت و ســرمایه گذاری هســتند به طور معمول روی کسب و کارهای 
کارآفرینان در مراحل اولیه ســرمایه  گذاری می کنند. تجربه  کاری داشتند 
یــا کارآفرین آن حوزه بودند و یکی از خصوصیات آنها این اســت که اکثرا 
شخص حقیقی هستند بنابراین می توانند سهام دریافت کنند و همچنین 
سرمایه گذاری بلندمدت تری نسبت به خانواده و دوستان داشته باشند البته 
در این میان به دلیل درخواست سهام ریسک سرمایه گذاری شان بیشتر از 
روش قبلی و حتی روش بعدی که معرفی خواهیم کرد، اســت. فرشتگان 
کسب و کار نسبت به سایر گزینه های تأمین سرمایه )بانک ها و شرکت  های 
سرمایه گذاری مخاطره پذیر( ســرمایه گذاری های کمتر اما با ریسک بالاتر 
را تقبــل می کنند، در مراحل زودتری از کســب و کار ســرمایه گذاری را 
می پذیرند و قاعدتا برای اســتارتاپ های بسیار تازه )کم سن یا در مراحل 

ابتدایی چرخه عمر( روش مساعدی محسوب می شود.
روش مناســب دیگری که می توان پیشــنهاد کرد از طریق سرمایه گذاری 
خطرپذیر یا Venture Capitalهاست. برای استارتاپ مطلوب است که 
از ســرمایه گذار استفاده کند و دیرتر به ســراغ تسهیلات و وام برود چون 
منابع مالی از طریق بدهی ریســک ورشکستگی را در مراحل ابتدایی عمر 
به آنها تحمیل می کند. همچنین روش تأمین مالی دو رگه هم وجود دارد 
که روش تأمین مالی میانه نیز نامیده می شــود. این تأمین مالی نه از محل 
بدهی اســت نه از محل سهامداران و روشی بینابینی است و در واقع نوعی 
وام است که قابلیت تبدیل به سهام را در آینده دارد یعنی استارتاپ منابع 
 VC مالی را از طریق شتاب دهنده و مرکز رشدی که در آن مستقر است یا
که در آن ســرمایه گذاری کرده است، دریافت می کند مثلا برای خرید یک 
سری تجهیزات VCها به آن شــرکت استارتاپی وام می دهند و در مرحله 
بعد که به سودآوری رسید و سهامش ارزش پیدا کرد، آن بدهی را به سهام 

تبدیل می کند.
برخی از استارتاپ ها قبل از اینکه وارد بورس شوند نیاز به توسعه دارند، این 
تأمین مالی از طریق صدور اوراق قابل تبدیل به سهام یا سهام ممتاز صورت 
می پذیرد و افرادی که در این مرحله سرمایه گذاری می کنند ریسک کمتری 
را تحمل کرده و قاعدتا سود کمتری نسبت به سرمایه گذاران ریسکی کسب 
می کنند. حال بعد از آنکه اســتارتاپ به شرکت تبدیل شد، می تواند سهام 
خود را از طریق بازار ســرمایه عرضه کند تا سهامداران مادام العمری وارد 
فضای شــرکت شــوند، این نوع تأمین مالی به استارتاپ کمک می کند تا 

بتواند با آرامش و بدون ریسک های ورشکستگی به فعالیت بپردازد.
بعد از این مراحل شرکت دیگر می تواند از بانک های سرمایه گذاری استفاده 
کنند که البته در کشور ما این بانک ها خدمات سرمایه گذاری انجام می دهند 
و سرمایه گذاری نمی کنند و در کشور می توان از شرکت های سرمایه گذاری 
اســتفاده کرد. بنابراین بهترین روش برای تأمین مالی استارتاپ با توجه به 

طول عمر، خصوصیت و نوع تکنولوژی متفاوت است.

همراز فیروزی
ر خبرنــگا

مشاور تأمین مالی دانش بنیانی عنوان کرد:

تأمین مالی استارتاپ ها در گرو عمیق شدن بازار سرمایه
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دستورالعمل حاکمیت شرکتی 1401 ابلاغ شد

دقیقکارا در صورت اجرا قانونی  تصویب 
شــرکتی  حاکمیــت  دســتورالعمل 
دستورالعملی است که در سطح قوانین 
الزام آور نیست، یعنی قوانین بالادستی 
ماننــد قانون تجــارت داریم که برخی 
موارد در آن تصویب شــده اســت ولی 
دستورالعمل ها جنبه نظارتی و تکمیلی 
قوانین را دارند. درمورد دســتورالعملی 

که ابلاغ شــده اســت می توان گفت که برخی از موارد آن پیامدهای فوری 
و مســتقیم دارد، مثل محدود کردن تعداد عضویــت در کمیته ها در همه 
ناشران یا محدود کردن ســهامداری متقابل در شرکت های اصلی و فرعی. 
ایــن موارد در صورتی که بتوان در بحث الــزام آوری آنها را الزام کرد خوب 
هستند. نکته دیگری که وجود دارد اینکه این دستورالعمل مدیر مستقل را 
حذف کرده اســت، نسخه قبلی دستورالعمل اما عضو مستقل هیات مدیره 
و مدیر مســتقل را تعریف کرده بود اما زیربناهای مصادیق آن احصا نشــد. 
درواقع ساختار حاکمیت شرکتی که مشخص شده خیلی کارایی ندارد، یعنی 
اگر می توانســتیم به سمتی حرکت کنیم که تعریف مدیر مستقل در قانون 
تجارت هم بیاید بهتر بود تا اینکه این مورد را کامل حذف کنیم. در خصوص 
گزارشگری پایداری هم اینکه گزارشگری پایداری پدیده خیلی مهمی است 

که ما در بازار سرمایه و اقتصاد کشور فراموش کردیم. 
 یعنی در حال حاضر که بحث آلودگی هوا، کسب سود به هر قیمتی و آلودگی 
منابع آبی و خاکی  توسط شرکت ها ممکن است اتفاق بیفتد، گزارش پایداری 
و اینکه شــرکت در حوزه پایداری در حال انجام چه کارهایی است، می تواند 
نکته مثبتی باشد. اگر بتوانند شرکت ها را مجاب کنند تا گزارشگری پایداری 
برای مثال در قالب صورت های مالی شــش ماهه و سالانه انجام دهند، اتفاق 
مثبتی اســت.  درمورد سهامداری متقابل هم به نظر می رسد که این بند به 
نسبت قبل تغییری نکرده و در دستورالعمل قبلی هم ممنوعیت سهامداری 
متقابل را داشــتیم که نتوانستند شــرکت ها را اجبار کنند. درواقع هنوز هم 
خیلی ها ســهامداری متقابل دارند یعنی شرکت اصلی سهام شرکت فرعی را 
داشته و برعکس که اگر بتوانند این مورد را اجرا کنند، مفید خواهد بود. ساز 
و کاری که می تواند این دستورالعمل را اجرایی تر کند، قاعدتا راه اندازی سامانه 
تخلفی اســت که صحبت از آن اســت. یعنی درصورتی که ناشران و مدیران 
قوانین را رعایت نکردند، در آن سامانه امتیاز بندی شود. در رابطه با گزارشگری 
که ســازمان بورس از نظر افشــائیات انجام می داد و شرکت ها را رتبه بندی 
می کرد، اگر دوباره منتشر شود اتفاق مفید و کمک کننده ای به افشای رعایت 
بهتر دستورالعمل حاکمیت شرکتی خواهد بود. بهترین حالت هم این است که 
به صورت قانونی دقیق شده و در قالب آن قانون مثلا اصلاحیات قانون تجارت 
اینها ذکر شود. حاکمیت شرکتی اساسا برای حفظ حقوق سهامداران است. 
به شــکل کلی سهامداران خرد باید بتوانند در هیات مدیره، ساختار شرکتی 
و کنترل شرکتی مکانیسم های رای دهی و اعمال حقوق خودشان را رعایت 
کنند. همین که اطلاعات سر وقت برسد، قوانین و رویه ها مرتب رعایت شده 
و دور زده نشود، بیشترین کمک به سهامداران خرد است. نکته آخر درمورد 
کلیت حاکمیت شــرکتی، اینکه بازار سرمایه باید به سمتی حرکت کند که 
سهامدار عمده و نمایندگان آنها نسبت به رفتارشان پاسخگو باشند و نتوانند 
منافع را بین گروه های مختلف سهامداری جابه جا کنند. اگر حاکمیت شرکتی 
به این موضوع کمک کند، قطعا مفید است و اگر نتواند کمک کند هر چه هم 

تصویب شود از حیز انتفاع خارج است.   

شاهین احمدی
سرمایه بازار  کارشناس 

ســازمان بورس شیوه نامه حاکمیت شرکت های بورسی و فرابورسی را به همه ناشران و مؤسسات 
حسابرسی معتمد ابلاغ کرد. این شــیوه نامه برای حمایت از حقوق سرمایه گذاران، پیشگیری از 
وقوع تخلفات و سازمان دهی و توسعه بازار شــفاف و منصفانه اوراق بهادار تهیه شده است. این 
شیوه نامه به صورت گســترد  تر و با الزامات بیشتری همراه است. با اصلاحاتی که در این دستورالعمل انجام شده 
حاکمیت شــرکتی طیف گسترده تری از شرکت های بورسی را شامل می شود. برای مثال شرکت های کوچک تر در 
بازار پایه فرابورس که خیلی از الزامات را نداشتند، از این پس باید برخی بایدها و نبایدها را رعایت کرده و افشای 
 اطلاعات داشــته باشــند. همچنین تغییرات دیگری درمورد هیأت مدیره و دیگر موضوعات صورت گرفته است. 

بر این اساس کارشناسان مفاد اصلاح شده این دستورالعمل را واکاوی کردند. 

نگاه پندار
خبرنگار
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منافع غیرمستقیم  تامین 
شــرکتی  حاکمیــت  بحــث 
 Corporate معــادل دو کلمــه
Governance اســت، اینکه آیا 
این ترجمه یک ترجمه جامع است 
یــا خیر در نوع خــود قابل تامل و 
البته حائز اهمیت است و نباید این 
ذهنیــت را ایجاد کند که مباحثی 

که در این قالب مطرح می شودT تنها مختص به شرکت هاست. هر سازمانی 
با هر هویت حقوقی و اصطلاحا قرار داشــتن در هر یک از بخش های ســه 
گانه دولتی، خصوصی و تعاونی که در قانون اساســی وجود دارد می تواند از 
مفاهیم و راهبردهای تحت عنوان راهبری گروهی استفاده کند اما به دلیل 
اینکه حاکمیت شرکتی بیشــتر مطرح است به ناچار از این کلمه استفاده 
می شــود و بدین معنا نیســت که این معادل برای این کلمه پذیرفته شده 
باشــد. بحث راهبری گروهی و به این مطلب می پردازد که ســازمان ها در 
هر کدام از بخش های کلی که گفته شــد تنها متعلق به یک قشــر خاص 
نیســتند بلکه تمامی بخش های جامع و ذی نفعان است، ضمن آنکه اداره 
ســازمان ها هم باید با مشارکت تمام ذی نفعان داخلی و بیرونی آن سازمان 
انجام شــود به نحوی که بتواند به اصلاح در درون خود حکمرانی همراه با 
نظارت و یا کنترل داشــته باشند، اگر چنین فضایی بر سازمان حاکم شود 
یک حالت راهبری گروهی برای سازمان است که اگر سازمان چه به صورت 
یک شرکت و چه به صورت یک موسسه دولتی و چه به صورت یک تعاونی 
باشد و به صورت راهبری گروهی حکمرانی آن اتفاق بیفتد بهتر می تواند به 

اهداف خود دست پیدا کند.
دســتورالعمل هایی که تحت عنوان حاکمیت شرکتی و یا راهبری گروهی 
تدوین می شــوند این نگاه را دارد که ســازمان تنها متعلق به صاحبان آن 
نیســت و باقی ذی نفعان نیز درون آن سازمان باید مورد توجه قرار بگیرند 
و اصطلاحا حقوق و منافعشــان دیده شود، با چنین رویکردی شاهدیم که 
در کشــورهای مختلف توجه به یک گــروه از ذی نفعان حرکت می کنند، 
به این ســمت که حقوق و منافع ذی نفعان مختلف در یک سازمان دیده و 

مورد توجه قرار بگیرند. 
یکی از موضوعات جدی که برای تمام اشخاصی که در یک شرکت ذی نفع 
هســتند مطرح است، این اســت که آیا آن ســازمان در یک بستر سالم 
حرکت می کند که این اطمینان باید محرز شــود تا توســط اشخاصی که 
در بازارســرمایه ذی نفع هســتند چه آن ها که سرمایه گذار هستند و چه 
آن ها که دنبال ســرمایه گذاری هستند و چه آنهایی که قصد تامین مالی 
شــرکت های پذیرفته شــده در بورس را دارند و چه کلیه آحاد جامعه که 
درگیر هســتند و در پژوهشی که انجام شــد شاهد بودیم که شرکت های 
پذیرفته شده در بازارسرمایه که به مسئولیت های اجتماعی توجه بیشتری 
دارند و بخشی از هزینه های خود را به مسئولیت اجتماعی اختصاص دادند 
ریســک کل این شــرکت ها هم کاهش پیدا کرده است و به صورت علمی 
نیز این موضوع قابل تاکید است که شرکت ها اگر به ایفای مسئولیت های 
اجتماعی توجه داشته باشند ریسک آن ها نیز در سطح کلان افزایش پیدا 
می کند بنابراین در رویکرد راهبری گروهی به صورت غیرمســتقیم منابع 
سهامداران شرکت ها تامین می شود و به صورت کاهش ریسک است البته 
شــاید به صورت مستقیم در سودآوری تاثیری نداشته باشد اما به صورت 

غیرمستقیم منافع سهامداران تامین می شود.

غلامحسین نتاج
بانکی کارشناس 

مالی انضباط  و  شفافیت  ارتقای 
شــرکتی  حاکمیــت 
موجب ارتقای شفافیت، 
ذی نفعــان،  حقــوق 
مدیره  هیأت  استقلال 
و تصمیم گیری مبتنی 
بر اســتقلال، منطق و 

حقوق ذی نفعان می شود و دستورالعمل جدید تأکید پررنگ تری 
بر روی این مسائل دارد.

دستورالعمل قبلی باوجود اینکه ابلاغ شده بود اما بر روی بسیاری 
از گزینه های آن رعایت جدی نمی شــد و اظهارنظر حسابرسان 

مستقل هم خیلی سطحی بر پیاده سازی این دستورالعمل بود.
به نظر می رسد این دســتورالعمل جدید که مسائل و مشکلات 
قبلی را برطرف کــرده، تغییر داده و یا اضافه کرده بود می تواند 
منجر به شفافیت شــرکت ها، بهبود خط مش گذاری، استقلال 
هیأت مدیره و کسب اطمینان معقول از تحقق اهداف شرکت با 
در نظر گرفتن منافع کلی ذی نفعان شود. همچنین باعث مستند 
سازی، سابقه تصمیمات و اســتدلال های مربوط به هر تصمیم 

هیأت مدیره نیز می شود.
ترکیبی که در این دســتورالعمل به آن اشاره جدی شده بر در 
نظــر گرفتن یک عضو مالی در ترکیب هیأت مدیره اســت که 
می تواند بر جوانب مالی تصمیمــات هیأت مدیره دقت ویژه ای 
داشته باشد و توجه به مسائل مالی می تواند از عواقب تصمیمات 
جلوگیری کند که به انضباط مالی، شــفافیت بیشتر و تصمیم 
منطقی و عقلایی در راســتای اهداف شــرکت منجر می شود. 
مســئله مربوط به رأی گیری، استقلالی که مدیر مستقل داشته 

باشد و تصمیم گیری درخصوص منافع همه ذی نفعان که بتواند 
برای یک هیأت مدیره مستقل، با صلاحیت و واجد شرایط لازم 

جهت اداره شرکت کمک بسیار جدی است.
همچنین بحث های مربوط به اخلاق ســازمانی در این آئین نامه 
پررنگ تر شده و موضوع بســیار مهمی است چون برخی مواقع 
ظاهر یک تصمیم درســت و منطقی اســت امــا در بطن آن به 
موضوعــات اخلاقیات و خلاءهای قانونی دقت نمی شــد که در 

دستورالعمل جدید به این موضوع تأکید ویژه ای شده است.
مسئله مربوط به اعمال حق رأی در مجامع، دسترسی به اطلاعات 
به موقع و قابل اتکا در دســتورالعمل جدید بسیار پررنگ شده و 
به نظر می رسد اگر سازمان بورس سازوکاری داشته باشد که همه 
اجــزای این آئین نامه به صورت کامل اجرا شــود یعنی از هیأت 
مدیره مستقل، موظف، غیر اجرایی تا کنترل داخلی حسابرسی 
داخلی و عضو مالی در هیأت مدیره، به کیفیت گزارشگری مالی، 
انضبــاط مالی و تصمیم گیری در جهت منافع همه ذی نفعان به 

ویژه سهامداران خرد کمک می کند.
به عنوان نمونه یکی از تغییرات در این دستورالعمل "گستردگی 
سطح شفافیت در گزارش فعالیت هیأت مدیره و گزارش تفسیری 
مدیریت" است که منجر به ارتقاء شفافیت و انضباط مالی می شود، 
اینکه ممکن است جوانب کار تصمیمی با گزارش های تفصیلی 
دقیق تر دیده شود و به اطلاع همه سهامداران و ذی نفعان برسد 
مســئولیت هیأت مدیره بر تصمیم گیری را دو چندان می کند 
چون منجر به گزارشــگری مالی و گزارش های تفصیلی می شود 
بنابرایــن در تصمیمات هیأت مدیره بــر ملاحظاتی که قبلا در 
دســتورالعمل بوده و رعایت آن تأکید بیشتری می کند. ضمن 
آنکه مســائلی مانند دبیرخانه و دبیر هیأت مدیره، عضو مستقل 
و همچنین گزارشــگری مالی و داشتن اعضای غیر موظف، غیر 

اجرایی و نقش کمیته از نکات مهم است.

سید محمد هاشمی نژاد
عضو هیأت علمی دانشگاه آزاد اسلامی

الزامیست مستقل  مدیر  وجود 
خواستگاه دستورالعمل حاکمیت 
شــرکتی، حفظ منافع ذی نفعان 
ازجمله ســهامداران و ... اســت. 
حدود 15 ســال است که بحث 
نظام راهبری شرکتی و اصلاحات 
آن در بورس ایران مطرح اســت 
تا اینکه در نهایت ســال 97 به 

مرحله اجرا رسید به طوری که شرکت ها ملزم به عملی کردن آن شدند. 
اما بعد از مدتی در عمل یکسری مشکلات و محدودیت هایی برای بعضی 
از قســمت های آن دستورالعمل دیده شــد بنابراین بورس در پروسه ای 
دست به اصلاحات زد به طوری که به تازگی نمونه جدید آن منتشر شد 

که نسبت به نسخه قبلی تغییراتی دارد.
به طور کلی بورس ها توجه خاصی به بحث راهبری شرکتی یا حاکمیت 
شــرکتی در شــرکت های عضوشــان دارند اما درواقع چند ســالی که 
دســتورالعمل قبلی جاری و شرکت ها ملزم به اجرا بودند، دیده شد که 
برخی شرکت ها هم تمایل به انجام آن داشتند و هم نداشتند. یعنی اگر 
گفته شــده بود باید کمیته ای مستقر شــود، آن را راه اندازی کردند اما 
اینکه تا چه حد مؤثر بوده اســت، آیا اعضای آن به نحو مناسبی انتخاب 
شدند، جایگاه مناســبی دارد و ... دقیق مشخص نبود بنابراین در ظاهر 
اکثر شــرکت ها، بیشتر عناصر آن دستورالعمل را اجرا کردند ولی به نظر 

می رسد که روح و ذات آن به خوبی عملیاتی نشد.
در حال حاضر بورس دستورالعمل جدید را ابلاغ کرده که تغییرات جزیی 
با قبلی دارد و اگر براساس مدل قبلی باشد به نظر نمی رسد تأثیر زیادی 
بر بازار داشــته باشد اما اگر به طور جدی شــرکت ها اراده و بورس هم 
مکانیســم های کنترلی و نظارتی را فعال و از ابزارهایش اســتفاده کند، 

می تواند در بازه چند سال آتی اثر مثبتی بر منافع ذی نفعان بگذارد.
اساســی ترین تغییر اتفاق افتاده "حذف وجود عضو مســتقل در هیأت 

مدیره" است. در دســتورالعمل قبلی پیش بینی شده بود یک نفر مدیر 
مستقل در هیأت مدیره شرکت ها مستقر شود که ذات این مسئله خیلی 
خوب اســت چون در مجامع بیشتر شــرکت ها همه سهامداران حاضر 
نمی شوند و رأی آنها به نفع اکثریت حاضر در جلسه می شود. برای مثال 
اگر شــرکتی سهامی عام مجمعی با موضوع انتخاب هیأت مدیره برگزار 
کند و همه سهامداران حاضر شوند؛ هر شخصی برای اینکه seat هیأت 
مدیره دریافت کند باید حداقل 17 درصد رأی داشته باشد، در این میان 
وقتی به جای 100 درصد تنها 50 درصد حاضر شــوند، با نسبت خیلی 

کمتری )تقریبا با 8_8.5 درصد( می توان seat گذاشت.
بنابراین بورس در دستورالعمل قبلی مدیری مستقل پیش بینی کرده بود 
که برگرفته از سیســتم راهبری برخی از کشورهاست اما در عمل دیده 
شــد که 1. پیدا کردن مدیر مستقل سخت است، 2. مدیر مستقل برای 
پذیرفتن این حجم از مسئولیت و ورود به هیأت مدیره چه انگیزه ای دارد 
که ســهام وثیقه هم بگذارد و 3. اینکه در برخی از شرکت ها برای اینکه 
 seat مدیر مستقل اضافه شود باید سهامداران موجود که در هیأت مدیره
داشــتند از حق خود کوتاه بیایند که این هیچوقت عملی نشد و مرتبا به 
تعویق افتاد تا اینکه به اینجا رســید.اصولا لازم است که مدیر مستقل در 
هیأت مدیره شــرکت ها باشــد اما باید تدبیر مناسب تری اندیشیده شود 
یعنی به طور مثال بورس طبقه بندی و در شرکت هایی که حاضران مجمع 
یا میزان ســهام حاضر در مجمع کم است، حتما متناسب با افراد غایب 
مدیری مستقل را پیش بینی کند. یعنی فهرستی از مدیران مستقل تهیه 
و در مجمع عنوان کند که می توان از بین این افراد انتخاب کرد. بنابراین 
ضرورت دارد در هیأت مدیره شــرکت ها نماینده ای از سهامداران غایب 
برای حفظ منافع آنها حضور داشته باشد. درنتیجه این موردی است که 
باید دیده شود، البته ضرورت دارد شرایط شرکت ها را هم درک کرد اینکه 
انگیره مناســبی برای اعضای هیأت مدیره مستقل وجود داشته باشد. در 
این میان نکته مهم دیگر اینکه افرادی که به عنوان عضو هیأت مدیره در 
شرکت ها منصوب می شوند حلقه ارتباطی مستقیمی با بورس هم داشته 
باشــند یعنی اگر موارد خلافی را مشاهده کردند سازوکار سهل الوصولی 

وجود داشته باشد تا به بورس اطلاع دهند.

محمدحسین قائمی
عضو هیأت علمی دانشگاه امام خمینی )ره(

باشد  ظاهری  تنها  نباید  عمل 
دستورالعمل و یا آیین نامه حاکمیت شرکتی به نوعی دستورالعمل جدیدی نیست و تنها دامنه آن وسیع تر شده 
است و از منظر شکلی نیز مقداری توسعه پیدا کرده است، بنابراین قاعدتا اجرای آن می تواند به ساختار و کنترل 
داخلی شرکت ها کمک کند اما لازمه آن در ابتدا این است که فرهنگ سازی لازم انجام شده و همچنین ساختار 
شرکت ها نیز با آن هماهنگ شده باشد، شرکت ها نیز باید به این مسئله اعتقاد داشته باشند و به این صورت نباشد 
که به صورت ظاهری آن را درســت کنند اما در عمل به مرحله اجرایی شــدن نرسد و می توان گفت که مهمترین 
نکته ای که وجود دارد همین موضوع است. اجرای حاکمیت شرکتی یعنی کنترل داخلی و نظارت و تایید اختیاراتی 
که هیات مدیره دارا هستند و مطمئنا آن عدم تقارن اطلاعاتی بین مدیران و ذی نفعان شرکت کاهش پیدا می کند   

نکته بعدی آن است که حدود و مسئولیت هیات مدیره ها حداقل بیشتر متوجه خواهند شد و کسانی که قصد دارند در حوزه هیات مدیره ناشران وارد 
شوند متوجه این باشند که چه مسئولیت هایی را دارا هستند و باید پاسخ دهی آن ها به چه صورتی باشد، چه به ذی نفعان چه به سرمایه گذاران و چه 

به سهامداران که مجموع این ها باعث افزایش شفافیت خواهد شد.
همچنین تمام مفادی که در این دستورالعمل وجود دارد باید رعایت شود چرا که این دستورالعمل از اعضای کانون و باقی افراد در بازارسرمایه استعلام 
و نظرســنجی می شــود و زمانی که حاصل و خروجی آن این شده یعنی تمامی آن باید اجرایی شود و فرضا وجود هیات مدیره مستقل بسیار می تواند 
کمک کننده باشد اما اینکه چقدر می تواند اجرایی شود بسته به شرایط دارد. به نظر می رسد هر قدر به سمتی برویم که این حاکمیت شرکتی اجرایی تر 
شود در نهادهای مالی قاعدتا هم عدم تقارن اطلاعاتی کاهش پیدا می کند و از سمت دیگر در هیات مدیره ساختار و مسئولیت ها بهتر متوجه می شود 
و به دنبال آن بهتر می تواند عمل کند. دستورالعملی درست است که قابلیت توسعه داشته باشد و به طور کلی دستورالعمل در حال حاضر نیز اصلاح 
دستورالعمل قبلی بوده است و شاید هم اصلاحاتی که اتفاق افتاده تنها دامنه را توسعه داده است اما در نهایت می توان گفت متناسب با شرایط شرکت ها 
و کشــور هر چیزی را می توان بهبود داد اما در حال حاضر به نظر می رســد اگر تنها این مورد هم به درستی اجرایی شود می تواند کمک بزرگی برای 

حوزه های شفافیت و نظارت و کنترل داخلی شرکت ها باشد.

اگر دستورالعمل فعلی براساس مدل قبلی باشد، به نظر تأثیر زیادی بر بازار نخواهد داشت 

حیدر فروغ نژاد
بازارسرمایه کارشناس 

بررسی شاخص دو صنعت
وحید درگایی ، داوود طهماسبی ، مریم خیلویقندوشکر و سیمان

جنوب  ستاره  کارگزاری  تحلیل  تیم 

www.sjbourse.ir

مســئولیت هرگونــه ســود 
یــا ضرر افراد به هر دلیلی 
برعهده خودشان می باشد 
و کارگــزاری ســتاره جنوب 
هیچگونــه مســئولیتی در 
قبــال معامــات طبــق این 

تحلیل ندارد.

 شاخص قندوشکر
همانطور که در چارت قند و شکر مشاهده می شود، با توجه به شکست یک ناحیه مقاومتی سنگین، حالا می توان انتظار رشد این شاخص را 

تا عدد 130 هزار واحد داشته و خوش بین بود که در مسیر پیشروی تا ناحیه مقاومتی، نوسان زیادی دیده نشود.

 قنیشا
یکی از نمادهایی که در شاخص قند و شکر، نمادی جامانده به شمار می رود، قنیشا می باشد. در این نماد روند صعودی آغاز شده و در شرایط 
کم ریسکی به سر می برد و می توان با توجه به نقاط ورود و حدضرر و حد سود که در تصویر مشخص شده، وارد معامله شد. البته که ناحیه 

مقاومتی در نمودار، برای سرمایه گذاری بلندمدت نیز بسیار ایده آل می باشد.

 شاخص سیمان 
در نمودار سیمان، پس از شکست ناحیه مقاومتی حالا مسیر شاخص سیمان برای پیشروی بسیار آزاد شده است. از آنجایی که شاخص در 
روندی صعودی قرار داشته و بنظر نمی رسد مقاومتی به غیر از مقامت مشخص شده در مسیرش باشد، پیش بینی می شود که ادامه مسیر 

نیز هموار و عاری از نوسانات بزرگ باشد.      

سیام 
در نمودار نماد ســیلام، نکته  قابل توجه، شکســت مقاومتی قدیمی و پیشــروی احتمالی به ســمت مقاومت مشــخص شده بعدی می باشد. در 
این نمودار نیز همانند قنیشا، نقاط ورود ،حدضرر و حد سود نشان داده شده که می توانید به  کمک آن ها، وارد یک معامله کم ریسک شوید.
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مشاور  شــرکت 
ســرمایه گذاری 
از  گســتر  نیکی 
ابتدای شــهریور 
1390 بــا اخــذ 
سازمان  از  مجوز 

بورس و اوراق بهــادار، فعالیت خود را به عنوان نهادی 
مالی تحت نظارت ســازمان آغاز کــرد. در حال حاضر 

مدیریت سه صندوق سرمایه گذاری را بر عهده دارد.
 صندوق توســعه ســرمایه نیکــی با بازدهــی حدود

 3 درصــدی در ماه اخیر از لحــاظ بازدهی ماهانه جزو 
3 صندوق برتر صندوق های در آمد ثابت است. همچنین 
صندوق مختلط نیکی گستران با بازدهی 93/۶ درصدی 
در ماه اخیر بالاترین بازدهی را در مقایسه با صندوق های 

مشابه کسب کرده است.

گستر نیکی  خوب  بازدهی 
شفافیت

پس از تصویب قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی 
ایران در ســال 1384، فعالیت مشاوران سرمایه گذاری 
در بستری قانونی، تحت عنوان یک نهاد مالی، آغاز شد. 
شــرکت مشاور سرمایه گذاری نیکی گستر هم از ابتدای 
شــهریورماه 1390 بــا اخذ مجوز از ســازمان بورس و 
اوراق بهادار، فعالیت خود را به عنوان نهادی مالی تحت 
نظارت ســازمان آغاز کرد. در حال حاضر ســه صندوق 
ســرمایه گذاری در این مجموعه مشــغول بــه فعالیت 
هستند که در ادامه ضمن معرفی این صندوق ها، مروری 

بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.

صندوق سرمایه گذاری نیکی گستران
نخستین صندوق این شرکت در خرداد ماه 1393 و با نام 
نیکی گستران، فعالیت خود را ابتدا در گروه صندوق های 
ســهامی آغاز کرد و سپس در آبان ماه 1394، با دریافت 
مجوزهای لازم، از ســهامی به مختلــط، تغییر نوع داد. 

خالص ارزش دارایی های صندوق با رشدی 2۶ درصدی 
در یک سال گذشته، اکنون در مرز 2۶8 میلیارد ریال قرار 
دارد. بازار سهام با 59 درصد و بازار اوراق با درآمد ثابت 
با 3۶ درصد، بیشــترین سهم را از پرتفوی این صندوق 
سرمایه گذاری مختلط به خود اختصاص داده اند. در بازار 
ســهام نیز بیشــترین تمرکز و توجه مدیران صندوق بر 
روی »خودرو و ســاخت قطعات«، »فرآورده های نفتی، 
کک و وسخت هسته ای« و »مواد و محصولات دارویی« 
بوده است. این صندوق مختلط در سال گذشته بازدهی 
15 درصدی داشته و از ابتدای تأسیس تاکنون نیز موفق 

به کسب 55۶ درصد بازدهی شده است. 

صندوق اختصاصی بازارگردانی صبانیک
مردادمــاه 1394، دومیــن صندوق این شــرکت با نام 
صندوق اختصاصی بازارگردانی صبانیک، فعالیت خود را 
آغاز کرده است. خالص ارزش دارایی های آن در یک سال 

گذشته، رشــدی معادل 73 درصد را تجربه کرده است. 
با توجه به نوع و رســالت صندوق های بازارگردانی، بازار 

سهام سهمی 9۶ درصدی در پرتفوی آن دارد. 

صندوق سرمایه گذاری توسعه سرمایه نیکی
خالــص ارزش دارایی هــای صندوق توســعه ســرمایه 
نیکــی، که در فروردین ماه 1395 و در راســتای جذب 
سرمایه گذاران ریسک گریز، آغاز به کار کرد، در یک سال 
گذشــته روند با کاهشــی 20 درصدی، اکنون به 137 

میلیارد ریال رسیده است.
 گروه های »ســیمان، آهک و گچ«، »خودرو و ســاخت 
قطعات« و »فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای« 
همواره مــورد اعتمادترین صنایع بورســی نزد مدیران 
این صندوق بوده انــد،  اما ماهیت احتیاطی صندوق های 
بادرآمد ثابت ســبب شــده تا تنها 23 درصد از دارایی 
صندوق، به این صنایع و ســایر صنایع بورسی اختصاص 
یابد و حــدود 53 درصد از دارایی های صندوق، در بازار 
بدهی، اوراق مســتعد با بازدهی مناسب و با ملاحظات 
مدیریت ریســکی، ســرمایه گذاری شــود. این صندوق 
با درآمــد ثابت با رویکــردی که در تشــکیل پرتفوی 
 خود داشــته در یک ســال اخیر بازدهی ای 17 درصدی 

داشته است. 
در جدول مشــروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری 

تحت مدیریت شــرکت مشاور 
ســرمایه گذاری نیکی گستر را 

مشاهده می کنید.

بازدهی 16 درصدی توسعه سرمایه نیکی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
8,940۱2,000  شبندرمیا

چشم انداز مثبت صنعت 
 وضعیت بنیادی 

خوب شرکت
25

15بهبود سودآوری 9111,300  شستا

ت
مد

د 
بلن

17,68019,000  وغدیر
 پایین بودن 

P/NAV نسبت 
تنوع زیرمجموعه ها

25

10پایین بودن P/NAV 2,4553,000  پترول

10وضعیت بنیادی مناسب9,42013,000  سپاها

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 بازده مناسب-
15 و ریسک پایین

1 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه  
کوت

 p/e پایین 3,5255,000ولصنم
10و تقسیم سود بالا

 p/e  پایین 10,12012,000واتی
20و احتمال فروش شیران

ت
مد

ن  
میا

 p/e پایین 3,4205,000صبا
20و تقسیم سود بالا

10اصلاح زیاد73,20085,000لپارس

ت
مد

د 
بلن

20ارزش جایگزینی بالا 14,03030,000رمپنا

 p/e پایین 10,47013,000تاصیکو
20و تقسیم سود بالا

2 3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی مناسب 31,40038,000ستران
10وثبات نرخ فروش

15وضعیت مناسب تکنیکالی4,2625,400تلیسه

 وضعیت بنیادی 7,46010,000کپارس
10و تکنیکال مناسب 

10وضعیت بنیادی مناسب 26,95032,000فزر

2,1822,600خساپا
وضعیت مناسب تکنیکالی 

 وتحولات بنیادی 
در گروه خودرویی

10
ت

مد
د 

بلن

5,7007,500خدیزل
 افزایش تناژ تولید 
 در سبد محصولات 
با حاشیه سود بالا

15

191,700240,000شپدیس
وضعیت مناسب 

درآمدهای عملیاتی نسبت 
به صنعت پتروشیمی

15

وضعیت مناسب بنیادی 7,1809,600شپنا
15وبهبود کرک اسپردها

4 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

5
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15بهبود وضعیت3,400  2,843خاور

P/NAV15 پایین4,800 2,338قثابت

15ارزش بالای دارایی ها93,770120,000پالایش

15وضعیت بنیادی مناسب4,300  2,954وبملت

 P/E مناسب18,09020,000کالا
10رشد نرخ های جهانی 

ت
مد

د 
 بازدهی مناسب -15,127فرازبلن

10و کم ریسک

20کاهش ریسک پرتفوی-14,115داریک

6 7سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا
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.

بخوانند جاماندگان 
سهام عدالت

استیک کندل  الگوهای  انواع 
کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت توسعه سرمایه نیکی

کودکان برای  سرمایه گذاری 
معرفی کتاب

8 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

بهبود نرخ فروش شرکت و 2,6023,000غبشهر
10رشد سودآوری

3,7535,000فافق
سودآوری مناسب 

زیرمجموعه ها و تقسیم 
مناسب سود

10

14,09020,000رمپنا
ارزش جایگزینی بالای 

نیروگاهی و احتمال افزایش 
 نرخ برق، وضعیت

 ارزی مناسب
10

17,50020,000شفا
 نسبت P/NAV مناسب

شرایط مناسب زیرمجموعه ها 
به لحاظ سودآوری

10

ت
مد

د 
بلن

17,68020,000وغدیر
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه ها 
به لحاظ سودآوری

15

20,43025,000تیپیکو
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه ها 
به لحاظ سودآوری

15

 چشم انداز مثبت صنعت93,770110,000پالایش
15 و تقسیم سود مناسب

دارا بودن پرتفو متنوع و -15,292کاریس
15مناسب با ریسک پایین

سهام عدالت جزو لاینفک بازار سهام عدالت شده 
و اطلاع از آخرین اخبار ایــن بخش مورد توجه 
سهامداران اســت. مرور اهم رویدادهای هفتگی 
سهام عدالت به صورت مختصر مدنظر قرار می گیرد.

***
نخســتین مرحله واریز سود ســهام عدالت انجام شد. 
مدیر پرداخت سود شرکت سپرده گذاری مرکزی گفت: 
افرادی که دوره های قبل برای آن ها سود سهام عدالت 
واریز نشده، می توانند با اصلاح مشکلات حساب بانکی 
خود، در لیســت واریزی های جدید قرار بگیرند. شماره 
شبای نامعتبر، حســاب بانکی مسدود، راکد، مشترک 
)دو امضا(، ارزی و بلندمدت از مهم ترین دلایلی اســت 
که باعث شــده تاکنون ســود به حســاب گروهی از 

سهامداران سهام عدالت واریز نشود. 
رئیس سازمان خصوصی سازی با اشاره به تصویب نامه 
هیات وزیران درمورد جاماندگان ســهام عدالت گفت: 
تخصیص سهام عدالت به جاماندگان در قانون بودجه 
ســال جاری پیش بینی شده اســت و بنابراین فرآیند 
آن امســال باید انجام شود. البته پرتفوی این سهام به 
اصلاحیه نیاز دارد که متن اصلاحیه به دولت ارســال 
شده و بررسی آن در نوبت است. این اصلاحیه درمورد 
تغییر برخی شــرکت ها در پرتفوی اســت که باید در 

هیأت دولت بررسی و تصویب شود.

مهدی زنوزی
مدیرعامل مشاور سرمایه گذاری نیکی گستر

الگوی کندل اســتیک ماروبزو: کندل استیک ماروبزو 
ســیاه )قرمز( نشــان دهنده این اســت کــه تعداد 
فروشــنده ها در بازار بیشتر است و نشان دهنده روند 
نزولی در بازار بوده و در کندل سفید )سبز( عکس این 

ماجرا صدق می کند. 
الگوی کندل اســتیک پوشــاننده صعــودی: الگویی 
 برای نشــان دادن افزایش قیمت بعــد از یک کندل 

نزولی است. 
الگوی کندل اســتیک پوشاننده نزولی: این الگو نشان 
دهنده پایین آمدن قیمت بعد از روند صعودی است.

الگوی تاســوکی صعودی: نشــان دهنــده حمایت از 
رونــد صعودی فعلی اســت. الگوی تاســوکی نزولی: 
نشــانگر تداوم روند نزولی در قیمت است.الگوی سه 
سرباز ســفید: نشان دهنده شــروع به روند صعودی 
و حضــور پرقدرت خریداران اســت. معمــولا بعد از 
 مشاهده کندل استیک سه سرباز سفید قیمت افزایش 

پیدا می کند.
الگوی ســه کلاغ سیاه: الگوی ســه کلاغ سیاه نقطه 
مقابل الگوی ســه سرباز سفید اســت. معمولا بعد از 

مشاهده این الگو قیمت کاهش پیدا می کند. 
@bourse_hosein_zamani

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10پتانسیل سودآوری بالا13,36017,000درازک

10پتانسیل سودآوری بالا5,5406,500کحافظ

10پتانسیل سودآوری بالا2,0102,600بترانس

10پتانسیل سودآوری بالا6,5808,000کیمیا

10پتانسیل سودآوری بالا1,7412,200خبهمن

ت
مد

د 
بازدهی ثابت و بدون -13,117ثباتبلن

25ریسک

25برخورداری از پرتفوی بهینه-12,227ویستا

 سفر پول
از دل تاریخ برای امروز و آینده

در گذشته های دور، انسان ها نیازهای روزانهٔ خود را با 
تلاش و از روش های مختلفی مانند شکار و کشاورزی 
و دامداری تأمین می کردند و می توانستند بدون نیاز 
به پول زندگی کنند. به تدریج و با گســترده شدن دامنهٔ نیازها و خواسته ها و رشد 
جوامع شــهری، دیگر بعضی از نیازها یا به اندازهٔ کفایت برطرف نمی شد یا به طور 

کلی تأمین آن ها از عهدهٔ فرد خارج بود. 
پس رفته رفته نیاز به داد و ســتد کالا به کالا شکل گرفت و برای مدت زیادی ادامه 
پیدا کرد. اما به تدریج انسان ها فهمیدند هر کالایی ارزش مشخصی دارد و نمی شود 
هر چیزی را با چیز دیگری عــوض کرد. به این ترتیب، مبنایی برای پیدایش پول 
شــکل گرفت. پول ها به وجود آمدند تا ما آسان تر  به نیازها و خواسته های زندگی 
خود دست یابیم. در گذر زمان، شکل و مفهوم پول تغییرات فراوانی یافته و  پول ها 

در شکل های متفاوت، از فیزیکی تا دیجیتالی، تغییرات بسیاری کرده اند.
کتاب »سفر پول« دربارهٔ تاریخچهٔ پیدایش پول است تا کودکان بدانند پول امروزی 
از کجــا آمده، در ابتدا چه شــکلی بــوده، چگونه پایش به زندگی ما باز شــده و 

چــه اهمیتــی دارد.  این کتاب، شــکل های مختلف پول، مانند پــول نقد و چک 
و کارت اعتبــاری را بــه بچه ها نشــان می دهد و آن ها را بــا مفاهیم گردش پول، 
روش های پرداخت، بودجه بندی، پس انداز، راه های کســب درآمد، سرمایه گذاری، 
سپرده گذاری، سود و تسهیلات آشنا می کند. علاوه بر این، به آن ها می آموزد زمانی 
کــه از راه هایی مثل کار یا گرفتــن هدیه و پول توجیبی پول درآوردند، چگونه آن 
را مدیریت و خرج کنند و در کجا پس انداز کنند. »ســفر پول« یکی از کتاب های 

مجموعه 30جلدی آموزش ســواد مالی به کودکان است که 
در آکادمی هــوش مالی تهیه و به همت انتشــارات قدیانی 

انتشار یافته است.

فرهنگسازی

کتاب سرمایه گذاری برای 
کودکان نوشــته »دایلین 
ردلینگ و آلیســون تام« 
و ترجمــه »فرزام حبیبی 
اصفهانی« در 123 صفحه 
توســط انتشــارات بهزاد 

چاپ شده است.
کتاب  این  در  نویســنده 

کودکان را مخاطب خود قرار داده است تا با سرمایه گذاری 
و نحوه پس انداز کردن پول آشنا شوند. این کتاب روش 
به دســت آوردن پول، پس انداز، سرمایه گذاری کردن، 
کسب پاداش و سود بیشتر، افزایش ثروت و… را آموزش 
می دهد، تا درک بهتری نسبت به سرمایه گذاری کسب 
کنید. با مطالعه این کتاب والدین بهتر می توانند فرزندان 
خود را با مفهوم ســرمایه گذاری و… آشنا کنند. کتاب 
با پرداختن به اصول اولیه پول و امورمالی ســعی دارد 
کودکان را از همان سنین پایین با مفهوم سرمایه گذاری 
روبه رو سازد و راهی را بگشاید که آنها بتوانند حتی در 

این زمینه به بزرگ ترهای خود کمک کنند.
در بخشــی از کتاب آمده است که پس انداز کردن کار 
خوبی اســت، اما سرمایه گذاری کاری بسیار بهتر است. 
ســرمایه گذاری این فرصت را برایتان فراهم می آورد تا 
پول بیشــتری از آن چه که بانک به عنوان سود به شما 

می دهد، به دست آورید.
 شــما می توانید در زمینه های بســیار متفاوت، از بازار 
سهام گرفته تا بورس یا ترکیبی از این ها سرمایه گذاری 
کنید. همچنین امکان ســرمایه گذاری در زمینه های 
فیزیکی مانند ملک، هنر یــا جمع آوری چیزی خاص 

مانند تمبر برایتان وجود دارد.
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1393/03/035943612686/915/1556نیکی گسترانمختلط

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی 
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1395/01/1723235311373/216/6376توسعه سرمایه نیکیبا درآمد ثابت

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت توسعه سرمایه نیکی

شیما فدوی
کارشناس آکادمی هوش مالی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

9111,100شستا
وضعیت مناسب تکیکال 
نماد و پایین بودن نسبت 

P/NAV نماد
20

 وضعیت مناسب 2,5343,000فخوز
15تکنیکال نماد

ت
مد

د 
بلن

5,1807,500پکویر
وضعیت مناسب بنیادی 

نماد با توجه به طرح 
توسعه شرکت

15

 وضعیت مناسب 117,430145,000خراسان
15بنیادی نماد

وضعیت مناسب بنیادی و 45,94060,000سفانو
15ثبات در نرخ فروش نماد

 وضعیت مناسب 7,1809,800شپنا
20بنیادی نماد

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

8,210پدرخش
ابتدا 7,800 

سپس 
9,300

10شکستن روند نزولی

10خروج از ابر کومو8,2309,180فتوسا

63,720شغدیر
ابتدا 65,000 

سپس 
72,000

MACD سیگنال 
Williams %R 10و

10شکست قله قبلی12,32015,800فجر

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت مناسب بنیادی8,94011،940شبندر

شکست روند نزولی و  7,4609,100کگل
10بازگشت از حمایت بلندمدت

31,230ستران
ابتدا 35,000 

سپس 
43,000

 موقعیت خوب تکنیکال
 سیگنال اندیکاتور ایچیموکو 

)خروج از ابر کومو هفتگی(
10

2,872دامین
ابتدا 4,600 

سپس 
6,500

10خروج از ابر کومو

 سیگنال MACD 18,09027,000کالا
10و پتانسیل سودآوری بالا
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