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 فرارسیدن سالروز میلاد باسعادت 
حضرت فاطمه زهرا)س( را تبریک می گوییم

سرمقاله
آزموده را آزمودن خطاست

دولت ســیزدهم از ابتدا با شعار 
مبارزه با فســاد و رونق تولید و 
دولتی برای مــردم پا به عرصه 
سیاست گذاشت که با توجه به 
سابقه رئیس دولت، این مسئله 

دور از انتظار نبود، اما حالا که دولت در ســال دوم 
فعالیتش به سر می برد، با تغییر سکاندار بازار پول 
شاهد سیاست های جدیدی برای هدایت این بازار 
هستیم که شاید در عمل با شعارهای اولیه در یک 
مسیر حرکت نکند. در حالی که قانون احکام دائمی 
برنامه توسعه بر نظام شــناور مدیریت شده ارزی 
تاکید می کند،  در دوره های مختلف شاهد سیاست 
تثبیت قیمت ارز بوده ایم. موضوعی که آثار سوء قابل 

توجهی بر اقتصاد کشور داشته است...

امیر آشتیانی عراقی
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پرسمان
و در جاده بورس کالا خودر

دلالی برای  محلی  کالا  بورس 
فربد زاوه

 صفحه 15 

نیست راه حل  بورس  در  عرضه 
امیر حسن کاکایی

و خودر صنعت  راه حل  تنها 
محمدرضا نجفی منش

نیست؟ کافی  نظارت ها 
علی علی لو

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

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

گشایش 30 نماد در هاله ای از ابهام

حبس ابد برای نمادهای متوقف

 رشد 10درصدی درآمد »فولاد«
 فروش 1،750 میلیارد تومانی »شگویا« در آذرماه

 افزایش 39 درصدی درآمد »سپ«
 چکیده تحلیل بنیادی »غشان«

 رشد 73 درصدی درآمد »شکام«
 چکنو »وبصادر« عامل ایجاد تحول در خدمات بانکی

 48 هزار میلیارد حق بیمه در »پارسیان«
 گسترش همکاری های »وتجارت« و »خودرو«

 تحقق 10۲درصدی سود »وسینا«
 صفحات 10، 11 و12 

»خساپا« زیرذره بین

تکرار نسخه 4200
جهش ناکام
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ضرورت حمایت دولت از تولید دارو کاهش حاشیه سود صنعت دارو
صفحه 9 

 صفحه 4 

 صفحه 13 

برندگان و بازندگان کریپتو در ۲۰۲۲ 
 سال ۲۰۲۲، سال پرنوسانی برای دنیای رمزارزها بود. در این سال، برخی از بزرگترین نام هایی که در 
پیشــبرد اکوسیستم کریپتو نقش اساسی داشتند، بدترین سال این صنعت در تاریخ آن را رقم زدند. 
با این حال، قهرمانان زیادی هم توانستند در چنین شرایطی، عملکرد بالاتر از حد انتظاری را از خود 
به نمایش بگذارند. زمانی که ساتوشــی ناکاموتو بیت کوین را ایجاد کرد، ایده اصلی آن، اعطای حق 
حاکمیت مالی به مردم بود که وابســتگی آنها را به واســطه های متمرکز کاهش می داد.با پیشنهاد 
نرخ های بهره بالا برای محصولات و خدمات معاملاتی مختلف، اکثر کاربران کریپتو ترجیح می دهند 

که دارایی های رمزارزی خود را در صرافی های متمرکز نگه دارند.

دلالان در بازار پلیمر مانور می دهند 

فرشید مرادی از معضلات صنعت دارو می گوید: اکبر برندگی از بیم و امیدهای صنعت داروسازی می گوید:

صفحه 14 

ضرورت حمایت دولت از تولید دارو
صفحه 9



بازار هفته گذشته را با ارز 
فرزینی 28500 تومانی 
منفی آغاز کرد و تقریبا 
دو سوم رشد توفانی دو هفته قبل را پس گرفت. روز 
یکشنبه با حمایت های صندوق توسعه بازار و صندوق 
تثبیت، بازار جمع شد. در همین روز قیمت دلار پس 
از کاهش حدود 10 درصدی، بار دیگر رشد کرد. نرخ 
بهره در این شرایط به 25 درصد رسیده است. محرک 
برگشت بازار، گروه خودرویی است. بانک مرکزی در 
روزهای اخیر تزریق پول را به بازار بین بانکی از ســر 
گرفته اســت. این وضعیت نشان از ناترازی بانک ها و 
آثار کسری بودجه دولت است. به نظر رشد پایه پولی 
در حال افزایش اســت. در شــرکت های پتروشیمی، 
پتروشــیمی پارس خبر از برگشت واحد استایرن به 
مدار تولید داد. شرکت های اوره ای خبر از توقف بخشی 
از فعالیت ها به دلیل قطعی گاز هم دادند. در فولادی ها 

هم فولاد کاوه خبر از توقف فعالیت ها داد.
گروه خودرو همچنان در حال دعوا بر ســر ماندن یا 
نماندن خودرو در بورس کالاست. هفته گذشته ایران 
خودرو ده هزار دستگاه و سایپا حدود 5 هزار دستگاه 
خودرو آگهی کرد. با این حال، ســازمان بازرســی به 
موضوع عرضه شفاف خودرو در بورس کالا ورود کرده 
و مخالف است. این در حالی است که در اواخر هفته، 
شاهد صف خرید میلیاردی در گروه خودرویی بودیم. 
فاذر نیز صف خرید ســنگین داشته و با صف خرید 
ســنگین از مرز صد تومان عبور کــرد. در رویدادی 
بی سابقه، فملی کاتد خود را با ارز توافقی و بالای 310 
میلیون تومان عرضه کرد. در این شرایط اهرم و توان 
پر معامله می شــوند و گپ قیمتی با ناو به شدت کم 
شده است. حجم معاملات اما خوب و حدود ده همت 
را به خود دیده اســت. بالا بــودن این حجم می تواند 
ســبب توجه به نمادهای بورس و فرابورس نیز شود. 
نفت اندکی کاهش یافت اما بالای 80 دلار باقی ماند. 
اونس طلا با رشد چند درصدی به 1860 دلار رسید 
که اوج شش ماهه اخیر است. به نظر کاهش سرعت 
سیاست های انقباضی فدرال رزرو موجب اقبال به طلا 
شده است. مس در محدوده 8300 دلار معامله شد و 
روی همچنان در حوالی 3 هزار دلار معامله می شود. 
ســرب بالای 2200 دلار تثبیت شــده و آلومینیوم 
سعی در حفظ 2300 دلار دارد. قیمت متانول اندکی 

صعودی و اوره نزولی اســت. در اوره ای ها، شپدیس با 
تقسیم 2350 تومانی آب سردی بر سر پارسان و وغدیر 
ریخت و سیگنال منفی در خصوص تقسیم سود سایر 
اوره ای ها صادر کــرد. پالایش یکم در بالای 10 هزار 
تومان تثبیت شده است. هر چند نسبت قیمت به ناو 
رشد خاصی نکرده است، اما به نظر می رسد که فشار 
برای افزایش نسبت به ناو در بازار وجود دارد. گدنا پس 
از افزایش چند برابری قیمت و تبدیل شدن حق تقدم 
به ســهام، با صف فروش سنگین روبه رو شد. وسالت 
هم وضعیت مشابهی داشت و چند درصد شرکت در 
صف فروش گیر کرده بود. در حالی مخبر و فرزین از 
ارز 28.5 هزار تومانی برای یکی دو ســال خبر دادند 
که مصاحبه سیف، رئیس اسبق بانک مرکزی، بسیار 
انتقــادی و جالب توجه بود. در همیــن بازار، کانون 
صرافان پیشــنهادهای جالبی از جمله راه اندازی بازار 

آتی ارز را به رئیس کل جدید پیشنهاد کرده است.
تغییر بزرگ

در اولیــن روز هفته بازار با خبر تغییر رئیس کل بانک 
مرکزی آغاز کرد. بعد از اظهارات رئیس جدید شــاهد 
واکنش منفی شدید بازار بودیم. حجم و ارزش معاملات 
کاهش محسوسی نداشت و ارزش معاملات حدود 10 
هزار میلیارد تومان بود که از نکات مثبت می توان شمرد. 
تشکیل صفوف فروش کم حجم در نمادهای کامودیتی 
و دلار محور ناشی از اظهارات رئیس جدید بانک مرکزی 
بود. در میانه بازار، تقویت تقاضا ســبب شد که صفوف 
فروش ســنگینی شکل نگیرد. سیاســت تثبیت ارزی 
یادآور تجربه ارز 4200 بود که این بار با شدت کمتری 
احتمالا تکرار می شود و شدت فروش قبل را ندارد. دلار 
آزاد افت قابل توجهی داشت و نوسانی معامله شد و به 
زیر ســطح 40 هزار تومان هم رسید. در آخر شاخص 
کل با کاهش حدود 3/45 درصدی به رقم یک میلیون 
و 590 هزار واحدی رسید و خروج 1000 میلیارد تومان 

نقدینگی حقیقی ثبت شد.

حمایت صندوقی
در دومین روز هفته بازار با مثبت شروع کرد و با مثبت 
شــدن خودرو برخی نمادها مثبت شدند. اما با شدت 
عرضه ها و رنج های منفی بازار قرمزپوش شــد. شدت 
منفی روز یکشنبه کمتر از روز شنبه بود اما بازار تحت 
تاثیر سیاست تثبیت ارز با خروج پول همراه شد. توجه 
بازار به سمت ســهم های کوچک بود. گروه خودرو و 
قطعه سازی و برخی بیمه ای ها و تک سهم ها معاملات 
بهتری داشــتند. خودرو تحت تاثیــر عملکرد خوب 
آذرماه قرار گرفت. در آخر بازار شاهد رنج های مثبت 
در نمادهای دلاری و شاخص ساز بودیم که شنیده ها 
حاکی از حمایت صندوق های تثبیت و توســعه بازار 
سرمایه از بازار بود. از دیگر خبرهای این روز می توان به 
طرح مالیات بر عایدی سرمایه اشاره کرد که این طرح 
پس از 2 سال به مجلس رسید. در نهایت شاخص کل 
با کاهشــی 1.64 درصدی در ســطح  یک میلیون و 

564 هزار واحد به کار خود پایان داد.
روز خودرویی ها

در روز دوشــنبه مجــددا تقاضا به بازار بازگشــت و 
خودروسازان با عدم عرضه در نمادهای خساپا و خودرو 
به عنوان لیدر بازار عمل کردند که سبب تقویت تقاضا 
در دیگر نمادها شــد. از اخبار مثبت خودروســازان 
می توان به خبر واگذاری بلوک های تودلی و همچنین 
ورود محصولات پر تیراژی همچون دنا به بورس کالا 
اشاره کرد. با توقف روند کاهش نرخ دلار آزاد و رسیدن 
به محدوده 41 هزارتومان، نمادهای دلاری نیز با تقاضا 
روبه رو شدند. خســاپا، خودرو، خگستر و حکشتی از 
نمادهای با بیشترین ورود پول حقیقی بودند. از اخبار 
مهــم این روز می توان به افزایش نرخ ســود بانکی تا 
سطوح 25 درصد اشاره کرد. پتروشیمی کرمانشاه در 
اطلاعیه ای از توقف کامل تولید به دلیل افت فشار گاز 
خبر داد. نماد کلوند با خبر افزایش ســرمایه 2400 
درصدی از محل عمدتاً مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها 

با صف خرید همراه شد. در این گروه کترام نیز مورد 
توجه قرار گرفت. شاخص کل و هم وزن به یک اندازه 
رشــد کردند و ارزش معاملات خــرد در محدوده 8 
هزار میلیارد تومان ثبت شــد. در نهایت شاخص کل 
با افزایشی حدود 1.85 درصدی در رقم یک میلیون و 

593 هزار واحدی ایستاد.
شاخص کم تحرک

در روز سه شنبه بازار پرنوسان و پرمعامله ای داشتیم. 
بازار به دلیل جاماندگی نســبت بــه بازارهای موازی 
تمایل به کاهش شــدید نداشــت و ارزش معاملات 
در ســطح بالا و در محدوده 10 هزار میلیارد تومان 
قرار گرفت. عرضه سنگین خودرویی ها را می توان به 
دلایلی از جمله شناسایی سود و رسیدن به مقاومت ها 
طبیعی دانســت. از اخبار مهم ایــن روز می توان به 
تصویب واگذاری 51 درصد سهام باشگاه های استقلال 
و پرســپولیس اشــاره کرد. گروه های صندوق های با 
درآمد ثابت، فلزات اساسی، فرآورده های نفتی و چند 
رشته ای صنعتی بیشترین خروج نقدینگی حقیقی را 
رقم زدند. دو نماد خودرو و خگستر دو سهم پرتراکنش 
بازار بودند. در نهایت شاخص کل با کاهش اندک در 

محدوده یک میلیون و 591 هزار واحد ماند.
اخبار منفی

در آخریــن روز هفتــه بازار پرنوســان و منفی بود و 
مقاومت یک میلیون و 600 هزار را پیش رو داشت. در 
بازار روز چهارشنبه گروه بانکی و خودرویی معاملات 
بهتری داشــتند و با تقاضا همراه بودنــد. گروه های 
بانکی، سرمایه گذاری و حمل نقلی نیز بیشترین ورود 
نقدینگی حقیقی ها را رقــم زدند. گروه بانکی پس از 
روند نزولی خود چند روزی معاملات بهتری داشــت 
و از لحــاظ تکنیکالی می توان به تغییر روند این گروه 
اشاره کرد. از اخبار منفی که باعث شد این روز پرعرضه 
معامله شــود، می توان به تاثیر سیاست ارز 28500 و 
همینطور افزایش نرخ بهره بانکی به 25 درصد اشاره 
کرد. شایعاتی از مخالفت سازمان بازرسی کل کشور با 
عرضه خودرو در بورس کالا شنیده می شد که این خبر 
تکذیب شد اما باعث تلاطم و نوسان در گروه خودرویی 
شد. نرخ دلار توافقی در بازار به محدوده های 39.500 
تومان رسید و همچنان پرنوسان معامله شد. در نهایت 
شــاخص کل با کاهشــی 0.77 درصدی در رقم یک 

میلیون و 579 به کار خود پایان داد.
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اخبـار هفته

وش اموال مازاد دولت  تشکیل هیات فر
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس با بیان اینکه 
هیات تصمیم گیــری درباره فروش امــوال مازاد 
دولت تشــکیل شــده اســت، گفت: این موضوع 
می تواند نجات دهنده کسری بودجه باشد و انقلابی 

در مولدسازی دارایی های دولت به وجود آورد.
محمدرضا پورابراهیمی افزود: مولدسازی دارایی های دولت صرفاً به مفهوم 
فروش اموال دولت نیســت و موضوع مشــارکت، اجاره دهــی، واگذاری، 
سرمایه گذاری، تبدیل به اوراق بهادار کردن از جمله قسمت های مولدسازی 
اســت که دولت باید این موارد را در دستور کار خود قرار دهد تا از دارایی 
غیرمولد یک دارایی مولد ایجاد کند. مقرر شد تا یک هیات چند نفره در 
این زمینه تشکیل شود و این هیات، مبنای کار تصمیم گیری قرار گیرد. 
بنابراین این هیات درباره مولدسازی دارایی دولت هر تصمیمی بگیرد، آن 
تصمیم مبنای عمل قرار خواهد گرفت. مسئولان دستگاه قضایی، دولت، 

دستگاه های نظارتی، از جمله امنای حاضر در این هیات هستند.

ورود صندوق توسعه ملی به معاملات سهام
معاون ســرمایه گذاری داخلی صندوق توسعه ملی 
از خرید 2 هزار میلیارد تومان ســهام شرکت های 
بورسی توسط این صندوق در سال 1401 خبر داد و 
گفت: علاقه مندیم تا سطح 80 میلیارد دلار در سال، 
سرمایه گذاری در بخش بالادست انرژی انجام شود.

محمدجواد دانش افزود: صندوق توسعه ملی امسال وارد بازار کامودیتی ها 
از طریق بورس شــده اســت و این صندوق امسال 2 هزار میلیارد تومان 
ســهام حدود 10 شرکت بورسی را در بازار سرمایه خریداری کرده است. 
وی ادامه داد: 90 درصد سرمایه گذاری صندوق توسعه ملی در حوزه  انرژی 
و معادن اســت. در صندوق توسعه ملی به این نکته مهم توجه داریم که 
هرچه قدر در صنایع بالادست نفت و گاز سرمایه گذاری کنیم، 40درصد 
ماحصل مشمول درآمدهای اختصاصی صندوق توسعه ملی است. او افزود: 
سرمایه گذاری برای توسعه یک میدان نفتی و یا گازی از جنس بلندمدت 

است و مذاکرات مفصلی در این خصوص انجام شده است.

سرخابی ها  یتی  مدیر بلوک  واگذاری  تصویب 
رئیس سازمان خصوصی سازی گفت: شرایط واگذاری 
51 درصد سهام باشگاه های استقلال و پرسپولیس 
به صــورت یک جا و یا ســه بلــوک 17 درصدی 
هم زمان به تشخیص سازمان خصوصی سازی مصوب 
شد. همچنین مصوب شد با 20 درصد حصه نقدی، 

یک سال تنفس و اقساط در شش قسط سالانه عرضه انجام شود.
حسین قربانزاده درباره قیمت معامله نیز گفت: مبنای قیمت گذاری همان 
قیمت کارشناســی رسمی دادگستری به اضافه ارزش بلوکی خواهد بود. 
وی افزود: قیمت پایه بلوک 17 درصدی استقلال، 503 میلیارد تومان و 
پرسپولیس 516 میلیارد تومان و همچنین قیمت پایه بلوک 51 درصدی 
برای اســتقلال 2137 میلیارد تومان و پرسپولیس 2194 میلیارد تومان 
مصوب شد. قربانزاده تاکید کرد: تاریخ مزایده عرضه بلوکی این دو باشگاه 
به زودی اعلام می شــود و همچنین از همه متقاضیان دعوت می شود تا 

برای مذاکره پیش از مزایده به سازمان خصوصی سازی مراجعه کنند.

۲۰۷ شرکت دولتی انتشار صورت های مالی 
وزیر اقتصاد گفت: روز شنبه صورت های مالی 207 
شرکت دولتی )عمدتاً شرکت های وابسته به بانک های 

کشور( را برای اولین بار منتشر خواهیم کرد.
احسان خاندوزی افزود: در ادامه سیاست شفافیت 
اقتصادی و صورت های مالی بخش های دولتی روز 

شــنبه صورت های مالی 207 شــرکت دولتی را برای اولین بار منتشر 
خواهیم کرد که در ادامه 400 عنوان شــفافیت شــرکت های پیشین 
به بیش از 600 مورد انتشــار می رســیم و امیدوارم تا فروردین رکورد 
شــفافیت هزار شــرکت دولتی را پشت ســر بگذاریم . وی تاکید کرد: 
درخواســتی که ما از رئیس قوه قضاییه داشتیم و با حمایت ایشان هم 
مواجه شــد، این بود که برای رســیدگی به حدود یک میلیون پرونده 
از معوقــات مالیاتی به ارزش حدود 470 هــزار میلیارد تومان که در 
هیات های بررسی مالیاتی مدت ها معطل مانده بود، از قضات بازنشسته 

و سایر حقوقدانان هم استفاده کنیم.

دولت ســیزدهم از ابتدا با شــعار مبارزه با فساد 
و رونق تولیــد و دولتی برای مــردم پا به عرصه 
سیاســت گذاشــت که با توجه به ســابقه رئیس 
دولــت، این مســاله دور از انتظار نبود، اما حالا که دولت در ســال دوم 
فعالیتش به ســر می برد، با تغییر ســکاندار بازار پول شاهد سیاست های 
جدیدی برای هدایت این بازار هستیم که شاید در عمل با شعارهای اولیه 

در یک مسیر حرکت نکند.
در حالی که قانون احکام دائمی برنامه توســعه بر نظام شناور مدیریت شده 
ارزی تاکید می کند،  در دوره های مختلف شــاهد سیاســت تثبیت قیمت 
ارز بوده ایم. موضوعی که آثار ســوء قابل توجهی بر اقتصاد کشــور داشته و 
فعالیت های اقتصادی را از رقابتی به سمت رانتی سوق داده است. برای درک 
اثربخشی سیاست های تثبیت قیمت ارز کافی است که نگاهی به تصمیمات 
مشابه در یک دهه اخیر بیندازیم. سرنوشت ارز 1226 تومانی و توانایی آن در 
مدیریت بازار ارز همان قدر موثر بود که ارز 4200 تومانی جهانگیری توانست 
قیمت ارز را در کشور کنترل کند. قیمت گذاری دستوری نه تنها نمی تواند 
قیمت ارز را کاهش دهد،  بلکه عاملی در راستای افزایش شدید قیمت آن و 
افزایش رانت و فســاد در اقتصاد است. قیمت گذاری دستوری سبب کاهش 
تمایل فروش ارز صادراتی و کاهش قدرت رقابتی صادرات و کاهش صادرات 
از یکسو و افزایش تقاضا برای واردات می شود. این موضوعی است که سبب 

سهمیه بندی تخصیص ارز و ایجاد رانت و فساد در تخصیص ارز می شود. 
در این میان قیمت گذاری دستوری سبب سیگنال دهی غلط به بخش واقعی 
اقتصاد و سوق دادن سرمایه ها از بخش تولید به رانت دستیابی به ارز دولتی 
می شود. این موضوع خود سبب کاهش سرمایه گذاری و فرار سرمایه از کشور 
می شود، حتی تخصیص ارز دولتی به کالاهای خاص می تواند سبب افزایش 
نامتوازن تقاضا به این کالاها و آســیب جدی به کسب وکار صنایع جایگزین 
شــود. در این شــرایط کمر تولید در تورم 40 تا 60 درصد شکســته شده 
و واردکنندگان از قیمت گذاری دســتوری ارز صادراتی این تولیدکنندگان 
منتفع خواهند شــد. به نظر می رســد که بازار ارز نیازمنــد توجه به قانون 
بالادستی احکام دائمی برنامه توســعه در شناور مدیریت شده است و باید 
اصــول اقتصــادی را در قیمت ارز پذیرفت و از نگاه سیاســی یا جانبدارانه 

خودداری کند.
اتخاذ سیاست بازگرداندن نرخ دلار به اصطلاح فرزین به جای دلار جهانگیری 
شاید به همان مسیری برود که نسخه های مشابه با اعداد متفاوت رفته است. 
چرا که همانطور که در ابتدا به آن تاکید شد، این اتفاق از شفافیت معاملات 
و صورت مالی شرکت ها می کاهد و نرخ فروش شرکت ها هم بر مبنای نرخ 
تقاضای بازار نخواهد بود و حاشــیه سود بســیاری از شرکت های تولیدی 
بازار ســرمایه را محدود و دستوری می کند. بر خلاف تصور به دلیل قوانین 
اقتصادی، به تدریج لیست کالاهایی که می توانند برای واردات از ارز با نرخ 
ترجیحی استفاده کنند، کاهش می یابد و دوباره دولت برای کمک به اقشار 
آسیب پذیر مجبور به حذف کالاهای مشمول ارز می شود و به نظر می رسد 
به جای کاهش رانت و فســاد در شــرکت ها، نتیجه معکوس بدهد و باعث 
ایجاد رانت شــده و عواید اصلی آن نصیب معدودی افراد خاص شــود. در 
همین حال تمام زحماتی که در این مدت برای شفاف ســازی کشیده شده 
نقش بر آب می شــود و دوباره روز از نو روزی از نو، یعنی به سمت اقتصاد 
دســتوری برمی گردیم. ای کاش از مثل هایی که در ادبیات کهن فارســی 

وجود دارد، استفاده و باور می کردیم که »آزموده را آزمودن خطاست«.

شــرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تســویه وجوه اعلام کرد: با 
ثبت نام بیش از 411 هزار ســهامدار در ســامانه ســجام در فصل پاییز 

امسال، تعداد ثبت نام کنندگان از 42 میلیون نفر عبور کرد.
اطلاعات منتشر شده از سوی سمات نشان می دهد: با ثبت نام 411 هزار و 
137 سهامدار در سامانه سجام که در 3 ماه پاییز سال جاری صورت گرفته 
اســت، مجموع تعداد ثبت نام ها در این سامانه با عبور از 42 میلیون نفر به 
42 میلیون و 127 هزار و 664 ســهامدار رســید. احراز هویت بیش از 35 
میلیون سهامدار بر اســاس آمارهای موجود در سومین فصل سال جاری، 
تعداد 347 هزار و 357 ســهامدار با تکمیل فرآیند ثبت نام، نسبت به احراز 
هویت در سجام اقدام کرده اند که در مجموع از ابتدا تا پایان آذرماه امسال، 
35 میلیون و 10 هزار و 935 سهامدار در سامانه جامع اطلاعات مشتریان 
)ســجام( احراز هویت انجام داده اند. در فصل پاییز ســهامداران 10 استان 
تهران، خوزســتان، لرستان، هرمزگان، اصفهان، آذربایجان شرقی، خراسان 
 رضوی، گلســتان، فارس و کرمانشــاه به ترتیب بیشــترین میزان ثبت نام 

در سامانه سجام را انجام داده اند.
سجام یک سامانه زیرساختی برای شناسایی مشتریان جهت ورود به باشگاه 
بزرگ بازار سرمایه ایران است که تمام فعالان این بازار اعم از سرمایه گذاران، 
مشتریان و مدیران نهادها در این سامانه، فقط یک بار برای همیشه اطلاعات 
خود را ثبت خواهند کرد و پس از احراز هویت حضوری و غیرحضوری قادر 

به دریافت خدمات مبتنی بر داده های تایید شده خواهند بود.

آزموده را آزمودن خطاست 

ثبت نام ۴۲ میلیون  نفر در سامانه سجام

سرمقاله

خبر

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

امیر آشتیانی عراقی
مدیر مسئول

نظر بــه الزامات تشــکیل و 
استقرار کمیته های ریسک و 
انتصابات در چارچوب اصول 
حاکمیت شرکتی و با توجه 
ساختاری  درون  تحولات  به 
شــرکت ها، تجربه جهانی و 
تعاملات شرکت ها در محیط اقتصادی حاضر، سرانجام دستورالعمل 
جدیــد حاکمیت شــرکتی در تاریخ 22 آذر ماه 1401 در ســامانه 
ناشران بورسی )کدال( ابلاغ شد و شاهد تحکیم و الزام این مهم البته 

با مدت زمانی با تأخیر قابل ملاحظه هستیم.
تأکید بر الزام تشکیل کمیته ها

در ماده 13 دســتورالعمل قبلــی )1397/04/27( برای تشــکیل 
کمیته های ذیل هیأت مدیره چنین بیان شده بود:

کلیه شــرکت ها باید کمیته حسابرسی را تشــکیل و عملکرد آن را 
مورد نظارت قرار دهند. همچنین شرکت ها، در صورت اعلام سازمان 
بورس و اوراق بهادار، باید سایر کمیته  های تخصصی از قبیل کمیته 
»ریسک« و »انتصابات« را تشکیل و عملکرد آنها را مورد نظارت قرار 
دهند.در ماده 14 دســتورالعمل جدید )1401/09/22( برای تشکیل 
کمیته های ذیل هیأت مدیره »الزام عام« در نظر گرفته است و عملًا 
برای تشــکیل دو کمیته دیگر )ریسک و انتصابات( نیازمند اعلام نیاز 

توسط سازمان بورس و اوراق بهادار نخواهد بود.
ماده 14- کلیه شــرکت ها باید کمیته های زیــر را تحت نظر هیأت 
مدیره تشکیل و عملکرد آن را مورد نظارت قرار دهند.                                     
با عنایت به الزام تشکیل کمیته های ریسک و انتصابات، باید به منشور 
این دو کمیته توجه خاصی را مبذول داشــت. در متن دستورالعمل 
تبصره 1 ماده 14 تصویب منشــور برای هر یــک از کمیته ها، جزو 
تکالیف هیأت مدیره قلمداد شده است. اکثریت اعضای کمیته ها باید 
عضو مستقل خارج از هیأت مدیره باشند و شرایط استقلال را عطف 
به »منشــور کمیته حسابرسی شرکت نمونه )سهامی عام(« مصوب 
شده در تاریخ 1391/11/23 شــده است. به اهم وظایف دو کمیته 

مذکور به تفکیک در ذیل اشاره می شود:
کمیته انتصابات:

1-پیشــنهاد انتصاب و برکناری مدیران ارشد شرکت اصلی، اعضای 

هیأت مدیره شرکت های فرعی به هیأت مدیره
2-پیشــنهاد نامزدهایی برای عضویــت در کمیته های تخصصی به 

هیأت مدیره
3-پیشنهاد برنامه آموزشی و اتخاذ سیاست های لازم به منظور توجیه 
وظایف هیــأت مدیره برای اعضای جدید هیــأت مدیره، مدیرعامل و 

مدیران ارشد
کمیته ریسک:

1-پیشــنهاد رویکردها، راهبردها و سیاست های مدیریت ریسک به 
هیأت مدیره شرکت

2-بررسی وضعیت ریسک های شرکت بر حسب درجه ریسک پذیری 
و اشتهای ریسک تعیین شده هیأت مدیره و در صورت لزوم مشاوره 

به مدیرعامل و یا واحد حسابرسی داخلی
3-تحلیل مدیریت ریسک در سطح کلان هیأت مدیره

4-بررســی اثربخشی سیستم مدیریت ریســک شرکت و همچنین 
بررسی عملکرد مدیریت ریسک

5-شناسایی نارسایی های موجود در مدیریت ریسک جهت طرح در 
هیأت مدیره

در دستورالعمل ابلاغی جدید همچنین محدودیت هایی برای عضویت 
چندگانه و پرهیز از عضویت متعدد اعضای کمیته ها ایجاد شده است. 

در تبصره 6 ماده 14چنین بیان می کند: 
اشــخاص می توانند در هر شرکت با در نظر گرفتن الزامات ذکر شده 
در کمیته های مختلف آن شــرکت به طور هم زمان عضویت داشــته 
باشند، با این وجود »شخصی نمی تواند به طور هم زمان در بیش از 3 
کمیته از شرکت های ثبت شده نزد سازمان یا نهادهای مالی، عضویت 
داشته باشد«، در این خصوص باید اعضای سایر کمیته ها اقرارنامه ای 

را به کمیته انتصابات ارائه کنند.
نکات قابل اهمیت در تصویب منشور کمیته ها توسط هیأت مدیره

منشــور مصوب باید ویژگی های لازم و ضروری را مشــخص نماید و 
باید در نظر داشــت که هر کمیته جزئیات و خصایص خود را دارد و 
نباید صرفاٌ در شکل گرفتار مصادیق شود. امروزه ریسک ها تنوع بسیار 
بالایــی دارند، به نحوی که برای حصــول به کارگیری اعضای کمیته 
ریسک، از متخصصان با ویژگی هایی همچون شناخت لازم از کسب و 
کار، مهارت ارزیابی و هدایت گری ریســک استفاده شود، اگر نه نتایج 

این کمیته در حد یک گزارش بدون نتیجه و اصولاٌ در حکم رفع یک 
تکلیف قلمداد خواهد شد. 

از مهمترین تعاریف در منشــور کمیته ریســک، تبییــن و تعیین 
مشــخصات تخصص در حوزه ریسک خواهد بود که با در نظر گرفتن 
تنوع این حوزه ضمن تعریف جامعی از ریسک، سایر زیرشاخه های این 
حوزه و همچنین با فراخور نوع فعالیت ناشــر ریسک های اختصاصی 
منحصر به آن تدوین شود. همچنین با گذشت زمان و تعمق بیشتر، 
الزام وجودی کمیته های مستقل و دارای اعضای خبره در بازار سرمایه 

به شدت احساس می شود.  
 برای به کارگیری از الزامات مدیریت ریسک در سطح استاندارد و به 
عنوان رویکردی نظام مند و دارای قواعد سنجیده، استاندارد مدیریت 
ریســک ISO-31000 و راهنمای متناظر بــا آن می تواند موثر واقع 
شــود.تجربه تشکیل کمیته حسابرسی که خود دارای ابعاد مختلفی 
همچون تشــکیل شــکلی و حضور اعضایی که بعضاً دارای الزامات 
مربوطه نبوده اند، باید در تشــکیل کمیته های مذکور در نظر گرفته 
شــود و تکرار آن عملًا از اهداف و مســیر در نظر گرفته شــده ما را 
دور خواهد کرد.برخی از مهمترین ایرادات که در تشکیل کمیته های 
حسابرسی مورد مشــاهده و همچنین بررســی قرار گرفته است را 

می توان به شرح زیر نام برد:
1- نبود آگاهی لازم و تخصص در بین اعضای کمیته و همچنین عدم 

شناخت الزامی با سایر کمیته ها
2- به کارگیــری اعضایــی به صورت صرفاً شــکلی در جهت اجرای 

الزامات استقرار کمیته حسابرسی
3- نبود گزارشــگری صحیــح از تصمیم ســازی های لازم در جهت 

افشائیات متناظر با عملیات این کمیته
4- برخوردار نبودن از دانش لازم، گواهینامه های حرفه ای و همچنین 

عدم استقلال در بیان نظرات و تصمیم سازی
5- به کارگیــری اعضــا بــا گرفتاری های شــغلی متعــدد و عدم 

شایسته سالاری
توصیه می شود، همانند کمیته حسابرسی، اطلاعات کمیته های ریسک 
و انتصابات در سامانه جامع ناشران بورسی )کدال( افشا شود، این مهم 
می تواند در جهت ارتقاء شفافیت، الزامات رعایت دستورالعمل حاکمیت 

شرکتی جدید و نظارت عمومی را در پی داشته باشد.

استقرار کمیته های ضروری در پرتو دستورالعمل حاکمیت شرکتی

احمد حاتمی
سایبری  امنیت  تحلیلگر  رسمی،  حسابدار 

جهش ناکام

شــود و همچنین از همه متقاضیان دعوت میشود تا 
سازی مراجعه کنند.

هیاتهای بررسی مالیاتی مدت
و سایر حقوقدانان هم استفاده کنیم.

جهش ناکام
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رویداد هفته
سهامداران منافع  از  حفاظت 

رئیــس اداره نظــارت بــر حسابرســان معتمد و 
گزارشگری سازمان بورس  به بررسی میزان عملیاتی 
شدن دستورالعمل جدید حاکمیت شرکتی پرداخت 
و گفت: دستورالعمل حاکمیت شرکتی برای اولین 
بار در ســال ۹۷ برای شرکت های پذیرفته شده در 

بورس تهران و فرابورس ایران الزام شد تا آن را رعایت و اجرا کنند.
سید مصطفی علوی گفت: تعاریف متعددی برای حاکمیت شرکتی وجود 
دارد، از جمله تعاریف آن می توان به سیســتمی اشاره کرد که شرکت ها با 
آن هدایت و یا کنترل می شوند و یا اینکه مجموعه ای از قوانین و مقررات و 
بایدها و نبایدهاست که بر کنترل و هدایت شرکت ها تاکید می کند. وی در 
ادامه اظهار کرد: هدف نهایی این دستورالعمل حمایت از منافع سهامداران و 
سرمایه گذاران است. با دستورالعمل حاکمیت شرکتی، به شرکت ها اطمینان 
داده می شــود که با بایدها و نبایدهــا و مقرراتی که بر عهده تیم راهبری 

شرکت گذاشته می شود، منافع افراد در بازار سرمایه حفظ می شود.

ح مالیات بر سوداگری  آرامش بازار با طر
عضو کمیســیون صنایع ومعادن مجلس شــورای 
اســامی معتقد است، طرح مالیات بر سوداگری و 

سفته بازی به آرامش بازار می انجامد.
بهزاد رحیمی با اشــاره به بررسی طرح مالیات بر 
ســوداگری و ســفته بازی در مجلس گفت: مبنای 

طرح فوق بر اساس شفاف ســازی امور اقتصادی است. وی تصریح کرد: 
برخی اوقات با برخی آدرس های اشتباهی در عرصه اقتصاد، نتیجه عکس 
می گیریم بنابراین ضرورت حساســیت روی این قبیل فعالیت ها بیش از 
پیــش باید مدنظر قرار گیرد. رحیمی تصریح کرد: ما می کوشــیم طرح 
فوق را قانونی کنیم اما شــرط اول این اســت که اجــرای این قانون به 
درســتی صورت پذیرد چرا که اجرای صحیح قانــون حتماً بازدارندگی 
لازم را خواهد داشــت. وی با بیان اینکه منافع حاصل از سوداگری برای 
ســوداگران شیرین است، گفت: در واقع ســوداگران برای تصاحب این 

منافع هیچ تاشی نمی کنند.

با پولشویی مبارزه  ین برای  فرز برنامه های 
عضو کمیسیون برنامه و بودجه مجلس گفت: دولت 
برای حل مشکات فعلی اقتصادی و صنعتی کشور 
به شمشــیرزن با دل و جرات و متخصص و آگاه به 

مسائل اقتصادی و صنعتی نیاز دارد.
جعفر قادری گفت: مسائل اقتصادی یک بسته کامل 

اســت که به مرور زمان آثار و نتایج خود را نشان می دهد. دولت گذشته 
با افزایش نرخ تورم، کسری بودجه خود را جبران کرد، همین امر موجب 
افزایش نرخ ارز، تورم و گرانی کالاهای اساسی شد. در دولت گذشته رشد 
نقدینگی در کشــور افزایش یافت که برای جبران خسارت های وارد شده 
لازم اســت در شرایط فعلی محدودیت های صادرات برداشته شود. قادری 
با بیان اینکه برنامه رئیس جدید بانک مرکزی برای مبارزه با پولشــویی 
ارزشــمند و موثر اســت، گفت: در شــرایط فعلی یکی از راه های جذب 
نقدینگی، فروش اموال مازاد دولتی اســت تا پس از جذب این نقدینگی، 
دولت طرح های نیمه تمام خود را به اتمام برساند و تولید را گسترش دهد.

خ بهره فاکتور مهم ارزشگذاری سهام نر
یادداشت

تقریبا از یک ماه قبل زمزمه هایی از یک برکناری و یا 
به اصطاح تغییر مهم به گوش می رسید، شایعاتی 
که پس از هر بار نشر با واکنش های حساسی روبه رو 
و با نشان دادن مستنداتی فورا تکذیب می شد اما سرانجام این شایعات 
به حقیقت پیوســت و در تاریخ 8دی ماه و در جلسه هیات دولت، علی 
صالح آبادی از سمت خود کناره گیری کرد و محمدرضا فرزین به عنوان 

رئیس جدید بانک مرکزی منصوب و معرفی شد.
رئیس جدید بانک مرکزی پیش از این پست هایی همچون مدیرعاملی 
بانک ملی، از ســال ۱۳۹۲ رئیس هیات مدیره بانــک کارآفرین و در 
ســال های ۱۳۹8 تا ۱۴۰۰ مدیرعاملی آن بانک، عضو حقیقی شورای 
پــول و اعتبار به عنــوان نماینــده رئیس جمهور، عضــو هیات مدیره 
بانک کشــاورزی، دبیر کارگروه طرح تحول نظام بانکی و دبیر کارگروه 
ارزش گــذاری پول ملی، ریاســت هیات عامل صندوق توســعه ملی، 
معاونــت اقتصادی وزیر امور اقتصاد و دارایی و دبیری ســتاد هدفمند 

کردن یارانه ها در دولت دهم را در کارنامه خود داشت.
از سال ۱۴۰۰ و با گذشت کمتر از دو سال فرزین سومین فردی است 
که صندلی ریاســت بانک مرکزی را تصاحب می کند. پیش از این اکبر 
کمیجانــی تنها به مدت چند ماه ســکانداری بانک مرکزی را بر عهده 
داشــت و ســپس جای خود را به علی صالح آبادی داد، فردی که در 
دوران کوتاه ریاســت خود نتوانست نام نیکی از خود برجای بگذارد و 

مهر تاییدی بر دیدگاه کارشناســان مبنی بر نداشــتن صاحیت لازم 
زد. البته شــاید بتوان اینگونه نیز گفت که دوران ریاســت این مدیر با 
ســونامی وضعیت اقتصادی و نظام پر پیچ و خم بانکی همراه شــد تا 
امروز از دوران ریاســت صالح آبادی به عنوان دوران فاجعه بار اقتصاد 

یاد شود.

نگاهی به کارنامه 15ماهه صالح آبادی 
زمانی که با وجود هشــدارها و نارضایتی های اقتصاددانان و کارشناسان، 
لابی های درون دولت علی صالح آبادی را بر صندلی حســاس ریاســت 
نشــاندند، در مهرماه ۱۴۰۰ قیمت دلار ۲۷ هــزار و ۹۰۰ تومان بود اما 
در تاریخ برکناری این مدیر قیمت دلار به ۴۴ هزار و 5۰۰ تومان رسید 
و تقریبــا صعــودی 6۰ درصدی به خود دید. همچنیــن تورمی که در 
 مهرماه ۱۴۰۰ در حدود ۳۹.۲ درصد بود در حال حاضر به  ۴8.5 درصد 

رسیده است.
 متوســط رشــد نقطه به نقطه نقدینگــی در دوره صالح آبــادی برابر

 ۳8.۹ درصد بوده که متوســط بلندمدت آن از سال ۱۳85 برابر ۲8.6 
درصد بوده اســت. رشــد پایه پولی هم وضعیت بهتری نداشــته و با 
متوسط ۳۲.6 درصدی در مقایسه با متوسط بلندمدت ۲۴.8 درصدی 

عملکرد بسیار ضعیفی را به ثبت رسانده است.
رشد ۱8.۹ درصدی بدهی بانک ها به بانک مرکزی فقط در یک ماه، در 

آخرین آمار منتشــر شده در مهرماه سال جاری هم حاکی از بی عملی 
صالح آبادی در انجام اصاحات نظام بانکی است.

البته خبرگزاری دولتی در خصوص دستاوردهای صالح آبادی در دوران 
۱5ماهه ریاســتش به موارد زیادی اشاره کرده و یادآور شده است که 
این مدیر در طی این مدت، اقدامات موثری را در زمینه کنترل رشــد 
نقدینگی و تورم، انضباط بخشــی به عملکرد بانک ها از طریق اقداماتی 
مانند کنترل رشد ترازنامه، حکمرانی ریال، اجرای کامل قوانین کلیدی 
از جمله قانون چک، ارتقاء شــمولیت مالی، افزایش و بهبود تسهیات 
پرداختی شــبکه بانکی، تقویت وصولی های ارزی و انتظام بخشــی و 
کنترل بازار ارز، کنترل تورم از طریق کنترل رشد پایه پولی، خلق پول 
بانکی و نقدینگی،  مدیریت انتظارات تورمی و اصاح رابطه مالی دولت 
با بانک و... انجام داده است که اکثر این موارد درست عکس آن چیزی 
اســت که در اقتصاد به چشم می خورد. گذشته از تمامی این موارد در 
اینجا این سوال پیش می آید که اگر صالح آبادی چنین عملکرد خوبی 

داشته، چرا برکنار شده است؟
در نهایــت اگر تمامــی تکه های این پازل در کنار هم چیده شــود به 
این نتیجه خواهیم رســید که دوران ریاســت ایــن مدیر عما دوران 
فاجعه باری بوده اســت که نه تنها کمکی به اقتصاد فلج شــده کشــور 
نکرده است بلکه به تمامی چالش ها و مشکات موجود دامن زده است 

و حال باید دید که آیا فرزین می تواند این ویرانه را آباد کند؟

سیاســت های پولی در دو حوزه بسیار 
حائــز اهمیت اســت، ابتــدا در حوزه 
نــرخ بهره و بعد در حــوزه نرخ ارز که 
در رابطه بــا آن، دولت برنامه مفصلی 
با تعیین ارز ۲8 هــزار و 5۰۰ تومانی 
نیما دارد. موضوع مهم مشخص نبودن 

دامنه این ارز اســت و اینکه آیا شــرکت های بازار ســرمایه هم درگیر این 
موضوع و یا در واقع صادرات غیرنفتی خواهند شــد یا خیر و اینها مسائلی 
هســتند که باید به آن توجه کرد. حوزه نرخ بهره بسیار حائز اهمیت است 
چرا که احتمالا طبق گفته ها ســعی بر این است که این نرخ افزایش پیدا 
کند و از این منظر برای بازار شرایط مهمی در پیش است چرا که در حال 
حاضر نرخ بهره یکی از فاکتورهای بسیار مهم برای ارزشگذاری سهام است 
و ارزش ســهام به مقدار بسیار زیادی به نرخ بهره وابسته است. این مسئله 
نیز مطرح اســت که آیا مجموع تحولاتی که قرار اســت رقم بخورد به نفع 
بازار است و یا خیر؟  فاکتورهای بسیاری در تعیین نرخ ارز اثرگذار هستند 
و صرف خواست رئیس بانک مرکزی نیست، مشکاتی اساسی وجود دارد و 
شاهدیم که دولت از چاله نرخ ارز ۴۲۰۰تومانی وارد چاله نرخ نیمایی شده 
اســت و سعی دارد تا با یک شــطرنج بازی مهره ها را به صورتی بچیند که 
از فشــار ارز ۴۲۰۰تومانی خارج شود اما بعد تحت فشار اقتصادی دوباره به 
حالت قبل بازگشــته است. یا اینکه برخی مسائل دولت را وادار کرده است 
که به سیاست های قبل  بازگردد و باید در نظر گرفته شود که بخش عمده 
سیاست های ارزی دولت دست خودش نیست و دست مسائل بین المللی، 

تراز تجاری و فاکتورهای مهم زیادی است.

نیست هیچ کس  نفع  به  دستوری  قیمت گذاری 
نماینده مردم گــرگان و آق قا در مجلس با بیان 
اینکــه تولیــد رقابت پذیر و رفع انحصــار در همه 
صنایع، همــواره یکی از دغدغه ها بــرای افزایش 
رضایت منــدی مشــتریان و مصرف کنندگان بوده 
اســت، گفت: صنایع مهم کشــور از جمله صنعت 

خودروســازی، به سمت رقابتی شدن پیش می روند و در این میان رفع 
انحصار از برخی صنایع می تواند به ایجاد فضای رقابتی کمک کند.

رمضانعلی سنگدوینی تاکید کرد: یکی از بحث های مهم در اقتصاد کشور 
قیمت گذاری است که نباید دستوری باشد. دولت نباید قیمت تعیین کند، 
بلکه باید ضوابط و چارچوب قیمــت را تعیین و بر اجرای قوانین نظارت 
کنــد. مجلس در بحث مربوط به حذف قیمت گذاری دســتوری اقدامات 
و تصمیم گیری های اساســی انجام داده اســت تا صنایع کشور به دور از 
قیمت گذاری دستوری به سمت رقابتی شدن پیش بروند و بخش خصوصی 

در کنار بخش دولتی ضمن حضوری فعال، کیفیت را افزایش دهد.

همایون دارابی
یوش دار سبدگردان  مدیرعامل 

بررسی عملکرد رئیس سابق بانک مرکزی نشان داد

15ماه سونامی تورم و نابسامانی ارز
مرضیه حیدری

ر خبرنگا
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فر ابورس

از جهش‌های قیمتی تورمی تا سقوط‌های بنیادی
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

22.33-19.5610,198,4002,828,190-ولبهمن

10.17-14.8724,390,0002,841,225-گدنا

13.85-9.4534,293,50939,441-پارتا

3.17-8.7515,948,0001,059,319-حآسا

6.03-8.541,440,000421,078-تماوند

9.36-7.496,840,000381,961-اوان

12.13-6.794,344,700242,036-کمرجان

7.48-6.7313,860,000515,982-کیمیا

11.82-6.59,492,000342,602-ثغرب

3.47-5.836,769,927223,397-مفاخر

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

29.237,700,000657,43738.2وکبهمن

20.544,024,000360,69422.32وگستر

16.414,042,500522,05613بالاس

15.4411,095,000535,19412.41زگلدشت

15.256,075,000538,7868.35وطوبی

15.0928,304,000780,89618.41فروسیل

14.9421,970,800331,92310.24پیزد

14.578,730,000375,55612.27میهن

13.5519,740,000714,23211.15زفکا

12.836,211,636379,0806.33غگیلا

حبس سرمایه ســهامداران داستان تازه‌ای نیست و یادداشت
با توقف نمادها آغاز و با بازگشایی آن تمام می‌شود.

در این میان اگر شــانس به ســهامداران روی آورد، 
سرمایه‌هایشان که گاه به دلیل برگزاری مجامع محبوس شده، در مدت 
زمان کوتاهی آزاد می‌شــود اما اگر در زمره سهامداران بدشانس باشند، 
ســرمایه آنها به دلیل ابهامات، نبود شــفافیت، انحلال شرکت، رعایت 
نکردن معیارهای پذیرش و موارد قضایی حتی‌ ماه‌ها و ســال‌ها قفل و از 

دسترس خارج می‌شود.
البته توقف نماد تنها یک فصل از این داســتان اســت. مهمترین فصل 
مربوط به زمانی اســت که دســت ســهامداران به جایی بند نیست و 
مدت‌های زیادی باید چشــم انتظار بمانند تا شــاید روزی سرمایه‌های 

کوچک و بزرگشان بنا به دستور نهاد ناظر بازگشایی شود.
با تمام این تفاســیر نکته قابل توجه اینجاســت که کوتاه کردن فرآیند 
توقف نمادها یکی از سیاست‌های ســازمان بورس در سال جاری است 
اما همچنان می‌بینیم حدود 30 نماد مدت‌هاست معلق مانده‌اند و هنوز 

پرونده‌‌شان خاک می‌خورد.

توقف‌های پایان‌ناپذیر
»تپمپس«، »چبسپا«، »بدکو«، »آکنتور«، »تراک« و »کایگچ« ازجمله 
نمادهایی هســتند که بیش از دو هــزار روز از تعلیــق آنها می‌گذرد، 
همچنین نمادهایی که بالاتر از هزار روز از توقف آنها گذشته عبارتند از 
»چکارم«، »شوش« و »وآداک«. آخرین روز معامله این دو گروه نماد به 
بازه آبان ماه ســال 1393 تا آذر ماه سال 1398 برمی‌گردد. ضمن آنکه 
در این بین سه شرکت اعتباری توسعه با نماد »توسعه«، سولیران با نماد 
»فسلیر«، سر. استان بوشــهر با نماد »وسبوشهر«  در سال 99 آخرین 
روزهای معاملاتی خود را ســپری کردند و به ترتیب 997، 923 و 665 

روز از زمــان تعلیق آنها می‌گــذرد. در این میان نکته مهم درمورد نماد 
شرکت کنتورســازی اینکه هنوز پس از گذشت سال‌ها مسائل حقوقی 
مربوط به این شــرکت روشن نشده و همچنین خصوصی‌سازی ناموفق 
این شــرکت باعث شــد تا بعد از بیش از ۱۰ سال از این اتفاق همچنان 
ســهامداران آن نتوانند مطالبات خود را از این شرکت دریافت کنند یا 

بتوانند با باز شدن نماد آن اقدام به فروش کنند.
»وسبوشــهر«، »وســکهبو«، »وســاربیل«، »وســمازن«، »وسمرکز«، 
»وسیلام«، »وسیستا«، »وسگلســتا«، »وسیزد« و »وسهرمز« نمادهای 
تعلیق شده، از شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی هستند که دو شرکت 
سرمایه‌گذاری استان بوشهر و مازندران به دلیل بررسی وضعیت اطلاعاتی 
ناشــر و شرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتان‌های کهگیلویه و بویر احمد، 
اردبیل، مرکزی، ایلام، سیستان و بلوچستان، لرستان، یزد و هرمزگان به 

دلیل عدم رعایت الزامات دستورالعمل پذیرش متوقف شده‌اند.

زیرگروه سایر واسطه‌های مالی در صدر
از بیــن این 30 نماد متوقف 12 نماد مربوط به صنعت زیرگروه ســایر 
واســطه‌های مالی، 7 نماد مربوط به صنعت سایر واسطه‌های پولی، دو 
نماد مربــوط به صنعت فعالیت‌های مرتبط با اوراق بهادار و دو نماد هم 
مربوط به صنعت تولید کاغذ و مقوای موجدار و محفظه آنهاست. در این 
بین باقی نمادها از صنایع پمپ، کمپرسور، مته و دریچه، فروش وسائط 
نقلیه، وسایل اندازه‌گیری، ماشین‌آلات‌کشاورزی و باغبانی، سیمان و گچ،‌ 

شوینده، عطر و محصولات آرایشی و فلزی ساختمانی است.

الزامات پذیرش رعایت نمی‌شود
»عــدم رعایت الزامــات دســتورالعمل پذیرش« و »افشــای اطلاعات 
بااهمیت« عمده دلایلی هســتند که منجر به تعلیق این نمادها شده‌اند. 

همچنین سایر دلایل به برگزاری مجمع عمومی فوق‌العاده، ابهام در ارائه 
اطلاعات و فعالیت شــرکت، انتقال نمادهای معاملاتی از بازار توافقی به 
بازار معاملاتی، بررســی وضعیت اطلاعاتی ناشــر و عدم رعایت الزامات 

دستورالعمل اجرایی مربوط می‌شود.

هیچکس به فکر نیست
نکته مهم این اســت که در این مدت طولانی که از توقف این 31 نماد 
می‌گذرد، نه تنها هیچ تلاشــی از سوی نهادها و مسئولان ذی‌ربط برای 
رفع مشکلات این شرکت‌ها و گشایش نمادهایشان نشده است بلکه حتی 
هیچ تدبیری هم اندیشــیده نمی‌شود تا دیگر نمادی به این دلایل دچار 
چنین تعلیق طولانی نشود. بر این اساس در سالی که کاهش زمان توقف 
نمادها از سیاست‌های سازمان بورس است، هیچ تدبیری برای رهایی از 
این حبس دیده نشــده و گویا نهاد ناظر نمادهای متوقف را به فراموشی 

سپرده است!

پاسخ بورس
با این حال در پیگیری از مقام‌های مســئول در ســازمان بورس، پیمان 
حدادی، مشاور رئیس سازمان در امور سهام عدالت به هفته‌نامه اطلاعات 
بورس گفت: در رابطه با شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی که نماد آنها 
متوقف شده است، در گذشته نیز بارها اعلام شده که درواقع بازگشایی 
این شــرکت‌ها در اختیار شورای‌ عالی بورس اســت. در رابطه با برخی 
موارد هم شورای عالی بورس و برخی از نهادهای ذیربط مکاتباتی انجام 
داده‌اند که هنوز پاسخ این مکاتبات نیامده است تا شورا تصمیمات لازم 
را بگیرد. درواقع تصمیم‌گیرنده در این مورد شــورای عالی بورس است 
چون توقف آن هم با مصوبه شورای عالی بورس در یکم اسفند ماه سال 

1400 انجام شد.

توقف نمادها، بیش از آنکه 
جریمــه ‌کردن شــرکت و 
مدیران شــرکت‌ها باشــد، 
جریمــه  تردیــد  بــدون 
و  کردن ســهامداران خرد 
آنها  دستیابی  از  جلوگیری 

به حق نقدشــوندگی دارایی شان تلقی می‌شــود، چون سهامداران عمده و 
مدیران شــرکت اغلب به‌طور روزانه در خرید و فروش سهام فعال نیستند اما 
سهامداران خرد با توجه به اخبار و شرایط کلی اقتصادی و سیاسی حاکم بر 
بازار سرمایه و با در نظر گرفتن وضعیت و تاثیرپذیری شرکت‌ها ممکن است 
در دوره‌های زمانی کوتاه‌تری نسبت به خرید و فروش سهام متناسب با نیاز 
و یا تغییر استراتژی‌های خود تصمیم‌گیری کنند. بنابراین زمانی که با توقف 
نماد این موضوع محدود می‌شود، در واقع نقدشوندگی سهام شرکت به طور 
مستقیم تهدید شده و در شرایط پرتلاطم اقتصاد کشور ما و به تبع آن بازار 
ســرمایه کشور که سرمایه‌گذاران را به سمت بازارهای غیرمولد و یا بازارهای 
موازی سوق می‌دهد، ریســکی مضاعف به سهامدار و فضای سرمایه‌گذاری 
مولد تحمیل ‌می‌شــود. به‌جز اثرات تورمی که بیشتر در شرکت‌های با توقف 
طولانی‌مدت به شکل جهش‌های چند برابری قیمت سهام، بعد از بازگشایی در 
ارزش سهام شرکت‌ها بروز پیدا می‌کند، می‌تواند منشاء تحمیل خسارت‌های 
بزرگ به ســهامداران نیز باشد چرا که اساسا دسترسی آنها را به منابع مالی 
خود برای مصارف ضروری و... در بازار نقدشــونده سهام را ناممکن می‌سازد. 
رخدادی که در توقف طولانی‌مدت نمادهای پالایشی، بانک‌ها و یا مخابرات و 
برخی نمادهای دیگر به دلایل حقوقی و... در سال‌های گذشته شاهد بودیم 
و ریزش قیمت‌های جهانی و تغییر شرایط بنیادی اثرگذار بر شرکت‌ها، بازار 
ســرمایه و ســایر متغیرهای محیطی، اثرات منفی مهمی در ارزش دارایی 
ســهامداران بر جای گذاشت و این در حالی بود که شاید در صورت باز بودن 
نمادها فرصت‌های زیادی برای تغییر اســتراتژی سهامداران وجود داشت و 
می‌توانســتند با فروش سهام خود در نرخ‌های بالاتر پیش از ریزش بازارهای 
جهانی مانع از تحمیل خسارت به خود شوند ولی عملا این موضوع به دلیل 
بسته بودن نمادها غیرممکن بود و در واقع تصمیم مدیران بازار که قطعا با در 
نظر گرفتن ملاحظات بااهمیت دیگری صورت گرفت و شــاید همه ابعاد آن 
برای فعالان بازار مشخص نیست و شاید اساسا تحلیل و پذیرش ریسک آن 

برای سرمایه‌گذاران ممکن بود، آنها را از این حق خود محروم کرد.
به نظر می‌رســد در صورتی که ابعاد ریسک‌های کلان سیاسی و اقتصادی 
بر شــرکت‌ها به همراه ریسک‌های اختصاصی عملیاتی در صنایع و بنگاه‌ها 
در گزارشــات تفسیری و دوره‌ای آنها برای ســرمایه‌گذاران شفاف باشد و 
طبق رویه و دســتورالعمل‌هایی به درستی و به هنگام این موارد برای بازار 
سرمایه افشا شود، می‌توان مسئولیت آن را به سرمایه‌گذاران واگذار کرد تا 
با در نظر گرفتن این فاکتورها بتوانند در رابطه با استراتژی سهامداری خود 
تصمیم‌گیری کنند و ارزش سهام شرکت نیز خود را با بحث‌های پیرامونی 

و شرایطی که شرکت دارد، منطبق کند.
در مواردی دیگر نیز شاهد هستیم رویه‌های بسیار طولانی سیستم قضایی 
کشور در رسیدگی و صدور آرا مشکل‌ساز است و گاه پرونده‌هایی وجود دارد 
که به‌رغم اثرات بسیار بااهمیت بر وضعیت دارایی‌ها و سودآوری شرکت‌ها 
که قطعا بر ارزش سهام و حقوق و منافع سهامداران موثر است، سالها و بعضا 
دهه‌هاست باز مانده و قطعا می‌تواند موجب افزایش ریسک سرمایه‌گذاری 
و بلاتکلیفی ســرمایه‌گذاران و زمینه‌ساز گسترش شایعات و رانت‌ها باشد. 
مهمتر آنکه اساسا پایان رویه نیز شفاف نیست، یعنی سهامداران نمی‌دانند 

چه تاریخ و زمانی این موضوعات به طور قطعی تعیین تکلیف می‌شود. 
به نظر می‌رســد در کلیت ماجرا این رویه باید جای خود را به شفاف‌سازی 
بیشتر شرکت‌ها و اطلاع‌رسانی به‌هنگام تمام موضوعات اثرگذار بر آنها دهد 
و با روشن شدن فاکتورهای اثرگذار، موضوع عرضه و تقاضا و قیمت‌گذاری 
ســهام شــرکت‌ها با کیفیت و دقت بیشــتری به ارکان بازار سپرده شود. 
همچنین لازم اســت که بازار در جریان اتفاقات و ابهامات به طور شفاف و 
حتی ضمن بررسی موضوعات قرار بگیرد و سرمایه‌گذاران بتوانند تخمین و 
ارزیابی برای سناریوهای مختلف داشته باشند و با در نظر گرفتن آنها نسبت 

به خرید و فروش سهام شرکت‌ها اقدام ‌کنند.

ملیکا حمزه‌ئی
خبرنگار

احسان رضاپور
مدیرعامل شرکت مولدسازی و مدیریت دارایی تجارت 

قیمت پایانیتاریخ معاملهتعداد روز متوقفدلیل توقفصنعتبازارنام شرکت و نماد

۲,۹۷۶۱۹/۰۸/۱۳۹۳۸۵۰ جهت برگزاری مجمع عمومی فوق العادهپمپ،کمپرسور،مته و دریچهفرابورس پمپ پارس - تپمپس

۲,۶۷۵۱۶/۰۶/۱۳۹۴۵۰۰جهت برگزاری مجمع عمومی فوق العادهتولید کاغذ و مقوای موجدار و محفظه آنهافرابورس - پایهبسته بندی پارس - چبسپا

۲,۶۰۰۳۰/۰۸/۱۳۹۴۷۰۸ابهام در ارائه اطلاعات و فعالیت شرکتفروش وسائط نقلیهفرابورس - پایهفروشگاه های زنجیره ای دیاکو ایرانیان - بدکو

۲,۳۱۳۱۳/۰۶/۱۳۹۵۴۶,۵۶۷ به دلیل ابهام در ارائه اطلاعاتوسایل اندازه گیریبورس تهرانکنتورسازی ایران - آکنتور

۲,۰۶۸۱۶/۰۲/۱۳۹۶۱,۸۰۳افشای اطلاعات بااهمیتماشین‌آلات‌کشاورزی و باغبانیفرابورس - پایهماشین آلات تراکتورسازی ایران - تراک

۲,۰۶۷۱۷/۰۲/۱۳۹۶۱۸,۵۰۰ جهت برگزاری مجمع عمومی فوق العادهسیمان و گچفرابورسایران گچ- کایگچ

۱,۶۳۲۲۵/۰۴/۱۳۹۷۲,۳۹۹افشای اطلاعات بااهمیتتولید کاغذ و مقوای موجدار و محفظه آنهافرابورس - پایهکارتن مشهد - چکارم

۱,۶۲۷۳۰/۰۴/۱۳۹۷۲۸,۸۵۹ به دلایل دیگرشوینده ، عطر و محصولات آرایشیفرابورسپاک وش - شوش

۱,۱۳۶۰۲/۰۹/۱۳۹۸۱۱,۴۱۹ به دلیل عدم رعایت الزامات دستورالعمل اجراییزیرگروه سایر واسطه های مالیفرابورس - پایهصنعت و تجارت آداک - وآداک

۹۹۷۲۳/۰۱/۱۳۹۹۲,۷۱۷ به دلیل عدم رعایت الزامات دستورالعمل اجراییسایر واسطه های پولیفرابورس - پایهاعتباری توسعه - توسعه

۹۲۳۰۴/۰۴/۱۳۹۹۲۶,۵۷۱جهت برگزاری مجمع عمومی عادی سالیانهفلزی ساختمانیفرابورس - پایهسولیران - فسلیر

۶۶۵۱۹/۱۲/۱۳۹۹۱,۲۶۰ بررسی وضعیت اطلاعاتی ناشرزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان بوشهر - وسبوشهر

۶۱۵۰۸/۰۲/۱۴۰۰۱,۱۳۰به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان کهگیلویه و بویراحمد - وسکهبو

۵۹۶۲۷/۰۲/۱۴۰۰۱,۲۸۰ به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان اردبیل - وساربیل

۵۹۵۲۸/۰۲/۱۴۰۰۹۷۰بررسی وضعیت اطلاعاتی ناشرزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان مازندران - وسمازن

۵۹۵۲۸/۰۲/۱۴۰۰۱,۴۰۰ به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان مرکزی - وسمرکز

۵۹۴۲۹/۰۲/۱۴۰۰۱,۲۴۰ به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان ایلام - وسیلام

۵۹۱۰۱/۰۳/۱۴۰۰۶۱۷ به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان سیستان و بلوچستان - وسیستا

۵۲۱۰۹/۰۵/۱۴۰۰۷۴۰ممنوع - متوقف - توقف به دلایل دیگرزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان گلستان - وسگلستا

۵۲۱۰۹/۰۵/۱۴۰۰۴۷۱ممنوع - متوقف - به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان لرستان - وسلرستا

۴۹۹۳۱/۰۵/۱۴۰۰۱,۲۷۴به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان یزد - وسیزد

۴۹۹۳۱/۰۵/۱۴۰۰۶۴۸ممنوع - متوقف - به دلیل عدم رعایت الزامات دستور العمل پذیرشزیرگروه سایر واسطه های مالیبورس تهرانسر. استان هرمزگان - وسهرمز

۴۷۲۲۷/۰۶/۱۴۰۰۱۰,۰۸۳ممنوع - متوقف - توقف به دلایل دیگرسایر واسطه های پولیفرابورسبانک آینده - وآیند

گشایش 30 نماد در هاله‌ای از ابهام

حبس ابـد
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 16.41پيمانکارى صنعتى     

 11.33محصولات چوبى     

 11.12-ساير واسطه گرى هاى مالى     

 10.23منسوجات     

 6.55-هتل و رستوران     

 6.02خودرو و ساخت قطعات     

 5.74بانک ها و موسسات اعتباري     

 5.35بيمه و صندوق بازنشستگي     

 3.94-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 3.63-خدمات فنى و مهندسى     



 10.57حمل و نقل و انباردارى     

 10.27خودرو و ساخت قطعات     

 6.62ساخت محصولات فلزي     

 5.98-انتشار، چاپ و تکثير     

 5.13منسوجات     

 4.42ماشين آلات و تجهيزات     

 4.1کاشي و سراميک     

 3.22ساير واسطه گرى هاى مالى     

 2.96-ساخت راديو و تلويزيون     

 2.89-محصولات شيميايى     
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بورس   جذابیت 
سرمایه عایدی  بر   مالیات  پی  در 

یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

160 17939 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

18.06-12.491,049,694,0001,925,191-شپدیس

13.57-9.631,565,700298,160-کبافق

14.82-9.17302,202,5001,908,385-وبانک

7.76-8.6833,404,327903,729-غگل

11.18-7.9314,277,6391,366,046-خفنر

8.86-7.7421,608,0001,400,638-وآذر

8.97-7.4312,996,02953,263-دروز

11.02-6.865,702,000371,349-فمراد

10.91-6.315,647,953349,018-فسرب

6.76-6.2218,020,22080,749-سفار

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

34,232,5111,821,09618.43 23.86 خمحرکه

19,522,21491,03021.28 21.28 فاذر

4,720,968611,68424.52 21.10 پدرخش

17,694,000366,25316.95 18.51 دشیمی

17,338,3002,322,96320.34 16.05 ختور

980,382,22118,101,68412.69 15.21 خودرو

12,200,000488,84811.31 14.72 وبیمه

6,968,018558,21718.09 13.32 پلاسک

29,874,954664,3589.53 13.32 خمحور

5,140,000264,04710.06 13.09 کسعدی

بــا فرض اینکه مالیــات بر عایدی 
سرمایه شامل معاملات سهام نشود 
و دولت تنها روی ملک، دلار، طلا،  
ماشــین و... این مالیات را دریافت 
کند، می‌توان گفت که تاثیر مثبتی 
روی بازار ســرمایه و بورس خواهد 

گذاشت به این دلیل که در بازارهای موازی یعنی بازار خودرو، مسکن و... 
ســود معاملات خود به خود به دلیل اینکه مالیات از آنها گرفته می‌شود، 

کم می‌شود. 
همچنین فعالیت سفته‌بازی در بازارهای موازی بورس کم‌رونق می‌شود و 
دریافت این مالیات از بازارهای موازی بورس باعث افزایش جذابیت بورس 
می‌شــود و می‌تواند مشوقی باشــد برای اینکه فعالیت‌های سفته‌بازی و 

سرمایه‌گذاری کوتاه‌مدت به سمت بورس بیایند.
اما با فرض اینکه دولت بخواهد اشــتباه بزرگی کرده و معاملات ســهام 
را هم مشــمول مالیات بر عایدی ســرمایه کند، طبیعتا اثرات منفی روی 
بورس خواهد داشت و جذابیت بورس را هم کم می‌کند. بنا بر این صحبت 
کردن درباره آن هم قطعا اشــتباه است به این دلیل که در حال حاضر در 
بورس نیم درصد مالیات بر نقل و انتقال ســهام، در حال دریافت است و 
همه ســهامداران آن را پرداخت می‌کنند که البته جزو مالیات‌های با رقم 

بالا در دنیاست.
 یعنی در مقایســه با ســایر بورس‌ها، مالیاتی که ما بابــت نقل و انتقال 
پرداخت می‌کنیم، رقم بالایی اســت و دولت در سال درآمد قابل توجهی 
را از این محل شناســایی می‌کند. در نتیجــه با این رقم مالیات بر نقل و 
انتقالات اصلا صلاح نیســت که مالیات بر عایدی ســرمایه هم برای آن 
وضع شود. اگر بخواهند مالیات بر عایدی سرمایه دریافت کنند حتما باید 
مالیات بر نقل و انتقالات را خیلی کاهش دهند، در غیر این صورت بخش 

قابل توجهی از سود را خواهد خورد. 
در حــال حاضر در هر معامله خرید و فروش در بورس مجموعا یک و نیم 
درصد کمیسیون و مالیات پرداخت می‌کنیم که در مقایسه با بورس‌های 
دیگر دنیا رقم بالایی است و باید خیلی از آن کاسته شود. اگر این کاهش 
اتفاق نیفتــد و مالیات بر عایدی را هم برای بــورس وضع کنند، درواقع 
تیشه‌ای دیگر بر ریشه بورس زده‌اند. از نظر اقتصادی هم، چنین کاری در 

شرایط فعلی منطقی نیست.
 بـه ایـن دلیـل کـه دولت بایـد از بـورس در مقابـل بازارهای سـفته‌بازی 
مسـکن، دلار و خـودرو حمایـت کنـد، چـون پولـی کـه بـه بـورس وارد 
می‌شـود بـه فرآینـد تامیـن مالـی صنعـت، کشـاورزی، خدمـات و... وارد 
می‌شـود. معامالت در بـورس متفاوت بـا معاملات در مسـکن، دلار، طلا 
و... اسـت؛ بـه همیـن جهـت بـه نظر می‌رسـد مجلـس باید مراقب باشـد 

تـا چنیـن اشـتباهی را نکند.
این طرح مالیات بر عایدی سرمایه، ظاهرا برای مقابله با دلالی، کم کردن 
معاملات نوســانی و معاملات سفته‌بازی است ولی علت اصلی آن جبران 

کمبود و کاهش درآمدهای دولت است.
 البتــه انتظار مــی‌رود این طرح، روی معاملات نوســانی و ســفته‌بازی 
اثــر بگــذارد و آن را کم کند ولی در واقع در بورس معاملات نوســانی و 
کوتاه‌مدت پدیده بدی نیســت و نقدشوندگی بازار را بالا می‌برد. در پایان 
اینکه کار بورس نهایتا کمک به فرآیند تشــکیل سرمایه است و شایسته 
است که دولت و مجلس از آن حمایت کنند و طرح عایدی سرمایه نباید 

در بورس اعمال شود.

ابوالفضل شهرآبادی
یک پارس مدیرعامل سبدگردان دار

فعالیت‌های سوداگرانه و غیرمولد 
از جمله چالش‌هایی اســت که 
اقتصاد کشور ما با آن درگیر است. بنابراین مسئولان 
کشــور برای حل این چالش به فکــر افتادند و طرح 
مالیات بر عایدی سرمایه را تنظیم کردند. حال پس از 
فراز و فرودهای بسیار، نمایندگان مجلس به مسکوت 
مانــدن این طرح اعتراض کردند و بر تصویب هر چه 
سریعتر آن اصرار ورزیدند. همچنین برخی کارشناسان 
معتقدند به بهانه مقابله با دلالی درواقع به شهروندان 
ظلم می‌شــود و تا زمانی که چاره‌ای برای مهمترین 
چالش‌های اقتصادی ایران اندیشــیده نشود، اجرای 

طرح‌های گوناگون راه به جایی نمی‌برد.

نگاهی به تاریخچه
بــازار ســرمایه در همه جــای دنیا  بــه دو بخش 
مولد و غیرمولد، تقســیم می‌شــود و اکثر کشورها 
سیاســت‌هایی اتخاذ می‌کنند تا سرمایه‌ها به سمت 
بخش مولد )بخش تولیدی( هدایت شــود. یکی از 
ایــن راهکارها کاهش ســود فعالیت‌های غیر مولد 
است که با مالیات بر عایدی سرمایه اتفاق می‌افتد.

مالیات بر عایدی ســرمایه عمدتاً به صورت مخفف 
CGT استفاده می‌شود و با هدف کاهش میزان سود 
سرمایه‌گذاری در بازارهای غیرمولد و موازی بخش 

تولید، اخذ می‌شود. 
در حقیقت مالیات بر عایدی سرمایه سابقه طولانی 
در ایــران دارد و به قبــل از انقلاب باز می‌گردد. در 
ســال ۱۳۴۵، تفاوت قیمت خرید و فروش ملک به 
عنوان نوعی درآمد و عایدی محســوب و مشــمول 
مالیات شــده بود. پس از انقــاب، طرح مالیات بر 
عایدی سرمایه برای اولین بار در سال 1366 مطرح 
شد، اما به دلیل خلأهای فراوان در اطلاعات اجرای 
این طــرح و همچنین اجرای ناقص آن درنهایت به 
طور کامل لغو و متوقف شــد. در سال‌های گذشته 
بررســی طرح قانون مالیات بر عایدی سرمایه بارها 
در مجلس و دولــت کلید خورد اما هربار تصویب و 

اجرای آن منتفی شد. در سال 1371 طرح مالیات 
بر عایدی ســرمایه از قانون حذف شد. همچنین در 
ســال ۱۳۸۸ بود که مصوبه دولت برای اخذ مالیات 
از بخش دلالی مسکن کشور ابلاغ شد اما بر اساس 
نامه رئیس وقت مجلس شــورای اسلامی، لغو شد. 
این طرح دوباره در ســال 1391 از ســمت وزارت 
اقتصاد به مجلس ارائه و در 1393 پس مطرح شدن 
در صحن علنی مجلس باز هم حذف شد. این ماجرا 
سال‌ها ادامه داشت تا اینکه در سال 1399 تصویب 
و در صف بررسی صحن علنی قرار گرفت و دی ماه 

1400 مورد تصویب قرار گرفت. 
با این حال به تازگی نمایندگان مجلس اصرار فراوانی 
بر تصویب طرح مالیات بر عایدی سرمایه دارند که 
ســرانجام در 11 دی ماه امســال بررسی جزئیات 
طرح مالیات بر عایدی سرمایه در مجلس آغاز شد. 
بــا تصویب این طرح  و تبدیــل آن به قانون جلوی 
شــکل‌گیری انتظارات تورمی و تقاضای سفته‌بازی 
و ســوداگری در بازارهای غیرمولد نظیر مســکن، 
خودرو، ارز و طلا گرفته می‌شــود. همچنین ایجاد 
یکپارچگی، انســجام و کارایی نظام مالیاتی کشور، 
توزیع درآمــد در بین مــردم و جلوگیری از ایجاد 
شــکاف طبقاتی، ایجاد عدالت اجتماعی و برقراری 
عدالت مالیاتی و پیشــگیری از فرار مالیاتی توسط 

برخی افراد نیز از جمله اهداف این طرح است. 

اختلاف در مجلس 
البته در میان نماینــدگان و افرادی خواهان اجرای 
طــرح مالیات بر عایدی ســرمایه‌‌ و نمایندگانی هم 
مخالــف اجرای این طرح و موافق مســکوت ماندن 
آن هستند. بر این اساس محمد حسین فرهنگی به 
عنوان نماینده مخالفان اجرای این طرح گفته است: 
»طرح مالیات بر عایدی سرمایه موضوع گسترده‌ای 
است که حواشی نیز پیرامون آن وجود دارد، برخلاف 
آنچه در عنوان طرح اعلام شــده کــه قصد دارند با 
ســوداگری و ســفته‌بازی مبارزه کنند این طرح در 

قالب ۲۷ ماده طراحی شــده که بخش قابل توجهی 
از آن به ســراغ اصلاح قانون مالیات‌های مســتقیم 
رفته اســت. در موارد مختلف سعی شده تا مسائل 
گســترده‌ای را در بر بگیرد. بر اساس این طرح حتی 
تراکنش‌های بانکی مشــمول مالیات می‌شوند و اگر 
کسی بخواهد بدهی خود را به دیگری پرداخت کند 
احکام مالیاتی با بالاترین نرخ مشمول آن می‌شود.«

فرهنگی در ادامه می‌گوید: »فقط ماده ۱۳ این طرح 
به مالیات بر عایدی ســرمایه پرداخته اســت و آن 
هم دچار نواقصی است. از ســوی دیگر افرادی که 
تنها یک خودرو دارند از مالیات استثنا شده‌اند حال 
مسئول یک کارگاه یا صاحب بار که چندین ماشین 
نیاز دارد ماشــین‌های خود را به نام چه کسی ثبت 
کند؟ این طرح بوروکراسی پیچیده‌ای را ایجاد کرده 
و نظــام فعلی مالیاتی را برهم می‌زند. چرا این طرح 
در قالب لایحه نباید ارائه شــود؟ مــا در جامعه‌ای 
نیستیم که نرخ تورم ثبات داشته باشد، این قوانین 
مخصوص کشورهایی است که اقتصاد باثباتی دارند 
نه کشــوری که تورم ۳۰ درصدی یا ۵۰ درصدی را 
تجربه می‌کند، بهتر است دولت در این زمینه لایحه 

ارائه کند.«

طرح در مجلس است
با وجود همــه این مخالفت‌ها اما ایــن طرح برای 
بررســی به صحن علنی مجلس رفته است و رئیس 
کمیسیون اقتصادی مجلس در پاسخ به متقاضیان 
مسکوت ماندن طرح مالیات بر عایدی سرمایه گفته 
است: »طرح مالیات بر عایدی سرمایه با ایجاد ثبات 
در اقتصاد کشــور جلوی دلالی و سوداگری خواهد 
ایســتاد. در شــرایطی که اقتصاد کشور از دلالی و 
ســفته‌بازی رنج می‌برد و قیمــت خودرو، ارز و طلا 
به دنبال سوداگری و سفته‌بازی افزایش یافته است 
مسکوت ماندن این طرح به صلاح نیست. با تصویب 
این طــرح در همه بخش‌ها به جز مصارف واقعی از 
سوداگران مالیات گرفته خواهد شد.« بر این اساس 

این طرح در آستانه اجرایی شدن است و همه چیز 
به درستی اجرا شدن یا نشدن آن بستگی دارد.

مالیات بر عایدی سرمایه در دنیا
این مالیات در اکثر کشــورهای جهان امری عادی 
بوده و به عنوان پایه مالیاتی موثر دریافت می‌شود، 
هر چند ممکن اســت برخی قوانیــن آن متفاوت 
باشــد. اولین بار اما آمریکا در ســال 1913 قانونی 
به عنوان مالیات بر عایدی ســرمایه اجرا کرد. پس 
از جنــگ جهانی دوم و با افزایــش ناگهانی قیمت 
مســکن، این قانون به طور رسمی تصویب شد. در 
حال حاضر تنها 33 کشــور قانونی برای مالیات بر 
عایدی سرمایه ندارند.طبق گزارش‌های منتشر شده 
در شماره‌های پیشــین هفته‌نامه اطلاعات بورس، 
ســرمایه‌گذاری‌های بلندمدت و کوتاه‌مدت مشمول 
نرخ‌های متفاوتی می‌شــوند. به عنوان مثال، عایدی 
ســرمایه کوتاه‌مدت در 7 طبقه مالیاتی بین 10 تا 
37 درصــد قرار می‌گیرد. اما برای عایدی ســرمایه 
بلندمدت، نرخ‌های کمتری اعمال می‌شــود که بر 
مبنــای مجموع درآمد مشــمول مالیات، بین صفر 
تا 20 درصد در نوســان اســت. نکتــه مهمی که 
سرمایه‌گذاران باید درباره مالیات بر عایدی سرمایه 
بدانند، این است که می‌توان با تمهیداتی رقم آن را 
کاهش داد. نکته دیگر اینکه، گرچه مالیات بر عایدی 
سرمایه نباید کل برنامه مالی شما را تحت تأثیر قرار 
دهد اما مهم است که در استراتژی سرمایه‌گذاری، 

توجه ویژه‌ای به موضوع مالیات داشته باشید.
حــال باید دید که پایان این طرح به کجا کشــیده 
خواهد شــد و طرحی که اکثریت بــر اثرات مثبت 
آن تاکیــد دارنــد، اجرایی خواهد شــد یا خیر. در 
پایان تاکید می‌شــود که اگر این طرح به درســتی 
و بر اساس اســتانداردهای شناخته شده اجرا شود، 
از ســوداگری و افزایش بی‌دلیل قیمت‌ها جلوگیری 
می‌کند؛ در غیر این صورت تبدیل به زخمی چرکین 

بر پیکره نظام مالیاتی کشور خواهد شد. 

حجت اله صیدی، اقتصاددان و کارشــناس بانکی 
درمورد طرح مالیات بر عایدی ســرمایه و مواردی 
که باید در آن لحاظ شــود، گفت: طرح مالیات بر 
عایدی ســرمایه طرح خوبی اســت و حتما برای 
رفع ضعف‌هــا و برخی عدم تعادل‌هــا در اقتصاد 

کمک‌کننده خواهد بود. البته در رابطه با این طرح باید به دو مورد توجه 
کرد. مورد اول این اســت که سیســتمی جامع و فراگیر برای محاسبه 
صحیح رقم عایدی بر ســرمایه و مبتنــی بر فناوری اطلاعات مورد نیاز 
اســت. چون برای مثال در بورس این موضوع شاید برای تک تک سهام 
بر حسب زمان خرید، قیمت و دیگر عوامل قابل محاسبه باشد که البته 

بسیار سخت است، اما در مورد دیگر دارایی‌ها دشوارتر است.
او با اشــاره به مالیات بر عایدی ســرمایه دیگر دارایی‌ها افزود: درمورد 
دارایی‌های دیگــر که صحبت آن در میان اســت مانند ملک، طلا و... 
محاســبه بهای تمام شــده، بهای فروش و به دست آوردن رقم عایدی 
سرمایه نیازمند سیســتم جامعی است تا درمورد تک تک افراد و دیگر 

عوامل این موضوع را که یکی از الزامات این طرح است، بررسی کند. 
صیــدی در ادامه بــا تاکید بر در نظر گرفتن ملاحظــات مورد نیاز در 
این طــرح، توضیح داد: موضوع دیگری هم که وجود دارد، این اســت 

که اثر تورم هم باید به نوعی در محاســبه این مالیات لحاظ شود چون 
گاهی عایدی ســرمایه یا Capital Gain به جز مورد سهام و درمورد بقیه 
دارایی‌ها ممکن اســت ناشــی از تورم و ارزش زمانی پول باشد. حتی 

ممکن است گاهی درمورد سهام هم اینگونه باشد.
 ایــن مورد هم باید به نوعی لحاظ شــود. وی با تأکید بر این که لحاظ 
کردن اثر تورم هم کار به مراتب پیچیده و ظریفی است، اضافه کرد: در 
حقیقت این دو از مسائل اجرایی طرح مالیات بر عایدی سرمایه هستند 
و به جز این موارد طرح خوب و مهمی است که بسیاری از کشورها هم 

آن را اجرا کرده‌اند. 
درواقع به نظر می‌رسد که این ملاحظات اجرایی کمی کار آن را پیچیده 
و ســخت خواهد کرد و اگر این دو مورد تحقــق نیابد، نتیجه برعکس 

می‌شود و از عدالت مالیاتی دورتر می‌شویم. 
وی در پاسخ به این ســوال که آیا امکان اجرای کامل چنین طرحی با 
ســاختار فعلی وجود دارد یا خیر، اضافه کرد: اجرای کامل این طرح با 
توجه به ساختار فعلی کشور زمان‌بر است و به نظر می‌رسد حداقل یک 
ســال یا یک سال و نیم طراحی سیستم، اجرایی کردن آن و همچنین 

لحاظ کردن این دو مورد زمان نیاز داشته باشد.
وی با بیان اینکه نقاط ضعف خاصی را در این لایحه ندیده است، گفت: 

هــر متن لایحه یا طرحی ممکن اســت به لحاظ نظــری نقاط ضعفی 
داشــته یا قابل نقد باشــد، اما اکنون موضوع مهم است که این طرح به 
درســتی تصویب و اجرا شــود. به عبارت دیگر اینکه این طرح تصویب 
شده و اجرایی شود مهمتر از این است که آیا ضعفی دارد یا خیر. تاکید 
می‌شــود که در تصویب آن نکات اجرایی حتما باید لحاظ شود در غیر 
این صورت، اگر طرح تصویب ‌شــود و نکات اجرایی آن رعایت نشــود، 
دوباره مطالبات درمورد آن بیشــتر می‌شود. درواقع ممکن است چنین 

مشکلاتی داشته باشد.
صیدی در پایان ارزیابی خود تاکید کرد: درصورت درســت اجرا شدن، 
این طرح به عدالت اجتماعی منجر می‌شود. یعنی هر موضوع و طرحی 
به درســتی و نادرستی اجرا شدن آن بستگی دارد. در هر صورت طرح 
مالیات بر عایدی ســرمایه طرح خوبی است و در بسیاری از کشورهای 

دنیا هم در حال اجرا شدن است.
 البته در صورتی که درســت اجرا نشود یا ناقص اجرا شود، ممکن است 
مقداری باعث عدم تعادل یا بی‌عدالتی شــود، بنابراین برخی موارد در 
این مورد حتما باید لحاظ شود. وی در پایان به دست‌اندرکاران در قوای 
مقننه و مجریه توصیه کرد تــا زمانی که از امکان‌پذیر بودن تحقق دو 

شرط فوق مطمئن نشده‌اند، در ابلاغ قانون، شتاب به خرج ندهند.
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به دست آوردن رقم عایدی سرمایه
نیازمند سیستم جامعی است 
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دریچــه

بــر اســاس آمارهــای بــورس کالا در یــک هفتــه منتهــی بــه 13 دی مــاه 
)لحظــه تنظیــم ایــن گــزارش( بــورس کالا شــاهد عرضــه 4 هــزار پــژو 
207 دســتی بــود کــه بــا 8 هــزار و 128 تقاضــای ثبــت شــده روبــه رو 
شــد. در همیــن مــدت 500 دســتگاه هایمــا عرضــه شــد کــه بیــش از 2 
هــزار مــورد تقاضــا بــرای آن ثبــت شــد و بــرای 502 دســتگاه لامــاری 
عرضــه شــده روی تابلــوی بــورس بیــش از هــزار و 200 نفــر اقــدام بــه 
ــژو 207 در  ــا قیمــت پ ــن آماره ــر اســاس همی ــد. ب ــت تقاضــا کردن ثب
معامــات یــک هفتــه گذشــته از قیمــت پایــه 185 میلیــون و 500 هــزار 
ــه 400 میلیــون و 494 هــزار  ــا رشــد بیــش از 115 درصــد ب ــان ب توم

تومــان رســیده اســت. 
قیمــت هایمــا در همیــن معامــات نزدیــک بــه 50 درصــد رشــد کــرده 
و بــه یــک میلیــارد و 382 میلیــون تومــان رســیده اســت. لامــاری نیــز 
کــه بــا قیمــت پایــه 981 میلیــون تومــان عرضــه شــده بــود بــا رشــد 

نزدیــک بــه 55 تــا 60 درصــدی روبــه رو شــده اســت. 
بــه ایــن ترتیــب بــر اســاس آمارهــای هفتــه قبــل، دو اتفــاق در بــورس 
ــود و دوم آن  ــی ب ــات افزایش ــم معام ــه حج ــت آن ک ــاد؛ نخس کالا افت
کــه شــدت رقابــت بــرای محصــولات عرضــه شــده رونــد رو بــه رشــدی 
را پشــت ســر گذاشــته اســت. بــا مقایســه بــا ضرایــب رقابــت در مــورد 
ــا 25 درصــدی در دو  ــام 20 ت ــا ارق ــورس کالا در قیــاس ب خــودرو در ب
ــه معامــات خــودرو  ــداران بیشــتر ب مــاه پیــش بایــد گفــت، ورود خری
در بــورس و داغ شــدن تنــور معامــات باعــث شــده تــا رقابــت شــدیدتر 
شــود امــا ایــن موضــوع نیازمنــد تزریــق بیشــتر خــودرو بــرای برقــراری 

تعــادل در ایــن بــازار اســت. 
در ایــن ارتبــاط بایــد گفــت، اگــر فــرض را بــر تصــور دولــت بگذاریــم و 
ــازار خــودروی کشــور تعــادل ایجــاد کنــد  قــرار باشــد بــورس کالا در ب
)کــه البتــه ایــن فــرض از نظــر نگارنــده مــردود اســت(، بــا ایــن حــال 
معامــات کنونــی ایــن توانایــی را نــدارد، چراکــه اختــاف شــدید بیــن 
ــه  ــای عرضــه شــده ب ــرای خودروه ــازار آزاد ب ــه و ب ــای کارخان قیمت ه
ــورس را  ــی در ب ــای بالای ــواره رقابت ه ــه هم ــدازه ای جــذاب اســت ک ان
ــر ایــن کــه قیمت هــای  ــا اصــرار ب شــاهد باشــیم. بــه عبارتــی دولــت ب
ــا خــوب  ــن نگــه دارد، ام ــه صــورت دســتوری در ســطح پایی ــه را ب پای
می دانــد ایــن قیمت هــا بــه انــدازه ای در مقایســه بــا قیمت هــای 
بــازاری جذابنــد کــه رقابــت شــدیدی را در بــورس بــه همــراه خواهنــد 

ــورد.  ــد خ ــم خواهن ــواه رق ــای دلخ ــه قیمت ه ــت و در نتیج داش
ایــن موضــوع شــاید در نــگاه اول خالــی از اشــکال باشــد، امــا در واقــع 
ــه  ــورس کالاســت؛ ب ــه ب ــری دلالان ب ــراد اساســی آن جــذب حداکث ای
خصــوص آن کــه بــا همــه رقابت هــای فعلــی بــاز هــم شــاهد اختــاف 
ــن  ــه ای ــا هم ــی ب ــه عبارت ــتیم و ب ــازار آزاد هس ــورس و ب ــت ب قیم
رقابت هــا و افزایــش قیمت هــا همچنــان معاملــه در بــورس کالا جــذاب 

و ســودآور اســت. 
در ایــن رابطــه بــه نظــر می رســد آن چــه دولــت بایــد در نظــر بگیــرد، 
ــع  ــت. در واق ــه اس ــای پای ــازی قیمت ه ــه و واقعی س ــن روی ــر ای تغیی
ــه  ــه واقعی ســازی قیمت هــای پای ــدا نســبت ب ــت اگــر از همــان ابت دول
ــد،  ــده می ش ــودرو برچی ــازار خ ــی از ب ــاط دلال ــرد و بس ــدام می ک اق
اصــا نیــاز نبــود خــودرو در بــورس کالا عرضــه شــود. در هــر اقتصــادی 
وجــود دو نــرخ مفســده دارد و یکــی از مفســده ها نیــز بــه هــم خــوردن 
ــازاری اســت. در واقــع رشــد 115 درصــدی  ــوع تعــادل در هــر ب هــر ن
 قیمــت در یــک روز نــه منطقــی و نــه در هیــچ بورســی در دنیــا قابــل 

پذیرش است. 
ــی  ــورس منطق ــه در ب ــای پای ــر قیمت ه ــه اگ ــت ک ــی اس ــن در حال ای
ــود. همیــن مشــکل در  و واقعــی باشــد، رقابــت نیــز منطقــی خواهــد ب
روش پیشــین وجــود داشــت و نکتــه طنــز ماجــرا آنجاســت کــه دولــت 
بــرای آن کــه روش واقعی ســازی قیمــت خــودرو را اجــرا نکنــد، دســت 
ــع  ــت. در واق ــان اس ــی هم ــه نهای ــه نتیج ــد ک ــی می زن ــر اقدام ــه ه ب
ــه  ــر اســاس آن خــودرو ب ــورس کالا قیمتــی کــه ب همیــن حــالا و در ب
ــی  ــه قیمت ــت، بلک ــه نیس ــت کارخان ــود، قیم ــل می ش ــتریان تحوی مش
بســیار نزدیــک بــه بــازار اســت، امــا چــون ایــن اقــدام ظاهــرا اینطــور بــه 
نظــر می رســد کــه وابســته بــه رقابــت بیــن معامله گــران اســت، دولــت 
ــدار  ــن خری ــه زمی ــوپ را ب ــی ت ــه نوع ــد و ب ــرا می دان خــود را از آن مب
انداختــه در حالــی کــه مقصــر هــر نــوع نابســامانی در ایــن بــازار تنهــا 

دولــت اســت و بــس.
بــه دلایلــی کــه در ایــن گــزارش بــه آنهــا اشــاره شــد، دولــت تــا زمانــی 
ــه روز  ــودرو روز ب ــت خ ــار دارد، قیم ــازار را در اختی ــازی، ب ــا ب ــه ب ک
ــر روز  ــم ه ــا ه ــت ب ــازار آزاد در رقاب ــورس و ب ــد و ب ــش می یاب افزای
افزایــش قیمــت را تجربــه خواهنــد کــرد بــه طــوری کــه رشــد قیمــت 
ــازاری  ــازار ســرایت می کنــد و رشــد قیمت هــای ب ــه ب ــورس کالا ب در ب
ــه  ــن ب ــه ای ــرد ک ــد ک ــورس کالا خواه ــه ب ــتری را روان ــتریان بیش مش
معنــای رقابــت بیشــتر اســت. نتیجــه ایــن امــر نیــز آن اســت کــه قیمت 
ــد همــان قیمت هــای  ــع بای ــی کــه در واق خودروهــای بی کیفیــت ایران
ــد و  ــی می رس ــت اصل ــر قیم ــا 5 براب ــه 4 ت ــد، ب ــورس کالا باش ــه ب پای
ــی  ــودروی ایران ــازی خ ــری س ــا دارد؛ لاکچ ــک معن ــا ی ــر تنه ــن ام ای

بــرای مــردم.

و خودر بازار  در  دولت  بازی 

ماموریت ناممکن 
قیمت سکه در مدت کمتر از یک ماه در حدود 3 میلیون تومان رشد را 
تجربه کرد و به 20 میلیون تومان نیز رسید. قیمت سکه بهار آزادی که 
12 آذر ماه 16 میلیون و 650 هزار تومان ارزش داشــت اما 7 دی ماه 
به 20 میلیون تومان رسید. قیمت سکه امامی و طا نیز تقریبا روندی 
مشابه را تجربه کرده است، اما سوالی که مطرح می شود این است که 
مگر قرار نبود ابزار ســکه بانک مرکزی و گواهی ســپرده سکه و سایر 
ابزارها نقش بازدارنده ای را برای کنتــرل نقدینگی ایفا کنند؟ نه تنها 
این اتفاق نیفتاد که حتی بانک مرکزی در نامه ای به بورس کالا معامله 

بیش از یکصد سکه در این بازار را تا اطاع ثانوی ممنوع اعام کرد. 
در این اطاعیه آمده است: پیرو درخواست بانک مرکزی، از روز شنبه 
مورخ دهم دی ماه تا اطاع ثانوی، انجام معامله توسط اشخاص حقیقی 

بــه نحوی که در پایان هر روز معاماتی میزان دارایی هر شــخص در 
نمادهای گواهی سپرده کالایی سکه طا از ده هزار ورقه )معادل 100 
سکه( فزونی یابد، مجاز نیست. همچنین افزودن دارایی از طریق انجام 
معاملــه برای اشــخاص حقیقی که پیش از تاریــخ فوق الذکر مجموع 
دارایی آنها در نمادهای گواهی ســپرده سکه طا بیش از سقف مذکور 

بوده، مجاز نیست.
به این ترتیب طولی نکشید که ابزار گواهی سکه به ضد خودش تبدیل 
شد و هدفی را که دنبال می کرد، کنار گذاشت و این همان چالشی بود 
که در ابتدا قابل پیش بینی بود و در گزارش هایی که در همین صفحه 
منتشر شد، به آن اشاره کرده ایم. توضیح آن که از ابتدا به این موضوع 
اشــاره شد که این بار در شرایط رشد قیمت در بازار سکه ممکن است 
به محلی برای سیگنال دهی به بازار تبدیل شود و این موضوع به دلیل 

قابلیت این ابزار در جذب نقدینگی خرد است. 

واقعیت آن اســت که از ابتدا هدف دولــت و بانک مرکزی از ارائه این 
ابــزار توجه به جذب نقدینگی به بازار ســکه بود تا بتوانند از جذابیت 
یک دارایی ارزشمند برای کنترل تورم استفاده کنند، اما این یک نگاه 
تک بعدی به این ابزار است و به نظر می رسد دولت برنامه ای برای سایر 
شرایط نیندیشیده بود و این در حالی است که از همان ابتدا این سوال 
مطرح بود که آیا در شــرایط رشــد قیمت سکه و التهاب در این بازار، 

این ابزار به ضد این هدف تبدیل نخواهد شد؟ 
تجربه چند ماه اخیر در بازار ســکه و اثرات متقابل دو بخش بورس و 
بازار در این کالا نشان داد، بورس کالا برای ارائه ابزارهای مختلف باید 
همه جوانب را در نظر بگیرد تا با دســتورالعمل هایی نظیر همین نامه 
بانک مرکزی ناچار به ابطال معامات در دوره هایی خاص نشود چراکه 
هزینه های چنین تصمیماتی بر عهده خریداران است و در عمل اعتماد 

به بورس کالا و ابزارهای مختلف آن را کاهش می دهد.

نگاهــی بــه رونــد عرضه و 
پلیمری  محصولات  تقاضای 
بــورس کالا در فاصلــه  در 
ابتدای سال 1400 تا به امروز نشان می دهد، میزان 
تقاضــا برای ایــن محصولات به جز ســه ماهه اول 
ســال گذشته کمتر از عرضه ها بوده و پس از آن در 
دوره های سه ماهه مورد بررسی همواره حجم تقاضا 
از عرضه بالاتر بوده اســت. برای این منظور شاخص 
نسبت تقاضا به عرضه نشــان می دهد در سه ماهه 
اول ســال 1400 این عدد زیر یک بوده و پس از آن 
تاکنون یعنی سه ماهه سوم ســال 1401 این رقم 
به یک و نیم رسیده اســت. به عبارتی میزان تقاضا 
تقریبا 50 درصد بیش از میزان عرضه هاست که در 
نمودارهای همراه این گزارش میزان عرضه و تقاضا و 
هم نمودار نسبت مذکور ترسیم شده و تغییرات این 

متغیرها را می توان مشاهده و مقایسه کرد. 
برای بررســی دلایل این تغییــرات باید گفت، کم 
نیســت زمان هایی کــه میزان تقاضــا در بورس از 
عرضه ها بالاتر باشــد، امــا اولا این حجم از اختاف 
عرضه و تقاضا کم ســابقه است و ثانیا معمولا دولت 
در دوره هایی که این اتفاق افتاده به بازار ورود کرده 
و از قضا اغلب با فشــار به تولیدکنندگان بالادست 
تاش کــرده تقاضای موجود را پاســخ دهد، اما به 
نظر می رسد دولت ســیزدهم در حال حاضر تاش 
چندانی برای تعادل بخشــی به بازار از خود نشــان 
نمی دهد و حتی تصمیمات خطرناکی از سوی برخی 
نهادها مانند بورس کالا گرفته می شود که می تواند 

آثار جبران ناپذیری به همراه داشته باشد. 

تصمیم یک جانبه بورس کالا در بازار
در تازه ترین این تصمیمــات، مدیر عملیات بورس 
کالا دســتورالعملی را صادر کرده که بر اســاس آن 
قیمت گــذاری محصولات پلیمری بر مبنای ارز نیما 

تا ارز توافقی متغیر باشد. انتشار این خبر به تنهایی 
موجی از نوسان و التهاب را در روزهای گذشته روانه 
بازار کرد و انتقاد بسیاری از فعالان بازار را به همراه 
داشــت. با آن که وزارت صمت در نامه ای به بورس 
کالا تاش کرد این تصمیم را لغو کند، اما واقعیت آن 
است که دستورالعمل بورس کالا کار خودش را کرد 
و در دو روز قیمت اکثر محصولات پلیمری در بازار با 

رشد 3 تا 5 هزار تومانی روبه رو شد.
در ایــن بیــن نگاهی بــه وضعیت بازار ارز نشــان 
می دهــد عامل اصلی عدم تعادل در بازار محصولات 
پتروشــیمی را باید در بازار ارز جســت وجو کرد. در 
شــرایطی که یکی از دغدغه های فعــالان بازارهای 
اولیه به خصوص محصولات پلیمری، اختاف 5 هزار 
تومانــی قیمت ارز نیمایــی و آزاد بود، این اختاف 
حالا به 14 هزار تومان رســیده اســت. حالا با روی 
کار آمــدن رئیس جدید بانک مرکزی و تصمیم وی 
مبنی بر تثبیت قیمت دلار روی عدد 28500 تومان، 
هرچنــد قیمت دلار در بازار آزاد روند نزولی به خود 
گرفته اما هنوز اختاف قیمت ارز نیما و آزاد نزدیک 
به 50 درصد است. در این بین قیمت ارز در بازار آزاد 
هرچند تاثیر جدی روی قیمت های بورس کالا ندارد، 
اما روی قیمت ها در بازار آزاد بســیار اثرگذار است و 
در نتیجه شاهد نقل و انتقال فعالان بازارها در جریان 

تحولات ارزی هستیم.

به سال 97 برمی گردیم؟
شرایط کنونی به این نگرانی دامن می زند که وضعیت 
بازار محصولات پلیمری به شرایط سال 97 نزدیک 
شــود. در آن دوره نیز اختاف قیمت ارز آزاد و ارز 
ترجیحی بســیار افزایش یافت و این موضوع باعث 
رشد تقاضا در بورس کالا و توزیع بی سابقه رانت در 

این بازار شد.  
در این شــرایط اولیــن اتفاقی که می افتد، رشــد 

شــدید تقاضای دلالــی در بــورس کالا در نتیجه 
اختاف قیمت های بورس و بازار آزاد است. در حال 
حاضر در سه ماهه ســوم سال جاری میزان تقاضا 
در مقایســه با سه ماهه اول ســال 1400 بیش از 
90 درصد رشــد کرده و این در حالی است که در 
این مدت میزان تقاضا تنهــا 16 درصد افزایش را 
تجربه کرده است که نشان می دهد افزایش نرخ ارز 
و اختاف ارز نیمــا و آزاد اگرچه تقاضا را تحریک 
کــرده اما عرضه کنندگان پا بــه پای تقاضا حرکت 
نکرده اند و به عبارتی دلیل رشــد قیمت ها و رقابت 
در بورس نیز به همین است و در صورتی که دولت 
تصمیمی بــرای رفع مشــکات ارزی نگیرد، این 
اختاف قیمت باعث گرفتاری بیشتر صنایع پایین 

دستی خواهد شد. 
در ایــن بین یکی از ســوالاتی که باید مطرح کرد، 
آن است که مگر چه اتفاقی افتاده که میزان تقاضا 
برای محصــولات پلیمری در فاصلــه بهار 1400 
تاکنون 90 درصد رشــد کرده باشد؟ آیا این رشد 
واقعی است؟ در پاسخ باید گفت طبیعتا این حجم 
از تقاضا واقعی نیســت، اما آیا قرار است این تقاضا 
از کشور خارج شــود؟ خبر این تقاضا نشان دهنده 
بدبینــی به آینده بازار اســت و در واقــع برای پر 
کردن انبارهاســت، اما یک دلیــل دیگر نیز دارد و 
آن انتقال بخشــی از تقاضای بــازار آزاد به بورس 
کالاســت. چراکه همه فعالان صنایع پایین دستی 
قادر بــه تامین همه مواد اولیه مــورد نیاز خود از 
بورس نیستند و نیاز خود را از بازار تامین می کنند، 
اما افزایش شــدید قیمت در بازار آزاد از یک ســو 
و نگرانــی از آینده مواد اولیه از ســوی دیگر باعث 
هدایــت این تقاضای بالقوه به بــورس کالا خواهد 
شد و اینجا اهمیت غربالگری مشتریان بورس کالا 
روشن می شود تا بتوان تقاضای واقعی را از کاذب و 

دلالی تفکیک کرد. 

کاهش تولید گازی و جبران ارزی
البتــه پرواضح اســت که تقویت قیمــت ارز میزان 
صادرات صنایع بالادســتی را افزایــش می دهد به 
ویژه آن کــه تولیدکنندگان ایــن صنایع درنتیجه 
مشکات ناشی از کمبود گاز در فصل زمستان نگران 
کاهش درآمدهای خود هستند و صادرات قادر است 
کســری درآمدهای آنان را جبــران کند و از طرفی 
دولت نیز ظاهرا تاش چندانی برای ایجاد تعادل در 
عرضه و تقاضا در بورس از خود نشان نمی دهد و نه 
اقدامی برای شناســایی تقاضای کاذب می کند و نه 
پتروشیمی ها را به عرضه بیشتر محصولات در بورس 
مجبور می کنــد. به این ترتیب قیمت ها در بورس با 
نسبتی کمتر افزایش می یابد اما در بازار آزاد با شدت 
بیشتری این افزایش رقم می خورد و هر چه شکاف 
این دو بازار افزایش یابد، میزان کسری محصولات در 

بورس کالا بیشتر خواهد شد. 
محدودیت گازی ایجاد شــده در صنعت پتروشیمی 
آنطــور که دبیــرکل انجمــن صنفــی کارفرمایی 
صنعت پتروشــیمی ایران می گوید منجر به کاهش 
30 درصدی تولید پتروشیمی های گازی شده است. 
احمد مهدوی ابهری می گوید: تمامی پتروشیمی های 
گازی کاهش تولید داشــته اند و از خراسان گرفته تا 
یاســوج تمامی پتروشــیمی های متانولی و اوره ای 

ظرفیت تولیدشان به 70 درصد رسیده است. 
مهدوی ابهری اضافه کرد: امیدواریم در سال جاری 
از این مســاله متضرر نشــویم زیرا بر اقتصاد کشور 
تأثیرگذار است، چرا که با کاهش صادرات، ارزآوری 
به کشور نیز کاهش پیدا می کند. سال گذشته 680 
میلیــون دلار عدم النفع برای پتروشــیمی ها وجود 
داشت و هیچ پیش بینی از این مساله وجود ندارد و 
ممکن است ضرر سال جاری نسبت به سال گذشته 
افزایــش پیدا کند، زیرا تولید هــم افزایش چندانی 

نداشته است.

اخبـار کالایی

و ج از بازار بر قیمت خودر تاثیر عوامل خار
ســخنگوی وزارت صمت با بیان این که در ســال 
جاری بازار خودرو برای حدود 6 ماه با ثبات و حتی 
با کاهش قیمت ها روبــه رو بود، گفت: این ثبات تا 
زمانی بود که عوامل بیرون از صنعت خودرو و بازار 
خودرو و وزارت صمت در قیمت ها دخیل شــد که 

رها شدن نرخ ارز یکی از عواملی بود که باعث تاطم قیمت ها شد. 
به گفتــه امید قالیباف متأســفانه به محض تاطمــات ارزی تقاضای 
ســرمایه ای حول خودرو شــکل می گیرد و حتی اگر تقاضای مصرفی 
هم باشــد، ناشــی از جلو انداختن برنامه خرید توسط خریداران است، 
به عبارتی شخص شــرایط بازار را می بیند و تقاضایش را جلو می اندازد 
یعنی فشار تقاضا را برای یک مقطع کوتاهی افزایش می دهد و درنتیجه 
مجموعه این تقاضا های ناخواسته در بازار باعث می شود که قیمت تغییر 
یابد. وی افزود: تنها راهکار آن این است که اینقدر عرضه را افزایش دهیم 

تا آن خاصیت تقاضا های سرمایه ای در مورد خودرو شکل نگیرد.

۱۰ میلیون تن فولاد پیش بینی صادرات 
مدیر اقتصادی و توســعه ســرمایه گذاری ایمیدرو 
گفت: ایران ســال 2022 با صادرات 7 میلیون تن 
چــدن و فولاد خام در مکان شــانزدهم بزرگترین 

صادرکنندگان فولاد جهان قرار گرفت. 
امیر صباغ گفت: ســال 2022، تجارت جهانی فولاد، 

افت 15 درصدی داشــته و به 288 میلیون تن رسیده است. صادرات فولاد 
ترکیه 16 میلیون تن و 2.3 برابر صادرات ایران اســت که به مقاصد اروپا و 
شمال آفریقا حمل می شود. صادرات فولاد روسیه از 30 به حدود 20 میلیون 
تن کاهش یافته و همچنان 2.8 برابر ایران است. صادرات کل زنجیره فولاد 
از نقطه چدن به شمش فولاد است و شامل محصولات پایین دست همچون 
نورد، لوله، پروفیل، مفتول و محصولات فلزی می شود که برآورد امسال 9.6 
میلیون تن تا 10 میلیون تن اســت. چین با 67 میلیون تن، ژاپن با 28.7 
میلیون تن، کره جنوبی با 23.2 میلیون تن، روسیه با 20 میلیون تن و آلمان 

با 19.5 میلیون تن، پنج صادرکننده بزرگ فولاد در سال 2022 بودند.

اتفاقات مثبت با حمایت از رشد عرضه ها در بورس
نایب رئیس کمیسیون عمران مجلس گفت: اگر دولت 
به حمایت از بورس کالا ادامه دهد تا تولیداتی مانند 
ســیمان و فولاد و سایر محصولات در بورس عرضه 
شود و کشف قیمت مناسبی برای آنها صورت بگیرد، 

اتفاق مثبتی در بازار محصولات رخ خواهد داد.
کمال علی پورخنکداری عدم تعادل در عرضه و تقاضا را عاملی در کشف 
نادرستی قیمت کالاها دانست و با اشاره به شیوه های کشف قیمت کالاها 
اظهار کرد: در حال حاضر عرضه و تقاضای بسیاری از کالا از جمله خودرو 
متناسب نیست و از این رو نباید تاخیری در رشد عرضه خودروها در بورس 
ایجاد شــود. وی عدم فروش محصولات به صورت خرد را از جمله معایب 
بورس کالا دانست و گفت: این مشکل باید به مرور زمان با ایجاد یک بازار 
جدید رفع شود؛ همچنین دولت باید با شرکت هایی که به میزان مشخص 
محصولاتشــان را در بورس کالا عرضه نمی کننــد، برخورد کرده و آنها را 

جریمه کند و در مقابل مدافعان شفافیت را تشویق کند.

یع رانت و در بورس مانع توز عرضه خودر
دبیــر انجمــن خودروســازان با اشــاره به عرضه 
خودروهــای وارداتی در بــورس کالا گفت: ورود 
خودروهای وارداتی در بــورس کالا اجتناب ناپذیر 
است و دولت در مواجهه با خودروی وارداتی با سود 

مشخص واردکننده روبه رو است. 
احمد نعمت بخش افزود: به طورمثال، برای یک خودرو 20 هزار دلاری که 
حدود 720 میلیون تومان محاسبه می شود، حدود 80 میلیون تومان سود 
واردکننده در نظر گرفته می شــود. بدین ترتیب واردات یک خودرو 20 
هزار دلاری با احتساب سود واردکننده حدود 800 میلیون تومان خواهد 
شد. به موجب قیمت گذاری دستوری و کاهش کیفیت تولیدات گروه های 
خودروسازی داخلی به سبب زیان، مردم عاقه مند به خرید خودروهای 
وارداتی هستند. در این راستا دو راهکار وجود دارد؛ نخست می توان سقفی 
را برای ثبت نام و خرید مردم در نظر گرفت که با رانت همراه است یا اینکه 

در بورس کالا به عرضه پرداخت و مانع از توزیع رانت شد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

دلالان در بازار پلیمر مانور می دهند 

تکرار نسخه 4200
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رویدادها
بهره‌برداری از واحد احیای مستقیم فولاد آرتاویل

رئیس هیات مدیره شــرکت آهــن و فولاد الماس 
آرتاویــل گفت: قرارداد پروژه شــرکت آهن و فولاد 
المــاس آرتاویل برای احداث یک واحد ۱.۱ میلیون 
تنی احیای مســتقیم به روش میدرکس در دی ماه 
ســال ۱۴۰۰ به صورت رســمی بین این شرکت و 

شرکت ایریتک به عنوان پیمانکار منعقد شد و این پروژه هم‌اکنون با حدود 
۲۸ درصد پیشرفت در حال اجراست. شرکت سرمایه‌گذاری توسعه معادن 
و فلزات با ۴۰ درصد و شــرکت‌های بین‌المللی مهندسی ایران و چادرملو 

نیز هر یک با ۳۰ درصد سهامداران این پروژه هستند.
مجید رضاپور با اشاره به اینکه روند پیشرفت پروژه احداث واحد احیای 
مستقیم شــرکت آهن و فولاد الماس آرتاویل مورد تائید شرکت مشاور 
قرار گرفته است، افزود: عملیات خرید ماشین‌آلات خارجی این پروژه در 
شرایط خوبی قبل از سال ۲۰۲۱ انجام شد، یعنی خرید این ماشین‌آلات 

حتی زودتر از زمان مبادله قرارداد انجام شد.

فراسرزمینی معادن  تا  اکتشافات  از 
رییس انجمن ســنگ آهن ایران گفت: سنگ آهن 
تامین‌کننده مواد اولیه زنجیره فولاد کشور است و 
به سرعت در حال توســعه است در نتیجه توسعه 
معدنــکاری موضوع مهمی اســت و اگر ما نتوانیم 
در زنجیره ارزش فولاد یک ادبیات مشــترک ایجاد 

کنیم، به مرور زمان با مشکل مواجه می‌شویم. یکی از اهداف این همایش 
ایجاد فرصتی برای هم اندیشی بین تمامی فعالان زنجیره است.

مهرداد اکبریــان در ادامه افزود: آینده معدنکاری به ســمت معدنکاری 
دیجیتال در حرکت است و در ایران نیز شرکت‌های دانش بنیان اقداماتی 
انجام داده اند. ایمیدرو در جهت حمایت از شرکت‌های دانش بنیان سرمایه 
گذاری داشت و مجموعه ایمینو را راه اندازی کرد. البته هنوز به نتایج نهایی 
نرســیده‌ایم، اما باید این مسیر را طی کرد. انجمن سنگ آهن بدون شک 
حامی شــرکت‌های دانش بنیان است و سعی کرده است با همکاری‌های 

مشترک با ایمینو حداقل نقش خود را در ترویج این موضوع ایفا کند.

انرژی محدودیت‌های  منفی  پیامدهای 
رئیس انجمن تولیدکنندگان فولاد گفت: هم اکنون 
۴۵ میلیون تن ظرفیت تولید فولاد در کشور وجود 
دارد، امــا به علت محدودیت‌هــای انرژی در عمل 

حدود ۳۰ میلیون تن فولاد تولید می‌کنیم.
بهرام ســبحانی با اشــاره به اینکه صنعت فولاد به 

عنوان صنعتی مادر با بیشتر ســازمان‌های زیرساختی کشور در ارتباط 
است، گفت: به صورت جزیره‌ای نمی‌توان صنعت فولاد را پیش برد. هم 
بخش حمل و نقل یعنــی ریلی و جاده‌ای و هم بخش انرژی مانند برق 
و گاز، باید به صورت هماهنگ و متناســب با ظرفیت فولاد، توسعه پیدا 
کنند. اگر هر کدام از این بخش‌ها از توســعه فولاد عقب بماند، ظرفیت 
تولید فولاد کشــور معطل می‌ماند. در گرمای هوا محدودیت برق و در 
فصل سرما محدودیت گاز برای صنعتی پیشرو مانند فولاد اتفاق مناسبی 
نیست. در حال حاضر تولید فولاد فقط در بخش خصوصی انجام می‌شود 

و دیگر مانند گذشته که فولادی‌ها دولتی بودند، نیست.

تاکید مدیر عامل فملی بر تولید پایدار
جلســه شورای معاونان شــرکت ملی صنایع مس 
ایران ۱۰دی ماه با حضور علی رســتمی، معاونان و 

مدیران مجتمع‌های تولیدی برگزار شد.
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع مس ایران بر اهتمام 
همــکاران به تولید پایدار و پیشــی گرفتن از برنامه 

مصوب تاکید کرد و عنوان داشــت: با توجه به نام‌گذاری ســال جاری به 
سال تولید، دانش بنیان و اشتغال‌آفرین انتظار می‌رود مجموعه شرکت ملی 
صنایع مس ایران در حوزه تولید، عملکرد خوب خود را تا پایان سال حفظ و 
توسعه دهد. رستمی همچنین بر اهتمام به اجرای پروژه‌‌های توسعه و تأمین 
ماشین‌آلات معدنی در راستای تحقق هدف دستیابی به تولید یک میلیون 
تن کاتد مس تا سال ۱۴۰۶، رسیدگی بر ایجاد زیرساخت‌های تامین برق 
اضطراری با جدیت بیشتر و استقرار نظام ۵S در مجتمع‌های تولیدی تاکید 
کرد. وی، خواستار تهیه و ارائه گزارش جامعی از بازدید‌ها و ارزیابی اقشار و 

گروه‌های مختلف در خصوص صنعت مس و دستاورد‌های آن شد.

رصد صتدوق‌ها

مخابرات در بحران اینترنت دست و پا می‌زند

آتش فیلترینگ 
به جان اپراتورها

با گذشــت بیش از یکصد روز از اعمال محدودیت 
و فیلترینــگ پلتفرم‌های فضای مجــازی و به تبع 
آن دسترسی نداشــتن به این پلتفرم‌ها، استفاده از 
تماس مستقیم و پیامک به شدت افزایش داشته است و به نوعی تبدیل 
به تنها مســیر ارتباطی برای مردم شده اســت. اما آنگونه که مشخص 
اســت این افزایش نه تنها نتوانسته سود و درآمد خوبی را برای شركت 
مخابرات ايران و به نوعی نماد »اخابر« و اپراتور »همراه« و ســهامداران 
آنها رقم بزند بلکه طبق اخبار و آمارهای منتشر شده صدای اپراتورهای 
اینترنت و تلفن همراه هم اخیرا درآمده اســت و این کسب و کارها در 
آستانه ورشکستگی قرار دارند. طبق آنچه بررسی شده است قیمت سهم 
»اخابر« در سه ماهه پاییز 1401 به میزان ۱۸ درصد تغییر داشته و از 
5،750 ریال در پایان مهرماه به 6،790 ریال در پایان آذرماه رســیده 
اســت. همچنین بازه ســالانه این نماد از قیمت5,610 ریال به 8,980 

ریال رسیده است.

افزایش هزینه ثابت تلفن قانونی نیست
چندی پیش ســازمان بازرسی کل کشور در  نامه‌ای به وزیر ارتباطات 
که ریاســت کمیســیون تنظیم مقــررات را عهده‌دار اســت، افزایش 
هزینه‌های ماهانه برای مشترکین تلفن ثابت از سوی این کمیسیون را 
فاقد ملاحظات قانونی دانست. در راستای واکنش‌ها نسبت به افزایش 
قیمت هزینه‌های اشــتراک مخابرات، واکنش و حمایت وزیر ارتباطات 
نسبت به این افزایش قیمت‌ها قابل‌توجه است. زارع‌پور، پس از واکنش 
شــورای رقابت به اقدام مخابرات و ضدرقابتی دانســتن این موضوع، 
در مصاحبــه‌ای اظهار کرد: اگــر منابع مالی مخابرات تأمین نشــود، 
این شــرکت ورشکست خواهد شــد. با وجود اظهار‌نظر وزیر ارتباطات 
درباره امکان ورشکســتگی شرکت مخابرات، در بخشی از نامه سازمان 
بازرســی کل کشــور با تعیین ضرب‌الاجل برای وزیــر ارتباطات، از او 
خواســته شده است که طی پنج روز کاری با رعایت ملاحظات قانونی 
در رابطه با مصوبه کمیســیون مربوطه، اقدام کرده و نتیجه را گزارش 
کند. شهریور‌ماه سال 1401، تقریباً پس از یک سال از مصوبه شورای 
رقابت، افزایش هزینه ماهانه تلفن ثابت با امضای وزیر صنعت تصویب 
و قرار بر این شــد که بعد از این مصوبه، مشترکین خطوط تلفن ثابت 
در تهــران باید ماهانه 20 هزار تومان برای حفظ خط تلفن ثابت خود، 
مشــترکین مراکز اســتان‌ها 15 هزار تومان و مشترکین سایر شهرها 

ماهانه 10 هزار تومان پرداخت کنند.
وزارت ارتباطات هم در راســتای موافقت با این موضوع، آذرماه ســال 
1401 مصوبه ســتاد تنظیــم بازار در‌خصوص دریافــت هزینه حداقل 

نگهداری تلفن ثابت را به شرکت مخابرات ایران ابلاغ کرد.
این موضوع در‌حالی اســت که چندی پیش ســپهر دادجوی توکلی، 

مدیرکل حوزه ریاســت، روابط عمومی و امور بین‌الملل شورای رقابت، 
پیرامون مخالفت شــورای رقابت با اعمال تعرفه‌های جدید تلفن ثابت 
توسط شرکت مخابرات ایران، اعلام کرده بود که ماهیت شورای رقابت، 
شبه قضایی است و یک شورای کاملًا فرادستگاهی محسوب می‌شود. او 
همچنین بر این موضوع تأکید کرده بود که نه دولت و نه قوه‌ مقننه بر 
این شــورا تسلطی ندارند و در‌حقیقت حکم رئیس شورا که برای مدت 
شش سال به امضای رئیس‌جمهور می‌رسد، حتی توسط او نیز تغییری 
پیدا نخواهد کرد و بنابراین شــورای رقابت دستگاه مستقل حاکمیتی 
به‌شمار می‌رود. با توجه به تاریخ منتشر ‌شده، زمان ضرب‌الاجل وزارت 
ارتباطات گذشــته اســت. این در‌حالی اســت که تاکنون واکنشی از 
ســوی وزارت ارتباطات یا مخابرات نسبت به این نامه منتشر نشده و 
 همچنان باید دید امکان ورشکستگی مخابرات با چه شیوه‌ای مدیریت 

خواهد شد.

نگاهی به تاریخچه
شركت مخابرات ايران با نماد »اخابر« در تاریخ 29 خرداد سال 1350، 
با ســرمايه‌ای بالغ بر ۵۰۰ میلیون تومان تأسيس شد و در سال 1372 
تلفن همراه در کشــور با تلاش‏های مخابرات ایران راه‌‏اندازی شــد. این 
بخش در ســال 1383 در قالب شخصیت حقوقی مستقل با نام شرکت 
ارتباطات ســیار ایران از بدنه شــرکت مخابرات ایران جدا شــد. طبق 
مصوبه اســفند ماه سال 1385 هيات وزيران، شــركت مخابرات ايران 
مشمول واگذاري به بخش خصوصي از طريق عرضه سهام آن در بورس 
اوراق بهادار شــد و با توجه به مــاده 587 قانون تجارت از تاريخ ايجاد، 
واجد شــخصيت حقوقي شــده و در اجراي اصل 44 قانون اساســي و 
به موجب مــاده 7 قانون برنامه چهارم توســعه اقتصادي، اجتماعي و 
فرهنگي جمهوري اســامي ايران و تصويب‌نامه هيات وزيران به شماره 
28627/ت/39760 مورخ 87/2/29 به شــركت ســهامي عام تبديل 
شــده و در شماره 325081 به عنوان شركت سهامي عام در اداره ثبت 
شركت‌‏ها و مؤسسات غيرتجاري ثبت شده است. این شرکت دارای ۳۱ 
منطقه مخابراتی استانی و مالک شــرکت ارتباطات سیار ایران )همراه 
اول( اســت و شرکت‌های سرمایه کارکنان مخابرات )شسکام(. خدمات 
اول )tct1( و ســامان ســازه غدیر، شــرکت‌های زیرمجموعه شرکت 

مخابرات ایران است.

»اخابر« در فصل پاییز
وضعیت »اخابر« در فصل پاییز 1401 به گونه‌ای بود که در بخش سایر 
درآمدها این نماد با افت همراه بوده و از قیمت 16،280 ریال در پایان 
مهرماه به قیمت 14،840 ریال در پایان آذرماه رسیده است. همچنین 
در خصوص جمع خدمات آذرماه نسبت به آبان ماه 2/49 درصد تغییر 

و مهرماه نسبت به شهریور ماه 0/68 درصد تغییر و در نهایت مردادماه 
نسبت به تیرماه 2/49 درصد تغییر را به ثبت رسانده است.

همچنیــن در فصــل پاییز ســال 1400، آذرماه نســبت بــه آبان‌ماه 
44/69 درصد تغییر و آبان ماه نســبت به مهرماه 0/05 درصد تغییر را 
ثبت کرده است. از شهریوره ماه سال جاری حداقل ‌هزينه ماهانه تلفن 

ثابت همواره با رشد و نوسان همراه بوده است.

صدرنشینی »اعتبار سهام ایرانیان«
در هفته‌ای که گذشت شــاخص کل بورس روندی صعودی در پیش گرفت. 
شــاخص کل بورس در این هفته با 17 هزار واحد افزایش به محدوده 1,593 
هزار واحد رســید. در هفته منتهی به 12 دی ‌ماه صندوق‌های ســهامی در 
راس صندوق‌هــای پربازده قــرار گرفتند. صندوق‌ »اعتبار ســهام ایرانیان«، 
»بذرامید‌آفریــن« و »بــازده بورس« به ترتیب با کســب 3.6، 3.52 و 3.44 
درصدی بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های این هفته را از آنِ خود کردند. 
در هفته گذشــته خالص ورود پول به صندوق‌های سرمایه‌گذاری منفی بود. 
خالص خروج وجه نقد از کل صندوق‌های سرمایه‌گذاری 52,307 میلیارد ریال 
بود که صندوق‌های با درآمد ثابت با 64,934 میلیارد ریال بیشترین خروج وجه 
نقد را داشتند. در این هفته صندوق‌های قابل معامله با خالص ورود 12,828 
میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش دارایی‌های 
صندوق‌ها در انتهای این هفته بر روی عدد 5 میلیون و 456 هزار میلیارد ریال 
ایستاد. صندوق‌ها به طور کلی 23 درصد در سهام، 48 درصد در اوراق بدهی 
و 26 درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

همراز فیروزی
خبرنگار

شرح ‌درآمد شناساسی شده »اخابر« در پاییز 1401 )ارقام به میلیون ریال(
 درآمد شناساسی شده 
1401/07/311401/08/301401/09/30در دوره‌های یک‌ماهه

۱۶,۲۸۰۱۵,۲۱۰۱۴,۸۴۰ساير درآمدها
 درآمد حق ‌استفاده از 

۴۲۰,۱۵۹۴۱۸,۸۷۹۴۱۷,۵۲۷خدمات ‌مخابراتی
درآمد ‌ارائه‌ خدمات‌ مخابراتی 

۷۹۰,۹۸۵۷۵۱,۰۵۰۷۱۳,۰۱۵)مکالمات(

۴,۱۲۸,۹۶۵۴,۱۸۹,۴۰۰۴,۱۲۵,۲۶۵درآمد ارائه ‌خدمات‌ مخابراتی )ديتا(
 ساير درآمدهای ‌عملياتی 

۲,۶۵۷,۹۸۵۲,۷۶۸,۲۰۰۲,۷۱۰,۵۴۰حداقل ‌هزينه ماهانه تلفن ثابت

۸,۰۱۴,۳۷۴۸,۱۴۲,۷۳۹۷,۹۸۱,۱۸۷جمع

شرح ‌درآمد شناساسی شده »اخابر« در تابستان  1401 )ارقام به میلیون ریال(
 درآمد شناساسی شده 
1401/04/311401/05/311401/31/06در دوره‌های یک‌ماهه

۱۵,۸۴۵۱۶,۲۴۱۱۶,۳۹۱ساير درآمدها
 درآمد حق ‌استفاده از 

۴۲۸,۱۰۴۴۳۰,۴۵۸۴۲۱,۲۶۹خدمات ‌مخابراتی
درآمد ‌ارائه‌ خدمات‌ مخابراتی 

۸۶۰,۶۵۰۸۹۵,۰۷۶۸۳۰,۹۲۰)مکالمات(

۴,۳۹۰,۰۱۴۴,۴۶۹,۰۳۴۴,۲۰۳,۵۰۰درآمد ارائه ‌خدمات‌ مخابراتی )ديتا(
 ساير درآمدهای ‌عملياتی 

۲,۸۸۶,۳۵۴--حداقل ‌هزينه ماهانه تلفن ثابت

۵,۶۹۴,۶۱۳۵,۸۱۰,۸۰۹۸,۳۵۸,۴۳۴جمع

شرح ‌درآمد شناساسی شده »اخابر« در پاییز 1400 )ارقام به میلیون ریال(
 درآمد شناساسی شده 
1400/07/301400/08/301400/09/30در دوره‌های یک‌ماهه

۶۱,۳۶۸۶۱,۴۰۰۴۲,۴۳۵ساير درآمدها
 درآمد حق ‌استفاده از 

۴۴۴,۶۲۹۴۸۰,۶۲۵۳۱۹,۶۲۱خدمات ‌مخابراتی
درآمد ‌ارائه‌ خدمات‌ مخابراتی 

۱,۱۹۰,۵۴۷۱,۱۱۴,۵۴۷۸۵۰,۹۳۸)مکالمات(

۴,۵۷۰,۶۸۶۵,۳۷۰,۶۲۰۴,۸۵۰,۱۲۷درآمد ارائه ‌خدمات‌ مخابراتی )ديتا(
 ساير درآمدهای ‌عملياتی 

---حداقل ‌هزينه ماهانه تلفن ثابت

۶,۲۶۷,۲۳۰۷,۰۲۷,۱۹۲۶,۰۶۳,۱۲۱جمع

بررسی عملکرد 3ماهه پاییز »همراه«
بررسی وضعیت عملکرد نماد »همراه« نشان‌دهنده آن است که وضعیت درآمد و سود از ابتدای فصل تابستان 
 با اندک نوســانی مثبت بوده و ســیر صعودی به خود دیده است به طوری که شهریورماه نسبت به مرداد ماه

2,5 درصد تغییر و مردادماه نســبت به تیرماه 5,1 درصد تغییر داشــته اســت. اما در ادامه و در فصل پاییز 
وضعیت درآمدها به صورت نوســانی بود و در مقایســه با فصل گذشته با افت همراه بود به صورتی که آذرماه 

نسبت به آبان ماه 8،1 درصد و مهرماه نسبت به شهریورماه 20,7 درصد افت را به ثبت رسانده است.

نگاهی به تاریخچه
»همراه« نام نماد شــرکت ارتباطات ســیار ایران است که با نام »همراه اول« شــناخته می‌شود. بزرگترین 
اپراتور تلفن همراه کشــور که هنوز ســایر رقبایش وارد بورس نشــده‌اند. ۸۴ درصد سهام شرکت ارتباطات 

ســیار ایران در اختیار »شرکت مخابرات ایران« )اخابر( قرار دارد. همراه اول، یک شرکت خصوصی و سهامی 
عام و غیردولتی بوده و همه مردم می‌توانند در صورتی که کد بورس دارند، نســبت به خرید و فروش ســهام 
آن اقدام کنند. همراه، نماد ســهم شــرکت ارتباطات ســیار ایران در گروه مخابرات است. شرکت ارتباطات 
ســیار ایران با میلیون‌ها مشترک در سراسر کشور، بزرگترین اپراتور تلفن همراه بوده و از شرکت‌های بزرگ 
 و ســودده بازار بورس به شــمار می‌رود و برای ســهامداران صبور بلندمدت، گزینه مطلوبی برای سهامداری 

به نظر می‌رسد.

سهامدار عمده شرکت ارتباطات سیار 
۸۴ درصد ســهام شرکت ارتباطات ســیار ایران متعلق به شرکت مخابرات ایران است. یعنی سهامدار شرکت 
مخابرات ســهامدار شــرکت همراه اول است. شرکت واســط مالی مرداد با ۵.۹درصد سهام و شرکت توسعه 

ومدیریت سرمایه صبا با مالکیت ۲ درصد سهم، سهامداران بالای ۱ درصد همراه هستند. 

شرح درآمدشناساسی شده »همراه« در تابستان  1401 )ارقام به میلیون ریال(
1401/04/311401/05/311401/06/31درآمد شناساسی شده در دوره‌های‌یک‌ماهه

۱۲,۴۷۹,۹۸۴۱۴,۱۲۳,۷۴۶۱۳,۹۵۰,۳۸۹درآمد کارکرد مشترکين خطوط دائمی

۱۷,۷۸۸,۹۱۱۱۷,۹۶۲,۸۹۲۱۸,۵۷۷,۸۸۶درآمد کارکرد مشترکين خطوط اعتباری
 درآمد استفاده از امکانات شبکه

۱,۹۱۲,۷۷۱۱,۷۹۲,۰۳۹۲,۱۵۸,۵۵۶توسط ساير شرکت‌های تلفن همراه )اتصال متقابل(

۱۱۲,۹۲۵۸۷,۰۸۹۱۲۲,۷۲۷درآمد فروش خطوط جديدتلفن همراه

000سود سرمايه‌گذاری

۲۱۳,۴۷۲۲۱۹,۱۵۹۲۵۱,۱۸۳ساير درآمدها

۳۲,۵۰۸,۰۶۳۳۴,۱۸۴,۹۲۵۳۵,۰۶۰,۷۴۱جمع

شرح درآمدشناساسی شده »همراه« در پاییز 1401 )ارقام به میلیون ریال(
1401/07/301401/08/301401/09/30درآمد شناساسی شده در دوره‌های‌یک‌ماهه

۱۰,۳۸۵,۰۶۲۱۰,۳۲۲,۵۴۶۱۰,۳۸۸,۲۵۶درآمد کارکرد مشترکين خطوط دائمی

۱۴,۷۰۶,۱۴۱۱۲,۸۴۵,۰۰۳۱۴,۹۸۴,۹۷۹درآمد کارکرد مشترکين خطوط اعتباری
 درآمد استفاده از امکانات شبکه

۳,۶۰۴,۵۳۰۲,۶۶۰,۱۲۰۲,۵۱۱,۴۶۷توسط ساير شرکت‌های تلفن همراه )اتصال متقابل(

۱۱۰,۸۸۳۷۴,۱۳۵۱۰۱,۵۴۹درآمد فروش خطوط جديدتلفن همراه

000سود سرمايه‌گذاری

۲۱۸,۰۱۳۲۳۰,۶۸۶۲۸۶,۲۱۵ساير درآمدها

۲۹,۰۲۴,۶۲۹۲۶,۱۳۲,۴۹۰۲۸,۲۷۲,۴۶۶جمع

نماگر عدالت
ارزش سبد سهام عدالت مجدد کاهش یافت

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
163,56857,088دانا

2396,8401,634,760اخابر
33,1189,354بنیرو

2413,940334,560شبریزح
221,07523,650لكما
1142,953336,642فخوز
122,09125,092وایرا
2037,4901,520,470شپنا
439,500408,500فولاژ
4820,080963,840بفجر
1,1469,08010,405,680فارس
821,260170,080ساراب
1,7881,6312,916,228وتجارت

4137,0501,519,050جم
94,53240,788بسویچ
473,250152,750خودرو
1516,680250,200شبریز
165,18082,880وپست
479,640318,560شیراز
6153,7022,276,730شتران
316,45549,365فولاژح
392,599101,361خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2993,170947,830وبملت
274,900132,300دانا ح

7829,7702,322,060حكشتی
37,33021,990ورنا

4711,080520,760شگویا
13710,5201,441,240رمپنا
133,31033,310حپترو
5757,2404,163,000فملی
1721,645282,940فملیح
1,2605,8007,308,000فولاد
1048,010833,040كگل

4719,810931,070کچادح
315,120158,720فایرا

421,20084,800شاوان
47177,5508,344,850مارون
1149,4001,071,600شبندر
1,4001,7072,389,800وبصادر
577,880449,160کگلح

826,030208,240سدشت
18111,7302,123,130کچاد

57,365,468جمع ارزش‌کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 759,356,681 دی 1401

3.3-1457,365,468 دی 1401

  5.456

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص خروج  نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 52,307 
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1,242
سهام

2,667 
سایر

 189   1,412

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۳.۶۰

۳.۵۲

۳.۴۴

۳.۳۸

۳.۳۰

۳.۱۴

۳.۱۱

۳.۰۶

۲.۹۵

۲.۴۷

٪
اعتبار سهام ایرانیان

بذر امید آفرین

بازده بورس

نوید دانایان پارس

باران کارگزاری بانک کشاورزی

ارمغان یکم ملل

فراز داریک

مشترک نوید انصار

کارگزاری پارسیان

آهنگ سهام کیان

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

٪۵

٪۴

٪۴

٪۴

٪۳

٪۳۴

سایر صنایع
فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

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

خودرو و ساخت قطعات
شرکت های چند رشته ای صنعتی

سرمایه گذاری ها
سایر دارائی ها
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طـا و دارو بهتریـن سـرمایه گذاری در سـال 2023 
خواهنـد بـود. تحلیلگـران »مانـی ویـک« در آخریـن 
شـماره سـال 2022 این نشـریه بـه ارائـه دیدگاه های 
خـود دربـاره وضعیت بازارها در سـال جدیـد و معرفی 
بهتریـن سـرمایه گذاری ها پرداخته انـد. در این شـماره 
آمـده اسـت: بـه طور کلـی، در سـال 2023 ما شـاهد 
یـک بـازار سـرد و رکـودی خواهیم بـود. با ایـن حال، 
برخـی حوزه هـا امـکان رشـد را فراهـم می کننـد. بـه 
عنـوان مثـال باید تاکید کرد که در بازار انرژی با رشـد 
روبـه رو خواهیـم شـد. در واقـع، ضعف اخیر بـازار نفت 
را بایـد اتفاقـی دوره ای در نظـر گرفـت نـه سـاختاری. 
بنابرایـن سـهام شـرکت های نفتـی گزینـه مطلوبـی 
بـه شـمار مـی رود. در حـوزه دارویـی، پیشـرفت های 
جدیـد بـه افزایـش قیمـت سـهام برخـی شـرکت ها 
منجـر خواهـد شـد. در بخش فنـاوری، رونـق فعالیت  
خورشـیدی،  پنل هـای  تولیدکننـده  شـرکت های 
خودروهـای برقـی و توسـعه فنـاوری موبایـل 5G بـه 
افزایـش تقاضـا برای نقره منجـر خواهد شـد. به دلیل 
تاکیـد کارشناسـان بـر امنیـت بالاتر وی پی ان نسـبت 
بـه بسـته های امنیتـی متعـارف، انتظـار مـی رود ایـن 

حـوزه نیـز با رونـق خوبـی همراه شـود.

چشم انداز 2023

پیش بینـی تحـولات امسـال بـه دلیـل وجـود عوامل 
اثرگـذار متعـدد دشـوار اسـت. با ایـن حال، بـا توجه 
بـه وجـود برخی سـیگنال های مثبـت، امید بـه رونق 
در  »بارونـز«  مجلـه  اسـت.  قـوی  بازارهـا همچنـان 
آخریـن شـماره خـود با اشـاره بـه وضعیـت بازارهای 
سـهام، کریپتوکارنسـی، نـرخ بهـره و صنایـع مختلف 
بـه بررسـی و ارزیابـی احتمـالات مختلـف پرداختـه 
رشـد احتمـال  جدیـد  سـال  در  اسـت:  نوشـته   و 

10 درصـدی بازار سـهام زیاد اسـت. در سـال 2022 
بـازار وال اسـتریت بیـش از 19 درصد افـت را تجربه 
کـرد. بـر اسـاس تازه تریـن بـرآورد تحلیلگـران، نـرخ 
رشـد واقعـی تولیـد ناخالص داخلـی آمریکا در سـال 
جدیـد بیـن صفر تا 2 درصـد خواهد بـود. تحلیلگران 
نـرخ تـورم امسـال را نیـز بیـن 2.9 درصـد تـا 3.7 
درصـد پیش بینـی کرده انـد. همچنین انتظـار می رود 
نـرخ بهـره فـدرال رزرو بیـن 3.75 تـا 5.25 درصـد 
بازارهـای  بیشـتر   2022 سـال  در  شـود.  تنظیـم 
میـان  از  بودنـد.  افـت  شـاهد  کامودیتـی  و  سـهام 
سـهم های ارزنـده در سـال 2023 می تـوان به سـهام 
شـرکت های آلکـوا، آلفابـت، آمازون، برکشـایر هثوی، 

بانـک آمریـکا و خطـوط هوایـی دلتـا اشـاره کرد.

موفقیـت را معمولا بـا توانایی خلق ثـروت اندازه گیری 
می کننـد و امـروزه هـر فـرد توانمنـدی ایـن امـکان 
دوازدهمیـن  در  »ولـث«  نشـریه  دارد.  اختیـار  در  را 
سـالگرد انتشـار خود بـه معرفی 10 نفـر از کارآفرینان 
هنـدی پرداخته که کسـب وکارهای موفقـی راه اندازی 
کرده انـد. ایـن نشـریه در گزارشـی بـا عنـوان »افـراد 
اسـت:  نوشـته  خارق العـاده«  موفقیت هـای  عـادی، 
یـک نمونـه موفـق، خانـم فالگونـی نایـار اسـت که در 
سـن 50 سـالگی بدون هیـچ تجربه ای شـرکت نیکا را 
راه اندازی کرد که 10 سـال بعـد، او را به ثروتمندترین 
زن خودسـاخته هند تبدیـل کرد. اما آیـا توانایی خلق 
ثـروت تنهـا ویژگـی اسـت کـه یـک فـرد عـادی را به 
موفقیت هـای مالـی خارق العـاده می رسـاند؟ واقعیـت 
ایـن اسـت کـه موفقیـت خارق العـاده را نمی تـوان بـر 
اسـاس یـک فرمـول واحـد اندازه گیری و تعریـف کرد. 
چنیـن موفقیتـی حاصـل ترکیبی از شـرایط محیطی، 
قـدرت و توانایـی، انتخاب هـا، پیگیـری و مداومـت در 
کار و بخت و اقبال اسـت. در واقع وجه مشـترک همه 
ایـن موفقیت هـا، عوامل ترکیبی هسـتند. داشـتن یک 
ایـده نـاب و تاش بـرای اجرای آن، اصل مهمی اسـت 

کـه موفقیـت را تضمیـن می کند.

سرنوشت سهام فناوری

بـا همه گیـری بیمـاری کرونـا و تعطیلـی بسـیاری از 
کسـب وکارها در جهـان، دولت هـا تصمیـم گرفتنـد 
موتـور اقتصـاد را با ارائه بسـته های محـرک اقتصادی 
بانک هـای مرکـزی در سراسـر جهـان  احیـا کننـد. 
سیاسـت انبسـاط پولی را اجرا کردند تا تقاضا افزایش 
یابـد. ایـن موضـوع باعـث رونـق چشـمگیر بازارهـای 
سـهام شـد. امـا این رونـد ادامـه نیافت، به طـوری که 
سـال گذشـته شـاهد افت بسـیاری از بازارهای سـهام 
بودیـم. مجلـه هنـدی »ولـث اینسـایت« بـا اشـاره به 
ایـن وضعیـت به بررسـی و ارزیابی احتمـالات پیش رو 
در سـال جدید پرداخته و نوشـته اسـت: پس از رونق 
چشـمگیر بخش فناوری در فاصله بیـن مارس 2020 
تـا ژانویه 2022، سـهام این بخـش در گردابی مخوف 
گرفتـار شـده اسـت. تـا نوامبر 2022 شـاخص سـهام 
فنـاوری BSE )بـورس بمبئـی( بیـش از 22 درصـد 
سـقوط کـرد. ایـن در حالی اسـت که شـاخص نزدک 
100 نیـز بیـش از 28 درصـد کاهـش را ثبـت کـرد. 
سـال گذشـته بسـیاری از غول هـای فنـاوری هنـدی 
بـا بـازده منفـی بیـن 30 تـا 59 درصد روبه رو شـدند. 
آنهـا  خریـد  بـرای  زیـادی  جذابیـت  موضـوع   ایـن 

ایجاد کرده است.

برندگان نوبل اقتصاد
جایزه علوم اقتصادی به یادبود آلفرد نوبل در سال 1968 از سوی 
بانک مرکزی ســوئد )Sveriges Riksbank( بنیانگذاری شد. 
گرچــه از نظر فنــی در مجموعه جوایز نوبل قــرار نمی گیرد، اما 
دریافت کننــدگان این جایزه را »برنده جایزه نوبــل اقتصاد« می نامند. امروزه این 
جایزه از ســوی آکادمی سلطنتی علوم سوئد در استکهلم به برندگان اهدا می شود. 
تاکنون 54 جایزه نوبل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراسر جهان تعلق گرفته است 

که اقتصاددانــان آمریکایی با بیش از 60 جایزه، 
بیشترین سهم را به خود اختصاص داده اند. در 
شــماره های قبل، با تعدادی از برندگان جایزه 
نوبل اقتصاد آشنا شــدید. در این شماره نیز به 
معرفی میلتــون فریدمن، برنده نوبل اقتصاد در 

سال 1976 میادی می پردازیم.

میلتون فریدمن
هشتمین جایزه نوبل اقتصاد در سال 1976 به 
میلتون فریدمن، اقتصاددان آمریکایی اهدا شد. 
نظریات جنجالی او درباره منشــاء تورم و نقش 
دولت هــا در این زمینه هنوز هــم نقل محافل 

اقتصادی جهان است.
میلتــون فریدمــن، اقتصاددان و آمارشــناس 
آمریکایی در جولای 1912 در شــهر نیویورک 
به دنیا آمد. مهمترین دستاوردهای او در زمینه 
تحلیل مصرف، تئوری پولی و تثبیت اقتصادی 
بــرای بســیاری از اقتصاددانان راهگشــا بوده 
اســت. او به همراه جرج اســتیگلر و دیگران از 

رهبران روشنفکر مکتب اقتصادی شــیکاگو که یک مکتب نئوکاسیک اقتصادی 
اســت، تعلق دارد. این مکتب تــا میانه دهه 1970 تئوری هــا و الگوهای اقتصاد 
کینــزی را رد می کــرد و پس از این زمــان، بر پایه مفهوم انتظــارات عقانی به 
روش اقتصــاد کان نئوکاســیک روی آورد. چالش های فریدمــن با آنچه بعدها 
»تئوری ســاده لوحانه کینزی« نامید، با تفسیر او از مصرف )یا چگونگی هزینه کرد 
مصرف کننــده( آغاز شــد. او تئوری را عرضــه کرد که بعدها به بخشــی از بدنه 
اصلــی علم اقتصاد )تئوری ها، الگوها و دانش اقتصادی که در دانشــگاه ها تدریس 
می شــود( تبدیل شــد. او همچنین از نخستین کســانی بود که به توسعه تئوری 

 هموارسازی مصرف )مفهومی که برای بیان تمایل مردم به داشتن ثبات در مصرف 
به کار می رود( پرداخت.

فریدمن در ســال 1932 از دانشــگاه راتگرز فارغ التحصیل شد. در ابتدا تمایل او 
ادامــه تحصیل در رشــته های آمار و ریاضیات بود، اما وضــع اقتصادی آمریکا که 
در رکــودی بزرگ فرو رفته بــود )رکود بزرگ دهه 1930 میــادی( فریدمن را 
متقاعد کرد که اقتصاددان شــود. در این زمان به او دو بورسیه پیشنهاد شد؛ یکی 
برای ادامه تحصیل در رشــته ریاضیات در دانشــگاه براون و دیگری برای اقتصاد 
در دانشــگاه شیکاگو. فریدمن دومی را برگزید و در ســال 1933 از این دانشگاه 
فارغ التحصیل شــد. او بعدها به تدریس در همین دانشــگاه پرداخت. فریدمن به 
شــدت تحت تاثیر آرا و نظریــات جیکوب وینر، 
اقتصــاددان کانادایی، همچنیــن فرانک نایت 
و هنری ســیمونز، اقتصاددانان آمریکایی قرار 
داشت. در سال های 1933 و 1934 فریدمن به 
دانشــگاه کلمبیا رفت و در آنجا زیر نظر هارولد 
هتلینگ اقتصاددان به مطالعــه آمار پرداخت. 
پس از بازگشــت به دانشگاه شیکاگو، به عنوان 
معاون پژوهشــی هنری شــولتز، اقتصاددان و 
آمارشناس آمریکایی مشغول به کار شد. شولتز 
کسی اســت که بعدها روی موضوع »تئوری و 

سنجش تقاضا« به پژوهش پرداخت.
ایده هــای فریدمن درباره سیاســت های پولی، 
بر  مالیــات، خصوصی ســازی و مقررات زدایی 
سیاســت های دولــت آمریکا به ویــژه در دهه 
1980 میادی تاثیر گذاشــت. به عنوان نمونه، 
سیاست پولی فدرال رزرو در واکنش به بحران 
مالــی ســال های 2007 و 2008 تحت تاثیر 
تئوری پولی فریدمن قرار داشت. فریدمن پس 
از بازنشســته شدن از دانشگاه شیکاگو در سال 
1977 و کسب مقام استاد ممتاز در سال 1983، به عنوان مشاور اقتصادی رئیس 
جمهــور رونالد ریگان )جمهوریخــواه( و مارگارت تاچر نخســت وزیر محافظه کار 
بریتانیا به فعالیت هایش ادامه داد. فلســفه سیاســی فریدمن به تمجید از فضایل 

نظام اقتصادی بازار آزاد با کمترین دخالت دولت در امور اجتماعی می پردازد.
فریدمن را یکی از تاثیرگذارترین اقتصاددانان قرن بیستم میادی به شمار می آورند 
اما همکاری او با برخی کشورهای غیردموکراتیک همچون شیلی )پس از کودتای 

پینوشه( و چین، همواره با انتقادات زیادی از سوی آزادیخواهان روبه رو بود.
میلتون فریدمن در نوامبر سال 2006 درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

افول ستاره بخت IPOها
پس از ثبت رکورد تاریخی عرضه های 
اولیه ســهام در ســال 2021 بازار 
جهانی IPO با افت چشــمگیری در 

سال 2022 روبه رو شد.
در سال 2022 در مجموع بازارهای سهام جهان شاهد 
1333 عرضه اولیه به ارزش 179.5 میلیارد دلار بودند 
که نســبت به ســال 2021 از نظر تعــداد و درآمد به 
ترتیب 45 درصد و 61 درصد کاهش داشــتند. از آنجا 
که میانگین حجم معامات به دلیل وضع نامناسب بازار 
با افت مواجه شد، در ســال 2022 شاهد هیچ عرضه 
اولیه بزرگی نبودیم. ســال گذشته فعالیت های جهانی 
IPO تحــت تاثیر بی ثباتی و شــرایط وخیم بازارهای 

سهام قرار گرفت. در این سال، همگام با رشد نرخ تورم 
و افزایش نرخ های بهره، ســرمایه گذاران از خیر حضور 
در عرضه های اولیه سهام گذشتند و به سرمایه گذاری 
در دارایی هــای کم ریســک روی آوردنــد. در همین 
حال، فعالیت های IPO مــورد حمایت مالی نهادهای 
ســرمایه گذاری نیز از نظر تعــداد و درآمد به ترتیب 
77 درصد و 93 درصد ســقوط کرد. وضعیت بیشــتر 
شرکت های موسوم به SPAC )خرید با هدف ویژه( نیز 
که اواخر 2020 در فهرســت شرکت های پذیرفته شده 
قرار گرفته بودند، نامناسب است. آنها شاید مجبور شوند 

درآمدهای IPO را به سرمایه گذاران بازگردانند.
با وجود کاهش تعداد و درآمدهای حاصل از عرضه های 
اولیه در سال گذشته، فعالیت های IPO نسبت به سال 
2019 یعنی قبل از همه گیری کرونا، حدود 16درصد 

رشــد داشــت. در ســال 2022 حدود 67 درصد از 
عرضه های اولیه ســهام در منطقه آســیا- پاسیفیک 
انجام شد. بورس وال استریت آمریکا )بزرگترین بازار 
سهام جهان( نیز شــاهد سقوط فعالیت های IPO در 
ســال گذشته بود. بر اســاس آمار عرضه های اولیه از 
ســال 2000 تا پایان 2020، بیشــترین عرضه اولیه 
سهام به تعداد IPO 1035 در سال 2021 انجام شد. 
این رقم در ســال گذشته به 180 عرضه اولیه کاهش 
یافت. در این بازه 22 ســاله، کمترین عرضه اولیه به 
میزان IPO 62 مربوط به ســال 2009 بوده است. در 
این مدت، بازار سهام آمریکا در مجموع شاهد عرضه 
اولیه ســهام 5933 شرکت بوده است. در این نمودار، 
تعداد عرضه های اولیه ســهام در بازار آمریکا در بازه 

زمانی 22 ساله نشان داده شده است.

نمایه

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

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

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

27 دیاختیار معامله

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

از ۲۲ دیتحلیل بنیادی سهام شرکت ها

از ۲۴ دیمفاهیم مالی برای مدیران

Stata و Eviews از ۲۸ دیاقتصادسنجی با نرم افزار

 دوره جامع پرورش
از ۲ بهمن کارشناس ارزشگذاری خبره

کارگزاری سرمایه گذاری ملی ایران

www.nibi.ir

زمان برگزارینام دوره

20 دیکدال خوانی

25 دیتابلوخوانی

29 دیتحلیل تکنیکال مقدماتی

 مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 مدیریت پورتفوی و بهینه سازی
17دی سبد سهام

تا 11 بهمنگام به گام تا معامله گری در بازار سرمایه

18دیمسیر سرمایه گذاری

حبیب علیزاده
وزنامه نگار ر



| دی 1401  هفته سوم  سال دهم  شماره 477 |

یادداشت
بهانه واهی مبارزه با سوداگری

در علم اقتصاد تورم را مالیاتی می دانیم 
که از فقرا به نفع اغنیا گرفته می شــود. 
بی کفایت صرف  بنابرایــن دولت هــای 
انجام اقداماتی که منجر به تورم می شود 
مالیاتــی را از مردم با کاســتن از قدرت 
 خریــد آنان ســتانده اند. اکنون مجلس 

درصدد اســت قانونی را به تصویب برساند که مالیات مضاعفی را از عایدی 
سرمایه اخذ کند. عایدی سرمایه در این قانون مازاد قیمت فروش نسبت به 
قیمت خرید یا »ارزش دفتری دارایی بدون اعمال تجدید ارزیابی آن« عنوان 
شــده است. بدیهی اســت تورم حتی در دوره های یک روزه می تواند باعث 
افزایش قیمت فروش دارایی نسبت به قیمت خرید آن شود. اینکه حکومت 
خود را مجاز بداند از افزایش ارزش دارایی ها که  عمدتا ناشی از تورم است، 
مالیات بگیرد و قدرت خرید مالیات دهندگان را بیش از پیش کاهش دهد، 
ظلم آشــکاری اســت به شــهروندان به بهانه واهی مبارزه با سوداگری در 
اقتصاد. پر واضح اســت که مسیر مبارزه با سوداگری از انضباط مالی دولت 
جهت جلوگیری از تورم از یک ســو و زمینه سازی جهت اشتغال کامل در 
اقتصاد و ایجاد مشــاغل مفید برای شهروندان می گذرد که بهبود تعامل با 
دنیا و ترک توهمات درونگرا مؤثرترین راه آن است. در شرایط فعلی چنین 
بحث هایی صرفا دســت در جیب شــهروندان کردن و آدرس غلط دادن به 
جامعه اســت. نباید فراموش کرد که فعالان اقتصادی از جمله اقشاری که 
سوداگر تصور می شوند مالیات را معمولا در محاسبات خود لحاظ می کنند 
و قیمــت مدنظر جهت فروش دارایی را به نحوی در نظر می گیرند که پس 
از کســر مالیات به سود مدنظر خود برسند و از این منظر مالیات بر عایدی 
ســرمایه بر خلاف ادعای قانونگذاران نه تنها از تورم ناشــی از ســوداگری 

جلوگیری نمی کند بلکه بر آن خواهد افزود. 
نیکوتر آن اســت که  به جای رو در رو شــدن حاکمیت با ملت که جهت 
حفظ ارزش دارایی خود و جبران کســر درآمد ناشی از حقوق بگیری اقدام 
به معامله دارایی های مختلف می کند، دولت اقدام به تقویت بازارهای مالی 
و گشــایش مســیر ارتباطات مالی بین المللی کند تا از این طریق بتواند با 
فروش دارایی های مازاد و همچنین انتشار اوراق بدهی و استقراض از ملت 
به نرخ عادلانه، بتواند با کمترین اثرات تورمی و تنش های اجتماعی کســر 
بودجه را جبران و از طرف دیگر با افزایش نقش بخش خصوصی در اقتصاد 
از قابلیت های این بخش برای افزایش سرمایه گذاری در بخش های صنعت، 
معدن، کشاورزی و خدمات استفاده کند و با افزایش اشتغال و بهبود درآمد 

عمومی جامعه را از سوداگری بی نیاز کند.

مهدی رادان
بازار کارشناس 

فرشید‌مرادی‌مدیرعامل‌گروه‌‌سرمایه‌گذاری‌البرز‌از‌معضلات‌صنعت‌دارو‌می‌گوید:

ضرورت حمایت دولت از تولید دارو

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

f

021 -41674000  

  اقتصاد ایران در پنج سال اخیر با بیشترین 
فشارها ناشی از تحریم های داخلی و خارجی روبه رو بوده و صنایع 
نیز در مختصات کنونی اقتصاد، از این فشارها بی بهره نبوده اند. 
صنایع  میان  در  صنایع خوشنام  از  یکی  عنوان  به  دارو  صنعت 
تولیدی شاهد تحولات و چالش های جدی در شش ماه گذشته 
بوده است؛ به طوری که مصداق آن، کمبود دارو در داروخانه ها نام 
برده می شود. نااطمینانی های موجود در جامعه، سیاست و اقتصاد، 
استمرار فعالیت را برای بنگاه های تولیدی به ویژه دارویی ها دشوار 
کرده است. دکتر فرشید مرادی، مدیرعامل گروه سرمایه گذاری 
صنعت  در  متنوع  و  متعدد  چالش های  به  گفت وگویی  در  البرز 
دارو پرداخت و تأکید کرد مجموعه سرمایه گذاری البرز بیشترین 
بست.  خواهد  کار  به  عملکردی  توان  افزایش  برای  را   تلاش 
سخت  شرایط  در  تولید  از  را  دولت  حمایت های  تداوم  او  البته 

کنونی، ضروری می داند.
***

* بررسی روند سودآوری شرکت های دارویی در نیمه نخست 
سال جاری، گویای چالش های متعدد و متنوع در صنعت دارو 
است. در گروه سرمایه گذاری البرز، شرکت های سرمایه پذیر 

از نظر سودآوری در چه وضعیتی به سرمی برند؟
شرکت های وابسته و تابعه گروه سرمایه گذاری البرز با وجود تمام فشارها 
در صنعت دارو  همچون تغییر نحوه تخصیص نرخ ارز به دارویی ها )از 
ارز ترجیحی به ارز نیمایی(، کاهش حجم تسهیلات بانک ها و افزایش 
قابل  رشد  محصول ها،  تولید  تمام شده  بهای  با  نرخ گذاری  نامتناسب 
قبولی را در شاخص های مهم عملکردی و مالی در نیمه نخست امسال 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته )براساس گزارش موجود در سامانه 
اطلاع رسانی ناشران( ثبت کرده اند. براساس تازه ترین وضعیت عملکردی 
شرکت های تابعه، پیش بینی می شود سود تلفیقی گروه البرز در شاخص 
درآمد عملیاتی با افزایش حدود 50 درصدی و در شاخص سود خالص 

با افزایش بیش از 40 درصدی مواجه شود. 

* اقتصاد ایران در 5 سال اخیر با بیشترین فشارهاروبه رو 
بوده است. وضعیت صنعت دارو را با توجه به نااطمینانی های 

پایان  تا  ایران  اقتصاد  در  مبهم  دورنمای  و  گرفته  شکل 
سال جاری، چگونه ارزیابی می کنید؟

براساس تازه ترین برآوردهای هلدینگ، مهمترین مسئله صنعت دارو 
در شش ماهه دوم سال جاری، بحث نقدینگی و تأمین آن برای خرید 
مواد اولیه است. اکثر شرکت های دارویی با انبارش مواد اولیه در شش 
ماهه نخست امسال روبه رو بودند و در نیمه دوم سال با کاهش موجودی 
انبار مواد مورد نیاز برای تولید در شرکت ها و نیاز اساسی برای تأمین 
اوضاع دوره وصول مطالبات در صنعت  مجدد آن ها مواجه می شوند. 
دارو نیز چندان مطلوب نبوده است. کاهش منابع نزد بانک ها و متعاقباً 
پایین آمدن حجم تسهیلات اعطایی به تولیدکننده ها به عمق چالش ها 
در این صنعت دامن زده است. به هر حال آنچه مسلم است این است 
که فعالان صنعت دارو و تولیدکنندگان دارویی، به هیچ عنوان اجازه 
نخواهند داد صنعت دارو با کمبود مواجه شود و تمام تلاش خود را 
برای رفاه و آسودگی خاطر شهروندان به کار خواهند گرفت. البته از 

سمت مسئولان نیز درخواست حمایت های لازم را داریم.

* اکنون که به ارزیابی صنعت دارو پرداختید، به نظرتان در 
سیاهه چالش ها، مهمترین چالش ها کدامند؟

و  حجم  گردش،کاهش  در  سرمایه  برای  نیاز  مورد  نقدینگی  تأمین 
دوره وصول  نسبی  افزایش  بانک ها،  از  تسهیلات  اخذ  سخت تر شدن 
مطالبات و عدم نرخ گذاری متناسب با افزایش بهای تمام شده تولید از 

مهمترین چالش ها در صنعت دارو است.

* با توجه به بررسی تان در زمینه طولانی شدن دوره وصول 
به  مربوط  چالش های  و  دارویی  شرکت های  مطالبات 
نرخ گذاری، آیا دوباره شاهد افزایش نرخ دارو در شش ماهه 

دوم امسال خواهیم بود؟
افزایش  اجرای طرح  با  همزمان  )که  دارویار  در طرح  نخست  مرحله 
نرخ ارز خرید مواد بود( در تیر امسال ابلاغ و طی آن، افزایش قیمت 
در عمده محصول های دارویی تولید داخل کشور رُخ داد. این افزایش 
در  شده  تحمیل  هزینه های  افزایش  پاسخگوی  عنوان،  هیچ  به  نرخ 

تولید دارو نبود.
دارویی  محصول های  در  نرخ  افزایش  درخواست هایی جهت  متعاقباً   
شده  ارسال  تولیدکنندگان  سوی  از  کشور  داروی  و  غذا  سازمان  به 
موارد  موظف اند  شرکت ها  جدید،  نرخ های  ابلاغ  محض  به  است. 
کدال  سامانه  در  بهادار  اوراق  و  بورس  سازمان  قواعد  براساس   را 

انتشار دهند.

* دولت در سال جاری با حذف دلار 4200 تومانی، درصدد 
برآمده که نحوه تخصیص ارز دارویی ها را هم اصلاح کند. 
حاشیه سود شرکت های  میزان  در  را  ترجیحی  ارز  حذف 

دارویی چگونه ارزیابی می کنید؟
آن ها  فعالیت  زمینه  به  توجه  با  دارویی  شرکت های  سود  حاشیه 
بسته بندی،  و  اولیه  مواد  خرید  برای  ارز  نرخ  افزایش  است.  متفاوت 
در کل صنعت دارو به طور میانگین حدود 20 تا 25 درصد بر حاشیه 
سود ناخالص شرکت ها اثر گذاشته است. افزایش هزینه های مالی در 
نقدینگی،  به  شرکت ها  مبرم  نیاز  دلیل  به  جاری  سال  نخست  نیمه 
اثر مضاعفی را روی کاهش حاشیه سود خالص شرکت ها )نزدیک 7 

درصد( گذاشته است. 
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انتشار اوراق گواهی سپرده 23 درصدی »وآیند«
در پی ابلاغ بانک مرکزی ج.ا.ایران، شــرایط انتشــار اوراق گواهی سپرده 

مدت دار، ویژه سرمایه گذاری )عام( در بانک آینده اعلام شد.
این اوراق با نرخ سود علی الحساب 23 درصد سالانه منتشر می شود. مدت 
این اوراق، حداکثر یک ســاله بوده و عرضه اولیه آن در بازار پول )از طریق 
سیســتم متمرکز داخلی بانک ها( و بازار ســرمایه )با مجوز بانک مرکزی 
ج.ا.ایران و تابع قوانین بازار سرمایه(، صرفاً به اشخاص حقیقی ایرانی بالای 

18 سال، امکان پذیر است.

تحقق ۱۰۲درصدی سود »وسینا«
بانک ســینا توانسته در 9 ماهه ابتدایی ســال جاری از اهداف تعیین شده 

پیشی بگیرد و 1۰2 درصد سود را محقق سازد.
وضعیت عملکرد این بانک در حوزه ســود )زیان( در آذر ماه 1۴۰1 نسبت 
به دوره مشابه ســال قبل حاکی از رشد هشت درصدی بوده به طوری که 
از رقم پنج هزار و 3۰2 میلیارد ریال به رقم پنج هزار و ۷11 میلیارد ریال 

رسیده و تحقق 1۰2 درصدی اهداف تعیین شده آذرماه را نشان می دهد.
همچنین گزارش عملکرد بانک ســینا منتهی به پایان آذرماه 1۴۰1 نشان 
می دهــد درآمد های این بانک طی بــازه زمانی مذکور مبلــغ ۶2 هزار و 
281میلیارد ریال بوده که نســبت به دوره مشــابه سال گذشته 32 درصد 

رشد را نشان می دهد.

و حمایت »ونوین« از صنعت دار
مدیرعامــل بانک اقتصادنوین تأمین مالی صنعــت دارو در جهت تداوم ارائه 

خدمات درمانی به هموطنان را از اولویت های مهم این بانک برشمرد.
علیرضــا بلگوری در ســخنانی، ماموریــت ذاتی و راهبــردی این بانک را 
نقش  آفرینی موثر در اقتصاد کشــور در جهت حمایت از تولید، اشــتغال و 
افزایش رفاه آحاد جامعه عنوان کرد و گفت: بانک اقتصادنوین در سال های 
اخیر بــا به کارگیری تمام توان و ظرفیت خود ســعی کرده با تامین مالی 
صنایع پیشــران و استراتژیک کشــور، رســالت خود را در شرایط سخت 

تحریمی در جهت رونق و شکوفایی اقتصاد و تولید پایدار به انجام رساند.
او با اشــاره به عزم این بانک برای نقش آفرینی در توســعه اقتصادی کشور 
افزود: یکی از مهمترین اهداف توسعه، افرایش کیفیت زندگی و رفاه جامعه 
بــوده که لازمه آن رفع موانع و تســهیل در چرخه تولید اســت و یکی از 
مهمتریــن موانع تولید نیاز به نقدینگی و عدم تــوان بنگاه ها و واحدهای 
اقتصادی در تامین مالی است.  مدیرعامل بانک اقتصادنوین با اشاره به اینکه 
صنعت دارو در ماه های اخیر با چالش نقدینگی مواجه شــد، تصریح کرد: 
بانک اقتصادنوین نیز براساس رسالت و وظیفه ذاتی خود با تمام ظرفیت و 
توان وارد عمل شد تا سهمی در تامین مالی این صنعت که با سلامت و جان 
هموطنان گره خورده اســت، داشته باشد و خوشبختانه در ماه های اخیر با 
وجود همه تنگناها، اقدامات خوبی انجام داده و سهمیه ابلاغی از سوی بانک 

مرکزی جمهوری اسلامی ایران را به صورت کامل ایفا کرده است.

اخبـــــار

 آغـاز بهره بـرداری از چکنو 
)چـک امـن دیجیتـال بانک صـادرات ایـران( برای 
اولیـن بـار در نظـام بانکـی کشـور، بـا قدردانـی 
مسـئولان وزارت امـور اقتصـادی و دارایـی و بانک 
مرکـزی همـراه شـد و مدیرعامـل بانـک صـادرات 
ایـران از راه انـدازی چکنـو بـه عنوان تحـول عظیم 

در خدمـات بانکـی یـاد کرد.
مدیرعامـل بانـک صـادرات ایـران در مراسـم ویـژه 
بانـک  دیجیتـال  امـن  )چـک  از چکنـو  رونمایـی 
صـادرات ایـران( گفـت: امـروز یکـی از مهمتریـن 
خدمتـی  ارائـه  بـرای  بانکـی  شـبکه  سـامانه هایی 
نویـن بـه مردم بـرای اولیـن بـار در بانک صـادرات 
موجـب  کـه  امیدواریـم  و  شـد  عملیاتـی  ایـران 
 رضایت منـدی مـردم و اسـتفاده کنندگان از خدمات 

بانکی شود.
سـید ضیـاء ایمانـی افـزود: سـامانه چکنـو بانـک 
صـادرات ایـران عـلاوه بـر تسـهیل خدمـات نویـن 
منظـر  از  مشـتریان،  بـه  غیرحضـوری  و  بانکـی 
صـدور،  جملـه،  از  شـعب  فعالیـت  آسان سـازی 
تحویـل، کارسـازی کـردن و نقـل و انتقـال چـک، 

تحـول عظیمـی ایجـاد خواهـد کـرد و از ایـن پس 
شـاهد مشـکلات متعـدد در حـوزه چـک نخواهیم 
بـود. وی ادامـه داد: سـامانه چکنـو بانـک صادرات 
ایـران از امـروز بخـش زیـادی از مشـکلات شـبکه 
بانکـی و مشـتریان را از جملـه در مـورد سـرقت، 
مفقـودی و حـوادث منجـر بـه از بین رفتن اسـناد 

بانکـی را برطـرف خواهـد کـرد.
مدیرعامـل بانـک صـادرات ایـران گفـت: راه اندازی 

چـک الکترونیـک بـه عنـوان بخشـی از فعالیت ها و 
الزامـات بانک هـا در حـوزه ایجـاد تحـول بانکـداری 
دیجیتـال، آغـاز مناسـبی اسـت و در همـه شـبکه 
چـک  داشـت.  خواهیـم  را  سـامانه  ایـن  بانکـی 
الکترونیکـی همـان ویژگی هـا و الزامـات چک هـای 
معایـب چک هـای  اینکـه  دارد ضمـن  را  کاغـذی 
کاغذی برای مشـتریان و بانک ها را نخواهد داشـت.

ایمانـی صرفه جویـی در مصـرف کاغـذ را از جملـه 

دیگـر مزایـای چـک الکترونیـک عنـوان و تأکیـد 
کـرد: ایـن سـامانه از منظـر زیسـت محیطی هـم 
اثـرات سـودمندی بـه دلیـل عـدم نیـاز بـه چاپ، 
توزیـع، گـردش و ارزبری مـواد اولیـه در چک های 

داشـت. کاغـذی، خواهد 
سـایر  انجـام  بـر  بانک هـا  کارکنـان  تمرکـز  او 
خدمـات بـه مشـتریان و خلوت تر شـدن شـعب را 
از دیگـر مزایـای راه انـدازی سـامانه چکنـو عنـوان 
فعالیت هـای  از  عمـده ای  بخـش  گفـت:  و  کـرد 
شـعب بانک ها بـدون در نظـر گرفتـن فعالیت های 
اعتبـاری، بخـش صنـدوق و حسـاب های جـاری و 
رسـیدگی بـه دسـته چک های مشـتریان اسـت که 
بـا راه انـدازی ایـن سـامانه و محصـول راهبـردی 
از امـروز شـاهد رفـع شـدن بسـیاری از مشـکلات 

بود. خواهیـم 
بـه گفته ایمانی، این سـامانه فعلًا بـرای ارائه خدمت 
بـه مشـتریان حقیقـی کـه دارای حسـاب جـاری 
هسـتند، عملیاتی شـده اسـت و در تلاش هستیم تا 
بـا همـکاری بانـک مرکزی ایـن خدمت به اشـخاص 

حقوقـی بانـک صـادرات ایـران نیز ارائه شـود.

چکنو »وبصادر« عامل ایجاد تحول در خدمات بانکی 

 ضرورت حمایت دولت 
از تولید دارو
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با  دارویی  گروه  شرکت های  رابطه  نوع  خصوص  در   *
مطالبات  از  درصد  چند  دارویی،  پخش  شرکت های 
شرکت های سرمایه پذیر به صورت نقدی وصول می شوند؟
مجموعه سرمایه گذاری البرز از زنجیره کامل ارزش برخوردار است؛ 
بازرگانی  تولیدی،  اولیه  مواد  تولید  ایده،  خلق  شامل  به طوری که 
مواد حد واسط و بسته بندی و تجهیزات مورد نیاز، تولید محصول 
برای  بیمارستان ها  و  داروخانه ها  به  نهایی  توزیع محصول  تا  نهایی 
صنعت  پخش  نخستین  عنوان  به  البرز  پخش  است.  مصرف کننده 
بودن گسترده ترین شبکه  دارا  با  را  پرُرنگی  نقش  ایران  دارویی در 
مویرگی و زنجیره سرد توزیع )با قدمت بیش از 5۰ سال( در توزیع 
از  بیش  میانگین،  طور  به  است.  کرده  ایفا  دارویی   محصول های 
۴5 درصد محصول های شرکت های تابعه این هلدینگ توسط پخش 
سراسری  پخش  شرکت های  توسط  نیز  محصول ها  مابقی  و  البرز 
دولتی و خصوصی توزیع می شود. با تعویق پرداخت بدهی های دولتی 
به بیمه ها و بیمارستان ها، وضعیت وصول مطالبات از پخش ها نیز با 
افزایش همراه بوده است. هلدینگ البرز برای جبران این آسیب، به 
با  گروه  شرکت های  تعامل  مجموع  در  پرداخت.  گام  اوراق  انتشار 
پخش البرز به عنوان شرکت توزیع درون گروهی همواره مطلوب و در 

راستای همکاری متقابل بوده است.

در  را  البرز  سرمایه گذاری  گروه  نقدینگی  وضعیت   *
چطور  دارو،  صنعت  در  نقدینگی  نابسامان  وضعیت 

ارزیابی می کنید؟
اوضاع نقدینگی در صنعت دارو نسبت به سال های گذشته به مراتب 
البرز در این راستا، اقدام به  سخت تر شده است. مجموعه هلدینگ 
انتشار اوراق تبعی و مرابحه در هلدینگ و شرکت های تابعه کرده است؛ 
بدین ترتیب درصددیم هم عملیات بازارگردانی سهام شرکت ها و هم 

نقدینگی مورد نیاز را برای تأمین سرمایه در گردش فراهم آوریم.

*با توجه به ریسک های سیستماتیک و غیرسیستماتیک 
چه  را  دارو  صنعت  ریسک  مهم ترین  ایران،  اقتصاد  در 

می دانید؟
چالش های مربوط به نقدینگی و عدم امکان اخذ تسهیلات بانکی را 
می توان از مشکلات فعلی صنعت دارو نام برد. با کاهش حاشیه سود 
شرکت های تولیدی متأثر از عدم اجرای صحیح و کامل حذف ارز 
ترجیحی، معضلات صنعت دارو در بخش دولتی و به ویژه در بخش 

خصوصی، پرُرنگ  است.

* گروه دارویی البرز توانست درآمد عملیاتی مطلوبی را 
در 6 ماه نخست امسال ایجاد کند، آیا درآمد عملیاتی 

شرکت در نیمه دوم سال تداوم خواهد یافت؟
سرمایه گذاری البرز با وجود تمامی معضلات کنونی در صنعت دارو، 

ماه های  در  عملکردی  شاخص های  رشد  در  را  خود  تلاش  تمامی 
پیش رو به کار خواهد بست. به همین دلیل امیدواریم شاخص های 
عملکردی مجموعه در پایان سال جاری، حداقل افزایش 5۰ درصدی 

را نسبت به سال گذشته تجربه کند.

* گروه سرمایه گذاری دارویی البرز از برنامه های جدید 
داده  خبر  شرکت  عملکردی  توان  افزایش  راستای  در 
است. چه برنامه ای را برای بهینه کردن و تغییر ترکیب 

دارایی ها مدنظر قرار دارید؟
بهینه کردن  اعلامی اش،  برنامه های  در  البرز  سرمایه گذاری  گروه 
دارایی های با ارزش پایین یا غیرمولد و تبدیل آن ها به دارایی های مولد 
قرار داده است. در سال های گذشته، زمین ها و سایر  را مورد توجه 
دارایی های غیرمولد مجموعه با شرکت در مزایده ها به فروش رفت و 
منابع حاصل از آن صرف سرمایه گذاری های جدید در شرکت های تابعه 
و یا توسعه خطوط تولیدی شد. این برنامه همیشه و در هر سال از 
اولویت های هلدینگ بوده است و به طور مستمر در گزارش های فعالیت 

پایان سال مالی به سهامداران گزارش داده می شود.

* در زمینه ورود محصول های جدید به بازار هم تصمیمی 
در گروه سرمایه گذاری البرز گرفته شده است؟

در  هلدینگ  مداوم  نظارت  با  و  مستمر  طور  به  که  برنامه هایی  از 
شرکت های تابعه پیگیری و رصد می شود، ورود محصول های جدید 
به بازار و تکمیل سبد محصول شرکت هاست. کمیته توسعه محصول 
با  به طور فعال در هلدینگ در چند سال گذشته تشکیل شده و 
در  شرکت ها  به  لازم  مشاوره های  دارو،  صنعت  در  نخبگان  کمک 
داده  آن ها  لاین  پایپ  در  موجود  محصول های  توسعه  خصوص 
می شود. گواه این ادعا، معرفی 5۰ محصول جدید )به طور متوسط( 

در هر سال بوده است.

تقویت  راستای  در  اقدامی  آیا  اینکه  پایان  در  و   *
بازارگردانی سهام تحت تملکتان دارید؟

گـروه سـرمایه گذاری البـرز در پایـان سـال 1399 )سـالی کـه بـازار 
سـرمایه ریـزش شـدیدی داشـت( در زمـره نخسـتین شـرکت هایی 
بـود کـه ابلاغیـه سـازمان بـورس و اوراق بهـادار را مبنـی بـر لـزوم 
بازارگردانی سـهام شـرکت های بورسـی زیرمجموعه در تابلوی بورس 
و اوراق بهـادار تهـران در دسـتور کار قـرار داد. جلسـه هایی بـا حضور 
شـرکت های تابعـه تشـکیل و مبلغ مورد نیـاز برای شـارژ به صندوق 
بازارگردانـی ابـلاغ شـد.  همچنیـن کمیتـه ای بـرای اجـرا و پایـش 
عملیـات بازارگردانـی تشـکیل شـد کـه تاکنـون نیز در حـال نظارت 
بـر بازارگردانـی سـهام شرکت هاسـت. با توجـه به وضعیـت نامطلوب 
نقدینگـی حاکـم بر صنعت دارو و در راسـتای جبران خسـارات وارده 
به سـهامداران، در سـه ماهه گذشـته تصمیم به انتشـار اوراق تبعی و 
مرابحه در هیات مدیره هلدینگ گرفتیم. دلیل طولانی شـدن فرآیند 
انتشـار اوراق نیـز موضـوع انتشـار و اخـذ مجوزهـای لازم از سـازمان 
بـورس و اوراق بهـادار بود. البتـه مراحل پایانی اخـذ مجوزها و توثیق 
 سـهام انجـام شـده و ظرف روزهـای آینده، منابع مالی نیز به شـرکت 

واریز می شود.

مدیرعامـل بانـک تجـارت در دیـدار بـا مدیرعامـل گـروه صنعتـی ایـران خـودرو بـر 
ضـرورت توسـعه هرچـه بیشـتر همکاری ها با این شـرکت بـزرگ صنعت خودروسـازی 

کشـور تأکیـد کرد.
هــادی اخلاقی فیض آثار در دیدار با مدیرعامل گروه صنعتی ایران خودرو با اشــاره به 
ســابقه چند دهه همکاری این دو مجموعه اقتصادی کشــور گفت: همکاری با صنعت 

خودروســازی به عنوان یکی از مهمترین پیشــران های اقتصاد کشــور را افتخار خود می دانیم و بر این باور 
هســتیم که پیشرفت این صنعت استراتژیک، عملا در بســیاری از حوزه های اقتصادی به ویژه اشتغال زایی 

جوانان تاثیرگذار خواهد بود.
او ارائــه روش تامین مالی زنجیره تامین )SCF( به گروه صنعتی ایران خودرو و شــرکت های زیرمجموعه از 
جمله قطعه ســازان را جدیدترین خدمت ارائه شــده توسط این بانک عنوان کرد و افزود: SCF طرحی است 
که تعهدات هر بخش از زنجیره تولید محصول را پشــتوانه بخش دیگر قرار می دهد و حاصل آن تســهیل 
چشــمگیر در مدیریت مالی و اعتباری شــرکت مادر و زیرمجموعه های تامین کالا و خدمات بوده و از سوی 

دیگر بهینه سازی استفاده از منابع و حدود اعتباری را برای مجموعه به همراه خواهد داشت.
مهدی خطیبی، مدیرعامل گروه صنعتی ایران خودرو هم در این دیدار با اشاره به عملکرد مالی این شرکت 
گفت: حدود 3۰ درصد از ســرمایه در گردش ایران خودرو توسط بانک تجارت صورت گرفته و این بانک در 
تمامی حوزه ها، از تســهیلات و گشایش اعتبارات اسنادی تا صدور ضمانتنامه رتبه نخست را در همکاری با 
ایران خودرو دارد؛ اما با این وجود همچنان تاکید ما بر تمرکز هرچه بیشــتر مراودات بانکی در بانک تجارت 

است و آمادگی داریم برای این منظور هرگونه تسهیل فرآیندها را به عمل آوریم.

گسترش همکاری های »وتجارت« و »خودرو«
بانک ســپه در آذرماه سال جاری بیش از 32 هزار میلیارد ریال در قالب بیش از 83 هزار 

فقره تسهیلات در حوزه های مختلف پرداخت کرده است.
بانک سپه آذرماه سال جاری بیش از 32 هزار میلیارد ریال در قالب بیش از 83 هزار فقره 
تســهیلات در حوزه های کمک ودیعه مسکن، قرض الحسنه ازدواج، فرزندآوری، وام بدون 

ضامن و قرض الحسنه خوداشتغالی کمیته امداد و سازمان بهزیستی پرداخت کرده است.
این بانک به منظور اجرای تکالیف ابلاغی بانک مرکزی از تاریخ ابلاغ طرح تسهیلات بدون ضامن تا سقف یک 
میلیارد ریال، از بهمن ماه 1۴۰۰ تا پایان آذرماه سال جاری، برای بیش از 539 هزار فقره پرونده، معادل 155 
هزار و 8۰ میلیارد ریال تســهیلات پرداخت کرده که از این میزان 1۶ هزار و ۶۰5 میلیارد ریال تســهیلات در 

قالب ۶2 هزار و 31۷ فقره پرونده مربوط به آذرماه سال جاری است.
همچنین بانک ســپه که در زمره بانک های برتر درزمینه پرداخت تســهیلات قرض الحسنه ازدواج است، در 
آذرماه ســال جاری به 5 هزار و 31۰ پرونده به میزان ۷ هزار و 35۷ میلیارد ریال تســهیلات قرض الحسنه 
ازدواج با کارمزد ۴ درصد پرداخت کرده اســت. این در حالی اســت که در حوزه تســهیلات قرض الحسنه 
فرزندآوری، بانک ســپه آذرماه ســال جاری بالغ  بر 3 هــزار و ۶2۴ میلیارد ریال بــرای 9 هزار و 1۴ فقره 
پرونده اختصاص داده اســت.بانک سپه تسهیلات قرض الحسنه خوداشتغالی به مددجویان کمیته امداد امام 
خمینــی)ره( را بــه میزان 2 هــزار و 515 میلیارد ریــال در قالب 2 هزار و 933 فقره پرونده، تســهیلات 
قرض الحســنه خوداشتغالی به مددجویان بهزیســتی به مبلغ 99۷ میلیارد ریال بابت یک هزار و 122 فقره 
پرونده و یک هزار و ۶9۷ میلیارد ریال در قالب تســهیلات کمک ودیعه مسکن بر اساس مصوبه شورای پول 

و اعتبار به 2 هزار و 9۶۶ پرونده، تسهیلات اعطا کرده است.

پرداخت 83 هزار تسهیلات در بانک سپه
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ذره‌بیـن

ايراني توليد اتومبيل )سايپا(

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

ايرانی توليد اتومبيل )سايپا(نام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

خودرو و ساخت قطعاتصنعت

توليد وسايل نقليه موتوریگروه

خساپانماد

1345/12/15تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1347/01/01)بهره‌برداری(

1345/12/15تاریخ ثبت اولیه

11331شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

0.00 0.00 سرمایه

11.25- 36.70 جمع دارائی‌های جاری

20.34 6.52 جمع دارائی‌های غیرجاری

9.59 14.84 جمع کل دارائی‌ها

29.31 25.64 جمع بدهی‌های جاری

54.39 34.92 جمع بدهی‌های غیر‌جاری

30.34 26.10 جمع کل بدهی‌ها

102.40- 3308.20 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

شــرکت بیمه تعاون در گزارش فعالیت منتهی به آذر 
میزان درآمدی که از فروش حق بیمه به بیمه‌شــدگان 
تحت پوشش خود به ثبت رساند را برابر با ۲۲۵ میلیارد 
تومان اعلام کرد همچنین »وتعاون« از ابتدای سال مالی 
)منتهی به اســفندماه ۱۴۰۱( تا پایان آذرماه از فروش 

حق بیمه به درآمد تجمیعی یک هزار و ۵۷ میلیارد تومانی دست یافت.
میزان خسارتی که شــرکت بیمه تعاون در آذرماه پرداخت کرد برابر با مبلغ 
۵۹ میلیارد تومان بود که با کاهش ۲۰ درصدی مواجه شــد و از ابتدای سال 
تا پایان نهمین ماه از ســال مالی نیز میزان پرداختی خــود را ۴۷۲ میلیارد 
 تومــان اعلام کرد. لازم به ذکر اســت که »وتعــاون« در آذرماه به تراز مثبت 
۲۸۱ درصدی دست‌یافت. بر اساس فعالیت ماهانه، »وتعاون« در هشتمین ماه 
از سال مالی میزان درآمد ۱۰۵ میلیارد تومانی را از خود بر جای گذاشت اما در 
این دوره ماهانه »وتعاون« با رشد ۱۱۳ درصدی به مبلغ ۲۲۵ میلیارد تومانی 
رسید و همچنین نسبت به دوره مشابه سال گذشته نیز با افزایش ۱۸۱ درصد 
روبه‌رو بود. میزان درآمد تجمیعی که این شرکت بیمه‌ای در ۹ ماه گذشته به 

ثبت رساند در مقایسه با سال گذشته افزایش ۳۸ درصدی را تجربه کرد.
»وتعاون« از ابتدای سال مالی تاکنون بیشترین میزان درآمدزایی را در پایان 
شــهریورماه از خود بر جای گذاشته بود، اما با عملکرد بهتر در آذرماه رکورد 
حق بیمه صادره خود را شکســت و به بالاترین میزان درآمدی در دو ســال 
گذشته رسید. همچنین گفتنی است که درآمدزایی این شرکت بیمه‌ای در 
۳ ماه ســوم سال مالی روند رو به رشــد را به همراه داشت. بیشترین میزان 
درآمد »وتعاون« در آذرماه سال جاری متعلق به »ثالث - اجباری« با مبلغی 
بالغ‌بر ۷۰ میلیارد تومان بود که در این دوره ۳۱ درصد از درآمد ماهانه را به 

خود اختصاص داد.

»وتعاون« دوباره رکورد زد
شرکت بیمه پارسیان گزارش عملکرد یک ماهه منتهی 
به پایان آذرماه ســال جاری را منتشر کرد که بر اساس 
آن، این شــرکت بیمه‌ای در 9 ماهه بیش از 48.068 

میلیارد ریال حق بیمه تولید کرده است.
گزارش منتشرشده از ســوی »پارسیان« روی سامانه 

کدال، خسارت پرداختی این شرکت را نیز در 9 ماهه، رقمی بالغ بر 29.922 
میلیارد ریال نشــان می‌دهد. در عین حال، شرکت 12.000 میلیارد ریالی 
بیمه پارســیان، در یک ماهــه آذر 1401 نزدیک بــه 7.079 میلیارد ریال 
بیمه‌نامــه فروخته و بیش از 4.885 میلیارد ریال نیــز به بیمه‌گزاران خود 

خسارت داده است.
بر اساس این گزارش، در بین رشته‌های بیمه‌ای، ثالث اجباری بیشترین حق 
بیمه را برای شــرکت بیمه پارســیان با رقمی حدود 18.770 میلیارد ریال 
ساخته که 39 درصد کل پرتفوی این شرکت در سه فصل اول سال محسوب 
می‌شــود. رشــته درمان هم با اختصاص 19 درصد حق بیمه‌های تولیدی 
پارســیان با رقمی بیش از 8.921 میلیارد ریال، در رده دوم رشته‌های حق 
بیمه‌ســاز این شرکت قرار گرفته و رشته بدنه اتومبیل نیز با تولید 9 درصد 
حق بیمه‌ها، رقمی بالغ بر 4.270 میلیارد ریال برای این شــرکت بیمه‌ای، 
 حق بیمه به ارمغان آورده اســت. در بخش خســارت‌های پرداختی نیز در 
 9 ماهه، رشــته درمان بــا اختصاص 39 درصد خســارت‌ها معادل بیش از
  11.527 میلیارد ریال در رده نخست قرار گرفته و ثالث اجباری همه با اختصاص

34 درصد خسارت‌ها با رقمی بیش از 10.066 میلیارد ریال در رده دوم ایستاده 
اســت. گزارش بیمه پارسیان نشان می‌دهد که رشته‌های زندگی متشکل از 
 اندوخته‌دار و غیراندوختــه‌دار در مجموع 8 درصد حق بیمه‌های تولیدی و

5 درصد خسارت‌های پرداختی را از آن خود کرده‌اند.

48 هزار میلیارد حق بیمه در »پارسیان«

فــروش شــرکت بیمــه کوثــر در 
ــا حــدود 58  ــه ســال 1401 ب 9ماه
درصــد رشــد نســبت بــه مــدت 
ــه 67 هــزار  مشــابه ســال گذشــته ب

و 686 میلیــارد ریــال رســید.
بنابــر اعــام معــاون برنامه‌ریــزی و نــوآوری بیمــه کوثــر، 
مهندســی،  رشــته‌های کشــتی،  دوره  ایــن  در طــی 
ــابه  ــدت مش ــه م ــبت ‌ب ــری نس ــان و بارب ــا، درم هواپیم
ســال گذشــته بیشــترین درصــد رشــد فــروش را میــان 
ــه  ــن در زمین ــته‌اند و همچنی ــه‌ای داش ــته‌های بیم رش
فــروش رشــته عمــر و پس‌انــداز نســبت بــه مــدت زمــان 

ــم. ــه کرده‌ای ــدی را تجرب ــد 23 درص ــابه، رش مش
وی بــا بیــان اینکــه شــرکت بیمــه کوثــر بــا ثبــت نســبت 
ــزار و  ــغ 32 ه ــه، مبل ــد در 9 ماه ــارت 48.1 درص خس
587 میلیــارد ریــال خســارت بــه بیمه‌گــزاران پرداخــت 
ــه  ــروش ب ــاخص ف ــرد: ش ــان ک ــت، خاطرنش ــرده اس ک
ــف  ــی مــاک عملکــرد شــرکت و حوزه‌هــای مختل تنهای
ــاخص‌های  ــوع ش ــت و در مجم ــتانی نیس ــتادی و اس س
ــا  9 ماهــه ســال نشــان از عملکــرد مناســبی دارد کــه ب
همــت و تــاش معاونــان، مدیــران و کارکنــان در ســتاد 
ــی  ــی و حقوق ــدگان حقیق ــز نماین ــتی‌ها و نی و سرپرس

تحقــق یافتــه اســت.

 رشد 58 درصدی 
حق بیمه تولیدی »کوثر«

و  متنــوع  حوزه‌هــای  در   
رشــته‌های گوناگون بیمه‌ای، بهره‌گیری از ابزارهای 
دیجیتالــی و مولفه‌های نوآورانه بــه فرهنگ غالب 

صنعت بیمه مبدل خواهد شد.
رئیــس کل بیمه مرکزی که در آییــن رونمایی دو 
طــرح جدید بیمه‌ای حضور داشــت، بــا اعلام این 
مطلب افــزود: دســتاوردهای اخیــر بیمه‌گران در 
خصوص ابزارمندی دیجیتالی و حرکت در راســتای 
هوشمندســازی محصولات و خدمات خود از بلوغ 

الکترونیکی این صنعت حکایت دارد.
مجید بهزادپور در همین راســتا اظهار کرد: ایده‌ها 
و خلاقیت‌هــا پس از تبدیل به محصــول می‌تواند 
جذابیت‌های جدیدی را در زنجیره ارزش بیمه ایجاد 

کند. بهزادپــور، افزایش ضریب نفوذ بیمه را در گرو 
توسعه خدمات و محصولات بیمه‌ای دانست و افزود: 
با ســختگیری بیشتر در حوزه مالکیت فنی و فکری 

ایده‌پردازان صنعت بیمه می‌تواند دلگرمی حداکثری 
را برای فناوران این عرصه فراهم کند.

رئیس شــورای عالی بیمه از ضرورت تدوین ســند 

آمایــش بیمه خبــر داد و گفت: ترمیــم و تقویت 
برنامه‌ریزی جامع بیمه‌ای را در دو سطح منطقه‌ای و 

ملی دنبال خواهیم کرد.
رئیـس کل بیمـه مرکـزی، نـگاه نهـاد ناظـر صنعت 
بیمـه در حـوزه بهره‌بـرداری از مزایـای طرح‌هـای 
نویـن بیمـه‌ای را غیرانتفاعـی اعالم کـرد و افـزود: 
رقابـت بیمـه مرکـزی بـا فنـاوران و مجموعه‌هـای 
کار،  و  کسـب  گوناگـون  عرصه‌هـای  در  بیمـه‌ای 
منتفـی اسـت امـا بـرای تجـاری سـازی ایده‌هـای 
نویـن اعالم آمادگـی می‌کنیـم. وی در پایـان اظهار 
کـرد: ایده‌هـای کارآمـد و درخشـان ایـن قابلیـت را 
دارنـد کـه راه حل‌هـای جامـع و مفیـد را در اختیار 

مجموعـه صنعـت بیمـه قـرار دهند.

رئیس کل بیمه مرکزی در پویش فناورانه نوآوری صنعت بیمه:

عرضه محصولات بیمه با فناوری‌های نوین، هوشمند و سریع می‌شود

روی خط بیمـه‌ها
»ملت« 9 ماهه را چگونه پشت سر گذاشت؟

شرکت بیمه ملت از عملکرد خود در آذر سال 1401 گزارش 
ارائه کرد. این شــرکت در 9 ماهه منتهی به آذر سال جاری 
درآمد حق بیمه‌ای معادل 2.197 میلیارد تومان شناســایی 
کرد که نســبت به دوره مشابه قبل نیز رشد 15 درصدی را 

تجربه کرد.
در آبان ماه درآمد صدور بیمه نامه این شــرکت با افت مواجه 
شــد اما در آذر مجدد به روند صعودی خود بازگشت و به 274 
میلیارد تومان رسید. رقم خسارت پرداختنی اعلام شده در آذر 
ماه 183 میلیارد تومان بوده و جمع خسارت پرداختنی 9 ماهه 
این شــرکت بیمه‌ای به 1.442 میلیارد تومان بالغ شد. بررسی 
گزارش 9 ماهه این شــرکت نشان می‌دهد از کل درآمد صدور 
بیمه‌نامه در این بازه زمانی حدود 27 درصد آن ســهم رشــته 
ثالث - اجباری و 18 درصد مربوط به رشته درمان بوده است. 

***
بیمه‌ها بین  اطلاعات  اشتراک‌گذاری  ضعف 

مدیــرکل بیمه‌هــای اتکایــی شــرکت بیمه ایــران گفت: 
اشــتراک‌گذاری اطلاعات بین شــرکت‌های بیمه‌ای آنگونه 
که انتظار می‌رود انجام نشــده که یکــی از دلایل آن، ورود 

شرکت‌های بیمه مستقیم به حوزه اتکایی است.
شــعله نوری افزود: شرکت بیمه مستقیم صادرکننده اتکایی 
وقتی می‌خواهد اطلاعات را بین شــرکت‌های بیمه مستقیم 
دیگر که امــکان صدور بیمه‌نامه دارند به اشــتراک بگذارد، 
نگران آن اســت که شــرکت اتکایی اطلاعات آن را بگیرد و 
مبنای صدور بیمه‌نامه برای ســال بعد قرار دهد. وی افزود: 
شــرکت بیمه ایران دیتا بیس قوی‌تری از سایر شرکت‌های 
بیمه که کار اتکایی می‌کنند، دارد. با ســندیکای بیمه‌گران 
و بیمــه مرکزی هماهنگی‌هایی انجام شــده تا برای پذیرش 
ریســک اطلاعات هماهنگ از بیمه‌گزاران دریافت شــود تا 

شرکت‌های بیمه‌ای با یکدیگر هماهنگ باشند.
***

 تحول بیمه‌ای  در منطقه 
وشیمی پتر اقتصادی  ویژه 

ســازمان منطقه ویژه اقتصادی پتروشیمی به تهیه و تدوین 
طرح‌های جامعه و کالبدی منطقه ویژه، مهندسی، ساخت و 
اجرای طرح‌ها و پروژه‌هــای زیربنایی از قبیل برق، آب، گاز، 

مخابرات، فرودگاه، اسکله، راه آهن و بندر می‌پردازد.
تمامی ســاختمان‌ها، تاسیسات، اثاثه و منصوبات و دارایی‌های 
انتفاعی تکمیل شده تاسیسات متعلق به سازمان منطقه ویژه 
اقتصادی پتروشیمی در سال گذشــته به ارزش 5.551.000 
میلیون ریال در مقابل خطرات احتمالی ناشی از حریق، سیل و 
زلزله از پوشش بیمه‌ای برخوردار بود. موجودی کالای سازمان 
منطقه ویژه اقتصادی پتروشــیمی در ســال گذشته تا ارزش 
116.536 میلیون ریال در مقابل خطرات احتمالی ناشــی از 

حریق، سیل و زلزله از پوشش بیمه‌ای برخوردار بود.

چکیــده تحلیل بنیادی »غشــان«
کارخانه شیر و لبنیات مشهد در سال 1343 به صورت سهامی خاص تاسیس شد و در سال 1345 
شــروع به بهره‌برداری کرد. نام شــرکت در ســال 1382 به شیر پاستوریزه پگاه خراسان تغییر یافت. 
شرکت در سال 1383 تبدیل به سهامی عام شده و در سازمان بورس اوراق بهادار با تماد »غشان« 
پذیرفته شــد. ســهامدار اصلی شــرکت صناییع شــیر ایران با مالکیت 75 درصد اســت. مدیر عامل 
فعلی  آقای سید عباس هاشمی هستند. فعالیت شرکت شامل تولید انواع شیر پاستوریزه، ماست، 
دوغ، خامــه، پنیــر، کــره و شــیر خشــک می‌باشــد. ظرفیــت اســمی تولید شــیر 96 هزار تــن و آخرین 

سرمایه شرکت 157 میلیارد تومان است.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E10/7 صنعتP/E12/4 تابلوغشاننماد
4,84 میلیارد تومانتحلیل )10/7/ 1401(

46- درصدافت از سقف تاریخی149 درصدبازدهی از کف 21400- درصدبازدهی از ابتدای 271400 - درصدبازدهی از ابتدای 1399

 78 درصدسود تقسیمی16 میلیارد تومانزیان تحقق یافتهسال 1398
 فروش 30 هزار تن شیرملاحظات13 میلیارد تومان

 با نرخ  34،415 ریال

 80 درصدسود تقسیمی30 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1399
 فروش 30 هزار تن شیر ملاحظات 24 میلیارد تومان

با نرخ  49،320 ریال

 78 درصدسود تقسیمی32 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
 فروش 27 هزار تن شیر ملاحظات 28 میلیارد تومان

با نرخ  77،080 ریال

1,281 ریالکارشناسی 1,1651402 ریالکارشناسی 2051401 ریال کارشناسی 1400

مفروضات تحلیل

مقدار تولید

برای برآورد مقدار تولید ابتدا باید مقدار خرید شــیر  و ترکیب تولید محصولات لبنی برآورد شــود. شــرکت در شــش ماهه 41 هزار تن شــیر 
خریداری کرده است. مقدار خرید شیر برای ادامه سال 42 هزار تن و سال بعد 82 هزار تن در نظر گرفته شده است. شرکت تقریبا از 70 
درصد شیر خریداری شده برای تولید محصولات لبنی استفاده می کند. و مابقی شیر را به فروش می رساند. در سبد محصولات شرکت  
بدون در نظرگرفتن شیر، ماست، دوغ، پنیر، خامه، کره و شیرخشک سهم 25، 24، 13، 8، 16 و 13 درصدی دارد. تولید محصولات با این 

درصدها برای ادامه سال و سال بعد محاسبه شده است.  

مقدار فروش

از آنجایی که محصولات لبنی قابلیت نگهداری ندارند، شرکت تقریبا تمامی محصولات را به فروش می رساند. بیش از 50 درصد فروش 
شرکت مربوط به شیر است. فروش شیر برای ادامه سال  13،387 تن و برای سال بعد 25،420 تن می باشد. فروش ماست، دوغ، پنیر، 
خامــه، کــره و شیرخشــک بــرای ادامــه ســال 2،748، 2،575 ، 1،535 ، 970، 1،436 و 1،682 تــن و برای ســال بعــد 25،420، 5،162، 4،923، 

25،671، 1،737، 1،800 و 2،750 تن برآورد شده است.

نرخ فروش

نرخ فروش شــیر غشــان حدودا 40 درصد بالاتر از نرخ خرید شــیر می باشــد. نرخ فروش شــیر  برای ادامه ســال 168،000 ریال و برای ســال 
بعد 207،000 ریال پیش بینی شــده اســت.  نرخ ماســت، دوغ، پنیر، خامه ، کره و شیرخشــک به ترتیب 125، 50، 450، 400، 850 و 550 
درصد نرخ شیر می باشد. لذا نرخ این محصولات برای ادامه سال 210،000، 80،640، 756،000، 672،000، 1،428،000 و 924،000 ریال و برای 

سال بعد 800، 289، 103،500، 972،900، 828،000، 1،759،500، 1،138،500 ریال بدست می‌آید.

هزینه تولید

عمده هزینه های تولید مربوط به هزینه مواد است. در بخش مواد اولیه حدود ۸۵درصد هزینه ها مربوط به خرید شیر و مابقی هزینه 
مواد افزودنی و بســته‌بندی اســت. نرخ شــیر مصوب برای ادامه ســال ۱۲ هزار تومان و برای ســال بعد ۱۵ هزار تومان درنظر کرفته شــده 
است. نرخ تمام شده شیر غسشان حدود ۲۰ درصد از نرخ شیر مصوب بالاتر است. از این رو هزینه مواد ادامه سال  ۶۰۰ میلیارد تومان 

و برای سال بعد  ۳۳۱‍‍۱، میلیارد تومان پیش بینی شده است.

متوسط نرخ دلار ادامه سال 1401 در این تحلیل  28،500 تومان و برای سال 1402، 31،000  تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 درصد تغییر سود هر سهم 1401 
1/00 درصدظرفیت عملیاتی1/30 - درصدموجودی پایان دوره7/00 درصدنرخ فروشبه ازای تغییر یک درصد از متغیرهای اساسی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

محصولات تولیدی شــرکت یعنی شــیر و لبنیات جزو کالاهای مصرفی پرتقاضا بوده و همواره در ســبد خرید خانوار قرار دارد. همچنین با 
حذف نرخ ارز ۴۲۰۰ تومانی نرخ های فروش رشد بی داشته است اما از طرف دیگر هرگونه تغییر در ترکیب فروش و سبد محصولات بر 
ســودآوری شــرکت تاثبرگذار اســت. از دیگر ریســک های شــرکت می توان به نرخ گذاری دســتوری و افزایش بهای تمام شــده تولید اشــاره 

کرد که حاشیه سود را کاهش می دهد.

با توجه به قیمت شــیر مصوب فعلی و رشــد جزئی آن در ســال آینده به نظر ســودآوری شــرکت به ارقام خوبی رســیده اســت، در صورت نظر کارشناسی
تکرار حاشیه سود تاریخی شرکت قیمت های فعلی سهم در نقاط تعادلی ارزیابی می شود.

الهام کریمی
کارشناس تحلیل

۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۷۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵  ۱۳۹۶  ۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  

ترکیب مصارف مالی

  جمع دارایی های غیر جاری  جمع دارایی های جاری

-۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۷۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

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

-۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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

-۱۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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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»وتوسم« سود  تغییر 
شـرکت سـرمایه گذاری توسـعه ملی سـود هر سـهم پس از کسـر مالیات 
را بـرای دوره ۹ ماهـه منتهـی بـه ۱۴۰۱ اعـام نکـرد. این رقـم در دوره 

مالـی ۱۴۰۰ مبلـغ ۹۶ ریال بود.
ســرمایه گذاری توســعه ملــی بــا نمــاد »وتوســم« در تــالار بــورس فعالیــت 
ــوده  ــال ب ــغ ۱۰ میلیــون ری ــدو تأســیس مبل دارد. ســرمایه شــرکت در ب
ــارد  ــغ ۸۰۰۰ میلی ــه مبل ــش ســرمایه ب ــه افزای اســت کــه در ســه مرحل
ریــال رســیده اســت. در آخریــن گــزارش منتشــر شــده، مجمــوع حقــوق 
صاحبــان ســهام شــرکت ۱,۹۸۷ میلیــارد تومــان و ســود انباشــته ۱,۱۴۲ 
میلیــارد تومــان اعــام شــده اســت. ســرمایه شــرکت ۸۰۰ میلیــارد تومان 
اســت. همچنیــن شــرکت عمــده دارایی هــای جــاری خــود را تبدیــل بــه 
ســرمایه گذاری های کوتاه مــدت می کنــد و میــزان وجــه نقــدی کــه 
نگهــداری می کنــد نســبت بــه دارایی هــای جــاری شــرکت بســیار ناچیــز 
ــن  ــق آخری ــوی بورســی شــرکت طب ــازار پرتف ــن ارزش ب اســت. همچنی
گــزارش ماهانــه ۴, ۶۵۴ میلیــارد تومــان اســت. عمــده ســرمایه گذاری های 
ــدوق  ــرمایه گذاری در صن ــان س ــارد توم ــرکت ۱۵۵ میلی ــی ش غیربورس
ســرمایه گذاری بازارگــردان توســعه ملــی و ۱۳۵ میلیــارد تومــان در 
شــرکت اعتمــاد کارگــزاری بانــک ملــی ایــران اســت. بهــای تمــام شــده 
ــای  ــان و به ــارد توم ــدود ۱,۹۲۰ میلی ــرکت در ح ــی ش ــوی بورس پرتف
 تمــام شــده پرتفــوی غیربورســی شــرکت درحــدود ۳۳۸ میلیــارد تومــان 

بوده است. / کارگزاری بانک ملت

»شسپا« سودآوری  عملکرد 
ــورت  ــه ص ــپاهان ب ــت س ــرکت نف ــان ش ــود و زی ــرد س ــزارش عملک گ
ــاد  ــا نم ــپاهان ب ــت س ــرکت نف ــد. ش ــی ش ــل و بررس ــادی تحلی بنی
»شســاپا« بــه عنــوان بزرگتریــن تولیدکننــده روغــن پایــه در خاورمیانــه 
 پیش بینــی ســود هرســهم بــرای دوره مالــی ۱۴۰۱ را مبلــغ ۶۵۷ ریــال 

اعام کرد.
مقــدار تولیــد و فــروش شــرکت بــرای نیمــه دوم ســال ۱۴۰۱ در روغــن 
ــر ۱۸۱  ــغ ب ــکار بال ــولات روان ــن، در محص ــزار ت ــر ۱۲۲ ه ــغ ب ــه بال پای
هــزار تــن و در ســایر محصــولات بالــغ بــر ۳۷ هــزار تــن در نظــر گرفتــه 
شــده اســت. مقــدار تولیــد و فــروش ســال ۱۴۰۲ برابــر بــا ســال ۱۴۰۱ 
پیش بینــی شــده اســت. بــر ایــن اســاس شــرکت نفــت ســپاهان کــه در 
بــورس فعالیــت دارد؛ P/E صنعــت را ۰۴/۴ واحــد اعــام کــرد. بــر اســاس 
خاصــه صــورت ســود و زیــان شــرکت پیش بینــی ســود هــر ســهم بــرای 
ــی ۱۴۰۲  ــرای دوره مال ــت و ب ــال اس ــغ ۶۵۷ ری ــی ۱۴۰۱ مبل دوره مال
مبلــغ ۶۸۵ ریــال اســت. همچنیــن بــه ازای هــر ۱۰ درصــد افزایــش نــرخ 
ارز ســود شــرکت در حــدود ۲۰ درصــد افزایــش و بــه ازای هر۱۰درصــد 
ــش  ــد کاه ــدود ۱۰ درص ــرکت در ح ــود ش ــکات س ــرخ لوب ــش ن  افزای

خواهد یافت./ سبدگردان ویستا 

روی خط تحلیل

 در شرایطی که وجود برخی 
محدودیت هــای مصرف در حوزه انرژی عرصه را بر 
واحدهای تولیدی فولاد کشــور تنگ کرده است، 
مدیران و کارکنان فولاد مبارکه با انسجام و همدلی 
هر چه بیشتر توانســتند در ۹ ماهه سال ۱۴۰۱ با 
عملکــرد خوب خود در تولید انواع محصولات قابل 
فروش، رشــد ۱۰ درصدی درآمد فروش نسبت به 

مدت مشابه سال قبل را به ثبت برسانند.
مهــدی کویتی، معــاون اقتصــادی و مالی فولاد 
مبارکه ضمن اشــاره به مطلب فوق، درآمد حاصل 
از فروش این شــرکت در آذر مــاه را بیش از ۱۲ 
هــزار میلیارد تومان اعام و اظهار کرد: در مجموع 

۹ ماهه ســال جاری درآمد فروش فولاد مبارکه با 
رشد ۱۰درصدی نسبت به مدت مشابه سال قبل به 

۱۱۵ هزار میلیارد تومان افزایش یافته است. 
وی در ادامه از رشد فزاینده صادرات در آذرماه سال 
جاری خبر داد و گفت: در حوزه صادرات با عنایت 
به این که مدیریت شرکت همواره بر اولویت تامین 
بازار داخل تاکید داشته است، از ابتدای سال جاری 
تا پایان آبان ماه ۳۵۹ هزار تن محصولات شــرکت 
به بازارهای خارجی عرضه شده است. اما در شرایط 
فعلی که کشــور بیش از هر زمان دیگر به ارزآوری 
نیاز داشته اســت، این شرکت همگام با سیاست ها 
و استراتژی های اقتصادی کشور، به تنهایی در آذر 

ماه ســال جاری توانســت با فروش ۱۴۹ هزار تن 
محصول در بازارهای جهانی میزان صادرات شرکت 

را به ۵۰۸ هزار تن افزایش دهد.

رشد 18 درصدی تولید محصولات فولادی
وی در بخــش دیگری از ســخنان خــود به مقدار 
تولید شرکت فولاد مبارکه در ۹ ماهه سال ۱۴۰۱ 
اشــاره و اظهار کرد: به رغم این که تمامی خطوط 
تولید شــرکت در فصول تابستان و ماه های آغازین 
فصل سرد سال با محدودیت های حامل های انرژی 
مواجه بوده اند، خوشــبختانه با برنامه ریزی صحیح 
و زمان بندی مناســب بــرای انجــام فعالیت های 

تعمیراتی و با همت کارکنان شــرکت فولاد مبارکه 
و فولاد ســبا بــه رکوردهای خوبی دســت یافتیم 
به نحــوی که مقدار تولید محصــولات آماده برای 
فــروش این شــرکت در بازه زمانی یادشــده به ۶ 
میلیون و ۲۴۶ هزار تن رســیده که نسبت به مدت 
 مشابه ســال ۱۴۰۰ با رشــد ۱۸ درصدی مواجه 

شده است.
وی اظهــار امیدواری کرد: در شــرایطی که تولید 
برای کشــور نقطه قوت و امیدآفرین است، بتوانیم 
در سایه الطاف الهی و با انسجام و همت حداکثری 
مدیــران و کارکنان، برای ســهامداران و ذینفعان 

شرکت منشأ اثر باشیم.

گزارش عملکرد یک ماهه منتهی به ۳۰ 
آذر ماه ۱۴۰۱ شرکت پتروشیمی شهید 
تندگویان که با نماد »شــگویا« در بازار 

دوم فرابورس فعالیت دارد، منتشر شد.
بر این اســاس شــرکت پتروشــیمی 

تندگویان در آذر ماه به درآمد فروش ۱،۷۵۰ میلیارد تومانی 
دســت یافته که نســبت به ماه قبل ۱۴درصد رشــد نشان 
می دهد. »شــگویا« در این مــاه ۳۰،۴۱۵ تن گرید الیاف را 
به فروش )داخلی( رســاند که رشد ۹ درصدی نسبت به ماه 
گذشته نشــان می دهد. همچنین نرخ فروش این محصول 

نسبت به ماه قبل  ۴ درصد رشد داشته است.
گرید الیاف و گرید بطری بیشــترین وزن ســبد فروش این 
شرکت تولیدی را تشــکیل می دهد. با توجه به شروع فصل 
سرما و همچنین به دلیل فصلی بودن محصولات این شرکت، 
تقاضا برای خرید محصولات نساجی افزایش می یابد که این 
امر منجــر به افزایش مقدار فروش الیاف نســبت به فروش 
بطری فصل جاری شده است. نرخ فروش این محصولات به 
ترتیب در آذر با افزایش ۴ و کاهش ۳ درصدی در مقایســه 
با ماه گذشته، معادل ۲۸/۷ و ۲۹/۱ میلیون ریال به ازای هر 

تن گزارش شده است.
جمع مبلغ فروش »شگویا« در دوره ۹ ماهه به ۱۶،۲۱۴میلیارد 
تومان رسیده است که رشــد ۳۲/۴درصدی نسبت به دوره 

مشابه سال گذشته را نشان می دهد.

فروش  1،750 میلیارد تومانی 
»شگویا« در آذر ماه

در 9ماهه سال جاری محقق شد

رشد 10درصدی درآمد »فولاد«

شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز در عملکرد 
یک ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰۹/۳۰ معادل ۳,۲۰۱,۶۱۳ 

میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
گــزارش فعالیت ماهانــه دوره یک ماهــه منتهی به 
۱۴۰۱/۰۹/۳۰ شــرکت صنایع شــیمیایی ایران که با 

نماد »شــکام« در بورس فعالیت دارد؛ منتشر شــد. بر اساس این گزارش، 
شــرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز در عملکرد یک ماهه منتهی به 
۱۴۰۱/۰۹/۳۰ معــادل ۳,۲۰۱,۶۱۳ میلیــون ریال از محصولات خود را به 
فروش رسانده است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل ۴۴ درصد 
افزایش داشته اســت. همچنین »شکام« با سرمایه ثبت شده ۴,۰۰۰,۰۰۰ 
میلیون ریال طی عملکرد ۹ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۱/۱۲/۲۹ مبلغ 
۲۰,۰۷۰,۷۶۵ میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه 
سال قبل ۷۳ درصد رشد داشته است. شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران 
امروز در عملکرد یک ماهه منتهی بــه ۱۴۰۱/۰۸/۳۰ معادل ۲,۲۱۹,۳۱۳ 
میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده که نسبت به دوره یک 
ماهه مشابه سال قبل ۹ درصد افزایش داشته است. »شکام« با سرمایه ثبت 
شــده ۴,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۸ ماهه سال مالی منتهی به 
۱۴۰۱/۱۲/۲۹ مبلغ ۱۶,۸۶۹,۱۵۲ میلیون ریال درآمد فروش داشــته که 

نسبت به مدت مشابه سال قبل ۸۰ درصد رشد داشته است.
همچنیــن اطاعات و صورت های مالی میان دوره ای دوره ۶ ماهه منتهی به 
۱۴۰۱/۰۶/۳۱ )حسابرسی شده( شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز 
نشــان داد که »شکام« در دوره ۶ ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰۶/۳۱ به ازای هر 
 ســهم ۲,۴۷۴ ریال ســود محقق کرده که نسبت به مدت مشابه سال قبل

۷۰ درصد افزایش داشــته است. »شکام« با ســرمایه ثبت شده ۹۰۰,۰۰۰ 
میلیون ریال طی عملکرد ۶ ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۱۲/۲۹ مبلغ ۲,۲۲۶,۲۱۴ 

میلیون ریال سود محقق کرده است.

رشد 73 درصدی درآمد »شکام«
گــزارش فعالیت ماهانــه دوره یک ماهــه منتهی به  
۱۴۰۱/۰۸/۳۰ شــرکت سپ منتشر و عملکرد فروش 

آبان ماه آن یک درصد کمتر شد.
شــرکت پرداخت الکترونیک ســامان کیــش با نماد 
»سپ« در بورس فعالیت دارد. این شرکت در عملکرد 

یک ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰۸/۳۰ معادل ۲,۹۱۳,۳۷۷ میلیون ریال درآمد 
کسب کرده که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل یک درصد کاهش 
داشته است. باید افزود، شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش با سرمایه 
ثبت شــده ۱۱,۴۴۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۱۱ ماهه ســال مالی 
منتهی به ۱۴۰۱/۰۹/۳۰ مبلــغ ۳۶,۰۳۲,۰۶۵ میلیون ریال درآمد فروش 

داشته که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۲۵ درصد رشد داشته است.
عاوه برآن، در مقایســه ای با عملکرد مهر ماه شرکت »سپ« مشخص شد 
که شــرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش در عملکرد یک ماهه منتهی 
به ۱۴۰۱/۰۷/۳۰ معادل ۳,۵۴۸,۲۸۸ میلیون ریال درآمد کســب کرده که 
نســبت به دوره یک ماهه مشابه ســال قبل ۲۲ درصد افزایش داشته است. 
»سپ« با سرمایه ثبت شده ۱۱,۴۴۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد ۹ ماهه 
سال مالی منتهی به ۱۴۰۱/۰۹/۳۰ مبلغ ۳۳,۱۱۸,۶۸۸ میلیون ریال درآمد 
فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه ســال قبل ۳۹ درصد رشد داشته 
است. همچنین شــرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش افزایش سرمایه 
۱۳,۶ درصدی را در دســتور کار دارد. بر اســاس تصمیمات مجمع عمومی 
فوق العاده دوره ۱۲ ماهه منتهی به ۱۴۰۱/۰۹/۳۰ شرکت پرداخت الکترونیک 
ســامان کیش، سرمایه شــرکت از مبلغ ۸,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال به مبلغ 
۱۳۰۰۰۰۰۰ میلیون ریال طی دو مرحله افزایش خواهد یافت که مرحله اول 
از مبلغ ۸۰۰۰۰۰۰ میلیون ریال به مبلغ ۱۱۴۴۰۰۰۰ میلیون ریال افزایش 
یافت و مرحله دوم از مبلغ ۱۱۴۴۰۰۰۰ میلیون ریال به مبلغ ۱۳۰۰۰۰۰۰ 

میلیون ریال به مدت دو سال در اختیار هیات مدیره قرار گرفت.

افزایش 39 درصدی درآمد »سپ«

تحلیل شرکت ملی مس )فملــی(

امیرحسین رحیم پور
تحلیل کارشناس 

400,000,000میلیون ریالسرمایه
296 همتارزش بازار

۸۰۹,۴۶۷,۶۰۱ میلیون ریالمبلغ فروش سال 1400
۵۰۰,۶۴۲,۷۹۱میلیون ریالسود خالص سال 1400

1252ریالسود هر سهم در سال 1400 بر اساس آخرین سرمایه
7400ریالآخرین قیمت سهام

P/E6/18
P/E6/07)گروه(

P/S3/47
43/3 درصدسهام شناور

تابلو نماد

واحدصورت سود و زیان
کارشناسیکارشناسی 1401عملکرد 1401عملکرد 1400عملکرد 

1402 12 ماهه6 ماههباقی مانده6ماهه12 ماهه6ماهه1399
946,872,414     825,824,720     428,562,415     397,262,305     809,467,601     349,813,103     422,406,136     میلیون ریالفروش

)352,406,093))309,096,171))146,962,130))162,134,041))273,299,377))105,049,438))135,620,149)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته
594,466,321     516,728,548     281,600,284     235,128,264     536,168,224     244,763,665     286,785,987     میلیون ریالسود )زیان( ناخالص

)74,488,598))63,589,395))34,215,196))29,374,199))55,738,607))15,837,210))34,834,211)میلیون ریالهزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی
0     0     0     0     0     0     0     میلیون ریالهزینه کاهش ارزش دریافتنی  ها )هزینه استثنایی(

)191,306))166,849))9,386,114)9,219,265     )6,552,197))2,334,475)3,248,461     میلیون ریالخالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی
519,786,418     452,972,304     237,998,974     214,973,330     473,877,420     226,591,980     255,200,237     میلیون ریالسود )زیان( عملیاتی

)19,205))57,142))46,099))11,043))170,023))109,937))505,893)میلیون ریالهزینه های مالی
42,376,614     36,959,209     15,904,537     21,054,672     43,526,100     27,296,929     15,095,670     میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

562,143,828     489,874,371     253,857,412     236,016,959     517,233,497     253,778,972     269,790,014     میلیون ریالسود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات
)18,031,243))15,713,139))1,800,926))13,912,213))16,590,706))10,987,091))9,332,462)میلیون ریالمالیات

544,112,585     474,161,233     252,056,487     222,104,746     500,642,791     242,791,881     260,457,552     میلیون ریالسود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم
0     0     0     0     0     0     0     میلیون ریالسود )زیان( عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی

544,112,585     474,161,233     252,056,487     222,104,746     500,642,791     242,791,881     260,457,552     میلیون ریالسود )زیان( خالص
1,360     1,185     630     555     1,252     607     651     ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

400,000,000     400,000,000     400,000,000     400,000,000     400,000,000     400,000,000     400,000,000     میلیون ریالسرمایه
1,360     1,185     630     555     1,252     607     651     ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

|eا¯ �Áر§ wنر  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

2,331,669,713      

2,207,932,482      

2,393,075,974      

2,399,238,043      

2,628,123,533      

2,678,109,846      

2,492,275,053      

2,438,811,762      

 -
 500,000,000

 1,000,000,000
 1,500,000,000
 2,000,000,000
 2,500,000,000
 3,000,000,000

ت 
ش

به
ردی

ا
14

00
 

یر 
ت

14
00

ور  
ری

شه
14

00
 

ن 
آبا

14
00

 

ی 
د

14
00

د  
فن

س
ا

14
00

ت   
ش

به
ردی

ا
14

01
 

یر 
ت

14
01

ور  
ری

شه
14

01
 

ن 
آبا

14
01

 

  )ریال/تن(نر¢ فروش ŉاتد 

تفکیک فروش 

تحلیل حساسیت سود / فملی سال مالی 1401
نرخ جهانی مس )دلار(

ارز
خ 

 نر
ت

یرا
غی

ت

1,1858,1008,2008,3008,4008,5008,6008,7008,8008,900
240,0001,0211,0311,0411,0521,0621,0731,0831,0931,104
250,0001,0561,0671,0771,0881,0991,1101,1211,1321,142
260,0001,0911,1021,1131,1251,1361,1471,1591,1701,181
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280,0001,1611,1731,1851,1981,2101,2221,2341,2461,258
290,0001,1961,2091,2211,2341,2471,2591,2721,2841,297
300,0001,2311,2441,2571,2701,2831,2961,3091,3221,335
310,0001,2671,2801,2931,3071,3201,3341,3471,3611,374
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40 درصد---نرخ تورم

ÊانÆm �Yا�]  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

8,201

0
2,000
4,000
6,000
8,000
10,000
12,000

1/
4/

20
22

 2/
4/

20
22

 3/
4/

20
22

 4/
4/

20
22

 5/
4/

20
22

 6/
4/

20
22

 7/
4/

20
22

 8/
4/

20
22

 9/
4/

20
22

 10
/4

/2
02

2
 11/

4/
20

22
 12

/4
/2

02
2

 
)دǦر/تن(2022روند ǂیمت Ɗهانŗ مƝ در سال 

 2022میانŎین ǂیمت در سال  ǂ2022یمت Ɗهانŗ مƝ در سال 

ÊeYاد�� Á ÊلyYد �Áر§ ®Ìك¨e  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

78%

50%

56%

53%

22%

50%

44%

47%

1397 

1398 

1399 

1400 

ŗادراتƦ و ŗفروش داخل

ŗفروش داخل ŗادراتƦ فروش 

 

 

É�ÁMدÂ� |نÁ�  

  

  

1396 1397 1398 1399 1400 ŗارشناسŉ140
1 

ŗارشناسŉ140
2 

40,350,343  ناخاƥǊ) ¦یان(سود  52,672,137 140,060,978 286,785,987 536,168,224 516,728,548 594,466,321
29,083,302  عملیاتŗ) ¦یان(سود  52,358,524 125,012,696 255,200,237 473,877,420 452,972,304 519,786,418

28,279,381  خاƥǊ) ¦یان(سود  49,149,193 119,599,589 260,457,552 500,642,791 474,161,233 544,112,585

روند سودآوری شرŉت

46% 52% 63% 68% 66% 63% 63%

33% 52% 56% 60% 59% 55% 55%

32% 49% 53% 62% 62% 57% 57%

ƥǊو خا ŗعملیات�ƥǊاشیه سود ناخاƎ

  عملیاتŗ) ¦یان(Ǝاشیه سود   ناخاƥǊ) ¦یان(Ǝاشیه سود 
  خاƥǊ) ¦یان(Ǝاشیه سود 

  عملكرد ماهانه

  

  

  

  

  

  

  

  

-3
4,

93
9

19
1,6

21
82

8,
39

6

21
1,4

95

-200,000
0

200,000
400,000
600,000
800,000

1,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)تن(عملکرد ماهانه مقدارفروش

 1401مقدار فروش سال 1400مقدار فروش سال

72
,8

51
,4

80
    

  

76
,5

89
,14

7 
   

  

63
,4

98
,5

37
   

   

61
,4

13
,8

32

 -
 20,000,000
 40,000,000
 60,000,000
 80,000,000
 100,000,000
 120,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)میلیون ریال(عملکرد ماهانه مبلغ فروش

 1401مبلغ فروش سال 1400مبلغ فروش سال

  عملكرد ماهانه

  

  

  

  

  

  

  

  

-3
4,

93
9

19
1,6

21
82

8,
39

6

21
1,4

95

-200,000
0

200,000
400,000
600,000
800,000

1,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)تن(عملکرد ماهانه مقدارفروش

 1401مقدار فروش سال 1400مقدار فروش سال

72
,8

51
,4

80
    

  

76
,5

89
,14

7 
   

  

63
,4

98
,5

37
   

   

61
,4

13
,8

32

 -
 20,000,000
 40,000,000
 60,000,000
 80,000,000
 100,000,000
 120,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)میلیون ریال(عملکرد ماهانه مبلغ فروش

 1401مبلغ فروش سال 1400مبلغ فروش سال

  عملكرد ماهانه

  

  

  

  

  

  

  

  

-3
4,

93
9

19
1,6

21
82

8,
39

6

21
1,4

95

-200,000
0

200,000
400,000
600,000
800,000

1,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)تن(عملکرد ماهانه مقدارفروش

 1401مقدار فروش سال 1400مقدار فروش سال

72
,8

51
,4

80
    

  

76
,5

89
,14

7 
   

  

63
,4

98
,5

37
   

   

61
,4

13
,8

32

 -
 20,000,000
 40,000,000
 60,000,000
 80,000,000
 100,000,000
 120,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)میلیون ریال(عملکرد ماهانه مبلغ فروش

 1401مبلغ فروش سال 1400مبلغ فروش سال

  عملكرد ماهانه

  

  

  

  

  

  

  

  

-3
4,

93
9

19
1,6

21
82

8,
39

6

21
1,4

95

-200,000
0

200,000
400,000
600,000
800,000

1,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)تن(عملکرد ماهانه مقدارفروش

 1401مقدار فروش سال 1400مقدار فروش سال

72
,8

51
,4

80
    

  

76
,5

89
,14

7 
   

  

63
,4

98
,5

37
   

   

61
,4

13
,8

32

 -
 20,000,000
 40,000,000
 60,000,000
 80,000,000
 100,000,000
 120,000,000

ین
ورد

فر
ت 
ش

به
ردی

ا
 

داد
خر

 
یر 

ت
داد 

مر
ور 
هری

ش
 

هر
م

ان 
آب

ذر 
آ

من دی 
به

ند 
سف

ا
 

)میلیون ریال(عملکرد ماهانه مبلغ فروش

 1401مبلغ فروش سال 1400مبلغ فروش سال

 

 

 

 

 

 

 روند سودآوری

 

 

 

���� ���� ���� ���� ���� 1401کارشناسی 1402کارشناسی
ناخالص( زیان)سود  ���������� ���������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������
عملیاتی( زیان)سود  ���������� ���������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

خالص( زیان)سود  ���������� ���������� ����������� ����������� ����������� ����������� �����������

روند سودآوری شرکت

Įİğ įĬğ İĭğ İĲğ İİğ İĭğ İĭğ

33% 52% 56% 60% 59% 55% 55%

32% 49% 53% 62% 62% 57% 57%

حاشیه سود ناخالص،عملیاتی و خالص

ناخالص( زیان)حاشیه0سود0 عملیاتی( زیان)حاشیه0سود0 خالص( زیان)حاشیه0سود0
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13 | دی 1401  هفته سوم  سال دهم  شماره 477 |بازار رمز ارزها

»کیوساکی« اصلی  دلیل 
 برای سرمایه گذاری در بیت کوین

رابرت کیوســاکی، معامله گر و نویســنده کتاب پرفروش »پدر پولدار، پدر 
فقیر« در اظهارات جدید خود هشــدار داده که کمیســیون بورس و اوراق 
بهــادار )SEC( ایالات متحده اکثر رمزارزهای دیگر را با مقررات خود از بین 

خواهد برد.
وی به تازگی توییت کرده که در حال ســرمایه گذاری بیشتر در بیت کوین 
اســت. او گفته که درباره بیت کوین »بسیار هیجان زده« است؛ زیرا این ارز 
دیجیتال »مانند طلا، نقره و نفت، به عنوان یک کالا طبقه بندی می شود«. به 
گفته کیوساکی، کمیسیون SEC بیت کوین را به عنوان یک کالا طبقه بندی 
کرده اســت، در حالی که بیشتر توکن های رمزارزی دیگر را اوراق بهادار در 
نظــر گرفته و با مقررات خود می تواند اکثر آنها را از بین ببرد. کیوســاکی 
مدت هاســت که به ســرمایه گذاران توصیه می کند طلا، نقره و بیت کوین 
بخرند. کیوســاکی قبلًا گفته بود که یک ســرمایه گذار بیت  کوین است، نه 
یک معامله گر، بنابراین وقتی قیمت BTC به پایین ترین حد خود می رسد، 
هیجان زده می شــود. ماه گذشــته، او پیش بینی کرد که وقتی فدرال رزرو 
تریلیون ها دلار »جعلی« را چاپ کند، سرمایه گذاران بیت کوین ثروتمندتر 

خواهند شد.

فعالیت صرافی »کوین نیک« متوقف می شود
صرافی کوین نیــک اعلام کرده که عملیات واریز ریالــی و رمزارزی خود 
را متوقــف می کنــد. همچنین کلیــه فعالیت های خود را پــس از تاریخ 

۱۴۰۱/۱۲/۲۸ متوقف خواهد کرد.
کوین نیک دلیل این تصمیم را وجود بی قانونی در حوزه رمزارزها و همچنین 
مشکلات زیرساختی و کیفی اینترنت اعلام کرده است. لازم به ذکر است در 
ماه های اخیر، محدودیت های زیادی برای صرافی ها و کاربران ارز دیجیتال 
در ایران ایجاد شــده است. از جمله الزام به کسب اینماد، محدودیت واریز 
ریالی، غیرفعال شدن درگاه های بانکی و البته مشکلات جدی در زیرساخت 
اینترنت کشور. فعالان حوزه رمزارز سال هاست که برای قانونمند شدن این 
صنعــت در ایران تلاش های زیادی کرده اند، اما همه این تلاش ها بی نتیجه 
بــوده و تا به حال هیچ نهادی به امر قانون گذاری این حوزه ورود پیدا نکرده 
اســت. از طرفی محدودیت ها برای فعالان رمزارزی هر روز بیشتر و بیشتر 
شده اســت. در نتیجه مشکلات  کاربران و کســب وکارهای این حوزه نیز 

بیشتر شده است.

یوم در سال ۲۰۲۳ پیشرفت های آتی اتر
بنیانگذار اتریوم، در واکنش به توییت بالاجی سرینویاســان، مدیر ارشــد 
فنــاوری ســابق صرافی کوین بیس که از کاربران پرســیده بود در ســال 
جدید میلادی به چه چیزی خوش بین هستند، گفت که مشتاقانه، منتظر 
رســیدن به نقطه عطف »مقیاس پذیری اولیه با فناوری رول آپ ها« است؛ 
به روزرسانی که در رودمپ اتریوم مشخص شده است. وی خاطرنشان کرد 

این مهم با راه اندازی طرح بهبود شماره ۴۸۸۴ انجام خواهد شد.
بوتریــن یک روز مانده به انتهای ســال ۲۰۲۲ نیز در رابطه با آینده خوب 
ارزهای دیجیتال صحبت کرده بود. وی در پستی توییتری، خاطرنشان کرد 
مســائلی از جمله مقیاس پذیری، حریم خصوصی، تجربه کاربری و امنیت 
کاربران معمولی نسبت به سرویس های متمرکز نیاز به بهبود یافتن دارند. 
عــلاوه بر ایــن، وی پرداخت ها و دیفای را بخشــی از آینده خوب ارزهای 
دیجیتال توصیف می کند که توسط ســازمان های خودگردان غیرمتمرکز 

طراحی شده اند.

ین بلاکچین های سال ۲۰۲۲ را بشناسید بهتر
بر اساس فهرســتی که توســط پلتفرم تحلیلی Santiment منتشر شده، 
کاردانــو از لحاظ فعالیت های مربوط به توســعه، عنــوان برترین پلتفرم 
بلاکچینی در سال ۲۰۲۲ را به خود اختصاص داده است. پس از کاردانو، 
پلتفرم هــای پولکادات )DOT( و کازمــاس )ATOM(، در رتبه های بعدی 

قرار دارند.
لازم بــه ذکر اســت بلاکچین اتریــوم )ETH( که امســال ارتقای بزرگ 
ادغام )Merge( را پشــت ســر گذاشــت، جایگاه چهارم این جدول را به 
 ،)ICP( خــود اختصاص داده و پس از آن، پلتفرم هــای اینترنت کامپیوتر
الرونــد )EGLD(، فلــو )FLOW(، اوپتیمیســم )OP(، آپتــوس )APT( و 
پالیــگان )MATIC(، در جایگاه هــای پنجم تا دهم قــرار دارند. علاوه بر 
این، فعالیت های شــبکه کاردانو نیز در ســال ۲۰۲۲ رشد قابل توجهی را 
 به ثبت رســانده اســت، به طوری که ویژگی قرارداد هوشمند آن، رشد
۳۹۴ درصدی را نســبت به ســال ۲۰۲۱ تجربه کرده اســت. در همین 
حال، تعداد توکن هــای بومی این پلتفرم هم ۱۹۲ درصد افزایش یافته و 
تراکنش ها و تعداد کیف پول های آن نیز نسبت به سال گذشته، به ترتیب 

۱۳۹ درصد و ۴۷ درصد بیشتر شده اند.

آموزش ارز دیجیتال به کودکان
آمار مرکز NFEC نشان داده است که بزرگسالان آمریکایی در سال ۲۰۲۰، 
به طور متوســط حدود ۱۶۳۴ دلار از درآمد خود را به دلیل عدم مدیریت 

درست، از دست داده اند. 
در مجموع در ســال ۲۰۲۰، آمریکایی ها به دلیل عــدم دقت در برآورد 
دخل و خرج خود بیش از ۴۱۵ میلیارد دلار از دســت داده اند. با توجه به 
گســترش فضای وب۳، دنیای متاورس و پروژ ه های متعدد ارز دیجیتال، 
نیــاز به آموزش در ایــن حوزه برای کودکان ضروری اســت. برای درک 
دنیای پیچیده کریپتو و ارز دیجیتال، نیاز اســت که ابتدا برخی مســائل 
پایه را با زبان ســاده به کودکان آموزش داد. ویدئو های آموزشی متناسب 
با ســنین پایین در اینترنت و کتاب هــای مخصوص کودکان در خصوص 
این مبحث وجــود دارند. به دلیل حجم بــالای پروژه  های ارز دیجیتال، 
بهتر اســت که کودک را تنها با چند ارز دیجیتال مشهور مانند بیت کوین 
و اتریوم آشــنا کرد. برای علاقه مند کــردن کودک ابتدا باید درباره آینده 
ارز های دیجیتال و گســترده شــدن آنها در جهان توضیح داد و ســپس 
درباره مزایا و معایب آن توضیحات لازم را به صورت مرحله به مرحله داد. 
در کنار این اقدامات می توان برای آشــنایی بیشتر کودک با ارز دیجیتال، 
در مناســبتی مثل ســال نو و یا تولد، به آنها کریپتــو هدیه داد و آنها را 
ترغیب به درک از این دارایی های دیجیتال کرد. یکی از دیگر از روش ها، 
 پرداخــت خرجی ماهانه آنها با ارز های دیجیتال و واریز آنها به کیف پول 

رمزارزی است.

اخبـــار بازار رمزارزها در 12 سال گذشته بررسی شد

ارزش بیت کوین در کریسمس

 ســال ۲۰۲۲، سال پرنوسانی برای دنیای رمزارزها 
بود. در این سال، برخی از بزرگترین نام هایی که در 
پیشبرد اکوسیســتم کریپتو نقش اساسی داشتند، 
بدترین ســال این صنعت در تاریخ آن را رقم زدند. 
با این حال، قهرمانان زیادی هم توانستند در چنین 
شــرایطی، عملکرد بالاتر از حد انتظاری را از خود 

به نمایش بگذارند. 
برندگان

)Trezor( و ترزور )Ledger( 1. لجر
به گزارش سایت کوین تلگراف، زمانی که ساتوشی 
ناکاموتــو بیت کویــن را ایجــاد کرد، ایــده اصلی 
آن، اعطــای حق حاکمیت مالی بــه مردم بود که 
وابســتگی آنها را به واســطه های متمرکز کاهش 
می داد.با پیشنهاد نرخ های بهره بالا برای محصولات 
و خدمات معاملاتــی مختلف، اکثر کاربران کریپتو 
ترجیح می دهند که دارایی های رمزارزی خود را در 

صرافی های متمرکز نگه دارند.
 با این حال، این پیشــنهادات ســودآور زمانی که 
میلیون ها مشتری سرمایه خود را در پی فروپاشی 
آن صرافــی متمرکز از دســت می دهنــد، به یک 
کابــوس تبدیل می شــوند.به دنبال ورشکســتگی 
صرافــی FTX، ســرمایه گذاران اعتمــاد خود را به 
صرافی های متمرکز از دست دادند و ارائه دهندگان 
کیف پول های ســخت افزاری مانند لجــر و ترزور 
از تغییر رفتار ســرمایه گذاران به ســمت حضانت 

شخصی سود زیادی بردند.
۲. هکرهای کلاه سفید

اکوسیســتم کریپتو نســبتاً جدید است و چندین 

بخش آن ماننــد امور مالــی غیرمتمرکز )دیفای( 
هنــوز در مراحــل اولیه توســعه قــرار دارند و به 
همیــن دلیل، در برابــر باگ ها و سوءاســتفاده ها 
آســیب پذیرند. به گزارش De�Llama، پروتکل های 
دیفای در سال ۲۰۲۲ نزدیک به ۵٫۹۳ میلیارد دلار 
از دست دادند. با این حال، اگر هکرهای کلاه سفید 
نبودند، این ارقام بســیار بالاتر می بود. این هکرها 
میلیون ها دلار وجوه دزدیده شــده را برگرداندند و 
اشکالات امنیتی را شناسایی کردند که می توانست 

به سوءاستفاده های بیشتری منجر شود.
۳. تتر

در میان هرج و مرج سال ۲۰۲۲، استیبل کوین تتر 
)USDT( با موفقیت مسیر خود را از میان خرابه های 
ســقوط اکوسیستم »ترا« و صرافی FTX طی کرده 

اســت.این استیبل کوین از زمانی که وجود داشته، 
در خط مقدم نظرات منتقدان بوده است. هنگامی 
که اســتیبل کوین بومی »ترا« پشــتوانه خود را از 
دست داد، شایعاتی در مورد تحت تأثیر قرار گرفتن 
تتر نیز وجود داشت. با این حال، تتر توانست بر این 

ترس غلبه کند. 
بازندگان

)TerraUSD( 1. استیبل کوین ترا یواس دی
الگوریتمی یک مفهوم جدید  اســتیبل کوین های 
و امیدوارکننــده در طــول بازار صعــودی بودند. 
اکوسیستم »ترا« بر اســاس این هیاهو به اوج های 
جدیدی رســید. با این حال، طراحی اشــتباه ترا 
یواس دی، که اکنون با نام ترا کلاســیک یواس دی 
)USTC( شناخته می شود، در کنار تصمیم گیری های 

بی ملاحظه دو کووان، بنیانگذار این پروژه، منجر به 
سقوط نهایی آن شد که در نتیجه آن، ۴۰ میلیارد 

دلار از سرمایه سرمایه گذاران از بین رفت.
۲. آلامدا ریسرچ

در آغاز سال ۲۰۲۲، صرافی FTX  ۳۲ میلیارد دلار 
و شرکت خواهرش، آلامدا ریســرچ، چند میلیارد 
دلار ارزش داشــت. با این حال، این صرافی در ماه 
نوامبر اعلام ورشکســتگی کرد. بــه گفته مقامات، 
FTX و آلامدا ریســرچ، منابع مالی را میان یکدیگر 
منتقــل می کردند و در اختلاس وجوه مشــتریان 
دست داشتند. ســقوط این دو شرکت، شرایط بد 
موجود در بازار کریپتو را تشــدید کرد و اعتماد به 

صرافی های متمرکز را عملًا یک شبه از بین برد.
۳. سرمایه گذاران رمزارز

در میان همه هرج و مرج ناشــی از سقوط بسیاری 
از صرافی های رمزارزی و شرکت های سرمایه گذاری 
ریســک پذیر، بزرگتریــن بازنده، ســرمایه گذاران 
کریپتــو هســتند. علاوه بــر بازار نزولــی ارزهای 
دیجیتال  ارزهای  میلیون ها سرمایه گذار  دیجیتال، 
خود را که در FTX نگهداری می کردند، یک شــبه 
از دســت دادند. همچنین، سقوط شــبکه ترا که 
زمانی ۴۰ میلیارد دلار ارزش داشت، ارزش سرمایه 
میلیون هــا کاربر آن را ظرف چند ســاعت به صفر 
رســاند. ســرمایه گذاران بخش توکن های غیرقابل 
تعویــض )NFT( نیز با کاهش بیش از ۷۰ درصدی 
ارزش ایــن دارایی ها، ضــرر قابل توجهی کردند. به 
طور کلی، سرمایه گذاران کریپتو یکی از بزرگترین 

بازنده های سال هستند.

برندگان و بازندگان بازار کریپتو در ۲۰۲۲ چه کسانی بودند؟

بیت کوین از زمان پیدایش یعنی ســال ۲۰۰۹ تا به 
حال دورانی بســیار پرنوسان و بی ثبات را پشت سر 
گذاشته است. به ویژه این که با قرار گرفتن در آستانه 
سال نو میلادی و کریســمس همواره با تاثیر از این رخداد دچار نوسان 
قیمتی شده و بر همین اساس آخرین ماه سال میلادی را »دسامبرهای 

نزولی« برای بیت کوین تفسیر می کنند.
بیت کوین نخســتین ارز رمزنگاری شــده بر مبنای بلاکچین است که 
موفق ترین و گســترده ترین آنها نیز محسوب می شود. اولین باری که از 
بیت کوین در دنیای واقعی اســتفاده شد، مربوط به سال ۲۰۱۰ می شود 
که در آن یک بیت کوین ماینر با اســتفاده از ایــن ارز دیجیتال اقدام به 

خریداری دو پیتزا با ۱۰ هزار بیت کوین کرد.
فناوری بلاکچین

 امروز با گذشت بیش از ۱۲ سال از پیدایش بیت کوین، این ارز رمزپایه به 
عنوان پادشاه ارزهای دیجیتال شناخته می شود، در این سال ها نوسانات 
زیادی را پشــت سر گذاشــته و همین چالش ها از دلایل معروفیت این 
ارز دیجیتال محســوب می شــوند. در این میان همواره با قرار گرفتن در 
آستانه ماه ژانویه ارزش این ارز دیجیتال کاهش یافته است.بروز اتفاقات 
بزرگ همواره در تعیین قیمت بیت کوین موثر بوده اند. یکی از این اتفاقات 
نزدیک شــدن به تعطیلات ســال جدید میلادی و کریسمس است. در 
ادامه می خواهیم به بررسی قیمت بیت کوین در کریسمس های ۱۲ سال 
گذشته بپردازیم. می توان با اندازه گیری میانگین قیمت بیت کوین در ۱۲ 
سال گذشــته این فرضیه را که آیا با توجه به تجربه سال های گذشته و 
همچنین افت قیمت این توکن در ۲۰۲۲، امسال روند صعودی در انتظار 

بیت کوین خواهد بود یا نه، به بوته آزمایش گذاشت.
بیت کوین در دسامبر سال های ۲010 تا ۲015

قیمت بیت کوین در دسامبر سال ۲۰۱۰ که حدود یک سال از عمر این ارز 
دیجیتال می گذشت، معادل ۰.۲۵ دلار بود. در تاریخ ۸ دسامبر همان سال 
بود که اولین تراکنش موبایل به موبایل بیت کوین انجام شد. بعد از انجام 
اولین تراکنش موفق در تاریخ پیدایش بیت کوین قیمت آن اندکی افزایش 
یافت و به حدود یک دلار آمریکا رسید. بعد از این بود که دنیا تصمیم گرفت 
کمی بیشتر این ارز دیجیتال را جدی بگیرد. به دنبال همین تحولات بود 
که در دســامبر سال ۲۰۱۱ بیت کوین به قیمت ۴ دلار رسید. در دسامبر 
سال ۲۰۱۲ بیت کوین با پشت سر گذاشتن نوسانات بسیار وارد کانال ۱۳ 
دلاری شــد. همزمان با آغاز ســال ۲۰۱۳ و بروز تردیدهای اقتصادی و 
گزارش های مخابره شده از سنای آمریکا، این رخدادها به عنوان یک اهرم 
حمایتی عمل کرده و باعث شد ارزش بیت کوین موشک وار بالا برود و در 
یک بازه زمانی کوتاه مدت به ۱۲۴۲ دلار برسد. اما این رشد سریع خیلی 
پایدار نماند و با نزدیک شــدن به انتهای سال و در نتیجه تصمیم دولت 
چین مبنی بر ممنوعیت تجارت با ارزهای دیجیتال، قیمت بیت کوین وارد 
یک مارپیچ نزولی شد و در دسامبر ۲۰۱۳ به مبلغ ۶۵۱ دلار معامله شد. 
این روند کاهشــی در طول سال ۲۰۱۴ همچنان پابرجا بود و باعث شد 

قیمت بیت کوین در دسامبر ۲۰۱۴ معادل ۳۳۰ دلار ثبت شود.

بیت کوین در دسامبر سال ۲015
با ذکر قیمت بیت کوین در دســامبر سال های ۲۰۱۰ تا ۲۰۱۴ اکنون به 
بررســی قیمت این ارز دیجیتال در ســال ۲۰۱۵ می پردازیم که عمدتا 
تحولات اساسی در قیمت بیت کوین از این سال شروع می شود. بیت کوین 
در دســامبر سال ۲۰۱۵ یک روند صعودی ۳۴ درصدی را شاهد بود. در 
ابتدای ماه بیت کوین یک کندل قرمز را تجربه کرد و همین امر باعث رقم 

خوردن پایین ترین قیمت در روز بعد از آن یعنی ۳۴۹ دلار شد. 
با این حال بیت کوین در روزهای آتی رشدی صعودی داشته و توانست 
تا ۴۶۹ دلار برسد که نسبت به روز دوم دسامبر ۱۱۰ دلار رشد داشت. 
در دو هفته ابتدایی دســامبر ۲۰۱۵ قیمت بیت کوین روندی صعودی 
را طــی کرد و در دو هفتــه پایانی ماه نیز توان خود را به کار گرفت تا 
بتواند قیمت خود را تثبیت کرده و با مشــکلات ناشی از فشار فروش 
مقابله کند. این ارز دیجیتال در دســامبر ســال ۲۰۱۵ به قیمت ۴۵۳ 

دلار معامله شد.
بیت کوین در دسامبر ۲016

درست یک ســال بعد و در دسامبر ســال ۲۰۱۶ بیت کوین در مدت 
زمان مشابه با رسیدن به قیمت ۸۹۹ دلاری رشد قیمتی ۳۵ درصدی 
را شــاهد بود. این در حالی بود که برخلاف سال پیش بیت کوین روند 
رشد قیمتی مداومی داشــت. طی دو هفته ابتدایی رشد بیت کوین به 
دنبال ثبت کندل های کوچک نسبتا پایدار بود ولی در ادامه کندل های 
قدرتمند روند صعودی را ســرعت بخشیدند.بنابراین مشابه با عملکرد 
بیت کوین در ســال ۲۰۱۵، این ارز دیجیتال با رسیدن به کف قیمتی 
خود در اوایل ماه دســامبر نرخ کاهشــی تا ۷۴۳ دلاری را تجربه کرد. 
نهایتا در روز پایانی ســال ۲۰۱۶ بیت کوین توانست مجددا خود را به 

قیمت هزار دلاری برساند.
تحولات قیمتی بیت کوین در ماه های دسامبر

بیت کوین نخستین روز از دســامبر ۲۰۱۷ را با قیمت ۹.۴۱۰ دلار آغاز 
کرد و توانســت با ثبت یک رکورد تاریخی به قله ۱۹.۷۰۰ دلاری برسد 
که باعث رقم زدن یک رشــد ۱۰۹ درصدی در تاریخ پیدایش بیت کوین 
شد. قراردادهای آتی بیت کوین CME و CBOE نیز در همین ماه به مرحله 
 CBOE اجرایی رسیدند. دهم دسامبر تاریخ معامله اولین قراردادهای آتی

بود و درســت بعد از گذشت ۷ روز از این راه اندازی یعنی در ۱۷ دسامبر 
رکورد تاریخی بیت کوین با رقم ۱۹.۷۰۰ دلار به ثبت رسید و در همین 
تاریخ نیز قراردادهای آتی CME با استفاده از سیستم تسویه حساب نقدی 

شروع به فعالیت کرد.
تاریخ سازی بیت کوین

همانند سال ۲۰۱۵ در این سال نیز قیمت بیت کوین در نیمه ابتدایی ماه 
روندی افزایشــی را تجربه کرد و بعد از آن قیمت تحت فشار اصلاح شد 
که همین آغــازی بود برای ورود بیت کوین به فاز نزولی که بیش از یک 
سال ادامه داشت. متوسط قیمت بیت کوین در دسامبر سال ۲۰۱۷ معادل 

۱۳.۶۷۳ دلار برآورده شده بود.
بیت کوین در دسامبر ۲018

رشــد بازار کریپتوکارنسی در سال ۲۰۱۸ و رسیدن قیمت بیت کوین به 
سطح ۱۳ هزار دلاری، باعث افزایش محبوبیت دارایی های دیجیتال شد. با 
اینکه قیمت در طول ماه دسامبر افزایشی ۳۰ درصدی داشت ولی قیمت 
در ابتدای ماه و انتهای آن نسبتا یکسان بود. در تاریخ دوم دسامبر قیمت 
بیت کوین معادل ۴.۲۷۵ دلار بود که به دنبال فشار فروشی شدیدی که 
ایجاد شد در اواسط ماه به ۳.۱۲۵ دلار رسید که باعث رقم زدن کف بازار 

نزولی ۲۰۱۸ در این ارز دیجیتال شد.
بیت کوین در دسامبر ۲019

با اینکه ســال ۲۰۱۹ در کل ســال مثبتی برای ارز دیجیتال بیت کوین 
قلمداد می شود و قیمت این رمزارز توانست در طول دوازده ماه این سال 
رشدی دوبرابری داشته باشد، اما قیمت آن در دسامبر سال ۲۰۱۹ نسبتا 
در وضعیتی با ثبات بود و با اینکه نسبت به ماه های قبل دچار روند نزولی 
شده بود ولی در این ماه در یک حالت پایدار به سر می برد. قیمت این ارز 

دیجیتال در دسامبر ۲۰۱۹ در محدود ۷.۳۱۸ دلار بود.
بیت کوین در دسامبر ۲0۲0

هر اندازه که بیت کوین ســال ۲۰۱۹ بخصوص نیمه دوم این ســال را با 
افت قیمتی سپری کرد، ولی در عوض در سال ۲۰۲۰ شروعی پرقدرت تر 
داشــت. در نیمه اول این ســال قیمت بیت کوین در سایه تحولات بازار 
فلزات گرانبها همانند طلا، نقره و پلاتین بیش از ۲۷ درصد افزایش یافت. 
قیمت بیت کوین بعد از ماه ها ماندن در محدوده ۹۰۰۰ الی ۹۸۰۰ دلاری 
با وارد شدن به نیمه دوم سال ۲۰۲۰ افزایش قیمت ناگهانی پیدا کرد و 
پس از رســیدن به ۱۰ هزار دلار برخلاف دفعات پیش نه تنها افت نکرد 

بلکه توانست همچنان خود را در مدار صعودی نگه دارد. 
از منظر بسیاری از تحلیلگران وارد شدن بسیاری از شرکت های بزرگ 
به دنیای ارزهای دیجیتال و سرمایه گذاری در این ارزها یکی از عوامل 
عمده در افزایش قیمت بیت کوین در نیمه دوم ســال ۲۰۲۰ میلادی 
محسوب می شود. امسال نیز در آستانه سال نو میلادی طبق پیش بینی 
کارشناســان، قیمت بیت کوین در ماه ژانویه ۲۰۲۳ )دی تا اوایل بهمن( 
حداکثر به ۲۳۹۸۰ دلار خواهد رسید. کف قیمتی بزرگترین رمزارز بازار 
در ایــن ماه برابر با ۲۱۰۹۳ بوده و هر واحد بیت کوین به طور میانگین با 

قیمت ۲۳۳۱۴ معامله خواهد شد.

سال ۲۰۲۲ سال ســختی برای بازار رمزارزها بود. دارایی هایی مانند 
فلزات گرانبها، سهام و ارزهای دیجیتال تحت تأثیر رویدادهای کلان 
اقتصادی قرار گرفتند که منجر به نوســان قیمت آنها شد. در اینجا 
خبر به بررســی رویدادهایی که می توانند اقتصاد و بازار رمزارز را در 

سال ۲۰۲۳  تحت تأثیر قرار دهند، می پردازیم.
جنگ اوکراین و روسیه

به گزارش سایت بیت کوین نیوز، جنگ اوکراین و روسیه یک رویداد 
مهم است که می تواند بر اقتصاد جهانی و دارایی های جهان در سال 
۲۰۲۳ تأثیر بگذارد. بعد از سخنرانی شب سال نوی ولادیمیر پوتین، 
رئیس جمهور روســیه، مردم بر این باورند که جنگ به صلاحدید او 
ادامه خواهد یافت. این ســخنرانی نشــان داد به رغم اقدامات غرب 

برای متوقف کردن روســیه با اعمــال تحریم های مالی قابل توجه بر 
این کشور، پوتین به جنگ در اروپا ادامه خواهد داد. در نتیجه، مانند 
سال ۲۰۲۲، جنگ جاری در اروپا بر دارایی های جهان در سال ۲۰۲۳ 
تأثیر خواهد گذاشت؛ زیرا جنگ و تحریم ها باعث افزایش سرسام آور 

قیمت های انرژی و گسستن زنجیره تأمین می شود.
شیوع کووید-19 در چین

بازار ســهام، دارایی هــای ارز دیجیتال و فلزات گرانبها بیش از ســه 
سال اســت که با اثرات کووید-۱۹ دست و پنجه نرم می کنند. طبق 
گزارش های متعدد، ظاهراً موج جدید کووید-۱۹ دوباره شــیوع پیدا 
کرده اســت. شیوع کووید در چین ســرمایه گذاران جهانی را در سال 
۲۰۲۲ نگران کرده بود و این نگرانی تا ســال ۲۰۲۳ ادامه دارد. دلیل 

چنین نگرانی تجارت جهانی خواهد بود؛ زیرا این بیماری همه گیر باعث 
شده که برخی از زنجیره های تامین خاص در چند سال گذشته متوقف 
شوند. شــیوع این بیماری بر قیمت کریپتوها نیز تأثیر گذاشته است؛ 
زیرا پس از اینکه سازمان بهداشت جهانی )WHO( کووید-۱۹ را یک 
بیماری همه گیر جهانی اعلام کرد، در مارس ۲۰۲۰ »پنجشنبه سیاه« 

اتفاق افتاد و قیمت بیت کوین  به زیر منطقه ۴ هزار دلار سقوط کرد.
افزایش نرخ بهره فدرال رزرو

هر زمان که فدرال رزرو نرخ های بهره را افزایش داد، باعث نوســانات 
گسترده در بازارهای فلزات گرانبها، سهام و کریپتو شد. افزایش نرخ 
بهره، یک رویداد کلان اقتصادی اســت که توانسته نرخ های وام دهی 

جهان را به شدت متزلزل کند.

رویدادهایی که بازار رمزارز را در سال ۲۰۲۳ متزلزل خواهد کرد



آموزش

 پیــش از ایــن بــه تعریــف فیلترنویســی در ســایت
 tsetmc.com برای یافتن ســهم های دارای شــرایط 
مطلوب ما و ســپس بررســی تفاوت های فیلتر نویســی با 
برنامه نویسی اشــاره کردیم و به بررسی گزینه های منوی دیده بان بازار در سایت 
tsetmc پرداختیم. همچنین پیش نیازهای ورود به بحث فیلترنویسی را بررسی 
 tsetmc.com کردیم و توضیحات کلی ای در باره  محیط فیلترنویسی در سایت
داشــتیم. در این بخش به شــرح عملگر های و فیلد های ســاده قابل استفاده در 

فیلترنویسی می پردازیم.
عملگرهای قابل استفاده در فیلتر

عملگرتوضیحمثال
1000 > )py) + )pl)جمع+

100 > )pl) - )py)تفریق-

)tno) * )tvol)ضرب*
)tval) / (tno)تقسیم/
10 % (tno)باقی مانده  تقسیم%

1000>)pc) && 1000 > )pl)و&&

1000>)pc) || 1000 > )pl)یا||

)100 > )pl) - )py) ) !نقیض!

)pl) == )pc)مساوی==

)pl) != (pc)مخالف=!

100 > )pl) - )py)بزرگ تر>

100 < )pl) - )py)کوچک تر<

100 => )pl) - )py)بزرگ تر و یا مساوی=>

100 =< )pl) - )py)کوچک تر و یا مساوی=<

فیلدهای ساده قابل استفاده در فیلتر
فیلدها، جزءهای اطلاعاتی هســتند. بــه مجموعه  فیلد های مرتبط با یک موضوع 

یعنی یک سطر، یک رکورد می گویند.

Field 00Field 01Field 02...Field n
...............

ما فیلترنویســی را بر مبنای نوشتن شرط  ها و مقایسه بین فیلد های ساده از پیش 
تعریف شده  سایت tsetmc.com انجام می دهیم.

(l18(نماد

(l30(نام

نمایش نمادهایی که با حرف مشخصی شروع می شوند. 
)l18).indexOf)"x")==0

نمایش نمادهایی که با حرف مشخصی به پایان می رسند. 
)l18)[)l18).length - 1]=='x'

نمایش نمادهایی که نام آنها شامل حرف مشخصی است. 
)l30).indexOf("x")!=- 1

)tno) تعداد معاملات
)tval)  ارزش معاملات

tno)<20(نمایش نمادهایی که بیش از ۲۰ بار معامله شده اند.
نمایش نمادهایی که ارزش معامله آنها بیش از یک میلیون تومان است.

)tval)<10000000

)tvol) حجم معاملات
)bvol)  حجم  مبنا
 نمایش نمادهایی که حجم معامله آنها بیش از حجم مبنا است.

)tvol)<)bvol)
)z) تعداد سهام

)mv) ارزش بازار

)eps) eps
)pe) p/e  
)py) قیمت دیروز
)pf) اولین قیمت

نمایش نمادهایی که بیشترین قیمت امروز آنها کمتر از قیمت دیروز است.
)py)<)pmax)
نمایش نمادهایی که اولین قیمت امروز آنها بیشتر یا مساوی  قیمت دیروز است.
)pf)<=)py)

)pl) آخرین قیمت
)plc) تغییر آخرین قیمت
)plp) درصد تغییر آخرین قیمت  

نمایش نمادهایی که آخرین قیمت معامله آنها بیشتر یا مساوی قیمت پایانی است.
(pf)<=(py)
نمایش نمادهایی که تغییر قیمت آخرین معامله  کمتر یا مساوی صد ریال داشته اند.
(plc)>=1۰۰

نمایــش نمادهایی که درصد تغییر قیمت آخرین معامله  کمتر یا مســاوی یک و 
 1.5=<(plp)نیم درصد داشته اند.

)pc) قیمت پایانی
)pcc) تغییر قیمت پایانی
)pcp) درصد تغییر قیمت پایانی

نمایش نمادهایی که آخرین قیمت معامله آنها بیشتر یا مساوی قیمت پایانی است.
)pf)<=)py)

نمایش نمادهایی که تغییر قیمت پایانی کمتر یا مساوی صد ریال داشته اند.
)plc)>=100
نمایش نمادهایی که درصد تغییر قیمت پایانی کمتر یا مساوی یک و نیم درصد داشته اند.
)plp)>=1.5 

)pc) )pmax) بیشترین قیمت
)pmin)    کم  ترین قیمت
)tmax) بیشترین قیمت مجاز
)tmin) کم  ترین قیمت مجاز

)cs)  گروه صنعت
)buyop) موقعیت باز (برای نماد های بازار مشتقه)

)predtran) NAV ابطال (برای صندوق ها)

)jahanbourse.ir(  منبع: جهان بورس

یسی فیلترنو
فرهاد سلطانی

بازار کارشناس 
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 نگرانــی اصلی فعــالان صنعــت در ماه های آتی، 
تأمین ســرمایه در گــردش موردنیاز بــرای خرید مواد 

موردنیاز تولید است.
 مکانیســم قیمت گــذاری باید به نحوی باشــد که 
ضمن رعایت حال مصرف کننده، از ضرر و زیان تولید 
و توزیع کنندگان دارو نیز جلوگیری کند تا زنجیره کامل 
به صورت مســتمر تداوم فعالیــت و عرضه خدمات 

داشته باشد.

* در حال حاضر دغدغه تولیدکنندگان دارو چیست؟ 
در ســال 14۰1 بالاخره به طــور جدي و عملیاتــي، زمزمه حذف ارز 
ترجیحي از صنعت دارویي کشــور که طي چند ســال گذشــته بر سر 
فعالان این حوزه سایه افکنده بود، به وقوع پیوست. سواي تحلیل تصمیم 
مذکور، تولیدکنندگان صنعت داروي کشور به ناگهان با افزایش محسوس 
هزینه ها و بهاي تمام شــده تولید محصولات خود روبه رو شدند. از سوي 
دیگر مطابق یک معادله ســاده، تولیدکنندگان و فعالان صنعت، انتظار 
اخذ نرخ هاي متناســب با افزایش هزینه ها را در ســال جاري داشتند. 
عدم تناسب بین افزایش هزینه هاي ناشي از آزادسازي ارز خرید مواد از 
یک ســو و افزایش نرخ هاي ابلاغي از سوي دیگر، عملًاً منتج به کاهش 

حاشیه سود در صنعت دارو شد.
 پیرو این اتفاق، درخواســت هاي متعدد تولیدکنندگان دارویي کشور 
مبني بر بازنگري مجدد نرخ ها و بازنگري در سیاست ابلاغي نرخ براي 
سازمان غذا و دارو ارسال شد. از سوي دیگر به دلیل طولاني بودن دوره 
وصول مطالبات شــرکت هاي تولیدي از پخش ها، با وجود ادعاي به روز 
شدن بیمه ها در بازپرداخت بدهي دولت به سازمان تأمین اجتماعي و 
سایر بیمه ها، اوضاع نقدینگي براي تأمین سرمایه در گردش به دغدغه 
اصلي آنان تبدیل شــد. اگرچه اکثر شرکت هاي دارویي، نیمه نخست 
سال را با ذخایر موجودي مواد در انبارهاي خود که از قبل و به صورت 
محدود با ارز ترجیحي تهیه کرده بودند، پشت سر گذاشته اند؛ نگراني 
اصلي فعالان صنعت در ماه هاي آتي، تأمین سرمایه در گردش موردنیاز 
براي خرید مواد موردنیاز تولید اســت. البتــه در این مورد تصمیمات 
متناســبي چه از سوي تولیدکنندگان و چه از سمت دولت در حمایت 
از تولید اتخاذ شــده اســت که ان شــاءالله هموطنان عزیزمان از بابت 
 (pocket of Out) تأمین داروي موردنیازشان پرداخت بیشتري از جیب

نداشته باشند.

* درباره عملکرد طرح دارويار توضیح دهید؟
طرح دارویار همان طور که از عنوانش مشــخص است در جهت حمایت 
از تولید داخل و تولیدکنندگان دارویي در برابر افزایش هزینه هاي ناشي 
از رشــد بهاي تمام شــده تولید، ابلاغ و اجرا شد. اما افزایش هزینه هاي 
تمام شده تولید بسیار بیشتر از افزایش نرخ هاي ابلاغي از سوي سازمان 
غذا و دارو بود که این امر منجر به کاهش حاشیه سود ناخالص شرکت هاي 
تولیدي شد. مراتب ناشي از این کاهش حاشیه سود به سازمان از سوي 
دست اندرکاران صنعت شــامل سندیکاها و تولیدکنندگان اعلام شد و 
متعاقب آن مقرر شــد فاصله ذکرشــده میان قیمت فروش محصول و 
بهاي تولید آن طي افزایش نرخ هاي آتي از ســوي سازمان اصلاح شود. 
به هر حال حذف ارز ترجیحي از صنعت دارو کار درست و بزرگي بود که 
انتظار هم مي رفت اجراي آن با مشــکلاتي روبه رو شود. اما با همدلي و 
هماهنگي بین صنعت دارو و وزارت بهداشــت درمان و آموزش پزشکي 
و با حمایت ها و هماهنگي هاي مســئولان محتــرم در حوزه هاي بانک، 
بیمه، سازمان برنامه و بودجه و ...، انتظار مي رود که پیش نیازهاي اجراي 
کامل و صحیح طرح دارویار اجرایي شده و تمامي  مشکلات ناشي از این 

تصمیم استراتژیک مرتفع شود.

* علل کمبود داروهاي تولید داخل چیست؟
بحــث کمبود دارو ابتداي پاییز ســال جاري و با شــیوع و همه گیري 
بیماري هایي چون ســرماخوردگي و آنفولانزا اتفــاق افتاد که عمدتاًً در 
خصــوص داروهاي درمان این بیماري ها همچــون آنتي بیوتیک ها بوده 
اســت. این موضوع با ورود ویژه وزارت بهداشت و درمان در حال حاضر 
مدیریت شــده و در حال برطرف شــدن کامل است. البته در اینجا باید 
اشــاره کرد که داروهاي تولیدي هلدینگ دارویي برکت، در لیست این 
کمبودهاي دارویي نبوده اند و برکت تعهدات تأمین داروي خود را پوشش 
داده اســت. در خصوص داروهاي حوزه انکولوژي نیز مشکلي در تولید و 
عرضه این داروها در کشــور وجود ندارد و شرکت سبحان انکولوژي نیز 
با تمام توان در این زمینه در حال فعالیت اســت. به طوري که نزدیک به 
1۰ محصول جدید نیز در پایپ لاین این شرکت براي عرضه به بازار طي 
ســال آتي قرار دارد که همگي از داروهاي اساسي و کلیدي درمان انواع 
سرطان ها هســتند که به زودي و پس از طي مراحل آن، معرفي و وارد 

بازار خواهند شد.

* قیمت گذاري دســتوري در صنعــت دارويي چگونه اين 
صنعت را تحت تأثیر قرار داده است؟

مکانیســم قیمت گذاري باید به نحوي باشــد که ضمــن رعایت حال 
مصرف کننده، از ضرر و زیان تولید و توزیع کنندگان دارو نیز جلوگیري 
کند تا زنجیره کامل به صورت مســتمر تداوم فعالیت و عرضه خدمات 
داشته باشد. در این راستا عملکرد صحیح و بهنگام متولیان قیمت گذاري 
حائز اهمیت اســت. درحال حاضر این سیستم نیاز به افزایش سرعت و 

دقت دارد.

* چه عواملي را در کمیاب شــدن برخي داروها و کاهش 
تولید داروسازان دخیل مي دانید؟

از مهمترین دلایل به عملکرد انقباضي بانک مرکزي در تأمین نیازهاي 
نقدینگي صنعت داروسازي مي توان اشاره کرد که دقیقاً در مقطعي که 
این نیاز چند برابر شــده قفل سیستم بانکي رخ داد که تأثیرگذارترین 
عامل بوده اســت. عامل مهم دیگر توقف در تأمین ارز موردنیاز صنعت 
از بهمن 14۰۰ تا اجراي طــرح دارویار بوده که بدون توجه به زمانبر 
بودن تأمین مواد اولیه این ســهل انگاري انجام شــد و صنعت دارو که 
یک موجود زنده و پویا به حســاب مي آید نزدیک چهار ماه قفل شــد، 
طبیعي است که خلأ این بي توجهي در ماه هاي بعد ظهور پیدا مي کند، 
هرچنــد منکر زیاده خواهي بعضي از کارخانهّ هــا که ماده اولیه از قبل 
داشتند و کاهلي در تولید کردند نیستیم که بي مهري بزرگي به مردم 

و بیماران عزیز بود.

* معضل تأمین نقدينگي در صنعت دارو چگونه اين صنعت 
را تحت تأثیر خود قرار داده است؟

تأمین نقدینگي از چالش هاي اصلي هر کسب و کاري به حساب مي آید. 
صنعت دارو نیز با افزایش دوره وصول مطالبات و همچنین کاهش حجم 
تسهیلات اعطایي، براي تأمین ســرمایه در گردش و اجراي پروژه هاي 
جاري در شــرکت ها، با مشکل کسري نقدینگي روبه رو شده است. براي 
مقابله با این مشــکل، درحال حاضر اســتفاده از ابزارهاي جدید تأمین 
مالي مانند انتشار اوراق تبعي، اجاره، مرابحه، و اوراق گام در دستور کار 
شــرکت هاي زیرمجموعه برکت قرار دارد تا بتوانیم بر مشکلات تأمین 
نقدینگي غلبه کنیم. به هرحال بحث کســري نقدینگي مسئله اي جدي 
در صنعت دارو است که مي بایست راهکارهایي براي رفع آن اتخاذ شود. 
پرداخت سود سهام سهامداران از طریق سامانه سجام به صورت یکجا و 
کم تحملي سهامداران حقیقي و حقوقي، فشار نقدینگي بر صنعت دارو را 
مضاعف کرده که همه این ها خروج نقدینگي از شرکت ها و کم توجهي به 

تولید و عدم سرمایه گذاري هاي جدید را باعث مي شود.

* راهکار مناسب براي تأمین مالي اين شرکت ها در شرايط 
فعلي چیست؟

در هلدینگ دارویي برکت از تمام ظرفیت هاي اخذ تســهیلات و انتشار 
اوراق براي بحث تأمین مالي چه در خصوص بازارگرداني ســهام، چه در 
زمینه تأمین مواد موردنیاز براي تولید و هم در خصوص اجراي پروژه ها 
استفاده شده و همانند سال هاي گذشته به سهم خود تضمین مي کنیم 
کــه تمامي تلاش خود را بکنیم تا در حــوزه داروي موردنیاز مردم عزیز 
ایران هیچ نقصان و کمبودي را شاهد نباشیم و مردم شریف ایران نگراني 

از این بابت نداشته باشند.

* دلايل افت قابل توجه ســرمايه گذاري در صنعت دارويي 
چیست؟

ســال هاي قبل به دلیل کنترل شــدید قیمت ها در بحــث دارو، دولت 
حمایت هاي خاصي از این صنعت مي کرد. به نظرم در این مقطع بایستي 
با تخصیص بودجه اي مشــخص و با هماهنگي سندیکاهاي تولید و مواد 
اولیه و ســازمان غذا و دارو، بازسازي و نوسازي صنایع دارویي را جدي 
گرفت و به طور مثال معادل سرمایه اي که شرکت در این موضوع هزینه 
کرده دولت تســهیلات بدون بهره یا بلاعوض تخصیص دهد تا صنعت 
دارو براي خروج از فرسودگي و شروع تصاحب بازارهاي بین المللي حرفي 
براي گفتن داشــته باشــد، اگر این مهم نیز به دلیل عدم تصمیم گیري 
فوري مشمول مرور زمان شود نه تنها تأمین داروي موردنیاز کشور دچار 
چالش مي شود بلکه بازار صادرات محدود موجود نیز از بین خواهد رفت.

* هلدينگ بزرگ برکت در ســال گذشــته با رشد سود 
قابل توجهي مواجه شده ، آيا اين سود تداوم دارد؟

ســود خالص گروه دارویي برکت در سال مالي 14۰۰؛ رشد قابل قبولي 
داشــته است که بخش قابل توجهي از این سود مربوط به تولید و فروش 

واکسن کرونا متعاقب ســرمایه گذاري چند هزار میلیاردي سرمایه گذار 
عمده به صورت قرض الحســنه با بهره صفر بوده است که سرمایه گذاري 
عظیم انجام شــده نقطه امیدي براي اقدامات پژوهشي و تولیدي آینده 
کشوراست. با فروکش کردن کرونا و کاهش واکسیناسیون عمومي، تکرار 
ســود از این محل در ســال جاري پیش بیني نمي شود اما با استفاده از 
ظرفیت هاي ایجادشده در شرکت شفافارمد، شرکت گروه دارویي برکت 
در تلاش براي استفاده بهینه از آن ظرفیت ها در سایر واکسن هاي انساني 
و دامي اســت. مراحل تحقیق و توســعه در این خصوص در جریان بوده 
و اطلاع رســاني در این خصوص متعاقباً و از طریق ســامانه کدال اعلام 

خواهد شد.

* شرکت سال گذشــته کنترل خوبي بر هزينه هاي خود 
داشته و سود عملیاتي شناســايي کرده است اما در نیمه 
نخست ســال جاري به نظر مي رسد با رشــد قابل توجه 
هزينه ها روبه رو شده است. آيا راهکار مديريت هزينه ها در 

سال جاري تغییري کرده است؟
هزینه هاي عملیاتي گروه دارویي برکت در ســال 14۰1 نسبت به سال 
گذشته مطابق عرف قوانین حاکم بر اقتصاد ایران افزایش یافته است. این 
پدیده در سایر شرکت هاي صنعت نیز مشهود بوده است. رشد هزینه ها 
در ســال جاري نیز به دلیل افزایش متوســط  درصدي در ســرانه هاي 
 حقوق و دســتمزد مطابق ابلاغ بخشــنامه هاي حقوق و دستمزد دولت 

اتفاق افتاده است.

* آيا برنامه اي براي افزايــش همکاري هاي بین المللي در 
دستور کار داريد؟ 

یکي از مهمترین اهداف بلندمدت گروه دارویي برکت، توسعه بازارهاي 
صادراتي و به ویژه حضور در بازارهاي دارویي کشورهاي منطقه است. 

* چه اقداماتي تاکنون در اين رابطه اجرايي شده است؟
 در این خصوص سعي بر آن شــده تا در گام نخست شرکت هاي گروه 
و محصولات آن ها در کشــورهاي هدف ثبت شود. در حال حاضر گروه 
دارویي برکت حضور فعالي در کشــورهاي عراق، افغانســتان، ســوریه، 
ویتنام، گرجســتان، قزاقستان، تاجیکســتان، فیلیپین و برخي دیگر از 
کشورهاي اوراسیا دارد، همچنین تمرکز ویژه اي نیز در خصوص توسعه 
همکاري ها با کشورهاي آمریکاي مرکزي و آمریکاي لاتین در مجموعه 
گروه دارویي برکت وجود دارد و در این زمینه توافقاتي با ســه کشــور 
نیکاراگوئه، کوبــا و ونزوئلا صورت گرفته و قراردادهایي نیز منعقد یا در 
شرف انعقاد است. لازم به ذکر است که علاوه بر کشورهایي که به عنوان 
مقصد صادراتي خود در نظر داشته و در تلاش و برنامه ریزي براي ورود 
به بازار این کشــورها و انجام صادرات هســتیم در حال حاضر با برخي 
شرکت هاي اروپایي نیز به منظور دستیابي به تکنولوژي هاي روز دنیا در 
ارتبــاط بوده که این مهم نیز از برنامه هاي گروه دارویي برکت در حوزه 

تعاملات بین المللي بوده که به جدیت دنبال مي شود.

* به منظور توسعه سبد محصولات خود برنامه اي داريد؟
شــرکت هاي گروه از طریق تحقیق وتوسعه مســتمر به ارائه محصولات 
جدید در بازار دارویي کشــور مي پردازند. تحقیق وتوسعه مدنظر هم در 
بخش هایي عملیاتي شــده که گروه خط تولید فعال داشــته و هم در 
بخش هایــي انجام مي شــود که خط تولیدي در گــروه وجود ندارد. در 
این خصوص در صورت توجیه اقتصادي به اجراي پروژه توســعه اي در 
خصوص خطوطي که هنوز در شــرکت هاي گروه وجود ندارد پرداخته 
خواهد شــد، ازجمله پروژه هاي در دست مطالعه یا اجرا نیز مي توان به 

خط تولید سرم، اسپري هاي تنفسي، داروهاي هازارد و غیره اشاره کرد.

* افزايش سرمايه اي که از محل تجديد ارزيابي دارايي ها در 
نظر داريد چه زماني اجرايي مي شود؟

فرآیند ارزش گذاري دارایي هاي شرکت هاي زیرمجموعه به منظور انجام 
افزایش ســرمایه از محل تجدید ارزیابي دارایي ها مدتي اســت که آغاز 
شده و امیدواریم پس از اخذ گزارش هاي کارشناسي و مجوزهاي لازم در 
این خصوص، مقدمات اجراي آن در هلدینگ دارویي برکت عملي شود. 

* سیاست تقسیم سود شرکت در سال گذشته 80درصد بود، 
امسال پیشنهاد شما براي تقسیم سود چه میزان است؟

سیاســت تقسیم ســود در مجمع عمومي و توسط ســهامداران اتخاذ 
مي شود با وجود این پیشنهاد شرکت به دلیل تنگناي نقدینگي صنعت 
و سیاســت هاي انقباضي سیستم بانکي، حداقلي است. در حال حاضر و 
براســاس اعلام به سامانه کدال، سیاســت تقسیم سود در شرکت براي 
مجمع سال جاري تغییري نداشته و هرگونه تغییر در این سیاست الزاماً 

از طریق سامانه کدال به اطلاع سهامداران خواهد رسید.

اکبر برندگی مدیرعامل گروه دارویی برکت
از بیم و امیدهای صنعت داروسازی می گوید

کاهش حاشیه 
سود صنعت دارو

 وزارت بهداشــت زماني که براي صنايع دارويي خواب خوش 
»دارويار« را ديد گمان مي کرد اين طرح نه تنها به نفع مصرف کننده نهايي است که 
آحاد جامعه را شــامل مي شود بلکه براي تولیدکنندگان دارو نیز منفعت مي سازد. 
بــا همین خیال بود که طرح دارويار را اجرايي کــرد اکنون نه تنها مردم با قیمت 
داروهاي سربه فلک کشــیده مواجه شده اند بلکه شــرکت هاي داروسازي نیز دل 
خوشي از افزايش نرخ بهاي تمام شــده محصولات، ندارند. براي بررسي وضعیت 
تولید دارو در کشــور با دکتــر اکبر برندگي، مديرعامل گــروه دارويي برکت به 

گفت وگو پرداختیم.
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عرضه خودرو در بورس کالا ارزیابی شد

نظارت ها کافی نیست؟خودرو‌در‌جاده‌بورس‌کالا
در حقیقـت جریـان بـورس کانـال خوبـی 
بـرای عرضه اسـت امـا شـرایط مخصوص 
خـود را دارد. شـرایط یا ملزومات عرضه در 
بـورس کـه بسـیاری بـه آن اعتمـاد دارند، 
دو چیـز اسـت. یکی اینکه عرضـه و تقاضا 
با هم تناسـب داشـته باشـند یعنی زمانی 

کـه عرضـه و تقاضا با هم تناسـب ندارد ایـن اتفاق می افتد کـه وقتی عرضه 
در بـورس کافـی نیسـت دوبـاره قیمـت افزایش پیـدا می کند. 

درواقـع ذات بـورس این اسـت کـه وقتی مشـتری زیاد اسـت و بخواهند 
بـا هـم رقابـت کنند، در چنین رقابتـی که با تعداد معـدود و محدودی از 
محصـول مواجـه هسـتند، باعث افزایش قیمـت کالا خواهد شـد. دومین 
بخـش این اسـت کـه خودروسـازان بـا ارتباطاتی کـه دارند، بازار سـازی 
نکننـد یعنـی میـزان مشـتری هایی کـه در بورس هسـتند، مشـتری های 

واقعی باشـند و مشـتری سـازی یا بازار سـازی نکنند. 
بـه ایـن صورت که صرفـا قیمت هایـی را بگذارند و در آخر خودشـان هم 
نخرنـد و تنهـا در آنجـا قیمـت کاذبـی را ایجـاد می کننـد. حتـی ممکن 
اسـت بعضـی از آنهـا نوعـی کمپیـن کننـد. درواقـع بایـد دید بـرای این 
کارهـا چـه نظارتی وجود دارد و چه سـاز و کار پیشـگیرانه ای اندیشـیده 
شـده اسـت؟ درسـت اسـت کـه می گویند بـرای مثال کسـی که از سـال 
98 خـودرو نگرفته باشـد شـرایط شـرکت در این عرضـه را دارد اما اینکه 
تولیـد کننـده ای 10 یـا 20 نفـر را پیـدا کنـد که نـه تنهـا از 98 بلکه از 
 بچگـی تا حالا به نام خود ماشـین نگرفته باشـند. بنابرایـن نظارت بر این 

موضوعات چیست؟ 
نـدارد،  بـورس وجـود  اینکـه وقتـی ملزومـات عرضـه در  نکتـه دیگـر 
چـه اصـراری اسـت کـه حتمـا خـودرو در بـورس عرضـه شـود. پیش از 
ایـن مخصوصـا بـرای دو خـودرو سـاز بـزرگ چگونـه عرضـه می شـد؟ 
چـرا شـیوه های گذشـته را مـرور نمی کنیـم تـا ببینیـم کـدام یـک از 
شـیوه هایی کـه در گذشـته تـا بـه حـال بـوده، موفق تـر و بی حاشـیه تر 
بـوده اسـت. در عیـن حـال بورس بـرای اینکـه به عنـوان ابـزار، میدان و 
روشـی کـه بـه عدالت، درسـتی و صحت نزدیک باشـد بایـد در این گونه 
مسـائل خیلـی حسـاس تر برخـورد کند تـا مردم اعتمـاد خود را نسـبت 

بـه بـورس از دسـت ندهند. 
بـه ایـن دلیـل کـه بـه بـورس نیـاز داریـم امـا ایـن آقایـان و بخشـی از 
تولیدکننده هـا شـگردهایی را اجـرا می کننـد کـه  باعـث می شـود تـا 
بـورس را از چشـم مـردم انداختـه وآنهـا را بـی اعتمـاد کننـد. بنابرایـن 
ایـن موضـوع آسـیب بزرگـی به بـورس، بـازار، قیمـت خودرو و بـه مردم 
خواهـد زد. سـود ایـن موضـوع را هـم تولید کننـده خواهد بـرد. بنابراین 
بایـد نظـارت و سـازوکار دقیق در نظر گرفته شـود و بـورس را نباید پای 
موضوعـی کـه به ایـن میزان مشـکل و حاشـیه دارد، هزینه کنیـم. البته 
تمـام ایـن مشـکلات و حاشـیه ها هـم تولیـدی خـود تولیـد کننـدگان 
اسـت بـرای اینکـه نمی خواهند از سـوداگری خود چشـم پوشـی کرده و 

آن را از دسـت بدهنـد.

علی علی لو
و خودر کارشناس 

اوایل امسال بود که استارت ورود خودرو به بورس کالا زده شد. در همین حال و پس از عرضه چند 
خودرو در بورس کالا، نمایندگان مجلس شروع به حمایت از این اقدام کرده و اعلام کردند که همه 
خودروها باید به بورس کالا وارد شوند. نکته حائز اهمیت در این مورد این است که در هیچ جای دنیا 
خودرو در بورس عرضه نمی شــود. بنابراین نظر کارشناسان خودرو را درمورد تاثیرات این عرضه ها، مزایا، معایب و 

دیگر موضوعات موجود در حول محور این موضوع جویا شدیم.

نگاه پندار
خبرنگار
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دلالی برای  محلی  کالا  بورس 
در واقــع در هیــچ جــای دیگــری در 
دنیــا خــودرو را در بــورس کالا عرضــه 
ــرای عرضــه  ــی ب نمی کننــد و روش عقلائ
خــودرو نیســت. درواقــع هــدف از اینکــه 
اعــلام کردنــد بــا عرضــه خــودرو در 
بــورس کالا قصــد داریــم دســت دلالان را 

کوتــاه کنیــم بــا تعریــف بــورس کالا در پارادوکــس اســت. اصــولا بــورس 
ــد  ــی را بخرن ــا کالای ــوند ت ــع می ش ــه دلالان جم ــت ک ــی اس کالا محل
ــود دلال را  ــزار خ ــن کار اب ــا ای ــد. ب ــه کنن ــع و عرض ــبکه توزی و در ش
بــه جنــگ آن نمی توانیــم ببریــم. بنابرایــن، ایــن روش، روشــی عاقلانــه 
نیســت ولــی از آنجایــی کــه در ایــران سیســتم حکمرانــی بــه گونــه ای 
ــچ  ــه اشــتباه در هی ــل ب ــی اســت و قائ ــه لجاجــت عنصــر اصل اســت ک
ــذاری  ــرح قیمت گ ــد از ط ــاه نمی آین ــان کوت ــتیم و آقای ــوزه ای نیس ح
غلطــی کــه سال هاســت کشــور را بــا آن درگیــر و مســتهلک کردنــد، بــه 
ــرعی  ــا آن کلاه ش ــوان ب ــلا می ت ــه فع ــی ک ــا راه حل ــد تنه ــر می رس نظ
بــرای فــرار از آن دســتورالعمل غلــط گذاشــت، بــورس کالا باشــد. عرضــه 
خــودرو در بــورس کالا خاصیــت زیــادی نــدارد ولــی ضــرر خاصــی هــم 
نــدارد و ضــرر آن قطعــا کمتــر از قیمــت گــذاری دســتوری، قرعــه کشــی 

ــروش اســت.  ــع ف ودســتورالعمل جام
قاعدتــا اگــر بنــا بــر ایــن اســت کــه بــورس کالا مبنــای بــازار باشــد، اولین 
ــل نباشــیم  کاری کــه بایــد بکنیــم ایــن اســت کــه هیــچ اســتثنایی قائ
یعنــی تمامــی طرح هــا بایــد در بــورس کالا بیایــد. درواقــع هــر آنچــه کــه 
عرضــه می شــود بایــد بــا نرخــی تعادلــی و رقابتــی ارزیابــی شــود نــه بــا 
نــرخ رانتــی. در غیــر ایــن صــورت هیــچ اتفــاق دیگــری نمی افتــد و تنهــا 
ــدد  ــد و ع ــه کنن ــودرو عرض ــدادی خ ــه تع ــرای اینک ــود ب ــازاری می ش ب
بالایــی را خودشــان بازارســازی کننــد. بــرای مثــال نبایــد اجــازه دهنــد 
تعــداد 50 عــدد خــودرو عرضــه شــود و کــف عرضــه مثــلا 500 یــا 5000 
دســتگاه باشــد. بــرای اقــلام پــر تیــراژ 5000 تــا و بــرای اقــلام کــم تیــراژ 

500 باشــد پــس بایــد مینیمومــی را بگذارنــد. 
ــی در  ــد یعن ــا باش ــد آنج ــم بای ــروش ه ــه ف ــاس هم ــن اس ــر همی ب
ــورد  ــر م ــد اگ ــته باش ــود داش ــی وج ــچ اختلاف ــد هی ــماره گذاری نبای ش
اتفــاق بیفتــد درواقــع بــورس کالا تبدیــل به ابزار ســوء اســتفاده نمی شــود 
مثــل اینکــه روزی شــرکتی بــه صــورت قرعــه کشــی عرضــه کنــد و روزی 
هــم در بــورس کالا. همــه ایــن مــوارد حتمــا مشــکل ایجــاد خواهنــد کرد. 
ــا آن مواجــه اســت  ــورس کالا ب اصــل چالشــی کــه عرضــه خــودرو در ب
ایــن اســت کــه بــورس کالا محــل خــرده فروشــی نیســت چــون زمانــی 
کــه یــک کیســه ســیمان می خواهیــد بــه بــورس کالا مراجعــه نمی کنیــد 
بلکــه از فروشــگاه ســر کوچــه تهیــه می کنیــد. بنابرایــن اصــلا ایــن برنامــه 
غلــط کــه پایــه دلالــی بــا مشــتری غائــی را بــرای مبــارزه بــا دلال آورنــد 
اصــولا نادرســت اســت ولــی در حــال حاضر مســائل بزرگتــری وجــود دارد 

ــت. ــوان پذیرف ــن را می ت کــه ای

فربد زاوه
و خودر کارشناس 

نیست مشکلات  راه حل  بورس  در  عرضه 
قبــل از هفته هــای 
قیمت  که  گذشــته 
ارز افزایش پیدا کرد 
قیمت  تا   باعث شد 
خودروهــای گــران 
قیمتی که در بورس 

کالا عرضه شدند به تعادل برسند. درواقع قیمت ها به گونه ای شد 
که خودرویی مانند هایما با قیمت پایه عرضه شد و دیگر کسی 
هم بالاتر از آن قیمت خریــداری نکرد. این درمورد خودروهای 
گران قیمت است و درمورد خودروهای ارزان قیمت و اقتصادی تر 
مانند 207 شــاهد بودیم در هفته ای کــه 10 تا 8 هزار خودرو 
عرضه شــد و قیمت آن 50 میلیون زیر قیمت بازار بود، قیمت 
بــالا نرفت یعنی بورس کالا باعث افزایش قیمت خودرو نشــد. 
نکتــه بعدی که در رابطه با عرضه خودرو در بورس کالا می توان 
گفت این اســت که سه راه حل در این مورد بیشتر نداریم. یکی 
قیمت گذاری دستوری است، دیگری قیمت بازار و آخر هم عرضه 
در بورس است. قیمت گذاری دستوری که 5 سال است امتحان 
می شود و دائما در حال ضربه خوردن از آن هستیم، پس راه حل 
مناسبی نیســت. قیمت گذاری بازار آزاد را هم که قبول نداریم 
پس آن هم راه حل نیســت. در حقیقــت تنها راه حلی که باقی 
می ماند عرضه خــودرو در بورس کالاســت. ارزیابی کردن این 
موضوع بدون در نظر گرفتن راه حل های دیگر کار غلطی اســت 
و در وضعیت موجود راه حلی که امتحان نشده عرضه خودرو در 

بورس کالاست.
بورس کالا بــرای خود قواعدی دارد و نمی توان آن را بر هم زد. 
قواعد آن هم این اســت که ابتدا به طور شــفاف عمل رقابت و 
حراج انجام شــود و نکته دوم اینکه باید پول شرکت در حراجی 

در حساب بانکی فردی که می خواهد شرکت کند موجود باشد و 
البته که این موضوع قابل رصد است. یعنی سازمان بورس نظارت 
داشته باشــد که هر کسی بدون پول حق نداشته باشد وارد آن 
بازار شده و در حراجی شــرکت کند. برای مثال گفته می شود 
تنها کســانی که سه سال گذشته ماشین نخریدند می توانند در 
این حراجی شــرکت کنند اما باید علاوه بر این  پول در حساب 

فرد باشد و برای این کار بلوکه شود.
 نکته دیگر اینکه اگر خودرو می خواهد به تعادلی برسد باید تمام 
آن در بازار عرضه شــود یعنی نمی شود که 1000 دستگاه را در 
این بازار عرضه کنید و 9000 دستگاه را خارج از این بازار عرضه 
کنید. به ایــن دلیل که باز هم در حال ایجــاد کردن بازارهای 
آزاد هستید و مشــخص نیست کدام بازار چگونه رفتار می کند. 
بنابراین باید تمام عرضه در بورس کالا انجام شود و ضمنا با ثبات 
باشد یعنی برای مثال مشخص باشد هر هفته 5 هزار دستگاه از 
این خودرو در حال عرضه شــدن است. عرضه خودرو در بورس 
کالا قواعد خود را دارد و باید تمام خودروها در آنجا عرضه شود 
با شفافیت هایی که مدنظر مسئولان است؛ در این صورت است 

که می توان در بلندمدت جواب گرفت. 
نکته دیگری که وجود دارد این اســت که اصلا کارعرضه خودرو 
در بورس کالا چیســت؟ در واقع کار اصلی آن تنها شفافیت در 
بازار است. رفع مشــکلات تولید را نمی توان با عرضه خودرو در 
بــورس کالا حل کرد. این انتظار نمــی رود که بورس کالا همه 
مشــکلات صنعت خودرو را حل کند یــا مثلا زمانی که قیمت 
دلار 20 درصد افزایش پیــدا می کند انتظار نمی رود که بورس 
کالا از جملــه بورس کالای خودرو بــالا نرود. این دو از یکدیگر 
جدا هستند. بورس کالا وظیفه مشخصی دارد و آن شفافیت در 
بازار و تعادل است. حال اینکه بقیه موارد از جمله افزایش تولید، 
افزایش کیفیت، رفع موانع تولید و مســائل کلان اقتصادی مثل 
قیمت ارز مواردی است که در جای دیگر باید پاسخ داده شود. 

امیر حسن کاکایی
و دانشگاه علم و صنعت عضو هیات علمی دانشکده مهندسی خودر

و خودر صنعت  راه حل  تنها 
درسـت ترین کار ایـن اسـت کـه خـود خودروسـاز قیمـت بگـذارد ولی ایـن وظیفـه را از آن گرفتنـد و به 
دولـت و شـورای رقابـت دادنـد. دولـت هم تـا می خواهد کمـی قیمت هـا را افزایش دهد بـا واکنش جدی 
جامعـه، مجلـس و مطبوعـات مواجـه می شـود. بنابرایـن بهترین و کم دردسـرترین در حـال حاضر همین 
عرضـه در بـورس کالاسـت. همچنیـن در صورتـی کـه در بـورس عرضه شـود قیمت ها کشـف می شـوند،  

واقعـی می شـوند و ادامـه کار راحت تـر انجام می شـود.
در مرحلـه اول بـه نظـر می رسـد بایـد همـه خودروها در بورس کالا عرضه شـوند و سـپس بـه ترتیبی که 

اگـر قیمـت کشـف شـد و خریـداری در بورس نبـود آن را به قیمت خـود خودروسـازها بتوانند عرضه کنند. درمـورد خودروهـای وارداتی و چینی 
هـم تصمیـم را دولـت گرفتـه اسـت و می خواهـد در بـورس عرضـه کنـد و قصـد دارد 15 درصد بیشـتر بـه وارد کننده ندهـد و اگـر مابه التفاوتی 
دارد خـود دولـت بـردارد. قضـاوت اینکـه ایـن اتفـاق بـرای بـورس خـوب اسـت یانـه هم سـخت اسـت. ایـن تصمیـم را دولـت گرفتـه و اینگونه 

می خواهـد کنترل داشـته باشـد.
در حـال حاضـر تنهـا راه حـل ممکـن عرضـه خودرو در بورس کالاسـت. شـاید سـوال شـود کجـای دنیا خـودرو در بـورس کالا عرضه می شـود و 
بایـد گفـت در جایـی کـه قیمت گذاری هـا توسـط دولـت انجـام می شـود، خـودرو در بـورس عرضـه می شـود. اینکـه دولـت قیمت گـذاری نکند، 
خـود واحدهـا بتواننـد در بـازار رقابتـی قیمتـی را بگذارنـد و رقابـت کننـد، منطقی تریـن حالـت اسـت امـا چون ایـن مورد وجـود نـدارد تنها راه 

ممکـن همیـن عرضـه در بـورس کالاسـت کـه در حال صـورت گرفتن اسـت. 
تاکیـد می شـود تنهـا راهـی کـه جلـوی ضـرر و زیـان خودروسـازان را می گیـرد همیـن اسـت. همچنیـن عرضـه خـودرو در بـورس کالا جلـوی 
صف هـای طولانـی و کاذبـی کـه بـرای خرید خودرو تشـکیل می شـود را هم می گیـرد. برای مثـال 10 هزار خـودرو عرضه می شـود و می بینیم 6 
میلیـون نفـر ثبـت نـام می کننـد، درواقـع این 6 میلیـون نفر نیاز خـودرو ندارند بلکه بـه دنبال مابه التفـاوت آن هسـتند. بنابرایـن آن مابه التفاوت 

از بیـن مـی رود دیگـر صف هـای طولانی هم بـرای خودرو تشـکیل نخواهد شـد.

محمدرضا نجفی منش
کشور قطعه سازان  همگن  انجمن  رئیس 

وساز خودر نفع  به  چیز  همه 
عرضه خودرو در بورس کالا 
فرمول خوبی نیست؛ به این 
دلیل که عرضــه خودرو به 
این شــکل باعث تشنج در 
رقابتی  حالت  می شود،  بازار 
ایجــاد می کند و قیمت ها را 

بالا می برد که این موضوع به نفع خودرو ســاز اســت. بر این 
اساس همه خودروها را نباید در بورس کالا عرضه کرد. به نظر 
می رسد باید اقدامی صورت بگیرد تا بتوان قیمت ها را همسان 
ســازی کرد تا تک نرخی شــوند. در این صورت مردم راحت 

می توانند خرید کنند. 
ایــراد این که خودرو در حال حاضر به دو شــکل در بازار آزاد 
و بورس عرضه می شــود این است که اولا مشکل ما از شرکت 
خودرو ســاز است چون عرضه و تقاضا همسان نیست. درواقع 
عرضه  عقب تر از تقاضاســت چون  خودروها تا یک سال پیش 
فروش شده، نمی توانند خودروها را تحویل دهند. گذشته از آن 
در بورس هم عرضه می کنند و این ناهماهنگی ها باعث افزایش 

قیمت و ایجاد تشنج می شود. 
بر این اســاس خودروسازان نمی توانند مدیریت کنند و از هر 
طرفی که بخواهند درست کنند در جای دیگری مشکل ایجاد 
می شــود. راهکار این موضوع هم این اســت که خودروسازها 
را خصوصی ســازی کننــد به دلیــل اینکه خودروســازها 
 دولتــی هســتند، فقــط به فکــر خودرو ســاز هســتند تا 

به فکر مردم باشند.

فیروز نادری
و فعال بازار خودر

بورس و  صنفی  واحدهای  بین  عادلانه  تقسیم 
به نظر می رسد عرضه خودرو در بورس کالا 
همان مزایده ای اســت که انجام می دهیم. 
بارها این اتفاق افتاده و ماشین هایی که در 
بورس عرضه شدند، بلافاصله متقاضی آن 
را خریداری کرده است. بنابراین در صورتی 
که این موضوع ادامه دار بوده، توسعه پیدا 

کند و با توجه به اینکه اتحادیه هم نظر مثبتی درمورد عرضه در بورس دارد، 
به نظر می ســد مردم راحت تر می توانند خرید کرده و کالای مورد نیاز خود 

را بخرند.
در وضعیت فعلی بیشــتر خودروها به صورت کالای خرید و فروش اســتفاده 
می شوند یعنی خرید کرده و بلافاصله آن را می فروشند. به نظر نمی رسد کسی 
برای مصرف شخصی خود دیگر از خودرو استفاده کند به ندرت پیدا می شود. 
همچنین خودروهایی که مردم شناخت بیشتری دارند مانند پژو 207، 206 
یا دنا متقاضی بیشتری دارند تا ماشین هایی مانند شاهین، تارا یا ماشین های 
دیگر که هنوز مردم شــناختی روی آنها ندارند.بر این اســاس اگر بتوان این 
موضوع را بســط و توسعه داد، وضعیت رو به بهبود است و افزایش بهتری در 
بازار خواهد داشــت. تا زمانی که کشــور آرامش نداشته باشد، همه خودروها 
نمی توانند در بورس عرضه شــوند به این دلیل که اعتراضاتی در اتحادیه های 
صنفی، اتاق اصناف و واحدهای صنفی که در حال حاضر پروانه داشته، عضویت 
دارند و در حال مالیات دادن به دولت هستند وجود دارد. بنابراین ممکن است 
اینها اعتراض کنند. در این صورت باید حداقل این عرضه به صورت مســاوی 
تقســیم شود. همچنین به نظر می رسد اگر 50 مساوی باشند، نه اعتراضی از 
سمت اصناف صورت می گیرد و نه ضربه ای به بورس می خورد. در پایان اما به 

نظر نمی رسد 100 درصد خودروها در بورس عرضه شوند.      

اسد  کرمی
و نایب رئیس اول اتحادیه خودر

عرضه خودرو در بورس باعث افزایش قیمت ها می شود که به نفع خودروساز است
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شرکت سبدگردان الماس در سال 1394 آغاز به کرد. 
این شــرکت در حال حاضر مدیریــت چهار صندوق 

سرمایه‌گذاری را بر عهده دارد. 
نخستین صندوق این مجموعه گنجینه الماس از نوع 
با درآمد ثابت است، صندوق گنجینه ارمغان الماس از 
نوع سهامی، گنجینه الماس بیمه دی از نوع با درآمد 
 ثابت و سپهر یکم از نوع جسورانه سه صندوق دیگر این 

مجموعه هستند. 
در صندوق گنجینه ارمغان الماس این شــرکت بازار 
سهام و به خصوص گروه‌های »محصولات شیمیایی«، 
»فلزات اساســی« و »اســتخراج کانه‌های فلزی« با 
ســهمی 97 درصدی در پرتفوی صندوق، بیشــتر از 
سایر گزینه‌های ســرمایه‌گذاری، مورد توجه مدیران 
این صندوق بوده اســت. همچنین این صندوق در دو 
سال گذشته، رتبه یک بازده سالانه را از بین صندوق 
های سهامی در سطح کشور داشــته است. بنابراین، 
صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه ارمغان الماس در یک 
ســال گذشته توانست بازدهی نزدیک به 40 درصد را 

از آن سرمایه‌گذاران خود کند.

 بازدهی 40 درصدی 
الماس ارمغان  گنجینه 

شفافیت

شــرکت سبدگردان الماس در ســال 1394، با دریافت 
مجوز فعالیت از ســازمان بــورس و اوراق بهادار فعالیت 
خود را در بازار ســرمایه آغاز کــرد. این مجموعه جوان 
و بــا انگیــزه در حال حاضــر مدیریت چهــار صندوق 
ســرمایه‌گذاری را برعهــده دارد کــه در ادامــه ضمن 
 معرفــی ایــن صندوق‌ها مــروری بر عملکــرد آنها نیز 

خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه الماس پایدار
نخســتین صندوق این شرکت در اســفند‌ماه 1394، با 
نام گنجینه الماس پایدار، با هدف جذب سرمایه‌گذاران 
ریســک‌گریز، فعالیت خود را در گــروه صندوق‌های با 
درآمد ثابــت آغاز کرد که ماهانه پرداخت ســود انجام 
می‌دهد. در حال حاضر خالص ارزش دارایی‌های صندوق 
به ســطح 247 میلیارد ریال رسیده اســت. با توجه به 

نوع صندوق، بازار ســهام تنها ســهمی 24.5 درصدی 
از پرتفوی صنــدوق دارد و عمده دارایی این صندوق با 
ســهمی 43 و 31 درصدی، به ترتیــب به بازار بدهی و 
سپرده بانکی اختصاص یافته است. سطح بازدهی سالانه 
این صندوق حدود 20.66 درصد بوده که از سطح سود 

بانکی بالاتر است.

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه ارمغان الماس
خالص ارزش دارایی‌های صندوق گنجینه ارمغان الماس 
که در مرداد‌ماه 1395 و در راستای جذب سرمایه‌گذاران 
ریســک‌پذیر، در گــروه صندوق‌های ســهامی آغاز به 
کار کرد، از ســطح 867 میلیارد ریــال نیز عبور کرده 
اســت. بازار ســهام و به خصوص گروه‌های »محصولات 
شــیمیایی«، »فلزات اساسی« و »اســتخراج کانه‌های 
فلزی« با سهمی 97 درصدی در پرتفوی صندوق، بیشتر 

از سایر گزینه‌های ســرمایه‌گذاری، مورد توجه مدیران 
این صندوق بوده است. بازده ســالانه صندوق گنجینه 
ارمغــان الماس 44 درصد اســت و در افــق بلندمدت، 
این صندوق طی حدود شــش ســال فعالیت خود بازده 
مرکب 1774 درصدی داشته است. در دو سال گذشته، 
این صندوق ســهامی، رتبه یک بازده ســالانه را در بین 

صندوق‌های سهامی در سطح کشور داشته است. 

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه الماس بیمه دی
ســومین صندوق این شــرکت نیز در آبان‌ماه 1397، با 
نــام گنجینه المــاس بیمه دی، باز هــم با هدف جذب 
ســرمایه‌گذاران ریســک‌گریز، فعالیت خود را در گروه 
صندوق‌های با درآمد ثابت آغاز کرد. این صندوق تقسیم 
ســود ندارد و از زمان تاسیس با ارزش هر واحد 1000 
ریــال در حال حاضر به 35740 ریال رســیده اســت. 
خالص ارزش دارایی‌های صنــدوق حدود 173 میلیارد 
ریال اســت. با توجه به نوع صندوق، بازار سهام سهمی 
25 درصدی از پرتفوی صندوق دارد و عمده دارایی این 
صندوق به میزان 36 و 38 درصد به ترتیب به ســپرده 
بانکی و بازار بدهی اختصاص یافته است. با بهبود قیمت 
ســهام در ماه اخیر، بازدهی این صندوق با درآمد ثابت 
نیز متأثر از بخش ســهام رشد خوبی داشته و به بیش از 

23 درصد رسیده است.
در جــدول رو‌بــه‌رو مشــروح عملکــرد صندوق‌هــای 

مدیریت  تحت  ســرمایه‌گذاری 
را  الماس  ســبدگردان  شرکت 

مشاهده می‌کنید.

بازده مرکب 1774 درصدی گنجینه ارمغان الماس

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 نمی‌کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت‌های مشاور سرمایه‌گذاری و هفته‌نامه بورس توضیح و یادآورـی
هرگونه مسئولیتی نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می‌کنند. همچنین به سهامداران توصیه می‌شود، افق دید سرمایه‌گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

هم امسال   جاماندگان 
 سهام عدالت ندارند

سهام عدالت

انتشار   تاثیرات 
گواهی سپرده 23 درصدی 

کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان الماس

معاملات  معامله گری با حجم 
یسک یت ر  به همراه مدیر

معرفی کتاب

سهام عدالت جزو لاینفک بازار سهام شده و اطلاع 
از آخرین اخبار این بخش مورد توجه سهامداران 
است. مرور اهم رویدادهای هفتگی سهام عدالت 

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

رئیس ســازمان بورس گفت: در خصوص واریز ســود 
سهام عدالت شرکت‌های غیربورسی سهام عدالت سعی 
می‌شــود با قسط بعدی سود سهام عدالت که پرداخت 
خواهد شد، سود این شرکت‌ها جمع‌بندی و واریز شود. 
بحث افزایش ســرمایه برخی از این شــرکت‌ها مطرح 
است و به سبب اینکه جمع‌بندی نشده بود، عددی که 

باید توزیع می‌شد، مشخص نبود.
ســخنگوی کانون سهام عدالت کشــور گفت: تا سال 
آینده ســهام عدالت برای افراد تحت پوشش نهادهای 
حمایتی اختصاص پیدا می‌کند و امسال برنامه‌ای برای 
سایر اقشار نداریم. همچنین هیچ مرجعی برای ثبت نام 
سهام عدالت به صورت حضوری و غیرحضوری وجاهت 
قانونی ندارد. پیامک‌های حاوی لینک درخصوص سهام 
عدالت کلاهبرداری است و برخی کافی نت‌ها به جای 
سهام عدالت، ثبت نام سجام را انجام می‌دهند درحالی 

که ثبت نام سهام عدالت انجام نمی‌شود.

موضوع انتشار گواهی سپرده 23 درصدی واکنش‌های 
بسیاری در بر داشته است. برخی معتقدند این افزایش 
نرخ‌ها مقدمه‌ای برای شــروع افزایش رسمی نرخ سود 

سپرده‌های بانکی خواهد بود. 
عده‌ای عنوان کردند انتشــار گواهی ســپرده جدید یا 
افزایش نرخ سود بانکی ممکن است روند خروج پول از 
صندوق‌های با درآمد ثابت را تسریع کند. اما باید دقت 
داشــت که با توجه به اینکه در حــال حاضر نیز اغلب 
صندوق‌های با درآمد ثابت بــه صورت تقریبی همین 
میزان ســود را تقسیم می‌کنند، خطری نمی‌تواند آنها 
را تهدید کند. در ثانــی مدیریت این صندوق‌ها کاملًا 
پویاســت و این صندوق با مدیریت سررســید اوراق و 
خریــد اوراق جدید، قطعاً نرخ پرداخت ســود خود را 

مدیریت خواهند کرد. 
عموماً ترجیحات بسیاری از افراد جامعه سپرده بانکی 
اســت. بنابراین صندوق‌ها به هیچ وجه جای ســپرده 
بانکی را برای برخی از ســرمایه‌گذاران نمی‌گیرد. این 
می‌تواند یکی از دلایل سیاســتگذار برای افزایش نرخ 
سود بانکی باشد. اما کنترل نقدینگی و تورم دلیل اصلی 

سیاستگذار برای این رویه است.
@hafezplus

 زندگی به جز خرج
 جنبه‌های دیگری هم دارد

خــرج کــردن و به خرید 
رفتن از جمله فعالیت‌های 
جذاب و دوست‌داشــتنی 
برای کودکان است. آنها با فرآیند شغل، کسب درآمد 
و سپس خرج آن آشنا نیستند و بیشتر توجه‌شان به 
بخش آخر، یعنی خرج کردن است. پیتر کالینگتون، 
نویســنده و تصویرگر اهل انگلســتان، کتابی به نام 
»زندگی خرج دارد« برای آموزش مفاهیم مهم سواد 
مالی به کودکان نوشــته و در آن خلاصه‌ای از امور 
مالی مربوط به کودکان را در قالب رفتارهای گربه‌ای 

باهوش به نام »تیبز« به تصویر کشیده است. 
این کتاب اولین جلد از مجموعه 27جلدی کتاب‌ داســتان‌های ســواد مالی است 
که توســط آکادمی هوش مالی و انتشــارات قدیانی انتشار یافته است. کالینگتون 
در مصاحبه اختصاصی با آکادمی هوش مالی می‌گوید: »همیشــه در ذهنم گربه‌ها 

و ســگ‌ها را مقایســه می‌کردم و این  ســؤال را از خود می‌پرسیدم که کدام‌شان 
باهوش‌ترند. ســگ‌ها وفادار، مســئولیت‌پذیر و پرکار و همراه مــا در پیاده‌روی‌ها 
هســتند. آنها به نیازهــای خود توجه دارنــد و مقداری غذا بــرای روز مبادا نگه‌ 
می‌دارنــد. گربه‌ها اما موجودات باهوش، زیرک و از زیر کار دررویی هســتند. همه 
این مقایسه‌ها باعث شد گربه را به عنوان شخصیت 
داســتانم انتخاب کنم تا موضوع مهمی در ســواد 

مالی را به بچه‌ها نشان بدهم.« 
او ادامــه می‌دهد: »در کتــاب )زندگی خرج دارد(، 
تیبز یک زندگی معمولی مانند گربه‌های دیگر دارد؛ 
یعنی همــه چیز برای او حاضر و آماده اســت و او 
فقــط می‌خورد و می‌خوابد تــا اینکه روزی از وضع 
موجود ناراضی می‌شود. اعضای خانواده کارت بانکی 
را به او می‌دهند تا خودش مســئولیت خرید غذا را 
بر عهده بگیرد؛ اما او سر از رستوران‌های گران‌قیمت 

درمی‌آورد و در مدیریت پول دچار مشکل می‌شود.«
از نــگاه کالینگتون، وقتی کودکان به قدرت و فایده پــول پی می‌برند، مجذوب آن 
می‌شــوند و هر چه بیشتر درباره پول و مدیریت امور مالی یاد بگیرند، فرآیند بزرگ 

شدن برای‌شان ساده‌تر می‌شود و بهتر می‌توانند با آن کنار بیایند.

فرهنگ‌سازی

کتــاب »معامله‌گری با 
حجم معاملات به همراه 
مدیریت ریسک« نوشته 
»گالن وودز« و ترجمه 
فخریان«  »غلامرضــا 
توسط  در 168 صفحه 
انتشارات باوین به چاپ 

رسیده است.
ایــن کتاب شــامل دو 

بخش کلی اســت؛ بخش اول به معامله‌گری بر اساس 
حجم معاملات اختصــاص دارد و بخش دوم به مبحث 

مدیریت سرمایه پرداخته است. 
تــاش نویســنده در این کتاب بر این بوده اســت که 
معامله‌گری بر اســاس حجم را به شــیوه‌ای آسان ارائه 
کند. ارائه‌ او شامل تمام مفاهیم پایه‌ای تحلیل گسترش 
حجمــی )VSA( و نیز اندیکاتور حجمی )که بیشــتر 
بصری هســتند( می‌شود. بیشــتر روش‌های معاملات 
حجمی حول محور ماکزیمم و مینیمم‌ها )نقاط افراطی( 
می‌چرخد. نگاه کردن به حجم همیشــه آسان یا مفید 
نیست. با این حال، زمانی که حجم به‌صورت استثنایی 
بسیار کم یا بسیار زیاد است، بهتر است نگاه دقیق‌تری 

انداخته و بررسی بیشتری انجام دهیم.

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

9,40012,000شبندر
چشم‌انداز مثبت صنعت 

 وضعیت بنیادی 
خوب شرکت

25

15بهبود سودآوری 9751,500شستا

ت
مد

د 
بلن

18,60025,000وغدیر
 پایین بودن 

 P/NAV نسبت 
تنوع زیرمجموعه‌ها

25

10پایین بودن P/NAV 2,2533,000پترول

10وضعیت بنیادی مناسب11,11015,000سپاها

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

 تنوع پورتفوی -
15و ریسک پایین

1 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

ابتدا 5,050 4,157غزر
سپس 6,000

موقعیت خوب تکنیکال
10و خروج از کانال کوتاه مدت

10خروج از ابر کومو8,4909,180فتوسا

10شکست قله قبلی13,28015,800فجر

10روند صعودی قوی 11,02013,000پدرخش

ت
مد

د 
بلن

20وضعیت مناسب بنیادی9,40011،940شبندر

8,0109,100کگل
شکست روند نزولی 
و  بازگشت از حمایت 

بلندمدت
10

ابتدا 35,000 32,060ستران
سپس 43,000

موقعیت خوب تکنیکال، 
سیگنال اندیکاتور 

ایچیموکو )خروج از ابر 
کومو هفتگی(

10

ابتدا 4,600 2,882دامین
10خروج از ابر کوموسپس 6,500

سیگنال MACD و 19،29027,000کالا
10پتانسیل سودآوری بالا

2 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

وضعیت مناسب13,53018,000فسپا
20 تکنیکال نماد

 وضعیت مناسب بنیادی 10,69014,000سیلام
20و تکنیکال نماد

3,2504,000خودرو
وضعیت مناسب تکنیکال 
نماد با توجه به تحولات 
بنیادی در شرکت و گروه

20

ت
مد

د 
بلن

5,4907,500پکویر
وضعیت مناسب بنیادی 
نماد با توجه به کاهش 
نرخ مواد اولیه و طرح 

توسعه پیش روی شرکت
20

5,8207,500کحافظ
وضعیت مناسب بنیادی 

نماد با توجه به طرح 
توسعه شرکت

20

3 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 بهبود نرخ فروش شرکت2,8683,000غبشهر
10و رشد سودآوری

4,1535,000فافق
سودآوری مناسب 

 زیرمجموعه‌ها 
و تقسیم مناسب سود

10

10,52015,000رمپنا
ارزش جایگزینی بالای نیروگاهی 

و احتمال افزایش نرخ برق، 
وضعیت ارزی مناسب، عرضه 

اولیه شرکت زیر مجموعه
10

17،16020,000شفا
نسبت P/NAV مناسب-شرایط 

 مناسب زیر مجموعه ها
 به لحاظ سودآوری

10

ت
مد

د 
بلن

18،60020,000وغدیر
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

21,86025,000تیپیکو
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

 چشم انداز مثبت صنعت102,970110,000پالایش
15 و تقسیم سود مناسب

 دارا بودن پرتفوی متنوع -16,085کاریس
15و مناسب با ریسک پایین

4 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

5
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15بهبود وضعیت3,800 3,144  خاور

P/NAV15 پایین102,970120,000پالایش

15ارزش بالای دارایی‌ها4,800 2,655قثابت

15بهبود وضعیت4,200  3,250خودرو

 وضعیت مناسب 19,29024,000کالا
10تکنیکال نماد

ت
مد

د 
 بازدهی مناسب -16,604فرازبلن

10و کم ریسک

20کاهش ریسک پرتفوی-14,267داریک

6 پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

13,53020,000فسپا

 رشد قیمتهای جهانی
و P/E مناسب

25

5,1207,80025فایرا

ت
مد

د 
بلن

5,8007,500فولاد

شرایط بنیادی مطلوب

25

21,20032,10025فاسمین

7 سبد پیشنهادی شرکت  تأمین سرمایه امید
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

8 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

10اصلاح قیمتی و nav بالا18,87030,000قتربت

 اصلاح قیمتی زیاد 72,72090,000لپارس
10و افزایش سرمایه

ت
مد

ن 
میا

 p/e پایین 8,44011,000کترام
20و تقسیم سود بالا

احتمال فروش 4,6007,000خگستر
20بلوک خودرو 

ت
مد

د 
بلن

تقسیم سود بالا1,00015,000شستا
20 و p/e پایین 

 p/e پایین 3,6005,000صبا
20و تقسیم سود بالا

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا  

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 3,5685,000  دانا
5,500

 توسعه فعالیت 
تعیین تکلیف سند 

مالکیت زمین علی آباد
25

 12,49015,000  اهرم
25روند صعودی شاخص16,000

 2,5993,200  خساپا
3,500

افزایش فروش از طریق 
25عرضه در بورس کالا

 29,77035,000  حکشتی
40,000

 انتظار سودآوری 
 و توسعه فعالیت 

در شرکت‌های زیرمجموعه
25

الهام میرمحمدی 
کارشناس سواد مالی

وق
ند

 ص
وع

ن

وق
ند

 ص
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ن

س
سی

تأ

ام
سه

در 
ی 

رای
 دا

صد
در
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پر

 س
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رای

 دا
صد
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ه ن
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ی 
رای

 دا
صد

در
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د 
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ا د
ق ب

ورا
ر ا

د
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رای

 دا
صد

در
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 دی
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ی‌ه

رای
 دا
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ش
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ص 
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ل(
ریا

رد 
لیا
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(

ه 
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ز اب

ه ا
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ب
د(

رص
 )د

ون
کن

تا

1394/12/1825324512473.1620.66343گنجینه الماس پایداربا درآمد ثابت

1395/05/289711186715/439/51766گنجینه ارمغان الماسسهامی 

1397/08/2825363811724.234227گنجینه الماس بیمه دیبا درآمد ثابت

4.18*1400/12/260630372061.57سپهریکمجسورانه

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان الماس

* باتوجه به نوع صندوق و گذشت کم‌تر از یک‌سال از شروع فعالیت این صندوق و نیز بازدهی طرح ها در بلند مدت، قابل محاسبه نمی‌باشد.
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