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سرمقاله
وشن بازار  دورنمای ر

اگر رشــدی در بازار ســرمایه 
متصور نباشد و مردم به سمت 
ســرمایه گذاری در دارایی های 
دیگــری بروند و آنها را ترجیح 
بدهنــد در واقــع نقدینگی از 

بازار ســرمایه به ســمت بازارهــای دیگری نقل 
مکان می کنــد و طبعا اینگونه اتفاقات به صورت 
طبیعی رخ می دهــد. اگر یک دورنمای خوبی از 
وضعیت بازار ســرمایه در ذهن مردم حک شود 
و به نوعــی جا بگیرد و انتظارات رشــد در بازار 
سرمایه نیز وجود داشــته باشد، نقدینگی خیلی 
سریع می تواند به سمت بازار سرمایه حرکت کند 
که در این صورت می توانیم رشد بازار سرمایه را 

شاهد باشیم. 

مصطفی امیدقائمی
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پرسمان
چشم انداز مطلوب در انتظار بازار 

تصمیمات کلان ثبات سیاسی در 
حمید اسدی

 �� Äv¨� 

بازار  ین  جامانده تر بورس    
حسین مریدالسادات

محرکه عامل  نیازمند  بازار 
همایون دارابی

کوتاه مدت سودهای  سال 
مریم محبی

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

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

دلیل فاصله NAV و قیمت روز سرمایه گذاری ها چیست؟

بهینه سازی پرتفوی
 علی صالح آبادی در جلسه معارفه 

مهمترین برنامه  گروه سرمایه گذاری امید را اعلام کرد
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 2 برابر شدن سرمایه »کچاد«
 »پتروصاد پلاس« وبصادر رونمایی شد

 زیان ۳۳۹ میلیارد تومانی استقلال
 چکیده تحلیل بنیادی »کگهر«

 رشد ۳6 درصدی تولید در »خودرو«
 12 مدیر سرشناس که از کریپتو جدا شدند

 مسیر پیش روی تپسی در سال آینده
 افزایش تولید گل گهر در 1402

 عرضه بلوکی و نقد 12 درصدی  سهام »سیمرغ«
 دستاوردهای 10 ماهه »وبملت«

 ثمره بومی سازی کد هویت در »ذوب«
 ارائه خدمت به حساب های وکالتی »وپارس«
 برنامه ریزی »وشهر« برای توسعه بازار انرژی

 مشتری مداری به سبک»پارسیان«
 �¨vاc �, ��, ��, �� و �� 

¾Ìب Ãر{رË� ��§وÓد
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‌صندوق‌راسا‌الگوریتم‌
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سرمایه گذاری ارزان 

مدیرعامل سبدگردان الگوریتم:

فرار »حقیقی «

»اطلاعات بورس« اثرات اختلاف �� درصدی
 قیمت ارز نیمایی و بازار آزاد را بررسی کرد
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آتش‌زیر‌خاکستر

‌افزایش‌‌74درصدی‌سود‌خالص
کارگزاری‌بانک‌سپه

در مجمع عمومی ســالانه شــرکت کارگزاری بانک سپه، 
اردشیر مردان پور، مدیرعامل این شرکت به تشریح عملکرد 
کارگزاری بانک سپه در سال مالی منتهی به 30 آذر 1401 
پرداخت. بر این اســاس، میزان درآمدهای عملیاتی، سود 
عملیاتی و سود خالص کارگزاری بانک سپه نسبت به سال 

 �¨Äv �� مالی قبل با افزایش روبه رو شده است.

الگوریتم



یــک  از  بــازار پــس 
روز تعطیلــی، هفتــه 
شــروع  ضعیــف  را 
کرد و اولیــن روز کاری هفته جانی نداشــت، اما 
رکوردشــکنی های دلار در بــازار آزاد آنچنان بود 
که در روز دوشنبه شــاهد توفانی در بورس بودیم 
و ســهم های دلاری با تقاضای زیادی روبه رو شد. 
میانگین خرید حقیقی رکورد شکســت و بالأخره 
شــاهد ورود خالص پول حقیقــی در این هفته به 
بازار سرمایه بودیم. آخر هفته بازار شاهد اخلال در 
هسته معاملات و مشکلات در ارسال سفارش های 

خرید و فروش بود. 
در هفته گذشــته رقابت مدیریتی روی وســاخت 
ادامه داشــت و با خرید بلوکی توسط بانک اقتصاد 
نوین در قیمت های 250 تومان، به نظر وپترو برنده 
نهایی بازی شــده اســت. از ســوی دیگر، مجلس 
مصوبات جالبی داشــت که از جمله حذف عوارض 
صادرات بود. در شرایطی که کشور کمبود ارز دارد 
و سرمایه گذاری ســال های اخیر در اقتصاد منفی 
بوده و در شــرایط تحریم امکان صادرات کالاهای 
برنــد وجود نــدارد، تنهــا منبع ارزآوری کشــور 
کامودیتی هاســت و نه تنها نباید محدودیت هایی 
بــرای صادرات ایــن کالاها وضع کــرد، بلکه باید 
از صــادرات آنها نیز حمایت کــرد. این روزها بازار 
همچنان به گروه فلزی و معدنی علاقه مند اســت 
و فولاد ســقف تاریخی را شکســت و فســبزوار با 
صف خرید روبه رو شــد در ایــن میان، صف خرید 
ســنگین فولاد مبارکه در میانه هفته، جالب توجه 
بــود و بیش از 30 ماه بود که بازار چنین صف های 

خریدی به خود ندیده بود.
قیمت محصــولات فولادی باوجود دســتورالعمل 
جدیــد، همچنان رقابــت می شــود و ذوب آهن 
شــاهد رقابت بیش از 20 درصــدی بود و میلگرد 
این شــرکت به مرز 24 هزار تومان رســید، اما در 
خصوص قیمت بیلت سیاســت های کنترل قیمتی 
ســبب کاهش به حدود 20 میلیون تومان شــده 
و ورق گالوانیــزه به حدود 45 هزار تومان رســیده 
اســت که 10 درصد کمتر از هفته قبل اســت. از 
ســوی دیگر توجهات به ســمت پتروشیمی ها هم 
جلب شــده اســت. حذف ارز 28.5 هزار تومانی، 
عامل اصلی این امر اســت. شفاف سازی هایی نیز از 
برخی پتروشــیمی ها در این خصوص منتشر شده 
اســت. با این حال، گروه متانولــی  در این صنعت 
بیــش از دیگر همگروه های خود مــورد اقبال بازار 
قرار گرفت و زاگرس، شــفن و شخارک رشد خوبی 
داشتند. برخی پتروشیمی های جا مانده و از جمله 

پتروشیمی جم هم مورد توجه بازار قرار گرفت. در 
میان هلدینگ های پتروشیمی تاپیکو با صف خرید 
سنگین روبه رو بود ولی فارس رشد چندانی نداشت. 
شــاروم از کوچکترین پتروشــیمی ها شاهد رقابت 
سنگین بیش از 100درصدی در کریستال ملامین 
بوده است. گفته می شود که واحد کریستال ملامین 
پتروشیمی خراســان همچنان به دلیل کمبود گاز 
تعطیل است. محصولات آروماتیک رقابت 10 تا 20 
درصدی داشتند و وکیوم باتوم رقابت 70 درصدی 

را به ثبت رساند.

 تحرکات مثبت در دو گروه
در اولین روز کاری هفته )یکشنبه 30 بهمن(، بازار 
با تقاضای نسبی خوبی شروع شد. تحرکات مثبتی 
در گروه های فلزات و پتروشــیمی ها دیده می شد. 
افزایــش قیمت دلار در بــازار آزاد را می توان یکی 
از دلایل این تحرکات دانســت. ارزش معاملات در 
محدوده 4000 میلیارد تومان قرار گرفت. رشد نرخ 
شمش فولاد در بورس کالا سبب جذب خریداران 

و افزایش تقاضا در گروه فلزات و فولادی ها شد.
 نرخ شــمش فولاد فخوز در هــر تن 21 میلیون و 

400 هزار تومان ثبت شد.
 از اخبار مثبت این روز می توان به حذف گاز 7000 
تومانی توســط کمیسیون تلفیق اشــاره کرد. این 
خبر باعث تشــکیل صف خرید در متانولی ها شد. 
در عرضه اولیه انتخاب 4 درصد از ســهام با قیمت 
میانگین 18714 ریال کشف قیمت شد. در نهایت 
در بازار روز یکشــنبه صندوق های طلا و فلزی ها با 

ورود پول مواجه شدند و شــاخص کل با افزایشی 
حدود 0.56 درصدی بــه رقم یک میلیون و 533 

هزار واحدی رسید.

اسفند پرتقاضا شروع شد
در دومیــن روز کاری بازار که مصادف با اولین روز 
اســفند ماه بود، بازار پرتقاضا و بــا صف خرید در 
بســیاری از نمادها شروع شــد. فلزی ها لیدر بازار 
و با صف های خرید ســنگینی همراه شــدند. خبر 
مهــم کنار گذاشــتن نــرخ 28500 تومانی برای 
صادرکنندگان و شروع به فعالیت مرکز مبادله ارز و 
طلای ایران، باعث حرکت مثبت قوی در بازار شد. 
صندوق هــای با درآمد ثابت خروج پول ســنگینی 
داشتند و در مقابل تمامی گروه ها و صنایع با ورود 
پول همراه شدند و ورود پول حدود 1200 میلیارد 
تومان ثبت شــد. خبر معافیت ناشــران بورســی 
از عرضه ارز خود در ســامانه نیما، ســبب شد که 
تقاضا در بازار تشدید شــود و اکثر گروه ها با صف 
خرید همراه شــوند. فلزی هــا، فرآورده های نفتی، 
صندوق های سهامی، شیمیایی ها، کانه های فلزی و 
اداره بازارهای مالی به ترتیب بیشــترین ورود پول 
حقیقی را داشتند. در نهایت شاخص کل با افزایش 
3.94 درصــدی در رقم یک میلیــون و 594 هزار 

واحد ایستاد.

 جریان حال خوب در بازار
در ســومین روز کاری هفته شاخص کل با مثبت 
سنگین به اتمام رسید. بازار با عرضه صفوف خرید 

تقریبــاً در تمامی نمادهای بزرگ و شاخص ســاز 
حجم خوبی خورد. خودرو پس از بازگشایی با صف 
خرید ســنگینی همراه شد که به طور کامل عرضه 
شد. ارزش معاملات حدود 11000 میلیارد تومان 
ثبت شد که به نسبت هفته های پیش رکورد خوبی 
بود. شاخص کل توانست سد 1600 خود را بشکند 
و در بالای آن قرار گیرد. در خصوص سامانه جدید 
ارزی بانک مرکزی گفته می شــود بر اســاس مدل 

روسیه تدوین شده است.
 از اتفاقات مهم دیگر این روز متوقف شدن فروش 
ارز بــا کارت ملی بود که باعث کاهش اندک قیمت 
دلار در بازار آزاد شد. در نهایت شاخص کل با رشد 
4.09 درصــدی به رقم یک میلیــون و 659 هزار 

واحدی رسید. 

فراگیری عرضه
در آخریــن روز کاری هفته، با رســیدن نمادها به 
مقاومت ها شاهد عرضه در کلیت بازار بودیم. فشار 
فروش در کوچکترها بیشتر از نمادهای شاخص ساز 
و بزرگ به چشــم می خورد. در ساعات پایانی بازار 
شاهد رنج های مثبت و تقویت تقاضا در اکثر گروه ها 
بودیم. گروه خودرویی با فشــار عرضه همراه بود و 
خودرو در منفی های کامل خود معامله و سبب شد 
که فشــار عرضه در بازار تشدید شود. از اخبار مهم 
این روز می توان به خبر واگذاری ســهام دولت در 
هلدینگ خلیج فارس و فــولاد مبارکه اصفهان در 

ماه جاری اشاره کرد.
 از اتفاقات مهم دیگر این روز به موکول شدن جلسه 
غیرعلنی ارزی مجلس با دولت به هفته آینده اشاره 
کرد. حجم و ارزش معاملات نسبت به یک روز قبل 
کاهش داشــت و در محدوده 7700 میلیارد تومان 
قرار گرفت. دو نماد فارس و خودرو بیشترین تأثیر 
منفی را بر بازار داشتند که در نهایت شاخص کل با 
کاهش 2800 واحدی در سطح یک میلیون و 656 

هزار واحد قرار گرفت.

بازارهای جهانی
 قیمت های جهانی شــاهد بازگشــت مس به بالای

9 هزار دلار بــود و قیمت روی در محدوده 3 هزار 
دلار باقــی ماند. نفت در اندکــی بیش از 80 دلار 
معامله شــد و طلا بالای 1800 دلار را حفظ کرد. 
همچنین بورس های جهانی در اواسط هفته با نزول 
شدیدی همراه بودند، از جمله داو جونز حدود 700 
واحد ســقوط کرد. افزایش نرخ بهره و انتظار برای 
افزایش بیشتر در جلسات پیش روی فدرال رزرو از 

جمله دلایل این ریزش بوده است.
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اخبـار هفته

واگذاری جدید از سهام دولت
رئیس سازمان خصوصی ســازی از واگذاری سهام 
دولــت در هلدینگ خلیج فــارس و فولاد مبارکه 

اصفهان خبر داد.
حسین قربان زاده در صفحه شخصی خود در یکی 
از شــبکه های اجتماعی اعلام کرد: هیأت واگذاری 

مصوب کرد 6.2 درصد ســهام دولت در هلدینــگ خلیج فارس در ماه 
جاری به صــورت بلوکی در بورس به قیمت پایه مصوب عرضه شــود. 
همچنین او ادامه داد: پنج درصد ســهام دولت در فولاد مبارکه اصفهان 
نیز در ماه جاری به صورت بلوکی در بورس به قیمت پایه مصوب عرضه 
خواهد شــد. پیش از این در معاملات روز شنبه 7 آبان ماه سال جاری 
و در عرضه عمده 12 درصدی بلوک ســهام شــرکت پتروشیمی خلیج 
فارس، معادل تعداد 58 میلیارد و 740 میلیون سهم از سهام این شرکت 
از طرف ســازمان خصوصی به نیابت از دولت مــورد عرضه قرار گرفت. 

همچنین عرضه بلوکی سرخابی ها هم در اسفند ماه انجام می شود.

سرمایه گذاری منفی  وند  ر مشکل 
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار با اشــاره به 
منفی بــودن رونــد ســرمایه گذاری در یک دهه 
گذشته، گفت: مهمترین دغدغه سازمان بورس حل 
مشــکل روند منفی سرمایه گذاری و پیشی گرفتن 

نرخ استهلاک بر تشکیل سرمایه در کشور است.
مجید عشــقی با بیان اینکه بحث اصلاح حاکمیت شرکتی به جد محور کار 
سازمان بورس است، گفت: متعادل کردن روابط بین ذینفعان و جلوگیری از 
وارد شــدن زیان به یک طرف از سوی ذینفع دیگر دستور کار جدی ماست. 
دستورالعمل حاکمیت شرکتی و مواردی از آن، سال ها مسکوت مانده بود که 
با اصلاحاتی، بر اجرای آنها اصرار خواهیم داشت. او افزود: موضوع ارزش گذاری 
و تأمین مالی شرکت های دانش بنیان بسیار مهم است، چشم انداز مطلوب ما 
افزایش سهم شرکت های دانش بنیان در بازار سرمایه است. ساختارهایی برای 
ســرمایه گذاری خطرپذیر نیز وجود دارد که توسعه آن ها آغاز شده است که 

این اتفاق قطعا می تواند موجبات افزایش بهره وری در اقتصاد را فراهم آورد.

جهش بورس با ورود دانش بنیان ها
مدیرعامــل بورس تهــران گفت: 7 هــزار و 100 
شــرکت دانش بنیان در کشــور وجود دارد که از 
این میزان حداکثر 50 شرکت دانش بنیان در بازار 

سرمایه فعال هستند.
محمــود گــودرزی افزود: 7 هزار و 100 شــرکت 

دانش بنیان در کشــور وجود دارد، که از این میزان حداکثر 50 شرکت 
دانش بنیان در بازار ســرمایه فعال هســتند. شرکت هایی که به مقیاس 
مناســب و ارائه خدمت به عموم رسیده اند از عدد انگشتان دست کمتر 
هستند. این مسأله غم انگیز، می تواند فرصت یک جهش بالقوه برای بازار 
ســرمایه باشد. او تصریح کرد: ورود شــرکت های فعال در حوزه اقتصاد 
دیجیتال به بازار سرمایه یک پنجره امید برای جوانان فعال در این عرصه 
است اما ساختارهای سنتی ما پاسخگوی این نیاز نیست؛ با حمایت های 
سازمان بورس ساختارهایی برای تسهیل پذیرش این شرکت ها در بازار 

سرمایه طراحی شده و این حمایت ها در سال آتی نیز ادامه می یابد.

بازارگردانی عملیاتی  مدل  تغییر 
معاون نظارت بر بورس ها و ناشــران سازمان بورس 
گفت: حجم فعالیت  صندوق هــای بازارگردانی در 
سال 1401 نســبت به سال های پیشین به مراتب 
کاهش یافته اســت که شــیوه و مدل بازارگردانی  
آنهــا اصلاح می شــود، در اصلاح مــدل عملیاتی 

بازارگردانی، به  دنبال جایگزینی صندوق هــای بازارگردانی حرفه ای در 
عوض درگیر شدن منابع ناشران هستیم.

رضا عیوضلو افزود: در جهت تســهیل گری فعالیت شرکت های بازار سرمایه، 
بازنگری هایی در خصوص بحث حاکمیت شرکتی داشته ایم که از جمله آن 
می توان به عدم الزام این امر برای شــرکت های بازار پایه فرابورس اشاره کرد. 
او توضیح داد: حجم فعالیت  صندوق های بازارگردانی در سال 1401 نسبت 
به سال های پیشین به مراتب کاهش یافته است که شیوه و مدل بازارگردانی  
آنها اصلاح می شود، در اصلاح مدل عملیاتی بازارگردانی، به دنبال جایگزینی 
صندوق های بازارگردانی حرفه ای در عوض درگیر شدن منابع ناشران هستیم.

اگر رشدی در بازار ســرمایه متصور نباشد و 
مردم به سمت ســرمایه گذاری در دارایی های 
دیگــری بروند و آنها را ترجیح بدهند در واقع 
نقدینگی از بازار سرمایه به سمت بازارهای دیگری نقل مکان می کند و طبعا 

اینگونه اتفاقات به صورت طبیعی رخ می دهد.
 اگر یک دورنمای خوبی از وضعیت بازار سرمایه در ذهن مردم حک شود و به 
نوعی جا بگیرد و انتظارات رشد در بازار سرمایه نیز وجود داشته باشد، نقدینگی 
خیلی سریع می تواند به ســمت بازار سرمایه حرکت کند که در این صورت 
می توانیم رشد بازار سرمایه را شاهد باشیم. از جمله دلایل این اتفاق می تواند 
نرخ های قیمت گذاری دســتوری یا تثبیت نرخ ارز باشد که با باب شدن اتاق 
معامله منتفی شد. یا مثلا خروج نقدینگی از بازار زمانی که دورنمای بازارهای 
رقیبی همچون ارز و این موارد که در واقع نرخ رشد در آنها وجود دارد، مثبت 
است، یا وقتی شرکت های بورسی ملزم می شوند تا ارز خود را به قیمت ثابتی 
در سامانه نیما به فروش برسانند، همچنین وقتی خودروها را با قیمت گذاری 
عرضه می کنند و زمانی که سود و درآمد شرکت ها به همان نسبت افزایش پیدا 
نمی کند، در واقع دورنمایی برای رشد آنها وجود ندارد و باعث می شود که این 
اتفاق رخ دهد. اینکه با تشکیل بازار مبادله ارز، شرکت ها می توانند بر اساس 
عرضه و تقاضا ارز خود را بفروشند، باعث شده تا نرخ سودآوری شرکت ها بهتر 
 شود و همچنین این باعث می شود که در واقع رشد قیمت سهام شرکت ها را 
شاهد باشیم و دارایی شرکت ها در واقع منطقی می شود و ما می توانیم شاهد 
این اتفاقات باشیم. وضعیت بازار سرمایه تا پایان سال بسته به چندین عامل 
است. این بازار دستخوش عرضه ها و نیاز نقدینگی شرکت ها برای پایان سال 

است و همچنین تحت تاثیر نرخ ارز و بازارهای رقیب است.
 احتمالا رشد بازار سرمایه را شاهد خواهیم بود و دورنمای شرکت ها و سودهای 
مجامعی که سال آینده برگزار می شود نیز دورنمای خوب و روشنی است. به 
همین علت می توان پیش بینی های خوبی از وضعیت بازار داشت و ضمن اینکه 
شاید تا پایان سال فرصت خوبی باشد تا پرتفوی مناسبی انتخاب کرد تا سال 
آینده نیز سال خوبی برای سرمایه گذاران باشد و اطلاعات خوبی که از سمت 

شرکت ها منتشر می شود، بتواند تاثیر خوبی برای سهم شان داشته باشد.

در مجمع عمومی فوق العاده شرکت سرمایه گذاری صبا تأمین که با حضور 
88 درصدی ســهامداران برگزار شــد، با رأی صاحبان سهام اساسنامه این 
شــرکت تغییر کرد و از این پس »صبــا تأمین« به عنوان »گروه مالی صبا 

تأمین« به فعالیت خود ادامه می دهد.
ســید جواد میرطاهر، مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری صبا تأمین با اشاره 
بــه اینکه گروه مالی همان هلدینگ ها هســتند که مزیت های بیشــتری 
دارنــد، تصریح کرد: از جمله مزیت های گروه مالی شــدن می توان به ارائه 
خدمات تأمین مالی، خدمات کارگزاری در بورس اوراق بهادار، کالا و انرژی، 
خدمات کارگزاری بیمه، ارائه خدمات مدیریت ســرمایه شامل سبدگردانی 
و صندوق هــای ســرمایه گذاری مختلف همچون صنــدوق کالایی، طلا و 
درآمد ثابت، مشاور سرمایه گذاری شامل خدمات ارزش گذاری، تأمین مالی 

حوزه های دانش بنیان و خدمات نرم افزاری و نیز پذیره نویسی اشاره کرد.
او با بیــان اینکه با این تغییــر ماهیت، گروه مالی صبــا تأمین تبدیل به 
نخســتین گروه مالــی زیرمجموعــه وزارت تعاون، کار و رفــاه اجتماعی 
می شــود، گفت: بر این اســاس، گروه مالی صبا تأمین می تواند به صورت 
گسترده به زیرمجموعه های شرکت سرمایه گذاری تأمین اجتماعی شستا و 
هلدینگ های تابعه و همچنین شرکت های زیرمجموعه وزارت کار خدمات 

مالی ارائه دهد.
میرطاهر تصریح کرد: در همین راســتا شرکت صبا تأمین به عنوان بازوی 
تأمین مالی توانسته است از سال 99 تاکنون حدود 21 هزار و 800 میلیارد 
تومان نســبت به تأمین مالی شرکت های زیرمجموعه شستا اقدام کند که 
در آن زمان بزرگترین تأمین مالی تاریخ بازار ســرمایه با انتشار چهار هزار 

میلیارد تومان اوراق برای تامین اجتماعی رقم خورد.
مدیرعامل شــرکت سرمایه گذاری صبا تأمین در ادامه، از انتشار چهار هزار 
میلیارد تومان اوراق برای شستا تا پایان سال خبر داد و افزود: ضمن اینکه 
دو هزار میلیارد تومان اوراق نیز برای صبا تأمین منتشر شده است. همچنین 
بــرای هر یک از هلدینگ های زیرمجموعه همچــون تاپیکو و تاصیکو نیز 
برنامه جامع تأمین مالی در قالب کتابچه هایی تهیه شده است که مجموعه 
این اقدامات علاوه بر اینکه منجر به ســودآوری هلدینگ ها در میان  مدت 

می شود، به تأمین مالی پروژه های معطل مانده کمک می کند.
وی با تأکید بر اینکه گروه مالی صبا تأمین تلاش می کند تا خدمات تأمین 
مالی به نحو شایســته ای ارائه شود، توضیح داد: صبا تأمین باید از این پس 
یک مجموعه دو سو توان باشد تا هم در بخش سودآوری با اصلاح پرتفوی و 
حرکت به سمت DPS محور شدن سود خوبی برای سهامداران ایجاد کند و 

هم در حوزه خدمات مالی به نحو احسن به ارائه خدمات بپردازد.

وشن بازار  دورنمای ر

شرکت سرمایه گذاری صبا تأمین
وه مالی تبدیل شد  به  گر

سرمقاله

؟؟؟؟؟

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

مصطفی امیدقائمی
وه مالی ملت مدیرعامل گر

 مدیرعامل شرکت جیبیت در حاشیه مراسم 
امضــای تفاهمنامه جیبیت و رایان هم افــزا که در نهمین همایش 
بانکــداری الکترونیک و نظام های پرداخت انجام شــد، از تســهیل 

خدمات بانکداری در بازار سرمایه خبر داد.
محمدمهدی شــریعتمدار با بیان اینکه تمرکز شــرکت جیبیت در 
سال آینده روی نهادهای مالی و بورسی، تأمین سرمایه، صندوق ها 
و امبدد فاینانس اســت، ابراز امیدواری کرد بتوان با همکاری چند 
نهاد بــزرگ در این حوزه، تجربه مشــتریان را در دریافت خدمات 
بهینه کرد.مدیرعامل شــرکت جیبیت با اشاره به اینکه این شرکت 
ارائه  دهنده خدمات پیشــرفته بانکی و پرداخت آنلاین است، گفت: 
علاوه بر این، جیبیت در حوزه های سرویس استعلامی، احراز هویت 
و مواردی از این دســت نیز فعالیت می کند. ضمن اینکه در ســال 
جاری در برخی از حوزه ها همچون رمزارز و بورس فعالیت بیشتری 
داشــته است. همچنین در بخش اکوسیستم اســتارتاپی، برخی از 

کسب وکارهای بزرگ از سرویس های جیبیت استفاده می کنند.
شــریعتمدار با بیان اینکه عمده فعالیت جیبیت در بازار سرمایه به 
صورت ســرویس تسویه در لحظه است، یادآور شد: این سرویس به 
مخاطب نهایی اجــازه می دهد اگر عدد کوچکی نیاز دارد در همان 
لحظــه دریافت کند؛ به عبارتی با کاهــش فاصله زمانی در دریافت 

وجه، نیاز روزمره مخاطب را به سرعت برطرف می کند.
مدیرعامل شــرکت جیبیت در ادامه، با اشاره به امضای تفاهمنامه 
همکاری با رایان هم افزا، آن را یکی از اتفاقات مهم در ســال جاری 
ذکر کرد و افزود: رایان هم افزا مجموعه ای با بیش از 200 مشــتری 
فعــال در حوزه های مالی اســت و آنچه می توانــد در این همکاری 
هم افزایی ایجاد کند، ارائه ســرویس های مالی به صورت امبدد در 
بک آفیس رایان به نهادهای مالی اســت که در مرحله اول، تجربه 
کاربری نهاد مالی را در دریافت سرویس از بانک ها بهینه می کند و 
در مرحله بعد، مشتری نهایی هر نهاد مالی می تواند امکانات بهتری 

را دریافت کند.
به گفته وی، تفاهمنامه ای که با رایان هم افزا امضا شــد بزرگترین 
پروژه ای اســت که براساس آن جیبیت در ســال آینده، به عنوان 
دروازه بانکــداری و خدمات پرداخت در حوزه بازار ســرمایه انجام 
خواهد داد.شــریعتمدار در بخش دیگری از ســخنان خود با اشاره 
بــه موانع و محدودیت های موجود در این حوزه تصریح کرد: اعمال 
برخی محدودیت ها در سال گذشته علاوه بر اینکه باعث شد درآمد 
جیبیت بیشــتر از نصــف کاهش یابد، تجربه کاربــران را نیز دچار 
اختلال کرد، هر چند علت آن برخی از مســائل مرتبط با قیمت ارز 
بیان شــد، اما تجربه نشان داد بعد از اعمال محدودیت های شدید، 

ورود پول به 25 میلیون تومان و تســویه بــه 100 میلیون تومان 
کاهش پیدا کرد و قیمت ارز نیز به شدت افزایش یافت.

مدیرعامل شــرکت جیبیت با اشاره اینکه رشــد گردش مالی این 
شــرکت در هر سال حدود دو برابر می شــود، گفت: بر این اساس، 
میــزان گردش مالی جیبیــت در ســال 1400، 25 همت بود که 
این رقم در ســال 1401 حدود دو برابر رشــد داشته است. ضمن 
اینکه جیبیت از نظر درآمدی شــرکتی متوســط با سطح درآمدی 

100میلیارد تومان در سال است.
وی همچنین در مورد آینده بــازار رمزارزها به عنوان یک فعال در 
این حوزه افزود: در یک ســال آینده، بــازار تغییرات جدی نخواهد 
داشت، اما در افق پنج ساله حوزه رمزارزها وارد بخش های کاربردی، 
تبادلات تجاری و حتی شاید تبادلات روزمره و سرمایه گذاری شده 
و توسعه می یابند، که این امر منوط به ایجاد زیرساخت های لازم و 

اعتمادسازی در مخاطبان است.
شــریعتمدار در خاتمه نبود زیرســاخت های مناســب اینترنتی، از 
بین رفتن شــبکه های اجتماعــی و نیز نبود کیفیــت تنظیم گری 
و قانونگــذاری را از مهمتریــن چالش های این حــوزه بیان و ابراز 
امیدواری کرد، جیبیت بتواند در ســال آینده تحول و ارزش آفرینی 

خوبی در بازار سرمایه ایجاد کند.

»جیبیت«‌خدمات‌بانکداری‌در‌بازار‌سرمایه‌را‌تسهیل‌می‌کند

بالا و پایین بازار در روزهای پایانی سال
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رویداد هفته
جلوی اندک ویژه‌خوار گرفته شــود

وزیر امور اقتصاد و دارایی با اشاره به تصویب طرح 
مالیات بر عایدی ســرمایه در مجلس گفت: با این 
طرح باید جلوی گروه‌های اندک ویژه‌خوار که دست 

مردم را از مسکن کوتاه کرده است، گرفته شود.
سید احسان خاندوزی افزود: با این روند اخذ سود 

به سمت اصلاح نظامات اقتصادی کشور که سال‌های سال کارشناسان 
صحبت می‌کردند اما اجرا نمی‌شــود، حرکت می‌کنیم. او ادامه داد: در 
شــرایطی صحبت از اصلاح نظام مالیاتی می‌کنیم که نه تنها مالیات بر 
مجموع درآمد در کمیســیون اقتصادی دولت آماده شده و به مجلس 
ارسال می‌شود بلکه بدون این قانون ‌بخش‌هایی از اصلاحات که نیازمند 
تغییر قانون نبوده هم اصلاح شده است. وزیر اقتصاد گفت: شاهد انواع 
سوداگری‌ها در بازار هستیم که در زندگی مردم آشفتگی ایجاد می‌کند 
و طرح مالیات بر عایدی ســرمایه اجازه نمی‌دهد دارایی مردم بازیچه 

چند اخلالگر باشد.

افزایش 20 درصدی حقوق
رئیس سازمان برنامه و بودجه اعلام کرد: در سومین 
روز اسفند نخستین جلســه بررسی لایحه برنامه 
هفتم توسعه در دولت برگزار شد که به ارائه کلیات 

پیش‌نویس این لایحه اختصاص داشت.
مســعود میرکاظمی در پاسخ به پرسشی مبنی بر 

افزودن رقم ثابت به حقوق سال آینده توضیح داد: آنچه دولت پیشنهاد 
داده متوســط ۲۰ درصد بود که حقوق‌های پایین، به میزان بیشــتر و 
حقوق‌هــای بالا، درصــد کمتری می‌گرفتند؛ بر همیــن مبنی با توجه 
محاسبات مالیات، تعدیل در پرداختی‌ها انجام می‌شد. او افزود: مشکلی 
که داریم این اســت که همیشــه حقوق پایه را افزایش داده و برای آن 
ســقف تعیین می‌کردند اما این کار برای آنهایی که در میانه قرار دارند 
سبب می‌شود انگیزه خود را برای کار کردن از دست بدهند. میرکاظمی 
گفت: متوسط افزایش حقوق ۲۰ درصد خواهد بود و افزایش حق اولاد و 

عائله‌مندی هم طبق قانون جوانی جمعیت انجام می‌شود.

مبادله کالاها مسیر برای  ین  بورس؛ بهتر
رییس کمیســیون تلفیق بودجه ۱۴۰۲ کل کشور 
بــا تاکید بر اینکه عرضه کالاها در بورس کالا طبق 
ضوابط مورد حمایت دولت و مجلس اســت، گفت: 
هنوز پرونده‌هایی به دلیل فــروش کالا با نرخ‌های 
ارزان‌تر به عده‌ای خاص در دولت‌های گذشــته در 

جریان است.
سید شمس‌الدین حسینی افزود: بازار سرمایه مکان مناسبی برای عرضه 
و معامله کالاهای مختلف است که اســتانداردها و اصول پذیرش بورس 
را رعایــت می‌کنند. هنوز هم پرونده‌هایی به دلیل فروش کالا با نرخ‌های 
ارزان‌تر به عده‌ای خاص در دولت‌های گذشته در جریان است؛ بنابراین به 
دلیل توزیع رانت در آن شیوه معاملات، مخالف تعیین قیمت دستوری در 
این حوزه هستیم. اگر بورس به دستورالعمل‌های خود در پذیرش کالا از 
مرحله عرضه تا فروش پایبند باشــد این بازار مکان مناسبی برای عرضه 

کالاهایی است که استانداردها و اصول پذیرش بورس را رعایت می‌کنند.

ینه جذاب سرمایه‌گذاری گز
دیدگاه

نخستین هفته بهمن ماه ســال جاری بر وفق مراد 
بازار ســرمایه نبود به‌طوری که در روز اول این ماه، 
فشــار عرضه‌ها در بازار سبب شد شاخص کل که در 
آســتانه یک میلیون و 700 واحدی بود با کاهشی حدود 1.87 درصدی 
در رقم یک میلیون و 657 هزار واحد بســته شــود. این حال ناخوش و 
نوسانی بورس در سایر روزها و هفته‌های بهمن ماه هم ادامه داشت و در 
روزهایی که طلا، ارز و ســکه پرشتاب در حال حرکت هستند و هر روز 
سقف‌های تاریخی خود را یکی بعد از دیگری می‌شکنند، بورس همچنان 

جا مانده و نایی برای دویدن ندارد.
عملکــرد ضعیف شــرکت‌ها در گزارش‌های پاییز و همچنین تشــدید 
ریســک‌های سیاسی ازجمله دلایلی است که می‌توان برای منفی بودن 

بازار در روزهای ابتدایی دومین ماه زمستان برشمرد.
گام معلق خودرویی‌ها

عرضه خودرو در بورس کالا از همان ابتدا با سروصدا و کش و قوس‌های 
فراوانــی همراه بــود و در بهمن ماه هم بیش از پیــش مورد توجه قرار 
گرفت و بحثش داغ‌تر شد. در سومین روز بهمن ماه با خبر ورود شورای 
رقابت به مســأله قیمت‌گذاری خودروهای پرطرفدار فشــار عرضه‌ها در 
گروه خودرویی شدت گرفت و به کلیت بازار سرایت کرد که بر این اساس 
خودرویی‌ها به صف فروش نشســتند، البته در نهایت در ساعات پایانی 
بازار با مصاحبه وزیر اقتصاد مبنی بر تشــکیل جلسه‌ای با شورای بورس 

درمورد عرضه خودرو در بورس کالا، صف‌های فروش کاهش یافت.
دو روز بعد یعنی پنجم بهمن ماه، موضوع عرضه دائم و کامل خودرو در 
بورس کالا در شورای سران قوا مطرح شد تا اینکه درنهایت روز یکشنبه 
16 بهمن ماه ســال جاری دستورالعمل شورای رقابت منتشر و در یکی 
از بندهای آن به توقف عرضه خودرو در بورس کالا اشاره شد. بر همین 
مبنی فشار فروش در خودروسازان و قطعه‌سازان بورسی تشدید شد و به 
دلیل ریســک سیستماتیک ایجاد شده، سایر گروه‌های بازار نیز به صف 

فروش نشستند و بازار یکدست قرمزپوش شد.
بازار منتظر چیست؟

صاحبنظران دلایل متعددی برای عقب ماندن بورس از ســایر بازارهای 
موازی عنوان می‌کنند که عبارتند از ملزم کردن شرکت‌های پتروشیمی 
و حــالا معدنی و فلزی‌های زیرمجموعه ایمیدرو به فروش ارز به کمتر از 
70درصد قیمت آن در سامانه توافقی ارز، افزایش قیمت گاز و برق صنایع 
و قطعی‌های مداوم صنایع و عدم‌النفع آن برای شرکت‌ها، فشار برای ادامه 
لاتاری خودرو و ابطال برخی از معاملات محصولات در بورس کالا. در این 
میان در هفته سوم بهمن ماه ماده هشت طرح ماليات بر عايدى سرمايه 
توسط مجلس به تصویب رسید و اکثر کارشناسان معتقدند درصورتی که 
این طرح به خوبی اجرا شــود، می‌تواند برای بازار سرمایه مفید واقع شود 
البته به‌نظر می‌رسد بازار منتظر تعیین تکلیف بودجه 1402 و ثبات نرخ 

ارز است تا نقدینگی‌ها را به سمت خود جذب کند.
حال ناخوش

براساس آمار شاخص کل در اولین روز بهمن ماه یک میلیون و 657 هزار 
واحــد بود و در آخر ایــن ماه با منفی 7,4 درصد به یک میلیون و 533 
هزار واحد رسید. ارزش و حجم معاملات هم مانند شاخص کل روزهای 
خوشی را سپری نکردند و در بهمن ماه به ترتیب با منفی 59,35 درصد 

و منفی 58,01 درصد مواجه شدند.
وضعیت بازار سرمایه

درصد تغییر1401/11/011401/11/30شرح
7,4 -1.657.5761,533,366شاخص کل

59,35 -63.98626,009ارزش معاملات )میلیارد ریال(
58,01 -13.482.748.1235.660.465.957حجم معاملات

دوران طلایی سکه
در بازارهای موازی ســکه همچنان جایگاه خود را در صدر جدول حفظ 
کرده و در بهمن ماه نســبت به طلا، دلار و یورو بیشترین بازدهی را به 
خود اختصاص داده اســت به‌طوری که در محدوده قیمتی 23 میلیون 
تومــان بهمن را آغاز کرد و با رشــد 15,93 درصــدی در پایان ماه به 
محدوده 26 میلیون تومان رســید در سایر بازارها هم طلا، دلار و یورو 
روندی صعودی داشــتند. بر این اساس یک گرم طلای 18 عیار با رشد 
10,59 درصــدی از دو میلیون و 61 هزار و 900 تومان به دو میلیون و 
280 هزار و 300 تومان رسید و دلار و یورو هم به ترتیب با رشد 5,12 
درصــدی و 6,86 درصدی در محدوده 45 هزار تومان و 52 هزار تومان 

قرار گرفتند.
وضعیت بازارهای موازی )تومان(

درصد تغییر1401/11/011401/11/30شرح
23.201.00026.898.00015,93سکه )تمام(
2.061.9002.280.30010,59طلا )گرم(

43.00345.2055,12دلار
48.68152.0216,86یورو

در ماهــی که گذشــت نمادهای معاملاتی »اردســتان«، »ســصفها«، 

»دسینا«، »تکنو« و »وساخت« بیشترین بازدهی را در تابلوی معاملاتی 
بورس تهران برای ســهامداران خود به ارمغــان آوردند که در این میان 
اردســتان که از عرضه‌های اخیر بورس تهران بود با 75.50 درصد رشد 

بیشترین بازدهی را در گروه سيمان، آهك و گچ داشته است. 
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بورس در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
10,00017,55075.50اردستان
70,290113,77061.86سصفها
9,08012,64039.21دسینا
10,03013,11030.71تکنو

1,5461,98228.20وساخت

در مقابــل هم نمادهای »وآذر« با منفی 36.30 درصد، »بالبر« با منفی 
32.69 درصــد، »ولغدر« با منفی 29.07 درصــد، »انرژی 1« با منفی 
28.62 درصــد  و »انرژی 2« با منفی 28.62 درصد کمترین بازدهی را 

در تابلوی معاملاتی بورس به خود اختصاص داده‌اند. 
کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بورس در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
36.30-130,83083,340وآذر
32.69-71,09047,850بالبر
29.07-4,5793,248ولغدر
28.62-46,37033,100انرژی 1
28.62-46,37033,100انرژی 2

در فرابورس بعد از گذشت 19 روز از معاملات این بازار نمادهای »غگز« 
بــا 97.34 درصد، »کیا« با 63.13 درصد، »غدانــه« با 47.22 درصد، 
»غنیلی« با 39.78 درصد و »سرچشــمه« با 36.96 درصد بیشــترین 

بازدهی را داشتند.
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات فرابورس در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
1,8823,71497.34غگز
7,92612,93063.13کیا

14,91021,95047.22غدانه
4,8296,75039.78غنیلی

4,5276,20036.96سرچشمه

از سوی دیگر کمترین بازدهی در فرابورس به نمادهای »میهن« در گروه 
بيمه و صندوق بازنشســتگي به جز تأمين اجتماعي، »حریل« در گروه 
حمل و نقل، انبارداري و ارتباطات، »اوان« در گروه اطلاعات و ارتباطات، 
»سدبیر« در گروه سرمايه‌گذاري‌ها و »زدشت« در گروه زراعت و خدمات 

وابسته در تابلوی معاملاتی این بازار تعلق می‌گیرد.
کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات فرابورس در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
29.61-6,3604,477میهن
25.23-3,9912,984حریل
24.05-15,76011,970اوان

23.29-28,55021,900سدبیر
22.15-32,50025,300زدشت

در بازار پایه نیز پنج نماد »چنوپا«، »غناب«، »حشــکوه«، »سنوین« و 
»ثنظام« بیشــترین بازدهی را در ماه اخیر داشتند و »چنوپا« در گروه 

محصولات چوبي با رشد 99.50 درصدی در صدر جدول قرار گرفت.
بیشترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بازار پایه در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
410,75027,30099.50چنوپا
652,200893,05036.93غناب

3,2494,37734.72حشکوه
5,6507,25028.32سنوین
49,95062,55025.23ثنظام

در مقابل نماد »وسالت« با منفی 34.23 درصد پرچمدار کمترین میزان 
بازدهی در بازار پایه است و بعد از آن چهار نماد »آواپارس«، »خکرمان«، 
»ودانا« و »شــرنگی« به ترتیب از گروه‌های بيمه و صندوق بازنشستگي 
به جز تأمين اجتماعي، خودرو و ســاخت قطعات، ســرمايه‌گذاري‌ها و 

محصولات شيميايي کمترین بازدهی را از آن خود کرده‌اند.
کمترین بازدهی سهام در تابلوی معاملات بازار پایه در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
34.23-72,75047,850وسالت
28.40-3,0002,148آواپارس
26.69-4,8333,543خکرمان

25.06-6,2604,519ودانا
23.40-45,30034,700شرنگی

بیشترین و کمترین بازدهی برای کدام صندوق است؟
آمارها نشان می‌دهد در 19 روزی که از فعالیت صندوق‌ها در بهمن ماه 
گذشت، صندوق‌های کهربا، زرفام، ونچر، زر و مثقال بیشترین بازدهی را 

برای سرمایه‌گذاران خود به ارمغان آوردند یعنی صندوق سرمایه‌گذاری 
پشتوانه ســكه طلا كهربا با 40.09 درصد رشــد در رتبه اول، صندوق 
ســرمایه‌گذاری پشتوانه طلا زرفام آشــنا با 40.05 درصد رشد در رتبه 
دوم، صندوق جســورانه فيروزه )40 درصد تاديه( با 37.72 درصد رشد 
در رتبه ســوم، صندوق سرمایه‌گذاری پشتوانه سكه طلاي زر با 37.09 
درصد رشد در رتبه چهارم و صندوق سرمایه‌گذاری پشتوانه طلاي زرين 

آگاه با 33.29 درصد رشد در رتبه پنجم قرار گرفتند.
بیشــترین بازدهی سهام صندوق‌های سرمایه‌گذاری در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
18,38225,75240.09کهربا
15,33921,48340.05زرفام
334,000460,00037.72ونچر
92,672127,04137.09زر

17,62023,48633.29مثقال

اما در این مدت زمانی برخی از صندوق‌ها چندان بازدهی خوبی نداشتند؛ 
بر این اســاس پنج صندوق »استارز« با منفی 10.67 درصد ، »ضمان« 
با منفی 10.15 درصد ، »درســا« با منفی 10.14 درصد، »مروارید« با 
منفی 8.62 درصد و »ثهام« با منفی 8.04 درصد کمترین میزان بازدهی 

را داشتند.
کمترین بازدهی سهام صندوق‌های سرمایه‌گذاری در بهمن 1401

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد
10.67-134,200119,878استارز
10.15-12,07910,853ضمان
10.14-12,82011,520درسا

8.62-11,37610,395مروارید
8.04-14,05012,920ثهام

باتوجه بــه متغیرهــای فعلی 
اقتصاد، در پیــش بودن فصل 
مجامع، افزایش نرخ مجدد دلار 
و عقب‌ماندگی بازار ســرمایه از 
ســایر بازارها به نظر می‌رســد 
بورس در ســال آینــده بازاری 

جذاب برای سرمایه‌گذاری باشد. البته بعد از آماده شدن بودجه سال 1402 
می‌توان راحت‌تر اقتصاد را برای ســال آینده پیش‌بینی کرد. بعد از اتفاقات 
سال 99 باتوجه به اینکه زیرساخت‌ها در آن زمان فراهم نبود، دولتمردان به 
نحوی با بازار سرمایه روبه‌رو شدند که از استقبال دوباره و ضرر و زیان مجدد 
مردم ترس و واهمه داشتند. بازار سرمایه تنها بازاری است که نقدشوندگی 
آن به ســرعت انجام می‌شــود و ارزش روز دارایی‌ها به‌صورت روزانه خود را 
نشان می‌دهد، باتوجه به این تفاسیر دولت در تصمیماتی که گرفته چندان به 
دنبال اینکه این بازار واکنشی نشان دهد، نبوده است. مسئله‌ای که در بودجه 
هم دیده می‌شود به‌طوری که در بودجه‌ای که رئیس سازمان برنامه و بودجه 
به مجلس ارســال کرد، باز هم افزایش نرخ خــوراک را دیده بودند که این 
موضوع درکمیسیون تلفیق مجلس کن لم یکن تلقی شد و نرخ‌ها را به قبل 
برگرداندند. مورد دیگر اینکه گمان دولت بر این بود با افزایش نرخ دلار بتواند 
کسری بودجه خود را تأمین کند، شاید این افزایش نرخ ارز در همین راستا 
بماند ضمن آنکه بازارســاز هم نمی‌تواند در این بازار آنطور که باید دخالت 
کند و هر زمان وارد شد، نرخ مجدد رشد کرد و هر روز سقف‌های جدیدی را 
زد. این نشان می‌دهد در بلندمدت هیچ بازاری در اقتصاد دستوری نیست و 
طبیعتا بازار سرمایه هم شاید در طولانی مدت خود را با نرخ دلار به‌روز کند 

بنابراین می‌تواند گزینه جذابی برای سرمایه‌گذاری باشد.

۹۰ میلیون سهامدار یز سود  وار
مدیرعامل شــرکت ســپرده‌گذاری مرکزی اوراق 
بهادار گفت: شرکت ســپرده‌گذاری مرکزی اوراق 
بهادار از ابتدای سال تا پایان بهمن ماه ۱۴۰۱، سود 
ســهام، مطالبات و حق تقدم بیش از ۹۰ میلیون 
سهامدار را به ارزش بیش از ۷۳ هزار و ۶۶۱ میلیارد 

تومان پرداخت کرده است.
محمد باغســتانی افزود: در پایان ۱۱ ماه ابتدایی امســال، ۶۴ هزار و ۷۱۵ 
میلیارد و ۶۳۷ میلیون تومان ســود جاری متعلق به ۴۷۳ ناشــر از طریق 
اطلاعات سامانه جامع اطلاعات مشتریان »سجام« به حساب ۵۶ میلیون و 
۹۱۴ هزار و ۷۶۱ سهامدار واریز شد. در بازه زمانی فوق، سمات سود سنواتی 
۳۱۰ ناشر شامل ۳۱ میلیون و ۳۳۵ هزار و ۲۳۷ سهامدار به ارزش ۶ هزار 
و ۷۹۸ میلیارد و ۲۶۹ میلیون تومان را پرداخت کرده است. از ابتدای سال 
تا پایان بهمن ۱۴۰۱، بیش از ۲ هزار و ۱۴۸ میلیارد و ۱۲۸ میلیون تومان 

حق تقدم استفاده نشده به حساب سهامداران واریز شده است.

شهرام عجمی
همدانیان نور  سرمایه‌گذاری  شرکت  مدیرعامل 

بررسی عملکرد بازار سرمایه در یازدهمین ماه 1401؛

بورس جان تازه می‌خواهد
ملیکا حمزه‌ئی

ر خبرنگا
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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

11.68-11.6811,460,0003,008,993-گدنا

9.83-9.8321,461,0391,230,709-غدیس

9.67-9.6711,853,0001,158,855-غدانه

7.81-7.816,034,000139,103-کایزد

7.66-7.6652,969,20030,166-حگهر

7.42-7.4214,832,000223,246-حآسا

6.54-6.546,603,000450,514-میهن

5.3-5.33,655,080122,431-وآوا

5.17-5.1736,319,08849,089-پارتا

3.48-3.4810,623,813176,773-غفارس

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

32.4517,780,000428,97332.45کتوکا

22.1485,925,000571,24322.14کزغال

22.069,341,227720,45922.06غگلستا

21.43384,120,0001,117,81021.43زاگرس

20.9518,396,000256,11720.95تاپکیش

17.6913,461,000243,40817.69شاروم

17.05289,408,605495,00217.05شگویا

15.6114,569,130501,20115.6وهور

15.2528,668,906262,65115.25حسینا

15.112,675,000157,93315.1حپارسا

بازار ســرمایه نزدیک به سه ســال است که فراز و یادداشت
فرودهای شدیدی را تجربه کرده و با انواع مشکلات 
ریز و درشــت دست و پنجه نرم می‌کند. مشکلاتی 
که تقریبا جان بازار را گرفته و دیگر رمقی برای آن نگذاشــته اســت. 
مشــکلاتی که به نظر نمی‌رسد به آسانی حل شــود چون اینطور که 
به نظر می‌رســد، این خانه از پای بســت ویران است و بهبود وضعیت 

نیازمند عزمی راسخ است که وجود ندارد.

نوری در تاریکی
از فروردین ماه تا بهمن ماه ســال جاری تنها در دی ماه بازار با ورود 
نقدینگی همراه بوده اســت. بیشترین میزان خروج نقدینگی مربوط به 
بهمن ماه 1401 بوده است که بازار میزان 11،245 میلیارد تومان فرار 
نقدینگی را به خود دیده اســت. از جمله اتفاقات مهمی که در این ماه 
رخ داد و باعث قرمزترشــدن بازار شد، انتشار نامه شورای رقابت مبنی 
بر پایان عرضه خودرو در بورس کالا و به طور کل اختلافاتی که بر سر 

این موضوع وجود داشت، بود.

قیمت‌های جهانی پرنوسان 
پــس از این مــاه، خرداد ماه بــا ثبت 8،281 میلیــارد تومان خروج، 
بیشــترین میزان کوچ نقدینگی را شــاهد بــود. در آن زمان دلار آزاد 
و ســکه رکوردشــکنی کردند. دلار نیما صعودی شد و همچنین بانک 
مرکــزی مداخله در بــازار ارز را افزایش داد. قیمت‌هــای جهانی نیز 

پرنوسان بودند.
در تیر ماه ســال جاری نیز بازار عدد قابل توجهی از خروج نقدینگی را 
به خود دید و 7،282 میلیارد تومان نقدینگی از بازار خارج شد ضمن 

آنکه در روزهای گرم تیر ماه، بــورس در تب و تاب نااطمینانی نزولی 
معامله می‌شد و طرح‌های دولت در قیمت‌گذاری‌ها و حذف بورس کالا 
لطمه جبران ناپذیری به اقتصاد و شــرکت‌های بورسی وارد کرده بود. 
همچنین بازار در آســتانه پایان فصل مجامع و آغاز انتشار گزارش‌های 
ماهانه بود و گمانه‌زنی‌ها از چند و چون ســودهای بهار شرکت‌ها، نقل 

محافل بورسی بود.
در آبان ماه نیز میزان قابل توجهی پول از بازار سرمایه خارج شده بود 
و ایــن ماه نیز با اتفاقاتی همراه بود که مزید برعلت شــدند تا 5،719 
میلیارد تومان ســرمایه از بازار خارج شــود. اتفاقاتــی همچون تغییر 
اساســنامه دارا و پالایش، افزایش قیمــت دارو در کنار بحران کمبود 
دارو، تحریم‌های جدید اتحادیه اروپا و به دنبال آن رشــد قیمت ارز در 
بازار آزاد، انتشــار اوراق ارزی و نبود بــازار ثانویه برای این معاملات از 

جمله دلایل این خروج بودند.

برجام و حصول مذاکرات
بررسـی‌ها نشـان می‌دهنـد، در دو مـاه مـرداد و مهـر تقریبـا میـزان 
یکسـانی از نقدینگـی از بازار خارج شـده اسـت که تنهـا 280 میلیارد 
تومـان تفـاوت داشـتند. در این دو ماه نیز اتفاقاتـی رخ داد که بر روی 

بازار سـرمایه تاثیرگـذار بود. 
در مهرمـاه بـازار رونـدی صعودی داشـته و مثبت بوده اسـت. انتشـار 
اوراق تبعـی، ورود محصـولات جدیـد بـه بـورس کالا، انتظـار افزایش 
نـرخ دلار نیمایـی و کاهـش اختالف بیـن نـرخ دلار آزاد و نیمایی که 
می‌توانـد باعـث افزایـش سـودآوری صنایـع صـادرات محـور شـود، از 
عوامـل اثرگـذار بودنـد. در مـرداد مـاه نیـز اخبـاری از جملـه موضوع 
برجـام و حصـول مذاکـرات، قیمـت دلار در کانال 29 تومـان، واردات 

خـودرو توسـط وزارت صمـت و غیـره تاثیرگـذار بودند.

خروج کمتر در فروردین‌ماه
پس از این‌ها بیشترین میزان خروج حقیقی مربوط به شهریورماه بوده 
اســت که 3،529 میلیارد تومان نقدینگی از بازار خارج شــد و پس از 
آن اردیبهشــت، آذر و فروردین ماه هر کدام به ترتیب میزان 1،928- 

1،188- 1،061 میلیارد تومان نقدینگی از دست دادند.

فیلتری که به عنوان خروج نقدینگی در 
نظر گرفته می‌شود، مثبت و منفی بودن 
ســرانه خرید حقیقی است یعنی زمانی 
که سرانه حقیقی منفی می‌شود و یا به 
عبارت ساده‌تر حقوقی‌ها بیشتر خریدار 
و حقیقی‌ها بیشتر فروشنده هستند، این 

به عنوان خروج نقدینگی فرض می‌شــود کــه این خروج نقدینگی واقعی 
نیست و برای اینکه بخواهیم خروج نقدینگی واقعی را حساب کنیم، باید 
حســاب کارگزاری‌ها را بررسی کنیم تا مشخص شود پول‌هایی که مردم 
از حســاب خود خارج کرده‌اند، چه مقدار بــوده که یک چنین اطلاعاتی 
را تاکنون ســازمان نیز با توجه به اینکه چندین بار پیشنهاد این موضوع 
داده شــده، ارائه نکرده اســت. البته یک مرحله پایین‌تر از آن، این است 
که به طور مثال از اطلاعات ســپرده‌گذاری استفاده شود وگرنه با اینگونه 
فیلترهای ســرانه خرید حقیقی و حقوقی خیلی نمی‌توان آن را مساوی با 

خروج نقدینگی فرض کرد.
تصور کنید یک حقوقی در بازار شروع به خرید کند و نصف معاملات بازار 
را بخــرد و این موضوع هر روز به عنوان خــروج نقدینگی در نظر گرفته 
شــود که این درست نیست چون سمت خرید قوی شده است. به همین 
علت این اطلاعات، اطلاعات خروج نقدینگی نیست ولی اینکه چرا سرانه 
حقیقــی یک جاهایی منفی و یک جاهایی مثبت می‌شــود، معمولا افراد 
حقیقی زمانی که نسبت به بازار خوش‌بین‌تر هستند بیشتر اقدام به خرید 
می‌کننــد و زمانی که این خوش‌بینی کم می‌شــود، کمتر اقدام به خرید 
می‌کنند امــا حقوقی‌ها با رویکردهای مختلــف از جمله رویکرد حمایت 
کردن از ســهام خود و یا جمع‌آوری سهم در قیمت‌های مناسب به دلایل 
مختلفــی می‌توانند اقدام به خرید و فروش کننــد و فیلتری که در حال 
حاضر به آن استناد می‌شود تنها کاربردی که دارد این است که مشخص 
شود افراد حقیقی نسبت به حقوقی‌ها نگاه مثبتی به بازار دارند یا خیر؟ 

بعضا سوءبرداشت می‌شــود که مثبت بودن تراز حقیقی باعث رشد بازار 
می‌شــود در صورتــی که رابطه علت و معلول آن کاملا برعکس اســت و  
زمانی که بازار رشــد می‌کند و یا افراد احساس می‌کنند که رشد می‌کند، 
آن زمــان حقیقی‌ها اقدام به خرید می‌کننــد. در نهایت می‌توان اینگونه 
گفت که بدبینی و خوش‌بینی بازار علت خروج نقدینگی حقیقی‌هاســت، 
یعنی هر زمانی که حقیقی‌ها نســبت به رشــد بازاری خوش‌بین باشــند 
اقــدام به خریــد می‌کننــد و معمولا نیــز در بازارهــای مختلف زمانی 
 کــه بازارها یک مقدار رشــد کرده باشــند، حقیقی‌ها امیــد پیدا کرده 

و اقدام به خرید می‌کنند.
در بازار املاک، سکه و دلار نیز اگر نگاه کنید به جای اینکه در قیمت‌های 
ارزان افراد اقدام به خرید کنند معمولا زمانی که گران می‌شــود رغبت به 

خرید بیشتر می‌شود.
علت اینکه در چند روز گذشته مقداری نقدینگی وارد بازار شده، این است 
که مقداری امید به رشــد بازار داشته‌اند و با توجه به تصمیمات جدیدی 
که توسط بانک مرکزی اتخاذ شده است و تا حدی عقب‌نشینی کرده‌اند و 
موضوع دلار 28،500تومانی و اینکه اجازه داده شده تا شرکت‌ها دلارهای 
خود را در بازاری بر اســاس عرضه و تقاضا بفروشــند، از جمله مهمترین 
عواملی اســت که از ابتدای ســال وجود داشــت. نکته دیگر اینکه گفته 
می‌شود ســه عامل در حال حاضر اثرگذار اســت. یکی بحث نرخ دلار و 
واقعی شــدن نرخ آن و فروش که هر قــدر فاصله فروش نرخ محصولات 
شــرکت‌ها نسبت به دلار آزاد کمتر شــود برای کسب و کارهای تولیدی 
مثبت‌تر اســت و بازار سرمایه نیز نســبت به آن واکنش نشان می‌دهد و 
دو عامل دیگری که از بعد روانی بازار را تحت تاثیر قرار داده اســت، یکی 
نرخ خوراک پتروشــیمی‌ها و دیگری وضعیت عرضه خودرو در بورس کالا 

و انتقال سود آن به شرکت‌هاست.

مرضیه حیدری
خبرنگار

توجه حقیقی‌ها به سمت بازارهای موازی
حمید میرمعینی، کارشــناس بازار ســرمایه با بیان اینکه بزرگتریــن دلیل خروج حقیقی‌ها، 
نبود امنیت ســرمایه‌گذاری اســت، گفت: با توجه به سیاســت‌گذاری‌‌هایی که دولت در قالب 
بودجه، بســته‌های سیاستی، سیاســت‌های کلان و یا حتی سیاســت‌های پولی و تعرفه‌ای و 
مالیاتی اتخاذ کرده اســت، تمام اینها باعث شــده‌اند تا افراد فعال بازار و حقیقی‌ها نســبت به 
وضعیت ســرمایه‌گذاری عمدتا احساس نبود امنیت داشته باشــند و به این نتیجه برسند که 

فضای ســرمایه‌گذاری در کشور خیلی فضای امنی نیست و از همه مهمتر توجهی به مبانی سرمایه‌گذاری از سمت 
سیاست‌گذاران و مسئولان اقتصادی و دولتی وجود ندارد.

وی افزود: بنابراین با توجه به ریسک‌هایی که وجود داشت و عدم امنیتی که در گذر زمان تزریق شده بود، از بحث 
سیاست‌های پولی تا بحث انتشار اوراقی که از ابتدای سال اتفاق افتاد و بحث قطع برق و گاز و افزایش نرخ خوراک 
و بحث‌های قیمت‌گذاری دستوری که مهمترین آن بود، تمامی اینها بازمی‌گردد به بازار فعالان اقتصادی که به این 
نتیجه رسیدند که دولت تاکنون هیچ توجه و اهمیتی برای بازار سرمایه قائل نیست و این باعث شده است که جریان 
نقدینگی حقیقی‌ها به ســمت بازارهای موازی از جمله بازار ارز، طلا و خودرو و مســکن برود که در حال حاضر این 
التهاب در بازارهای متفاوت دیده می‌شــود و از سمت دیگر بازار سرمایه همچنان با توجه به ریسک‌هایی که وجود 
دارد، نتوانســته متناســب با بازدهی که برای بازارهای دیگر اتفاق افتاده بازده کسب کند و شاید هم این ریسک‌ها 

همچنان بزرگترین مانع برای ورود نقدینگی و یا بزرگترین ترغیب‌کننده برای خروج سرمایه باشد.
این کارشــناس بازار ســرمایه گفت: بنابراین در حال حاضر نبود نقدینگی مصادف است با خروج نقدینگی و شاید 
بتوان گفت که این بزرگترین عاملی اســت که توانســته بازار را در حالت درجا زدن قرار دهد. این در حالی اســت 
کــه تمــام عواملی که به ارزش جایگزینی شــرکت‌ها و رویکرد مبتنی بر ارزش دارایی‌ها و ارزشــگذاری مبتنی بر 
دارایی‌ها و یا درآمدها مربوط می‌شــود، تمامی اینها حاکی از این اســت که بازار، بازار ارزنده‌ای است و تنها عاملی 
که باعث شــده خروج نقدینگی و یا عدم ورود نقدینگی وجود داشــته باشــد، ریســک‌هایی است که مخصوصا از 
طریق سیاســت‌گذاری‌های مختلف از جمله سیاســت‌گذاری بودجه‌ای تا سیاست‌گذاری پولی و مالیاتی و یا حتی 
قیمت‌گذاری‌های دستوری تحمیل شده است. علاوه بر این عوامل شاید بتوان گفت که وضعیت سیاست بین‌الملل و 

سیاست داخل هم مزید بر علت شده‌ و باعث شده است تا جریان نقدینگی به سمت بازار سرمایه نرود.
میرمعینی افزود: با اینکه این ریسک‌ها وجود دارد و در این بازه یک ساله بازار سرمایه نسبت به باقی بازارها جامانده 
است، نشانه‌های ارزندگی در بسیاری از مواقع جلب توجه می‌کند و احتمال اینکه با یک بازار رشدی چه رشد قیمت 
ســهام و چه رشد میزان گردش معاملات طی روزهای آینده مواجه شــویم، وجود دارد اما این باید به سمتی برود 
که به لحاظ سیاســت‌گذاری بتواند این روند رو به رشــد را حمایت کند و در شرایطی که خبرهای خوب سیاسی و 

تصمیم‌گیری‌های درستی اتخاذ شود، این روند رو به رشد پایدارتر خواهد بود.

ریسک‌های موجود عامل بدبینی
مهدی رضایتی، مدیرعامل ســبدگردان ثروت پویا با اشــاره به 
اینکه خروج حقیقی در واقع شــاخص هیجانات بازار سرمایه را 
اندازه‌گیری می‌کند، گفت: زمانی که خروج نقدینگی وجود دارد 
هم یک جو ناامیدی در بازار ســرمایه حاکم است و هم یک نوع 
بدبینی که این موضوع در بازار ســرمایه طی دو ســه سال اخیر 

وجود داشته است.
وی افزود: از جمله دلایل این موضوع می‌تواند اتفاقات ســال 1399 باشد که ذهنیتی 
منفی برای تازه واردهای بازار ایجاد کرده بود و پس از آن نیز ریسک‌ها و بدبینی‌هایی 
که نســبت به بودجه و سیاســت‌هایی که دولت در قبال شرکت‌ها اعمال کرده است 
همچــون بحث نرخ انرژی و مالیات که اینها از جمله مــواردی بوده‌اند که به صورت 
مداوم موجب پمپاژ بدبینی به بازار شده است و در واقع خروج نقدینگی حقیقی‌ها را 

در طی این مدت رقم زده است.
رضایتــی با بیان اینکه زمانی این روند برعکس می‌شــود که خیال بازار مقداری بابت 
ریسک‌ها راحت شود و این اعتماد به وجود بیاید و به بازار بازگردد، گفت: ریشه تمامی 
اینها همان اتفاقات سال 1399 است که به بسیاری از حقیقی‌های تازه وارد زیان‌های 
ســنگینی وارد شــد و در واقع خروج پول را نیز شاهد بودیم. در چندین ماه اخیر نیز 
بازدهی بسیار خوب بازارهای رقیب عاملی بود که بسیاری از حقیقی‌ها را مجاب کرد 
که بعد از ناامیدی از بازار ســهام وارد این بازارها شــوند و این روند منفی را در بازار 

سهام داشتیم.
مدیرعامل ســبدگردان ثروت پویا اظهار کرد: طی سال در مقاطعی ورود پول حقیقی 
به بازار را داشته‌ایم اما در روزهای اخیر اخبار فاندامنتالی همچون افزایش نرخ دلار و 
اخبار مربوط به نرخ دلار نیمایی و اینکه شرکت‌ها الزام نداشته باشند که وارد سامانه 
دلار نیمایی شــوند، وجود داشت که مهمترین اخبار بودند و طبعا از معاملات بورس 
کالا نیز تاثیر پذیرفته‌اند و خوش‌بینی حقیقی‌ها نیز نســبت به بازار و پول‌های پارک 

شده بود که مجاب شدند اقدام به خرید کنند.
وی در آخر عنوان کرد: به نظر می‌رسد روند مثبت بازار نه با این شتاب، بلکه با شتابی 
کمتر ادامه‌دار باشد و با توجه به اتفاقی که در بحث دلار رخ داده است، به نظر می‌رسد 

روند مثبتی را تا پایان سال داشته باشیم.

مهدی سوری
سرمایه بازار  کارشناس 
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 18.63استخراج ذغال سنگ     

 17.08ساير محصولات کاني غير فلزي     

 12.57محصولات کاغذى     

 11.62فرآورده هاى نفتي     

 11.45فلزات اساسى     

 9.91قند و شکر     

 8.49فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

 7.98استخراج کانه هاى فلزى     

 7.43مواد و محصولات دارويى     

 7.07خدمات فنى و مهندسى     

خالص ورود )خروج( حقیقی - میلیارد تومانماه

1,061-فروردین

1,928-اردیبهشت

8,281-خرداد

7,282-تیر

4,455-مرداد

3,529-شهریور

4,735-مهر

5,719-آبان

1,188-آذر

2,301دی

11,245-بهمن
منبع: کانال تحلیلی پارسیس

بررسی روند ورود و خروج  نقدینگی
در 11ماهه گذشته نشان داد؛

فرار »حقیقی‌«



 15.73فلزات اساسى     

 15.6استخراج ذغال سنگ     

 15.43حمل و نقل و انباردارى     

 12.19محصولات کاغذى     

 10.43ساخت محصولات فلزي     

 9.96محصولات شيميايى     

 9.86فرآورده هاى نفتي     

 9.84شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

 9.67کاشي و سراميک     

 9.13ساير محصولات کاني غير فلزي     
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نبودن چابک 
سرمایه‌گذاری شرکت‌های   

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

304 3836 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

58.84-58.844,058,60010,722-قمرو

14.92-14.9237,335,000150,076-داسوه

12.18-12.185,515,000544,067-پدرخش

7.98-7.9824,835,510583,718-غدشت

7.97-7.975,174,000281,489-تکشا

6.63-6.6316,088,0001,403,661-وآذر

5.87-5.876,619,200219,421-آباد

4.65-4.6516,436,520194,980-دزهراوی

4.47-4.4734,392,000100,654-وسکاب

4.16-4.16171,371,20094,586-سپ

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

21,621,216474,22425.95 25.95 فسرب

194,366,0001,277,33321.94 21.94 شفن

319,680,000661,55421.87 21.87 فولاژ

163,620,0001,372,49820.77 20.77 فاسمین

244,458,7103,330,70820.77 20.77 ذوب

36,810,00088,68620.71 20.71 کهمدا

692,550,0004,236,74619.78 19.78 فخوز

16,077,600269,64719.38 19.38 غالبر

39,373,100246,85019.29 19.29 وتوکا

3,943,200,00012,587,51818.66 18.66 فولاد

شرکت‌های  پرتفوی  معمولا 
سرمایه‌گذاری به خصوص به 
واسطه اینکه از نظر مدیریتی 
ماهیت فعال ندارند )هرچند 
ســهام بعضی از شرکت‌های 
شــرکت‌های  پرتفوی  درون 

سرمایه‌گذاری ماهیت مدیریتی دارد( یا به دلایل دیگر، امکان و یا تمایل فروش 
ســهام به تناسب شــرایط و مزیت‌ها و فرصت‌های بازار را ندارند و این باعث 
می‌شــود که شرکت‌ها نتوانند با چابکی مناسبی نسبت به تخصیص قسمت 
مهمتر و بزرگتر از پرتفوی‌شان به آن صنایعی که در کوتاه‌‌مدت ممکن است 
با شرایط بهتری مواجه باشند، اقدام کنند و بازدهی بدهند. این موضوع باعث 
می‌شــود که با محدودیت مواجه شــوند و نتوانند پرتفوی خود را در جهت 
اینکه بیشــترین بازده را نصیب سهامداران خود کنند، به‌روز کنند. علت این 
محدودیت هم این اســت که اکثرا به واسطه موضوعات مدیریتی و به دلیل 
تعداد سهام زیادی که در پرتفوی خود در شرکت‌های مختلف دارند، همچنین 
به واسطه سیت‌های مدیریتی که دارند یا به دلیل سایر ملاحظاتی که در خرید 
و فروش‌های روزانه و اســتراتژی‌های معاملاتی آنها وجود دارد، نمی‌توانند به 

چابکی پرتفوی را به‌روز رسانی کنند.
 در نتیجــه بازار هم در ارزش‌گــذاری و ارزش دادن به آنها این چابک نبودن 
را مدنظر قرار می‌دهد و حاضر نمی‌شــود آنها را به قیمت NAV واقعی‌شــان 
خریداری کند. این موضوع درمورد شــرکت‌های صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
مثل دارا و پالایش هم در ماه‌های گذشــته وجود داشــت که سیاست‌گذاران 
با ترمیم قوانین و مقررات و بازتر گذاشــتن دست مدیران این صندوق سعی 
کردند تا اثر مثبتی در مسیر نزدیک‌تر شدن قیمت بازار آنها به NAV بگذارند 
که تا حد زیادی هم اتفاق افتاد. به جز این مورد، طبیعتا بحث‌های بازارگردانی 
و شفافیت وضعیت پرتفوی شرکت‌ها هم موضوع با اهمیتی است که بعدها در 
پرتفوی شرکت‌های سرمایه‌گذاری دارایی‌هایی را می‌بینیم که اساسا از سمت 

سرمایه‌گذاران و تحلیلگران ارزش‌گذاری آنها به راحتی امکان‌پذیر نیست. 
بنابراین باعث می‌شــود که اختلاف نظر وجود داشــته باشــد و باعث شود 
تحلیل‌های مختلف از سهام این شرکت‌ها، چشــم‌اندازهای آینده آن را رقم 
بزند. درمورد محدودیت‌هایی که به آنها اشــاره شد، اولا اینکه به صورت کلی 
این مدل قیمت‌گذاری بازار سرمایه جذابیت ایجاد شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
را تحت تاثیر منفی قرار می‌دهد یعنی چرا باید شرکت سرمایه‌گذاری تاسیس 
شــود و سهامی در آن خریداری شود که بعدها 70 درصد ارزش آن در بورس 
مورد معامله قرار بگیرد. این موضــوع، جذابیت ایجاد نهادهای مالی با هدف 

سرمایه‌گذاری را کاهش می‌دهد. 
نکته دیگر اینکه شرکت‌ها طبیعتا برای اخذ مجوزهای لازم از سازمان بورس 
نیازمند تشــکیلات و برخی پروتکل‌ها هســتند که رعایت‌ این پروتکل‌ها و 
ساختارهای الزام‌آور هم طبیعتا هزینه‌های مضاعفی به آنها تحمیل می‌کند. 
همچنین معمولا شرکت‌های ســرمایه‌گذاری به واسطه این محدودیت‌ها در 
 بازار ســرمایه، به طور میانگین بین 50 تا 80 درصــد ارزش NAV آنها مورد
 داد و ستد قرار می‌گیرد هر چند در مقاطعی ما شاهد این بوده‌ایم که شرکت‌ها 
به NAV واقعی خود خیلی نزدیک شده‌اند که اغلب این اتفاق در روزهای خوب 
بازار رخ داده و یا به واسطه انتظاراتی که درمورد عرضه شرکت‌های زیرمجموعه 
آنها در بورس و شناســایی ســودهایی که از محل این عرضه‌ها ممکن است 
نصیب شرکت‌ها شود، اتفاق افتاده است اما اغلب شاهدیم که اینها در محدوده 
پایین‌تر این بازه مورد معامله قرار می‌گیرند و طبیعتا هر قدر به کف محدوده 
50 درصد نزدیک می‌شــوند، شاهد افزایش بازدهی این سهم‌ها هستیم و هر 
قدر به آن دامنه بالای این محدوده نزدیک می‌شوند، شاهد افزایش فشار بورس 
روی آنها هســتیم مگر در مواقعی که ســهامی که در پرتفوی شرکت‌ها قرار 
دارد با صف‌های خرید مواجه است یا به واسطه چشم‌اندازهای خاصی که در 
شرکت‌های گروه زیرمجموعه شرکت‌های سرمایه‌گذاری مواجه هستند مورد 

اقبال ویژه‌ای از بازار قرار بگیرند و از این دامنه خارج شوند.

احسان رضاپور
مدیرعامل شرکت مولدسازی بانک تجارت

شرکت‌های سرمایه‌گذاری یکی از نهادهای مالی هستند که واسطه‌ای برای خرید و فروش 
سهام شرکت‌های بورسی به شمار می‌روند. شرکت‌های سرمایه‌گذاری طبق نوع فعالیت، 
ســطح فعالیت و برخی مولفه‌های دیگر به دسته‌های مختلفی تقسیم می‌شوند. به همین 
ترتیب ارزش خالص ‌دارایی‌های هر ســهم از سهام این شــرکت‌ها با قیمت‌های مختلفی تعیین می‌شود. اما 
بررســی وضعیت بیشتر شرکت‌های سرمایه‌گذاری موجود در بازار ما نشان می‌دهد، ارزش خالص دارایی‌ها و 
قیمت روز آنها از فاصله زیادی برخوردار است. بر این اساس، ارزش خالص دارایی‌ها و NAV این شرکت‌های 

سرمایه‌گذاری و دلایل فاصله بین آنها مورد واکاوی قرار گرفت. 
 Investment Company یا شرکت‌های سرمایه‌گذاری اصولا بر اساس نوع فعالیت، پذیرش در بازار بورس اوراق 
بهادار، حوزه فعالیت، ســطح فعالیت و نوع مالکیت به انواع مختلفی تقسیم می‌شوند. سهام این شرکت‌ها به 

دو روش خالص ارزش دارایی‌ها )NAV( و ارزش بازار ارزشگذاری می‌شود. 
در روش ارزش بازار به دلیل اینکه ســهام برخی از شرکت‌های ســرمایه‌گذاری در بازار سهام پذیرفته شده 

است، بر اساس میزان عرضه و تقاضای بازار ارزش سهام آنها تعیین می‌شود.
روش دیگر بر اســاس خالص ارزش دارایی‌هاست. خالص ارزش دارایی‌های سهم در واقع ارزش یک سهم از 
شرکت سرمایه‌گذاری و معادل ارزش خالص دارایی‌ها )NAV( در صندوق‌های سرمایه‌گذاری است. این روش 
بر ارزش روز یا ارزش منصفانه برآوردی دارایی‌ها و اوراق بهادار شــرکت استوار است. این ارزش، برآوردی از 
ارزش ذاتی یک سهم شرکت را نشان می‌دهد و مانند صندوق‌های سرمایه‌گذاری از تقسیم خالص دارایی‌های 
شرکت )با کسر بدهی‌های شرکت( بر تعداد سهام متعلق به سهامداران به دست می‌آید. همچنین شایان ذکر 

است که روش )NAV( بیشتر مورد استفاده قرار می‌گیرد. 

NAV تناقض در قیمت روز و
طبق بررســی‌های هفته‌نامه اطلاعات بورس از 45 شرکت سرمایه‌گذاری، اکثر آنها در تاریخ یکم اسفند ماه 
ســال جاری زیر قیمت NAV خود در حال معامله هســتند؛ البته این آمار در روزهای گذشته نیز به همین 
منوال بوده است. برای مثال، هر سهم شرکت توسعه معادن روی که با نماد »کروی« در بورس فعالیت دارد، 
با ســرمایه 2 میلیون و 413 هزار و 950 میلیون ریال در تاریخ اول اســفند 1401 با قیمت 27 هزار و 900 
ریال معامله شده است، در حالی که ارزش خالص دارایی‌های هر سهم آن معادل 79 هزار و 202 ریال است. 
به این ترتیب نســبت P/NAV آن 35 درصد بوده که در بین این 45 شرکت سرمایه‌گذاری، بیشترین فاصله 
قیمت روز و NAV  را داشته است. همچنین شرکت‌های سرمایه‌گذاری صنعت نفت )ونفت(، گروه پتروشیمی 
سرمایه‌گذاری ایرانیان )پترول(، سرمایه‌گذاری توکا فولاد )وتوکا( و سرمایه‌گذاری صبا تامین )صبا( به ترتیب 
 NAV 39، 40، 46 و 45 درصد هر سهم آنها با فاصله بسیار زیادی از P/NAV شرکت‌هایی بودند که با نسبت
آنها مورد معامله قرار گرفته اســت. البته باید گفت که با توجه به ریزشــی که بازار در ســال 1399 داشت، 
هنوز نتوانســته به شــرایط نرمال باز گردد. منظور از نرمال هم شرایطی است که بازار پیش بینی‌پذیر باشد 
یعنی ریسک‌های موجود در بازار را بتوان پیش‌بینی و بر مبنای آن استراتژی معاملاتی تعریف کرد. در حال 
حاضر، در بازار ما به قدری تعداد ریسک‌ها زیاد است که زمان بروز آنها به هیچ وجه قابل پیش‌بینی نیست. 

بنابراین ما بازار نرمالی نداریم.

معاملات نزدیک به ارزش سهام
در شــرایطی که بازار در حالت نرمال به سر نمی‌برد برخی شرکت‌های سرمایه‌گذاری توانسته‌اند عملکرد به 
نســبت مطلوبی از خود به جای بگذارند. بررسی‌ها نشــان می‌دهد، شرکت سرمایه‌گذاری اعتلا البرز با نماد 
»اعتــا« و ســرمایه 3 میلیون و 50 هزار میلیون ریال و خالــص ارزش دارایی‌های 3 هزار و 761 ریال، در 
روز دوشــنبه اول اســفند با قیمت 3 هزار و 693 ریال و نسبت P/NAV 98 درصدی معامله شده است که تا 
حدودی به NAV هر سهم آن نزدیک است. همچنین شرکت‌های سرمایه‌گذاری هامون صبا و سرمایه‌گذاری 
پردیس با NAVهای 2 هزار و 301 ریال و 4 هزار و 292 ریال که نسبت P/NAV آنها هم به ترتیب 89 و 85 

درصد است، با قیمتی نزدیک‌ به NAVهای خود معامله شده‌اند.

NAV برتر از
البته در بین شــرکت‌های سرمایه‌گذاری هستند شرکت‌هایی که عملکرد خوبی داشته و توانسته‌اند با نرخی 
بیشــتر از NAV ســهام خود معامله شــوند. بر این اســاس در بین این 45 شــرکتی که مورد بررسی قرار 
گرفت، شــرکت‌ گروه دارویی ســبحان با NAV 6 هزار و 900 ریال و قیمت روز 9 هزار و 880 ریال، شرکت 
سرمایه‌گذاری آوا نوین با NAV 2 هزار و 424 ریال و قیمت روز 2 هزار و 915 ریال و شرکت سرمایه‌گذاری 
توســعه گوهران امیــد با ‌NAV 4 هزار و 987 ریال و قیمت روز 5 هــزار و 159 ریال بیش از خالص ارزش 
دارایی‌های هر سهم‌شــان معامله شده‌اند. همچنین نســبت P/NAV آنها نیز به ترتیب )دسبحا( 143، )وآوا( 

120 و )گوهران( 103 درصد بود. 
در پایان اما باید ذکر کرد که انجام معاملات با این فاصله‌ها در دنیا اتفاق نمی‌افتد و برای درست معامله شدن 
این سهام باید چاره‌ای اندیشید زیرا این روند باعث متضرر شدن سرمایه‌گذاران در شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
می‌شــود و عامل از بین رفتن اعتماد آنها به بازار ســرمایه است که یکی از مهمترین دلایل عقب ماندن بازار 
ســرمایه از دیگر بازارها هم همین کمبود اعتماد ســرمایه‌گذاران به بازار است. بر این اساس برای اطلاع از 

وضعیت این 45 شرکت به جدول ارائه‌شده مراجعه کنید.

نگاهی به وضعیت شرکت های سرمایه گذاری

 سرمایه نمادنام شرکت
)میلیون ریال(

 قیمت روز 
)ریال(

 NAV هر سهم 
)ریال(

P/NAV نسبت 
)درصد(

%2,413,95027,90079,20235کرویتوسعه معادن روی

%5,000,0003,7109,42039ونفتسرمایه گذاری صنعت نفت

%70,000,0002,1405,34540پترولگروه پتروشيمي سرمايه گذاري ايرانيان

%18,700,0004,21110,06742وخارزمسرمایه گذاری خوارزمی

%4,030,0009,03020,87643وتوکاسرمایه گذاری توکا فولاد

%797,28018,00041,16744وکادوتکادو

%75,000,0003,5978,06945صباسرمایه گذاری سرمايه گذاري صبا تامين

%23,400,0004,5439,22949وسپهسرمایه گذاری سپه

%27,250,0009,46018,10252وبانکسرمایه گذاری گروه توسعه ملی

%30,000,0005,46010,32153ومهان گروه توسعه مالي مهر آيندگان

%31,000,00011,99022,54053تاصیکوسرمایه گذاری صدر تامین

%11,000,00010,72018,68257سیتاسرمایه گذاری سیمان تامین

%192,428,0005,0068,72257ومعادنسرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات

%10,000,00011,32019,66458وامینوامین

%9,000,0004,1637,19258ومدیرومدیر

%101,500,00012,20021,00358تاپیکوسرمايه گذاري نفت و گاز و پتروشيمي تامين

%7,000,0002,4644,18559وپویاسرمایه گذاری پویا

%4,500,00010,44017,66959واتیسرمایه گذاری آتیه دماوند

%35,000,0006,31010,66359ونیکیسرمایه گذاری ملی ایران

%1,000,00017,25029,00459شویندهمدیریت صنعت شوینده توسعه صنایع بهشهر

%16,000,0005,1268,58760وساپاسرمایه گذاری سایپا

%2,712,00016,82027,97560شفاسرمایه گذاری شفا دارو

%6,000,0005,4008,86861وتوشهسرمايه گذاري پارس توشه

%96,979,74212,61020,60461وامیدسرمایه گذاری امید

%40,500,00030,13047,43964پارساننفت و گاز پارسیان

%40,770,00014,31021,70166وصندوقسرمایه گذاری صندوق بازنشستگی کشوری

%72,000,00018,65027,77467وغدیرسرمایه گذاری غدیر

%10,000,0003,3764,96168وکبهمنمدیریت سرمایه گذاری کوثر بهمن

%13,500,1005,4707,79470والبرسرمایه گذاری البرز

%5,625,00021,08029,93670سفارسسیمان فارس خوزستان

%6,000,0002,4783,43772وبوعلیسرمایه گذاری بوعلی

%6,000,0009,61013,31572سیدکوسرمایه گذاری و توسعه صنایع سیمان

%134,637,9672,0732,84873خبهمنگروه بهمن

%3,550,00040,13052,76676وپخشهلدینگ داروپخش

%1,820,00018,07023,71976وپتروسرمايه‌گذاري صنايع پتروشيمي

%39,605,1374,0165,10479خگسترگسترش سرمایه گذاری ایران خودرو

%11,675,1086,4408,15879ورناسرمایه گذاری رنا

%11,000,00024,00030,33779تیپیکوسرمایه گذاری دارویی تامین

%3,000,0003,6304,29285پردیسسرمایه گذاری پردیس

%489,500,0009,10010,51587فارسهلدینگ پتروشیمی خلیج فارس

%5,000,0002,0472,30189وهامونسرمایه گذاری هامون صبا

%3,050,0003,6933,76198اعتلاسرمایه گذاری اعتلا البرز

%6,500,0005,1594,987103گوهران سرمايه گذاري توسعه گوهران اميد

%1,320,0002,9152,424120وآواسرمايه گذاري آوا نوين

%6,975,0009,8806,900143دسبحاگروه دارویی سبحان

منبع: کانال تحلیلی پارسیس
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

نگین عظیمی
خبرنگار

دلیل فاصله NAV و قیمت روز سرمایه‌گذاری‌ها چیست؟

سرمایه‌گذاری ارزان 
اکثر معاملات با زیر خالص ارزش دارایی‌های هر سهم 

انجام شده است
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دریچــه

قیمــت خودرو در بازار آزاد همچنان به رونــد صعودی خود ادامه می دهد 
و با افزایش روزانه قیمت ارز به نظر می رســد برای بازار خودرو هم ترمزی 
وجود ندارد و ســوالی که مطرح می شود این است که آیا خودرو با سوخت 
دلار با بالاترین ســرعت در حال پیشروی است؟ در پاسخ باید گفت آن چه 
مشخص است بازار از تصمیمات مختلف و سیاست گذاری ها و ابزارهایی که 
دولت بــرای کنترل آن در نظر می گیرد، تبعیت نمی کند و حتی نمی توان 
بــا قطعیت گفت کاهش قیمــت ارز بتواند تاثیری عمیــق روی این بازار 
داشــته باشــد، به عبارتی قیمت دلار کاتالیزوری برای رشد قیمت است و 
عامل اصلی همچنان ســیری ناپذیری مافیای خودرو است که ثابت کرده 
تشکیلاتی قدرتمند در اختیار دارد و با توجه به شرایط بد اقتصادی کشور 
مرزهای التهاب آفرینی را جابجا کرده اســت و در همین مسیر تجربه های 

تلخ سیاست گذاری در بازار خودرو به اشتهای آن دامن زده است. 
در این راســتا وزارت صمت روز دوشــنبه اول اسفند با اذعان به نقشی که 
مافیای خودرو و دلالان در بحران بازار خودرو دارند، اعلام کرد که نمی توان 
از نقــش مافیای خــودرو و دلالان در افزایش قیمت خــودرو در بازار آزاد 
چشم پوشــی کرد. امروز باتوجه به عرضه مســتقیم خودرو )تولید خودرو 
کامل( و افزایش آمار تحویل خودرو به مصرف کننده مطابق گزارش منتشر 
شــده مرکز پژوهش های مجلس و ثبات قیمت کارخانه، شاهد هستیم که 
دلالان و مافیــای خودرو با حضور در بازار موجب افزایش قیمت خودرو در 

بازار آزاد می شوند. 
وزارت صمت همچنین درباره واردات خودرو به این مطلب اشــاره کرده که 
۲۹ شــرکت مجوز واردات خودروگرفته اند و واردات خودرو در حال انجام 
است و هم اینک ۲ هزار و ۱۴۰ دستگاه خودروی کیا و همین طور خودروی 

سواری چانگان برای عرضه در بورس پذیرش شده اند. 
نگاهی به این دو نکته نشــان می دهــد، وزارت صمت و دولت عملا برنامه 
خاصی برای تنظیم بازار ندارنــد و تنها ابزاری که برای این منظور در نظر 
گرفته شده، بورس کالا است چراکه واردات خودرو معطوف به خودروهای 
گران قیمتی اســت کــه با رقابت در بورس کمکی بــه تنظیم بازار خودرو 
نخواهند کرد؛ همانطــور که عرضه خودروهای دیگر کمکی به تنظیم بازار 

نکرده است. 
برای این منظور به عنوان یک شاهد به عرضه خودروی پژو ۲۰7 در بورس 
کالا اشــاره می کنیم؛ این خودرو با قیمت پایــه ۱85 میلیون و 5۰۰ هزار 
تومان در بورس کالا عرضه می شــود، اما در بازار آزاد بیش از 7۰۰ میلیون 
تومان خرید و فروش می شــود! این در حالی است که قیمت پایه خودروی 
مذکور کمترین رقم کارخانه ای برای یک خودروی دســتی اســت و سایر 
خودروهای تولیدی این شــرکت قیمت های پایه بالاتری دارند در حالی که 

در بازار آزاد قیمت های کمتری برای معامله آنها ارائه می شود. 
نوع اتومات این خودرو که قیمت کارخانه ای آن 3۱8 میلیون تومان بیشتر 
نیســت در حال حاضر در بازار آزاد به قیمت هایــی نزدیک و بیش از یک 
میلیارد تومان خرید و فروش می شود. البته قیمت سایر انواع خودرو نیز از 
همین وضعیت تبعیت می کند و اختلاف قیمت های بین کارخانه و بازار آزاد 
به شدت افزایش یافته است که برای این منظور می توان به اختلاف قیمت 
خودروهای سمند )3۴۰ میلیون تومان(، دنا دستی ) ۴۴۰ تا 5۰۰ میلیون 

تومان(، پژو پارس )۴۰۰ تا 5۰۰ میلیون تومان( و... اشاره کرد. 
در چنین شــرایطی بورس کالا هرچند با تقســیم این اختلاف قیمت بین 
کارخانــه و مصرف کننده، بخش قابل توجهی از رانت بازار خودرو را از بین 
برده، اما از ســوی دیگر باعث شده تا مافیای خودرو که به نظر می رسد به 
دنبال نسبتی مشخص و ثابت از بازار بوده و هست، با بحران آفرینی در بازار 
آزاد ایــن منافع را دنبال کند و درنتیجه به نوعی ســیکل قیمتی بین بازار 
آزاد و بورس کالا شکل گرفته و به نوعی این دو بازار دنباله رو یکدیگر شده 
و یکدیگر را تقویت می کنند و این در حالی است که از ابتدا قرار بود بورس 

کالا به عاملی برای تنظیم بازار خودرو تبدیل شود. 
اما برای شکســتن این سیکل معیوب دولت چه باید بکند؟ یه اقدام فوری 
دولت می تواند این وضعیت را تغییر دهد؛ نخســتین اقدام حذف ســریع 
قیمت گذاری دســتوری برای کارخانجات اســت. اقدام دوم حذف هر نوع 
قرعه کشــی اعم از طرح جایگزینی خودروهای اســقاطی و یا جوان سازی 
جمعیت اســت. در حال حاضر 7۰ درصد از خودروها از طریق این عناوین 
قرعه کشی و عرضه می شوند که می توانند منشا فساد و رانت در آینده باشند. 
سومین اقدام نیز عرضه تمام خودروها در بورس کالاست به طوری که هیچ 
خودرویی اعم از تولیدی و وارداتی در خارج از بورس عرضه نشــوند و این 
در حالی اســت که دولت در تازه ترین تصمیم خود الزام عرضه خودروهای 

وارداتی در بورس کالا را حذف کرده و این هم تصمیمی مخرب است. 
در کنار این ســه راهکار بورس کالا و وزارت صمت نیز باید با استفاده از 
ابزارهایی مســیر ورود دلالان به بورس را مسدود کند؛ به علاوه هزینه هر 
نوع سوءاستفاده از معامله در بورس کالا برای خریداران باید افزایش یابد. 
به عنوان مثال واگذاری خودروهای خریداری شــده از بورس برای مدتی 
معین ممنوع شــود )هرچند این روش برخلاف مبانی مالکیت اســت اما 
وقتی پای منافع ملی در میان باشــد، بهتر است سیاست ها به صورت رفاه 
جمعی گرفته شود و نه فردی( و یا بازدیدهای دوره ای خودرو تنها با ارائه 
کارت ملی مالک خودرو امکان پذیر باشد. این روش ها مانع از خرید خودرو 
با کارت های ملی اجاره ای و ســایر روش های فعلی است و البته می توان 

موارد متعدد دیگری را بررسی کرد.

و خودر بازار  در  معیوب  سیکل 

 دو روی سکه 
تصمیم گازی کمیسیون تلفیق

کمیســیون تلفیق مجلس شورای اســلامی در تازه ترین تصمیم خود 
وظیفه تعیین قیمت خوراک پتروشــیمی ها را بر عهده دولت قرار داد 
و در این راســتا نایب رئیس کمیســیون تلفیق لایحه بودجه ۱۴۰۱ 
اعــلام کــرد، به دولت اجازه داده شــد در راســتای حمایت از بخش 
صنعت و تولیــد، نرخ خوراک صنایع و پتروشــیمی ها را تعدیل کند. 
به گفته دهنوی، این به معنای ارزان شــدن سوخت این صنایع نسبت 
به لایحه پیشــنهادی دولت اســت؛ ما در این تبصره منابع درآمدی را 
کاهش نــداده و در عین حال به دولت اجــازه دادیم برای حمایت از 
 صنایع، این نرخ ها را کاهش دهد؛ مشروط به اینکه سقف منابع مذکور

کاهش پیدا نکند. 
این تصمیم کمیســیون تلفیق دارای چند نکته اساسی است که برخی 

از آنها مثبت و برخی منفی است: 
۱( ایــن تصمیــم برخلاف قاعده شــفافیت بودجه بوده و بخشــی از 
درآمدهای دولت و سیاســت های تابع آن عملا پوشــیده خواهد ماند 

)نکته منفی(. 
۲( دولــت می تواند در شــرایط رکودی قیمــت گاز را برای واحدهای 

تولیدی پایین تر در نظر بگیرد )نکته مثبت(.
3( دولت می تواند قیمت گاز برای صنایع را تابعی از وضعیت درآمدی 
خود قرار دهد و در شــرایطی که درآمدهایش کاهشی است با اعِمال 
فشار به صنایع قیمت خوراک و سوخت را افزایش دهد )نکته منفی(.

۴( دولت در شــرایط نوســان قیمت گاز در بازارهای جهانی می تواند 
روی تغییر قیمت خوراک و ســوخت واحدهای صنعتی با دســت باز 
عمل کند و قیمت های داخلی را با قیمت های منطقه و جهان متناسب 

کند )نکته مثبت(. 
5( این تصمیم می تواند برنامه ریزی صنایع را در قبال تامین مواد اولیه 
مورد نیاز با چالش جدی روبه رو کند و پیش بینی های سود و زیان این 

صنایع را برای سهامداران مشکل کند )نکته منفی(. 
در چنین شرایطی بهتر بود کمیســیون تلفیق قیمت گذاری خوراک 
را تابعــی از قیمت جهانی و ارز نیمایی قرار می داد تا هم تعیین قیمت 
امکان پذیر می شد و هم شفافیت در تعیین قیمت افزایش می یافت. در 
گزارشــی که دو هفته پیش در همین صفحه منتشر شد، اعلام کردیم 
کــه قیمت های جهانی برای گاز در دوره های مختلف متفاوت و با افت 

و خیز روبه رو اســت و این در حالی است که در ایران تعیین قیمت ها 
بــه صورت مطلق به اختلاف معنادار قیمت های داخلی و جهانی دامن 
می زند و برای این منظور باید قیمت گذاری دقیق تری در دســتور کار 

قرار بگیرد. 
در حــال حاضر تجربــه قیمت گذاری محصولات پلیمــری در بورس 
کالا می تواند الگوی مناســبی برای خوراک باشد اما از آنجا که دولت 
فروشــنده گاز است )برخلاف شــرکت های پتروشیمی(، حاضر نیست 
مدلی را که به شــفافیت منتهی شــود، ارائه کند تا در شرایط مختلف 
بتواند با دســت باز نسبت به تغییر قیمت اقدام نماید و همین موضوع 
نشــان می دهد تصمیم کمیســیون تلفیق برای واگــذاری تصمیم به 
دولــت تصمیمی درســت نبوده و احتمــالا باعث بــروز چالش هایی 
بــرای صنایع به خصوص صنایع کوچک و متوســط که امکان رقابتی 
 محدودتری دارند و به بازارهای صادراتی نیز چندان دسترسی ندارند، 

خواهد شد.
در این راســتا توصیه می شــود مجلس دولت را موظف به عرضه گاز 
در بــورس انرژی کند تا بلکه بخشــی از قیمت های دســتوری که از 
این پس توســط دولت اعمال می شــود در بورس تعیین و ارائه شده و 

پیش بینی پذیر بودن قیمت را برای صاحبان صنایع ممکن سازد. 

با عبور قیمت دلار از ســقف 
5۰ هــزار تومانــی اختلاف 
قیمت ارز آزاد و سامانه نیما 
به ۲3 هزار تومان یعنی معادل 58 درصد رســید 
و یکی از عجیب ترین شــکاف های قیمتی برای ارز 
اســت که از ابتدای راه اندازی سامانه نیما تاکنون 
تجربه شــده و می تواند آتش زیر خاکستر بازارهای 

کالایی باشد. 
به تحلیــل »اطلاعات بورس« در لحظه تنظیم این 
گزارش قیمت هر دلار آمریــکا به 5۰ هزار تومان 
رســیده و این در حالی است که قیمت در سامانه 
نیما کمی بیش از ۲7 هزار تومان است. با توجه به 
این که قیمت در بازارهای کالایی برای بسیاری از 
کالاها اعم از کالاهای پایه و کالاهای اساسی امروزه 
بــر مبنای ارز نیمایی تعیین می شــود و همچنین 
بسیاری از کالاهای واسطه ای در صنایع مختلف با 
ارز نیمایی وارد می شوند، بنابراین اختلاف معنادار 
کنونی زمینه ســاز ایجاد دو اتفاق جدی در اقتصاد 
ایران در ماه های آینده )و حتی همین حالا( اســت 

که در این گزارش به بررسی آن می پردازیم. 

دو اثر
نخســتین موضوع که از همان ابتدای رشد قیمت 
دلار نســبت به آن هشدار دادیم، تقویت بازار سیاه 
برای اغلب کالاهاست؛ در آذر ماه جاری در همین 
صفحه زمانی که قیمت ارز بازار آزاد 8 هزار تومان 
از قیمت نیمایی بالاتر بود، گفتیم این موضوع باعث 
شــده تا اختلاف تقاضا در برابــر عرضه بورس کالا 
برای کالاهــای پایه مانند پتروشــیمی ها، فولاد و 
محصــولات پایه به 35 تا 55 درصد برســد و این 
اختلاف نه به دلیل رشــد اقتصادی کشور، بلکه به 
دلیل رشــد فعالیت های دلال محور در بازارهاست. 
در همان گزارش گفتیم در صورتی که این اختلاف 
قیمت ارز جبران نشود بازارهای رسمی از رسمیت 
افتــاده و به محلی بــرای فعالیــت دلالان تبدیل 

می شــوند و دولت دیر یــا زود باید با اســتناد به 
تجربه ای که در دولت دوم روحانی به دســت آمد 

نسبت به کاهش این اختلاف اقدام کند. 
اثــر دوم که همیــن حالا در بســیاری از کالاهای 
اساســی و اســتراتژیک کشور شــاهد آن هستیم، 
افزایش صادرات رســمی و غیررسمی کالاهاست. 
البتــه دولت در مــورد صادرات رســمی قوانینی 
دارد کــه از آن جمله ضرورت هایی اســت که در 
بازگردانــدن ارز و فــروش آن در ســامانه نیما از 
گذشــته کم و بیش همچنان وجــود دارد و انتظار 
می رود با رشــد قیمت ارز در بــازار آزاد بار دیگر 
دولت ناچار به سخت گیری در این زمینه شود، اما 
مشکل اصلی در صادرات غیررسمی است. به عنوان 
یک نمونه افزایش قیمت گوشت در هفته های اخیر 
که برخی شــنیده ها از رسیدن آن به هر کیلو 5۰۰ 
هزار تومان حکایت دارد، دقیقا به دلیل رشد شدید 

قاچاق دام از مرزهای کشور است. 
بر اســاس گزارش های رسمی، با افزایش قیمت ارز 
بهای دام زنده در خارج از مرزها و در کشــورهایی 
مانند عــراق، امارات، کویت، قطــر و... که با ایران 
هم مرز هســتند، چند برابر قیمت در داخل تمام 
می شــود و همین موضوع باعث شده تا قاچاق دام 
افزایش یابد. متاســفانه همین موضوع را در مورد 
کالاهــای دیگر نیــز به زودی شــاهد خواهیم بود 
چراکه هر چند دولت در اردیبهشت ماه سال جاری 
با آزادســازی ارز در حوزه صنعــت غذا و کالاهای 
اساسی به قول خودش سیاست هدفمندی یارانه ها 
و برابری برای عموم مردم را دنبال کرد و در همان 
زمــان نیز بــرای جلوگیری از قاچــاق کالا تاکید 
داشــت، اما در عمل با رســیدن قیمت ارز به 5۰ 
هزار تومان و شــکاف ارزی کنونی بــا ارز نیمایی، 
این سیاســت نقش بر آب شــد و درنتیجه قاچاق 
کالاهــای دیگر از جمله علوفــه، دانه های روغنی، 
روغن، محصولات لبنی، قند و شــکر و انواع دیگر 
از کالاهــا دارای توجیــه اقتصادی خواهد شــد و 

قطعا شــاهد تنش در این بازارها در آینده نزدیک 
خواهیم بود و باید گفت، گوشــت شروع التهاب در 
بازار کالاهای اساسی است و این در حالی است که 
آن چه در عمل در بازارهای جهانی شــاهد هستیم 
روند کاهشــی قیمت کالاهایی از این دست است؛ 
موضوعی که هــم صادرکنندگان و هم قاچاقچیان 

تلاش می کنند با رشد ارز آن را جبران کنند.

رشد 50 درصدی تقاضای پلیمر
در بورس کالا نیز رشد قیمت ارز در بازار آزاد قطعا 
باعث همین دو اثر خواهد شد؛ نخست آن که میزان 
خروج کالا از زنجیره افزایش می یابد که همین حالا 
نیز بسیاری از تولیدکنندگان صاحب نام مواد اولیه 
مورد نیاز خود را انبار کرده و بخشــی از آن را نیز 
در بازار آزاد به فروش می رسانند. همچنین با توجه 
به اختلاف قیمت محصولات پتروشــیمی در بازار 
ایران با کشــورهای خلیج فــارس و ترکیه و عراق، 
قاچاق این محصولات به کشــورهای مذکور دارای 
توجیه اقتصادی است. امروز با توجه به پایین بودن 
بازدهی تولیــد در صنایع پلیمری برخی مواد اولیه 
به صورت غیرقانونی ســر از کشــورهای همسایه 
درمی آورند که دلیــل اصلی آن اختلاف قیمت ارز 
نیما و آزاد و ایجاد انگیزه قاچاق مواد اولیه اســت. 
با این حال انبار کردن و احتکار این مواد موضوعی 
اســت که به یــک همه گیری در بازار مــواد اولیه 
تبدیل شــده و زنگ خطر جدی برای حوزه تولید 
محسوب می شود. بررسی آمارهای بهمن ماه نشان 
می دهد اختلاف تقاضا و عرضه در بورس کالا برای 
محصولات پلیمری به 5۰ درصد رســیده است که 
با توجه به عدم تغییر در شاخص های اقتصادی در 

این بخش، این رشد تقاضا غیرمنطقی است. 

دست دولت بسته است
در این شرایط دولت تنها ابزاری که در اختیار دارد، 
رشــد قیمت ارز نیمایی است؛ اما آیا قادر است ارز 

نیما را به 5۰ هزار تومان نزدیک سازد؟ قطعا خیر. 
تورم شدید و مزمن در اقتصاد ایران در حال حاضر 
قدرت خرید برای بســیاری از کالاهای سبد خانوار 
را از بیــن برده و این موضوع در خلال ســال های 
اخیر به ضربه های ســنگینی برای صاحبان صنایع 
گوناگون منجر شده اســت. به عنوان مثال میزان 
مصرف نان صنعتی 3۰ درصد، گوشــت 55 درصد، 
مرغ 35 درصد، انــواع محصولات لبنی ۴5 درصد، 
ماکارونی 3۰ درصد و بســیاری از کالاهای دیگر با 
نســبت های مختلف کاهش یافته اســت و این در 
حالی اســت کــه دولت برای جبــران این موضوع 
یارانــه ای ناچیز را برای طبقــات مختلف درآمدی 
اختصاص داده تا کاهش قــدرت خرید افراد را در 
دوره گذار جبران کند، اما درآمد جبرانی نتوانست 
خریداران را در همان نقطه از نمودار و تابع مصرف 

نگه دارد. 
از سوی دیگر دولت در فاصله سال های ۹7 تاکنون 
بســیاری از کالاهــا از جملــه کالاهــای لوکس و 
بسیاری از کالاهای با اهمیت کمتر را از دریافت ارز 
دولتی و نیمایی محروم کرده و تامین ارز این کالاها 
را به بــازار آزاد محول نموده اســت. حتی واردات 
برخی کالاها را متوقف کرده و به عبارتی ابزارهایی 
که دولت بــرای حل التهاب در بــازار ارز و کالاها 
در اختیار دارد، محدود اســت. برخی کارشناسان 
معتقدند دولت عامدانه بــه افزایش قیمت دلار در 
بازار دامن زده تا با اســتفاده از این اختلاف قیمت 
بخشی از کسری بودجه شدید خود را جبران کند، 
اما تجربه نشان داده حتی با همین فرض بازگشت 
قیمــت ارز به صورت محدود اتفاق می افتد، چراکه 
صاحبان ارز که آن را بــا قیمت های بالا خریداری 
کرده اند به راحتی اجازه نمی دهند تا بازار با سقوط 
آزاد روبه رو شــود و درنتیجه حتی با فرض این که 
قیمت دلار به ۴5 هزار تومان برســد هنوز اختلاف 
قیمت ارز آزاد و نیمایی قابل توجه اســت و دولت 

باید به سرعت فکری به حال آن بکند.

اخبـار کالایی

راه اندازی مرکز مبادله طلا و ارز
مدیر پروژه مرکز مبادلات ارز و طلای ایران گفت: 
در مرکز مبادله، تالار ارز خدماتی و تالار حواله ارز 
را رونمایــی می کنیم و هفته آتی عرضه طلا را هم 
شروع خواهیم کرد. بر این اساس هفته آینده تابلوی 

مسکوکات طلا در این مرکز رونمایی می شود.
امیر هامونی در مراســم رونمایی از مرکز مبادلات افزود: در تالار حواله، 
ارز پتروشــیمی، فولاد، مس و... عرضه شــده و متقاضیــان هم در این 
بازار نســبت به خرید اقدام  می کنند. ســازوکار هم مشابه سازوکار نیما 
اســت که به مرور اصلاح می شود. ما ۲7 فعالیت اصلی را در این سامانه 
طراحی کردیم و امروز شــاهد افتتاح این مسئله هستیم. وی از استقرار 
خودپردازهای پرداخت ارز مسافری در پشت گیت فرودگاه ها خبر داد و 
گفت: در فرودگاه امام، باجه های ارزی و خودپردازهایی تعبیه شده تا ارز 
مسافری را در اختیار مسافران قرار دهد که 5۰۰ دلار به ازای هر مسافر 

در پشت گیت تعیین شده است.

حذف رانت و جلب اعتماد مردم
یک نماینده مجلس موافقــت ۱۰۰درصدی خود 
برای عرضه خودرو در بورس را اعلام کرد و گفت: از 
این مسیر، شفافیت در عرضه و تقاضا ایجاد شده و 
با رشد عرضه ها علاوه بر حذف رانت، اعتماد مردم 
نیز جلب شــده و به مرور قیمت هــا نیز متعادل و 

واقعی خواهند شد.
حبیب الله دهمرده به تلاش هــای صورت گرفته برای عرضه خودرو در 
بورس اشــاره کرد و افزود: ایران یکی از کشــورهای بزرگ تولیدکننده 
خودرو در منطقه و جهان اســت؛ ارتقــای کیفیت این صنعت می تواند 
کمک کننده به توسعه اقتصاد کشور باشد. وی اظهار کرد: به دلیل ضعف 
در سیاســت گذاری، موانعی برای رشد کمی و کیفی تولید خودروسازان 
در کشــور ایجاد شــده که باید در این زمینه برنامه ریزی های مناسبی 
صورت گیرد، به نظر می رســد با توجه به تمهیداتی که به تازگی اتخاذ 

شده، انگیزه برای رشد تولید نیز دو چندان شده است.

و در بورس افزایش انگیزه عرضه خودر
عضو کمیســیون صنایع و معــادن مجلس گفت: 
بــا اجرای مصوبه کمیســیون تلفیق دربــاره الزام 
خودروســازان به عرضه خودرو از طریق بورس کالا، 
انگیزه خودروســازان برای افزایش عرضه خودرو در 
بورس افزایش می یابد که با تحقق این مهم، قیمت ها 

منطقی شده و انگیزه دلالان برای ورود به بازار خودرو کاهش می یابد.
سیدجواد حسینی کیا درباره مصوبه کمیسیون تلفیق مبنی بر واردات انواع 
کشنده ها، خودروهای سنگین، کامیون ها، اتوبوس ها، مینی بوس ها، ون ها و 
خودروهای سواری تا عمر 5 سال، گفت: با این مصوبه عرضه خودرو افزایش 
می یابد در نتیجه از یکسو قیمت ها منطقی می شود و بازار ساماندهی خواهد 
شد و از سوی دیگر خودروسازان داخلی برای رقابت با خودروهای وارداتی 
ناچار می شوند که کیفیت تولیدات خود را ارتقا دهند. براساس این مصوبه 
85 درصد مابه التفاوت قیمت خودروی عرضه شده در بورس و بهای تمام 

شده آن به همراه سود منطقی، باید در حوزه حمل و نقل هزینه شود.

رقابت تعیین قیمت نهایی بر اساس 
یک کارشــناس بازار گفت: نامه مربوط به تعیین 
قیمــت پایه محصولات پتروشــیمی بــر مبنای 
نــرخ ارز نیمایی، تاثیری در روند بازار ســرمایه و 
سودآوری پتروشــیمی ها نخواهد داشت؛ چرا که 
تعیین قیمت پایه در بورس کالا به معنای تعیین 

کف قیمتی برای محصولات عرضه شــده در این بازار اســت و قیمت 
نهایی محصولات در بورس کالا بر اســاس عرضه و تقاضا و رقابت بازار 

تعیین خواهد شد.
عظیم ثابت افــزود: ضمن اینکه قیمت پایــه محصولات، فقط مختص 
فروش های داخلی است و ارتباطی با درآمد صادراتی پتروشیمی ها ندارد. 
نکته مثبت اینجاســت که با راه اندازی مرکــز مبادله ارز و طلا و عرضه 
ارز پتروشــیمی ها در این سامانه بر اساس عرضه و تقاضای بازار، درآمد 
صادراتی شرکت های پتروشــیمی افزایش خواهد یافت و این اتفاق اثر 

مثبتی روی سودآوری پتروشیمی ها بر جای خواهد گذاشت. 

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

آتش زیر خاکستر
»اطلاعات بورس« اثرات اختلاف 85 درصدی

 قیمت ارز نیمایی و بازار آزاد را بررسی کرد
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رویدادها
یم در حوزه سیاست‌گذاری مسکن مشکل جدی دار

مدیرعامل شرکت ســرمایه‌گذاری غدیر با اشاره به 
اهمیت سیاست‌گذاری در حوزه مسکن گفت: به دلایل 
مختلفی که عمده آن در نوع نگاه سیاست‌گذاران به 
بازار و شیوه تولید مسکن است، وضعیت خوبی نداریم 

و باید بگویم حال مسکن خوب نیست.
مازیار حســینی افزود: نگاهی به آمارها و وضعیت عرضه و تقاضا نشان 
می‌دهد در حالی که تعداد خانوارهای ما در کشور حدود ۲۶ میلیون است، 
تعداد واحدهای مسکونی ۲۹ میلیون واحد را نشان می‌دهد و این یعنی 
نسبت واحد مسکونی به خانوار ۱۱۵/ ۱ و مازاد آن ۵/ ‌۱۱درصد است در 
حالی که نسبت جهانی آن بین ۵ تا ‌۷درصد را نشان می‌دهد. همچنین 
میانگین مساحت آپارتمان‌‌‌های تولید شده در کشور عدد ۱۶۳ مترمربع 
را نشــان می‌دهد و همین عدد برای شهر تهران مساحت ۱۴۹ مترمربع 
اســت. در سال ۱۴۰۰ میانگین مساحت آپارتمان‌‌‌های خریداری‌شده در 

کشور ۱۲۰ مترمربع و در تهران ۸۸ مترمربع بوده است.

وژه در پالایشگاه گاز ایلام بهره‌برداری از ۱۰پر
آیین گشــایش و بهره‌برداری رســمی ۱۰پروژه با 
اعتباری ۱۹۰میلیارد ریال در پالایشــگاه گاز ایلام 

برگزار شد.
روح‌الله نوریان، مدیرعامل شرکت پالایش گاز ایلام 
 LP گفــت: این پروژه‌ها شــامل رتروفیت بویلرهای

پالایشــگاه، احداث محل نگهداری ســیلندر آزمایشگاه، اصلاح چرثقیل 
سقفی پمپ‌خانه آتش‌نشانی، تسطیح و بتن‌ریزی محوطه شوتینگ گوگرد، 
احداث در خروجی اضطراری شرقی به محوطه مخازن، طراحی و ساخت، 
نصــب و راه‌اندازی راهبند امنیتی، تعمیر توربین نیروگاه برق، زنگ‌زدایی 
 7001-TK 3810 و تعمیر و نوســازیB-TK و رنگ‌آمیــزی و تعمیرات
و تعمیر و بازســازی روتورپمپ شــارژ آمین بوده است. وی با بیان اینکه 
برای اجرای این پروژه‌ها ۱۹۰میلیارد ریال از محل اعتبارات این پالایشگاه 
هزینه شــده، گفت: پالایشگاه گاز ایلام برنامه‌های مدونی برای مشکلات 

زیرساختی در دستور کار قرار داده که به مرور زمان اجرایی می‌شوند. 

وش و صادرات یالی فر درآمد ۵۴ هزار میلیارد ر
مدیرعامل شرکت صنایع مس شهید باهنر گفت: 
مجموع تولیــد انواع محصولات مســی و آلیاژی 
مجموعه در ۱۰ماهه امسال به ۲۹ هزار و ۵۶۶ تن 
رســیده است که در مقایسه با ۲۹ هزار و ۱۱۰تن 
محصول تولیدشــده در مدت زمان مشــابه سال 

قبل، یک درصد رشــد نشان می‌دهد. همچنین مجموع فروش شرکت 
در ۱۰ ماهه ســال جــاری، ۲۸ هزار و ۶۴۰ تن بوده کــه این میزان 
نســبت به مدت مشابه ســال قبل یعنی ۲۸ هزار و ۵۹ تن، ۲ درصد 

رشد داشته است. 
مجید ضیائی افزود: نکته قابل توجه در این مدت، میزان درآمد شرکت 
حاصل از فروش داخلی، صادراتی و ارائه خدمات بوده اســت؛ جایی که 
شــرکت به درآمد ۵۴ هزار میلیارد ریالی دست پیدا کرده که این میزان 
نشــان از رشد ۲۴ درصدی نسبت به مدت زمان مشابه سال قبل یعنی 

درآمد ۴۴ هزار میلیارد ریالی دارد. 

تامین پایدار انرژی، هدف اصلی »فخاس«
مدیرعامل شرکت مجتمع فولاد خراسان بر ضرورت 
ارتقای ظرفیت تولید در شــرکت بــه عنوان یک 
راهبــرد موثر و اولویت‌دار تاکیــد کرد و افزود: اگر 
نگاه و اولویت ما ایجاد اشتغال است، باید بر خلاف 
روال گذشــته، تمرکز بر مقوله توسعه و بالا بردن 

ظرفیت‌ها در یک بازه زمانی متناسب در اولویت قرار گیرد.
طهمورث جوانبخت، توســعه سرمایه‌ انســانی و افزایش اشتیاق و تعهد 
کارکنان در مســیر اهداف شرکت را از محور‌های مهم راهبرد مدیریتی 
خود برشــمرد و گفت: سهم کنونی فولاد خراســان از بازار فولاد کشور 
پایین‌تر از اســتحقاق بزرگترین قطب تولید فولاد شــرق ایران اســت. 
جوانبخت، توجه به صادرات را از موضوعاتی دانست که باید در چشم‌انداز 
شرکت به صورت ویژه به آن پرداخته شود. وی رفع دغدغه‌های شرکت 
در تامین پایدار انرژی را از اهدافی برشمرد که در آستانه قبول مسئولیت 
فولاد خراسان، آن را در زمره برنامه‌های اولویت‌دار خود قرار داده است.

رصد صتدوق‌ها

در نشست خبری ایران خودرو عملکرد و دستاوردهای یک ساله این گروه صنعتی بررسی شد؛

رشد 36 درصدی تولید در »خودرو«
  گروه صنعتی ایران خودرو شــامل ۹۶ شرکت 
فعال در حوزه‌های مختلف اســت که ۱۶ شــرکت آن بورســی و در 
حوزه‌های تولیدی- صنعتی، خدماتــی، لیزینگ، تحقیقاتی، بازرگانی 

و مالی- سرمایه‌گذاری فعال هستند.
همچنیــن بیش از ۶۰ هــزار نفر در ایران خودرو مشــغول به فعالیت 
هســتند و ســرمایه آن نیز ۳۰ هزار میلیارد تومان اســت ضمن آنکه 
دارایی این شرکت هم بیش از ۹۵ همت است. برآورد جذب نقدینگی 
از فــروش تا پایان ســال در حدود ۱۶۵ همت اســت در حالی که در 

۱۲ماهه سال گذشته ۹۵ همت بوده است.
حدود ۶۰۰ قطعه‌ساز در سراسر کشور قطعات مورد نیاز گروه صنعتی 
ایران خودرو را تأمین می‌کنند. ضمن آنکه در ایران خودرو از ۹ بهمن 
۱۴۰۰ تا ۸ بهمــن ۱۴۰۱ تولید خودروی ســواری ۲۸ درصد، تولید 
خودرو تجاری ۱۵۱ درصد و تولید نیرو محرکه ۱۲ درصد رشد داشته 
اســت. بر این اساس مجموع رشــد تولیدات این گروه صنعتی در این 
یک‌ســاله به ۲۹ درصد رسیده اســت. همچنین تولید خودروی کامل 
)سواری و تجاری( در سال گذشته ۴۲۲ بوده و در سال ۱۴۰۱ به ۵۷۶ 
رســیده و رشدی ۳۶ درصدی داشته است. گروه صنعتی ایران خودرو 
به‌طور مستقیم و غیرمســتقیم باعث اشتغال حدود ۴۰۰ هزار نفر در 

این صنعت، صنایع بالادستی و پایین دستی شده است.
چالش‌های پیــش‌روی »خــودرو« عبارتند از ابهام در شــیوه نهایی 
قیمت‌گذاری، تشدید مشــکلات تبادلات و تعاملات بین‌المللی، تداوم 
انتظــارات تورمی در تمامی بازارها و عدم توازن افزایش قیمت مصوب 

خودرو متناسب با رشد قیمت نهاده‌ها.
توســعه متوازن در سطح گروه، بهبود عرضه در حوزه فروش، تحویل و 
تعهدات، توســعه کسب و کارهای جدید در حوزه‌های مختلف تولیدی 
و مالی، حفظ و ایجاد اشــتغال پایدار بــا افزایش ظرفیت‌های تولید و 
بهبود رضایت کارکنان، تولید کامل، باثبات و رشد یابنده، بهبود جریان 
نقدینگی و صرف آن در بخش‌های مولد، تصمیمات اقتصادی تأثیرگذار 
بر وضعیت مالی گروه، تداوم پروژه‌های توســعه‌ای در راســتای تنوع 
بخشی ســبد محصولات و بهینه‌ســازی ترکیب تولید، کاهش قیمت 
تمام شــده محصولات به قیمت ثابت و تولید اقتصادی، افزایش سهم 
و تیــراژ محصولات برند ایکو و تمرکز بر تولیــد خودروهای داخلی تا 
عرضه ckd، مدیریت تأمین در حوزه ارتقای توانمندی، داخلی‌ســازی، 
لجســتیک و کاهش هزینه و بهبود کیفیت محصــولات و خدمات از 
جمله رویکردهای اصلی گروه صنعتی ایران خودرو جهت تأمین منافع 
ذی‌نفعان صنعت خودرو اســت. سه ویژگی برای تولید در سال ۱۴۰۱ 
در نظر گرفته شده است که عبارتند از تولید باثبات و اقتصادی، تولید 

خودروی کامل و تولید با تیراژ بالا.
ایران خودرو در ۱۰ ماهه نخست سال جاری ۴۷ درصد فروش خودروی 
ســواری در کشــور را به خود اختصاص داده است و همچنین رتبه اول 
خدمات پس از فروش را برای اولین بار در تاریخ صنعت خودروی کشور 
کسب کرده است. ویژگی‌های صادرات در سال ۱۴۰۱ به قیمت، سودآور 
و با اطمینان از وصول اســت ضمن آنکه بیشــترین حجم خودروهای 

صادراتی در ۱۱ ماهه سال جاری مربوط به دنا و تاراست.
ارزش قراردادهای توسعه فناوری با شرکت‌های دانش بنیان در حدود 
۴۰۰ میلیارد تومان برآورد می‌شــود و در راستای طرح مشارکت ایران 
خودرو و ســایپا به منظور شناســایی پتانســیل‌های همکاری بین دو 
شرکت، شورای عالی همکاری‌های دو شرکت با راهبری قائم مقام‌های 
هر دو شــرکت و ۹ کارگروه مختلف تشکیل شــده است. ضمن آنکه 
۷تفاهمنامه همکاری در شرکت‌های دو گروه تنظیم و بالغ بر ۱۸ پروژه 

همکاری و مشارکت مختلف تعریف و ارزیابی شده است.

خودروی سنگین و سواری به روسیه صادر می‌کنیم
مدیرعامل ایران‌خودرو در نشست خبری این گروه صنعتی اعلام کرد: 
مذاکراتی با روســیه در حوزه صادرات خودروهای سواری و سنگین با 
تیراژ بالا انجام شــد و صادرات خودروی ســواری به روسیه آغاز شده 

است. مهدی خطیبی گفت: قیمت‌گذاری دستوری با توجه به خروجی 
که داشته است، از گذشته به عنوان یکی از مشکلات گریبانگیر صنعت 
خودرو بوده اســت و در قانون بودجه ســال آینده مشخص شده است 
که همه ‌خودروها باید در بورس کالا به فروش برســد. او ادامه داد: راه 
عرضه در بــورس کالا را ادامه می‌دهیم و معتقدیــم در نبود راه حل 
بهینــه، عرضه در بورس بهترین گزینه اســت، بنابراین امید اســت با 
فروش خودرو در بورس کالا بخشــی از زیان انباشته سال‌های گذشته 
خودروسازان جبران شود. مدیرعامل »خودرو« تصریح کرد: در سال‌های 
گذشته حداقل ۳۵۰ هزار میلیارد تومان به دلیل سیاست قیمت‌گذاری 
دســتوری از جیب مردم و ســهامداران خودرو که بخش خصوصی و 
دولتی اســت، خارج شده است. خطیبی درمورد دســتورالعمل اخیر 
شــورای رقابت درباره قیمت خودرو گفت: دستورالعمل شورای رقابت 
بــه صورت کلیات اســت و اقدامی در مورد آن انجــام نداده‌ایم و این 
دستورالعمل باید به صورت جزیی‌تر توسط سازمان حمایت ابلاغ شود.

مدیرعامــل ایران‌خودرو توضیح داد: فعلا عرضه خــودرو در بورس را 
انجام می‌دهیم، سرانجام قیمت‌گذاری دستوری باید به سمت و سوی 
مشــخصی برود. به گفته وی، مصوبه رئیس سازمان گسترش، معاون 
حمل و نقل وزارت صمت و رئیس ســازمان خصوصی‌ســازی چند ماه 
قبل ابلاغ کردند که باید قیمت‌گذاری دستوری در سال ۱۴۰۲ برطرف 

شود بنابراین فعلا در یک فضای غبار آلود قرار داریم.
مدیرعامل »خودرو« در پاســخ به پرسشــی مبنی بــر اینکه آیا ایران 
خودرو درخواســتی بــرای افزایش قیمت داشــته و آنالیز قیمت را به 
شورای رقابت اعلام کرده است، گفت: خیر، مانند سایپا به عنوان آنالیز 

قیمت و افزایش قیمت، موردی به شورای رقابت ارائه نکرده‌ایم.
خطیبی اعلام کرد: از جمله بازارهای هدف صادراتی ما روســیه است 
ضمن آنکه اقدامات قابل توجهی در این حوزه انجام شــده و مذاکراتی 
با کشــور روســیه در حوزه صادرات خودروهای ســواری و سنگین با 
تیراژ بالا انجام شــده است. همچنین صادرات خودروی سواری به این 
کشور آغاز شــده اســت. او درمورد تولید خودروی برقی توضیح داد: 
تفاهمنامه‌ای با مپنا انجام شــده و بر اســاس آن قرار است اوایل سال 
آینده حداقل ۵۰ دســتگاه خودروی برقی تولید شــود و احتمالا این 
خودروها در جزیره کیش به صورت تاکسی مورد استفاده قرار می‌گیرد. 
مدیرعامل ایران‌خودرو ادامــه داد: در زمینه تولید خودروی اقتصادی 
هــم کارهایی را در ایران خودرو پیش برده‌ایم‌ و قرار اســت خودروی 
 اقتصادی بنزینی توســط ســایپا و خودروی برقی اقتصادی توســط 

ایران خودرو تولید شود.

توضیحی در مورد واگذاری خودرو به کارمندان دستگاه‌ها
در ادامه این نشســت خبری مدیرعامل »خــودرو« درمورد واگذاری 
خــودرو به دســتگاه‌های مختلف توضیــح داد: تحلیل ما از دســتور 
رئیس‌جمهــور در ایــن رابطه خودروهایی اســت که قرار اســت در 
قرعه‌کشــی به مردم واگذار شــود. موضوع دوم اینکــه وقتی کالایی 
در بورس عرضه و از موضوع قیمت‌گذاری دســتوری خارج می‌شــود، 
دیگر واژه‌هایی از جمله رانت به آن اطلاق نمی‌شــود اما درمورد اینکه 

خودرویی به دستگاهی واگذار شده یا نه، صراحتاً‌ می‌گویم خودروهایی 
که قرار است به صورت قرعه‌کشی عرضه شود، مانند پارس، رانا، سورن 
و پژو ۲۰۶ حتی یک دســتگاه نیز به هیچ شخص حقیقی واگذار نشده 
و اگر واگذار شــده، به این صورت اســت که طبق قانون و آئین‌نامه‌ها 
نهادهای امنیتی و نظامی اجازه ندارند، از بازار خودرو بخرند و خودروی 
خارجی هم نمی‌تواننــد خریداری کنند همچنین مکلف به جایگزینی 
خودروهای فرســوده هســتند و در قانون بودجه هم این موارد لحاظ 
شده است. او افزود: در زمینه خودروهایی که در بورس عرضه می‌شود 
نیز واگذاری به شخص حقیقی نداشــته‌ایم و اطلاع‌رسانی درستی در 
این ارتباط صورت نگرفته است. خطیبی درمورد واردات خودرو گفت: 
گــروه ایران‌خودرو هیچ مخالفتی با واردات خودرو ندارد اما در رابطه با 
آزادســازی واردات خودروی دست ‌دوم، باید گفت دلیل این موضوع را 
به لحاظ سیاســت‌گذاری نمی‌دانم و از نظر کارشناسی با این موضوع 

مخالفت دارم.
مدیرعامل ایران‌خودرو درمورد ضرب‌الاجل ســازمان ملی اســتاندارد 
درباره اعمال اســتانداردهای ‌۸۵گانه تا پایان تیرماه سال آینده تصریح 
کرد:‌ ما به دنبال آن هســتیم که خودروهــا و محصولات پرتیراژ را با 
تغییراتی در بدنه، تغییرات فنی و غیره بتوانیم تولید کنیم، بنابراین در 
این راستا تولید خودروی پژو ۲۰۶ متوقف می‌شود تا استانداردهای یاد 
شده بر روی آن اعمال شــود. در اسفند ماه میزبان مدیرعامل شرکت 
هایمــا خواهیم بود بنابراین اقدامات و همکاری با چینی‌ها در دســت 

پیگیری است.
خطیبی به خروج خودروســازان اروپایی متأثر از تحریم‌ها در سال‌های 
گذشته اشــاره کرد و گفت:‌ اینگونه مسائل را در سیاست‌های معمول 

خود و مشارکت‌های خارجی لحاظ کرده و مورد توجه قرار می‌دهیم.
مدیرعامــل »خودرو« اعلام کرد: اتفاقات عجیبی در صنعت خودرو در 
جهان تا ســال ۲۰۳۰ رخ می‌دهد و چینی‌ها سهم عمده و غالب را در 
بازارهای جهانی کســب می‌کنند بنابراین همکاری ما با چینی‌ها اقدام 
شایســته‌ای خواهد بود که باید در زنجیره جهانی خودروسازان بزرگ 
قرار بگیریم. خطیبی گفت: در هر صورت تولید ایران ‌خودرو بر اساس 
چهار مشــخصه صورت می‌گیرد؛ تولید در تیــراژ بالا، به صورت کامل 
و بــا ثبات و باکیفیت به مراتب بالا انجام می‌شــود. وی ادامه داد: ٧٠ 
درصد تولید، در شــبکه تأمین صورت می‌گیرد. گاهی اوقات الزامات و 
محدودیت‌هایی در شبکه تأمین وجود دارد که سیاست تولیدی ما نیز 

منطبق بر محدودیت‌ها و الزامات صورت می‌گیرد.
مدیرعامــل گروه صنعتی ایران‌خودرو افــزود: خودرویی که در بورس 
عرضه می‌شــود، تمام مشــخصات و ویژگی‌های خودرو اعلام شده و 
می‌شــود؛ بنابراین مشــتریان از ویژگی‌ها اطلاع دارند و خرید خود را 
انجام می‌دهند؛ اگر ایران‌خودرو خلاف بخشــنامه عمل می‌کرد، ایراد 
وارد بود. اما اقدامی صورت گرفته که با حفظ ایمنی و با قیمت پایین‌تر 

عرضه شود.

بازگشت دوباره ۲۰۶ به سبد محصولات
قائم مقــام اجرایی مدیرعامل ایران خودرو ضمن تأکید بر اینکه توقف 
تولید محصولات خانواده پژو ٢٠۶ به معنای توقف کامل نیست، توضیح 
داد: این خانواده خودرویی پس از تطبیق کیفی با استانداردهای جدید 

سازمان استاندارد به سبد محصولات ایران‌خودرو باز می‌گردد.
کیانــوش پورمجیب درمورد علل توقف تولیــد محصولات خانواده پژو 
٢٠۶ و اســتفاده از برخی قطعات آن بــر روی پلتفرم خودروی ٢٠٧ 
و عرضــه در قالب پــژو ٢٠٧ تیــپ ۵ ضمن اعلام ایــن خبر، گفت: 
توقــف تولید پژو به معنــای توقف کامل و خداحافظــی و حذف آنها 
از ســبد محصولات این شرکت نیســت؛ ما مجبور بودیم که در جهت 
تطابــق این خودروها بــا اســتانداردهای جدیدی که ســازمان ملی 
اســتاندارد به خودروســازان برای اعمال ابلاغ کرده اســت، تا زمانی 
 که امکان این تطبیق اســتاندارد ممکن باشــد، دست نگه داریم چون 

به زمان نیاز داشتیم.

صدرنشینی »کیمیای کاردان«
در هفته‌ای که گذشــت شاخص کل بورس روندی صعودی در پیش‌گرفت. 
شاخص کل بورس در این هفته با بیش از 12 هزار واحد کاهش به محدوده 
1,533 هزار واحد رســید. در هفته منتهــی به 30 بهمن ‌ماه صندوق‌های 
مختلط و ســهامی در راس صندوق‌هــای پربازده قــرار گرفتند. صندوق‌ 
»کیمیای کاردان«، »مشــترک ذوب آهن نوویرا« و »ســهام ویســتا« به 
ترتیب با کســب 9.87، 1.63 و 1.53درصد بازدهــی، 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 39,503 میلیارد ریال بود که صندوق‌های قابل 
معامله با 23,451 میلیارد ریال بیشترین خروج وجه نقد را داشتند. در این 
هفته صندوق‌های مختلط با خالص ورود 730 میلیارد ریال بیشترین ورود 
وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای این 
هفته بر روی عدد 5 میلیون و 919 هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق‌ها 
به طور کلی 23 درصد در ســهام، 48 درصد در اوراق با درآمد ثابت و 26 

درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند. 

مسیر پیش‌روی تپسی در سال آینده
مدیرعامل تپسی در برنامه زنگ پایان به بررسی 
شــرایط جاری تپسی و مسیر پیش‌روی آن در 

سال آینده پرداخت. 
میلاد منشی‌پور در ابتدا مسیر حرکت و اقدامات 
موثر تپســی در چند ماه اخیر را مورد بررسی 

قرار داد و عنوان کرد: تپسی مطابق برنامه مشخصی که دارد در حال 
پیشــروی است و نتایج مالی ۹ ماهه نیز موفقیت شرکت در رسیدن 
به اهداف مشخص شده اش را تایید می‌کند. گسترش جغرافیایی دو 
برابری و تحت پوشش قرار گرفتن ۳۲ شهر و گام‌های موثر در تبدیل 

تپسی به سوپراپ از جمله مواردی است که در حال انجام است.

مدیرعامل تپسی در ادامه به یک اتفاق مهم که در چند هفته اخیر انجام 
شده است، اشــاره کرد و گفت: محدودیت معامله سهامدار حرفه‌ای 
با پیگیری‌های صورت گرفته از ســهام تپسی برداشته شده است و 
این اقدامات یکی از گام‌های مهم جهت تبدیل راننده به سهامدار در 
شرکت تپسی است. در حال حاضر شرکت برای متعادل‌سازی عرضه 
و تقاضا طرح‌های تشویقی متنوعی را در اختیار رانندگان قرار می‌دهد 
که در ادامه این طرح‌ها می‌تواند از طریق واگذاری ســهام شــرکت 
به رانندگان انجام شــود. این موضوع در شرکت‌های دیگر قابل اجرا 

نیست و می‌تواند مزیت رقابتی مهمی برای تپسی باشد.
وی افــزود: تجربه‌هــای تاریخی نیز موفقیت این سیاســت را تایید 
می‌کند. این طرح به زودی و به صورت پله‌ای با یک ســری معیارها 
و محدودیت‌ها آغاز خواهد شــد و سهام شرکت به صورت پله‌ای در 

اختیار رانندگان به عنوان اصلی‌ترین رکن فعالیت‌های تپســی قرار 
خواهد گرفت. منشــی‌پور همچنین در رابطه با اوج گرفتن تورم در 
اقتصاد کشور که موجب افزایش قیمت خودرو، هزینه نگه‌داری و به 
دنبال آن افزایش هزینه خدمات حمل‌ونقل خواهد شد و تاثیر آن بر 
عملکرد شرکت گفت: شرکت تپسی در سطح کلان از افزایش قیمت 
سود نخواهد برد و افزایش سفرها و حجم جابجایی‌ها موجب افزایش 
ســهم تاکسی‌های اینترنتی از بازار حمل‌ونقل شهری خواهد شد که 
سود بیشتری را برای شرکت به ارمغان خواهد آورد. البته این شرایط 
مربوط به اقتصاد کلان است و مشکلاتی را برای تمامی کسب‌وکارها 
ایجاد کرده اســت و در شرکت تپســی نیز با توجه به افزایش هزینه 
جانبی خودرو، رانندگان به عنوان سرمایه‌های اصلی شرکت شرایط 

سختی را پشت سرمی‌گذارند.

نماگر عدالت
افزایش قابل توجه ارزش سبد سهام عدالت 

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
162,93546,960دانا

2396,8701,641,930اخابر
32,9958,985بنيرو

2413,940334,560شبریزح
221,05423,188لكما
1143,645415,530فخوز
121,93623,232وايرا
2037,5201,526,560شپنا
4313,320572,760فولاژ
4819,560938,880بفجر
1,1469,40010,772,400فارس
822,790182,320ساراب
1,7881,7423,114,696وتجارت

4140,5001,660,500جم
94,59341,337بسويچ
472,960139,120خودرو
1514,790221,850شبريز
166,21099,360وپست
426,780107,120شيراز
6154,1642,560,860شتران
316,45549,365فولاژح
392,12382,797خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2992,698806,702وبملت
274,900132,300دانا ح

7827,8402,171,520حكشتي
36,35019,050ورنا

4712,080567,760شگويا
13710,3001,411,100رمپنا
132,02032,020حپترو
5759,0305,192,250فملي
1721,645282,940فملیح
1,2607,4409,374,400فولاد
1048,320865,280كگل

4719,810931,070کچادح
316,560203,360فايرا

421,09084,360شاوان
47182,0008,554,000مارون
1149,3201,062,480شبندر
1,4001,7352,429,000وبصادر
577,880449,160کگلح

833,170265,360سدشت
1816,9801,263,380کچاد

60,661,802جمع ارزش‌کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 2656,928,157 بهمن 1401

360,661,8026.5 اسفند 1401

  5.919 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص خروج نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 39,503
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1,263
سهام

 2,630
سایر
 198 1,410

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۹.۸۷

۱.۶۳

۱.۵۳

۱.۴۸

۱.۳۲

۱.۲۲

۱.۱۶

۱.۱۰

۱.۰۶

۰.۹۷

٪
کیمیای کاردان

مشترک ذوب آهن نوویرا

سهام ویستا

مشترک گنجینه الماس پایدار

خاتم ایساتیس پویا

بذر امید آفرین

با درآمدثابت نگین سامان

مشترک مدرسه کسب و کار صوفی رازی

مشترک گنجینه مهر

مشترک آسمان خاورمیانه

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. 

٪۱۳

٪۹

٪۷

٪۴

٪۴

٪۳

٪۳

٪۳

٪۲

٪۲۸

محصولات شیمیایی
فلزات اساسی

بانک ها و موسسات اعتباری
خودرو و ساخت قطعات

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
شرکت های چند رشته ای صنعتی

سرمایه گذاری ها
صندوق سرمایه گذاری قابل معامله

استخراج کانه های فلزی
سایر دارائی ها
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ســرمایه گذاران معتقدند خطر تورم رفع شده اما مهار 
تورم و کاهش آن دشــوارتر از چیزی است که بازارها 
تصور می کننــد. مجله »اکونومیســت« در تازه ترین 
شماره خود به بررســی موضوع تورم جهانی پرداخته 
و نوشته اســت: با توجه به عملکرد اسفبار پرتفوهای 
ســهام و اوراق در طول یکی دو سال گذشته، احتمالا 
متوجه نشــده اید که بازارهای مالی مسیر صعودی را 
بر اســاس خوش بینی طی می کننــد. با این حال، راه 
دیگری برای توصیف وضعیت سرمایه گذاران امروزی 
وجود ندارد. آنان کســانی هستند که از پاییز گذشته 
به طــور فزاینده ای روی کاهش بدون دردســر تورم 
حســاب باز کرده انــد، این در حالی اســت که تورم، 
بزرگترین مشــکل اقتصاد جهان به شمار می رود. در 
نتیجه، بســیاری تصور می کننــد که کاهش نرخ های 
بهره در اواخر ســال 2023 )که به رونق اقتصادهای 
بزرگ به ویژه اقتصاد آمریکا یاری خواهد رســاند( از 
وقــوع رکود اقتصادی جلوگیــری خواهد کرد. بر این 
اساس، سرمایه گذاران انتظار دارند که رونق اقتصادی 
دوباره بازگردد و ســود شــرکت ها افزایــش و هزینه 
ســرمایه کاهش یابد. آنها برای افزایش قیمت ســهام 

برنامه ریزی کرده اند.

یت: ارزش داشت؟ برگز

یک ســاعت قبــل از نیمــه شــب 31 ژانویه 2020 
بریتانیا رســما از عضویت در اتحادیه اروپا خارج شد. 
حال کارشناســان این پرســش را مطرح می کنند که 
در این ســه سال چه چیزی تغییر کرده است؟ نشریه 
»د ویک« در شــماره اخیر خود با طرح این پرســش 
کــه برگزیت چه تاثیــری بر اقتصاد بریتانیا داشــته، 
نوشته اســت: اجماع عمومی این اســت که برگزیت 
تاثیــری منفی گســترده )و نه فاجعه بــار( بر اقتصاد 
بریتانیا داشته اســت. اقتصاددانان این وضعیت را به 
پنچر شــدن آهســته تعبیر می کنند. بــا وجود دوره 
آشــفته ای که پس از خروج بریتانیــا از اتحادیه اروپا 
شاهد بودیم، نمی توان نقش عوامل دیگر در این زمینه 
را نادیده گرفــت؛ عواملی همچون همه گیری بیماری 
کرونا، به هم ریختــن زنجیره عرضه، همچنین حمله 
روســیه به خاک اوکراین و جهش قیمت انرژی از آن 
دسته هســتند. اقتصاددانان تلاش می کنند عملکرد 
اقتصاد بریتانیا را در مقایســه با برخی کشورها مورد 
ســنجش قرار دهند یا عملکــرد آن را در حالتی که 
همچنــان عضو اتحادیه اروپا بود، مدل ســازی کنند. 
 برگزیت حــدود 100 میلیــارد یورو بــرای بریتانیا 

هزینه داشته است.

رئیـس جمهـور آمریـکا کـه با حمـلات شـدید حزب 
نجـات  بـرای  را  خـود  اسـت،  مواجـه  جمهوریخـواه 
راه  ایـن  در  و  می کنـد  آمـاده  سیاسـی اش  زندگـی 
گروهـی از وکلا، تحلیلگـران و متحدانـش او را یـاری 
می کننـد. هفته نامـه »نیوزویـک« در آخریـن شـماره 
خـود بـه بررسـی وضعیـت سیاسـی رئیـس جمهـور 
آمریـکا پرداختـه و نوشـته اسـت: روز 29 دسـامبر 
2022 وکیـل کاخ سـفید که مسـئولیت پاسـخگویی 
بـه سـوالات و تحقیقـات جمهوریخواهـان در رابطه با 
عملکـرد جـو بایـدن را بـر عهـده داشـت، در ایمیلـی 
ایـن دو  داد.  نماینـده جمهوریخـواه هشـدار  دو  بـه 
نماینـده، چنـد هفتـه پـس از انتخابات میـان دوره ای 
مجلـس،  خواسـتار دریافت اسـناد متعـددی در رابطه 
بـا همـه چیـز بودند، از خـروج پر هرج و مـرج آمریکا 
از افغانسـتان تـا بحران مهاجـرت در مرزهای جنوبی؛ 
اختیـار  در  را  اسـناد  ایـن  بایـدن  دفاعـی  تیـم  امـا 
نداشـت. در ایـن نامـه که بـه زبان حقوقـی و در عین 
حـال محکـم نوشـته شـده بـود، وکیـل کاخ سـفید 
گفتـه اسـت: وقتـی کنگره جدید سـوگند یـاد کرد و 
مشـخص شـد که شـما واقعا اختیـارات داریـد، با من 

بگیرید. تمـاس 

این جنگ تمام می شود؟

حمله روسیه به خاک اوکراین، علاوه بر فجایع انسانی، 
پیامدهای اقتصادی نیز برای هر دو کشــور داشــته 
است. نشــریه »بیزنس ویک« در آخرین شماره خود 
در مطلبی با عنوان »وقتی هیچکس برنده نیست« به 
این موضوع پرداخته و نوشــته است: وقتی یک کشور 
بزرگ به کشــوری کوچکتر و فقیرتــر )با یک چهارم 
جمعیــت و یک نهم تولید اقتصــادی( حمله می کند، 
پیش بینی بروز فشــارهای مالی قابــل مدیریت برای 
حمله کننــده و نابودی فاجعه بار برای قربانی اصلا دور 
از انتظار نیســت. یک ســال پس از حمله روسیه به 
خاک اوکراین، شــرایط اقتصادی دو طرف را اینگونه 
می توان تشریح کرد: بخش هایی از اوکراین ویران شده 
و میلیون ها شهروند در سرما و تاریکی گرفتار شده اند؛ 
اما در روســیه )اگر ســرباز و در خط مقدم نباشید( 
زندگی عادی در جریان اســت. حال که وارد دومین 
سال جنگ شده ایم، کاملا روشن است که هزینه های 
اقتصادی برای هر دو کشــور به طور غیرقابل تحملی 
در حال افزایش اســت. این جنگ هیچ نتیجه خوبی 
برای هیچیک از دو کشــور نداشــته اســت و هر چه 
 طولانی تــر شــود، هزینه های اقتصادی نیــز افزایش 

خواهد یافت.

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 اقتصاددانان 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 شدید. 

در این شماره نیز به معرفی ژرار دبرو، نخستین 
اقتصاددان فرانســوی برنــده نوبل اقتصاد 
در ســال 1983 میلادی می پردازیم. او به 
دلیل گنجاندن روش های تحلیلی جدید در 
تئوری اقتصــادی و نیز فرمول بندی دوباره 
تئوری تعادل عمومی موفق به دریافت این 

جایزه شد.

ژرار دبرو
ریاضیــدان  و  اقتصــاددان  دبــرو،  ژرار 
فرانســوی در جولای 1921 بــه دنیا آمد. 
او نخســتین فرانسوی اســت که موفق به 
دریافت نوبل اقتصاد شــده اســت. دبرو به 
 عنوان اســتاد اقتصاد در برخی دانشگاه ها 

به تدریس پرداخت. 
ژرار دبــرو در دوران کودکــی بــه دلیــل 

خودکشی پدر و مرگ مادرش، یتیم شد. پیش 
از آغاز جنگ جهانی دوم، او با دریافت دیپلم برای ورود به دانشــگاه آماده شــد. 
او به همراه مارســل بویته )اقتصاددان و ریاضیدان فرانســوی( در سال 1941 در 
دانشگاه ENS پاریس پذیرفته شد. دبرو در این زمان تحت تاثیر آثار هانری کارتن 
)ریاضیدان( و نیکلا بورباکی )نام مســتعار برای گروهی از ریاضیدانان فرانســوی( 
قرار گرفت. پیش از گذراندن امتحانات نهایی در ســال 1944، داســتان حمله به 
نورمانــدی اتفاق افتاد و او در ارتش نام نویســی کرد و بــرای گذراندن دوره های 
آموزشــی به الجزایر اعزام شد. سپس در آغاز ســال 1946 امتحانات ریاضی را با 

موفقیت پشــت سر گذاشــت و در همین زمان بود که از ریاضیات به علم اقتصاد، 
به ویژه تئوری تعادل عمومی لئون والراس )اقتصاددان ریاضی فرانســوی( متمایل 
شد. از 1946 تا 1948 به عنوان دستیار در مرکز ملی پژوهش های علمی مشغول 
به کار شــد. در خلال این دو سال و نیم به طور کامل از ریاضیات به اقتصاد روی 
آورد. او در 1948 با بورسیه بنیاد راکفلر به آمریکا رفت و از چندین دانشگاه بازدید 
کرد. همچنین در سال های 1949 و 1950 از دانشگاه های اوپسالا )سوئد( و اوسلو 

)نروژ( بازدید کرد.
دبــرو در تابســتان 1950 به عنوان پژوهشــگر به کمیســیون »کاولــز« )بنیاد 
پژوهش های اقتصادی کاولز( در دانشــگاه شیکاگو پیوست. او مدت 5 سال در این 
کمیســیون فعالیت کرد و گهگاه به پاریس بازمی گشت. در سال 1954 به همراه 
کنــت آرو )اقتصاددان و ریاضیدان آمریکایی( مقالــه ای مهم تحت عنوان »وجود 
تعادل برای اقتصاد رقابتی« منتشر کرد. در 

1955 به دانشگاه ییل رفت.
دبرو در ســال 1959 رساله ای کلاسیک با 
عنوان »تئوری ارزش: تحلیل بدیهی تعادل 
اقتصادی« منتشر کرد که یکی از مهمترین 
آثار مهم در حوزه اقتصادی ریاضی به شمار 
می رود. در این رساله، او اصول بدیهی برای 
بازارهای رقابتی را بنیان گذاشــت. او این 
کار را بــا اثبات نوعــی از قضیه نقطه ثابت 
بر مبنای قضیه نقطــه ثابت کاکوتانی )در 
تحلیل ریاضی کاربــرد دارد( انجام داد. در 
فصل هفتم این رســاله، دبــرو مفهوم عدم 
قطعیت را معرفی کرد و چگونگی گنجاندن 
آن در مدل قطعی را نشــان داد. در اینجا، 
او مفهــوم کالای مشــروط را ارائه کرد که 
عبارت بــود از وعده تحویــل یک کالا در 
صورت تحقق شرایط خاص. این مفهوم به طور 

گسترده در اقتصاد مالی مورد استفاده قرار می گیرد.
دبــرو از 1960 تا 1961 در مرکز مطالعات پیشــرفته علوم رفتاری در دانشــگاه 
استنفورد مشغول به کار شد. سپس در 1962 فعالیت در دانشگاه کالیفرنیا، برکلی 
را شــروع کــرد. اواخر دهــه 60 و در دهه 70 میلادی، دبرو به عنوان اســتاد در 
دانشــگاه های لیدن، کمبریــج، بن و پاریس تدریس کرد. در 1990 نیز ریاســت 

انجمن اقتصاد آمریکا را به عهده گرفت.
ژرار دبرو در آخرین روز سال 2004 در پاریس درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

نتانیاهو دیکتاتوری 
درپی ارائه اصلاحات پیشــنهادی بنیامین نتانیاهو، 
نخســت وزیر رژیم صهیونیستی که به کاهش قدرت 
دادگاه عالی برای لغو قوانین تصویب شده در کنست 

)پارلمان( منجر می شود، مخالفان وی و این طرح به 
طور گسترده ای دست به اعتراض و راهپیمایی زدند. 
آیزاک هرتزوگ در این باره گفت: بســیاری از مردم 
این اصلاحات را تهدیدی برای دموکراسی می دانند. 
او دربــاره فروپاشــی اجتماعی و بی اعتبار شــدن 

قانون اساســی هشــدار داد. چنین به نظر می رسد 
نتانیاهــو که مدتی از عرصه سیاســی دور بوده، این 
بار با تمام توان برای محکــم کردن جای پای خود 
 بازگشته اســت. نگاه »اکونومیست« به این موضوع 

جالب توجه است.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 تحلیل تکنیکال پیشرفته
۱۰ اسفند با رویکرد امواج الیوت

۱۱ اسفندسرمایه گذاری در بازار اختیار و مشتقه

کارگزاری بانک صنعت و معدن

www.smbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

7 اسفندتحلیل بنیادی

5 اردیبهشتتابلوخوانی و فیلترنویسی

کانون کارگزاران بورس اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

19 اسفنددوره آموزشی جامع مالی رفتاری

6 اسفندآشنایی با سرمایه گذاری در بورس

کارگزاری سرمایه گذاری ملی ایران

www.nibi.ir

زمان برگزارینام دوره

6 اسفندتحلیل صنعت سیمان

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

۱۱ اسفندمدیریت سرمایه و ریسک مدرن 

 دومین دوره آموزشی صندوق های 
(Reits( ۱۱ اسفندسرمایه گذاری املاک و مستغلات

۱۸ اسفندروانشناسی بازار



| اسفند 1401  هفته دوم  سال دهم  شماره 484 |

یادداشت
»نیما« تکلیف  شدن  مشخص  ورت  ضر

در حـال حاضـر صحبت کـردن درمورد 
بـازار سـرمایه سـخت اسـت. نـرخ نیما 
خـوراک  نـرخ  تکلیـف  اسـت،  ثابـت 
مشـخص نشـده و تا زمانی که وضعیت 
نـرخ خـوراک و نیمـا مشـخص نشـود، 
چشـم انداز مثبتـی بـرای بازار سـرمایه 

متصـور نیسـتیم. مگـر اینکـه نـرخ بـازار آزاد و نیمایـی بـه قدری رشـد 
کنـد کـه گـران بودن نـرخ خـوراک را جبـران کند و هـم وضعیـت بازار 
ارز را پوشـش دهـد. اگـر ایـن اتفـاق رخ ندهد، چشـم انداز مثبتـی دیده 
نمی شـود البتـه بـازاری هم نیسـت که افـراد دارایـی خود را بفروشـند و 

برونـد، بـازار ارزان بـوده و جامانده تریـن بـازار اسـت.
در صورتـی کـه تصمیمـات خوبی گرفته شـود بازار سـرمایه، بـازار خوبی 
خواهـد شـد. سـایر بازارهـای مـوازی هـم بازارهایـی هسـتند که دسـت 
دولـت کمتـر بـه آنهـا می رسـد ماننـد بـازار ملـک، طلا یـا بازار خـودرو. 
امـا جایـی کـه دسـت دولت برسـد، مثـل بـورس و بـازار سـرمایه، آن را 
کنتـرل کـرده و ایـن موضـوع جلـوی رشـد بـازار را گرفته اسـت اما این 
کنتـرل روی بـازار مسـکن یـا طلا نیسـت و چشـم انداز آنها خیلـی بهتر 
از بـازار سـرمایه اسـت. بنابراین اگـر تصمیمـات خوبی برای بـازار گرفته 
نشـود، بـه نظر می رسـد اتفاقـات مثبتی نیفتـد و کماکان بـازار طلا بهتر 

می شـود. دیده 
 بـر ایـن اسـاس اگـر تصمیمـات خوبـی گرفتـه شـود، در بـازار سـرمایه 
شـرکت هایی داریـم کـه حساسـیت آنها نسـبت بـه نـرخ ارز خیلی خوب 
و چنـد برابـر اسـت و بـه ازای هـر 10 درصد رشـد نـرخ ارز اینهـا 30 تا 
40 درصـد می تواننـد رشـد کننـد و قطعـا بـازده بیشـتر از بـازار ملک و 
طـلا می سـازند امـا ایـن در گرو تصمیماتی اسـت کـه باید سیاسـت گذار 
بگیـرد. درمـورد کسـری بودجـه هـم بایـد دیـد کـه از چـه محلـی قـرار 
اسـت جبـران شـود. اگـر قـرار باشـد ایـن کسـری بودجـه پولـی سـازی 

شـود، ادامـه رشـد نـرخ ارز را خواهیم داشـت. 
همچنیـن ادامـه همان سـیکلی که تا به حال داشـتیم را خواهیم داشـت. 
اگـر بخواهنـد روی اوراق کار کننـد، می توانـد موقتـا مرحلـه ای باشـد که 
اصطلاحـا از ایـن سـتون بـه آن سـتون اسـت. در کل امـا چشـم انداز 
مـورد  ایـن  در  سیاسـت گذاران  دیـد  بایـد  و  نمی شـود  دیـده   خوبـی 

چه تصمیمی می گیرند. 

محمود مرادی
سرمایه بازار  کارشناس 

مدیرعامل سبدگردان الگوریتم:

صندوق راسا الگوریتم در راه است
همراز فیروزی

ر خبـر  نــگا

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

f

021 -41674000  

راسا  ثابت  درآمد  با  پذیره نویســی صندوق 
الگوریتم از ششــم تا دهم اسفند ماه انجام 
می شــود. حامــد حامدی نیــا، مدیرعامل 
ســبدگردان الگوریتم در گفت و گو با هفته نامه اطلاعات بورس 
گفت: سعی می کنیم پذیره نویســی صندوق راسا الگوریتم، با 
نرخ های جذاب و خدمات متنوع مانند نقدشوندگی بالا که ایجاد 
می کنیم برای ســرمایه گذارانی که شرکت می کنند، مفید باشد. 

مشروح این گفت و گو را در ادامه می خوانید. 
***

* درمورد پذیره نویسی صندوق با درآمد ثابت راسا الگوریتم 
توضیح دهید.

شرکت سبدگردان الگوریتم زیرمجموعه شرکت سرمایه گذاری خوارزمی 
محسوب می شود. در حال حاضر ســرمایه شرکت 50 میلیارد تومان و 
دارای انواع صندوق های ســرمایه گذاری اســت؛ صندوق با درآمد ثابت، 

صندوق سهامی، صندوق جسورانه و صندوق بازارگردانی.
صندوق با درآمد ثابت ما به نام دارا الگوریتم ETF اســت و برای اینکه 
محصولاتمــان را تکمیل کنیــم تا بتوانیم از طریق شــعب بانک های 
مختلف مخصوصا بانک صادرات در خدمت ســرمایه گذاران باشــیم، 
صندوق راســا الگوریتم که با درآمد ثابــت و مبتنی بر صدور و ابطال 
اســت از ششــم اســفند به مدت 5 روز کاری پذیره نویسی آن انجام 
می شــود. حداقل کف صندوق 50 میلیارد تومان است ولی این قابلیت 
را دارد تا 500 میلیارد تومان پذیره نویسی انجام شود و سرمایه گذاران 
می توانند از طریق سایت شرکت سبدگردان الگوریتم یا واریز به شماره 

حسابی که در بخش های مختلف عنوان شده این کار را انجام دهند.
هــر یونیت صنــدوق 100 هزار تومان اســت و باتوجــه به وضعیت 
مناسب ابزارهایی که در بازار سرمایه وجود دارد که نرخ هایشان نسبتا 
مناسب اســت، به نظر می رسد سود مناســبی نصیب سرمایه گذاران 
شــود. طبیعتا هــر زمان هم احتیاج به پول داشــته باشــند با ابطال 
یونیت هــا فــردای آن روز پــول واریز می شــود البته تلاشــمان این 
اســت ســازوکاری درنظر بگیریم تا بتوانیم حداقل مبلغ را به صورت 
 علی الحساب همان روزی که سرمایه گذاران درخواست وجه می کنند، 

پرداخت کنیم.

* وضعیت صنعت سبدگردانی در ایران چگونه است؟
بــه نهادهای خیلــی تخصصی نیاز داریم تا عموم مــردم بتوانند برای 
سرمایه گذاری از آن استفاده کنند. تا چند سال قبل باتوجه به محدود 
بودن مجوزهای شرکت های سبدگردانی و اندکی دشوار بودن دریافت 
مجوزها طبیعتا تعداد این نهادها کم بود. هرچه تعداد نهادها کم باشد، 
کارمــزدی که لازم دارند و ســبدگردان ها دریافت می کنند عدد قابل 
توجهی اســت. اندکی این موضوع تسهیل شده و در حال حاضر تعداد 
سبدگردان ها به حدی رســیده که مناسب است و به درستی سازمان 
کمی شــرایط را برای صدور مجوز جدید ســخت تر کرده اســت ولی 
دورنمای صنعت را مثبت ارزیابی می کنم. بازار سرمایه در حال توسعه 
است و ابزارهای زیادی مانند صندوق های سرمایه گذاری اضافه می شود 
و هرچه تعداد ســبدگردان ها به عنوان یکی از نهادهای تخصصی این 
حوزه )البته تا جایی که باعث رقابت منفی نشــود( زیاد شود و بتوانند 
به بازار سرمایه ورود پیدا کنند، سرمایه گذاران هم می توانند از خدمات 
این شــرکت ها اســتفاده و در قبال کارمزدهای مناسبی که پرداخت 
می کننــد، به بازدهی های خوبی برســند. درمجموع به نظر می رســد 
گسترش شرکت های سبدگردانی و نهادهای مالی از این دست می تواند 

در بلندمدت به نفع بازار سرمایه باشد.

* شرایط بازار را برای سال آینده چطور پیش بینی می کنید؟

 متغیرهای کلان تأثیر بســیاری بر بازار سرمایه دارند مخصوصا نرخ ارز 
البته تصمیماتی که گرفته می شــود چــه در بودجه و چه در حوزه های 
مختلف مانند افزایش نرخ انرژی یا محدود کردن شرکت ها برای فروش 
ارز هم تأثیرگذار اســت که به تازگی مسئولان به این نتیجه رسیدند که 
نمی توان خیلی محدود کرد و اگر بازار ســرمایه محدود شــود طبیعتا 
ســرمایه گذاران در بازارهای موازی که زیاد مناســب نیســتند، فعال 
می شــوند. باتوجه به تغییراتی که در نــرخ ارز اتفاق افتاده و تصمیمات 
جدیدی که گرفته شده به نظر می رسد چه از بعد افزایش قیمت اسمی 
ســهام که به واســطه تورم انتظاری پیش رو، به وجود می آید و چه به 
واسطه رشد شــرکت ها و ارزش افزوده ای که شرکت های بورسی ایجاد 
می کنند، بازار افزایشی خواهد بود ضمن آنکه در حال حاضر P/E سهام 
وضعیت مناســبی دارد. به نظر می رســد بازار سرمایه سال آتی بازدهی 

مناسبی نصیب سرمایه گذاران کند.

* کدام صنعت به لحاظ بازدهی پیشتاز خواهد بود؟ 
در حال حاضر همه صنایع شرایط مناسبی دارند، در این میان صنایعی 
که کمی از نظر سودســازی وضعیت مناسب تری دارند احتمالا فولاد و 
پتروشــیمی باشد همچنین صنعت ســیمان باتوجه به نرخ هایی که در 
بورس کالا قیمت می خورد و رشــدی کــه معمولا در فصل بهار خواهد 
داشت، وضعیت مناسبی دارد. به طور کلی اکثر صنایع دارای P/E پایین 

و مناسب برای سرمایه گذاری هستند.

* در شرایط فعلی شرکت های سبدگردانی چه جایگاهی در 
بازار سرمایه دارند؟

در حــال حاضر درخواســت هایی که در ســازمان درخصوص دریافت 
مجوز مطرح می شــود، یکی از نهادهای اصلی که تمایل دارند تأسیس 
شود، سبدگردان ها هســتند. باتوجه به اینکه انواع مجوزهای لازم برای 
تأســیس صندوق های مختلف را شرکت های سبدگردان دارند، در حال 
حاضــر نقش مهمی ایفا می کنند به طوری که اکثر مدیران صندوق های 
سرمایه گذاری، ســبدگردان ها هســتند. به نظر می رســد برای اینکه 
سفارشی شده ســرمایه گذاری انجام شود، تنها نهادی که به شدت فعال 
است این نوع شرکت ها هستند و به نظر نمی رسد نهاد دیگری بتواند  این 

مورد را به این راحتی و به این اندازه دقیق و تخصصی انجام دهد.
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ارائه خدمت به حساب های وکالتی »وپارس«
پس از فراهم کردن امکان ثبت  نام در طرح های فروش محصولات ســایپا با 
اســتفاده از حساب وکالتی بانک پارسیان، در حال حاضر این امکان در گروه 

خودروسازی ایران خودرو نیز فراهم  شده است.
از این  پس دارندگان حســاب نزد بانک پارسیان می توانند برای ثبت  نام در 
طرح های فروش محصولات گروه خودروســازی ایران خودرو و سایپا ازجمله 
فروش فوق العــاده، پیش فروش عادی و قانون حمایــت از خانواده و جوانی 
جمعیت، نسبت به معرفی حساب وکالتی خود نزد بانک پارسیان اقدام کنند.

مشــتریان می توانند با مراجعه به آدرس: https://vekalati.parsian-bank.ir/ در 
خصوص وکالتی کردن حســاب خود به صورت غیرحضوری، به نفع این دو 

شرکت خودروساز اقدام کنند. 

بانکی چک های  از  درصد   ۹۳.۲ وصول 
در دی ماه سال جاری حدود شش میلیون و ۶۰۰ هزار فقره چک مبادله  شد 

که ۹۳.۲ درصد این چک ها وصول شده است.
در دی ماه امســال در سامانه چکاوک حدود شش میلیون و ۶۰۰ هزار فقره 
چک به ارزشــی حدود ۴۲۱۴ هزار میلیارد ریال مبادله شد که نسبت به ماه 
قبل از نظر تعداد ۸.۶ درصد کاهش و از نظر مبلغ ۵.۹ درصد افزایش نشــان 
می دهد. بر اســاس گزارش بانک مرکزی دربــاره آمار چک های مبادله ای، از 
کل تعــداد و مبلغ چک های مبادله  شــده در دی ماه به ترتیب ۹۳.۲ درصد 
و ۹۱.۵ درصد وصول شــده است. درصد تعداد و مبلغ چک های وصول  شده 
در ماه قبل از آن )آذر ماه( به ترتیب معادل ۹۳.۱ درصد و ۹۱.۵ درصد بوده 
است. همچنین این نسبت در ماه مشابه سال قبل به ترتیب برابر ۹۱.۶ درصد 
و ۸۸.۷ درصد بوده اســت. شاخص نســبت چک های برگشتی به چک های 
مبادله ای در دی ماه ســال جاری به لحاظ تعــدادی، ۶.۸ درصد بوده که این 

شاخص در ماه قبل عدد ۶.۹ درصد را نمایش می دهد. 

یزی »وشهر« برای توسعه بازار انرژی برنامه ر
مدیرعامل بانک شهر از برنامه ریزی مدون و عزم جدی این بانک برای توسعه 

بازار در حوزه نفت، گاز و پتروشیمی خبر داد.
سید محمدمهدی احمدی با بیان اینکه حوزه پتروشیمی جزو صنایع مزیت دار 
برای کشــور است، گفت: در حال حاضر پتروشیمی ها نقشی مهم و غیرقابل 
انکار در تأمین ارز با وجود تحریم ها دارند. او تصریح کرد: رویکرد بانک، حمایت 
از صنعت پتروشــیمی، پالایش و پتروپالایش بوده و خواهد بود. مدیرعامل 
بانک شهر توضیح داد: با تکیه بر خدمات متمایز خود، قطعا همانند گذشته 
می توانیم از گسترش و توسعه صنعت پتروشیمی حمایت ویژه داشته باشیم.

حمایت از افزایش سرمایه  »وپست«
معاون امور بانک، بیمه و شرکت های دولتی وزارت امور اقتصادی و دارایی 
در نشســت رصد دســتیابی به اهداف، بررسی عملکرد و برنامه های پست 
بانک ایران بــا تأکید بر اینکه انتظار داریم بــرای حفظ، ارتقای جایگاه و 
اعتبار بانک، سرمایه پســت بانک ایران به۱۰۰ هزار میلیارد ریال افزایش 
یابد، گفت: وزارت امور اقتصادی و دارایی با اســتفاده از تمام ظرفیت های 

خود، از تحقق این هدف حمایت می کند.  
سید عباس حسینی با اشاره به اینکه موفقیت پیش رفتن به جلو است و باید 
با تلاش آن را به دست آورد، گفت: پست بانک ایران در عمده شاخص های 
تخصصی بانکی عملکرد و دســتاوردهای خوبی نسبت به دوره های مشابه 
کســب کرده است.وی با اشاره به پرداخت تسهیلات خرد به عنوان یکی از 
رسالت های پست بانک ایران، افزود: پرداخت این تسهیلات بر اساس الگوی 
خاص و منحصر به فردی در این بانک انجام می شود که سودآوری و اهداف 
بانک را محقق کرده اســت.معاون امور بانک، بیمه و شــرکت های دولتی 
وزارت امور اقتصادی و دارایی گفت: انتظار داریم برای حفظ، ارتقای جایگاه 
و اعتبار بانک، ســرمایه پست بانک ایران به۱۰۰ هزار میلیارد ریال افزایش 
یابد و وزارت امور اقتصادی و دارایی با اســتفاده از تمام ظرفیت های خود، 
از تحقق این هدف حمایت می کند. حسینی با بیان اینکه باید روند رشد و 
خدمت رسانی را توامان درچارچوب قوانین دنبال کنیم، تصریح کرد: پست 
بانک ایران همواره در چارچوب ضوابط و مقررات بانکی و مالی فعالیت کرده 
است و حمایت از شرکت های دانش بنیان حوزه فناوری اطلاعات و خدمات 
به مناطق روســتایی از فعالیت های بســیار ارزنده پست بانک ایران است و 

اگر این روند ادامه داشته باشد، دستاوردهای خوبی در پی خواهد داشت.

تفاهمنامه همکاری »وکار« و »کیان«
تفاهمنامه همکاری بین بانک کارآفرین و پتروشیمی کیان امضا شد.

در حاشــیه چهارمین نمایشــگاه حمایت از ســاخت داخــل در صنعت 
پتروشــیمی، پالایش و پتروپالایش، تفاهمنامه همــکاری با حضور احمد 
بهارونــدی، مدیرعامل بانــک کارآفرین و اســدالله غلام پــور مدیرعامل 
پتروشــیمی کیان و جمعی از مدیران ارشد این دو مجموعه به امضا رسید. 
به موجب این تفاهمنامه بانک کارآفرین متعهد شد تا مجموعه ای از زنجیره 
خدمــات مالی و بانکی خــود را به کارکنان این پتروشــیمی ارائه دهد.بر 
اســاس این تفاهنامه، همچنین پتروشــیمی کیان نیز متعهد شد تا نقل و 
 انتقــال وجوه ارزی خــود را از طریق کارگــزاری و صرافی بانک کارآفرین 

انجام دهد.

ونمایی از دو محصول جدید »وزمین« ر
با حضور مدیران ارشد بانک ایران زمین و هلدینگ فناوری اطلاعات این بانک، 

شرکت جهان ارقام پارس )جامپ( از دو محصول جدید رونمایی شد.
در نهمین همایش بانکداری الکترونیک و نظام های پرداخت، دو محصول جدید، 
پلتفرم بانکداری دیجیتال فراز خدمتی جدید از شرکت توسعه فناوری های روز 
و کارت چند منظوره جامپ پلاس خدمتی جدید از شرکت سابین تجارت آریا 
رونمایی شد. پلتفرم بانکداری دیجیتال فراز با شعار »مهاجرت از خدمات مبتنی 
بر تراکنش به خدمات مبتنی بر تجربه مشــتری« این امکان را برای مشتری 
ایجاد کرده است تا بر اساس سبک زندگی و نیاز خود، سرویس های شخصی و 
مختص به خود دریافت کنند. کارت چند منظوره جامپ پلاس کارتی ترکیبی 
در حوزه شتاب، تخفیف و اعتبار است که با اکوسیستمی یکپارچه فضایی برای 

استفاده چند منظوره از بن کارت را ایجاد کرده است.

اخبـــــار

  همزمــان بــا چهارمین نمایشــگاه و همایش 
تخصصی حمایت از ســاخت داخل در صنعت پتروشــیمی، پالایش و 
پتروپالایــش از طرح جامع »پتروصاد پــلاس« بانک صادرات ایران با 
حضور عبدالعلی علی عسگری، مدیرعامل هلدینگ صنایع پتروشیمی 
خلیج فارس، مدیران و فعالان صنعت نفت و گاز و پتروشیمی و مدیران 

ارشد بانک صادرات ایران در این نمایشگاه رونمایی شد.
این طرح بــا هدف ارائه خدمات کامل تأمین مالــی زنجیره تأمین به 
شرکت های پتروشیمی و با تمرکز بر توانمندی بانک در ارائه تسهیلات 
انحصاری از طریق شعب خارج از کشور و همچنین شرکت های ابزاری 

رونمایی و مورد استقبال فعالان صنعت پتروشیمی قرار گرفت.
یاســر مرادی، رئیس هیــأت  مدیره بانک صادرات ایــران گفت: بانک 
صادرات ایران برای روزهای پایانی ســال از ابتدا تا پایان اســفند ماه 
ســال جاری تمامی بازنشستگان کشــوری که از بانک صادرات ایران 
حقوق خود را دریافت می کنند، اعتبار ۱۰ میلیون تومانی بدون ســود 
و کارمزد برای خرید از فروشگاه های زنجیره ای معتبر دریافت می کنند 

که بازپرداخت آن در ۱۰ قسط مساوی از حساب آنها کسر می شود.
او با بیان اینکه بازار پول بیش از این کشــش ارائه تســهیلات ریالی را 
ندارد، به ارائه انواع خدمات پولی و مالی در قالب ســوپر مارکت مالی 
اشاره کرد و افزود: شایسته است برای تأمین مالی به ویژه در پروژه های 
بلند مدت که در تعریف بازار ســرمایه می گنجد، به سمت محصولات 

ترکیبی در بازار پول و سرمایه حرکت کنیم. 
بانک صادرات ایران امروز با ارائه ایده ســوپرمارکت مالی و استفاده از 
شــرکت های ابزاری خود از جمله صرافی سپهر، تأمین سرمایه سپهر 

صادرات، کارگزاری، بیمه سرمد و سایر زیرمجموعه ها از جمله شرکت 
لیزینگ به عنوان یکی از شــرکت های معتبر لیزینگ کشــور، در همه 
زمینه ها در کنار شــرکت های پتروشیمی اســت. وجود شعب متعدد 
بانک صــادرات ایران در اقصی نقاط جهان، بــه روز بودن خدمات در 
ایــن بانک را به همراه دارد از این رو با قدرت در حال ســرمایه گذاری 
در حــوزه بانکداری الکترونیک اســت.مرادی همچنیــن به معرفی و 
رونمایی محصول توثیق هوشــمند ســهام در بانک صــادرات ایران تا 
پایان ســال جاری اشاره کرد و گفت: با اســتفاده از این خدمت نوین 
بانــک صادرات ایران، امکان توثیق هرگونه ســهام یا دارایی و دریافت 
تســهیلات بدون مراجعه حضوری فراهم می شود و این دو محصول با 
تسهیل جریان اعتباردهی، منجر به یک تحول عظیم در نظام بانکی و 

اعتباری کشور  است.

استفاده از پتانسیل شعب خارجی با »پتروصاد پلاس«
مهــدی اقبالی راد، معاون بانکداری جامــع بانک صادرات ایران ضمن 
تشریح قابلیت ها و مزیت های طرح »پتروصاد پلاس«گفت: استفاده از 
پتانســیل فراوان شعب خارج از کشور بانک صادرات ایران محور اصلی 
این طرح است ضمن اینکه توجه به تأمین مالی کوتاه مدت و بلندمدت 
از طریــق بازار ســرمایه و افزایش حدود اختیارات مدیریت شــعب و 
مناطق تهران از مهمترین مزیت هــای عملیاتی »پتروصاد پلاس« در 

نمایشگاه امسال است.
 او افزود: در این طرح به جای استفاده از تسهیلات ریالی بر استفاده از 
اعتبار تأکید شــده است و محصول نوین »چکنو« در این طرح به طور 
خاص دیده شده که امکان انحصاری را برای اشخاص حقیقی و حقوقی 
ایجاد کرده است.اقبالی راد تصریح کرد: استفاده از ابزارهای بانکداری 
دیجیتال و طرح  حمایتی از کارکنان شــرکت ها با نام »آتیه سپهر« از 

دیگر مزایای این طرح است.
معـاون بانکـداری جامـع بانـک صـادرات ایـران همچنیـن اسـتفاده از 
بانکـداری شـرکتی در زیرمجموعـه معاونـت اعتبـاری بانـک صادرات 
ایـران را قابلیـت جدیدی بـرای ارتقای توان ارائه خدمات گسـترده در 
قالـب »پتروصـاد پلاس« تدارک دیده شـده اسـت. مهـدی اقبالی راد 
اسـتفاده از ابزارهـای تأمیـن مالی بـازار سـرمایه برای جبـران کمبود 
نقدینگـی ریالـی در نظـام بانکـی را عامـل مهمـی بـرای خدمـت بـه 
 پتروشـیمی ها عنـوان کرد که در قالب »پتروصاد پلاس« به شـرکت ها 

ارائه می شود.

در چهارمین نمایشگاه حمایت از ساخت داخل در صنعت پتروشیمی، پالایش و پتروپالایش؛

»پتروصاد پلاس« وبصادر رونمایی شد

معــاون فناوری های نوین بانک  مرکزی گفت: دسترســی مردم ایران به خدمات 
بانکی بیش از ۸۹ درصد است.

مهران محرمیان گفت: گزارش بانک  جهانی نشان می دهد پوشش خدمات مالی و 
دسترسی مردم به خدمات بانکی در ایران بیش از ۸۹ درصد است که این نتیجه 
زحمات شــبکه بانکی در این سال هاست. او ادامه داد: به طور دقیق ۹۳.۵ درصد 

جمعیت بالای ۱۵ سال ایران به خدمات بانکی دسترسی دارند. در حال حاضر ۹۷ درصد خدمات بانکی 
به صورت غیرحضوری است و در این حوزه نیز جایگاه بسیار خوبی داریم. 

معاون فناوری های نوین بانک  مرکزی تصریح کرد: ســه بازیگر اصلی توســعه خدمات مالی دیجیتالی 
بانک، نوآوران و رگولاتور ها هســتند که هر سه مورد در جهت خلق ارزش برای مردم فعالیت می کنند 
و در واقــع خلق ارزش برای مردم هدف اصلی خدمات مالی دیجیتال و بازیگران آن اســت. محرمیان 
درمورد اعتبارسنجی و حوزه اعتبار گفت: وقتی در رابطه با اعتبار صحبت می کنیم به بحث اعتبارسنجی 
می رسیم که در دنیا تاریخی ۱۵۰ ساله دارد و در کشور از دوازده سال پیش این مسئله آغاز شده است. 
مهمترین مســئله ای که در این حوزه وجود دارد، در دســترس بودن اطلاعات مورد نیاز اســت و به 
زودی مدل جدیدی از اعتبارســنجی با در دسترس بودن اطلاعات معرفی می شود.وی افزود: تجارت 
الکترونیک ایران از نظر درصد ســهم بازار از BNPL در سال ۲۰۲۱ در جایگاه بسیار خوبی است و 

فین تک ها می توانند به افزایش جایگاهمان در این حوزه کمک کنند.
معاون فناوری های نوین بانــک  مرکزی توضیح داد: پول دیجیتال بانک مرکزی ایران نیز در حال 
حاضر منتشر شده و در اختیار برخی افراد برای طرح آزمایشی قرار گرفته است و در مراحل بعدی 

این تعداد افزایش یافته و به مرور استفاده از آن ها را گسترش می دهیم.
محرمیان افزود: در ایران حوزه فینتک حدودا ۵ درصد کل اکوسیستم نوآوری را دارد و ۲۰ درصد 
آن به ســکو های تجارت الکترونیک برمی گردد. بیشــترین نصب نرم افزار کشور در حوزه پرداخت 
اســت و در رتبه دوم نیز نرم افزار های بانک ها و موسســات مالی هســتند. البتــه از نظر ترافیک 

نرم افزار های حوزه بورس رشد قابل توجهی داشته اند.

معرفی مدل جدید اعتبارسنجی در آینده نزدیک
مدیرعامل بانک ملت با اعلام دســتاوردهای ۱۰ ماهه اعلام کرد: امید اســت 
افزایش سرمایه ۳۵ درصدی از محل سود انباشته تا پایان سال ثبت شود تا از 

معافیت های مالیاتی بهره مند شد.
رضا دولت آبادی در جلســه مجمع فوق العــاده بانک ملت که با هدف افزایش 
۹.۱ هزار میلیارد تومانی ســرمایه از محل سود انباشته برگزار شد، گفت: این 

افزایش ســرمایه با هدف اســتفاده از ظرفیت های قانونی بند ف تبصره ۲ قانون بودجه در زمینه 
معافیت های مالیاتی انجام شــد.وی افزود: افزایش ســهم بانک ملت از مجموع سپرده های ریالی 
۶بانک بزرگ تجاری از ۱۸ به ۲۲.۶ درصد در ســال منتهی به دی در حالی رقم خورده که قیمت 

تمام  شده پول در این بانک در سطح ۱۴.۱ درصد حفظ شده است.
 این بانک در نســبت سپرده های غیرهزینه زا به کل سپرده  های ریالی در بین بانک های بورسی با 

ثبت مقدار ۴۴.۱۵ درصد، جایگاه نخست را کسب کرد.
مدیرعامل »وبملت« از افزایش ســهم بانک ملت در منابع جاری از ۲۳ به ۳۲.۲ درصد خبر داد و 
عنــوان کرد: وضعیت مثبت باز ارزی این بانک نیز در پایــان دی ماه بالغ بر ۱۰۳.۲ هزار میلیارد 
تومان معادل ۵.۵ میلیون دلار اســت که با توجه به فاصله قابل توجه فعلی ارقام نرخ تسعیر ارز با 

سامانه نیما، دارایی و ذخیره ارزشمندی برای بانک و سهامداران به حساب می آید. 
به گفته وی، رشــد ۳۸.۶ درصدی ناخالص کل مصارف ریالی و ارزی و سهم ۳۱.۲ درصدی از کل 
مصارف بانک های بزرگ تجاری، نسبت ۴.۰۲ درصدی مطالبات غیرجاری به مصارف، افزایش نرخ 
مؤثر تسهیلات در پایان آبان ماه به ۱۷.۷ درصد، کسب سهم ۲۹ درصدی از بازار اعتبارات اسنادی 
داخلی، رشــد ۹۱ درصدی صدور ضمانتنامه های ریالی و کسب سهم ۲۲ درصدی در این زمینه از 
دیگر دستاوردهاســت.دولت آبادی با بیان اینکه خالص درآمدهای کارمزدی نسبت به مدت مشابه 
قبل ۱۰۷ درصد بیشــتر شــد، تصریح کرد: نسبت کفایت سرمایه بانک هم در سطح ۸.۰۵ درصد 
است که در مقایسه با میانگین دو درصدی بانک های بورسی، بیانگر موفقیت بانک های در مدیریت 

و ترکیب دارایی های موزون شده به ریسک است.

دستاوردهای ۱۰ ماهه »وبملت«

اهم تصمیمات مجمع
۱. تصویب صورت های مالی سال مالی منتهی به ۳۰ آذر ۱۴۰۱
۲. تعیین سود تقسیمی ۲۵۰.۰۰۲ میلیون ریال بین سهامداران

۳. انتخاب روزنامه اطلاعات به عنوان روزنامه کثیرالانتشــار جهت 
درج آگهی های شرکت

۴.تعیین موسسه حسابرســی و خدمات مالی کوشامنش به عنوان 
حســابرس و بازرس قانونی اصلی و موسســه حسابرسی و خدمات 

مدیریت رهیافت و همکاران به عنوان بازرس علی البدل

• با وجود به افت  30 درصدی ارزش معاملات بازار سرمایه )سهام و 
حق تقدم( در سال مالی 1401، شرکت کارگزاری بانک سپه نسبت 

به مدت مشابه سال گذشته 8 درصد افت داشته است.

رتبه معاملاتی )بالاترین 1( شرکت کارگزاری بانک سپه 
در سال مالی منتهی به 30 آذر 1401

  گزارش مجمع عمومي عادي ساليانه
 )١٤٠١آذر  ٣٠منتهي به سال مالي (

 
  

  

 
 

  
  ١١٤٠آذر  ٣٠كارگزاري بانك سپه در سال مالي منتهي به رتبه شركت 

  

  
  

  ١٤٠١آذر  ٣٠سهم بازار شركت كارگزاري بانك سپه در سال مالي منتهي به 

  
  

 اهم اقدامات انجام شده
  ١٤٠١افزايش سهم بازار شركت در سال مالي  -
  بازارياب ١٥شعبه جديد و جذب  ٩تاسيس  -
  از جنبه هاي مختلف ساختاري و عملكردي (آسيب شناسي جامع)بررسي جامع وضعيت موجود شركت  -
  افزايي با اداره بازاريابي بانك سپهبرگزاري جلسات هم -
  اكارگروه ها و كميته ه ،مشاركت فعال در اركان بازار سرمايه -
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 سهم بازار شرکت کارگزاری بانک سپه 
در سال مالی منتهی به 30 آذر 1401

 

  گزارش مجمع عمومي عادي ساليانه
 )١٤٠١آذر  ٣٠منتهي به سال مالي (

 
  

  

 
 

  
  ١١٤٠آذر  ٣٠كارگزاري بانك سپه در سال مالي منتهي به رتبه شركت 

  

  
  

  ١٤٠١آذر  ٣٠سهم بازار شركت كارگزاري بانك سپه در سال مالي منتهي به 

  
  

 اهم اقدامات انجام شده
  ١٤٠١افزايش سهم بازار شركت در سال مالي  -
  بازارياب ١٥شعبه جديد و جذب  ٩تاسيس  -
  از جنبه هاي مختلف ساختاري و عملكردي (آسيب شناسي جامع)بررسي جامع وضعيت موجود شركت  -
  افزايي با اداره بازاريابي بانك سپهبرگزاري جلسات هم -
  اكارگروه ها و كميته ه ،مشاركت فعال در اركان بازار سرمايه -
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1401سهم بازار از کل معاملات طی سال مالی 

هم اقدامات انجام شده
 افزایش سهم بازار شرکت در سال مالی ۱۴۰۱

 تاسیس ۹ شعبه جدید و جذب ۱۵ بازاریاب

 بررســی جامع وضعیت موجود شــرکت از جنبــه های مختلف 
ساختاری و عملکردی )آسیب شناسی جامع(

 برگزاری جلسات هم افزایی با اداره بازاریابی بانک سپه
 مشارکت فعال در ارکان بازار سرمایه، کارگروه ها و کمیته ها

عملکرد مالی شرکت کارگزاری بانک سپه سال مالی منتهی به 30 آذر 1401

شرح
سال 1400 سال 1401 

تغییرات
میلیون ريالمیلیون ريال

99 درصد11,074,7205,560,998دارایی ها

34 درصد2,263,3571,685,716 حقوق مالکانه

127 درصد8,811,3633,875,282 بدهي ها

54 درصد1,342,946873,572 درآمدهاي عملياتي

56 درصد798,311510,245سود عملیاتی

74 درصد737,645423,125سود  خالص 

 

مقایسه نسبت های سودآوری شرکت کارگزاری بانک سپه  

گزارش مجمع عمومی عادی سالیانه
)سال مالی منتهی به 30 آذر 1401( 

مجمع عمومی عادی ســالیانه ســال مالی منتهی به 30 آذر 1401 شــرکت کارگزاری بانک ســپه  روز سه شنبه مورخ 18 بهمن ماه 
1401 با حضور 100 درصدی ســهامداران محترم، اعضای هیئت مدیره، مدیران ارشــد شــرکت، نمایندگان محترم ســازمان بورس 
و حســابرس مســتقل و بازرس قانونی برگزار شــد. در اجرای ماده 101 لایحه اصلاحی قانون تجارت، هئیت رئیســه ای متشــکل 
از آقای دکتر محمد غواصی از طرف شــرکت گروه مالی ســپه به عنوان رئیس مجمع، آقایان محمد نجفی از طرف بانک ســپه 
و قاســم جلالی از طرف شــرکت چاپ و نشــر ســپه به عنوان ناظرین مجمع و آقای دکتر اردشــیر مردان پور پینوندی به عنوان 

دبیر مجمع انتخاب شدند.

اهم فعالیت های شرکت کارگزاری بانک سپه طی سال مالی 1401
عملیات شرکت و بازار سرمایه در یک نگاه

نوع نام بورس
اوراق

 ارزش معاملات
تغییرات)میلیارد ریال(

سال مالیسال مالی 1401سال مالی1400
 1400  و 1401

30- درصد11,861,2338,244,177سهامبورس تهران
31- درصد4,557,8403,123,502سهامفرابورس ایران

31- درصد16,419,07311,367,678مجموع کل
2402411روزهای کاری

 ارزش معاملات 
8- درصد756,145693,832کارگزاری بانک سپه

کارمزد کارگزاری
12- درصد623549 بانک سپه
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ذره‌بیـن

فولاد مبارکه اصفهان	

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

فولاد مبارکه اصفهاننام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

فلزات اساسیصنعت

ساخت فلزات اساسی آهنی و فولادیگروه

فولادنماد

1369/12/28تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1369/12/28)بهره‌برداری(

1369/12/28تاریخ ثبت اولیه

7841شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

40.19 80.89 سرمایه

74.72 25.39 جمع دارائی‌های جاری

34.97 117.43 جمع دارائی‌های غیرجاری

66.12 41.55 جمع کل دارائی‌ها

106.418.25 جمع بدهی‌های جاری

42.11 31.59 جمع بدهی‌های غیر‌جاری

9.29 103.42 جمع کل بدهی‌ها

113.13 15.31 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

روی خط بیمـه‌ها
پرست بیمه دی شد صلاحی‌نژاد سر

شرکت بیمه دی در اطلاعیه‌ای که روی سامانه کدال سازمان 
بورس قرار داد، از تغییر مدیرعامل و تعیین سرپرســت برای 

این شرکت بیمه خصوصی خبر داد.
شرکت بیمه دی که با نماد »ودی« و سرمایه 5.950 میلیارد 
ریال از شــرکت‌های فعال در بازار سرمایه کشور است در پی 
استعفای محمدرضا کشــاورز از مدیریت عاملی این شرکت، 
نظرعلی صلاحی‌نژاد را به عنوان سرپرســت مدیریت عاملی 
معرفی کرد. صلاحی‌نژاد دارای دکترای مدیریت مالی اســت 
که تاکنون در شرکت‌های بیمه مختلفی فعالیت داشته است.
بیمه دی تا پایان دی ماه امســال بالــغ بر 89.263 میلیارد 
ریال حق بیمه تولید کرده که 88 درصد آن در رشته درمان 
با مبلغ 78.691 میلیارد ریال بوده و بیش از 56.772 میلیارد 
ریال به بیمه‌گزاران خود خســارت پرداخت کرده که باز هم 
92 درصد آن مربوط به رشته درمان با مبلغ حدود 52.120 

میلیارد ریال بوده است.

پرست جدید بیمه اتکایی امین تعیین سر
با استعفای موسی رضایی میرقائد از مدیریت عاملی شرکت 
بیمه اتکایی امین، خسرو حقیقی پناه رئیس هیات مدیره این 
شــرکت بیمه خصوصی به عنوان سرپرست مدیریت عاملی 

برگزیده شد.
در ســیزدهمین جلسه هیات مدیره بیمه اتکایی امین که با 
حضور خســرو حقیقی پناه، موسی رضایی میرقائد و مهدی 
شــریفی برپا شد، پس از موافقت با استعفای رضایی میرقائد 
و تشــکر از زحمات وی در مدت سکانداری این شرکت بیمه 
اتکایی، به اســتناد ماده 44 اساسنامه، حقیقی پناه به عنوان 
سرپرست تعیین شــد. موسی رضایی میرقائد با رای اعضای 
هیات مدیره بیمه البرز به عنوان مدیرعامل این شرکت بیمه 

خصوصی شده انتخاب و معرفی شده است.

 وضعیت سفید کنترل‌های داخلی 
بیمه اتکایی ایرانیان

هیــات مدیره بیمه اتکایی ایرانیــان اطمینان داد که ضعف 
بااهمیتی در کنترل‌های داخلی این شرکت در دوره منتهی 
به ۳۰ آذرماه امســال مشاهده نشده و اطمینان دارد که این 

شرکت در دستیابی به اهداف با مشکلی مواجه نیست. 
بر اســاس گزارش کنترل‌های داخلی این شرکت عدم توافق 
با اهمیتی بین کمیته حسابرســی و هیات‌ مدیره درخصوص 
کنترل‌های داخلی حاکم بر گزارشگری مالی وجود ندارد. این 
گزارش به امضای رسول سعدی، رئیس هیات مدیره و رئیس 
کمیته حسابرســی داخلی، سید محمد آسوده، نایب رئیس، 
حجت پوستین چی، مدیرعامل، محمد میهن یار و غلامعلی 
غلامی از اعضای هیات مدیره و فرنگیس جهاندار، معاون مالی 

و پشتیبانی شرکت بیمه اتکایی ایرانیان رسیده است.

در مراســمی که با حضور عضو هیــات مدیره، معاون 
بازرســی و نظارت و برخی مدیران ســازمان حمایت 
مصرف‌کنندگان و تولیدکننــدگان و همچنین اعضای 
هیــأت مدیره بیمه پارســیان و جمعــی از معاونان و 
مدیران این شــرکت برگزار شــد، تندیس طلایی ملی 

حقوق مصرف‌کنندگان به مدیرعامل بیمه پارسیان اهدا شد.
با توجه به بررســی‌های انجام شده در حوزه حقوق مشتریان و تکریم ارباب 
رجوع بر اســاس مدارک و مســتندات ارسالی بیمه پارســیان و همچنین 
ارزیابی شاخص‌های اعلام شده توسط ســازمان حمایت مصرف‌کنندگان و 
تولیدکنندگان، بیمه پارســیان موفق به دریافت لوح و تندیس طلایی ملی 
حقوق مصرف‌کنندگان شد. در سال‌های اخیر شرکت بیمه پارسیان همواره 
یکی از برندگان این تندیس بوده و این تندیس طلایی امســال نیز به پاس 
خدمات ویژه به مشتریان و رعایت استانداردهای مشتری‌مداری و همچنین 
عدم وجود پرونده‌ای از این شــرکت در سازمان تعزیرات حکومتی که جزو 
بندهای مهم این جایزه اســت، به بیمه پارسیان تعلق گرفت که طی مراسم 

ویژه‌ای به نایب رئیس هیات مدیره و مدیرعامل شرکت اهدا شد.

مشتری‌مداری به  سبک»پارسیان«
شــرکت بیمه تعاون در دهمین ماه از سال مالی، درآمد 
۲۳۷ میلیارد تومانی را از خود بر جای گذاشت و با عملکرد 
عالی در دی رکورد حق بیمه صادره خود را شکست و به 

بالاترین میزان درآمدی در دو سال گذشته رسید.
شرکت بیمه تعاون در گزارش فعالیت منتهی به دی ماه 

سال جاری میزان درآمدی که از فروش حق بیمه به بیمه‌شدگان تحت پوشش 
خود به ثبت رســاند برابر با ۲۳۷ میلیارد تومان بود و همچنین »وتعاون« از 
ابتدای سال مالی )منتهی به اسفند ۱۴۰۱( تا پایان دی از فروش حق بیمه به 
درآمد تجمیعی یک هزار و ۲۹۲ میلیارد تومانی دست یافت. میزان خسارتی که 
شرکت بیمه تعاون در دی ماه پرداخت کرد برابر با مبلغ ۵۵ میلیارد تومان بود 
که با کاهش ۷ درصدی مواجه شد و از ابتدای سال تا پایان دهمین ماه از سال 
مالی نیز میزان پرداختی خود را ۵۲۷ میلیارد تومان اعلام کرد. »وتعاون« در 
دی ماه به تراز مثبت ۳۳۰ درصدی دست‌یافت. »وتعاون« از ابتدای سال مالی 
تاکنون بیشترین میزان درآمدزایی را در پایان آذرماه از خود بر جای گذاشته 
بود، اما با عملکرد عالی در دی ماه رکورد حق بیمه صادره خود را شکست و به 

بالاترین میزان درآمدی در دو سال گذشته رسید.

»وتعاون« در قله درآمدزایی

 رئیس کمیســیون اقتصادی با حضور در جلسه 
ســندیکای بیمه‌گران گفت: مجموعه‌هایی که از عوارض بیمه‌ای منتفع 
می‌شوند باید شاخص‌های علمی قابل سنجش ارائه دهند که در صورت 
مغایرت عملکردی و انحراف منابع، باید دستگاه‌های نظارتی به این حوزه 

ورود کنند.
در ابتدای جلسه اویار حسین، نایب رئیس شورای عمومی جلسه را افتتاح 
کرد و ســپس سید محمد کریمی، دبیرکل ســندیکا به نقش محوری 
بیمه‌های بازرگانی در ارتقای ســطح آرامش و رفاه عمومی اشاره کرد و 
گفت: روند همگانی سازی رشته بیمه شخص ثالث با وجود محدودیت‌ها 
در حــوزه تعیین نرخ دیه و همچنین برخی ملاحظات حاکمیتی، انجام 
شــده و باید در جهت افزایش ضریب نفوذ بیمه با توســعه رشــته‌های 

بیمه‌ای دیگر نیز پیگیری و اقدام شود.
دبیرکل سندیکای بیمه‌گران ایران با اشاره به تشکیل ۵۲ میلیون پرونده 
پرداخت خســارت در کشــور از زیان‌ده بودن بعضی رشــته‌های بیمه 
خبر داد و از نمایندگان خانه ملت خواســت تــا با اصلاح و بازنگری در 
فرآیند تعیین عوارض تحمیلی بیمه‌ای از آســیب بیشتر به صنعت بیمه 
پیشگیری کنند. وی قابلیت پوشش تمامی ریسک‌های کوچک و بزرگ 

کشور را از جمله توانمندی‌های صنعت بیمه عنوان کرد.
در ادامه این نشســت رئیس کل بیمه مرکزی با قدردانی از نگاه توسعه 
محور نمایندگان مجلس و به خصوص محمدرضا پورابراهیمی به تشریح 

آخرین دستاوردهای صنعت بیمه پرداخت و تصریح کرد: وضع عوارض 
تکلیفی بر صنعت بیمه باید با ســازوکارهای دقیق نظارتی همراه باشد 

وگرنه حاصل آن اتلاف منابع بیمه‌ای خواهد بود.
مجیــد بهزاد پــور از مجلس و دســتگاه‌های ناظر خواســت تا بر روند 
هزینه‌کرد منابع ناشــی از پرداخت عوارض شرکت‌های بیمه‌گر نظارت 

کنند تا با کاهش حوادث از سرمایه‌های صنعت بیمه صیانت شود.
در ادامه رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس با تقدیر از تلاش‌های صورت 
گرفته از ســوی تمامی ارکان صنعت بیمه، اظهار کرد: رشد بازار صنعت 
بیمه در برابر بازارهای موازی باید به شــکلی شایســته متناسب‌سازی 
شــود و توســعه یابد. پورابراهیمی در همین راستا تصریح کرد: صنعت 

بیمه اگر به لحاظ مالی تقویت شــود مسیر برای رفع دغدغه‌های مردم 
و بیمه‌گزاران نیز هموارتر خواهد شــد. وی با تاکید بر توان فنی و دانش 
مدیریتی در بین متولیان صنعت بیمه از تلاش مجلس برای رفع برخی 

نگرانی‌های اهالی صنعت بیمه و بازنگری در قوانین خبر داد.
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس افزود: هنــر صنعت بیمه در زمان 
تحریم‌ها، کاهش ضریب آثار منفی آن است که این روند با جدیت بیشتری 
دنبال خواهد شد. پور ابراهیمی بر لزوم کاهش تصدی‌گری دولت در امر 
بیمه تاکید کرد و تجهیز منابع بیمه‌ای را با مدل سرمایه‌گذاری هوشمند 
و هدفمند خواستار شد و در همین راستا خاطرنشان کرد: مجموعه‌هایی 
که از عوارض بیمه‌ای منتفع می‌شــوند باید با شاخص‌های علمی قابل 
سنجش و ارائه آمار دقیق، اثربخشی شرح اقدامات خود را ارائه دهند که 
در صورت مغایرت عملکردی و انحراف منابع، باید دســتگاه‌های نظارتی 
به این حوزه ورود کنند. وی از متولیان و مدیران صنعت بیمه خواســت 
تا موانع توسعه‌ای را احصا و به مجلس منعکس کنند تا در خصوص رفع 

آن تصمیم‌گیری شود.
پور ابراهیمی ضمن تاکید بر ضرورت تقویت سندیکای بیمه‌گران ایران 
از اراده خانه ملت برای ایجاد فضای نظارتی و سیاســتگذاری چند لایه 
برای تقویت بیمه‌گران خبر داد. در پایان وی بر ضرورت ساختارســازی 
جدید، شیوه‌های نوین سرمایه‌گذاری و تداوم نشست‌های تخصصی بین 

نمایندگان مجلس و متولیان صنعت بیمه تاکید کرد.

رئیس کمیسیون اقتصادی در جلسه سندیکای بیمه‌گران حضور یافت

ضرورت کاهش تصدی‌گری دولت در صنعت بیمه

شرکت سهامی بیمه »ما« به 
منظور تکمیل خدمات خود، 
محصول  طراحی  بــه  اقدام 
پوشــش  قالب  در  جدیــد 

»همیارمسیر« کرده است.
شــرکت بیمه »مــا« در راســتای رفــع دغدغه 
بیمه‌گــزاران ارجمند خود، در بخــش بیمه‌های 
بدنه اتومبیل، پوشــش »همیارمسیر« را طراحی 
کرده که بر این اســاس، خریداران این پوشش در 
ذیل بیمه‌نامه بدنه می‌توانند در صورت نقص فنی 
حادث )در حالت بدون تصادف( هزینه‌های مربوط 
به حمل وســیله نقلیه معیــوب را تا نزدیک‌ترین 
اســکان سرنشــینان  تعمیــرگاه و هزینه‌هــای 
خودرو را بر مبنای حداکثــر )تا ظرفیت مجاز( و 
 هزینــه تعمیرات، غیر از هزینه لــوازم مصرفی را 

دریافت کنند.

تکمیل خدمات بیمه »ما«

چکیــده تحلیــل بنیــادی »کگهر«
سنگ آهن گهر زمین در سال 1394 فعالیت خود را آغاز کرد. در حال حاضر شرکت با یک خط 15 میلیون تنی 
کلوخــه و  ســه خــط تولیــد کنســانتره بــه ظرفیــت  2 میلیون تــن و یک خط تولیــد 5 میلیون تنــی گندله در حال 
فعالیت می‌باشد. البته شرکت طرح توسعه دو خط تولید کنسانتره هر کدام با ظرفیت 2 میلون تن و یک خط 
تولیــد گندلــه بــه ظرفیــت 5 میلیون تن را در برنامه خود دارد. شــرکت در ســال 1383 در اســتان کرمان به ثبت 
رســید. در ســال 1397 به ســهامی عام تبدیل شــد و در همان ســال در بازار دوم فرابورس با نماد »کگهر« ثبت 
شــد. مرکز اصلی فعالیت شــرکت ســیرجان می‌باشــد. ســهامداران عمده شــرکت به ترتیب: کگل، امید و شرکت 

بین‌المللی توسعه صنایع و معادن غدیر می‌باشند.

ت 
شرک

ی 
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م
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قیمت تابلو در تاریخ P/E8.2 صنعتP/E8.4 تابلوکگهرنماد
46،500 ریالتحلیل )12/02/ 1401(

 98 درصد سود تقسیمی4،327  میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1399
ملاحظات4.25 هزار میلیارد تومان 

تولید 15.2 میلیون تن کلوخه سنگ آهن، 
7.3 میلیون تن سنگ آهن دانه بندی و  4.5 
میلیون تن کنسانتره سنگ آهن و فروش آن‌ها 
با نرخ های 5،249 و  4،673 و  11،499 ریال به 

 ازای هر کیلو گرم، نرخ دلار 17،600 تومان 
و حاشیه سود خالص شرکت 42 درصد

 93 درصد سود تقسیمی10،749 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
ملاحظات 10 هزار میلیارد تومان

تولید 16.4 میلیون تن کلوخه سنگ آهن، 
7.7 میلیون تن سنگ آهن دانه بندی، 4.9 

میلیون تن کنسانتره سنگ آهن و  2.9 میلیون 
تن گندله و فروش آن‌ها با نرخ های 10،958، 
11،429، 26،539 و  39،838 ریال به ازای هر 
کیلو گرم، نرخ دلار 23 هزار تومان و حاشیه 

سود خالص شرکت49 درصد

869 تومان کارشناسی 5821402 تومان کارشناسی 1401

مفروضات تحلیل

ســال مالی شــرکت منتهی به 30 آذر می‌باشــد. تولید شــرکت تا ماه آذر مشــخص شــده اســت. پیش بینی تولید محصولات شــرکت برای مقدار تولید
محصولات کلوخه، سنگ آهن دانه‌بندی، کنسانتره و گندله برای سال 1402 به ترتیب 15، 10، 6.6 و 4.5 میلیون تن می باشد

مقدار فروش
برای  پیش‌بینی فروش محصولات شرکت آن بخش از تولیدات شرکت که برای تولید محصولات دیگر زنجیره  به خط بعد وارد می شود، 
با توجه به ضرایب تولید مصرف محاسبه می شود و باقی مانده آن برای فروش در نظر گرفته می شود. پیش‌بینی ما برای فروش کلوخه، 

سنگ آهن دانه بندی، کنسانتره وگندله  شرکت برای سال 1402 به ترتیب 5.1، 1.7، 1.5 و 4.8  میلیون تن می باشد.

نرخ فروش

نــرخ بیلــت و اســلب صادراتــی کشــور بــرای ســال 1402 حــدود 510 دلار در نظــر گرفته شــده و نرخ دلار نیــز 38،000  تومــان در نظر گرفته 
شده است. با مقادیر ذکر شده نرخ شمش فخوز 19،300 تومان پیش‌بینی می شود و نرخ محصولات شرکت نیز با توجه به نرخ شمش 
فخــوز بــرای محصــول کلوخــه 16،473 و بــرای دانه بندی 18،217 و برای کنســانتره 38،760 و برای گندلــه 46،512 ریال به ازای هر کیلو گرم  

برآورد شده است.

شــرکت همــه‌ کلوخــه مــورد نیــاز خود را از توده شــماره 3 گل گهر ســیرجان اســتخراج می کنــد و هزینه ای بابت خرید مــواد اولیه پرداخت ماده اولیه
نمی‌کند. 

هزینه تولید و سربار

هزینه حق انتفاع معدن، هزینه استخراج، هزینه انرژی و هزینه استهلاک از مهم ترین پارامترهای سربار هستند. برای سال 1402 هزینه 
حــق انتفــاع معــدن 10 هــزار میلیــارد تومان و هزینه اســتخراج 7،700 میلیارد تومان پیش بینی شــده و نــرخ گاز و برق  به ترتیب 2400، 800  
تومان پیش‌بینی شــده اســت. هزینه اســتهلاک نیز 605 میلیارد تومان برآورد شــده اســت. رشــد حقوق و دســتمزد نیز با افزایش نرخ 40 

درصدی برای سال 1402 پیش‌بینی شده است.

نرخ دلار نیما برای سال 1402، 38,000 تومان در نظر گرفته شده است. و نرخ ارز پایان سال 53 هزار تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه‌ها

با توجه به صادرات 1 میلیون تنی گندله در ســال بعد پیش‌بینی می‌شــود منابع ارزی شــرکت در حدود 140 میلیون دلار باشــد. با نرخ ارز 
پایان سال حدود 53 هزار تومان، سود تسعیر 3،800 میلیارد تومانی برای شرکت پیش‌بینی می‌شود.

شمش 1/6 درصدنرخ دلار کشش سود هر سهم به متغیر‌های اساسی
ظرفیت 1/4 درصدنرخ فروش1/2 درصدفخوز

افزایش 3/6 درصدعملیاتی 
0/2- درصدحقوق

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت
طرح های توســعه شــرکت که شــامل 2 خط دو میلیون تنی کنســانتره و یک خط 5 میلیون تنی گندله می‌باشــد، از پتانســیل‌های شــرکت 
می‌باشــد. بــالا رفتــن نــرخ دلار و محاســبه ارز توافقــی بــرای ایــن صنعــت می‌توانــد صــادرات را بــرای ایــن شــرکت توجیه‌پذیر کنــد.از طرفی 

تحت‌فشار گرفتن صنعت فولاد می‌تواند ضرایب فروش )نسبت به شمش فخوز( محصولات ابتدای زنجیره شرکت را کاهش دهد.

نظر کارشناسی
ســود خالص شــرکت برای ســال 1402 بر اســاس مفروضات گفته شــده 21،723 میلیارد تومان پیش‌بینی می‌شود و P/E فوروارد سهم برای 
ســال 1402 در حدود 4.5 واحد می‌باشــد. اگرچه P/E فوروارد شــرکت در محدوده خوبی قرار دارد، اما روند صعودی هزینه‌های اســتخراج 

عدم قطعیت درباره روند سودآوری شرکت را افزایش می‌دهد.

سارا چلویان
کارشناس تحلیل

۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱٬۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

 جمع بدهی های غیر جاری جمع بدهی های جاری

-۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

 سود خالص سود عملیاتی

-۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵  ۱۳۹۶  ۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  

جریان وجه نقد

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

  الیجریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین م
  مالیات بر درآمد پرداختی
  جریان وجه نقد عملیاتی
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»سمازن«  مطلوب  عملکرد 
شــرکت ســیمان مازندران در عملکرد یک ماهه منتهی به 1401/09/30 

معادل 1,3۸9,۵39 میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1401/09/30  
)اصلاحیه( شرکت ســیمان مازندران که با نماد سمازن در بورس فعالیت 
دارد؛ شرکت سیمان مازندران در عملکرد یک ماهه منتهی به 1401/09/30 
معــادل 1,3۸9,۵39 میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده 
است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل 39درصد افزایش داشته 
است. »سمازن« با سرمایه ثبت شده ۲,4۶۶,000 میلیون ریال در عملکرد 
1۲ ماهه ســال مالی منتهی به 1401/09/30 مبلغ 14,0۸۵,۶1۵ میلیون 
ریال درآمد فروش داشته است که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۵۸درصد 

رشد داشته است. / کدال360

بهمن ماه بی حاصل برای »کرمان«
شــرکت سرمایه گذاری توسعه و عمران استان کرمان در عملکرد یک ماهه 

منتهی به 1401/11/30 از محل واگذاری سهام درآمدی حاصل نکرد.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1401/11/30 
شرکت ســرمایه گذاری توسعه و عمران استان کرمان که با نماد »کرمان« 
در بــورس فعالیــت دارد، این شــرکت در عملکرد یک ماهــه منتهی به 
1401/11/30 از محــل واگــذاری ســهام درآمدی حاصل نکرده اســت. 
»کرمان« با ســرمایه ثبت شــده 4۲,۶۲0,1۷۸ میلیون ریال در عملکرد 
۸ ماهه ســال مالی منتهی به 140۲/03/31 از محل ســود سهام محقق 
شــده درآمدی حاصل نکرده است. شــرکت در انتهای بهمن ماه چندین 
شــرکت با بهای تمام شــده ۷۵۵ میلیون ریال در پرتفوی بورســی خود 
 داشــته که با رشــد 10,۵4۵درصدی  بــه مبلــغ ۸0,3۶9 میلیون ریال 

رسیده است. / کدال360

»فاسمین«  وش  فر افزایش 
شرکت کالســیمین در عملکرد یک ماهه منتهی به 1401/11/30 معادل 

4,۷۲۸,41۷ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
بر اســاس گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به 1401/11/30 
)اصلاحیه( شــرکت کالسیمین که با نماد »فاســمین« در بورس فعالیت 
می کند، این شرکت در عملکرد یک ماهه منتهی به 1401/11/30 معادل 
4,۷۲۸,41۷ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده است که 
نســبت به دوره یک ماهه مشابه ســال قبل ۷درصد افزایش داشته است. 
»فاسمین« با سرمایه ثبت شده ۶,000,000 میلیون ریال در عملکرد 11 
ماهه سال مالی منتهی به 1401/1۲/۲9 مبلغ 4۶,۶3۶,۸۶۲ میلیون ریال 
درآمد فروش داشته است که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۸0درصد رشد 

نشان می دهد. / کدال360

گزارش عملکرد

  جلسه مجمع عمومی فوق العاده صاحبان سهام 
شرکت معدنی و صنعتی چادرملو صبح روز دوشنبه مورخ 1401/1۲/01، 
با حضور ۸4/39 درصد از کل سهامداران شرکت و یا نمایندگان قانونی 
آنها، نماینده سازمان بورس و اوراق بهادار، نماینده حسابرس مستقل و 

بازرس قانونی، اعضای هیأت مدیره و مدیرعامل شرکت تشکیل شد.
در این جلسه پس از انتخاب رئیس مجمع، مدیر عامل شرکت، گزارشي 
از عملکرد و برنامه هاي اجرایي شامل عملیات استخراج، تولید و فروش 
محصولات و طرح ها و برنامه های آتی شــرکت که بخشی از آن از محل 
افزایش سرمایه تامین می شود به اطلاع حاضران رسانده شد و در ادامه، 
گزارش حســابرس و بازرس قانونی ارائه و تصمیمات ذیل اتخاذ و مورد 

تصویب قرار گرفت.
مجمع، با افزایش ســرمایه از مبلغ 119 هزار میلیارد ریال به مبلغ 19۲ 
هزارو ۵00 میلیارد ریال )منقســم به 19۲ هزارو ۵00 سهم عادی با نام 

یک هزار ریالی( از محل سود انباشته موافقت کرد.
مقرر شــد هیأت مدیره پس از عملی کردن این مرحله افزایش سرمایه 

نسبت به اصلاح ماده »۵« اساسنامه شرکت به شرح زیر اقدام کند:
مقرر شــد هیأت مدیره برای کلیه سهامداران به میزان متعلقه از محل 
سود انباشــته ســهام با نام جدید منظور و در صورت ایجاد پاره سهام 
 بــا رعایت حقوق ســهامداران اقدامات قانونــی لازم را مطابق مقررات 

معمول دارد.
همچنیــن مجمع، با انجام افزایش ســرمایه از مبلــغ 19۲ هزارو ۵00 
میلیارد ریال به مبلغ ۲۷1 هزارو ۵00 میلیارد سرمایه از محل مطالبات 
حال شــده و آورده نقدی ســهامداران موافقت و بر اساس ماده »1۶۲« 
لایحــه قانونی اصلاح قســمتی از قانون تجارت، اختیــار عملی نمودن 
افزایش ســرمایه و اصلاح ماده »۵« اساســنامه را طی مدت دو سال به 
هیأت مدیره تفویض کرد تا هیأت مدیره پس از اخذ مجوز از ســازمان 

بورس و اوراق بهادار نسبت به عملی نمودن آن اقدام کند. 

مقرر شــد هیأت مدیره حق تقدم های اســتفاده نشده و پاره سهم های 
حاصل از افزایش ســرمایه را در هر مرحله و با رعایت مفاد ماده »1۷۲« 
لایحه اصلاح قســمتی از قانــون تجارت و با رعایت شــرایط و ضوابط 
قانونی ســازمان بورس و اوراق بهادار در مهلت مقرر توسط شرکت و از 
طریق بازار بورس عرضه و مبلغ حاصل از فروش پس از کسر هزینه ها و 
کارمزدهای متعلقه به حساب بستانکاری سهامداران ذینفع منظور شود.

در راســتای مصوبه شماره 1۲۸۵19/ت۵9۷۵9هـ مورخ 1401/0۷/۲0 
هیــأت محترم وزیــران و با عنایت به توضیحات ارائه شــده در مجمع، 
هزینه کرد به مبلغ ۵,۶34 میلیارد ریال به منظور اجرای مصوبه مذکور 
مورد تنفیذ قرار گرفت و مقرر شــد درخصوص مابقی مبلغ تعیین شده 
تا سقف ۷,000 میلیارد ریال، هزینه کرد با رعایت صرفه و صلاح شرکت 
و لحاظ تمامی ابعاد مالی، استراتژیک، اجتماعی و فنی در اختیار هیأت 

مدیره قرار گیرد. 
همچنین به گونه ای تدبیر شــود که از بابت تأمین آب هیچ هزینه ای به 

مجموعه شرکت معدنی و صنعتی چادرملو تحمیل نشود.
پیــرو بنــد »۶« صورتجلســه مجمع عمومــی عادی ســالانه مورخ 
1401/04/1۸ شرکت معدنی و صنعتی چادرملو، مقرر شد حق حضور 

اعضای غیرموظف هیأت مدیره از ابتدای ســال 1401 به ازای برگزاری 
حداقل دو جلســه در ماه تا سقف دو جلســه قابل پرداخت باشد. حق 
حضور کمیته های تخصصی هیأت مدیره نیز به ازای برگزاری حداقل یک 
جلســه در ماه، حداکثر یک بار در ماه قابل پرداخت است. همچنین به 
پرسنل، مشاوران و هر فردی که هرگونه رابطه قراردادی با شرکت دارد 
در صورت عضویت در کمیته های تخصصی شــرکت از تاریخ این مصوبه 

حق حضور تعلق نمی گیرد.
بر اساس همین گزارش هــــدف شــــرکت معدنــــي و صنعتــــي 
چادرملــــو، از افزایــش ســــرمایه  تأمین بخشی از منابع مورد نیاز 
جهت تکمیل طرح های توســعه در دست اجرا شــامل احداثِ نیروگاه 
ســیکل ترکیبی به ظرفیــت ۵4۶ِ مگاوات به صورت EPC، احــــداث 
کارخانــه فروآلیاژهــا )فرومنگنــز پرکربــن، فروســیلیکو منگنــز و 
فروســیلیس بــه ترتیــبِ بــــا ظرفیــت تولید ۲0,000 و 30,000 
،1۵,000  تن در سال، احــــداث خط تولید فرآورده هــــای نســــوز 
شــــامل )310  هزار تن فــرآوری انــواع مــواد نســوز   1۸۵ هــزار 
تــــن تولیــد انــواع آجــر، جــرم و قطعــات ویــژه نســوز، احداث 
کارخانه اکســیژن شــماره ۲  به ظرفیت 1۵,000 نرمال متر مکعب بر 
ساعت به روش EP، جبران مخارج انجام شده بابت مشارکت در افزایش 
سرمایه شرکت هاي سرمایه پذیر، مشارکت در افزایش سرمایه شرکت های 
ســرمایه پذیر، جبران مخارج انجام شده بابت تحصیل سرمایه گذاری ها 
)خرید ســهام و تأسیس شرکت(، تحصیل ســرمایه گذاری ها )تاسیس 
شرکت- در جریان(، جبران مخارج ســرمایه ای انجــام شــده بابــت 
خریــد و ســاخت دارایی هــای ســرمایه ای )ساختمان و تأسیســات، 
ماشــین آلات و تجهیــزات، وســایل نقلیــه و...( و تکمیــل طرح های 

در دست اجرا و توسعه و... است.
در پایان اینکه این افزایش سرمایه از محل سود انباشته، مطالبات حال 

شده سهامداران و آورده نقدی و منابع داخلی شرکت تامین می شود.

تجهیــزات  معــاون 
مکانیــک نــورد ۶۵0  
آهــن  ذوب  گفــت: 
اصفهــان از بدو تولید 
سال  در  ریل  محصول 

 EN  139۵ و بر اساس استاندارد بین المللی
13۶۷4-1 به منظور کنترل، پیگیری و رصد 
جامع فرآیند تولید این محصول استراتژیک 
از مرحله ذوب تا نصب در خطوط شــهری، 
بین شهری و معدنی، استفاده از تجهیز هات 
اســتمپینگ )مارک زن( را در حین فرآیند 
تولید نورد گرم به عنوان یک الزام و بخشی 

از فرآیند تولید در دستور کار قرار داد.

حجت اله کریم زاده ادامه داد: از طریق هات 
استمپینگ یک کد ده رقمی که ترکیبی از 
عدد و حروف اســت و بیانگر شماره ذوب، 
شــماره شــاخه در شــمش و موقعیت آن 
اســت به روش گرم بر روی جان ریل حک 
می شــود و در واقع همان شناسنامه واحد 
محصول، به شمار می رود. وی تصریح کرد: 
ساخت این دستگاه در انحصار کشور اتریش 
بود که همراه بــا نصب تجهیزات ریل، این 
قطعه هم در خط تولیــد قرار گرفت اما به 
دلیل حساســیت بالا، فشار و دمای محیط 
نیاز بود قطعات رزرو آن نیز تامین شــود و 
بنابراین بومی ســازی آنها با هدف دستیابی 

به دانش داخلــی و جلوگیری از خروج ارز 
در دســتور کار قرار گرفــت. مهدی زمانی، 
مهندس ارشد کارگاه نورد ۶۵0 نیز در ادامه 
گفت: قطعه هد هات اســتمپینگ توســط 
شرکت پویا گســتر آرمین و با همکاری و 
نظارت مدیریت های نورد و تحقیق و توسعه 
و بــا 10 درصــد قیمت مشــابه خارجی و 
هزینه ای بالغ بر 900میلیون تومان به ازای 
یک ســت مجموعه هد هات استمپینگ به 
کارنامه بومی سازی های ذوب آهن اصفهان 
افزوده شد تا ریل ملی با تکیه بر هوشمندی 
داخلی و منطبق با شعار با اطمینان بسازید 

به دست مصرف کننده نهایی برسد.

 عرضه بلوکی و نقد ۱۲ درصدی
 سهام »سیمرغ«

شرکت ســرمایه گذاری گروه توسعه ملی معروف به 
»وبانک«، درصدد عرضه بلوکی 1۲ درصد از ســهام 
ســیمرغ آن هم در آخرین روز کاری ســال جاری 

برآمده است.
شرکت ســیمرغ که از دوم تیر ســال 9۸ با قیمت 

۵10 تومانی هر ســهم وارد بورس شــده، برای دومین بار شاهد عرضه 
بلوکی سهام آن هم در آخرین روز کاری سال جاری خواهد بود. شرکت 
خدمات پشتیبانی مهر ۷۸ که مالکیت اصلی این شرکت فعال کشاورزی 
را دارد 30 خرداد ســال گذشــته در فروش 40 درصدی »سیمرغ« راه 

بــه جایی نبرد اما این بار ســرمایه گذاری گروه توســعه ملی معروف به 
»وبانک« وابســته به بانک ملی، اعلام کرده بیش از 1۵۶ میلیون و 33۷ 
هزار  سهم معادل 1۲,0۲ درصد را عرضه خواهد کرد تا در صورت انجام 
معامله از ترکیب سهامداری خارج شود. این واگذاری به صورت نقد بوده 
و قیمت پایه هر ســهم 31۷0 تومان و به ارزش بیش از 49۵,۵ میلیارد 
تومان تعیین شــده که از ســوی کارگزاری بانک ملی روانه میز فروش 
خواهد شــد. کارگزار خریدار در صورتی مجاز به ورود سفارش خرید به 
ســامانه معاملاتی است که 10 درصد ارزش سهام مورد معامله بر اساس 
قیمــت پایه را نقداً یا به صورت ضمانتنامه بانکی بدون قید و شــرط از 
مشــتری دریافت کرده و حسب مورد به حســاب شرکت سپرده گذاری 
مرکــزی، واریز یا ارائه کند و تاییدیه مبنی بر اخذ تضامین مربوطه را به 

بورس تهران تحویل دهد.

 تولید گرید کاربردی 
فولاد زنگ نزن در »فولاد«

در پی تولیــد موفقیت آمیز تختال فــولاد زنگ نزن 
فریتی گرید 409 در شــهریورماه در شــرکت فولاد 
مبارکه، کارکنان این شــرکت در اقدام جهادی دیگر 
در روز ۲۵ بهمن موفق شدند تختال آستنیتی گرید 
304 را کــه یکــی از پرکاربردتریــن و تجاری ترین 

گریدهای فولاد زنگ نزن است، با موفقیت تولید و آماده نورد کنند.
مدیر ناحیه فولادسازی و ریخته گری مداوم ضمن اعلام این خبر گفت: این 
محصول یک فولاد ضدزنگ آستنیتی است که دارای مجموعه ای از خواص 
بســیار خوب در محیط های مختلف و محدوده دمای کاری بسیار وسیع 
اســت. قاسم خوشــدل پور با بیان اینکه اجزای اصلی غیرآهنی این فولاد 
خاص و باارزش را حدود 1۸ درصد کروم و ۸ تا 10 درصد نیکل تشــکیل 
می دهد، افزود: این فولاد به دلیل خاصیت درخشــندگی و مقاومت بسیار 
مناسب در برابر خوردگی از کاربردهای متنوع و متعددی برخوردار است.

 به گفته مدیر ناحیه فولادســازی و ریخته گری مداوم اساســاً این فولاد 

غیرمغناطیســی اســت و بر اســاس ایــن خاصیــت، دارای کاربردهای 
منحصربه فردی است؛ همچنین به دلیل بهره گیری از عنصر کروم و نیکل، 
استقامت بسیار زیادی در برابر زنگ زدگی در اتمسفرهای خورنده و درجه 

حرارت بالا دارد.
 خوشدل پور در همین زمینه ادامه داد: این فولاد کاربردهای بسیار متنوعی 
در صنایع مختلف ازجمله تجهیزات فرآوری مواد غذایی و لبنیات، صنایع 
ذخیره و انتقال مواد شیمیایی، صنایع حفاری، پتروشیمی و پالایش نفت 
خام، مبدل های حرارتی، تجهیزات فیلتراســیون، انواع و اقســام وسایل 

خانگی صنعتی و... دارد.
وی با اشاره به ادامه فرآیند کار بر روی این محصول گفت: این فولاد جهت 
عملیات تکمیلی نورد گرم و ســرد نیاز به طی کردن فرآیند خود دارد تا 
بــه محصول نهایی و قابل مصرف در صنعت برســد؛ ازاین رو در ادامه کار، 

عملیات نورد این گرید بسیار خاص در دست اقدام است.
مدیر ناحیه فولادســازی و ریخته گری مداوم فولاد مبارکه تصریح کرد: از 
زمانــی که ورود به عرصه تولید فولادهای خاص و باارزش افزوده بیشــتر 
و رقابت جدی تر با ســایر رقبای جهانی در دســتور کار قرارگرفته است، 
خوشــبختانه به دســتاوردهای باارزشــی در این زمینه دست  یافته ایم و 

به یقین این آغاز راه است و افق شرکت در این مسیر روشن خواهد بود.

در مجمع چادرملو مطرح شد؛

2 برابر شدن سرمایه »کچاد«

باشگاه استقلال بعد از افت ۵۷ درصدی قیمت سهم، از دسته گل تازه ای رونمایی 
کرد و از زیان 339.۲ میلیارد تومانی در عملکرد ۶ ماهه خبر داد.

باشــگاه فرهنگی ورزشی استقلال که بعد از کشف قیمت 40۵ تومانی سهام در 
دوم شــهریور با سیر نزولی شدید و بیش از ۵۷ درصدی به 1۷4 تومان رسیده، 
صورت های مالی حسابرســی نشده ۶ ماهه منتهی به دی ماه را منتشر کرد. بر 

این اساس، استقلال در این دوره بالغ بر 10,۶ میلیارد تومان درآمد عملیاتی شناسایی کرد و نسبت 
به مدت مشابه سال قبل با افت 90 درصدی روبه رو شد. همچنین 339,۲ میلیارد تومان زیان خالص 
و 314 ریال زیان برای هر سهم محقق کرد در حالی که در مدت مشابه سال قبل 4,4 میلیارد تومان 

و 4 ریال سود ساخته بود.

تومانی استقلال ۳۳۹ میلیارد  یان  ز
مجمع عمومی فوق العاده شــرکت معدنی و صنعتــی گل گهر با حضور بیش از 

۸0درصد سهامداران به صورت حضوری و مجازی برگزار شد.
 مدیر عامل گل گهر در این مجمع گفت: شرکت گل گهر در سال 140۲ افزایش 
تولید خواهد داشــت و افزایش تولید آهن اسفنجی در شرکت های زیرمجموعه 
نیز رقم خواهد خورد. ایمان عتیقی افزود: میزان تولید آهن اسفنجی در شرکت 

توسعه آهن و فولاد گل گهر به چهار میلیون و ۶00 هزار تن در سال 140۲ خواهد رسید و با توجه به 
اهمیت بحث زیرساخت ها و حمل ریلی و جاده ای، در شرکت های زیرمجموعه این موضوع در دستور 
کار قرار گرفته است. شــرکت معدنی و صنعتی گل گهر در سال 140۲ افزایش تولید خواهد داشت 

که تنها هدف گل گهر نیست و تولید آهن اسفنجی در شرکت های زیرمجموعه رقم خواهد خورد.

1402 افزایش تولید گل گهر در 

ثمره بومی سازی کد هویت در »ذوب«

در مجمع سرمایه گذاری توسعه گوهران امید عنوان شد:

 50 درصد بازدهی
  و 95 درصد تقسیم سود 
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مقایسه بازدهی گوهران با شاخص های مهم

بازدهی سهام گوهران  بازدهی شاخص صنعت سرمایه گذاری ها

بازدهی شاخص کل بورس بازدهی شاخص کل هم وزن
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 تغییر در اقلام صورت سود زیان نسبت به سال مالی گذشته
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تغییر در اقلام صورت سود زیان نسبت به سال مالی گذشته

مجمع عمومی عادی ســالیانه شــرکت ســرمایه گذاری توســعه گوهران امید با 
حضــور 93.96 درصــد از ســهامداران، نماینــدگان ســازمان بورس و موسســه 
حسابرســی وانیــا نیــک تدبیــر و اصحاب رســانه به صورت حضــوری و آنلاین 
در روز دوشــنبه یکم اســفندماه 1401 در دانشــکده مدیریت دانشــگاه تهران 

برگزار گردید.
ریاســت ایــن مجمــع را جناب آقــای دکتر وحید خاشــعی، عضو موظف هیات 
مدیــره و معــاون ســرمایه گذاری و امــور شــرکت ها و مجامــع گــروه مدیریــت 
سرمایه گذاری امید بر عهده داشته و جناب آقای دکتر محمدهادی بحرالعلوم 

و سرکار خانم غزاله تیما به عنوان ناظرین مجمع همراه ایشان بودند. 
در ابتدای جلسه مدیرعامل شرکت جناب آقای دکتر محرم رزم جوئی به ارائه 
گزارش فعالیت هیات مدیره برای سال مالی منتهی به 1401/09/30 پرداختند 

که اهم موارد آن بدین شرح است:
 عمده دارایی های شرکت، سرمایه گذاری های بورسی می باشد که 28درصد 
آن را صنایع پتروشــیمی و پالایشــگاهی به خود اختصاص داده اند. بزرگترین 
ســرمایه گذاری غیربورســی شــرکت نیــز صنــدوق ســرمایه گذاری اختصاصــی 
بازارگردانی گوهرفام امید می باشد که در حال حاضر ارزش دارایی های تحت 

بازارگردانی آن بیش از 29,000 میلیارد ریال است.
 درآمدهای عملیاتی شــرکت در ســال مالی مورد گزارش 42درصد رشد یافته 

و به رقم 6,369 میلیارد ریال بالغ گشته است. 
 ســهم درآمد ســود ســهام از مجموع درآمدهای عملیاتی شــرکت به بیش از 

51درصد بالغ گشته که نشان از کیفیت و پایداری سود شرکت دارد.
 ارزش خالــص دارایی هــای شــرکت ســرمایه گذاری توســعه گوهــران امید در 
ســال مالــی مــورد گــزارش بــا 19 درصد رشــد بــه حــدود 34,000 میلیــارد ریال 
 بالغ گشــته اســت. بازدهی شاخص کل بورس در بازه زمانی مذکور 13درصد 

بوده است.
 بازدهــی ســهام شــرکت در ســال مالــی مــورد گــزارش بیــش از 50 درصــد 

بوده است.
ایشــان همچنین با تاکید بر ترکیب مناســب پرتفو، عملکرد درخشــان مالی و 
شــاخص های سودآوری، آینده شرکت ســرمایه  گذاری توسعه گوهران امید را 

بسیار روشن ترسیم نمودند.
مجمــع پــس از اســتماع گــزارش فعالیت هیــات مدیره و گزارش حســابرس و 

بازرس قانونی، به اتفاق آراء موارد ذیل را به تصویب رساند:
1- تقسیم 1،500 ریال سود به ازای هر سهم

2- تعیین حق حضور اعضای غیرموظف هیات مدیره به مبلغ 30 میلیون ریال
3-  تعیین پاداش اعضای حقوقی هیات مدیره به مبلغ 3,000 میلیون ریال

4- انتخاب موسسه حسابرسی وانیا نیک تدبیر به عنوان حسابرس مستقل 
و بازرس قانونی

5- اعضای جدید هیئت مدیره به  شرح زیر به مدت 2 سال انتخاب گردیدند:
 شرکت گروه مدیریت سرمایه گذاری امید

 شرکت سرمایه گذاری ساختمانی سپه
 شرکت مدیریت انرژی امید تابان هور

 شرکت چاپ و نشر سپه
 شرکت سرمایه گذاری مهر

6- انتخاب روزنامه اطلاعات به عنوان روزنامه کثیرالانتشار
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بعید اســت در ســال های اخیر از وب سایت های 
فارسی زبان، شــبکه های اجتماعی یا پیام رسان ها 
و پلتفرم هــای درج آگهی آنلاین بازدید کرده و به 
تبلیغــات یا آگهی هایی با عناوینــی مثل »درآمد 
میلیونی با ۲ ســاعت کار در روز«، »کار با گوشی 
و درآمد میلیونی« و مواردی از این دســت برخورد 

نکرده باشید.
می توان گفت پشــت تقریباً تمــام این آگهی های 
اغواکننده که برخــی از آنها نیز به نوعی به ارزهای 
دیجیتــال مربوط می شــوند، افــراد و گروه هایی 
هستند که قصدشــان سوءاســتفاده از اطلاعات 
هویتی و حساب های بانکی و کاربری اشخاص برای 
فعالیت های غیرقانونی ای مثل پول شــویی )تبدیل 
ســود حاصل از فعالیت غیرقانونــی به دارایی های 
به ظاهر مشروع( است. این شکل از کلاهبرداری ها با 
نام »حساب اجاره ای« شناخته می شوند و متأسفانه 
در حــال حاضر همچنان قربانــی می گیرند. طی 
سال هایی که از شــکل گیری این پدیده می گذرد، 
روش های کلاهبرداری متنوع تر و پیچیده تر شده 
است؛ تا جایی که صرافی های داخلی ارز دیجیتال 
و کاربران آنها نیز مدت زیادی اســت با این مسئله 
دســت وپنجه نرم می کنند. اما افــراد و گروه های 
کلاهبــرداری با چه روش هایی اقــدام به فریب و 
سوءاســتفاده از اطلاعات و حســاب های شخصی 
قربانیان می کنند و گرفتارشدن در چنین تله هایی 

چه عواقبی برای شخص قربانی دارد؟

پاسخ مدیرعامل انجمن بلاکچین ایران 
عباس آشتیانی، مدیرعامل انجمن بلاکچین ایران، 
در گفت وگویی درباره ریشــه شــکل گیری پدیده 

حساب های اجاره ای، گفته است:
مردم کشور ما در شــرایط اقتصادی مساعدی به 
ســر نمی برند و اختلاف سطح درآمدی با میانگین 
هزینه کرد خانوارها به عدد چشمگیری رسیده است 

و این اختلاف بخــش بزرگی از تعاملات اقتصادی 
و اجتماعی اشــخاص و خانــوار را تحت تأثیر قرار 
می دهد. آشتیانی افزود: اخیراً شاهد اوج گرفتن یکی 
از آســیب زاترین اتفاق های ممکن هستیم که اسم 
آن را حساب اجاره ای گذاشته اند. به این ترتیب که 
افراد با در اختیــار قراردادن هویت خود و مالکیت 
حساب های بانکی شان، کسب درآمدی می کنند که 

برای آنها از زهر هم خطرناک تر است.
مدیرعامل انجمن بلاکچین درباره مشــکلاتی که 
اجاره دادن حســاب می تواند برای اشخاص ایجاد 
می کند، می گوید: هویت هر فرد در هر کشــوری 
مبنــای ارائه خدمــات بانکی، ثبت اســناد ملکی 
و بســیاری موارد دیگر اســت. هر شــخصی خود 
مسئولیت حفاظت از اطلاعات هویتی و حساب های 
بانکی اش را بر عهــده دارد و باید در برابر اتفاقاتی 
که در رابطه با هویت خودش رخ می دهد، پاسخگو 
باشد. آشــتیانی ادامه داد: طبق مقررات مربوط به 
مبارزه با پول شــویی، الزاماتی برای حســاب های 
بانکی افراد در نظر گرفته شــده است. برای مثال، 
حســاب اشــخاصی که گردش مالی بالا یا تعداد 
تراکنش های بیش از حد معمول داشــته باشــد، 
اصطلاحاً برچســب زنی می شود و صاحب حساب 
برای پرداخت مالیات یا پاســخ گویی درمورد منبع 
پول های واردشده به حساب خود، دارای مسئولیت 

خواهد بود.
او افزود: متأســفانه افراد سودجویی هستند که در 
حال حاضر با تبلیغاتی اغواکننــده و اعلام امکان 
کســب درآمد به افــراد، به روش هــای مختلفی 
مثل اجاره دادن حســاب، ایجاد حســاب کاربری 

در صرافی های رمزارز و بســیاری کسب وکارهای 
دیگر، در واقع از هویت افراد سوءاســتفاده کرده و 
مسئولیت گردش مالی، حجم پول یا حتی منشای 
پول را که می تواند از محل جرم و فعالیت غیرقانونی 
باشــد، بر گردن قربانی می اندازند. به نام این افراد 
در کسب وکارهای مختلف آنلاین یا حتی غیرآنلاین 
ثبت نام انجام می دهند، از اطلاعات هویتی یا حساب 
بانکی این افراد سوءاســتفاده کرده و با واریز پول با 
منشای نامعلوم و کثیف به حساب آنها اقدام به تهیه 
کالا یا دارایی دیجیتال می  کنند و در آخر متواری 
می شوند. آشــتیانی درباره پیامدهای سوءاستفاده 
از حســاب های اجاره ای برای قربانیان، گفت: تنها 
چیزی که در پایان باقی می ماند فردی اســت که 
صاحب حساب بوده و حالا با مسئولیت های سنگین 
ناشی از در اختیار قراردادن حساب خود به شخصی 
دیگر مواجه است. نتیجه این اتفاقات این است که 
پلیس فتا رد پول را شناســایی می کند و به محلی 
که آن پول تبدیل به کالا یا دارایی شــده می رسد 
و در نهایت فرد خریدار را مســئول تهیه آن کالا یا 
داریی می داند که با پول ناســالم انجام شده است. 
مسئولیت قضایی و حقوقی پاسخگویی درمورد این 
پول هم که می تواند منشای آن جرم، سرقت یا هر 
چیز دیگری باشد، با فرد صاحب حساب است. در 
مجموع، متأسفانه هم فرد اجاره دهنده حساب و هم 
کسب وکاری هایی که کالا را تحویل داده اند، درگیر 

این قضیه می شوند.
مدیرعامــل انجمــن بلاکچیــن، دربــاره مقابله 
دســتگاه های نظارتی با این شکل از کلاهبرداری 
می گوید: دستگاه های نظارتی تا به امروز اقداماتی 

را بــرای جلوگیری از تبلیغ در این زمینه کرده اند، 
اما متاسفانه شگرد تبلیغات و تلاش برای اغواکردن 
مردم در پوسته و پوشــش دیگری انجام می شود. 
به این صورت که ممکن اســت فــردی به یکی از 
سایت های درج آگهی آنلاین مراجعه و آگهی  هایی با 
عنوان »کسب درآمد از رمزارز« ملاحظه کند و پس 
از ورود، به تدریج و طی یک پروســه، فرد را ترغیب 
کنند تا اطلاعــات هویت خود را در اختیارشــان 
قرار دهــد. ما ضعف هایی در ایــن زمینه از منظر 
قانون گذاری داریم، اما متأسفانه سوءاستفاده گران 

همواره یک مرحله جلوتر هستند.
آشــتیانی درباره حجــم پرونده هــای مروبط به 
حســاب های اجاره ای گفته اســت: در حال حاضر 
پرونده های بســیاری سنگینی در این زمینه وجود 
دارد و دادگاه هــای ما در حوزه جرایم اقتصادی پر 
شــده اند از افرادی که با وثیقه های سنگین ۲۰ یا 
۳۰میلیــارد تومانی مواجه هســتند، در حالی که 
ممکن است هیچ سابقه مراوده مالی ای در این ابعاد 
نداشــته و با طمع دریافت مبالغ چشمگیری برای 

یک یا چند ماه، حساب خود را اجاره داده اند.
آشــتیانی در پایان تأکید کرد: افراد این نکته را 
مد نظر داشته باشند که اجاره دادن حساب شان 
)و کسب درآمد از آن( هرگز عمری طولانی ندارد 
و پنیر مجانی فقط در تله موش پیدا می شــود. 
افــراد باید از مهمترین دارایی خودشــان، یعنی 
هویتشــان، حافظت کنند و هرگز نباید اطلاعات 
هویتی یا حســاب بانکی خــود را در اختیار فرد 
دیگری قرار دهند، چراکه قطعاً از آن سوءاستفاده 
خواهد شــد. هرگونه وعده ای برای سوددهی بالا 
کــه در آن فرد را به اعطای حســاب بانکی خود 
تشویق می کنند، ممکن است ابتدا جذاب به نظر 
برسد، اما تبعات بسیار سنگین حقوقی و قضایی 
برای آنها دارد و توصیــه اکید می کنم که هرگز 

این کار را انجام ندهند.

آیا تقاضا برای بیت کوین افزایش یافته است؟
وو مینکیــو )Woo_Minkyu(، مدیر انجمن بخش تایلند کریپتو کوانت 
می گوید: میانگین کل اســتیبل کوین هایی که به صرافی های اسپات وارد 

می شوند، بار دیگر به یک سطح تاریخی جدید رسیده است.
یون سِــی دنــت )Yonsei_dent( یکی از تحلیلگران آن چین رســمی 
 Active( در کریپتــو کوانــت می گوید که شــاخص آدرس های فعــال
Addresses(، معیــاری که تعداد آدرس های منحصربه فرد فرســتنده و 
گیرنده  در شبکه را اندازه می گیرد که تراکنش موفق داشته اند، چشم اندازی 
از میزان تقاضای بازار ارائه می کند. این تحلیلگر استدلال می کند که قیمت 
یک دارایی توسط قانون عرضه و تقاضا در بازار تعیین می شود و بازار ارزهای 
دیجیتال نیز از این قاعده مستثنی نیست. در نتیجه، رشد قیمت یک دارایی 

مانند بیت کوین به افزایش علاقه و تقاضا در بازار نیاز دارد.

رقابت ویزا با بیت کوین 
طبــق گزارش ها، در حال حاضر با قیمت ۲4۳65 دلاری بیت کوین، ارزش 
بازار 47۰.16 میلیارد دلاری آن اکنون اندکی بالاتر از Visa است که ارزش 

بازار آن 469.87 میلیارد دلار است.
به گفته شرکت ها، این سومین بار است که بیت کوین ارزش رتبه بازار ویزا 
را تغییر می دهد. اولین بار این اتفاق در اواخر دسامبر ۲۰۲۰ رخ داد، زمانی 
که بیت کوین نیز برای اولین بار به ۲5۰۰۰ دلار رسید. این تغییر طی یک 
افزایش قیمت به دســت آمد که بیت کوین، شاهد افزایش از 1۰۲۰۰ دلار 
در ســپتامبر ۲۰۲۰، به 6۳17۰ دلار، در آوریل ۲۰۲1 بود. ویزا مجدداً بین 
ژوئن و اکتبر ۲۰۲۲ پیشتاز شد و پس از آن بیت کوین برای لحظاتی کوتاه 
در اول اکتبر مجدداً پیشــتاز شــد و از ویزا پیشی گرفت. زمانی که سقوط 
صرافی ارزهای دیجیتال FTX بیش از 1۰۰ میلیارد دلار از بیت کوین را در 
چهار روز بین 6 تا 1۰ نوامبر ۲۰۲۲ از بین برد، این برتری نیز بیشــتر شد. 
با این حال، از آن زمان، BTC به طور کامل بهبود یافته و 65 میلیارد دلار 
اضافی را در ارزش بازار 4۰8 میلیــارد دلاری خود در 6 نوامبر جمع آوری 
کرده است تا از غول پردازش پرداخت پیشی بگیرد. شایان ذکر است که با 
توجــه به تفاوت اندک در ارزش بازار بین بیت کوین و ویزا، این دو در حال 
حاضر ســاعت به ســاعت رتبه یکدیگر را تغییر می دهند. در مورد شروع 
چشــمگیر بیت کوین در سال ۲۰۲۳، سومین تغییر ویزا در 14 روز متوالی 
 ،Google Finance افزایــش قیمت بین 4 تا 17 ژانویه رخ داد. به گفته
بیت کوین از دومین شــبکه پردازش پرداخت بزرگ Mastercard که در 
حال حاضر دارای ارزش بازاری ۳45.۲4 میلیارد دلاری است، بسیار جلوتر 
است. بیت کوین هنوز 6۳ درصد از بالاترین قیمت خود، یعنی 69۰44 دلار 

که در 1۰ نوامبر ۲۰۲1 به آن رسیده بود، افت کرده است.

12 رمزارزی که بیت کوین را پشت سر گذاشتند!
در ســال ۲۰۲۳، دارایی های رمزارزی پیشرو، مانند بیت کوین و اتریوم، سود 
قابل توجهی به دســت آورده اند. در ۳۰ روز گذشته، بیت کوین 17.۲ درصد 
افزایش داشــته است و اتریوم نیز 9.۳ درصد افزایش یافته است. با این حال، 
آمارهای ســال تا به امروز نشان می دهند که بیت کوین ۳8.۳ درصد کاهش 

یافته است و اتریوم ۳9.۳ درصد در برابر دلار آمریکا از دست داده است.
دارایی های کریپتویی در سال ۲۰۲۳ بهبود یافتند و نسبت به سال گذشته 
عملکرد بسیار بهتری داشتند. از بین 1۲5 ارز دیجیتال برتر از نظر بیشترین 
ارزش بــازار، تنهــا 9.6 درصد یا 1۲ ارز دیجیتال، از ابتدای ســال ۲۰۲۳ 
تا به امروز ســود داشــته اند. در میان این 1۲ دارایی رمزارزی، توکن بومی 
بازی زنجیره هوشــمند بایننس )BSC( پیشــرو بوده است. این توکن که 
ایکس باینری )BNX( نام دارد، طی یک ســال گذشته 61۳ درصد در برابر 
دلار آمریکا افزایش یافته اســت. پس از BNX، شبکه تکینگی دارایی های 
رمزارزی هــوش مصنوعی )AGIX( قرار دارد که تــا به امروز ۲77 درصد 
رشــد داشته اســت. پس از AGIX، توکن OKB )توکن صرافیOkx( قرار 
دارد که نســبت به سال گذشــته حدود 169 درصد افزایش داشته است. 
پس از OKB توکن تراســت ولت، )TWT( قــرار دارد؛ زیرا TWT در 1۲ 
ماه گذشــته، 16۲.۳4 درصد در برابر دلار آمریکا افزایش یافته اســت. در 
ادامــه، به ترتیب توکن های لیدو دائــو )LDO(، راکت پول )RPL(، توکن 
رمزارزی هوش مصنوعــی fetch.ai )FET( و کوانت )QNT( قرار دارند. 
ترون )TRX( نیز نســبت به سال گذشته 1۰.61 درصد رشد داشته است و 
بعد از آن cdai )CDAI(، توکن name service اتریوم )ENS( و مونرو 
)XMR( قرار دارند که طی 1۲ ماه گذشــته افزایش داشتند. بیت کوین نیز 
طی یک سال گذشته ۳8 درصد از دست داده است و 1۲ ارز دیجیتال ذکر 

شده نسبت به بیت کوین درصد سود بیشتری دربرابر دلار داشتند.

DBS افزایش معاملات بیت کوین در صرافی 
DBS، بزرگترین بانک در جنوب شــرقی آسیا، هفته گذشته اعلام کرد که 
صرافی دارایی دیجیتال آن شاهد حجم معاملات بی سابقه برای بیت کوین و 

اتریوم در سال ۲۰۲۲ بوده است.
به گفته این بانک، تعداد بیت کوین های معامله شــده در صرافی دیجیتال 
DBS )DDEX( نزدیک به 8۰ درصد بیشــتر از سال گذشته بود در حالی 

که تعداد اتریوم معامله شده در این پلتفرم تقریباً 65 درصد بیشتر بود.
 این بانک همچنین فاش کرد که تعداد بیت کوین و اتریوم ذخیره شــده در 
DBS به ترتیب بیش از 1۰۰ درصد و 6۰ درصد افزایش یافته است و تأکید 
کرد که این رشد نشــان دهنده قدرت مستمر اکوسیستم دارایی دیجیتال 

بانک به رغم نوسانات بازار است.

NFT وش  افزایش ۴۳ درصدی فر
طبق آمار ثبت شده در 18 فوریه ۲۰۲۳، فروش توکن های غیرقابل تعویض 
)NFT( در هفت روز گذشــته نســبت به هفته قبل 4۳.97 درصد افزایش 
یافته اســت. حجم فروش NFT در این هفته با ۳45716 خریدار و تقریباً 

1.6۲ میلیون تراکنش به ۳97.86 میلیون دلار رسید.
فروش توکن هــای غیرقابل تعویض )NFT( در بلاکچین اتریوم با ۳6۰.۳۲ 
میلیون دلار فروش، 54.77 درصد افزایش نســبت به هفته قبل، پیشــتاز 
این راه بود. فروش NFT مبتنی بر شــبکه ســولانا با 18.79۰.۳59 دلار، 
7.47 درصد نســبت به هفته گذشــته کاهش یافته اســت. از نظر فروش 
 Immutable X ،هفت روزه، اتریوم و ســولانا به ترتیب پــس از پالیگان
و اســمارت چین بایننس قرار گرفتنــد. پرفروش ترین مجموعه توکن های 
 غیرقابل تعویــض )NFT( در این هفتــه Otherdeed بود که مجموعاً

 47.۰4۳.۲96 دلار فروخت.

اخبار‌رمز‌ارزها

 ســال ۲۰۲۲ و بازار نزولــی و پرتلاطم آن، 
ســال خروج چهره ها و مدیران مشــهور از صحنه کریپتوکارنسی بود. 
در این ســال، تعدادی از مدیران به دلایلی مثل ورشکستگی شرکت ها 
و نوســان بازار ارزهای دیجیتال یا ورود شرکت به مرحله کاری جدید 

از صحنه کنار رفتند.
در ایــن گزارش تعدادی از مدیران مشــهوری را که در ســال ۲۰۲۲ 
از عرصــه ارزهای دیجیتال خارج شــدند معرفــی می کنیم و توضیح 

می دهیم که برای هرکدام چه اتفاقی افتاد.

ویتنی گیبز، مدیرعامل شرکت استخراج کامپس
 ،)Compass Mining( ماینینــگ  کامپــس 
شرکت ســخت افزار استخراج بیت کوین، ماه ژوئن 
صحنه اولیــن کناره گیری بــزرگ عرصه ارزهای 
 )Whitney Gibbs( دیجیتال شد. ویتنی گیبز
و جودی فیشــر )Jodie Fisher(، مدیرعامل و 

مدیر مالی این شــرکت، در پی افول بازار ارز دیجیتال در ماه ژوئن از 
شرکت کناره گیری کردند.

استیون کوکینوس، مدیرعامل الگورند
 ،)Steven Kokinos( کوکینــوس  اســتیون 
مدیرعامل الگورنــد )Algorand(، در ماه ژوئن 
این شــرکت را ترک کرد و گفت که دوست دارد 
علایق دیگرش را کشف کند. ناگفته نماند الگورند 
فیفا و شرکت نپستر را برای کار روی پلتفرم خود 

جذب کرده بود. این شــرکت شان فورد، مدیر عملیاتی اش را به عنوان 
مدیرعامل موقت انتخاب کرد. کوکینوس تا نیمه سال ۲۰۲۳ به عنوان 
مشاور ارشــد در الگورند کار خواهد کرد. او گفته است که تمایل دارد 
به پروژه هایی نزدیک تر شود که روی پلتفرم الگورند ساخته می شوند.

مایکل مورو، مدیرعامل جنسیس تریدینگ
 ،)Genesis Trading(  جنســیس تریدینــگ
یکــی از بروکرهای بزرگ ارز دیجیتال، در ســال 
۲۰۲۲ دو ضربــه ســخت خــورد: 1. بزرگترین 
سرمایه گذار شــرکت ورشکسته تری ارَوز کپیتال 
)با حدود ۲.۳6میلیارد دلار( بود؛ ۲. از فروپاشــی 

صرافی FTX آسیب سختی دید. در ماه آگوست و پس از ورشکستگی 
شرکت تری ارَوز کپیتال، مایکل مور، مدیرعامل آن، کناره گیری کرد.

سَم ترابوکو، مدیرعامل شرکت آلامدا ریسرچ
سَــم ترابوکــو )Sam Trabucco(، یکی از دو 
مدیرعامل شــرکت آلامدا ریسرچ، در ماه آگوست 
اعلام کرد که از کار مداوم در این شــرکت خسته 
شده است و به استراحت نیاز دارد. پس از استعفای 
 ،)Caroline Ellison( ترابوکو، کارولین الیسون

دیگر مدیرعامل آلامدا ریسرچ، نقش خود را به عنوان مدیرعامل تا زمان 
اعلام ورشکستگی در ماه نوامبر ادامه داد.

مایکل سیلور، مدیرعامل مایکرواستراتژی
مایکل ســیلور )Michael Saylor( نیز از سِمَت مدیرعاملی شرکت 
نرم افزار ابری مایکرواستراتژی )MicroStrategy( کناره گیری کرد. 

سیلور یکی از بیت کوینرهای معروف جهان است 
)کسانی که بیت کوین های زیادی در اختیار دارند(. 
او که در ســال 1989 شرکت مایکرواستراتژی را 
به همــراه فرد دیگــری بنیان گذاری کــرده بود، 
به عنوان رئیس اجرایی شــرکت بــه کارش ادامه 

می دهد. اگرچه تمرکز اصلی شــرکت مایکرواستراتژی خدمات مربوط 
به ارز دیجیتال نیســت، به دلیل بهره منــدی از حجم زیاد بیت کوین، 
بسیار مشهور شده است. میکرواستراتژی ۲8 دسامبر آخرین موجودی 
بیت کوین خود را حــدود 1۳۲.5۰۰ بیت کوین اعــلام کرد. در زمان 
نگارش این مطلــب، ارزش موجودی بیت کوین مایکرواســتراتژی به 

حدود ۳ میلیارد دلار می رسد.

برت هریسون، رئیس صرافی FTX آمریکا
بــرت هریســون )Brett Harrison(، رئیــس 
صرافی FTX آمریکا، ناگهان از سِــمَت ریاســت 
خود کناره گیری کرد و مشــاور این شــرکت شد. 
هریســون استعفای خود را در توییتر اعلام کرد و 
گفت قصد ندارد صنعت ارز دیجیتال را ترک کند. 

او نوشــت: در این صنعت باقی می مانم و هدفم از میان برداشتن موانع 
فناورانه برای مشارکت کامل و بلوغ بازارهای متمرکز و غیرمتمرکز ارز 
دیجیتال جهان اســت. تا آن زمان، به ســم بنکمن فراید و تیم شرکت 
کمک می کنم تا مطمئن شــوم کــه FTX به خوبی این مرحله گذار را 
پشت ســر می گذارد و ســال را با تغییری شاخص به پایان می رساند. او 
این حرف ها را با لحنی خوش بینانه گفت؛ اما خوش بینی اش نتوانســت 
صرافی FTX را از ورشکســتگی نجات دهد؛ صرافی ای که ادعا می کرد 

از FTX آمریکا جداست.

جسی پاول، مدیرعامل کراکن
جسی پاول )Jesse Powell(، مدیرعامل صرافی 
کراکن، در ماه سپتامبر از سِمَت خود استعفا کرد. 
پاول گفت که با بزرگ  تر  شــدن کراکن، اداره آن 
کار ســختی شــده بود. با این  حال، او اعلام کرد 
که ارتباط خــود را با این شــرکت قطع نخواهد 

کرد.کراکن زمانی  درگیر جنجال هایی شــد که موضع محکمی دربرابر 
»احساســات ضدبیداری« اتخاذ کرد و از کارکنانش خواســت به جای 
مســائل فرهنگی و قومیتی، بر ارزهای دیجیتال تمرکز کنند. جســی 
پاول در رشته توییتی گفت هر کارمندی که تحت تأثیر این مسائل قرار 
بگیرد، باید از شــرکت خارج شود. در ماه نوامبر، کراکن اعلام کرد که 
حدود 1.1۰۰ نفر از کارمندان خود را تعدیل می کند. این شرکت دلیل 
چنیــن اقدامی را نگرانی های اقتصادی و تأثیــرات بازار نزولی ارزهای 

دیجیتال عنوان کرده بود.

الکس ماشینسکی، مدیرعامل سلسیوس
 ،)Alex Mashinsky( ماشینســکی  الکــس 
مدیرعامل شرکت سلسیوس، از مدیرعاملی شبکه 
ورشکسته سلســیوس استعفا داد. ماشینسکی در 
اطلاعیه ای نوشــت: امروز از مدیرعاملی شــبکه 
سلســیوس کناره گیــری می کنم. بــا  این  حال، 

تمرکــزم را بر کمک به این شــرکت برای متحد شــدن ذیل برنامه ای 
می گــذارم که بهترین نتایج را بــرای همه در پی دارد. از ابتدای اعلام 

ورشکســتگی شرکت نیز همین کار را کرده ام. ماشینسکی در اطلاعیه 
استعفایش گفت بابت »شرایط ســخت مالی« پیش آمده برای جامعه 
سلســیوس متأسف است. اســتعفای او دو ماه پس از آن اعلام شد که 

سلسیوس ذیل فصل 11 اعلام ورشکستگی کرد.

گوین وود، مدیرعامل شرکت فناوری پریتی
گویــن وود )Gavin Wood(، هم بنیان گــذار و 
مدیرعامل پولکادات، ســازنده پریتی در ماه اکتبر 
از سِــمَت خود اســتعفا داد. اگرچه وود از سِمَت 
مدیرعاملی کناره گرفت، هنوز ســهامدار عمده و 
معمار اصلی این شرکت باقی مانده است. بر اساس 

گزارش بلومبرگ، وود از مدیریت اجرایی کنار رفت؛ چون دست وبال او 
را برای جستجوی »خوشبختی ابدی« بسته بود.

FTX سم بنکمن فراید، مدیرعامل صرافی
 )Sam Bankman-Fried( ســم بنمکن فراید
در 11نوامبــر که شــرکت FTX ذیــل فصل 11 
اعلام ورشکســتگی کــرد، از سِــمَت مدیرعاملی 
FTX استعفا داد. استعفای بنکمن فراید حدود یک 
هفته پس از آن اتفــاق افتاد که چانگ پنگ ژائو، 

مدیرعامــل صرافی بایننس، در توییتی نوشــت که بایننس می خواهد 
کل پوزیشن های توکن FTT خود را نقد کند.

کارولین الیسون، مدیرعامل آلامدا ریسرچ
 ،)Caroline Ellison( الیســون  کارولیــن 
مدیرعامل آلامدا ریســرچ که پس از اســتعفای 
سَــم ترابوکو در ماه آگوســت جــای او را گرفته 
بود، در پی اعلام ورشکســتگی شرکت های تابعه 
FTX از جمله آلامدا، از سِــمَت مدیرعاملی کنار 

گذاشته شد. الیسون نه تنها به  دلیل اقدامات سؤال برانگیزش در آلامدا 
ریســرچ و  FTX، بلکه به  دلیل نوشــتن مقاله ای در وب ســایت تامبلر 
درباره روابط عشقی چندنفره و نژادپرستی علمی با نقد شدید رسانه ها 
مواجه شــد. از رابطه او با بنکمن فراید هــم نه تنها به عنوان نمونه ای از 
خویشاوندسالاری، بلکه به دلیل احتمال دخالت الیسون در جرایم مالی 

FTX بسیار انتقاد شد.

نیکول مونیز، مدیرعامل یوگا لبز
نفــر آخر فهرســت دراماتیــک ما نیکــول مونیز 
)Nicole Muniz(، اولیــن مدیرعامل بورد ایپ 
یات کلاب و ســازنده یوگا لبز اســت. مونیز اعلام 
کرده اســت که در نیمه اول سال ۲۰۲۳ از سِمَت 
 Daniel( خود کناره گیری می کند تا دنیل آلگری

Alegre( جای او را بگیرد. آلگری پیشتر رئیس و مدیر عملیاتی شرکت 
بازی سازی اکتیویژن بود؛ شرکتی که ســابقه ساخت بازی های جذابی 
مثــل Call of Duty  و Candy Crush Saga را در کارنامــه دارد. 
هرچه بیشتر به ابعاد گوناگون ارزهای دیجیتال در سال ۲۰۲۲ می نگریم، 
متعجب تر می شویم. انگار شرایط بازار در سال ۲۰۲۲ بر وضعیت مدیران 
و چهره های شاخص هم تأثیر گذاشته است. بازار نزولی و فشار مضاعف 
دولت ها بر ارزهای دیجیتال و اســتعفا و دســتگیری تعدادی از مدیران 

برجسته این صنعت تأمل برانگیز است.

 12 مدیر سرشناس 
که از کریپتو جدا شدند

 خطرات اجاره دادن حساب های بانکی 
و صرافی های ارز دیجیتال 

بررسی‌تحولات‌مدیریتی‌سال‌‌2022نشان‌می‌دهد؛



نگــاه

در لایحــه بودجه نرخ مالیات 
موضــوع مــاده )۱۰۵( قانون 
مالیات های مستقیم اشخاص 
فعالیت هــای  در  حقوقــی 
تولیــدی را حداکثر تا معادل 
هفت واحد درصد ) ۷ درصد( 

کاهش داده و معادل هجده واحد درصد ) ۱۸ درصد( تعیین و محاسبه کند. این 
بخشودگی علاوه بر سایر معافیت ها و بخشودگی ها و مشوق های قانونی اشخاص 
مذکور است. این مورد در بودجه سال گذشته ۲۰ درصد اعلام شده بود. نکته ای 
که باید مدنظر قرار داد این اســت که کاهش نرخ مالیات بر عملکرد بخش تولید 
زمانــی مؤثر خواهد بود که به طور همزمان موضــوع اخذ مالیات از فعالیت های 
ســوداگرانه و غیر مولد به طور مؤثر اجرایی شود در این صورت شاهد تأثیر مثبت 
این رویکرد بر عملکرد شرکت های تولیدی فعال در بازار سرمایه خواهیم بود در 
غیر این صورت تأثیر آن خیلی ســازنده نخواهد بود چون کاهش ۲ درصدی نرخ 
مالیات بر عملکرد با افزایش حداقل ۴۰ درصد هزینه های بخش تولید و کســب 
بازدهی کمتــر از بازارهای موازی بدون پرداخت هیچگونه مالیات، متغیر انگیزه 
بخشی برای بخش تولید نخواهد بود. در لایحه بودجه سال ۱۴۰۲ مقرر شده است 
۱۵ هزار میلیارد تومان از سهام شرکت های دولتی برای حمایت از سهامداران خرد 
از مخاطرات بازار ســرمایه به صندوق تثبیت بازار سرمایه واگذار شود. با توجه به 
اینکه مبلغ مورد اشــاره قرار است به صورت سهام شرکت های دولتی به صندوق 
تثبیت واگذار شــود به نظر نمی رسد این واگذاری جنبه حمایتی چندانی را ایفا 
کند و واریز منابع نقدی به صندوق تثبیت نتیجه بخش و مؤثرتر خواهد بود چون 
در حال حاضر این صندوق سهام زیادی را در اختیار دارد و اضافه کردن سهام به 

این صندوق در شرایط افت بازار نمی تواند خیلی مؤثر واقع شود. 
در لایحه بودجه برای تشــویق ســرمایه گذاری در شرکت های پذیرفته شده در 
بورس و فرابورس و ترغیب آنها به عدم تقســیم بخش بیشتری از سود اکتسابی 
و اســتفاده از منابع حاصل برای افزایش سرمایه و در نتیجه توسعه بخش های 
تولیــدی و ایجاد فرصت های جدید شــغلی در ســال ۱۴۰۲ مالیات درآمد آن 
بخش از ســود تقسیم نشده شــرکت های مذکور که به حساب سرمایه انتقال 
می یابد، مشــمول بر نرخ صفر مالیاتی اســت. با این اقدام شرکت ها به افزایش 
سرمایه تشویق می شوند و امکان سرمایه گذاری و توسعه فعالیت های شرکت های 
بورســی بیش  از پیش فراهم می شود. از جمله نکات مثبت در لایحه بودجه در 
حوزه بورس های کالایی اینکه تمام کالاهایی که در قالب گواهی سپرده کالایی 
در بورس معامله می شــود تا قبل از تبدیل به کالای فیزیکی مشــمول مالیات 
بر ارزش افزوده نمی شــوند و تنها این مالیات یک بــار و در زمان تبدیل به کالا 
اخذ می شــود. این موضوع به رونق و توسعه ابزارهای مالی، افزایش شفافیت و 
رقابت پذیری محصولات عرضه شده در بورس کمک کرده و منجر به کوتاه  شدن 
دست واســطه ها به نقدینگی بخش تولید می شود. براساس لایحه بودجه سال 
۱۴۰۲ ســهم اوراق مالی و اسناد خزانه اســلامی از بودجه به ۱۸۵هزار میلیارد 
تومان رسیده، این در حالی است که براساس قانون بودجه سال ۱۴۰۱ قرار بود 
۸۸هزار میلیارد تومان اســناد خزانه از ســوی دولت عرضه شود. افزایش میزان 
تأمین مالی دولت از طریق اوراق بدهی و اسناد خزانه با سودهای بالای ۲۰ درصد 
تضمینی به مثابه شمشیر دولبه ای است که از یکسو منجر به افزایش تأمین مالی 

از طریق بازار سرمایه و از سوی منجر به رقابت با بازار سهام می شود.

چشم انداز بازار سرمایه در لایحه بودجه ۱۴۰۲
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 مدیرعامل جدید شــرکت سرمایه گذاری امید 
گفت: امیدوارم با همکاری و هم افزایی تمامی همکاران بتوانیم موضوع 
بهینه سازی پرتفوی شرکت امید را محقق و آینده درخشان تری برای 

آن رقم بزنیم. 
با حضور آیت اله ابراهیمی مدیرعامل و اعضای هیأت مدیره بانک سپه، 
اعضای هیأت مدیره شــرکت امید و مدیران شرکت های زیرمجموعه 

هلدینگ امید برگزار شد. 
آیت اله ابراهیمی مدیرعامل بانک ســپه  در مراســم تکریم سید بابک 
ابراهیمی سرپرست پیشین و معارفه علی صالح آبادی مدیرعامل جدید 
شرکت گروه سرمایه گذاری امید ابراز داشت: ایشان از مدیران توانمند 
و متخصصی هســتند که با تعامل و همکاری مناسب با همکاران خود 
توانســتند در دوران حضور در این شــرکت منشــاء اقدامات مفید و 

سازنده ای باشند.
ابراهیمی در ادامه ضمن ابراز خرسندی از حضور صالح آبادی در شرکت 
امید، اظهار داشــت: صالح آبادی دارای سوابق و تجارب ارزشمندی در 
حوزه مالی و اقتصادی کشور هستند و عهده دار مسئولیت های بزرگی 
در بازار پول و ســرمایه بوده اند که مطمئنا شــرکت امید با توجه به 
قابلیت ها و توانمندی های ایشــان مسیر رشــد و ترقی را به سرعت 

طی خواهد کرد.
به گزارش پایگاه اطلاع رسانی بانک سپه در ادامه، سید بابک ابراهیمی 
سرپرست پیشین شــرکت امید ضمن ارائه گزارشی از عملکرد دوران 
تصدی در این شــرکت و با تقدیر و تشکر از همه همکاران خود، گفت: 
تمامی دســتاوردهای بزرگ شــرکت امید با تلاش و همراهی یکایک 
همکاران میسر شد و امیدواریم روند موفقیت ها با حضور مدیر توانمند 

و با تجربه ای چون صالح آبادی شتاب بیشتری گیرد. 
علی صالح آبادی مدیرعامل جدید شــرکت سرمایه گذاری امید نیز با 
تجلیل از تلاش های سرپرســت پیشــین این شرکت، گفت: مجموعه 
مدیران و کارکنان بانک ســپه و شــرکت امید جزو بهترین های نظام 
بانکی و اقتصادی کشــور هســتند. از این رو امیدوارم با همکاری و هم 

افزایی تمامی همکاران بتوانیم موضوع بهینه ســازی پرتفوی شــرکت 
امید را محقق کنیم و آینده درخشان تری برای آن رقم بزنیم. 

در پایان این مراســم، ابراهیمی مدیرعامل بانک ســپه حکم انتصاب 

صالح آبادی را به ســمت مدیر عاملی شــرکت گروه ســرمایه گذاری 
امیــد به وی اهدا کرد و با اهدای لوح تقدیر از تلاش های ســید بابک 

ابراهیمی سرپرست سابق شرکت سرمایه گذاری امید تقدیر کرد.

علی صالح آبادی در جلسه معارفه مهمترین برنامه  گروه سرمایه گذاری امید را اعلام کرد

بهینه سازی پرتفوی 

بـازار سـرمایه  در  از موضوعاتـی کـه  یکـی 
آن  بـه  چندانـی  توجـه  و  مانـده  مغفـول 
بـازار  ایـن  در  بازاریابـی  نمی شـود، مسـئله 
مالـی  نهادهـای  همـه  موردنیـاز  کـه  اسـت 
اسـت. حتـی بـه عقیـده برخـی صاحبنظران 

یکـی از چالش هـای بـازار سـرمایه ایـن اسـت کـه در زمینـه 
بازاریابـی، اسـتراتژی و روش مشـخصی وجـود نـدارد. در ایـن 
سـرمایه بـازار  کارشـناس  حسـین زاده،  مصطفـی  بـا   راسـتا 

به گفت وگو پرداختیم.
***

* به عنـوان بحـث آغازیـن در رابطـه بـا موضـوع بازاریابی 
به ویـژه بازاریابـی دیجیتـال در بازار سـرمایه، باید بـه ابعاد 
مختلفـی چـه در حوزه تئـوری و چـه در حوزه کاربـردی در 
جامعـه بـازار سـرمایه و نهادهـای مالـی در بـازار بپردازیم 
کـه آیـا در سـالیان اخیـر عناصـر و مجموعه سیاسـتگذار 
بـازار تـا چه انـدازه بـه بازاریابـی مالـی و خدماتـی در بازار 

پرداخته انـد؟ 
در حـال حاضـر در جامعـه بـازار سـرمایه بـا وجـود شـرکت های مختلف 
نهادهـای مالـی، بـه موضـوع بازاریابـی به صـورت سـنتی و گاهـی حفـظ 
مشـتریان قدیمـی پرداخته می شـود. در حالـی که با وجود پتانسـیل های 
بالایـی کـه در فضای مجـازی بازار سـرمایه و جذب منابع بیشـتر و آزادتر 
در ایـن جامعـه وجـود دارد، اقتضـا می کنـد تا بـا بهره گیـری از راهبردی 
بلندمـدت در پیاده سـازی بازاریابی دیجیتال و توسـعه این حـوزه در ابعاد 
گوناگـون و بسترسـازی آن بـرای ترغیـب مشـتریان بالقـوه بـه بالفعـل، 
پـردازش و زمینه هـای فعالیـت در ایـن حـوزه فراهم شـود. در حال حاضر 
مطالعـات چندانـی در این حـوزه، صورت نگرفته و مدل جامـع و کاربردی 
کـه ابزاری برای تصمیم گیری و سیاسـت گذاری و نحـوه تعامل با بازارهای 
تجـاری باشـد، ارائه نشـده اسـت. لذا انجـام طر ح های پژوهشـی-کاربردی 
در ایـن حـوزه کـه نتایـج حاصـل از آن بتواند نقشـه راه و الگوی مناسـبی 
در جهـت تبییـن، شناسـایی و ارزیایـی شـاخص ها و مؤلفه هـای مهم این 
مقولـه و انتخاب سیاسـت ها و تصمیم گیـری برای مدیران باشـد، ضرورت 
و اهمیـت ویـژه ای دارد. یکـی از عمـده مشـکلات و معضلاتی کـه در بازار 
سـرمایه وجـود دارد، پرداختـن بـه موضـوع سـرمایه گذاری با نـگاه کوتاه 
مـدت و هیجانـی اسـت کـه می تـوان آن را نشـأت گرفتـه از عـدم انتقال 
اطلاعـات کافـی و آگاه سـازی های مؤثـر بـه عمـوم دانسـت کـه ایـن امـر 
می توانسـته به واسـطه بازاریابـی فعال از جانـب نهادهای مالی بازار شـکل 
بهتـری بـه خود گیرد که متأسـفانه ایـن اتفاق نیفتاد و در سـال های اخیر 

آفت هـا و چالش هـای آن را بـه وضـوح شـاهد بودیم. 
یکـی دیگـر از مشـکلات عمـده تأمیـن مالـی صحیـح بـرای بسـیاری از 
شـرکت ها و پروژه هـای بـزرگ در صنایـع مختلـف اسـت کـه بـا بهبـود 
عملکـرد بازاریابـی در بـازار سـرمایه و شـرکت های فعـال در بـورس ایـن 
امـر می توانـد صحیـح و پـر بـازده صـورت گیـرد. لـذا لـزوم پرداختـن به 
جهت دهـی درسـت و برنامه ریـزی شـده از طریـق ارکان و شـرکت های 
بورسـی در زمینه سـازی بازاریابـی و به دنبـال آن بازاریابـی دیجیتـال کـه 
مسـیر را در بسـیاری از ابعـاد همـوار می سـازد، می توانـد نقطـه عطفـی 
مؤثـر بـر ایجـاد هم افزایـی صحیـح و کارآمد و ایجـاد راهبـردی بلندمدت 
را به دنبـال داشـته باشـد. از ایـن رو ضروری اسـت نهادهای مالـی در بازار 
و حتـی ارکان بـورس در رابطـه با موضـوع بازاریابی و مؤلفه هـای مهم آن 
برنامـه ریـزی و دقـت نظـر داشـته باشـند.گاهاً برخـی شـرکت ها معنای 
دقیـق بازاریابـی را بـا تبلیغات اشـتباه می گیرنـد. پرداختن بـه مقوله های 
مهـم بازاریابـی در بورس هـای معتبـر دنیـا حتـی کمیسـیون اوراق بهادار 
آمریـکا و بسـیاری کشـورهای دیگـر نیـز مـورد توجه قـرار گرفتـه و برای 
صندوق هـا و ابزارهـای مختلـف سرمایه ای شـان قوانیـن و دسـتورالعمل و 
زمینه های بسـیار وسـیعی را در نظـر گرفته اند. ما از طرفی تنهـا ابزارهای 
سـرمایه گذاری مثـل صندوق هـای مختلـف سـرمایه گذاری را راه اندازی و 

بـرای آنهـا دسـتورالعمل تدویـن و بـر آن نظـارت هـم می کنیم.

* امـا چـرا بـرای موضـوع بازاریابـی و اسـتراتژی هایی کـه 
می تواننـد در نقـاط مختلـف کشـور در بازارهـای مـوازی و 
همسـوی دیگـر مـورد واکاوی و برنامـه ریـزی قـرار گیرد، 

کاری نشـده اسـت؟
اقتضـای ایجـاد و راه انـدازی ابـزاری کارآمـد همچـون صندوق هـا در بازار 
سـرمایه و جـذب منابـع با رویکردهـای اثرگذار و همراه با کاهش ریسـک، 
آن اسـت کـه بتـوان با پوشـش برنامه ای مـدون در نیازسـنجی آن و خلق 

ارزش سـودآور و راهبـرد مؤثـر، برنامه ای جامـع را پیـاده و اجرا کرد. 
خـلاء موضـوع مدیریـت بازاریابـی برگرفتـه از انـواع ابزارهـای کارآمد آن 
که سالهاسـت در بازار سـرمایه کشـورمان کمتر توجهی و چه بسـا به آن 
توجهی نشـده اسـت؛ باعث شـده پویایی روند روبه رشـد و کارآمد ابزارها 
همچـون ایـن نـوع صندوق هـای سـرمایه گذاری و بسـترهای متنوعی که 
می توانـد در ایجـاد نیازسـنجی عمـوم و خلـق ارزش سـودآور متناسـب با 
آن همـراه شـود، از نـگاه و اندیشـه مدیران در حوزه تصمیم سـازی مغفول 
بمانـد و نـه در حـوزه سیاسـت گذاری و نظـارت و اجـرا، بلکـه در حـوزه 

عملیاتـی نهادهـا و ارکان نیز مـورد توجه قـرار نگیرد. 

* حـال موضوعـی کـه مطـرح می شـود، ایـن اسـت کـه 
طراحـی و مکانیسـم  صندوق هـا مثـل امـلاک و مسـتغلات 
تا چـه اندازه توانسـته ماهیت اثرگـذاری خود را به شـکلی 
صحیـح و فراگیـر در سـطح عمـوم جامعه گسـترش دهد؟ 
آیـا از اسـتراتژی های خلـق ارزش در ایجـاد سـهم بـازاری 
جدید تلاشـی شـده اسـت؟ آیـا در حـوزه اسـتراتژی های 
تحقیقـات بـازار و تحلیـل داده هـای به دسـت آمـده از آن، 
 برنامـه ای جامـع و بلندمـدت در راسـتای برنامـه بازاریابـی 

تدوین شده است؟ 
بـا توجـه بـه اتفاقاتی کـه در سـال های 9۸و99 در بازار سـرمایه افتـاد، از 
نـگاه بسـیاری از صاحب نظـران و اسـاتید موضوعی که مغفـول مانده بود 
و جـای بسـیار داشـت بـه آن پرداختـه شـود، مدیریـت بازاریابـی در بازار 
سـرمایه بـود که درصـدد پرداختن به آن شـدیم. لذا با جمـع آوری نظرات 
بسـیاری از خبرگان و ارزیابی های محیطی که انجام شـد، موضوع طراحی 
الگـوی بازاریابـی دیجیتـال را بـرای شـرکت های کارگزاری که بیشـترین 
و متنـوع تریـن خدمات مالـی و سـرمایه گذاری را به عمـوم دارند، مدنظر 
قـرار گرفـت و در سـال ۱۴۰۰ نیـز بـا ترکیـب روش کیفـی و کمـی که با 
جمعـی از خبـرگان بازار و مدیران عامل شـرکت های کارگـزاری در تهران 
با ارسـال پرسشـنامه الکترونیکی در نظرسنجی پرسـش و پاسخ مشارکت 
داشـتند، بـه جمـع بنـدی مقوله هـا و شـاخص های مهـم از نـگاه آنها که 
بایـد بـه ایـن موضوعـات در قالـب بازاریابـی به ویـژه بازاریابـی دیجیتـال 
پرداخته می شـد، رسـیدیم و در چارچوب اسـتاندارد شـده رسـاله دکتری 
گنجانـده و به عنـوان یـک رسـاله پژوهشـی مـورد تأیید و تشـویق هیأت 
داوران به صـورت متمرکـز در تهـران قـرار گرفـت. همراسـتای بـا آن سـه 
مقالـه علمی پژوهشـی بـا موضـوع یادشـده در فصلنامه هـای معتبر مالی 
و اقتصـادی در تهـران در تابسـتان ۱۴۰۱ پذیـرش و چـاپ شـد و مـورد 
اسـتفاده پژوهشـگران آتـی و علاقـه منـد قرار گرفـت. در ایـن تحقیق که 
گام کوچکـی در ایـن عرصه تلقی می شـود، مؤلفه های شـناختی و رفتاری 
جدیـدی بـا مشـارکت خود مدیـران عامل و خبـرگان شناسـایی و تدوین 
و کارشناسـی شـد و در انتهـا نیـز خود این عزیـزان بودند کـه در طراحی 
مـدل اسـتخراج شـده البتـه بـا روش هـای علمـی و نـرم افـزاری مربوطه 
مشـارکت داشـتند. لذا ذینغعان این تحقیق، خود شـرکت های خدماتی و 

نهادهـای مالـی و حتـی ارکان نیز می توانند باشـند.
امـا از پیامدهـای مثبتی که می توان اشـاره داشـت؛ بسترسـازی و توسـعه 
مناسـب در جهـت به کارگیری ابزارهـای بازاریابی دیجیتـال، فراهم کردن 
زیرسـاخت های لازم و معرفـی ابزارهـا و کارکردهـا و خدمـات در بـازار، 
ضـرورت افزایـش آگاهـی و اطـلاع رسـانی لازم در ابعـاد مختلـف، ایجـاد 
رقابت هـای فراگیـر، بسـتر افزایـش آگاهـی و آمـوزش در شـرکت های 
کارگـزاری، آنالیـز و تحلیـل بـازار و امـکان تحلیـل دقیق رفتار مشـتری، 
قابلیـت ارائـه خدمـات در مقیاسـی بسـیار بزرگتـر، ایجـاد یـک شـبکه 
مالـی  نهادهـای  بـا کاربـران و شـناخت و معرفـی  ارتباطـی صمیمـی 
خدماتـی و انـواع ابزارهـای مالـی خواهند بـود. در انتها امیدوار هسـتیم تا 
شـرکت های نهادهـای مالـی در بـازار رویکردهای نوین و بـروز و کارآمدی 
را در جهـت به کارگیـری اسـتراتژی بازاریابـی و حتی به طـور تخصصی تر 
تحقیقـات بازاریابـی را بـا راه انـدازی دپارتمـان هـای بازاریابی کـه اکنون 

برخـی از شـرکت ها دائـر کرده انـد، در پیـش گیرنـد.

اهمیت پرداختن به بازاریابی دیجیتال در بازار سرمایه

 مدیرعامل صندوق بازنشســتگی کشوری در آیین آغاز 
عملیات طرح توســعه کارخانه صبا فــولاد خلیج فارس 
گفت:  صندوق بازنشســتگی کشــوری حدود ۲ میلیون 
بازنشســته را زیر پوشــش خــود دارد و درآمدزایی این 
صندوق باید از محل هایی مانند کارخانه صبا فولاد خلیج 
فارس انجام شده و تامین منابع مالی برای بازنشستگان را 

از چنین روش هایی انجام دهد.
نعمت الله ترکی بیان کرد: برای توسعه کارخانه صبا فولاد 
خلیج فــارس هدف گذاری چهار و نیم میلیون تن انجام 

شده است.

 راه اندازی واحد ذوب 
به همت »وصندوق«

روح الله نجفی
رئیس هیأت مدیره شرکت آسان سرمایه گستر ایرانیان
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در نظرسنجی از کارشناسان بررسی شد؛

چشم انداز مطلوب
 در انتظار بازار 

آینده سال  در  پرتفو ها  تعادل   
در  تعادلــی  شــاهد   2022 ســال 
پرتفوهــا در ســطح جهانــی بودیم و 
پیش بینی هایی که اقتصاددانان  مختلف 
در این زمینه داشــتند، این اســت که 
تعادل به بازارهای ســرمایه مجددا باز 
خواهد گشت و پرتفوها مجددا متعادل 

خواهند شــد. تنها لازم اســت افراد هیجانی برخورد نکنند و با یادگیری و 
آموزش مداوم به ســمت این بازارها حرکت کنند و بــا دانش وارد بازارها 
شوند. صنایع برتر ســال آتی می توانند صنایع فولادی و پتروشیمی کشور 
باشــند یا صنایع بنیادی که واقعا بتوانند در ریل حرکت کنند و بتوانند با 
برنامه ریزی بلندمدت و با اینکه سازمان های یادگیرنده باشند، بتوانند به آن 

اهداف بزرگ دست پیدا کنند. 
دلیل عقب ماندن بورس، شــاخص های متعددی می تواند داشته باشد. از 
تحریم ها و اوضاع سیاســی تا اوضاع اجتماعی و اقتصادی کشور می تواند 
باشد. بیشتر اوقات خود دانش باعث می شود که فرد درست حرکت نکند 
و نقدینگی را درســت به بازار وارد نکند، در زمان مناسب خروج نداشته 
باشد و در نهایت باعث شــود که بازار تعادل خود را از دست بدهد چون 
تعادل بین عرضه و تقاضــا می تواند اقتصاد را متعادل کند. در بورس هم 
همینطور چون اقتصاد یعنی تخصیص منابع کمیاب به نیازهای نامحدود 
یعنی برخــی منابع کمیاب داریم و برخی نیازهــای نامحدود؛ زمانی که 
این تعادل از بین می رود باعث می شــود که بازارها هم از ریل اصلی خود 

خارج شوند. 
طبق نظر کارشناسان و متخصصان از اوایل اردیبهشت پیش بینی می شود 
که حرکت بورس خیلی بهتر شــود. البته پیش بینی واقعا ســخت است 
چون خیلی از عوامــل در این زمینه تاثیر دارند. با این حال طبق نظرات 
کارشناســان و بررسی روندها، سال 1402 سال بسیار خوبی برای بورس 
خواهــد بود. نکته پایانی هــم اینکه افراد برنامه ریزی بلندمدت داشــته 
باشــند و به محض اینکه قیمت ســهامی پایین می آید یا شروع به رشد 
می کند هیجانی برخورد نکنند بلکه تلاش کنند با صبر، دانش و یادگیری 
 مداوم، بهترین ســود را از پرتفوهای خود به دست بیاورند و در این بازار 

موفق شوند. 

سجاد خالوزاده
سرمایه بازار  کارشناس 

اول ماه  سه  در  بازار  حرکت 
بــه نظر می رســد بازار ســرمایه 
جامانده ترین بازار در بین بازارهای 
رقیب خود و بازارهای موازی است. 
با مولفه هایی کــه از اقتصاد و نرخ 
تورم و رشد دلار دیده می شود، به 
نظر می رسد که اثر این افزایش نرخ 

دلار آرام آرام در صورت های مالی شــرکت ها دیده می شود و در سه ماهه 
اول سال آینده این گزارش ها را خواهیم دید و بازار نسبت به اینها بی اعتنا 

نخواهد بود. 
صنایع معدنــی با تاکید بر زنجیره فولاد صنایع برتر ســال آینده خواهند 
بود. در واقع در اوج ســال 99 و در قله بورس، دلار 20 هزار تومانی و 22 
هزار تومانی داشــتیم. در حال حاضر دلار 45 و 47 هزار تومانی را داریم و 
شــاخصی که به طور میانگین 50 درصد سهم های کوچک و شاخص ساز 
ریختند. حرکت بازار ســرمایه را در سه ماهه اول سال بعد خواهیم داشت 
و به تناســب هر قدر که فروش ها و گزارش های جدید بیاید قاعدتا در آنجا 

اعداد بیشتری را خواهیم دید و P/E ها جذاب تر خواهند شد.
در حال حاضر هم اگر کســی صنعت فولاد را تحلیل کند P/Eهای جذابی 

در آنها دیده می شود.  

محمدرضا قنبری
مدیرعامل و عضو هیات مدیره کارگزاری باهنر

تورم، تحریم، افزایش نرخ دلار، نرخ بهره و دیگر عوامل تاثیرگذار بر بازار سرمایه باعث شدند تا 
این بازار در ســال جاری دچار عقب ماندگی از سایر بازارهای موازی شود. همه این موارد ممکن 
است تصمیم گیری را برای سرمایه گذاران و سهامداران در سال جدید دچار مشکل کند. همچنین 
با توجه به اینکه شــاخص به یک میلیون و 600 رسید، بسیاری فکر می کردند بازار از دوران رکود گذر کرده است 
اما زمانی که این شاخص سقوط کرد، همه متوجه شدند بازار همچنان در رکود به سر می برد و حرکت خود را شروع 
نکرده است. بنابراین در این شــرایط پیش بینی زمان دقیق یا احتمالی حرکت بورس برای سرمایه گذاران آن نیز 
سخت خواهد بود. در عین حال صنایعی مانند ســیمانی ها و پتروشیمی ها در زمستان با قطعی گاز و در تابستان 
هم با قطعی برق مواجه بودند که عرصه فعالیت را برای آنها تنگ کرد. همچنین در ســالی که رو به پایان اســت، 
صنعت خودرو نیز با فراز و نشــیب های بسیاری مواجه بود. بر این اساس هفته نامه اطلاعات بورس در نظرسنجی 
از کارشناسان، چشــم انداز بازار سرمایه، صنایع برتر سال آتی، دلایل عقب ماندگی بورس از سایر بازارها و زمان 

حرکت بورس را بررسی کرده است.

نگاه پندار
خبرنگار

| اسفند 1401  هفته دوم  سال دهم  شماره 484 |

بازار  ین  جامانده تر بورس    
جامانده ترین  می رســد  نظــر  به 
بازار، بازار بورس اســت. دلار 28 
بازاری  هزار 500 تومانی در هیچ 
بورس  بازار  مگر  نمی شــود  یافت 
و متولیان فعلا به ســرکوب بازار 
بورس می پردازند. به نظر می رسد 

این فنر روزی در محدوده ای تکنیکالی رها خواهد شد و آن روز، روز بازار 
بورس خواهد بــود. همچنین هیچ بازاری در 1402 بــه جز بازار بورس 
ارزنده دیده نمی شود. امید است دست اندازی های دولت روزی قطع شود 
که بورس بتواند راه خود را برود و از یاد نرود که همه سوار یک کشتی و 

به امید فردای بهتر برای بازار سرمایه هستیم.
به نظر می رســد با این رشــد دلار رویکرد صنایع دلاری بهتر باشد. البته 
امید به گروه خودرو هم وجود دارد ولی دیدیم که شورای رقابت با صنعت 
خودرو چه کرد و جایی که امیدوار بودیم شاخص کل سقف را بزند و برای 
محدوده های بالاتر حرکت کند، شورای رقابت هر چه در توان داشت برای 
زمین زدن بازار بورس اســتفاده کرد. به نظر می رســد رویکرد با دلار 47 
هزار و 500 تومانی بچرخد و  بیشتر صنایع دلاری و DPS محور در سال 
1402 پیشــرو باشــند. دلیل عقب ماندن بورس از سایر بازارها، سرکوب 
اســت. بازار بورس تنها بازاری است که 10 متولی دارد و هیچ کس بازار 
را گردن نمی گیرد از وزارت اقتصاد، صمت و شورای رقابت گرفته تا خود 
سازمان همه دست اندازی هایی دارند که در نهایت هیچکس هم برای بهتر 
شــدن بازار تعهدی نمی دهد. به نظر می رسد بزرگترین مشکل این است 
که چند پارچگی تصمیم گیری در بدنه مدیریتی کشــور بابت بازار بورس 

وجود دارد و هر کس به نوعی به نفع خود تصمیم سازی می کند. 
امید می رود که موج چهار اصلاحی باشــد و بازار در یک میلیون و 450 
هــزار واحد برگردد. این محدوده می تواند محل چرخش بازار باشــد و با 
کمتر شدن فشار فروش در اسفند ماه به واسطه فروش اعتبار کارگزاری ها 

و اصلاح زمانی به جای اصلاح قیمتی این نقطه کف جدید بازار باشد.

بازارها  دیگر  برای  کنترلی  ابزاری  بورس 
با توجه به اینکه چشــم انداز بازار سرمایه 
به طور مستقیم وابســته به سیاست های 
سیاســت گذار اســت، یعنی بــازار درگیر 
تصمیمات سیاسی و اجتماعی است و این 
موضوع بیشــترین تاثیر را در بازار خواهد 
داشت. به نظر می رســد برای صنایع برتر 

سال آتی می توان در صنایع کوچک و متوسط مواردی را پیدا کرد، به ویژه 
غذا و زراعت جزو صنایع خوب است البته صنایع کوچک تری مانند لاستیک 
یا دارو هم می توانند مستعد باشند. شاخص ها تنها بسته به صحبت ها و نرخ 
دلار می تواند تغییر پیدا کند. اگر بخواهیم بازار ســرمایه را با دیگر بازارها 
مقایســه کنیم، جاماندگی به شــدت زیادی را شاهد هستیم و امید داریم 
سال آینده این اتفاق بر طرف شود. درباره دلیل اصلی عقب ماندن بازار هم 
می توان گفت بی اعتمادی نسبت به بازار سرمایه، جاماندگی نرخ نیما با نرخ 
اصلی و نرخ خوراک و نرخ مواردی است که عمدتا در بازار تاثیرگذار هستند 
مثلا در نرخ بهره بین بانکی می توان جســتجو کرد اما عمده دلایل اعتماد 
نداشتن ســرمایه گذاران به بازار است یا شاید اینگونه بهتر بتوان گفت که 
با ورود پول حقیقی و نقدینگی، شاید بازار بتواند حرکت هایی داشته باشد. 
در دو صورت بورس می تواند حرکت کند، یا سیاســت گذار سیاســت های 
کلی را تغییر دهد یا مجددا برای گرفتن سودها به سراغ بازار سرمایه برود. 
به عنوان مثال بخواهد بازار ســرمایه را به عنوان ابزاری کنترلی برای دیگر 

بازارها استفاده کند. 

حسین مریدالسادات
سرمایه بازار  کارشناس 

علی عصاری
سرمایه بازار  کارشناس 

کلان تصمیمات  در  سیاسی  ثبات 
وضعیـت  بـه  توجـه  بـا 
بازارهـای مـوازی نسـبت 
به بازار سـرمایه در سـال 
مانـدن  عقـب  و   1401
بـازار سـرمایه از رشـدی 
کـه بـرای ایـن بـازار در 

سـال 1401 متصـور بودیـم، سـال 1402 بـازار سـرمایه بـا 
رشـد و توسـعه ای بسـیار خـوب مواجـه خواهـد بـود. بـه ویژه 
می توانیـم در سـال 1402 بـا توسـعه ابزارهـای مالـی در بازار 
سـرمایه و ثبـات مقررات گـذاری در آن بـه حفـظ توسـعه و 

رشـد بـازار سـرمایه بیشـتر کمـک کنیـم. 
قطعـا صنایـع قابـل توجهـی هسـتند در بـازار سـرمایه کـه 
مـورد توجـه سـهامداران و بـه ویـژه سـهامداران خـرد قـرار 
مناسـب  بسـیار  بـازاری  می توانـد  و سـال 1402  می گیرنـد 
بـرای سـهامداران بـازار سـرمایه باشـد. طبیعتـا سـال آتـی 
در  کلان  مقررات گذاری هـای  وضعیـت  کـه  دارد  بسـتگی 
مـورد صنایـع برتـر بـه ویـژه نـرخ خـوراک پتروشـیمی ها و 
سـایر پارامترهـای موثـر و تاثیرگـذار بـرای ایـن بـازار بـه چه 
نحـوی باشـد امـا با توجه بـه عملکرد خوب سـازمان بورس در 
خصـوص ممانعـت از قیمت گذاری دسـتوری در عرصه صنعت 
 خـودرو می توانیـم در صنایـع خودرویـی چشـم انداز خوبـی را 

مشاهده کنیم. 
و  پتروشـیمی  صنعـت  ماننـد  صنایـع  سـایر  در  همچنیـن 
پالایشـگاهی و حتـی صنایعـی کـه در بازارهـای مختلـف در 
بازه هـای زمانـی مختلـف در بـازار سـرمایه رشـدهای قابـل 
توجهـی دارنـد، ماننـد صنعـت کاشـی و سـرامیک می تواننـد 
بـا توجـه بـه عقـب مانـدن از سـایر بازارهـای مـوازی و عـدم 
هـچ کـردن خـود بـا تـورم بـه نقاط بسـیار مناسـبی در سـال 

کـه  اسـت  بـازاری  سـرمایه  بـازار  و  بـورس  برسـند.   1402
از  آسـیب پذیر  تکانه هـای  و  دولتـی  تکانه هـای  تاثیـر  تحـت 
مقررات گذاری هـای نامناسـب قـرار می گیـرد. این بـازار زمانی 
کـه بـا برخـی مقـررات و قوانین لحظـه ای و حتـی تصمیمات 
لحظـه ای مواجه می شـود عمـلا تاثیرپذیر می شـود و مقررات، 
دسـتورالعمل ها و تصمیمـات لحظـه ای تاثیرات منفـی را روی 
بـازار سـرمایه می گذارنـد. سـال 1401 تجربـه بسـایر خوبـی 
شـد بـرای سـاختار اقتصـادی و نهادهـای تصمیم گیـر کـه از 

تصمیمـات لحظـه ای جلوگیـری شـود. 
بـه نظـر می رسـد با توجـه به اینکـه در بازار سـرمایه بـا نوعی 
هیجـان مواجه هسـتیم، امید اسـت بازار سـرمایه بـه این خرد 
جمعـی بـه برسـد که بـا هیجانـات روزانـه تصمیم بـه خرید و 
فـروش در بـازار سـرمایه و نسـبت بـه سـهام نگیـرد. اگـر این 
اتفـاق بیفتـد و بـه ثبات بسـیار خوبی برسـیم، خلاء های پیش 
آمـده در سـال 1401 جبـران می شـود و در سـال 1402 بـه 
ثبـات مقررات گـذاری می رسـیم. اگر بـه ثبـات مقررات گذاری 
ایجـاد  سـرمایه گذار  و  سـهامدار  بـرای  امنیـت  ایـن  برسـیم 
می شـود کـه بتواند بـا اطمینـان خاطر بیشـتری در ایـن بازار 
سیاسـت گذاری های  بـه  بسـته  ایـن  و  کنـد  سـرمایه گذاری 
لازم در شـورای عالـی بـورس و سـازمان بـورس اسـت کـه از 
اسـتقلال بـازار سـرمایه در برابر تصمیمات لحظـه ای در ارکان 

اقتصـادی جلوگیـری کنند. 
بـازار سـرمایه زمانـی حرکـت می کنـد کـه ارزش معامـلات 
بـه میـزان قابـل توجهـی برسـد و تـا زمانـی کـه نتوانیـم آن 
آن  بابـت  سـرمایه گذاران  و  سـهامداران  بـه  را  اعتمادسـازی 
اعتمادسـازی بدهیـم عمـلا نمی توانیـم انتظـار خارق العاده ای 
از بـازار سـرمایه داشـته باشـیم. امـا اگر بـه ثبات سیاسـی در 
تصمیمـات کلان برسـیم بـه احتمـال بسـیار زیـاد می توانیـم 
از اوایـل سـال بعـد اتفاقـات بسـیار خوبـی را در بازار سـرمایه 

کنیم. مشـاهده 

حمید اسدی
حقوقدان و مشاور حقوقی بازار سرمایه

بازار سرمایه نسبت به سایر بازارهای موازی به نوعی جا مانده است

کوتاه مدت سودهای  سال 
چشـم انداز بـازار در سـال آینـده بهتر 
سـال  در  امـا  اسـت   1401 سـال  از 
1402 بـه واسـطه اتفاقـات نامیمـون 
اقتصادی که در سـال های قبل شـاهد 
آن بودیم مانند تناسـب نداشـتن رشد 
اقتصادی و رشـد نقدینگـی موجود در 

باعـث تـورم می شـود و همچنیـن بحث هـای شـفافیت  کشـور کـه 
و قـدرت نداشـتن دولـت در اصـلاح سـاختارهای اقتصـادی و سـایر 
مـواردی کـه خیلـی بـه آنها اشـاره شـده اسـت، بنابراین سـال 1402 

سـال مطلوبـی نخواهـد بود.
انتظـار مـی رود کـه از منظـر اقتصـادی بر همه مـردم فشـار مضاعفی 
ایجـاد شـود و قطعا کسـب و کارها هم از این شـرایط تاثیـر می گیرند 
و نتیجـه فشـار بـر کسـب و کار هـا هـم در بـازار بـورس و در سـهام 
آنهـا مشـاهده خواهـد شـد. سـال 1402 سـال دریافـت سـودهای 
کوتاه مدت از سـهم های خوب اسـت. تشـخیص سـهم خوب، ورود در 
زمـان مناسـب و خـروج به موقع تصمیم گیری بسـیار سـخت اسـت و 

می توانـد دوسـتان را دچـار چالـش کند. 
چنانچـه فـردی ریسـک پذیر نیسـت در حـال حاضـر نمی توانـد وارد 

شـود امـا اگـر روش تجزیه و تحلیل را بلد اسـت، می تواند سـهم خوب 
را انتخـاب کـرده و بخشـی از دارایـی خـود را بـه آن تخصیـص داده و 
درآمـد کوچکـی را از بـورس داشـته باشـد. انتظـار مـی رود کـه سـال 
آتـی صنایـع فلزی و حمـل و نقل در صـورت بهبود شـرایط اقتصادی 
بـه دلیـل سیاسـت های مداخلـه ای  باشـند.  کشـور صنایـع پیشـتاز 
دولـت، مـا در کشـور دارای بـازار اقتصـاد آزاد نیسـتیم و اقتصـادی 
داریـم کـه از تصمیمـات دولـت تاثیر می گیـرد و ایـن تصمیم گیری ها 
بـه صـورت مداخله مسـتقیم اسـت یعنـی دولت بـه صورت مسـتقیم 
بـازار  بـرای  ایـن مداخله هـا می تواننـد  تاثیرگـذار اسـت.  در بـورس 
بـورس مشـکل سـاز شـوند. از طرفـی شـفافیتی کـه شـرکت ها بـرای 
ارائـه گزارش هـای مالـی دارنـد، می توانـد چشـم طمـع را بـه سـمت 
آنهـا خیـره کنـد و اینهـا می تواننـد تهدیدهایـی باشـند کـه در سـال 

1402 در بـورس می بینیـم. 
بنابرایـن در سـال 1402 اگـر بخواهیـم بـه ایـن موضوع نـگاه کنیم که 
چشـم انداز اقتصـادی چیسـت و سـهم های بـورس چـه می شـوند، باید 
گفـت سـال راحتـی را نخواهیـم داشـت. حرکـت بـورس زمانی شـروع 
می شـود کـه شـرایط اقتصـادی کشـور رو بـه بهبـود بـرود و مهمتریـن 
موضـوع گسـترش روابـط تجـاری بین الملـل بـا سـایر کشورهاسـت. 
شـرکت های ایرانـی نیازمنـد دریافت درآمد از خارج کشـور هسـتند و تا 

زمانـی کـه ایـن گشـایش ایجاد نشـود مـا انتظـار رشـد را نداریم.

مریم محبی
بازار کارشناس 

محرکه عامل  نیازمند  بازار 
دچــار  حاضــر  حــال  در  بــازار 
برخــی از مشــکلات و نکاتــی اســت 
کــه بــرای آن امیدوارکننــده اســت 
ــر هســتند.  ــا مشــکلات پررنگ ت ام
چهــار مشــکل اساســی در ایــن 
زمینــه داریــم؛ نــرخ بهــره، نــرخ ارز 

نیمایــی، قیمت گــذاری دســتوری و همچنیــن لایحــه بودجــه 1402 
ــی  ــم تلاش های ــر ه ــم. از طــرف دیگ ــا داری ــی را در اینه ــه ابهامات ک
ــا  ــود ت ــارهایی وارد می ش ــود دارد و فش ــی وج ــود، بحث های می ش

ــرد.  ــی برطــرف ک ــار نگران ــن چه ــوان در ای ــت را بت وضعی
ــتوری  ــذاری دس ــورد قیمت گ ــود درم ــلاش می ش ــال ت ــر ح ــه ه ب
ــراه  ــادی هم ــای زی ــش و قوس ه ــا ک ــه ب ــود ک ــاد ش ــی ایج تغییرات
ــر  ــوارد دیگ ــره و م ــرخ به ــی، ن ــورد ارز نیمای ــن درم ــت. همچنی اس
ماننــد دیگــر جاهــای اقتصــاد کشــور وضعیــت مبهــم اســت و 
نمی توانیــم تصویــر روشــنی از آینــده داشــته باشــیم. بخــش عمــده 
بــازار بــاز می گــردد بــه فشــارهایی کــه در حــال حاضــر بــه بنگاه هــا 

ــود.  ــه وارد می ش ــه بودج در لایح
ــان  ــود، آن زم ــخص ش ــه مش ــه بودج ــت لایح ــه وضعی ــی ک زمان

می تــوان درمــورد آینــده بیشــتر صحبــت کــرد امــا بــه نظــر 
ــود،  ــزرگ وارد می ش ــرکت های ب ــه ش ــه ب ــاری ک ــد در فش می رس
ــازار فرصــت بهتــری دارد. همچنیــن شــرکت هایی  بخــش متوســط ب
کــه صادراتــی هســتند امــا تحــت فشــار ارز نیمایــی نیســتند، 
نیازهــای  بــا  کــه  شــرکت هایی  باشــند.  پیشــرو  می تواننــد 
ــد  ــد، می توانن ــردم ســروکار دارن ــی م ــردم و مصــرف عموم ــه م روزان
ــا  ــرای آنه ــر ب ــره بالات ــرخ به ــه ن ــرکت هایی ک ــند و ش ــر باش بهت
می توانــد مبنــای بهتــری باشــد یــا نقدینگــی بیشــتری دارد. 
ــا  ــایر بازاره ــورس از س ــدن ب ــب مان ــذار در عق ــده تاثیرگ بخــش عم
بــاز می گــردد بــه دخالت هایــی کــه بــه بحــث قیمت گــذاری 
ــه  ــی ک ــورم بالای ــه ت ــر اینک ــرد و دیگ ــاد ک ــازار ایج ــا روی ب  ارز نیم

در بازار و اقتصاد داریم. 
زمانــی کــه تــورم بــالا وجــود دارد بــازار فیزیکــی جایگزیــن بــازار دارایی 
ــورم در  ــد چــون ت ــی می شــود و فشــار بیشــتری را تحمــل می کن مال
ــود.  ــوار می ش ــی س ــای فیزیک ــولا روی دارایی ه ــود معم ــاز اول خ ف
زمانــی کــه شــرایط بــه نفــع بــورس باشــد حرکــت آن شــروع خواهــد 
ــازار داشــته باشــیم  ــرای ایــن ب شــد. بایــد انگیــزه و عامــل محرکــی ب
ــذاری  ــلاح قیمت گ ــره، اص ــرخ به ــلاح ن ــلاح ارز، اص ــد اص ــه می توان ک
ــاد  ــه اقتص ــت ب ــه دول ــد ک ــی باش ــد امتیازات ــا می توان ــتوری و ی دس

ــوارد. ــت م ــن دس ــازی و از ای ــه مولدس ــد از جمل می ده

همایون دارابی
یوش دار سبدگردان  مدیرعامل 

1402 بهار  از  پس  خوب  انتظارات 
بـا توجـه بـه عقب ماندگـی کـه در بـازار وجـود دارد و بـا توجه بـه محرک نـرخ رشـد دلار و بحث هـای دیگر به 
نظـر می رسـد بـازار سـرمایه عقب ماندگـی خـود را از سـایر بازارهـا جبـران خواهد کـرد و مخصوصا بعـد از بهار 
سـال 1402 رشـد خوبـی بـرای بـازار پیش بینـی می شـود. صنایع برتر در سـال آتی بـه این صورت هسـتند که 
در درجـه اول شـرکت های دلاری محـور پیشـرو خواهنـد بود و شـرکت هایی که صـادرات خوبی دارنـد، به نظر 
می رسـد رشـد خوبـی در سـال آینـده خواهنـد داشـت. همچنیـن بحث این اسـت که بـازار ما بازاری اسـت که 

گلـه ای محـور اسـت و رشـدها و نزول ها کلیت بازار را شـامل می شـود.
 کلیـت بـازار رشـد خوبـی خواهـد داشـت و صنایع دلاری محـور در بازار پیشـرو خواهند بود. عقـب ماندن بورس از سـایر بازارهـا دلایل متعددی 
دارد و نمی تـوان یـک دلیـل را باعـث توقـف حرکـت بـازار بعـد از سـال 99 دانسـت. بـازار در سـال 99 رشـد خوبـی کرده بـود و به تبع آن رشـد 
خـوب، نـزول هـم داشـت کـه در ادامـه برخـی سیاسـت ها بودنـد امـا دلیـل اصلـی را اگـر بخواهیـم در نظـر بگیریـم این اسـت که سیاسـت گذار 

اقتصـادی شـاید خیلـی به حرکت بـازار مایـل نبود. 
در کل بـرای سـال آینـده بـه نظـر می رسـد ایـن بـازار عقب ماندگـی خود را نسـبت به سـایر بازارهـا و تـورم در این دو سـال جبـران خواهد کرد. 
در حقیقـت زمـان حرکـت بـورس را نمی تـوان بـه طـور دقیـق پیش بینی کـرد اما بـرای بازار سـرمایه، اگر ریسـک های سیاسـی مقـداری کاهش 

پیـدا کنـد بـرای بعـد از بهار سـال آینـده، تابسـتان و پاییز خوبـی پیش بینی می شـود.

برزو حق شناس
سرمایه بازار  کارشناس 

دلار رشد  به  وابسته  بازار  رشد 
بـازار سـرمایه می توانـد روند رو به رشـد خود را شـروع کند اگر دلار رشـد خوبی داشـته باشـد یا اگـر تغییراتی 
در سیاسـت های دلار نیمایـی داشـته باشـیم حتـی می توانـد یکـی از سـال های خـوب بـازار سـرمایه و یکـی از 
دوره هـای توسـعه پایـدار بازار سـرمایه شـروع شـود. در سـال آتـی بیشـتر صنایعی که صـادرات محور هسـتند 
و درآمـد دلاری دارنـد و همینطـور هلدینگ هـای چنـد رشـته ای کـه آنهـا هـم بـه مزایـای رقابتـی ملـی مثل 
صنایـع معدنـی، پتروشـیمی و پالایشـی و مـواردی از ایـن دسـت وابسـته هسـتند، می تواننـد رشـدهای خوبی 
داشـته باشـند.  متناسـب بـا اتفاقاتـی کـه می افتد بقیـه صنایع هم می توانند رشـدهای خوبی را داشـته باشـند 

و لیـدر بـازار شـوند. دلیـل عقـب ماندن بورس نسـبت بـه بقیه بازارها بسـتگی بـه دوره زمانی دارد. بـورس در بلندمدت پیشـتاز بقیه بازارهاسـت 
ولـی زمانـی کـه رشـدهای خیلـی شـدید کـه شـاخص آن می توانـد p/e یا p/s باشـد یا حتـی می تواند خیلـی از شـاخص های بنیادی باشـد، رخ 

می دهـد، طبیعتـا بازارهـا نیـاز بـه اسـتراحت دارنـد و بعـد از اسـتراحت دوبـاره رالی جدید آنها شـروع می شـود. 
آغـاز حرکـت بـورس می توانـد متاثـر از اثـرات نـرخ ارز در درآمـد شـرکت ها باشـد کـه سـال بعـد می توانـد در گزارش های سـه ماهـه اول یا دوم 
شـروع ایـن حرکـت را مشـاهده کـرد. همچنیـن اینکـه این حرکت تند و جهشـی باشـد یا مثلا مثل شـروع حرکت در سـال های 97 و 98 باشـد، 
بسـتگی بـه مسـیر اتفاقـات دارد بـه خصـوص ریسـک هایی مثـل ارجـاع پرونـده ایـران و همینطـور بقیـه موارد امـا چون سـال انتخابـات مجلس 

اسـت، می توانـد یکـی از سـال های خـوب هم باشـد.

مهدی کنعانی
مدرس و مشاور سرمایه گذاری
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ســرمایه‌گذاران برای ســرمایه‌گذاری می‌توانند به دو 
روش مســتقیم یا غیرمستقیم وارد بازار سرمایه شوند. 
اگر ســرمایه‌گذار روش مستقیم را انتخاب کرد، امور از 
طریق شــرکت‌های کارگزاری پیش می‌رود. کارگزاری 
بورس یک شــرکت حقوقی اســت که به نمایندگی از 
مشــتریان اقدام به خرید و فــروش اوراق بهادار و کالا 
می‌کند. در حال حاضر ۱۰۸شرکت کارگزاری در بازار 
ســرمایه ایران به طور رســمی تحت نظارت سازمان 
بورس فعالیت می‌کنند که برای مشاهده مشخصات این 
شرکت‌ها می‌توان به یکی از سایت‌های کانون کارگزاران 
بورس و اوراق بهادار، ســازمان بورس و اوراق بهادار یا 
کدال مراجعه کرد. دریافت کد بورســی، مهمترین گام 
برای شروع فعالیت در بازار سرمایه است. برای دریافت 
کد بورسی، سرمایه‌گذاران با ثبت‌نام در سامانه سجام به 
نشانی sejam.ir اطلاعات خود را در این سامانه وارد 
می‌کنند. خروجی این ســایت یک کد رهگیری است 
که در اختیار ســرمایه‌گذار قرار می‌گیرد. احراز هویت 
گام بعدی ورورد مســتقیم به بورس است. پس از آن، 

سرمایه‌گذار می‌تواند به معامله سهام بپردازد.

مستقیم سرمایه‌گذاری 
آموزش

شــرکت کارگــزاری خبرگان ســهام پــس از دریافت 
مجوزهــای لازم از اواخر ســال 1373 فعالیت خود را 
آغــاز کرد. در حــال حاضر دو صندوق ســرمایه‌گذاری 
در این مجموعه مشــغول فعالیت هســتند که در ادامه 
ضمن معرفی این صندوق‌ها مروری بر عملکرد آن‌ها نیز 

خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری اندیشه خبرگان سهام
اردیبهشـت‌ماه 1394، نخسـتین صنـدوق ایـن شـرکت 
در گـروه صندوق‌های سـهامی، آغـاز به کار کـرد. خالص 
سـهام،  خبـرگان  اندیشـه  صنـدوقِ  دارایی‌هـای  ارزش 
بـا رشـدی 17 درصـدی در یک‌سـال گذشـته، در مـرز 
1700 میلیـارد ریـال قـرار دارد. سـهم بـازار سـهام از 

پرتفـوی ایـن صنـدوقِ سـهامی حـدود 86 درصد اسـت 
و در بیـن صنایـع مختلـف، مدیـران صنـدوق بیشـترین 
سـرمایه‌گذاری را در گروه‌‌های»شـرکت‌های چندرشته‌ای 
سـاخت  و  »خـودرو  و  اساسـی«  »فلـزات  صنعتـی«، 
قطعـات« داشـته‌اند. صنـدوق اندیشـه خبرگان سـهام در 
یک‌سـال اخیـر نزدیـک بـه 40 درصـد بازدهـی داشـته 
و در افقـی بلندمـدت نیـز طـی حـدود 7 سـال فعالیـت 
خـود، بازدهـی 2437درصـدی محقق سـاخته اسـت که 
ایـن صنـدوق را در ردیـف صنـدوق هـای سـه سـتاره از 
لحـاظ عملکـردی قـرار داده اسـت. مدیران ایـن صندوق 
با اسـتراتژی سـرمایه‌گذاری حداکثری در سـهام در زمان 
رشـد شـاخص کل و بـا تکیـه بـر سـهم‌های بنیـادی بـه 

چنیـن عملکـرد و بازدهـی دسـت یافتند.

صندوق اختصاصی بازارگردانی خبرگان اهداف
صندوق خبرگان اهداف از ابتدای ســال 1399 به جمع 
صندوق‌های بازارگردانی بازار پیوســته است. با توجه به  
نــوع صندوق، حدود 89 درصــد از دارایی‌های صندوق 
صرف بازارگردانی ســهام تحت بازارگردانی این صندوق 
شده و حدود 11 درصد از دارایی‌های آن در قالب اوراق، 
سپرده بانکی و وجه نقد نگهداری می‌شود. خالص ارزش 
دارایی‌های صندوق نیز با رشــدی 71 درصدی از حدود 
12000 میلیــارد ریال در بهمن‌مــاه 1400 به بیش از 
20500 میلیارد ریال در بهمن‌ماه 1401 رسیده است. 
حاصل عملکرد 12 ماه اخیر مدیران این صندوق، کسب 
بیــش از 78 درصد بازدهی بوده که رقمی بســیار قابل 
توجه در شــرایط بازار یک‌سال اخیر محسوب می‌شود. 
هدف اصلی مدیران صندوق خبرگان اهداف بازارگردانی 
بهینــه ســهام تحت مدیریــت در چارچــوب قوانین و 
ضوابــط و همچنین حفظ صرفه و صلاح ســرمایه گذار 
یا ناشــر جهت افزایش نقدشوندگی سهام می باشد، که 
با این اســتراتژی تقریبا همه ناشــران سهم های تحت 
بازارگردانــی این صنــدوق موفق به کســب بازدهی از 

بازارگردانی بهینه در این صندوق شده اند.
عملکرد  مشــروح  جــدول  در 
این  صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
کارگزاری را مشاهده می‌کنید. 

بازده سالانه 78 درصدی صندوق خبرگان اهداف

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

9,32012,000  شبندر
 چشم‌انداز مثبت صنعت

  وضعیت بنیادی 
خوب شرکت

25

15بهبود سودآوری 1,0581,500  شستا

ت
مد

د 
بلن

19,72025,000  وغدیر
 پایین بودن

 P/NAV نسبت 
تنوع زیرمجموعه‌ها

25

10پایین بودن P/NAV 2,2103,000  پترول

10وضعیت بنیادی مناسب12,38015,000  سپاها

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

 تنوع پرتفوی -
15و ریسک پایین

1 3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش  سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 افزایش سرمایه سنگین917,3501,250,000غناب
10 و دارایی های زیاد

انتظار تحقق تحولات 164,100250,000شصفها
15بنیادین در شرکت

 وضعیت بنیادی7,8309,000فروی
10 و تکنیکال مناسب 

10وضعیت بنیادی مناسب 42,65055,000فافزا

10وضعیت بنیادی مناسب60,55080,000غگلپا
ت

مد
د 

بلن

15وضعیت تکنیکالی مناسب10,10014,800میدکو

تاثیرپذیری مناسب از 159,910200,000جم پیلن
15سیاست ارزی اخیر دولت

15وضعیت مناسب تکنیکالی5,5906,800تفارس

4 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

57 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارائه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام 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.

جاماندگان  برای  سهام 
سهام عدالت

فعلی وضعیت  از  بهتر  مولدسازی 
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت کارگزاری خبرگان سهام

پنج اشتباهی که از تمام 
سرمایه‌گذاران سر می‌زند و 

وش‌های اجتناب از آنها ر

معرفی کتاب

8  سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نوین نگر آسیا 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

3,998  خزامیا
  5,000 

 تا
5,500

 افزایش فروش 
و توسعه فعالیت‌های 

شرکت
25

27,270  فاسمین
 35,000 

تا
37,000

چشم انداز مثبت قیمت 
25جهانی و افزایش نرخ دلار

19,660فجر
25,000 

 تا
27,000

افزایش حاشیه 
سود شرکت و طرح‌های 

توسعه شرکت
25

76,100  شغدیر
89,000 

 تا
90,000

افزایش حاشیه
25 سود شرکت

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

قرار می‌گیرد.
***

عضو کمیســیون تلفیق لایحه بودجه ســال ۱۴۰۲ با 
اشاره به تصویب پیشــنهادی در کمیسیون تلفیق در 
زمینه رسیدگی به جا ماندگان سهام عدالت گفت: در 
جریان این پیشــنهاد تاکید کردیم که دولت موظف 
اســت از محل ســهام باقی مانده خود و شرکت‌های 
دولتــی در بنگاه‌های قابل واگــذاری مربوط به قانون 
اجرای سیاست‌های کلی اصل ۴۴، نسبت به واگذاری 
ســهام عدالت به کلیه جاماندگان مشــمول دریافت 
این ســهام اقدام کرده و گزارش اجرای این بند را هر 
سه ماه یک بار از ســوی وزارت اقتصاد به کمیسیون 

اقتصادی و اجتماعی مجلس ارسال کند.
فرمانده انتظامی گچساران گفت: در پی انتشار خبری 
مبنی بر تعیین تکلیف جاماندگان سهام عدالت در سال 
۱۴۰۱، این بار مجرمان سایبری با ارسال پیامک‌هایی 
بــا عنوان ســهام عدالت، اقــدام به کلاهبــرداری از 
شهروندان می‌کنند. بر این اساس  مردم برای پیگیری 
ســهام عدالت به وب‌سایت‌ها و شماره‌های اعلام شده 
از سوی ســازمان‌های مربوط مراجعه کنند و بر روی 

لینک‌های ناشناس کلیک نکنند.

وقتــی می‌گوییم مولد ســازی هر چه باشــد بهتر از 
وضعیت فعلی اســت، وقتی می‌گوییم اموال و دارایی‌ها 
هرجا باشــد بهتر از این اســت که دست دولت باشد، 
دلیلش این است. وقتی می‌گوییم سهام شرکت‌ها دست 
مالک با صاحب و پدر مادردار باشد بهتر از این است که 
دست دولت باشد دلیلش این است؛ حتی اگر این نهاد 

مالک وابسته به مجموعه نظامی باشد. 
مقایسه کنید رفتار گروه بهمن را با شرکت‌های دولتی 
ایران خودرو و سایپا در رفتار با شورای رقابت یا وضعیت 
اخابــر را تا پیش از واگذاری به اعتماد مبین و ســپاه 
که بــرای یک خط تلفن ثابت باید یک‌ســال در صف 
بودی و با رشوه و پارتی یک خط تلفن ثابت می‌گرفتی. 
موضوع شــورای رقابت و صنعت خودرو تنها نوک کوه 
یــخ و قطره‌ای از اقیانوس کارکــرد دولت‌ها در اقتصاد 
ایــران در جهت تخریب منافع عمومــی، محافظت از 
منافــع گروه‌های ذینفع حداقلی و فســاد و کج فهمی 
در تصمیم‌گیری‌ها و سیاست‌گذاری‌هاست که فقط تا 
امروز همین یک قلم منجر به بیش از 100 هزار میلیارد 
تومان زیان انباشته تنها در صنعت خودرو شده است. 

@m_robatii

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15پتانسیل سودآوری بالا5,6608,000کیمیا

15پتانسیل سودآوری بالا25,05032,000سصوفی

10پتانسیل سودآوری بالا4,4276,000شسپا

15پتانسیل سودآوری بالا24,54031,000فسبزوار

15پتانسیل سودآوری بالا76,100100,000شغدیر

ت
مد

د 
بازدهی ثابت و-13,629ثباتبلن

15 بدون ریسک

15برخورداری از پرتفوی بهینه-13,197ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15بهبود عملکرد عملیاتی4,500 3,554  خاور

 تغییر نرخ فروش 4,800 2,223  قثابت
15ارزش بالای دارایی‌ها

17,63027,000کالا
 بهبود عملکرد عملیاتی
  وضعیت مناسب 

تکنیکال نماد
15

7,4409,000فولاد
 چشم انداز مناسب 

 قیمت جهانی
بهبود عملکرد عملیاتی 

15

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب-17,678فراز
20 و کم ریسک

20کاهش ریسک پرتفوی-14,888داریک

2 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

ســواد مالی مقوله‌ای ضروری بــرای مردم همه  
کشورهاست؛ اما جوامع مختلف رویکرد متفاوتی 
به آن دارند و مردم در مســیر کسب آگاهی‌های 

مالی با موانعی دست به گریبان‌اند. 
پروفسور حسین عســکری، استاد تجارت بین‌الملل دانشــگاه جرج‌واشینگتن، در 
مصاحبــه اختصاصی با آکادمی هوش مالی درباره ســواد مالی در آمریکا می‌گوید: 
آموزش سواد مالی در آمریکا موضوع نسبتاً جدیدی است. بسیاری از مردم توانایی 
تجزیه و تحلیل امور ســاده مالی را ندارند. حدود 70 درصد از آمریکایی‌ها مفهوم 
سود مرکب را نمی‌دانند. در میان نسل جوان و دانشجویان هم سطح سواد مالی به 
رشته تحصیلی آن‌ها بســتگی دارد. من کسانی را می‌شناسم که در رشته پزشکی 
تحصیل کرده‌اند؛ اما درباره صعود و نزول بازار سرمایه یا مقایسه بازدهی آن با خرید 
اوراق قرضه هیچ اطلاعاتی ندارند. برای بسیاری از افراد تحصیل‌کرده در رشته‌های 
گوناگون، درک امور مالی دشــوار است و عموماً به یادگیری این مفاهیم علاقه‌مند 

نیســتند. آن‌ها نمی‌دانند که آموختن این مفاهیم برای داشــتن آینده‌ای بهتر، از 
اهمیت بسیاری برخوردار است.

او دربــاره رویکرد و نگرش آمریکایی‌ها به مقولــه پس‌انداز توضیح می‌دهد: آمریکا 
جامعه‌ای مصرف‌کننده اســت و تبلیغات، مردم را به مصرف بیشتر سوق می‌دهد. 
آن‌ها وقتی کالایی را در تلویزیون می‌بینند، احســاس می‌کنند باید آن را داشــته 
باشــند. بنابرایــن، مدام خرید می‌کنند. طبــق آمار و ارقام، حــدود 40 درصد از 
آمریکایی‌ها حتی 500 دلار برای پیشــامدهای غیرمنتظره کنار نگذاشته‌اند و این 
موضوعی اســت که باید درباره آن تأمل کرد.  این در حالی است که در بسیاری از 
کشورهای اروپای شــمالی، مردم از چتر حمایتی دولت برخوردارند؛ اما در آمریکا 
 این‌ طور نیســت. پس داشــتن پس‌انداز برای پیشــامدهای غیرمنتظره ضروری 

به نظر می‌رسد.

فرهنگ‌سازی
کتاب »پنج اشتباهی که 
سرمایه‌گذاران  تمام  از 
سر می‌زند و روش‌های 
اجتناب از آنها« نوشته 
و  مالــوک«  »پیتــر 
ترجمه » بهنام پریرخ، 
نویــد خانــدوزی« در 
194 صفحــه توســط 
انتشــارات چالــش به 

چاپ رسیده است. این کتاب در ۶ بخش اصلی نوشته 
شــده است و در هر بخش یکی از مهم‌ترین اشتباهاتی 
که بیشتر معامله‌گران با آن درگیر هستند مطرح شده 
اســت. در هر بخش برای دوری از مشکل مطرح شده، 
راهکارهایی عملی و کاربردی ارائه شده است. همچنین 
خوانندگان یــاد می‌گیرند که متغیرهای دائماً در حال 
تغییــر و معضلات بازار را که اغلب ســرمایه‌گذاری را 
بــه یک تلاش خطرناک و دلهــره‌آور تبدیل می‌کنند، 
هدایت کنند. نویســنده تکنیک‌های ســرمایه گذاری 
مفیدی را به اشتراک می‌گذارد، اهمیت مدیریت منظم 
ســرمایه‌گذاری را مورد بحث قرار می‌دهد و اشتباهات 
رایــج و قابل اجتنابی را که توســط ســرمایه گذاران 

حرفه‌ای و روزمره انجام می‌شود، مشخص می‌کند.
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27/02/13948614169021/339/72437اندیشه خبرگان سهامسهامی

24/01/13998911205025/778/514اختصاصی بازارگردانی خبرگان اهدافبازارگردانی

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت کارگزاری خبرگان سهام

6
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 افزایش نرخ محصول159,910190,000جم پیلن
15 و افزایش حاشیه سود

 افزایش فروش 1,9532,400خبهمن
15و افزایش حاشیه سود

12,38015,000سپاها
افزایش تقاضا برای 
 محصول شرکت 

در میان مدت
15

ت
مد

د 
بلن

27,27034,000فاسمین
سطح بالای موجودی 

محصول و نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

32,13040,000پارسان
اصلاح قیمتی بعد مجمع 
و نسبت خوب قیمت 

به سود
20

تقسیم سود1,0581,350شستا
20 زیرمجموعه ها

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان الگوریتم

الهام میرمحمدی
کارشناس آکادمی هوش مالی

 دوره‌های سواد مالی
  باید مانند هر درس دیگری 

اجباری باشد 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

40,50050,000جم
احتمال افزایش حاشیه سود 
و بهبود تقاضای محصولات 

شرکت
15

10,30015,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 

نرخ برق، وضعیت ارزی 
مناسب، عرضه اولیه شرکت 

زیر مجموعه

10

 نسبت P/NAV و سودآوری11,14013,000واتی
10 و تقسیم سود مناسب

ت
مد

د 
بلن

 نسبت P/NAV مناسب3,0215,000ثاخت
10 و واگذاری املاک آماده فروش

 دارا بودن پرتفوی متنوع15,44018,000اهرم
15 و اهرم بالا

 چشم انداز مثبت نسبت5,9009,000بورس
20 به افزایش حجم معاملات

 دارا بودن پرتفوی متنوع -17,483کاریس
20و مناسب با ریسک پایین

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
برخورد به خط روند 28,69039,000کبافقمیا

10صعودی کوتاه مدت

10سیگنال 3,2984,270MACDولشرق

ت
مد

د 
بلن

10شکست خط روند نزولی19,66021,500فجر

20وضعیت مناسب بنیادی9,32011,940شبندر

8,3209,100کگل
 شکست روند نزولی 

 و  بازگشت از 
حمایت بلندمدت

10

10عبور از مقاومت 36,45047,50033,000ستران

سیگنال MACD و 17,63027,000کالا
10پتانسیل سودآوری بالا

 برخورد به خط 34,89057,000انرژی3
10روند صعودی
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