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بازار با هیجان بالا روند 
صعودی قوی در پیش 
گرفتــه و ورود پــول 
حقیقــی و افزایش حجم معامــات به بیش از 20 
همت محرک اصلی آن اســت. در کنار این موضوع 
قیمت دلار افزایش یافته اما در انتهای هفته اندکی 
اصاح کرد. قیمت های جهانی اما ساز مخالف زدند 
و نزولی شدند، نفت 75 دلاری مس کمتر از 8500 
و روی در محدوده 2500 دلار معامله شــده است. 
سرب بین 2100 تا 2200 دلار تثبیت  و طا که با 
کاهش اندکی به زیر 2000 دلار رفته بود بار دیگر 
افزایش یافت و به حدود  2020دلار رسید. در بازار 
داخل، ســکه پس از صعــود در اوایل هفته در اخر 

هفته شاهد اصاح اندکی بود. 
ســکه مرکزی پس از 6 ماه به مرحله تسویه رسید 
و پس از شــایعاتی در خصوص تسویه الزاما نقدی، 
حال معاون بانک مرکزی خبر از تسویه فیزیکی داد 
که تا حدودی اطمینان را به بازار برگرداند اما سکه 
با گپ چند درصدی نسبت به سکه نقدی بسته شد 
که نشــان می دهد حتی در آخرین روز نیز فعالان 
اعتماد چندانی به دولت نداشــتند و ازجمله نگران 

اخذ مالیات از تحویل سکه ها هستند.
 البته پیشــتر بانک مرکزی اعام کرده بود که این 

سکه ها از مالیات معاف هستند.

سیمانی ها خارج از دایره توجه بازار 
رقابت در بــورس کالا در اوایل هفته در فولادی ها 
بالا بود و قیمت شمش تا 22 میلیون تومان معامله 
شــد و برخــی از محصولات پتروشــیمی از جمله 
محصولات شــگویا، جــم پیلن کــه در هفته های 
قبل بــه عنوان برنــدگان احتمالــی ارز دو نرخی 
معرفی شــدند، شاهد رقابت بیش از 100 درصدی 
بودیم. ســیمان در مناطق مختلف در حال افزایش 
قیمت اســت و در بســیاری از مناطق به محدوده 
یک میلیون تومان رســیده، شــرکت های سیمانی 
گزارش های ماهانــه خوبی در فروردین ماه مخابره 
کرده و در عین حال 12 ماهه قابل قبولی داشــت. 
در ایــن بین این گروه از توجه بازار خارج شــده و 

به نظر می آید که فعــالان در حال گردش در بین 
گروه های دیگر هستند.

سرمایه حقیقی ها به سمت گروه ساختمانی
گــروه ســاختمانی بــه دلیل حجم بــالای ارزش 
دارایی ها و درک ملموس تــر دارایی های آنها برای 
ســرمایه گذاران مورد اقبال بــازار قرار گرفته و به 
نظر می آید پول حقیقی ها به سمت آنها روانه شده 

است.
 گزارش هــای ماهانه عملکرد قابــل قبولی برای 
متانولی ها را نشــان مــی دهد در گــروه روانکار 
گزارش هــا عادی بود ، گروه ســیمانی ها همانطور 
که اشاره شــد گزارش های خوب ارئه نمودند. در 

غذایی ها نیز بعضا شاهد افزایش نرخ هستیم. 
مجموعه خودکفا و زیرمجموعه هایش از گروه های 
لیدر در گروه غذایی هســتند که بازده مناسبی از 
ابتدای سال داشتند. در عین حال توانستند افزایش 

نرخی منطقی دریافت کنند.

خودروسازان تجاری در صعود
گروه خودروسازان تجاری همچنان در حال صعود 
هســتند و مورد اقبال بازار از جمله نمادها می توان 
به »خــاور« ، »خکاوه« ، »خدیزل« اشــاره کرد. در 
کنار این گــروه »خزامیا« نیز مورد توجه اســت. 
گروه بانکی ها به دلیل دارایی قابل توجه در رشــد 
آن پتانسیل کار، پتانسیل تجدید و همچنین بهبود 
ســودآوری مورد اقبال هســتند. »پی پاد« پس از 
بازگشایی 50 درصد همچنان صف ها ی چند صد 
میلیونی دارد و این صــف با وجود محدودیت یک 
ســفارش برای هر کد اســت و به نظر می رسد این 

شرکت تا تعادل راه طولانی در پیش دارد.
در مجموع توجه بازار به سهم ها و نمادهای معروف 
اســت و به نظر می رسد تورش آشناگری مهم ترین 
دلیل در انتخاب سهام سرمایه گذاران جدید به بازار 

است.

چرخش جریان نقدینگی
در نگاهــی به بازار هفتــه، در اولین روز هفته بازار 

متفاوت و پرحجمی داشــتیم، شاخص کل با رشد 
چشمگیر حدود 3.1 درصدی به سطح 2 میلیون و 

438 هزار واحد رسید.
 بــا تحرکات مثبــت در نرخ ارز  توجه به ســمت 
ســهم های دلار محور و صادراتــی افزایش یافت . 
گروه فلزات، پتروشیمی ها، پالایشگاه ها و معدنی ها 
ارزش معامات بالایــی را ثبت کردند. ورود حجم 
پول ســنگین سبب شد که ارزش معامات خرد به 
بــالای 21 هزار میلیارد تومان برســد که دو نماد 
فولاد و شستا بیشترین ارزش معامات را داشتند. 
از اتفاقات مهــم بازار روز شــنبه چرخش جریان 
نقدینگی از سهم های کوچک به سمت سهم های 

بزرگ و شاخص ساز بود.

تاثیر استیضاح وزیر صمت
در دومیــن روز هفتــه با توجه به خبر اســتیضاح 
وزیر صمــت در مجلس و همینطور مرز روانی 2.5 
میلیون واحدی شــاخص کل بازار پرمعامله بود و 
شــاهد حجم معامــات حدود 20 هــزار میلیارد 
تومانــی در بازار بودیم . جریــان ورود پول به بازار 
موجب شد که خریداران بدون ترس معامله کنند.

  گــروه خودرویــی با خبر اســتیضاح وزیر صمت 
با نوســان مثبت همراه شــد. در بــازار گروه های 
انبوه سازی، خودروسازان، بانکها بیشترین ورود پول 

حقیقی را داشتند. 
در روند معامات روز یکشــنبه شاهد ورود 1300 
میلیارد تومان پول حقیقــی بودیم. نکته ای که در 
بازار روز یکشــنبه به چشم می خورد چرخش بازار 
بین صنایع مختلف است .در نهایت شاخص با رشد 
1.67 درصــدی در کانــال  2 میلیون و 479 هزار 

واحد قرار گرفت .
در روز دوشــنبه با توجه به نزدیک شدن شاخص 
به مرز 2 میلیون و 500 هزار واحد عرضه ها شدت 
گرفت و فشــار فروش حقیقی ها و حقوقی ها باعث 
شد که شــاخص قرمزپوش شود اما به تدریج موج 
تقاضا ســبب شد که بازار دســت به دست شود و 

شاخص مثبت به پایان برسد. 
در بازار روز یکشــنبه شاهد چرخش بازار به سمت 

گروه های بانکــی ، فراکاب ها و نیروگاهی ها بودیم. 
در گروه بانکی با گزارشــات مثبت  عملکرد شاهد 
ورود پول بودیم؛ از سوی دیگر خبرهایی از تجدید 

ارزیابی ها، سبب توجه بازار به این گروه شد. 
در نیروگاهی ها خبــر افزایش نرخ های قراردادهای 
جدید برق  ســبب شــد این گروه تحت تاثیر قرار 
بگیرند. از نکات مثبت این روز بازگشایی »گلدیرا« 
بعد از مجمع بود که با حجم بسیار سنگینی معامله 
شــد. »جــم« و ارزش معامات نیــز همچنان در 
سطوح بالا حدود 20 هزار میلیارد تومان باقی ماند.

تضعیف بازارهای موازی
در روز سه شنبه بازار با رشد قیمت ها و شاخص کل 
همراه بود. ارزش معامات همچنان بالای 20 هزار 
میلیارد تومان اســت . رشد شاخص هم وزن بیشتر 

از شاخص کل بود.
 گروه های خودروســازان، شــیمیایی ها، فلزی ها، 
بانکی ها و انبوه ســازی بیشــتر مــورد اقبال قرار 
گرفتنــد. از خبرهای مهم ایــن روز تصویب طرح 
مالیات بر عایدی ســرمایه در مجلس بود.  تصویب 
قوانین مالیاتی و تضعیف ســایر بازارهای موازی را 
می توان از دلایل ورود پول به بازار دانســت . بازار 
روز ســه شــنبه توانســت مرز روانی 2.5 میلیون 
واحدی را بشــکند که نشــانه ای برای ادامه روند 

صعودی بازار است .

بازگشت شاخص در انتهای هفته
در آخریــن روز کاری هفتــه عرضه هــا در بــازار 
به خصــوص در نمادهــای بزرگ شــدت گرفت. 
بازار شــاهد چرخش به ســمت گروه های بانکی و 

خودرویی در نیمه دوم بازار بود. 
 کاهــش محدود نــرخ ارز و نوســانات قیمت های 
جهانــی را می توان از دلایل مهــم عرضه های این 
روز در گروه های دلار محور دانست. خودروسازان، 
انبوه ســازی، بانک ها، فرآورده های نفتی، غذایی و 
ســرمایه گذاری ها بیشــترین ورود پول را داشتند. 
شــاخص در نهایت با  کاهش حدود 3600 واحدی 

به سطح 2 میلیون و 514 هزار واحد بازگشت.
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اخبـار هفته

وژه عزم دولت برای عرضه شرکت های سهامی عام پر
رئیــس ســازمان بــورس و اوراق بهــادار ضمن 
اشــاره به شرایط فعلی بازار ســرمایه از عزم جدی 
وزارت اقتصاد و این ســازمان برای عرضه عمومی 

شرکت های سهامی عام پروژه خبر داد.
مجید عشــقی گفت: با توجه به اقبال و شرایطی که 

امسال در بازار سرمایه حاکم است می توان نقش پررنگی را در تامین مالی 
شرکت ها داشته باشیم. در تاش هستیم تا به طور حتم شرکت سهامی عام 
پروژه که در وزارت اقتصاد و ســازمان بورس مورد بحث قرار گرفته بود را 
به سمت عرضه عمومی برسانیم تا تامین مالی انجام دهیم.رئیس سازمان 
بورس ادامه داد: نباید به این بسنده کنیم که اگر جریان نقدینگی شرکت ها 
قوی است به دنبال انتشار اوراق نباشند، بلکه اوراق به سرعت اجرای پروژه ها 
کمک می کند؛ به همین دلیل انتشار اوراق باید جزو برنامه قرار داشته باشد.

بازار سرمایه از سال های گذشته کمک کننده به سایر شرکت ها بوده است 
و به هیچ عنوان نگاه ما به بورس کالا یک طرفه نیست.

یت تورم تاثیر واردات بر مدیر
سرپرست وزارت صمت با بیان اینکه افزایش قیمت 
جهانی در ابتدای ســال 1401و افزایش نرخ ارز در 
طول ســال باعث ایجاد تقاضاهای تجمعی شــد و 
واحدهای تولیدی کالایی که برای شش ماه آینده 
نیاز دارنــد، امروز ثبت ســفارش می کنند، گفت: 

بخش زیادی از مدیریت تورم بــه واردات باز می گردد، بنابراین باید در 
ثبت سفارش ها و تقاضای واردات به  صورت جدی ورود کنیم.

ســید مهدی نیازی در نشســت با معاونان وزارت صمت، مدیران کل 
اســتانی و مدیران شــهرک های صنعتی سراسر کشــور با بیان اینکه 
جدول زمان بندی برای قواعدی کــه در یک ماه آینده باید در فرآیند 
تامین مــواد اولیه پتروشــیمی و فــولاد اباغ شــود، تدوین خواهد 
شــد، افزود: با اباغ ایــن زمانبنــدی، تقاضاها در حوزه مــواد اولیه 
 محدود می شــود، زیرا می خواهیم تقاضاها در ایــن حوزه را مدیریت 

و شفاف کنیم. 

می گذرانیم خاموشی  بدون  را  تابستان 
ســخنگوی صنعت برق گفت: ســال گذشته 70 
میلیارد تومان از ســوی بیمه پرداخت خســارت 
صورت گرفت و پیش بینی می شــود که امســال 

هیچگونه جداول خاموشی منتشر نشود.
مصطفی رجبی مشــهدی با اشــاره بــه پرداخت 

خســارت به مشــترکان برق گفت: تمام خســارات ثبت شده در سال 
گذشــته پرداخت شد. سال 1400 بیشترین حجم خسارت را داشتیم 
کــه امیدواریم برای ســال 1402 این میــزان کاهش یابــد. اکنون 
در حال طــی کردن روال هــای قانونی برای تعیین شــرکت بیمه گر 
هســتیم. وی در خصوص وضعیت تامین برق در سال جاری و احتمال 
انتشــار جداول خاموشــی، گفت: بر اســاس برنامه ریزی های صورت 
گرفته برای امســال هیچگونه جداول خاموشــی برنامه ریزی شده را 
 منتشــر نخواهیم کرد و امیدواریم تابســتان امسال را بدون خاموشی 

سپری کنیم. 

هیچ دولتی پای کار اجرای مالیات بر سوداگری نبود
سید احســان خاندوزی گفت: در حال حاضر برای 
عبور از اقتصاد رانتی به ســمت اقتصاد دانش بنیان 
و تولید محور، کار بسیار دشواری را پیش رو داریم 
و بــدون برخورد با مخالفت شــدید گروه هایی که 
از شرایط پیشــین منتفع بودند، نمی توانیم از این 

مرحله عبور کنیم. 
وی گفت: بدون شک، گذر از اقتصاد رانتی، سیاستی توأم با مقاومت شدید 
ذی نفعان خواهد بود. تصویب نهایی طرح مالیات بر سوداگری در مجلس، 
گام بزرگــی و رو به جلو بود کــه تا پیش از این هیچ کدام از دولت ها پای 
کار اجرای آن نبوده اند و به همین ســبب امــکان حمایت از تولید دانش 
بنیان رقابت پذیر را نداشــته اند. وی با اشاره به تصویب نهایی طرح مالیات 
بر ســوداگری این اتفاق را گام بزرگی رو به جلو خواند که تا پیش از این 
هیچ کدام از دولت ها پای کار اجرای آن نبوده اند و به همین سبب امکان 

حمایت از تولید دانش بنیان رقابت پذیر را نداشته اند.

بر فرض آزاد شــدن واردات خــودرو و چند برابر 
شدن تولید و پایین آمدن قیمت آن، چه راهکاری 
بــرای حل مشــکاتی همچون کمبــود بنزین و 

آلودگی هوا و... وجود دارد؟
بخشی از این تقاضا به معنای واقعی تقاضای مصرف کننده نیست بلکه تقاضای 
سفته بازی است و اگر عطش این ســفته بازی با هر روش ممکن پاسخ داده 
شود، تعادل بین عرضه و تقاضا منجر به تعادل خواهد شد. اقتصاد از اجزای 
به هم پیوســته تشکیل شده اســت، نمی توان فقط ماژول خودرو را در نظر 
گرفت و برای حل مشــکل آن تاش کرد ولی از طرفی مسئله نرخ سوخت، 
تامین سوخت، راه ها و جاده ها و... را که به وزارت صمت و مسئولان خودرویی 
ارتباطی ندارد، نادیده گرفت. معنای این که هیات دولت دور هم می نشیند و 
وزیر راه در کنار وزیر صمت و وزیر نفت در کنار وزیر اقتصاد قرار می گیرند و... 
به این دلیل است که هماهنگی لازم برای چنین موضوعاتی شکل گیرد. یا به 
طور مثال اگر کمی جلوتر برویم، مشکل کمبود پاک هم به وجود می  آید که 
راهور باید مشکل را حل کند و به جای مشکل خودرو مشکل پاک به وجود 
می آید و مردم باید در قرعه کشــی پاک شرکت کنند مثل بعضی شهرهای 
بزرگ چین. تنها راه حل این مشکل، داشتن یک تنظیم گر یا رهبر واحد بین 
اجزاســت. اگر این مشکل را حل نکنیم، هر روز برای هر موضوعی که پیش 

بیاید، اجزای وابسته به آن هم دچار مشکل می شوند.
حتــی اگر بخواهیم مشــکل خــودرو را از راه واردات حل کنیــم، باید دید 
میزان خودروهای احتکار شــده احتمالی چقدر است. بر اساس رابطه میزان 
خودرو های واگذار شده و از کارخانه خارج شده اند و تمدید نشدن بیمه هایشان 
و عدم مراجعه به ســرویس های مجاز برای سرویس اولیه، احتمالاً عدد چند 
صدهزارتایی را نشان می دهد که احتکار شده است و با عرضه همین خودروها 

در بازار می توان شاهد کاهش قیمت چشمگیری در بازار خودرو بود.
در نهایت این اجزا نیاز به تنظیم گری دارد. اقتصاد ایران نیاز به تنظیم گری دارد 
که در مقطعی در سازمان برنامه بوده ولی امروز این تنظیم گری دیده نمی شود. 
چنانچه این کار انجام شود، سایر مسائل موضوعی نیستند که بتواند برای توقف 
واردات و یا بهانه برای عدم پاسخگویی به این تقاضا از انجام آن جلوگیری کند.

برای یک تنظیم گر هم می توان از بدنه دولت و هم می توان از خارج از آن فردی 
را انتخاب کرد. برای این کار اگر ســوابق را بررسی کنیم در مقطعی سازمان 
مدیریت، در مقطعی وزارت اقتصاد و در مقطعی شــخص رئیس جمهور این 
مسئولیت را به عهده داشت. در واقع انتخاب این مساله به سایز اشخاصی که در 
آن جایگاه قرار می گرفتند، بستگی داشته است. در حال حاضر هم به طور مثال 
معاون اول یا یکی از وزرای خاص می تواند این مسئولیت را به عهده بگیرد زیرا 
هرچند در امور به مشورت نیاز است اما یک نفر باید تصمیم نهایی را بگیرد و 
بر آن نظارت کند.در بسیاری از مسائل شاهد تصمیم گیری های خوبی هستیم، 
چه مصوبه های دولت و چه در مجلس شــورای اسامی، اما نتیجه اش در اجرا 
آنچه باید باشد، نبوده است که در صورت وجود شخصی به عنوان تنظیم گر که 
رهبریت این مسائل را به عهده داشته باشد، شاهد نتایج مطلوبی خواهیم بود.

لایحه جدید مالیاتی می تواند به رشد 
بازار کمک  کند ولی تداوم و اجرای 
درســت آن و اینکه نهایتا با رشــد 
نقدینگی که حتما باید کنترل شود 

مواجهیم، مهمترین نکته است.
به نظر می رسد شرایط امروز بازار با 

ســال 99 متفاوت باشد . اقبال به ســمت بازار وجود دارد و محدودیت هایی 
که در ســایر بازارهای رقیب به وجود آمده طبیعتا باعث می شود که بخشی 
از نقدینگی که می توانســت به طرف بازارهای غیرمولــد برود، چه با هدف 

سودآوری یا سفته بازی، به  بازار سرمایه وارد  شود.
طبیعتا با تصویب لایحه مالیات عایدی بر سرمایه، حرکت پول به سمت بازار 
تسریع می شود تا در بخش غیرمولد یا سفته بازی جریان پیدا نکند اما نمی توان 
انتظار داشــت که تمامی نقدینگی ها به سمت بازار سرمایه یا ابزارهای درآمد 
ثابت و ســپرده بانکی برود و قطعا افرادی به دنبال راهی برای  دور زدن این 
مصوبه می روند تا بخشــی از نقدینگی را به سمت سایر بازارها ببرند چرا که 
نهایتا انتظارات تورمی در بازار وجود دارد.این لایحه می تواند به رشد بازار کمک 
 کند ولی تداوم و اجرای درســت آن و اینکه نهایتا با رشد نقدینگی که حتما 
باید کنترل شــود، مواجه خواهیم بود، نکته اساسی است. بنابراین ابزارها باید 
به نحوی متنوع شود که عایق و ذائقه های مختلف ریسک را پوشش دهد تا 
سرمایه گذاران به دور از هیجان با اطمینان بیشتری در بازار حضور پیدا کنند. 
در نهایت می توان گفت این لایحه می تواند به رشد بازار کمک کند و تا حدی 
جلوی سفته بازی را در بازارهای رقیب بگیرد تا اثر کمتری بر معیشت مردم به 
وجود آید. هر چند افزایش نرخ ارز می تواند اثرات مثبتی بر بازار داشــته باشد 
ولی در عین حال تقاضای ســوداگرانه در بازار غیررسمی می تواند بر معیشت 
مردم و همینطور در بحث مهم مسکن اثر  بگذارد. در این شرایط رشد قیمت 
مسکن که مردم را تحت فشار قرار داده، این لایحه می تواند کمک کننده باشد. 
اما همانطور که گفته شــد، اثرات مثبت به شرط اجرای درست این لایحه و 

اینکه تصویب آن با در نظر گرفتن همه شرایط باشد، رخ خواهد داد.

وم وجود تنظیم گر لز

کاهش اقبال بازارهای غیرمولد

سرمقاله

دیـدگاه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

جواد عشقی نژاد
کارشناس ارشد بازار

ادامه روند صعودی بازار سهام در هفته گذشته

پول حقیقی کار خود را کرد

علی جبل عاملی
سرمایه بازار  کارشناس 

از ابتدای سال 1402 بازار با رشد و صعود خوبی همراه بود و شاخص پیاپی 
در حال یکه تازی بود. البته شاهد بودیم که در اواخر فروردین ماه یکی دو 
روزی بازار قرمز بســته شد اما دوباره سبز شد و روند صعودی خود را ادامه 
داد.این در حالی اســت که اکثر کارشناسان بازار سرمایه به آینده این بازار 
امیدوار هســتند و شرایط را ایده آل ازیابی می کنند و به نوعی معتقدند که 
روزهای خوش بازار سرمایه فرا رسیده است و رشد بازار باز هم ادامه خواهد 

داشت.
 احتمال تحقق این روند را با بررسی ارزش معامات می توان دریافت.

ارزش معامات فروردین ماه در مقایسه با اسفند 1401، معادل 50 درصد 
افزایش یافــت و از 2،419،036 میلیارد ریال به 2،540،532میلیارد ریال 
رسید. همچنین، حجم سهام معامله شــده از 325،869 میلیون سهم به 
336،146 میلیون سهم و معادل 30 درصد افزایش پیدا کرد.) جدول یک(

 بدین ترتیب ارزش معامات تمامی بازارها نسبت به فروردین ماه 1401 با 
121 درصد رشد همراه بوده است.

همچنین اســفند 1401، ارزش معامات در مقایسه با بهمن 1401، معادل 
77 درصد افزایش یافت و از 1،363،288میلیارد ریال به  2،419،036 میلیارد 
ریال رســید. همچنین، حجم سهام معامله شده از 208،928 میلیون سهم 

به 325،869 میلیون سهم، معادل 56 درصد افزایش پیدا کرد. ) جدول 2(
 بدین ترتیب ارزش معامات تمامی بازارها نســبت به اســفندماه 1400 
با 137درصد رشــد همراه بوده اســت.در ادامه  بهمن ماه 1401، ارزش 
معامات در مقایســه با دی ماه 1401 معادل20 درصد کاهش یافت و از 
1،714،579میلیارد ریال به 1،363،288 میلیارد ریال رســید. همچنین، 
حجم سهام معامله شده از 281،723 میلیون سهم به  208،928میلیون 

سهم، معادل 26 درصد، کاهش یافت.) جدول3(
بر این اســاس، ارزش معامات تمامی بازارها نسبت به بهمن ماه 1400 با 

72درصد رشد همراه بوده است.

شکستن رکورد ورود پول جدید 
جدول یک

جدول 2

جدول 3
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رویداد هفته
3 میلیون بشکه گذشت تولید نفت از 

وزیر نفت تاکیــد کرد: تولید نفت کشــور از آغاز 
فعالیت دولت ســیزدهم طی ۲۰ مــاه به بیش از 
۳ میلیون بشــکه و تولید گاز خام به بیش از یک 

میلیارد مترمکعب رسیده است.
جــواد اوجی افزود: امــروز با وجود بیــش از ۳۳ 

تریلیون مترمکعب ذخایر گازی و ۱۵۴ میلیارد بشکه نفت قابل برداشت، 
سرمایه گذاری کافی در این صنعت نشده که بخشی به دلیل عدم تأمین 
منابع مالی بوده است. دولت ســیزدهم و وزارت نفت از شهریور ۱۴۰۰ 
که آغاز به کار کرد، یکی از بحث های اولویت دار، افزایش تولید گاز و نفت 
و احداث مجتمع های پتروپالایشی به منظور تأمین امنیت انرژی کشور، 
جلوگیری از خام فروشی، بی اثر کردن تحریم ها و ایجاد ارزش افزوده بود. 
وزیر نفت در ادامه تصریح کرد: اعتقــاد دارم به راحتی می توان ظرفیت 
تولید نفت و گاز کشــور را با در نظر گرفتن تولید صیانتی به مقدار قابل 

توجهی افزایش داد.

صدور مجوز فعالیت دومین کارگزاری جدید
سرپرست اداره امور کارگزاران سازمان بورس گفت: 
پیرو سیاست های ســازمان بورس مبنی بر توسعه 
کمی و کیفی نهادهای مالی بالاخص شــرکت های 
خدمات دهنــده، دومین مجــوز فعالیت کارگزاری 
مطابق دستورالعمل صدور مجوز تأسیس و فعالیت 

کارگزاری، صادر شد.
نوید خالقی با تاکید بر اینکه مجوزهای فعالیت دومین کارگزاری جدید 
التاسیس پس از حدود ۱۴ سال صادر شده است، گفت: از زمان فراخوان 
صدور مجوز تأسیس شرکت کارگزاری تاکنون تعداد ۷ شرکت کارگزاری 
به مرحله تاسیس و ثبت شرکت نزد مرجع ثبت شرکت ها رسیده است 
که از این میان تعداد ۲ شرکت کارگزاری در مرحله صدور مجوز فعالیت 
هستند. به منظور ارتقای ســطح کیفیت خدمات شرکت های کارگزاری 
در دســتورالعمل جدید صدور مجوز تأســیس و فعالیــت کارگزاری، 

استانداردهای بالاتری در صدور مجوزهای فعالیت لحاظ شده است.

می شود بورسی بررسی  بازارهای  ح طبقه بندی  طر
معاون نظارت بر بورس ها و ناشــران سازمان بورس 
و اوراق بهادار از بررســی طبقه بندی بازارهای بازار 
ســرمایه با حضور مدیران عامل شرکت های بورس 

و فرابورس و مدیران ارشد سازمان بورس خبر داد.
رضا عیوضلو درمورد موضوع طبقه بندی بازارهای 

بازار ســرمایه توضیح داد: در خصوص طبقه بنــدی بازارها، اصلاحات 
پیشنهادی دستورالعمل پذیرش و بازنگری شرایط پذیرش در بازارهای 
مختلف بورس و فرابورس پس از بررســی های کارشناســی، در هیات 
مدیره های شرکت های بورس و فرابورس مورد بررسی قرار گرفته است. 
وی ادامه داد: در این ارتباط جلسات مختلف در سطوح عالی و با حضور 
مدیران عامل شرکت های بورس و فرابورس و مدیران ارشد سازمان در 
حــال برگزاری بوده و با توجه به اهمیت موضوع، پس از جمع بندی در 
این ســطح، در هیات مدیره سازمان مورد بررسی و تصمیم گیری قرار 

خواهد گرفت.

 تصمیمات درست و اصولی
محمــد خبــری زاد، عضــو 
هیــات مدیــره کارگــزاری 
دیگر  یکی  کارآفریــن  بانک 
از موافقــان تصمیــم جدید 
ســازمان بورس است. او نیز 

در گفت  وگو با هفته نامــه اطلاعات بورس گفت: 
معمــولا در زمان هایی  کــه بازارها روند صعودی 
به خــود می گیرند، افراد ریســک پذیری بالاتری 
پیدا می کنند و شــروع به افزایــش اعتبارات در 
کارگزاری ها می کنند. در چنین شرایطی اگر سهام 
رشــد کند و ضرایب اعتبــاری افراد همچنان بالا 
باشد، اگر بازار همچون سال 99 با افت های شدید 
یا حتی افت نرمالی هم روبه رو شود، به دلیل اینکه 
افراد اهــرم و ضریب اعتباری بالایــی گرفته اند، 
کاهش ارزش ســهم ها و صف فروش شــدن آنها 

در چند روز معاملاتی که در بازار ما عادی اســت، 
باعث کال مارجین شــدن مشتریان می شود و در 
این صورت کارگزاری و بازار دچار بحران می شوند.
او در واکاوی ایــن بحران ها اضافه کرد: وقتی کال 
مارجین اتفاق می افتد، دارایی مشتری جوابگوی 
بدهــی و اعتبارات نخواهد بــود و در این صورت 
کارگزاری هــا دچار ریســک اعتباری شــدیدی 
خواهند شــد. از طرف دیگر از آنجا که مشــتری 
مجبور به فروش با فشــار هرچه تمام تر می شود 
روند نزولی بازار شــدت می یابد. در سال 99 نیز 
از ســمت مشــتریان اعتباری که حتی ضرایب را 
کاهش داده بودند، سهم ها افت شدیدی را تجربه 
کردند و فشــار چند برابری به بازار وارد شد چرا 
که وقتی مشــتری بدهکار اســت و کال مارجین 
اتفاق می افتد، مشــتری یا بایــد پول تزریق کند 
و یا برای پرداخت بدهی ســهم خود را بفروشــد 
اما در حالی که ســهام در بازار قفل و بازار منفی 

است و پولی هم موجود نیست، همین اتفاق باعث 
افزایش فشــار فروش و نزول بیشتر بازار می شود. 
به همین دلیــل برای جلوگیــری از بروز چنین 
اتفاقاتی، معمــولا رگولاتورها در زمان بازار مثبت 
اقدام به کاهش ضرایــب اعتباری و در زمان بازار 
منفی اقدام به افزایش ضرایــب می کنند. اکنون 
نیز چنین تصمیماتی در مقطع زمانی فعلی اقدام 
درستی اســت؛ ضمن  اینکه در دو هفته گذشته 
نیز اثر منفی بر بازار ایجاد نشــد و علاوه برکاهش 
ریسک های کارگزاری ها، ورود نقدینگی به بازار در 

حال انجام است.
خبری زاد، تصمیم ســازمان بورس بــرای بازار و 
کارگزاری ها را اقدام درســت و مناسبی دانست و 
تاکید کرد: هر چند امکان دارد برخی به این اقدام 
اعتراض کنند اما هر بالا رفتنی، پائین آمدنی هم 
دارد بنابراین چنین اقدامی کمک قابل توجهی به 

کلیت بازار می کند.

او با اشــاره به دلایل کاهش ضرایــب نیز گفت: 
ضرایب در بورس و فرابورس در بازار عادی کاهش 
چندانی نداشــت اما در بازار پایه به دلیل ریسک 
بالای شرکت ها کاهش شــدیدی داشت. به بیان 
دیگر زمانی که نمــادی در بازار پایه صف فروش 
می شود به دلیل اینکه شرکت ها بازارگردان ندارند 
و یا تعهدات بازارگردانی در آنها کم است، ریسک 
نقدشوندگی بسیار بالایی دارند و همین امر باعث 
شده ضرایب اعتباری در بازار پایه کاهش بیشتری 

پیداکند .
خبــری زاد تاکیــد کرد: تجارب ســال های 99 و 
۱۴۰۰ باعث شــده امروز در بدنه سازمان بورس 

تصمیمات اصولی تر و منطقی تری گرفته شود.
با تمامی خوش بینی ها از تصمیمات جدید سازمان 
بورس بازهم باید منتظــر ماند و دید که روزهای 
سبز بورس چقدر ماندگار خواهد بود و بورس بازان 

می توانند روزهای قشنگ تری را ثبت کنند؟

دو تصمیم مناسب و کارا
دیدگاه

متولی بازار یا مقــام ناظر نگران روند 
افزایشی بازار سرمایه است، به همین 
دلیل ســعی دارد با انجــام اقداماتی 
مطلــوب مانع از تکرار اتفاقات ســال 
99 شــود. هم اکنون با توجه به اینکه 
اشــخاص حقیقی در حال تخصیص 

وجوه نقد به بازار ســرمایه هســتند، مقام ناظر بــرای اینکه این وجوه به 
صورت هیجانی وارد بازار نشــود، بخشــنامه جدیدی صادر کرده است تا 
از ایــن طریق بین عرضه و تقاضــا تعادل ایجاد کند. در واقع مقام ناظر با 
دراختیار داشــتن این دو ابزار )کاهش ضرایب تعدیل ســهام  در محاسبه 
حساب تضمین معاملات اعتباری و کاهش حد نصاب سهام صندوق های 
سرمایه گذاری( هم سعی دارد روند افزایشی بازار تدریجی و آهسته باشد 
و هم روند وجوه جدید به بازار محدود نشــود. به عبارت دیگر ســازمان 
بورس قصد دارد در این مقطع زمانی به گونه ای عمل کند که شاهد رشد 
دوهفته ای بــازار و پس از آن روند نزولی و محدودیت در ورود ســرمایه 

جدید نباشیم. 
از آنجــا که ایــن دو تصمیم در کمیته پایش ریســک ســازمان بورس 
بررســی شده اســت، قاعدتا با توجه به داده های موجود هیجانات کاذب 
را به حداقل می رســاند. بنابرایــن می توان از آنها به عنــوان دو تصمیم 
مناســب نام برد. همچنین اجرای بخشــنامه جدید سازمان بورس از یک 
طــرف می تواند با فــروش 8 هزار میلیارد تومان ســهام مازاد صندوق ها 
در مهلت زمانی ســه ماهه هم ناحیه عرضــه را تقویت و هم طرف تقاضا 
را مدیریت کند؛ این درحالی اســت که هم اکنون شــاهد انجام معاملات 
 روزانه بالای ۱۵ هزار میلیار تومانی در بازار هستیم بنابراین اتفاق خاصی 

رخ نخواهد داد.
در واقع مقام ناظر به نوعی با اجرای این بخشــنامه برای صندوق هایی که 
ســقف باز داشته اند، محدودیت ایجاد کرده اســت که این اقدام می تواند 
ناحیه تقاضا را مدیریت کند. این مســاله برای مشتریان کارگزاری نیز به 
همین صورت اســت چرا که وقتی وجه تضمین کاهش می یابد، تقاضا نیز 
مدیریت می شــود. همچنین با توجه به اینکه پرتفوی مشتریان با میزان 
اعتبارات کارگزاری ها فاصله معناداری دارد، بنابراین به نظر می رســد این 
بخشــنامه نمی تواند اثر محسوســی در کاهش تقاضا داشته و باعث فشار 
در ناحیه عرضه شــود چرا که پرداخت تســهیلات  از ســوی کارگزاران 
بر اســاس پرتفوی مشــتریان در شش ماه گذشــته بوده است و با توجه 
به رشــد شــاخص، کاهش وجه تضمین نمی تواند اثــر قابل توجهی در 
طــرف عرضه و تقاضــا بگذارد. بنابراین، این دو بخشــنامه در این مقطع 
زمانی بیش از اینکه کارکرد واقعی داشــته باشــد، قصد دارد به بازار این 
پیام را بدهد که ســازمان توجه زیادی به بازار دارد و نمی گذارد اتفاقات 
ســال 99 به آن شــکل حباب گونه تکرار شــود. به بیان دیگر مقام ناظر 
بــا این دو ابــزار قصد دارد ناحیه عرضه و تقاضــا را مدیریت کند تا بازار 
آهســته، تدریجی و منطقی رشــد کند و ورود پول به بازار نه به صورت 
مقطعی که مســتمر باشد. علاوه بر این ســازمان بورس سعی دارد نگاه 
 عموم سرمایه گذاران به سرمایه گذاری غیرمستقیم معطوف و اعتماد آنها 

ماندگار شود.
به طور کلی با این تصمیمات به جای رشد شارپی بورس شاهد رشدهای 
مستمر و ماندگار و وجوه نقد ادامه دارخواهیم بود. حتی اگر بازار بار دیگر 
دچار هیجانات کاذب و بی دلیل شــود، مقام ناظر می تواند معکوس عمل 
کند. به عنوان مثال، صندوق های با درآمد ثابت تا سقف ۲۰ درصد خرید 
کنند و وجه تضمین کارگزاری ها نیز تا ۷۰ درصد افزایش یابد و در صورت 

روند کاهشی، با تشخیص کمیته ریسک به بازار کمک خواهد کرد.
در مقطع زمانی ســال 99 اما وضع دیگری حاکــم بود و زمانی از ابزارها 
استفاده شــد که بازار دچار حباب بود به همین دلیل ابزارهای مورد نظر 
نتوانســت آنطور که باید و شــاید اثرگذار باشد. از این رو به نظر می رسد 
در این مقطع زمانی تصمیمات درستی گرفته شده است. حال با توجه به 
شرایط اقتصادی کشور اگر بازار سهام دچار اصلاحاتی هم شود، مقام ناظر 
می تواند بخشــنامه را معکوس و با تقویت بخــش تقاضا، بازار را به نقطه 

تعادلی خود رهنمون کند.
لازم به یادآوری است، مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری سازمان 
بــورس و اوراق بهادار روز ۵ اردیبهشــت در ابلاغیه ای خطاب به مدیران 
صندوق های ســرمایه گذاری، موضوع اصلاح حد نصاب ســرمایه گذاری 
صندوق های سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت را اعلام کرد که 
بر اساس آن، سقف ســرمایه گذاری در سهام، حق تقدم سهام، واحدهای 
ســرمایه گذاری در صندوق های ســرمایه گذاری و گواهی سپرده کالایی 
توســط صندوق های سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت حداکثر 

۱۰ درصد ارزش کل دارایی های صندوق خواهد بود.
همچنین سقف سرمایه گذاری صندوق های سرمایه گذاری در اوراق بهادار 
با درآمد ثابت در واحدهای ســرمایه گذاری صندوق های ســرمایه گذاری 
مجاز از حداکثر ۵  درصد از کل دارایی های صندوق و تا سقف ۳۰ درصد 
از تعداد واحدهای سرمایه گذاری نزد سرمایه گذاران صندوق سرمایه پذیر 
به حداکثر ۱۰ درصد از کل دارایی های صندوق و تا ســقف ۱۵ درصد از 
تعداد واحدهای سرمایه گذاری نزد ســرمایه گذاران صندوق سرمایه پذیر 

تغییر یافت.

ید سهام انتشار اوراق برای خر
رئیــس اداره نظارت بر انتشــار و ثبت اوراق بهادار 
بدهی ســازمان بورس گفت: سازمان بورس با ارائه 
ابزار جدید اوراق مرابحه سهام، علاوه بر تسهیل گری 
در رفع نیاز شرکت ها، موجب تحریک طرف تقاضا 
در بازار ســرمایه می شود چراکه با به کارگیری این 

ابزار، نقدینگی به طور مستقیم به بازار سرمایه تزریق خواهد شد و همین 
امر منجر به توسعه این بازار خواهد شد.

مرتضی چشان با اشاره به راه اندازی اوراق مرابحه سهام برای نخستین 
بار و چالش تامین مالی در شــیوه های قدیمی، اظهار کرد: اوراق مالی 
اسلامی نوعی ابزار به حســاب می آید که می تواند برای پیش برد بازار 
ســرمایه موثر عمل کند. وی ادامه داد: بســیاری از شرکت ها )همانند 
شرکت های ســرمایه گذاری، تولیدی و صنعتی، هلدینگ و...( نیازمند 
تامین مالی بوده و خرید مستقیم سهام از بازار سرمایه یکی از نیازهای 

آنها به حساب می آید.

احمد اشتیاقی
سرمایه بازار  کارشناس 

بخشنامه جدید سازمان بورس 
اتفاقات تلخ سال 99 را زنده نمی کند

تصمیمات  شفابخش!
بازاری که تا دیروز رنگ از رخســاره اش پریده بود 
و دارایی ســهامدارانش با ایده های نادرست دولت 
دوازدهم به قهقرا رفته بود، اکنون قرار اســت با دو 
اقدام جدیدی که به تازگی از کمیته ریسک سازمان بورس نمره قبولی 
گرفته، رنگی دیگر بگیرد. بخشنامه هایی که برخی از کارشناسان از آن با 
عنوان اقدامی برد - برد و شفابخش یاد می کنند و برخی دیگر نسبت به 
اجرای آن معترض اند؛ معترضانی که سقوط تاریخی بورس در سال 99 را 
گوشزد می کنند. این گروه معتقدند که دو تصمیم جدید سازمان بورس 
مبنی بر »کاهش حد نصاب خرید سهام صندوق های سرمایه گذاری در 
اوراق بهادار با درآمد ثابت« و »کاهش ضرایب تعدیل سهام  در محاسبه 
حســاب تضمین معاملات اعتباری اوراق بهادار«، نقدینگی را از بورس 
خارج کرده و بازار همچون ســال 99 ســقوط خواهد کرد. در مقابل اما 
موافقان این تصمیم که تعدادشان هم کم نیست، نگرانی ها از بابت سقوط 
تاریخــی بــورس را رد کرده و تاکید می کنند، ایــن دو تصمیم نه تنها 
اتفاقات تلخ ســال 99 را تکرار نخواهند کرد بلکه بازار را از سقوط نجات 
خواهند داد. اما جدای از کارایی این نســخه های شفابخش، سوال قابل 
طرح این اســت که چرخه افزایش و کاهش حد نصاب سهام صندوق ها 
و خریــد اعتباری کارگزاری ها که به صورت مداوم تکرار می شــود، چه 
دلیلی دارد و چه تشابه زمانی با سال 99 وجود دارد که امسال نیز چنین 

تصمیمی گرفته شده است؟

تصمیم بزرگ
قبل از مرداد سال 99 همان تاریخ منحوس و تلخی که برای بورس بازان 
رقم خورد، بورس حال دیگری داشــت حتی با آنکه برخی بخشنامه ها 
و تصمیمات به مذاقش خوش نمی  آمد و هر روز ریســک ها و نوسانات 
زیادی از ســر می گذارند اما بازهم بــه راهش ادامه می داد تا جایی که 
حتی حد نصاب ســهام صندوق های بادرآمد ثابت نیز با توجه به رشد 
شاخص، کاهش یافت اما بعد از آن روز ورق برگشت و وضعیت بازار به 
قدری نامطلوب شــد که مسئولان مجبور شدند به دلیل روند کاهشی 
شاخص، حد نصاب سهام این صندوق ها را دستکاری کنند. برای همین 
هم بعد از سقوط تاریخی بورس حد نصاب سهام  را ۱۵ درصد افزایش 
دادند. حالا اما در ســال جدید که بــورس کم و بیش از کما درآمده و 
سرمایه های ریز و درشت بار دیگر راهی این بازار پرپیچ و خم شده اند، 
تصمیمات دیگری گرفته شــده است؛ تصمیماتی که گفته می شود در 
شرایط رشد بازار ضروری بوده و هدفش جلوگیری از اتفاقات سال 99 
اســت. برای همین هم در این روزهای بهاری که شاخص در حال ثبت 
لحظات سبزتری است، با تغییراتی دوباره حد نصاب سهام صندوق های 
بــا درآمد ثابــت به ۱۰ درصد رســیده تــا هم بازدهــی صندوق ها 
 افزایش یابد و هم با رشــد ملایم بازار، ریســک ها و التهابات بازار نیز 

کم وکمتر شود.

اقدام برد- برد برای بازار و صندوق ها
کاظم بهبودی، مدیر صندوق تامین سرمایه امید یکی از موافقان کاهش 
نصاب ســهام صندوق های ســرمایه گذاری با درآمد ثابت است. او برای 
بررســی ابلاغیه سال ۱۴۰۲ ســازمان بورس و اوراق بهادار در خصوص 
کاهش نصاب ســرمایه گذاری در سهام برای صندوق های سرمایه گذاری 
با درآمد ثابت، ابتدا تغییرات نصاب ســهام و شــاخص کل بورس اوراق 
بهــادار را از ســال  ۱۳99 تاکنون مرور کرد و اینگونــه توضیح داد: در 
ابتدای سال ۱۳99 شاخص کل به میزان حدود ۵۰۳ هزار واحد و نصاب 
سرمایه گذاری در سهام توسط صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت 
حداقــل  ۵ درصد و حداکثر ۲۵ درصد بود کــه با ابلاغیه فروردین ماه 
۱۳99 حداکثــر نصــاب مذکور به ۱۰ درصد کاهــش یافت و در ۵ ماه 
شــاخص کل با افزایش ۱.۵۰8 هزار واحدی به عدد ۲.۰۱۱ هزار واحد 
رسید و با ابلاغیه مرداد ماه ۱۳99 حداقل نصاب حذف و حداکثر نصاب 
به ۵ درصد کاهش یافت. از نیمه دوم مرداد ۱۳99 تا نیمه دوم شهریور 
۱۳99 ظرف حدود یک ماه شاخص کل با کاهش ۴۰۴ هزار واحدی به 
عدد  ۱.6۰۷ هزار واحد رسید و هم زمان با ابلاغیه حداکثر نصاب مذکور 
بــه ۱۵ درصد افزایــش یافت. در مرحله بعد از شــهریور تا آبان ۱۳99 
شــاخص کل با کاهش ۳۴۳ هزار واحدی به ســطح ۱.۲6۴ هزار واحد 
رســید و همزمان با ابلاغیه حداکثر نصاب مذکور به ۲۰ درصد افزایش 
داشته است. همچنین شاخص کل در آبان تا اسفند ۱۳99 با کاهش ۷۰ 
هزار واحدی به عدد ۱.۱9۴ هزار واحد رســید و هم زمان ابلاغیه نصاب 
حداقل ۱۵ درصد و حداکثر ۲۵ درصد ســهام صادر شد. بعد از حدود ۲ 
ســال در دی ماه سال ۱۴۰۱ ابتدا حداقل ۱۵ درصد سهام حذف شد و 
سپس در اسفند ۱۴۰۱ حداکثر نصاب سهام از ۲۵ درصد به ۱۵ درصد 

کاهش پیدا کرد.
بهبودی تاکید کرد: اغلب ســرمایه گذاران صندوق های سرمایه گذاری با 
درآمد ثابت به دنبال کاهش ریســک و کسب سود ثابت هستند که این 
موضوع در کنار الزام وجود سهام در نصاب این صندوق ها یکی از مباحث 
پرمخاطره مدیریت صندوق هاست. با کاهش ارزش سهام پرتفوی صندوق ها 
در بازار بورس، درآمد دیگر دارایی های صندوق )اوراق بهادار بادرآمد ثابت 
و سپرده بانکی( تحت تاثیر قرار گرفته و ممکن است در مقاطعی عملکرد 
صندوق با زیان همراه شــود. در روزهای اخیر با توجه به رشــد شاخص 
کل بورس، ابلاغیه اردیبهشت ماه سازمان بورس و اوراق بهادار با موضوع 
کاهش نصاب سرمایه گذاری در سهام از ۱۵ درصد به ۱۰ درصد ارزش کل 
دارایی ها، برای مدیــران صندوق ها این امکان را فراهم کرده که با فروش 
ســهام با قیمت مناسب و کاهش حجم ســهام پرتفوی صندوق ها علاوه 
بر شناسایی درآمد ناشــی از فروش و افزایش بازدهی صندوق ها، ریسک 
مربوط به بهره مورد انتظار سرمایه گذاران در زمان کاهش شاخص بورس را 
کاهش دهند. در طرف دیگر در زمان ورود نقدینگی به بورس برای افزایش 
رونق و عمق بازار و جلوگیری از افزایش بی دلیل قیمت ها به دلیل فقدان 

عرضه کننده سهام نیاز به عرضه کننده سهام بوده که با ابلاغیه مذکور این 
امکان نیز فراهم شده که در مجموع اقدامی برد- برد برای بازار سرمایه و 

صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت است.

تصمیمی برای روز مبادا
جدای از کاهش نصاب صندوق های با درآمد ثابت، ضرایب تعدیل سهام  
در محاسبه حساب تضمین معاملات اعتباری اوراق بهادار نیز دستخوش 
تغییراتی شده تا وقتی شاخص از نردبان صعود بالا و بالاتر رفت، اتفاقات 
ناگواری برای بــورس و بورس بازان نیفتد. بــرای همین هم در اقدامی 
هماهنگ، این ضرایب نیزکاهش یافته تا کارگزاری ها همچون سال 99 

با بحران روبه رو نشوند.

ضرایب تعدیل سهام  در محاسبه حساب تضمین معاملات اعتباری
درصد تغییرسال

50 به 60بهمن 98
60 به 50اسفند 98

50 به 45فروردین 99
45 به 35فروردین 99
افزایش تا 50شهریور 99

30 به 35آبان 99
35 به 45دی 99

به 60بهمن 99
به 60اسفند 99
60 به 65بهمن 1400

65 به 50فروردین 1402

ارمغان جوادنیا
وزنامه نگار ر

حدنصاب سهام در پرتفوی صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت

حداقل از ارزش کل تاریخ ابلاغیهردیف
دارایی ها )درصد(

حداکثر از ارزش کل 
دارایی ها )درصد(

15-شهریور 195
520دی 295
525اسفند 397
510فروردین 99 4
10- خرداد 599
5-مرداد 699
15-شهریور 799
20-آبان 899
1525اسفند 999
25-دی 101401
15-اسفند 111401
10-اردیبهشت 121402

تصمیمات  شفابخش!
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صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.36-6.4118,700,000208,202-لطیف

4.94-5.28390,000,0001,094,417-فجهان

3.4910,829,000496,2420.91-کی بی سی

0.83-3.4211,223,5431,108,400-قشیر

3.3133,174,000483,2182.85-تاپکیش

2.727,522,5001,156,8671.11-بالاس

2.51473,882,6332,226,1002.01-شگویا

6.36-2.4243,785,0003,468,217-قچار

2.219,749,7871,246,7451.13-تپسی

2.33-2.1236,880,000471,557-فروسیل

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

34.0371,845,0424,038,95231.95گلدیرا

30.9230,740,000773,90739.98ثپردیس

29.1217,870,000752,40638.1چخزر

27.6142,385,000664,02525.49سپیدار

25.9414,130,000272,44826.84آ س پ

25.35530,250,0001,217,82725.8وسپهر

22.2415,168,0002,026,56220.15ثالوند

22.1734,385,0002,540,73826.37ثعمرا

21.2937,600,000712,06736.23خکرمان

21.2387,720,000928,76027.13شپاس

مشـاور یادداشت شـرکت های  وجـود  دنیـا  تمـام  در 
بـه  اقـدام  مجـوز  داشـتن  بـا  کـه  سـرمایه گذاری 
فعالیـت و مشـاوره  دادن بـه سـهامداران، چـه بـه 
صـورت اینکـه مشـاوره دهنـد و چـه به این صـورت که گفته شـود چه 
سـهامی بخرنـد و یا نخرند و چه پرتفویی تشـکیل دهنـد، امری بدیهی 

و مرسـوم اسـت.
امـا از طرفـی دیگـر نیـز افـرادی نیز هسـتند که بـه صورت خودسـرانه 
و بـدون داشـتن مجـوز اقـدام به انجـام ایـن کار می کنند که بـه نوعی 
کار آنها مصداق بارز سـیگنال دادن اسـت، این دسـته از افراد مشـخصا 
بـه باندهـای ثروتـی وصـل هسـتند که بـا گرفتن پـول، سـهمی را بالا 

می برنـد و یـا پاییـن می آورند. 
سـیگنال دهی بـا قوانیـن بـازار و اصـول بنیـادی شـرکت ها ناسـازگار 
قـدرت  عـادی  سـرمایه گذاران  از  بسـیاری  سـویی،  از  امـا  اسـت، 
تحلیـل بنیـادی ندارنـد و قـادر نیسـتند تـا ارزشـمندی شـرکت ها را 
سـابقه  می افتنـد.  سیگنال فروشـان  دام  در  بنابرایـن  کننـد  تحلیـل 
سیگنال فروشـی را در گذشـته هـم دیده ایـم و پیامدهـای آن را در 
سـقوط سـال 1399 نیـز شـاهد بودیـم. جـدای از آن، فلسـفه اصلـی 
تنوع بخشـی بـه صندوق هـای سـرمایه گذاری بـه نوعـی جلوگیـری از 

تکـرار اتفاقـات تلـخ آن سـال بـوده اسـت.
امـا در حـال حاضـر کـه بـازار چند ماهـی اسـت در یک رونـد صعودی 
مـداوم قـرار گرفتـه و شـاخص پـی در پی در حال رکودشـکنی اسـت، 
سیگنال فروشـان بـاز هـم دسـت بـه کار شـده اند تـا از ایـن شـرایط 
بـازار بـه نفـع خـود سوءاسـتفاده کننـد. همانطـور کـه تـا میانه سـال 
1399 بـازار صعـودی بـود و بسـیاری بدون داشـتن مجـوز و به صورت 
مـداوم مشـغول مشـاوره دادن بودنـد امـا پس از سـقوط بـازار به نوعی 
ایـن افـراد غیـب شـدند و دوبـاره بـا رونق بـازار سـهام، همان اقـدام را 

وعده هـای  و  غیرقانونـی  سـیگنال دهی های  بـا  و  می دهنـد  انجـام 
نجومـی، سـهامداران را بـه دام می اندازنـد و نتیجـه چیـزی جـز دود 
شـدن سـرمایه ایـن دسـت از افـراد و پـروژه کردن یک سـهام نیسـت. 
بـه نظـر می رسـد سـازمان بـورس در اینجـا بایـد ورود جدی تـر کند و 

نظارت هـای بیشـتری انجـام دهـد.

مروری بر گذشته
همانگونـه کـه گفتـه شـد، چـه در گذشـته و چـه در حـال حاضـر بـا 
گسـترش شـبکه های اجتماعـی و افزایـش توجـه بـه بـازار سـرمایه از 
طـرف عامـه مردم شـاهد شـیوع شـغل های کاذب در این بازار هسـتیم 
کـه از آن جملـه انجـام سـبدگردانی و فـروش سـیگنال توسـط افراد و 
شـرکت های بـدون مجـوز اسـت کـه بـا کمـی  گـردش در سـایت های 
داخلـی بـه خصـوص سـایت دیـوار می تـوان بـه سـادگی آگهـی انجام 

سـبدگردانی یـا ارائـه سـیگنال در بـورس را مشـاهده کرد. 
مدیـر نظـارت بـر نهادهای مالی سـازمان بـورس و اوراق بهادار در سـال 
99 در ایـن خصـوص گفتـه بود: در این مورد به سـایت دیـوار تذکر داده 
شـده اسـت و آنها قول همکاری داده اند. گویا تذکر کافی نبوده اسـت و 
سـازمان بایـد پیگیری بیشـتری انجام دهـد، چرا که بر اسـاس ماده ۲۸ 
قانـون بـازار اوراق بهـادار جمهوری اسـامی  ایران مصوب اول آذر سـال 
۸۴ در مجلـس شـورای اسـامی  تأسـیس بورس هـا، بازارهای خـارج از 
بـورس و نهادهـای مالـی موضوع این قانـون منوط به ثبت نزد سـازمان 

بـورس اسـت و فعالیـت آنها تحت نظارت سـازمان انجام می شـود. 
در نتیجـه هرگونـه فعالیـت بـدون مجـوز در زمینـه مشـاوره مالـی ، 
سـرمایه گذاری و سـبدگردانی غیرقانونـی اسـت. سـال ۸9  نیـز مدیـر 
نظـارت بـر نهادهـای مالـی سـازمان بـورس در مصاحبه ای اعـام کرده 
بـود از ایـن پس، فعالیت شـرکت های مشـاور سـرمایه گذاری بدون اخذ 

مجـوز از سـازمان بـورس، غیرقانونی اسـت.

بازار داغ دیوار
اما در حال حاضر و با گذشـت تقریبا 3سـال از آن فضا شـاهدیم که باز 
هـم رشـد تعـداد آگهی هایی با عنـوان سیگنال فروشـی در سـایت دیوار 
مشـاهده می شـود و در گفت وگـو با یکـی از این افراد قول سـیگنال های 

مثبت و پرسـود و بدون ضرر با شـرط تسـت به ما داده شـد.

سامانه رصد هوشمند فضای مجازی
مدیـر نظـارت بـر بورس هـا در ایـن خصـوص اعـام کـرد: بـا توجـه به 
ماهیـت فضـای مجـازی که عمدتا افـراد بدون اعام هویـت واقعی خود 
یـا بـه صـورت ناشـناس فعالیـت می کننـد و بـا عنایـت به گسـتردگی 
فضـای مجـازی، امـکان کشـف همـه ناهنجاری هـا از طریـق روش های 
سـنتی رصـد فضـای مجـازی وجـود نـدارد. در ایـن زمینه اسـتفاده از 
راهکار هـای هـوش مصنوعـی ضـروری خواهـد بـود. در ایـن بـاره نیـز 
ایـن سـازمان پـروژه سـامانه رصـد هوشـمند فضـای مجـازی را پس از 
برگـزاری جلسـات کارشناسـی متعدد و شناسـایی نیاز هـای نظارتی در 
ایـن حـوزه در دسـتور کار قـرار داده اسـت کـه ایـن پـروژه در 3فـاز 
اصلـی تعریـف شـده در حـال طراحـی و توسـعه اسـت و بخشـی از 
قابلیت هـای نظارتـی مـورد انتظـار توسـط پیمانـکار پروژه آماده سـازی 
شـده و در حـال بهره بـرداری اسـت. پیش بینی می شـود کامل تر شـدن 
تدریجـی قابلیت های سـامانه مذکور با اسـتفاده از هـوش مصنوعی و با 
لحـاظ پیچیدگی هـای فنی توسـعه سـامانه، منجـر به عملکـرد موثرتر 

نهاد هـای نظارتـی بازار سـرمایه شـود.
حـال بایـد دید آیـا اینگونـه برنامه ها می توانـد به جمع شـدن باندهای 

سیگنال فروشـی منجـر شـود یا خیر؟

با ادامه رونــد افزایش تورم و نرخ 
دســتمزد، کارمنــد و کارگر تحت 
هر شــرایطی بازنده هستند. برنده 
این بازی در ظاهر و در کوتاه مدت 
دولت اســت. در ابتدا تورم منبعی 
درآمد  برای کســب  بــود  خواهد 

دولت. به عبارتی تورم مانند یک مالیات پنهان عمل می کند که بخشــی 
از درآمــد تولیدکننده و هزینه مصرف کننده را به درآمدهای پنهان دولت 
منتقل می کند. اما این روند برای دولت همیشه مقبول نخواهد بود. زمانی 
فرا می رســد که نقدینگی اقلیت جامعه به حدی می رســد که می توانند 
اجزای اقتصادی کشــور )طا، دلار، مسکن و هرگونه کالایی که می تواند 
ماهیت سرمایه گذاری یا کسب درآمد چشمگیر داشته باشد( را تحت تاثیر 
قرار دهند و آنجاســت که دولت درمانده می شــود. در این شرایط دولت 
مجبور اســت به این گروه باج بدهد و این شروع یک فساد سیستماتیک 
خواهد بود. فســادی که دولت مجبور اســت آن را تحمل کند تا آن موج 

نقدینگی گریبان کل جامعه را نگیرد! 
نکتــه مهم اینجاســت، در این شــرایط مردم جامعه کــه اکثریت بالای 
90درصد هســتند، چه کار می کنند؟ در این شــرایط مردم عادی با نگاه 
به گســترش فساد و رشــد تورم به دولت بی اعتماد می شوند و موجی از 
نارضایتــی و نااطمینانی در جامعه شــکل می گیرد. مــردم به بهانه های 
مختلف و به اشــکال گوناگون ســعی می کنند ناراحتــی را بروز دهند از 
جملــه قانون گریــزی، کم کاری، تجمعــات خیابانی، عدم مشــارکت در 
انتخابات و... دولت نیز برای مقابله با این کنش های اجتماعی اقداماتی از 
جمله محدودسازی رسانه های جمعی، افزایش قانون های ضربتی، افزایش 
جو امنیتی و... را عملیاتی می کند. این چنین به واســطه تورم و فســاد 
سیستماتیک هر روز فاصله میان مردم و دولت بیشتر و بیشتر می شود تا 

در نهایت یک گسستگی سیاسی اقتصادی اتفاق می افتد!
 البته در این شــرایط مردم عادی که نظاره گر فساد اقتصادی هستند نیز 
سعی می کنند خود را وارد چرخه فساد کنند تا شاید بتوانند از موج تورم 
ایجادی در امان بمانند. این افراد شــاید نتوانند بــه میزان قابل توجهی 
در این خواســته خود موفق باشــند ولی تا حد امکان خود و استفاده از 
ابزارهایی مانند گران فروشی، کم فروشــی، احتکار، بدعهدی معاماتی، 
عدم پرداخت تســهیات و تعهدات مالی و...  ظلــم اقتصادی خود را بر 
دیگــران اعمال می کنند. در نتیجه هر روز میزان فســاد اقتصادی جامعه 

گسترش می یابد.
بنابــر آنچه توضیح داده شــد، تورم باعث گســترش نقدینگی بخصوص 
اقلیت خاص می شــود. نقدینگی اقلیت خاص باعث پدیدار شــدن فساد 
سیستماتیک می شود. تورم و فساد سیستماتیک باعث نارضایتی عمومی 
و گســترش بی اعتمادی می شود. در این شــرایط کنش های اجتماعی و 
سیاسی میان مردم و دولت هر روز بیشتر از روز قبل می شود. مردم عادی 
نیز سعی می کنند برای در امان ماندن از تورم وارد چرخه فساد اقتصادی 
شــوند. و در نهایت شرایط فوق باعث یک فروپاشی اجتماعی و اقتصادی 
می شــود که در شرایط خاص می تواند تغییرات سیاسی نیز در پی داشته 
باشــد. به همین دلیل اســت که کنترل تورم باید اصلی ترین سیاست هر 
دولتی باشــد. به همیــن دلیل فدرال رزرو آمریکا به هر شــکل ممکن و 

مستقل از دولت سعی در کنترل تورم آمریکا دارد.
در پایان تاکید مجدد بر این نکته ضروری اســت که تورم ریشــه اصلی 
مشکات اقتصادی کشــور است. مشــکاتی که دامان سیاست و روابط 
اجتماعی را نیز گرفته اســت. داشــتن یک جامعه سالم در گرو رفع تورم 
اســت. امیدوارم قبل از آنکه روند تورم و فســاد باعث فروپاشــی کامل 
اقتصــادی شــود اقداماتی موثــر در جهت تصحیح مشــکات و کاهش 

نارضایتی اجتماعی، عملیاتی شود.

مرضیه حیدری
خبرنگار

حل معضل سیگنال فروشی 
با وضع جرایم سنگین

مدیــر  داور،  امیــن  یوســف  محمــد 
مالی  اطاعات  پردازش  ســرمایه گذاری 
پــارت با بیــان اینکه سیگنال فروشــان 
واقعیتی هستند که در حال حاضر وجود 
دارند، گفت: به نظر می رسد در فاصله ای 

که بازار سرمایه به نوعی خوابیده بود، زمان و وقت آن بود که 
متولیان ورود کنند و مشاوره نوع ۲ را راه بیندازند که مشاهده 
کردیم این کار انجام نشد و احتمالا دوباره قابل پیگیری نیست. 
وی افــزود: در بــازار موردی وجود دارد کــه باید بر روی آن 
نظارت هایــی جدی صورت بگیرد و در این راســتا فرضا بازار 
ســرمایه می تواند بگوید هر شخصی که خواستار مجوز است، 
می تواند مجوز کسب کند و بدین ترتیب برای افراد و اشخاصی 
که بدون داشتن این مجوز اقدام به اینگونه فعالیت ها می کنند، 
جرایم سنگین جنایی وضع کنند و فرضا 5 الی 10 سال زندان 

تعیین کنند.
امین داور در ادامه افزود: در این صورت افرادی که دارای مجوز 
هستند به نوعی تحت نظارت اقدام به فعالیت های خود می  کنند.

مدیر ســرمایه گذاری پردازش اطاعات مالی پارت عنوان کرد: 
اگر در این فاصله  زمانــی که بورس به نوعی خوابیده بود، این 
اقدام را انجام می دادند بسیار بهتر بود، در حال حاضر که دوباره 
به نوعی بازار روند صعودی در پیش گرفته است، متوجه شده اند 
که سیگنال فروشــی نیز وجود دارد، بنابراین به نظر نمی رسد 
بتوان اقدامی انجام داد. چرا که بورس ما بسترســازی مناسبی 
ندارد و اقدامی را تنها زمانی که نیازمند آن است، انجام می دهد.

بازار سرمایه نیازمند ساماندهی 
سرمایه  بازار  کارشــناس  میرزایی،  نیما 
بورس  اطلاعات  هفته نامه  با  گفت وگو  در 
به بررســی عملکرد سیگنال فروشان در 
شرایط صعود بازار سرمایه پرداخت و در 
خصوص راهکار مقابله با آنها عنوان کرد: 

به نظر می رسد جای خالی ســاماندهی و ایجاد یک مسیر 
قانونی و جذاب را در بازار سرمایه کم داریم.

***
* ارزیابی شما از فعال شــدن دوباره سیگنال فروشان 

چیست؟ آیا اتفاقات سال 1399 باز هم تکرار می شود؟
یکی از عوارض  مســیرصعودی بازار سرمایه ظهور افرادی است که 
اقدام به سیگنال فروشی می کنند و با توجه به اینکه عمدتا هم دانش 
و اطاعات کافی ندارند و  هم روش آنها روشــی اصولی نیست، در 

نهایت موجب زیان سهامداران می شود. 
این اتفاق مشابه سال 1399  است که به نوعی آخرین بار بود اما در 
دوران فعلی هم این اتفاق دوباره تکرار شده است، هرچند همچنان 
بازار ســرمایه در ابتدای مسیر صعودی خود و همچنین  ظهور این 

پدیده نامیمون است، اما  همچنان به هر حال وجود دارند.

* به نظر شما راهکار مقابله با این دست از افراد چیست؟
به نظر می رســد در کنار برخوردهای ســلبی  که سازمان در حد 
بضاعت خــود می تواند انجام دهد، نیازمند این هســتیم که خود 
جامعه ســهامداری با داشــتن آگاهی کافی و پذیرفتن مسئولیت 
رفتارهای خود از اینگونه روش های غیراصولی و مخرب دوری کند، 
چرا که بیشــتر افرادی که اقدام به انجام این کار می کنند حساب 

بورســی فعالی ندارند و یا به اصطاح اعتباری برای ازدست دادن 
ندارند. بنابراین روش سلبی که سازمان بخواهد برخورد کند طبیعتا 
روشــی جامع و بازدارنده و قوی نیســت اما در کنار مسیری مورد 
اشاره باید باشد تا جلوی برخی از تخلفات را بگیرد. به نظر می رسد 
جای خالی ساماندهی و ایجاد یک مسیر قانونی و جذاب را در بازار 

سرمایه کم داریم. 
بنابرایــن طبیعتــا شــاید پاســخ داده شــود کــه شــرکت های 
مشاورســرمایه گذاری وجود دارند اما به نظر می رسد این شرکت ها 

اساسا آن کارکردی را که لازم است، ندارند.
 همچنین به دلیــل آن که جذابیت و مهارت ارتباط برقرار کردن 
با ســهامداران خرد نیز به اندازه کافی وجود ندارد، همین موضوع 
باعث می شــود که مردم به سمت افراد سیگنال فروش بروند و در 
نهایت به نظر می رســد حلقه ای گمشده این وسط وجود دارد که 
می توان تحلیلگران بازار ســرمایه را شناسایی کرد تا با استفاده از 
آنها به سمت ساماندهی فضای مجازی برویم و این حلقه گمشده 
را بتوانیم ایجاد کنیم. منظور از این حلقه ها، شــرکت هایی هستند 
که افرادی که به دنبال ســیگنال هســتند، از دانش و تجربه آنها 
استفاده کنند. اما این شرکت ها عما نشان دادند که کافی نیستند. 
با توجه به اینکه  اســتقبال ســهامداران از این روش صفر اســت، 
باید از طریق ســاماندهی فضای مجازی ایــن کار را انجام داد تا با 
شناسنامه دار کردن فعالان این حوزه و اینکه امکان نظارت بر روی 
رفتارشان وجود داشته باشــد، در واقع بتوانیم از امکاناتی که برای 
این دسته از افراد وجود دارد و ارتباطی که آنها با جامعه سهامداری 
دارند، اســتفاده کنیم و سپس نیازی که در جامعه برای استفاده از 

اینها وجود دارد را مرتفع کنیم.

سعید امیرشاه کرمی
سرمایه بازار  کارشناس 
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

  ۲۹٫۱۲محصولات چوبى     

  ۱۷٫۲۱انبوه سازى املاک و مستغلات     

  ۱۵٫۲۷بانک ها و موسسات اعتباري     

  ۱۴٫۷۳سرمايه گذاريها     

  ۱۴٫۶۸توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

  ۱۴٫۲۶هتل و رستوران     

  ۱۳٫۲۶خودرو و ساخت قطعات     

  ۱۲٫۸۹ساير واسطه گرى هاى مالى     

  ۱۲٫۸۵ساير محصولات کاني غير فلزي     

  ۱۱٫۷۵لاستيک و پلاستيک     

با صعود  مجدد بازار؛

دوباره سیگنال فروشان فعال شدند



  ۲۱٫۱۶محصولات چوبى     

  ۱۷٫۲۸انبوه سازى املاک و مستغلات     

  ۱۶٫۵۲استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

  ۱۵٫۷استخراج ساير معادن     

  ۱۵٫۲۶ساخت راديو و تلويزيون     

  ۱۴٫۰۹دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

  ۱۲٫۵استخراج ذغال سنگ     

  ۱۱٫۸۲مخابرات     

  ۱۱٫۵۴کاشي و سراميک     

  ۱۱٫۰۱انتشار، چاپ و تکثير     
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بازار  جذابیت  کاهش 
سرمایه گذار برای 

یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

293 5629 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

9.37-10.5833,071,490204,674-سرود

7.95-7.95124,700,000682,251-سصفها

2.03-6.2456,299,100647,113-وتوکا

1.82-6.17392,000,000972,797-شسپا

0.55-5.15390,297,6004,360,438-شاراک

1.04-4.82197,550,000958,526-سفارس

4.69606,798,0001,778,1070.18-شیراز

4.5640,756,320540,8990.04-فنورد

4.131,204,920,0004,928,5981.42-شپدیس

0.58-3.388,924,9201,173,907-لسرما

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

37,771,2001,817,80748.01 48.01 خنصیر

101,071,6142,659,15534.75 27.16 وساخت

157,920,0005,502,31623.99 24.62 وساپا

23,121,550888,71022.6 24.05 وصنا

173,400,0004,743,95423.5 23.50 کاما

43,110,000442,48927.51 21.47 پی پاد

47,312,980453,74927.41 21.42 سفار

9,384,000199,73520.87 21.30 تکشا

39,341,252533,23616.83 21.18 خوساز

35,154,5601,510,06819.15 21.17 غسالم

نمادهای سرمایه گذاری استانی سهام عدالتی که طولانی متوقف شده اند

آخرین تاریخ نماد نام شرکت
معامله 

آخرین قیمت 
دلیل توقفمعامله

 رعایت نکردن الزامات 1400/02/271.280وساربیلشرکت س استان اردبیل
دستورالعمل پذیرش

_1400/12/01429وساشرقیشرکت س استان آذربایجان شرقی

_1400/12/01429وساغربیشرکت س استان آذربایجان غربی

بررسی وضعیت اطلاعاتی ناشر1399/12/191.260وسبوشهرشرکت س استان بوشهر

_1.000معامله نشدهوستهرانشرکت س استان تهران

بررسی وضعیت ناشر1400/02/28970وسمازن س. سهام عدالت استان مازندران

رعایت نکردن الزامات دستورالعمل پذیرش 1400/02/281.400وسمرکز شرکت س استان مرکزی

رعایت نکردن الزام دستورالعمل پذیرش1400/02/081.130وسکهبوس. عدالت ا. کهگیلویه و بویر احمد

رعایت نکردن الزام دستورالعمل پذیرش1400/02/091.240وسیلامشرکت س استان ایلام
 شرکت س استان

رعایت نکردن الزام دستورالعمل پذیرش1400/03/01617وسیستا سیستان و بلوچستان

نمادهای متوقف برای طولانی مدت

آخرین تاریخ نماد نام شرکت
معامله 

آخرین قیمت 
دلیل توقفمعامله )ریال(

_1394/06/161,400چبسپابسته  بندی پارس

_1394/08/30708بدکوشرکت فروشگاه زنجیره ای دیاکو

_1400/06/2710,083وآیندبانک آینده

_1396/02/161,803تراکماشین آلات صنعتی تراکتور سازی

_1397/04/252,399چکارمکارتن مشهد

رعایت نکردن الزامات دستورالعمل اجرایی1398/09/0211,259وآداکصنعت و تجارت آداک

به طور طبیعی بسته بودن نمادها 
باعــث می شــود کــه دارایی های 
بسیاری از افراد برای طولانی مدت 
قفل شــوند و امــکان معامله را از 
دست بدهند. همین موضوع باعث 
می شود که ریسکی به ریسک های 

موجود در بازار اضافه شــود و آن هم ریســک توقف طولانی مدت دارایی 
آنهاســت که به طور طبیعی عاملی خواهد شد که جذابیت سرمایه گذاری 
در بــورس را می توانــد برای ســرمایه گذاران کم کند. علــت هم اینکه 
ســرمایه گذاران علاوه بر ریســک هایی که در بازار موجود است، مجبور 
هستند ریسکی را به این ریسک ها اضافه کنند که هر لحظه ممکن است 
نماد شرکت یا ســهامی را که می خرند، بسته شود و برای مدتی نامعلوم 

این نماد بسته باشد. 
یعنی قابلیت اینکه بخواهند دارایی خود را فارغ از سود و زیان، نقد کنند 
از بین می  رود. بنابراین می تواند عامل دافعه باشــد برای بازار که برخی از 
ســرمایه گذاران را از ســرمایه گذاری در بورس منع کند و آن جذابیت را 

برای آنها از بین ببرد.  
اثر منفی دیگری هم که این موضوع دارد، این است که برخی از شرکت ها 
و مجموعه هایی که سهام شرکت های سهام عدالت را خریداری کردند، به 
دلیل اینکه دارایی آنها قفل شــده و به واسطه نوسانات بازار، امکان اینکه 
از این نوسانات بهره مند شوند، از بین رفته است. برای مثال در این مدت 
چون نزدیک به دو ســال است که نماد این شرکت ها بسته است، در این 
مدت هم بازار رشد کرده، NAV این شرکت های سرمایه گذاری استانی هم 
رشد کرده، اما چون نماد آنها بسته است عملا مجموعه های هلدینگ ها یا 
شرکت های سرمایه گذاری که سهام این شرکت های استانی را دارند، چون 
قیمت آنها عملا بر تابلو قابل معامله نیست در نتیجه امکان شناسایی این 
ســود وجود ندارد که این تاثیر باعث می شود در محاسبه ارزش دارایی یا 

NAV این شرکت ها هم انحرافاتی اتفاق بیفتد.
نکتــه ای که وجــود دارد اینکه شــاید در برخی مواقع ایــن توقف نماد 
اجتناب ناپذیر باشــد یعنی به دلیل اینکه یک اتفاق یا اطلاعات مهمی در 
شــرکت وجود دارد که باید افشا یا منتشر شود اما نشده، نمادی متوقف 
می شــود اما در این میان به نظر می رســد برای جلوگیری از این اتفاق و 
برای اینکه ســازمان بــورس هیأت مدیره و مدیران آن شــرکت را ملزم 
کند تا اطلاعات، ابهامات یا هــر دلیلی که برای توقف نماد وجود دارد را 
زودتر افشا و منتشر کنند، می توان یک سری جرائم را برای هیأت مدیره 
و مدیران ارشــد آن شــرکت ها لحاظ کرد که دیگر هیچ شرکتی این کار 

را انجام ندهد و در این راستا تا جای ممکن توقف نمادی صورت نگیرد.
در واقع این توقف اصولا به عنوان جریمه برای شــرکت، مثلا برای ابهامی 
که وجود دارد، نماد را می بندند یعنی شــرکت خوب گزارش نمی دهد و 
نماد بســته می شــود و هرگونه جریمه ای بخواهند برای شرکت در نظر 
می گیرنــد یا نمــاد آن را می بندند. در صورتی که ایــن در اصل جریمه 
ســهامدار است و به شــرکت ربطی ندارد و حتی شاید اصلا برای شرکت 
مهم نباشــد و دوســت داشــته باشــد که نمادش در بازار بسته باشد و 

دردسری از این نظر نداشته باشد.
 همچنین این موضوع جزو ریسک هایی است که می تواند حتی سرمایه را 
از بازار فراری دهد. یعنی حتی در بازارهایی مانند بازار مسکن که بازاری 
است که کمتر نقدشونده  است، چنین ریسکی دیده نمی شود. اما در بازار 
ســرمایه نمادهایی داریم که بیش از یک ســال است که بسته شده اند و 

تعداد زیادی سهامدار خرد دارند که سرمایه شان محبوس شده است.

علیرضا کدیور
کارشناس بازار سرمایه

بورس  شــده  متوقف  نمادهای 
از جملــه مــواردی اســت که 
نقدینگی  ریسک  افزایش  باعث 
سهام می شود. نمادهایی که سرمایه گذاران با امید 
منتفع شــدن از سود آنها اقدام به خرید سهام این 
نمادها کرده انــد و با متوقف شــدن طولانی مدت 
آنها به در بســته خورده اند. نمادهای بســته ای که 
شرکت های سرمایه گذاری استانی سهام عدالت هم 
در بین آنها هســتند. اما همچنان مشخص نیست 
که عاقبت این نمادها چه خواهد شد. نمادهایی که 
 پس از گذشــت هزاران روز از توقف آنها در نهایت 

روبه انحالال رفتند.
در شرایطی که نمادی متوقف باشد، سرمایه گذاران 
نمی توانند ســهم خود را معامله و دستورات جاری 
دیگر را روی ســهم خود اجرا کنند. در حال حاضر 
نماد بیش از 105 شرکت در بازار بورس و فرابورس 
ایران متوقف هســتند )البته این تعداد در نوســان 
اســت( که حدود  48 نماد جزو بازار بورس بوده و 
مابقی آنها یعنی تقریبا 57 نماد در فرابورس ایران 
هســتند. به طور کلی ارزش بازار نمادهای متوقف 

شده بیش از 43 هزار میلیارد ریال است.

سردمداران نمادهای متوقف
از تعداد نمادهای بســته در این دو بــازار 4 نماد 
بیشــتر از 2 هزار روز اســت که متوقف شده اند و 
گویی برای همیشــه بســته خواهند ماند که البته 
بارهــا در گزارش های پیشــین هفته نامه اطلاعات 
بورس به آنها پرداخته شده است. از جمله نمادهای 
محبــوس طولانی مــدت می توان بــه »آکنتور« و 
»تپمپس« اشــاره کرد که ســردمداران نمادهای 
بســته هســتند و نزدیک به 3 هزار روز از متوقف 

شدن آنها می گذرد. 
آنها از نمادهایی هســتند که حل مشکل شــان به 
سرانجام نرسیده و ظاهرا چاره کار را در آن دیده اند 

که آنها را از بازار حذف کنند.
 نمادهای »کایگچ«، »شــوش«، »کالا4«، »ومهر«، 
»وقوام« و »وکوثر« نیز از جمله نمادهایی هســتند 

که بعد از گذشــت هزاران روز از توقف آنها چاره ای 
بــرای مشکل شــان اندیشــیده نشــد و در نهایت 
حذف شدند که مشــخص نیست چه بلایی بر سر 

سهامداران این شرکت ها خواهد آمد.
در این بین حدود 12 شــرکت نیز مدت طولانی از 
متوقف شدن آنها می گذرد که می توان شرکت های 
کارتن مشهد با نماد »چکارم« و تهران دارو با نماد 
»دتهران« اشــاره کرد که بیش از هزار روز از توقف 
آنهــا می گــذرد. آخرین دفعه ای کــه نماد چکارم 
معامله شــده در تاریخ 25 تیر ماه 1397 بوده که 
به دلیل افشــای اطلاعات با اهمیت مبنی بر حکم 
دادگاه در خصوص اعســار یا ورشکســتی شرکت 
متوقف شده اســت. همچنین نماد »دتهران« هم 
آخرین بار در سال 1397 معامله شده و در نهایت 

متوقف شده است. 
همچنین تقریبا 36 نمــاد هم بین 100 تا نزدیک 
به هزار روز از توقف آنهــا می گذرد که از بین آنها 
می توان به نمادهای »مرقام«، »فرود« و »تکیمیا« 
اشــاره کرد. تعداد 10 نماد کمتــر از 100 روز از 
ممنوع_ متوقف شــدن آنها می گــذرد و مابقی نیز 
کمتر از یک ماه اســت که متوقف شده اند که البته 
تعداد نمادهایی که در کوتاه مدت متوقف می شوند، 
عموما به دلیل افشای اطلاعات بااهمیت یا برگزاری 

مجمع عمومی دائما در نوسان است.

عدالتی های ممنوع  
عمــده نمادهــای متوقف مربوط به شــرکت های 
ســرمایه گذاری استانی سهام عدالت است که علت 
بســته بودن آنها به یک ســری وظایفی در قالب 
حاکمیت شــرکتی که متوجه هیــأت مدیره آنها 
بوده بر می گردد و باید اقدامات لازم برای افشــای 
ضوابط و گزارشگری های مالی که طبق استانداردها 
 ضــرورت دارد شــرکت ها در کدال افشــا کنند را 
انجام دهند. همچنیــن بحث های مربوط به هیأت 
مدیره این شــرکت ها هم مطرح است که سازمان 
بورس پیگیر این موضوع اســت و متولی اصلی آن 

بورس تهران نیست.

»وساربیل«، »وساشرقی«، »وساغربی«، »وسبوشهر«، 
»وستهران«، »وسخراج«، »وسخراش«، »وسخوز«، 
»وسرضوی«، »وسزنجان«، »وسصفا«، »وسفارس«، 
»وســقزوین«، »وسقم«، »وســکرد«، »وسکرشا«، 
»وسکرمان«، »وسگلستا«، »وسگیلا«، »وسلرستا«، 
»وسمنان«،  »وسمرکز«،  »وسمحال«،  »وسمازن«، 
»وسهرمز«، »وسهمدا«، »وســیزد«، »وسیستا« و 
»وسیلام« از سال 99 تاکنون به دلیل برگزار نشدن 
مجمع شــان در حالت تعلیق هستند و بخش اعظم 
لیســت ممنوع_متوقف ها را تشــکیل می دهند اما 

هیچکس در رابطه با آنها پاسخگو نیست.

مقدمات بازگشایی این نمادها را انجام می دهیم
ولی الــه جعفری، مدیر نظارت 
بر ناشران ســازمان بورس در 
رابطــه با وضعیــت فعلی این 
نمادها بــه هفته نامه اطلاعات 
جلســه  در  گفــت:  بــورس 

کمیسیون تخصصی شورا ابهامات سریع تر برطرف 
خواهد شد تا مقدمات بازگشایی این نمادها را انجام 
دهیم. وی همچنین درمورد زمان بازگشــایی این 
نمادها افزود: بازگشایی این نمادها در جلسه شورا 
اســتارت خورده و مطرح هم شده ولی زمان بندی 

دقیقی نمی توان درباره آنها داد. 
این مقام مسئول پیش از این نیز دلایل بسته بودن 
نمادهای متوقف را اینگونه بیان کرده بود: درمورد 
شــرکت های ســرمایه گذاری اســتانی، ابهامی در 
آیین نامه اجرایی سهام عدالت وجود دارد که باید از 
مراجع ذی صلاح اســتعلام شود و بعد از ارائه پاسخ 
استعلام در صورت نیاز آیین نامه اجرایی آزادسازی 
سهام عدالت را که مصوب شورای عالی بورس است، 
اصلاح می کنیم اما اگــر نیاز نبود اصلاحی صورت 
نمی گیــرد و بعــد از انجام این مراحــل مقدمات 

بازگشایی نماد فراهم می شود. 
در این میان نکته ای کــه وجود دارد اینکه ممکن 
است این پاســخ در اسرع وقت بیاید یا اینکه طول 
بکشــد. نمادهای متوقف در فرابورس هم دو بخش 

اســت؛ یک ســری نمادهایی که متوقف هســتند 
اما به مرور بازگشــایی می شــوند و توقف طولانی 
ندارند و در مقابل شــرکت های بــازار پایه را داریم 
که شــامل 12- 10 شرکت اســت و یا در مرحله 
انحلال و تســویه هستند یا شرکت ساختار کنترل 
داخلی مناسبی ندارد که پاسخ مکاتبات سازمان یا 

فرابورس را بدهند.
همچنین پیمان حدادی، مشــاور پیشــین رئیس 
سازمان در امور سهام عدالت به هفته نامه اطلاعات 
بورس گفته بود: درگذشــته درمورد شــرکت های 
ســرمایه گذاری اســتانی که نماد آنها متوقف شده 
است، بارها اعلام شده که بازگشایی این شرکت ها 
در اختیار شــورای عالی بورس اســت. در رابطه با 
برخی موارد هم شــورای عالی بــورس و برخی از 
نهادهای ذیربط مکاتباتی انجــام داده اند که هنوز 
پاسخ این مکاتبات نیامده است تا شورا تصمیمات 

لازم را بگیرد.

سهامداران همچنان در زیان
اکنون با ورود به ســال جدید ایــن متوقف بودن 
همچنان پابرجاســت و ســهامداران این نمادها به 
نوعی به باز شــدن آنها بی حس شده اند. درواقع به 
دلیل تخلف مدیران یا موارد دیگری نمادها بســته 
و سرمایه ســهامداران به مدت طولانی بلوکه شده 
که از سمتی به سهامداران نماد آسیب می زند و از 
ســمت دیگر هم به کسانی که سهم این شرکت را 

خریده و در پرتفوی خود دارند، آسیب می رساند.
 همچنیــن توقــف طولانی مــدت نمادهــا باعث 
می شــود حجم معاملات به نســبت ســهم هایی 
آنهــا  بــازار  ارزش  و  هســتند  متوقــف   کــه 

بلوکه  شود.
 بنابراین باید دید که در آینده آیا چاره ای برای این 
نمادها اندیشیده می شود یا همچنان سهامداران در 
بلاتکلیفی باقی خواهند ماند؟ آیا سرنوشــت دیگر 
نمادهای بسته طولانی مدت هم به مانند »آکنتور« 
 و »تپمپــس« خواهد بــود که از صفحــه روزگار 

محو شدند؟

تعدادی از نمادهایی که بسته بودند، نه تنها بازگشایی نشدند بلکه از بازار حذف شدند
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۲٬۳۸۰٬۰۰۰ 
۲٬۴۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۴۲۰٬۰۰۰ 
۲٬۴۴۰٬۰۰۰ 
۲٬۴۶۰٬۰۰۰ 
۲٬۴۸۰٬۰۰۰ 
۲٬۵۰۰٬۰۰۰ 
۲٬۵۲۰٬۰۰۰ 
۲٬۵۴۰٬۰۰۰ 
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دریچــه

باوجـود همـه تاکیـدی کـه بـر ضـرورت عبـور از تثبیـت نـرخ ارز در 
حوزه هـای مختلـف بـه خصـوص بازارهـای کالایـی صـورت گرفتـه، امـا 
دولـت برخـاف همـه ادلـه مقبولـی کـه در اردیبهشـت سـال 1401 
بـرای حـذف ارز دولتـی داشـت، همچنان در مسـیر اشـتباهی سیاسـت 
تثبیـت در حـال حرکـت اسـت و بـا تعریـف ارز 28500 تومانـی گمـان 
می کنـد روشـی در پیش گرفتـه که بـا ارز 4200 تومانی دولـت روحانی 
ایـن دو  ایـن در حالـی اسـت کـه اساسـا  تفاوت هـای اساسـی دارد و 
سیاسـت از یـک جنـس هسـتند و اثـرات و نتایـج یکسـانی را بـر جـای 
خواهنـد گذاشـت، بـا ایـن تفـاوت کـه ارز روحانـی تنهـا بـه کالاهـای 
اساسـی مرتبـط بـا سـفره مـردم تعلـق می گرفـت و ارز رییسـی همـه 
کالاهـای پایـه را شـامل می شـود و بـه عـاوه تسـعیر نـرخ ارز بـرای 
 تعییـن قیمت هـای پایـه و نـرخ خـوراک و سـایر مـوارد نیـز مشـمول 

این قاعده است. 
دولـت هرچنـد معتقـد اسـت ارز 28500 تومانـی بـرای مهـار تـورم در 
کالاهـای پایـه و جلوگیـری از سـرایت ایـن تـورم بـه سـایر بخش هـا 
مناسـب و ضـروری اسـت، امـا در عمل این سیاسـت تاثیر مناسـبی روی 
تـورم نـدارد؛ کمـا ایـن کـه تجربـه ارز 4200 تومانـی ایـن موضـوع را 
ثابـت می کنـد. بررسـی تجربه گذشـته و همچنیـن سـیگنال هایی که در 
همیـن مـدت کوتـاه توسـط ارز 28500 تومانی به بازارها ارسـال شـده، 
نشـان می دهـد آن چـه در عمـل در حـال تقویـت اسـت تقاضـای کاذب 
در بازارهـای کالایـی اسـت کـه دلیـل اصلـی آن رانـت ناشـی از اختاف 
قیمت هـا در بـازار آزاد و ارز دولتـی اسـت کـه از کانال دلار بـه بازارهای 

پایـه سـرایت کرده اسـت. 
بررسـی معامـات محصـولات فـولادی در بـورس کالا نشـان می دهد در 
یـک ماه و نیم گذشـته از سـال 1402 میزان تقاضا بـرای این محصولات 
در مقایسـه بـا دوره مشـابه سـال قبـل بـا رشـد روبـه رو شـده اسـت، به 
طـوری کـه میـزان تقاضا برای این محصولات در سـال قبـل 2.2 میلیون 
تـن بـوده امـا در سـال جـاری به بیـش از 3.5 میلیون تن رسـیده اسـت 
و ایـن در حالـی اسـت کـه عرضـه ایـن محصـولات در سـال جـاری در 
قیـاس بـا سـال قبل یک میلیـون تن کاهـش یافته اسـت. هرچند قیمت 
محصـولات فـولادی بـر مبنـای فرمول خـاص خـود و متفـاوت از قیمت 
ارز دولتـی تعییـن می شـود امـا سیاسـت تثبیـت ارزی دارای یـک اثـر 
مسـتقیم )ماننـد آن چه در حوزه محصولات پلیمری مشـاهده می شـود( 
اسـت و یـک اثـر غیرمسـتقیم هـم دارد کـه بـا اثرگـذاری روی بازارهای 

غیررسـمی باعـث شـکاف قیمتـی بین بـورس و بازار می شـود. 
مشـابه ایـن وضعیـت را در دولـت قبـل و زمانـی کـه دولـت بـا تثبیـت 
ارز اقـدام بـه کنتـرل بازارهـای پایـه کـرد، شـاهد بودیـم و اثـر انتقالـی 
ایـن سیاسـت روی بـازار فـولاد را مشـاهده کردیـم. بـا این حال بـا عبور 
دولـت از نـرخ ارز 4200 تومانـی ایـن بـازار بـه تعـادل رسـید؛ تعادلـی 
نـرخ غیررسـمی  بـا  ارز  افزایـش شـکاف قیمـت  بـا  بـه تدریـج و  کـه 
مجـددا دچـار چالـش شـد بـه طـوری کـه قیمـت میانگیـن محصـولات 
 فـولادی بـا اوج گرفتـن قیمت دلار 35 درصـد از قیمت هـای بورس کالا 

فاصله گرفت.
در محصـولات پتروشـیمیایی ایـن مسـاله بیـش از بـازار فـولاد مشـهود 
بـود. نگاهـی بـه وضعیـت کنونـی بـازار نشـان می دهـد امسـال میـزان 
تقاضـا بـرای محصـولات پلیمـری 200 هـزار تـن در مقایسـه بـا مـدت 
مشـابه سـال قبـل افزایـش یافته اسـت که به نظر می رسـد ایـن موضوع 
بـه دلیـل سیاسـت دولـت در اتخـاذ دلار 28500 تومانـی اسـت کـه بـه 

شـکاف قیمت هـای رانتـی منتهـی شـده اسـت. 
همـه  باوجـود  دولـت  معتقدنـد،  صنعتـی  و  اقتصـادی  کارشناسـان 
سیاسـت هایی کـه بـرای الزام شـرکت های مـادر به عرضـه محصولات در 
بـورس کالا بـه عمـل آورده امـا با ایجـاد بسـترهای رانتی باعـث انحراف 
در عملکـرد بازارها شـده اسـت. دولت از یک سـو شـرکت های فولادی و 
پتروشـیمی را بـه عرضـه محصولاتشـان در بـورس وادار کرده و از سـوی 
دیگـر بـا اتخـاذ سیاسـت ارز تثبیـت شـده زمینه هـای حضـور دلالان را 
فراهـم می کنـد و از سـمت دیگـر در حـوزه نظارتـی بـه شـدت ضعیـف 
عمـل می کنـد. نتیجـه چنیـن نابسـامانی در مجمـوع ایجـاد رانت هـای 
کالا  تخصیـص  انحـراف  و  کالا  بـورس  بـه  سـفته بازان  ورود  و   بـالا 

در شبکه بازارهاست. 
ایـن در حالـی اسـت کـه امـروز نـرخ ارز در بـازار آزاد به حـدود 55هزار 
تومـان رسـیده و ایـن بـه معنـای اختـاف قیمتـی بسـیار زیـاد اسـت 
کـه پتانسـیل یـک جهـش قیمتـی را در بازارهـای پایـه ایجـاد کـرده 
اسـت. فعـالان اقتصـادی می گوینـد، دولـت بـه جـای سیاسـت تثبیـت 
اقتصـادی بـه سـمت سیاسـت تثبیـت ارزی حرکـت کـرده و ایـن بـه 
بـه  اسـت؛  کشـور  اساسـی  مسـایل  روی  گذاشـتن  سـرپوش  معنـای 
تـورم  و  ارز  بازارهـای  در  قیمت هـا  نوسـان  از  جلوگیـری  کـه  طـوری 
روی  تومانـی   28500 ارز  سیاسـت  اتخـاذ  و  اسـت  اصلـی  موضـوع 
مولفه هـای موثـر بـر بـازار ارز اثـری نـدارد و زمانـی کـه فنـر دلار از 
 کنتـرل دولـت خـارج شـود، بسـیاری از بازارهـای پایـه با انفجـار قیمتی 

روبه رو خواهند شد.

قیمتی  انفجار   منتظر 
باشیم پایه  بازارهای  در 

 همه تیرهایی که در بازار خودرو 
به خطا رفت

نمایندگان مجلس شــورای اسامی بعد از اســتیضاح پرحاشیه وزیر 
صمــت به دلیل اتفاقاتی که در بازار خــودرو در دوره مدیریت وی به 
وقوع پیوســت به او کارت قرمز دادند و فاطمــی امین باوجود آن که 
تاش کرد تا با ارائه کارنامه ای از رشد تولید خودرو توسط خودروسازان 
چهره مناســبی از این بازار را به نمایش بگذارد، اما قیمت های نجومی 
در این بازار گریبانگیر او شــد. این در حالی است که پس از استیضاح 
فاطمی بازار خودرو به این موضوع واکنش متفاوتی نشان داد و قیمت 
خودرو در بازار با نوســان مواجه شــد، به طوری که برخی خودروها با 
افزایــش یک تا 20 میلیونی روبه رو شــدند )مانند پژو 207 اتومات( و 
برخی دیگر مانند تارا دنده ای با 8 میلیون تومان کاهش روبه رو شدند 
که این موضوع نشــان می دهد بازار چندان مطمئن نیست تحولات در 
سیاســت گذاری دولتی بتواند ثبات و قوام خاصی برای بازار خودرو به 

ارمغان بیاورد.  
در این بین نمایندگان مجلس شــورای اســامی نیز در جریان جلسه 

علنی، درخواســت دولت مبنی بر بررسی لایحه الحاق موادی به قانون 
ســاماندهی صنعت خودرو را به صورت دو فوریتی بررســی کرده و در 
نهایــت با 1۶2 رای موافق با این درخواســت موافقــت کردند. به این 
ترتیب با توجه به تقاضای بالای خودرو در ســطح کشــور و به منظور 
تنظیم بازار خودرو به ویژه در جهت تسریع در انجام واردات، لایحه ای 
مطــرح کرده که در ماده واحده این قانــون در قالب مواد 11 و 12 و 
13 اصاحاتی در قانون ســاماندهی صنعت خودرو اعمال می شود و در 
عمل شرایطی که مانع تسهیل واردات خودرو به کشور می شد را کنار 
می زند. از آنجــا که بین عرضه و تقاضا در بــازار خودرو تعادل وجود 
ندارد این لایحه دو فوریتی می تواند با تســهیل واردات در کنترل بازار 
اثرگذار باشــد. در ماده 11 دولت درصدد رفــع موانع واردات خودرو 
اســت و بندهای 2 و 3 مــاده 4 قانون ســاماندهی صنعت خودرو را 
منتفــی می کنــد و در حقیقت تایید صاحیت فنــی و حرفه ای کنار 
می رود و ماده 12 نیز بحث رعایت اســتانداردهای اروپایی لغو می شود 
و تســهیل گری برای واردات با رعایت اســتانداردهای کشــور مبدا و 
تایید ســازمان محیط زیســت صورت می گیرد. در تبصره شــش این 
لایحه نیز برای تســهیل واردات خودروهای کارکرده سازوکاری دیده 
شــده اســت. در این بین بانک مرکزی نیز اعام کرد شرایط واردات 

خودروهــای کارکرده مبتنی بر »ثبت ســفارش« توســط اشــخاص 
 حقیقی و حقوقی و اعام »منشــأ ارز« مورد تأیید بانک مرکزی تهیه 

و اباغ خواهد شد. 
به این ترتیب به نظر می رسد دولت در صدد است به هر شکلی و حتی 
با دور زدن استانداردهای بین المللی با تولید و واردات خودرو چه تولید 
محصولات بی کیفیت تر از گذشــته و یا واردات خودروهای دست دوم 
و کار کــرده بازار فزاینده خودرو را مهار کند. با این حال کارشناســان 
معتقدند اولا میزان واردات خودرو متناســب با نیاز کشــور و تقاضای 
موجود نیســت و ثانیا به دلیل مشکاتی که در حوزه ارزی وجود دارد، 
تولید قطعات خودرو موجی از رشــد قیمت را به همراه خواهد داشت 

که هنوز دولت روی آن حسابی نکرده است. 
وقایع هفته های اخیر نشان می دهد بازار خودرو حتی در مقابل خروج 
خودرو از بورس مقاومت کرد و این خبر که گفته می شــد عامل رشد 
قیمت خودرو است، نتوانست روند رو به رشد آن را مهار کند و این به 
معنای آن اســت که دولت همه راه هایی که به نظر می رسید بتواند به 
کاهش قیمت ها منتهی شــود )مانند خروج از بورس، رشد قیمت های 
پایه، واردات و...( را امتحان کرده اما هنوز نتوانسته نتیجه مدنظر خود 

را به دست آورد.

به نظــر می رســد دولت به 
قیمت گذاری  از  عبور  دنبال 
محصولات  برای  دســتوری 
پتروشیمی باشد و این موضوع را می توان از اظهارات 
اخیر رئیس کل سازمان بورس استنباط کرد که در 
گفت وگو بــا ایرنا اعام کرده ادامــه قیمت گذاری 
دستوری برای محصولات پتروشیمی نتیجه ای جز 
توزیع بیشــتر رانت و فســاد ندارد. هرچند عشقی 
با این تحلیل نشــان داد که ریشه اصلی مشکل را 
شناســایی کرده اما در ادامه با بیان این که رشــد 
قیمت در محصولات مختلف کالایی نتیجه رشــد 
قیمت دلار و تورم اســت و این در حالی است که 
بخش مهمی از افزایش قیمت ها در سال های اخیر 
تابع سیاســت های قیمتی دولت و ناتوانی در مهار 
ســفته بازی در این بازار بوده اســت و اتفاقا دقیقا 
زمانی بازارهای کالایی از جمله بورس کالا با تنش 
روبه رو شده که دولت به سمت سیاست های تثبیت 

قیمتی حرکت کرده است. 

رقابت مدیریت شده 
در این میان بررســی وضعیت معامات بورس کالا 
برای محصولات پلیمری نشــان می دهد از ابتدای 
امســال همچنان رقابت بین خریداران بالاست، اما 
ایــن رقابت در قیمت ها ظهور و بروز نیافته اســت 
که دلیــل آن اولا تغییر مســیر قیمت گذاری پایه 
محصولات بر مبنــای ارز 28500 تومانی به جای 
3۶ هزار بوده و ثانیا نظارت های بیشــتر بورس کالا 
روی معامات باعث شده تا رقابت های غیرمنطقی 
مهار شــوند. در تالار محصولات پلیمری در چهل 
روز تا 11 اردیبهشــت مــاه تولیدکننــدگان این 
محصــولات در مجمــوع 584 هزار تــن محصول 
عرضه کرده اند و این در حالی اســت که 8۶1 هزار 
تقاضا برای آن شــکل گرفته اســت. بــا این حال 
 رشــد قیمت این محصولات در بورس زیر 2 درصد 

بوده است. 
در مقابــل این محصولات امــا در تالار محصولات 
شیمیایی یا فرآورده های نفتی دیگر شرایط متفاوتی 
را شــاهد بودیم. به عنوان مثال در تالار محصولات 
شــیمیایی نیز در این مدت میــزان تقاضا با عرضه 
اختافی تنها 2 هزار تنی داشــت و این باعث شد 
اغلب کالاها با قیمت هایی در اندازه قیمت های پایه 
معامله شــوند. البته در این میــان برخی کالاها با 
رقابــت بالایی معامله شــده اند. بررســی وضعیت 
معامله محصولــی مانند وکیوم باتوم در بورس کالا 
)در چهل روز اول ســال( 573 هزار تن بوده است 
و این در حالی اســت که میزان تقاضا برای آن به 
بالاتر از یک میلیون تن رســیده است. این موضوع 
باعث شــده تا رقابت برای این محصول به شــدت 
افزایــش یابد و قیمت این محصول در مقایســه با 
 قیمت هــای پایه بیــش از ۶0 درصــد افزایش را 

تجربه کند. 
این رشد قیمت در حالی است که بر اساس بودجه 
ســال جاری نرخ تســعیر ارز بــرای قیمت گذاری 
پایــه فرآورده هــای نفتــی نیز بر اســاس قیمت 
28500تومانی در نظر گرفته شــده است. بررسی 
رقابــت قیمتی بــرای وکیوم باتوم در ســال قبل 
نشان می دهد قیمت پایانی این محصول در حدود 
30درصد در مقایســه با قیمت های پایه با رشــد 
قیمتــی روبه رو بوده اســت و این در حالی اســت 
که رشــد قیمتی در چهل روز اول ســال دو برابر 
این رقم تخمین زده می شــود و این موضوع نشان 
می دهــد هیجان بازار در برابر این محصول افزایش 
 یافته و این محصول بر خاف سایر محصولات تالار 

پتروشیمیایی است. 
نکته دیگر در مورد محصــول وکیوم باتوم افزایش 
تقاضای فعلی برای این محصول اســت که احتمالا 
این موضوع در ماه های آینــده رقابت را افزایش و 
قیمت این محصول را با رشد بیشتری روبه رو سازد 
با این حال این نوســان در نیمه دوم سال متعادل 
خواهد شــد و این تجربه ای است که در سال های 

گذشته نیز داشته ایم. 

جایگزین روش کنونی چیست؟
به نظر می رســد دولت ناچار است از قیمت گذاری 
محصولات پتروشیمیایی دســت بردارد، اما سوال 
اینجاســت که جایگزین روش کنونی چیست؟ آیا 
دولت می تواند قیمت های پایه را بر اســاس فرمول 
دیگری به جز قیمت ارز و قیمت های جهانی تعیین 
و اعام کند؟ مجید عشــقی در مورد دیدگاهی که 
بیان می کند قیمت کالاها باید بدون احتساب نرخ 
دلار و به صــورت ریالی بــه تولیدکنندگان پایین 
دست برســد، می گوید این نگاه سال های متمادی 
بر صنعت کشــور حاکم بوده و عدم سرمایه گذاری 
و توسعه در بخش تولید هم حاصل همین نگاه در 
سال های قبل بوده اســت. وی معتقد است تا قبل 
از تاســیس بورس فلزات در سال 1382 و قبل از 
تاسیس بورس کالا از سال 138۶ رویکرد دستوری 
بــه بــازار و قیمت ها بــرای محصــولات مختلف 
صنعتی و پتروشــیمی حاکم بود و نتیجه آن هم، 
توزیع گســترده رانت و زمین خوردن شرکت های 
تولیدی بود. عشــقی اضافه کرد: یعنی شرکت های 
تولیدکننده با زحمات زیــاد کالا تولید می کنند و 
با قیمت پایین تحویل شرکت های دیگر می دهند، 

ولی منافع آن در نهایت به مردم نمی رسد و در لایه 
وسط و با سازوکار نامشخص توزیع می شود و مردم 
بایــد قیمت نهایی و بالایی را بــرای کالا پرداخت 

کنند که بدون مکانیسم دستوری بود. 
به نظر می رســد صحبت های رئیس سازمان بورس 
از نظر منطقی سخنی درســت است، اما نمی توان 
تجربــه بازارهای کالایی در دو دهــه مختلف را با 
هم مقایســه کرد. در پاســخ به این نگاه باید گفت 
اولا اقتصاد ایران در یک دهه گذشته بیش از همه 
ادوار به ســفته بازی خو کــرده و حتی تاش های 
دولت های دهم تا ســیزدهم برای مهــار این نفوذ 
به جایی نرســیده اســت. نکته دوم این که میزان 
رشد قیمت دلار در خال یک دهه گذشته در بازار 
آزاد و نرخ هــای دولتی ارز و سیاســت های دولتی 
در حوزه ارز باعث شــده هر نــوع هیجانی در بازار 
ارز یا در حــوزه سیاســت گذاری ارزی به هیجان 
در مجموعه اقتصاد ایران منتهی شــود. همچنین 
سال هاست قیمت های نســبی در بازارهای کالایی 
و رابطه منطقی بین قیمــت در بازارهای داخلی و 
جهانی از بین رفته و به عنوان مثال به دلیل رشــد 
قیمــت ارز، بهای محصولات پتروشــیمی در بازار 
داخل بر خاف شــاخص محصولات پتروشــیمی 
در بازارهــای جهانــی تغییر می کنــد و این موارد 
 روی تحلیل شــرایط فعلی در مقایسه با دهه قبل 

اثر گذاشته است. 
این بدان معنا است که تولیدکنندگان پایین دستی 
در برابــر شــرایط ویژه ای قــرار دارند کــه تجربه 
ســال های اخیر نشــان داده فعــالان این صنعت 
بیــش از آن که نگران قیمت باشــند در بیشــتر 
اوقــات از کمبود کالا نگراننــد و دلیل این امر نیز 
پیش بینی سفته بازان از وضعیت معامات در آینده 
به دلیل تحولات قیمت ارز اســت. متاسفانه نه تنها 
ســفته بازان که برخی فعالان حوزه پایین دست نیز 
امروزه بــه عنوان واســطه و اصطاحا مواد فروش 
عمل می کنند و این موضوع باعث دو قطبی شــدن 
بازار شــده است؛ یکی قطب فروشندگان مواد اولیه 
که عاوه بر تولیدکنندگان بالادســت، بخشــی از 
صنایع پایین دست را نیز شامل می شود و دیگری 

هم قطب خریداران. 
حالا دســتور قیمــت پایه محصــولات پلیمیری و 
پتروشیمی از 3۶ هزار تومان که در هفته های قبل 
مورد رقابت قرار می گرفتند، با دســتور مســتقیم 
رئیس جمهور به 28 هزار تومان تغییر کرده است. 
اگرچه در ظاهر به نظر می رسد که این اقدام سبب 
کاهش قیمت محصولات مادر شــود، اما در واقع به 
اعتقاد کارشناســان، عما ساز و کار بورس کالا که 
مبتنی بر رقابت است، قیمت پایه دستوری را خنثی 
کرده و قیمت ها همانند ســابق رقابت می شــوند و 
عمــا در همان قیمت هایی که با نرخ پایه 3۶ هزار 

تومان کشف می شدند، کشف خواهند شد.

اخبـار کالایی

بازدید مدیرعامل بورس کالا از »فخاس«
مدیرعامل شــرکت بورس کالای ایران با حضور در 
مجتمع فولاد خراســان، با مدیر عامل این شرکت 
دیدار و از خطوط تولید و ظرفیت های شــرکت از 

نزدیک بازدید کرد.
ســیدجواد جهرمــی ضمــن دیدار بــا طهمورث 

جوانبخت، مدیرعامل فولاد خراســان، با ظرفیت های تولید شــرکت از 
نزدیک آشنا شد. جوانبخت در نشستی که با حضور معاونان بازاریابی و 
فروش و بهره برداری این شرکت برگزار شد، بر تعامل سازنده و همیشگی 
با بورس کالای ایران تاکید کرد و آن را موجب ارتقای شــفافیت در بازار 
کالایی کشــور دانست. وی اظهار امیدواری کرد که سازوکارهای موجود 
به نحوی تعمیم یابد که بر کشــف واقعی قیمت هــا و حذف رانت های 
احتمالی در زنجیره ارزش منتهی شــود. سهام شرکت فولاد خراسان با 
نماد »فخاس« در گروه فلزات اساســی، با ارزش بازار بیش از 372 هزار 

میلیارد ریال در بازار دوم بورس معامله می شود. 

وشیمی پتر ین  ارزش آفر صنعت 
مدیرعامل شســتا با اشــاره به ارزش آفرین بودن 
صنعت پتروشــیمی در اقتصاد ایــران گفت: این 
صنعت در اوج تحریم ها به کمک اقتصاد ایران آمد 
و در پنج سال گذشــته 50 میلیارد دلار ارزآوری 

برای کشور به همراه داشت.
ابراهیم بازیان گفت: اولین مجموعه پتروشیمی کشور در سال 1334 در 
اســتان فارس تاسیس شد و امروز ظرفیت نصب شده صنعت پتروشیمی 
ایران به 92 میلیون تن رسیده که قرار است تا پایان سال 1402 این میزان 
به 95 میلیون تن برسد. از نظر ما به عنوان یکی از فعالان صنعت پتروشیمی، 
این ظرفیت در یک چشــم انداز میان مدت قابل افزایش به یک ونیم تا دو 
برابر است تا بتواند توســعه متوازن در بخش های بالادست، میان دست و 
پایین دست را به همراه داشته باشد. بازیان با اشاره به ظرفیت های بالقوه و 
بالفعل صنعت نفت افزود: با یک برنامه ریزی استراتژیک می توانیم موقعیت 

خود را در منطقه و نظام بین الملل بهبود ببخشیم.

خام گواهی سپرده نفت  جنبه های مثبت 
عضــو کمیســیون انــرژی مجلس گفــت: یکی 
از جنبه هــای مثبــت گواهی ســپرده نفت خام 
مشــوق هایی اســت که در این طــرح پیش بینی 
شده است. امکان وثیقه سازی برای فاینانس، اخذ 
 وام از بانک هــا و معامله بــر روی گواهی ها، جنبه  

تشویقی برای سرمایه گذاران دارد و در جذب آنها موثر است.
مجید ناصری نژاد افزود: در ســال های گذشــته موضــوع ورود نفت به 
معامات بورسی کشــور مطرح بوده است. تاکنون چند بار این موضوع 
پیگیری شــده، اما به نتیجه  مطلوب نرسیده است. بنده همواره مطرح 
کرده ام که این اقدام بسیار خوب است و می تواند تأثیر مثبتی بر چرخه  
اقتصاد کشور داشته باشد. با این وجود نمی دانیم چرا این اقدام به کندی 
صورت می گیرد و تاکنون به موفقیت نرسیده است. طرح گواهی سپرده 
نفت خام بــه منظور ایجاد یک ابزار مالی مدنظر قرار گرفته اســت. به 

طوری که بنگاه های بزرگ بتوانند معامات نفتی انجام دهند.

وگاه وط سیمانی   ها برای احداث نیر شر
مدیرعامل ســیمان تهران گفــت: تولیدکنندگان 
سیمان در صورتی حاضر به راه اندازی نیروگاه های 
کوچک مقیاس هستند که دولت شروط اصلی آنها 
از جمله امکان استفاده از برق تولیدی در صورت 
قطــع برق کارخانــه و همچنین تامین ســوخت 

نیروگاه و خرید برق به نرخ مناسب را تضمین کند.
علی اصغر گرشاسبی افزود: قطعا تامین انرژی اصلی ترین دغدغه صنعت 
سیمان به شمار می رود و استفاده از زباله ها به عنوان سوخت کوره های 
ســیمان می تواند بسیار راهگشــا باشد و شــرکت ها هم از این طرح 
استقبال می کنند اما واقعیت این است که اختیارات برای اجرای چنین 
طرحــی با توجه به نهادهای متولــی و پیچیدگی های مالکیت زباله ها 
وجود ندارد. وی در مورد ایجاد نیروگاه های خودتامین و کوچک مقیاس 
توسط شــرکت های ســیمانی تاکید کرد: ایجاد نیروگاه های کوچک 

نیازمند همکاری وزارت نیرو و وزارت نفت است.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

آیا دولت قصد دارد دست از قیمت گذاری دستوری بردارد؟

تغییر مسیر رقابت در تالار پتروشیمی

آمار معاملات کالاهای پایه

نسبت عرضه به تقاضا حجم معامله تقاضا عرضه کالاهای پایه

0.68 865000 861000 581600 پلیمریها

0.91 161800 225400 204600 شیمیاییها

0.52 572000 1096000 572000 وکیومباتوم

1.01 273000 279000 283000 لوبکات

0.67 27200 42100 28000 روغنواسلاکواکس
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رویدادها
یزآمادهبهرهبرداریمیشود فولادنیر

مدیرعامل شــرکت ملی فولاد ایران از برنامه افتتاح 
واحد فولادســازی نی ریز در نیمه نخســت امسال 
خبر داد و گفت: با راه اندازی واحدهای فولادسازی 
نی ریز، قائنات و سفیددشــت؛ ظرفیت فولاد کشور 

۲.۵ میلیون تن افزایش می یابد.
محمد آقاجانلو، مدیرعامل شرکت ملی فولاد ایران افزود: با بهره برداری از 
واحد فولادســازی نی ریز، برای ۴۰۰ نفر به صورت مستقیم اشتغال ایجاد 
خواهد شد. وی در خصوص میزان سرمایه گذاری در واحد فولادسازی این 
مجتمع گفت: مجموع ســرمایه گذاری در این بخش به ۲۰۰ میلیون یورو 
می رسد. مدیرعامل شــرکت ملی فولاد ایران گفت: میزان ظرفیت فولاد 
کشــور ۴۵ میلیون تن اســت که با بهره برداری از سه طرح فولادسازی 
نی ریز، سفیددشــت و قائنات؛ تا ۲.۵ میلیون تــن به این ظرفیت افزوده 
می شود. پروژه فولادسازی نی ریز توسط متخصصان ایرانی اجرا شده است. 
مجتمع فولاد غدیر نی ریز توسط شرکت ملی فولاد ایران )به نمایندگی از 

ایمیدرو( در شهرستان نی ریز استان فارس پایه گذاری شده است.

۱۰۸طرحپتروشیمیدرایراندرحالاجرا
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشــیمی اظهار 
داشــت: یکی از مشــکلاتی که صنعت پتروشیمی 
کشور داشــت این بود که در زمان پیروزی انقلاب 
اسلامی، به جز بحث خوراک، وابستگی ۱۰۰درصدی 
به خارج از کشــور داشــت؛ کالا و تجهیزات تماماً 

وابسته بود و دانش فنی نیز از خارج از کشور تامین می شد.
مرتضی شــاهمیرزایی، افزود: تنوع محصولات پتروشــیمی در آن زمان به 
۱۰ عدد هم نمی رسید، تولید محصولات پتروشیمی ۱.۵ میلیون تن بود و 
ظرفیت کمی از آن بالاتر بود. مدیرعامل شرکت ملی صنایع پتروشیمی با 
بیان اینکه در حال حاضر ۱۰۸ طرح پتروشــیمی در کشور در حال ساخت 
اســت، خاطرنشــان کرد: ظرفیت تولید محصولات پتروشــیمی کشور به 
۹۳میلیون تن رسیده و با بیش از ۱۰۸ طرح بزرگ و کوچک زنجیره ارزش 
و طرح های بالادستی صنعت پتروشیمی تا ۱۰ سال آینده به بیش از ۲ برابر 

ظرفیت فعلی دست خواهیم یافت.

تعادلبازارفولادباعرضهمستمرومتناسب
دبیر انجمن تولیدکنندگان فولاد گفت: اگر عرضه 
محصولات در زنجیره فولاد به صورت متناســب با 
تقاضا و مســتمر در بورس کالا انجام شــود قاعدتاً 
مشــکلی در تنظیم بــازار محصولات بــه ویژه در 

شمش و مقاطع طویل نخواهیم داشت.
سیدرسول خلیفه ســلطانی ادامه داد: چنانچه در حوزه فولاد با رویکرد 
تامیــن پایدار مواد اولیه به جلو برویم مشــکل خاصــی در این زنجیره 
نخواهیــم داشــت و بازار خــود را تنظیم می کند. دبیــر انجمن فولاد 
خاطرنشــان کرد: پیشــنهاد ما به دولت این است که اجازه دهد عرضه 
نهاده هــا به صورت رقابتی و کامل انجام شــود و هیچگونه محدودیتی 
در ســمت عرضه یا تقاضا وجود نداشته باشد، کما اینکه قیمت های این 
روز های بازار فولاد نشان دهنده همین امر است که بازار خودش را تنظیم 
می کنــد به طوری که نرخ تورم فولاد حداقــل ۱۰ درصد کمتر از تورم 

عمومی کشور در سال ۱۴۰۱ بوده است.

ودرسایپا وعدهتولیدبیشاز۷۰۰هزارخودر
مدیرعامل سایپا وعده تولید بیش از ۷۰۰ هزار خودرو 
و عرضه ۷ محصول جدید به بازار در سال جاری داد.

محمدعلی تیموری گفت: متوسط تولید روزانه سایپا 
در ســال ۱۴۰۰ هزار و ۵۰ دســتگاه بود که فقط ۹ 
درصد تجاری شــد اما در نیمه دوم سال قبل، تولید 

روزانه به ۲ هزار و ۸۰ دستگاه رسید که ۱۰۰ درصد آن تجاری می شد.وی 
افزود: ســال جاری تولید روزانه بیش از ۲.۲ هزار دستگاه برنامه ریزی شده 
و تولید از ابتدای ســال هم در مقایسه با مدت مشابه سال قبل ۴۱ درصد 
رشــد داشــت. با تولید روزانه فعلی در پایان سال، تولید عادی شرکت به 
بیش از ۶۵۰ هزار دستگاه خواهد رسید و با اضافه شدن موتورهای جدید 
به خطوط تولید که بر روی ســه محصول جدید نصب خواهد شد، روزانه 
۶۰۰ دستگاه نیز اضافه خواهد شد. سایپا سال گذشته به دلایل استاندارد 
اجباری، سه محصول را که نیمی از آمار تولید را تشکیل می داد، از دست 

داد اما سال جاری هفت محصول جدید به بازار عرضه خواهد کرد.

رصدصتدوقها

اولین عرضه اولیه 1402 فرابورس معارفه شد

تولید سالانه 45 هزار تن شیر خام در واحد دامپروری »زفجر«
  نخستین نشست خبری ویژه عرضه اولیه سهام 

»زفجر« با حضور مدیران این شرکت در فرابورس ایران برگزار شد. 
در ابتدای این نشست، حمیدرضا اسماعیلی، مدیرعامل شرکت کشاورزی 
و دامپــروری فجر اصفهان، این مجموعه را یک شــرکت دانش بنیان در 
عرصه تولید محصولات دامی، باغی و نهالی معرفی کرد و گفت: »زفجر« از 
شرکت های فرعی شرکت گسترش کشاورزی و دامپروری فردوس پارس 

و واحد نهایی گروه مستضعفان است.
به گزارش مدیریت ارتباطات فرابورس ایران، اسماعیلی مدیرعامل »زفجر« 
با بیان اینکه این مجموعه دارای شــش واحد فعال است، گفت: شرکت 
کشــاورزی و دامپروری فجر اصفهان ســه واحد ویژه دامپروری دارد که 
انواع دام سنگین و سبک را پرورش می دهد و سه واحد زیرمجموعه نیز، 
ویژه فعالیت های کشاورزی و باغداری است.اسماعیلی به معرفی واحدهای 
مختلف »زفجــر« و ظرفیت های هر یک از این واحدها پرداخت و گفت: 
واحد گاوداری صنعتی رحمت آباد شهرستان نطنز در زمینی به مساحت 
۴۰ هکتار احداث شده که زمین آن مربوط به اراضی ملی بوده و از جهاد 
کشاورزی به طور رسمی اجاره شده است. طبق اقدامات صورت گرفته به 
زودی اسناد مالکیت این زمین ها به نام شرکت فجر اصفهان انتقال پیدا 
می کند.به گفته وی ظرفیت این واحد حدود ۶۰۰۰ رأس دام اســت و به 
صورت سالانه ۴۵ هزار تن شیر خام تولید می کند که از مزیت های رقابتی 
این واحد، رکورد تولید ۴۶ کیلوگرم شــیر به ازای هر رأس دام اســت.

اســماعیلی در تکمیل معرفی این واحد افــزود: واحد دامپروری صنعتی 
رحمت آباد در سال ۱۴۰۱ در بین ۱۱۰ واحد استان اصفهان از نظر تولید 

و پارامترهای اقتصادی و فنی، رتبه اول استان را به خود اختصاص داد.
مدیرعامل »زفجر« با اشــاره به اینکه این مجموعــه بالغ بر ۶۵۰ رأس 
تلیســه در طول سال تولید می کند، در خصوص صادرات این شرکت نیز 
گفت: اقدامات لازم برای صادرات ۳۰۰ رأس دام در حال انجام است و با 
اخذ مجوزها، این دام ها را به کشــورهای همسایه صادر خواهیم کرد که 

درآمدزایی خوبی برای شرکت به ارمغان می آورد.
اسماعیلی در ادامه با اشاره به اینکه واحد بعدی مجموعه »زفجر«، واحد 
پرواربندی صنعتی دام سنگین گوشتی است، افزود: به منظور پرورش دام 
گوشتی، واحدی را که چندین سال راکد و غیرفعال بود از شرکت یاقوت 
کویر اجاره کردیم که ظرفیت آن ۳۵۰۰ رأس دام گوشتی است و سالانه 
۲۰۰۰ تن گوشت قرمز تولید می کند. به گفته وی، دام مورد نیاز این واحد 
پرواربندی از واحد رحمت آباد و مابقی نیز از شــرکت های تابعه هلدینگ 

کشاورزی تامین می شود.

فعالیت واحد قلع گنج با ظرفیت 6000 دام
مدیرعامــل »زفجــر« در ادامه بــه معرفی واحد پرورش بز شــیری در 
شهرســتان قلع گنج کرمان پرداخت و گفت: بزهای این واحد از کشور 
اسپانیا وارد شــده که با ظرفیت ۶۰۰۰ رأس دام، حدود ۲۰۰۰ تن شیر 

خام به صورت ســالانه و دو کیلوگرم بــه ازای هر دام را تولید می کند.به 
گفته وی زمین ۲۰ هکتاری این واحد نیز از جهاد کشــاورزی اجاره شده 
که »زفجر« پیگیر صدور اســناد آن به نام شرکت است.مدیرعامل فجر 
اصفهان درباره فعالیت های این مجموعه در حوزه باغداری، تشریح کرد: در 
این زمینه واحد باغداری رحمت آباد نطنز در زمینی به مساحت ۳۲ هکتار 
فعال است که سند رسمی این زمین به نام شرکت است. این واحد دارای 
دو حلقه چاه آب و یک قنات فعال است و در این واحد سالانه ۲۰۰۰ تن 
میوه بهِ با برند فجر اصفهان تولید می کنیم که از کیفیت مرغوبی برخوردار 
است.اسماعیلی افزود: در این واحد همچنین ۲.۵ هکتار باغ گل محمدی 
داریم که سالانه بین ۴ تا ۵ هزار لیتر گلاب از محصول آن تولید می کنیم 

و به استان های اصفهان، تهران و شهرستان کاشان عرضه می شود.

تولید سالانه 120 تن پسته
مدیرعامل فجر اصفهان با اعلام اینکه در واحد زراعت و تولید نهال شهرستان 
اردســتان ۲۷۵ هکتار باغ پسته داریم که بالغ بر ۱۲۰ تن پسته خشک در 
سال تولید می کند، اضافه کرد: همچنین طرح احداث ۲۰۰ هکتار باغ پسته 
اکبری و احمدآبادی در دست اقدام است که ۱۳۰ هکتار آن احداث شده و 
مابقی نیز امسال کلید می خورد که سطح تولید پسته این واحد را به بیش 
از ۴۰۰ هکتار می رســاند.حمیدرضا اسماعیلی در ادامه درباره واحد دیگر 
مجموعه کشــاورزی و دامپروری فجر اصفهان به نام واحد زراعت و تولید 
مهیار و نونهالان که در شهرضا واقع شده است، گفت: این واحد دارای ۱۲ 
حلقه چاه است که سالانه یک میلیون و ۴۴۰ متر مکعب آب تولید می کند. 
در این واحد حدود ۱۰۰ هکتار کشت گیاهان علوفه ای داریم که ۱۰ درصد 

از نیاز علوفه واحدهای دامپروری رحمت آباد را تامین می کند.

ارزش گذاری سهام »زفجر« از سوی تامین سرمایه نوین
عباس گمار، مدیر ارزش گذاری تامین ســرمایه نوین در آســتانه عرضه 
اولیه ســهام شرکت کشاورزی و دامپروری فجر اصفهان با اشاره به اینکه 
در ارزش گذاری ســهام همواره ۳ رویکرد تنزیل جریان نقدی دارایی ها، 

رویکرد بازار و خالص ارزش روز دارایی ها در نظر گرفته می شــود، گفت: 
تاریخ ارزش گذاری این شــرکت ۳۰ دی ماه ۱۴۰۱ است. درواقع قبل از 
رشــد اخیر بازار این گزارش تهیه شــده است؛ ضمن آنکه تاریخ گزارش 
کارشناس رســمی دادگســتری برای روش خالص ارزش روز دارایی ها 
مربوط به هشت ماه قبل یعنی مهرماه ۱۴۰۱ است که قیمت دلار در آن 

زمان حدود نصف قیمت امروز بوده است.
به گفته گمار از نظر تحلیل مالی، موضوع اصلی فعالیت شرکت »زفجر« 
در واقع بخش دامپروری است که بیشترین درآمد شرکت از این قسمت 
حاصل می شــود.وی با بیان اینکه برآورد درآمــد »زفجر« با توجه به دو 
رویکرد تنزیل جریان نقدی و ضرایب قیمتی، از ۷۰۰ میلیارد تومان شروع 
شــده و به ۱۸۰۰ میلیارد تومان می رسد، افزود: البته باید در نظر داشت 
مبنای ایــن گزارش تاریخ ارزش گذاری در پایــان دی ۱۴۰۱ بوده و در 
حال حاضر این ارقام تغییر کرده است.نماینده ارزش گذار »زفجر« با اعلام 
اینکه نرخ رشــدی که برای درآمد فروش شرکت کشاورزی و دامپروری 
فجر اصفهان در نظر گرفته  شده با توجه به اینکه جنبه های محافظه کارانه 
لحاظ شــده، ۳۵ درصد بوده اســت، گفت: این در حالی است که طبق 
نرخ رشــد تاریخی درآمد فروش، این عدد ۵۰ درصد است و در گزارش، 
۱۵درصد کمتر در نظر گرفته ایم.به گفته وی حاشیه سود شرکت نیز در 
سه چهار سال اخیر ۱۲ درصد بوده که با توجه به مقایسه با گروه زراعت، 

با هم گروه های خود همخوانی دارد.

تحقق 100 میلیارد تومان سود خالص
گمار در ادامه این نشســت خبری آمــاری از عملکرد مالی »زفجر« ارائه 
کرد و گفت: در سال ۱۴۰۱ با توجه به آن تاریخ، درآمد عملیاتی شرکت 
۷۰۰ میلیارد تومان و سود خالص ۹۴ میلیارد تومان پیش بینی شده که 
در حال حاضر بیش از ۱۰۰ میلیارد تومان سود خالص محقق شده است.

وی افزود: ارزش کل شرکت کشاورزی و دامپروری فجر اصفهان در زمان 
تهیه گزارش ارزش گذاری یک هزار میلیارد تومان برآورد شده است، نرخ 
رشــد فروش نیز ۳۵ درصد و نرخ سود بلندمدت ۲۰ درصد بوده که این 

رقم کمتر از تورم بلندمدت کشور است.
مدیر ارزش گذاری تامین سرمایه نوین با اشاره به اینکه ضریب قیمت به 
ســود خالص نیز با ضریب قیمتی ۱۰ تعیین شده که امروز این رقم بین 
۱۵ تا ۱۷ مرتبه است، گفت: خالص روز ارزش دارایی های شرکت ۲۸۰۰ 
میلیارد تومان بر اســاس دلار ۲۸ هزار تومانی بوده که امروز دلار بازاری 
حدود ۵۰ هزار تومان اســت.بر اســاس گزارش ارزش گذاری که از سوی 
تامین سرمایه نوین منتشر شده، در روش تنزیل جریان نقدی، ارزش هر 
ســهم »زفجر« ۱۰۳۸ تومان و در روش ضریب قیمت به سود، ارزش هر 
سهم ۱۰۵۳ تومان برآورد شده است. همچنین طبق روش خالص ارزش 
روز دارایی ها قیمت هر سهم این شرکت ۳۱۲۶ تومان بوده که در نهایت 

میانگین موزون ارزش های برآوردی برای هر سهم ۱۱۴۹ تومان است.

»ثروتداریوش«درصدرصندوقها
کارشــناس بازار در هفته ای که گذشــت شــاخص کل 
بــورس روندی صعودی در پیش-گرفت. شــاخص کل 
بورس در ایــن هفته با بیش از ۱۵۴ هزار واحد رشــد 
به محدوده ۲.۴۸۱ هزار واحد رســید. در هفته منتهی به ۱۱ اردیبهشــت 
 ماه صندوق های قابل معامله و ســهامی در راس صندوق های پربازده قرار 
گرفتند. صندوق  »ثروت داریوش«، »نوید دانایان پارس« و »سلام فارابی« 
به ترتیب با کسب ۱۰.۳۴، ۹.۰۶ و ۸.۸۷ درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین 
صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالص ورود 
پول به صندوق های سرمایه گذاری مثبت بود. خالص ورود وجه نقد به کل 
صندوق های سرمایه گذاری ۵۴ هزار میلیارد ریال بود که صندوق های قابل 
معامله با ۲۶.۰۱۸ میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. در این 
هفته صندوق های بازارگردانــی با خالص ورود ۲۸۷ میلیارد ریال کمترین 
ورود وجه نقد را داشــتند. نماگر خالــص ارزش دارایی های صندوق ها در 

انتهای این هفته بر روی عدد ۷ میلیون و ۰۵۱ هزار میلیارد ریال ایستاد.

 با حضور برترین های حوزه آموزش
 و نوآوری های آموزشی محقق می شود

استعدادیابی در رویداد دانش آموزی 
»اینوتکسی کاپ«

دوازدهمین نمایشــگاه بین المللــی نوآوری و فنــاوری »اینوتکس 
۲۰۲۳« امســال میزبان برگزاری پنجمین دوره رویداد دانش آموزی 

اینوتکسی کاپ در پارک فناوری پردیس خواهد بود.
اینوتکسی کاپ یک رویداد برای فعالان آموزشی، مربیان و دانش آموزان 

است. قرار اســت در این رویداد، موقعیت هایی برای کشف استعداد، 
مهارت افزایی، دیده شــدن، تجاری سازی، توسعه روابط کاری، حذف 

واسطه ها، مسابقه، فستیوال و کلی کارهای جذاب صورت گیرد.
یکی از اهداف برگزاری رویداد اینوتکســی کاپ نگـــاه نـــوآورانه، 
آینده نگارانه و عدم غفلت از نیازهای روز جامعه درعرصه ها و سطوح 

مختلف از آموزش و پژوهش است.
رویداد INOTEXICUP فرصتی اســت که کودکان و نوجوانان با قرار 
گرفتن در موقعیت های عملی، چالش های مختلف و مواجهه با مسائل 

گوناگون، دست به اقدام آگاهانه بزنند.
در این رویداد با طراحی بخش های مختلف سعی می شود استعدادیابی 

کودکان و نوجوانان از حالت تستی و چهارگزینه ای به صورت عملی 
و در ابعاد مختلف جسمی-حرکتی، شناختی-فکری، روحی-روانی، 
هیجانی-عاطفی، ارتباطی-اجتماعی صورت گیرد و کمک شود افراد 
با حضور در این رویداد، خود را شــناخته و مسیر خوبی را برای خود 

و جامعه خود انتخاب کنند.
جشــنواره ایده تا بازار یکی از بخش های این رویداد اســت. در این 
جشنواره تیم های دانش آموزی، معلمان و استارتاپ ها جهت حمایت 
از فرهنــگ کارآفرینی و پشــتیبانی از ایده هــای نوآورانه، ابداعات 
و اختراعــات و همچنیــن معرفی خدمات و محصــولات فناوری  و 

نوآوری های آموزشی حضور دارند.

پتروشیمی شــهید تندگویان در سال ۱۴۰۱ موفق 
به ثبت رکورد چشــمگیر تولید، فروش و حفظ روند 

سوددهی طی چهارسال اخیر شد.
تولید این شرکت در سال گذشته بالغ بر ۱،۲۱۶،۱۲۸ 
تن بوده که براین اســاس ۸۶ درصد از برنامه مصوب 
تولید و ۷۷ درصد ظرفیت اسمی این شرکت تحقق 
یافته که نسبت به عملکرد سال پیش از آن )۱۴۰۰( 

۱۰۵،۴۹۳ تن افزایش داشته است.
بنابرآمارهای رســمی منتشر شــده از سوی روابط 
عمومی پتروشــیمی تندگویان، این شرکت در سال 
گذشته بالغ بر ۶۶۵ هزار تن معادل ۸۷ درصد برنامه 

مصوب خود فروش داشته است.
همچنین این شــرکت در ســال گذشته در راستای 

توسعه همکاری با شــرکت های دانش بنیان داخلی 
در جهت داخلی سازی اقلام یدکی و ملزومات تولید 
موفق به داخلی سازی، نصب و راه اندازی تجهیزات 
و ماشــین آلات حســاس و بحرانی شامل گیربکس 
ســانتریفیوژهای عمــودی و افقــی در واحدهــای 

شیمیایی و کاترهای واحدهای پلیمری شده است.
درعیــن حال در بخش فــروش محصولات به روش 
پرداخت اعتباری نیز در ســال گذشــته پتروشیمی 
تندگویان گام های درخشانی برداشته تا جایی که در 
راستای حمایت از صنایع پایین دست در بخش های 
آســیب پذیر صنعت و حمایت از اشــتغال و مصرف 
کننده نهایی، این شــرکت موفق به فروش ۷۵۳۲۸ 
محصول به صورت اعتباری شده است.بر اساس این 

گزارش، رفع موانع و گلوگاه ها و تداوم پایداری تولید 
رکورد عملکرد تولید ماهانه بالای یکصد هزار تن در 
۱۰ ماه از ســال ۱۴۰۱، صعود شش پله ای و کسب 
رتبه ۵۰ از منظر فروش در رتبه بندی یکصد شرکت 
برتر کشــور IMI-۱۰۰ براســاس ارزیابی سال مالی 
۱۴۰۰ توسط سازمان مدیریت صنعتی از جمله دیگر 
دستاوردهای پتروشــیمی تندگویان در سال ۱۴۰۱ 

محسوب می شود.
همچنین کسب تقدیرنامه ۵ ستاره در نهمین دوره 
جایزه تعالی صنعت پتروشیمی در سال، کسب عنوان 
شرکت پژوهشی برتر در بین شرکت های تولیدی زیر 
مجموعه هلدینگ خلیج فارس برای دومین ســال 
متوالی، کسب رتبه دوم در اولین دوره فرآیند ارزیابی 

عملکرد و توسعه قابلیت ها در بین شرکت های گروه 
صنایع پتروشــیمی خلیج فارس، دریافت گواهینامه 
سیســتم مدیریت امنیت اطلاعات ISMS مبتنی بر 
ISO۲۷۰۰۱:۲۰۱۳ به عنوان اولین شــرکت در بین 
شــرکت های گروه هلدینگ خلیج فارس در ســال 
۱۴۰۱ و برای دومین ســال متوالــی از جمله دیگر 
دســتاوردهایی است که این پتروشــیمی موفق به 

دریافت آنان در سال گذشته شده است.
در ســال ۱۴۰۱، این پتروشیمی به عنوان ناشر برتر 
در بازار سرمایه )افزایش سودآوری، پرداخت به موقع 
سود سهامداران و شفافیت اطلاعات( توسط سازمان 
بورس و اوراق بهادار و برترین عرضه کننده در بورس 

کالای ایران انتخاب شد.

گزارش عملکرد سال 1401 پتروشیمی شهید تندگویان

ثبت رکورد تولید و فروش برای چهارمین سال پیاپی در »شگویا«
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از آخریـن باری که حزب کارگر توانسـت در انتخابات 
عمومـی بریتانیا، حـزب محافظه کار را شکسـت دهد، 
26 سـال می گـذرد. در حـال حاضـر، اسـتارمر، رهبر 
حـزب کارگـر به دنبـال تقلید دسـتاورد تونـی بلر در 
سـال 1997 اسـت. نشـریه »اکونومیسـت« در شماره 
اخیـر خود به بررسـی تحـولات سیاسـی در بریتانیا و 
نبرد دو حزب سیاسـی این کشـور پرداخته و نوشـته 
اسـت: انتخابات بعـدی بریتانیـا باید تـا ژانویه 2025 
برگـزار شـود، امـا ممکـن اسـت ایـن اتفـاق زودتر از 
نظرسـنجی ها،  در  رخ دهـد.  مـی رود،  انتظـار  آنچـه 
حـزب کارگـر وضعیـت بهتـری دارد و خـود را بـه 
عنـوان دولـت در انتظـار معرفـی کـرده اسـت. پـس 
از آن کـه جرمـی کوربیـن بـا رهبـری ضعیـف خـود، 
بدتریـن شکسـت انتخاباتـی از سـال 1935 را بـرای 
حـزب کارگـر رقم زد، اسـتارمر به رهبـری این حزب 
رسـید. مشـکلات و بدبختی هـای دولـت محافظـه کار 
شـمار  بـه  کارگـر  حـزب  بـرای  کمـک  بزرگتریـن 
مـی رود کـه احتمـال پیـروزی آن در انتخابـات آتـی 
را افزایـش داده اسـت. بـا ایـن حـال، حـزب کارگـر 
بـرای پیـروزی نیازمند جلـب توجه رای دهنـدگان به 

توانایی هـای خـود اسـت.

هشدار شلیک!

چـرا همـه سـاله در آمریکا ایـن همه جـوان به ضرب 
گلوله کشـته می شـوند؟ جوانانی که بی هیـچ گناهی، 
تنهـا در زمـان نامناسـب در مکانـی نامناسـب حضور 
شـماره  تازه تریـن  در  ویـک«  »د  نشـریه  داشـتند. 
خـود بـه بررسـی ایـن موضـوع پرداختـه و نوشـته 
اسـت: مـردان عصبانـی کژپنـدار، سـلاح بـه دسـت 
در پـی شـکار جوانـان هسـتند. در دو هفته گذشـته، 
5 جـوان آمریکایـی بـه دسـت مـردان مسـلحی کـه 
فقـط احسـاس تهدید کرده بودند، کشـته شـدند. در 
کانـزاس سـیتی، اندرو لسـتر 84سـاله سفیدپوسـت، 
رالـف یـارل 16 سـاله سیاه پوسـت را کـه بـه اشـتباه 
زنـگ خانـه اش را بـه صـدا درآورده بـود، بـا اسـلحه 
کشـت. در هبـرون ایالـت نیویـورک، کویـن موناهان 
65 سـاله بـا شـلیک اسـلحه بـه چنـد دختـر یکی از 
آنهـا را کـه فقـط 20 سـال داشـت، بـه قتـل رسـاند. 
ظاهـرا دخترهـا جلوی خودروی او پیچیـده بودند. در 
تگـزاس، جوان 25 سـاله ای به دو دختر شـلیک کرد. 
او تصـور کـرده بـود کـه آنها قصـد ربودن خـودروش 
یـک  شـمالی،  کارولینـای  در  همچنیـن  دارنـد.  را 
سیاه پوسـت 24 سـاله بـه سـوی یـک کـودک شـش 

سـاله و والدینـش آتش گشـود.

اجـرای دهمین مرحله افزایش نـرخ بهره بانک مرکزی 
آمریکا نزدیک اسـت. در چنین شـرایطی، فـدرال رزرو 
بـرای مهـار تـورم بـدون کشـتن اقتصـاد به مهـارت و 
البتـه کمـی شـانس نیـاز دارد. نشـریه »بارونـز« در 
شـماره اول مـی خود با اشـاره بـه این موضوع نوشـته 
اسـت: فـدرال رزرو گزینه هـای زیادی ندارد و ریسـک 
برداشـتن گام های اشـتباه رو بـه افزایش اسـت. از 15 
مـاه قبـل تاکنـون کـه بانـک مرکـزی آمریـکا برنامـه 
مقابلـه بـا تـورم را آغـاز کـرد، نرخ هـای بهـره 9 بـار 
پیاپـی افزایـش یافته انـد. در ایـن مـدت، فـدرال رزرو 
برنامـه خریـد اوراق قرضـه دوران همه گیـری کرونـا 
را محـدود کـرده اسـت کـه سـریع ترین رونـد انقباض 
پولی در 4 دهه گذشـته به شـمار مـی رود. فدرال رزرو 
تاکنـون توانسـته اوضـاع را کنتـرل کنـد. امـا مشـکل 
اینجاسـت کـه کار تمـام نشـده و روزهـای سـخت تر 
در پیش هسـتند. در چنین شـرایطی، هر گام اشـتباه 
بـا پیامدهـای جـدی و جبران ناپذیـری همـراه خواهد 
بـود. در حـال حاضـر بزرگتریـن چالـش فـدرال رزرو، 
چشـم انداز نگران کننـده رشـد اقتصـادی و مهمتریـن 
تـورم اسـت کـه شـرایط  بـا  هـدف آن هـم مقابلـه 

دشـواری را ایجـاد کرده اسـت.

شکوه فزاینده

با وجود رشــد روند دیجیتالی شــده داده ها، شــرکت 
Crown متعلق به جیم تامپســون کسب وکار جهانی 
بســیار سودآوری در حوزه نگهداری اسناد و مدارک به 
دست آورده است. مجله »فوربس« در شماره ویژه آسیا 
به معرفی یک میلیاردر ســاکن هنگ کنگ پرداخته و 
نوشته است: تقریبا نیم قرن پس از شکل گرفتن عبارت 
»جامعه بدون کاغذ«، امروز شاهدیم که جهان بیش از 
گذشته در حال تولید و مصرف کاغذ است. این وضعیت 
یکی از دلایل رونق کسب وکار جیم تامپسون، میلیاردر 
ســاکن هنگ کنگ است. تامپســون 83 ساله توانسته 
گروه جهانی Crown را فراتر از انتظارات رشــد دهد. 
حوزه فعالیت این شــرکت، خدمات قدیمی »نگهداری 
اسناد و مدارک« است. گرچه حمل ونقل بخش بزرگی 
از درآمدهای شرکت )45 درصد از 824 میلیون دلار( 
را تشــکیل می دهــد اما ســودآورترین بخش فعالیت 
تامپســون، حفظ و نگهداری کوهی از اسناد و مدارک 
مشتریان است. سال گذشته، 29 درصد از سود خالص 
شرکت ناشــی از این بخش از فعالیت های آن بوده در 
حالی که ســودآوری فعالیت جابجایــی و حمل ونقل 
16درصد بوده اســت. به دلیل ماهیت خصوصی، این 

شرکت ارقام سودآوری را منتشر نمی کند.

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. 
تاکنــون 54 جایزه نوبــل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراســر جهان تعلق گرفته 
اســت که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 جایزه، بیشــترین سهم را به خود 
اختصاص داده اند. در شــماره های قبل، با تعــدادی از برندگان جایزه نوبل اقتصاد 

آشــنا شدید. در این شماره نیز به معرفی رابرت 
ســولو، اقتصاددان آمریکایی برنده نوبل اقتصاد 
در ســال 1987 میلادی می پردازیم. او به دلیل 
مشارکت در توسعه تئوری اقتصادی که در ارائه 
مــدل اقتصادی برون زا به اوج رســید، موفق به 

دریافت این جایزه شد.

رابرت سولو
رابرت مرتون ســولو، اقتصــاددان آمریکایی در 
آگوســت 1924 در بروکلیــن نیویورک به دنیا 
آمــد. او والدینــش را افرادی باهــوش معرفی 
می کند که به دلیل شــرایط دشوار زندگی قادر 
به ادامه تحصیل نشــدند، با این حال در تربیت 

وی موفق بودند.
ســولو در 1940 زمانی که فقط 16 سال داشت، 
با دریافت بورسیه در کالج هاروارد پذیرفته شد. 
در هاروارد او ابتدا در رشته های جامعه شناسی و 

انسان شناسی به تحصیل پرداخت و اقتصاد مقدماتی را فراگرفت. در 1941 دانشگاه 
را ترک کرد و به ارتش آمریکا پیوســت. به دلیل تســلط به زبان آلمانی، او مسئول 
رهگیری، تفسیر پیام های ارتش آلمان و ارسال آنها به پایگاه بود. سولو مدتی را در 
شمال آفریقا، جزیره سیسیل و ایتالیا خدمت کرد و در سال 1945 از خدمت نظام 
مرخص شــد و بلافاصله به هاروارد بازگشت و زیر نظر واسیلی لئونتیف )اقتصاددان 

روس تبار آمریکایی، برنده نوبل اقتصاد سال 1973( به ادامه تحصیل پرداخت.

به عنوان دستیار لئونتیف، او نخســتین مجموعه ضرایب سرمایه برای مدل داده-
ســتانده )مدل اقتصادی کمی که نشــان دهنده وابســتگی متقابل بین بخش های 
مختلف اقتصاد ملی یا اقتصادهای منطقه ای مختلف است( را عرضه کرد. پس از آن 
به آمار و مدل های احتمالات علاقه مند شد. از 1949 تا 1950 برای مطالعه عمیق تر 
علم آمار به دانشــگاه کلمبیا رفت. در همان سال روی تز دکترای خود کار کرد. تز 
دکترای سولو، تلاشی اکتشافی برای مدل سازی تغییرات در توزیع درآمد با استفاده 

از فرآیندهای تعاملی مارکف برای نرخ اشتغال- بیکاری و نرخ های دستمزد بود.
در ســال 1949 و پیش از رفتن به دانشگاه کلمبیا، سولو پیشنهادی برای جایگاه 
دســتیار اســتاد از ســوی دپارتمان اقتصاد دانشــگاه MIT دریافت کرد و آن را 
پذیرفت. او در این دانشگاه به تدریس آمار و اقتصادسنجی پرداخت و به تدریج به 
مباحث اقتصاد کلان علاقه پیدا کرد و همین علاقه مندی موجب شــد تا به مدت 
تقریبا چهــار دهه به همراه پاول ساموئلســون 
)اقتصاددان آمریکایی، برنده نوبل اقتصاد ســال 
1970( روی چندین تئوری برجسته اقتصادی 
از جمله »تئوری رشــد فون نیومان« )1953(، 
»تئوری سرمایه« )1956(، »برنامه ریزی خطی« 
)1958( و »منحنــی فیلیپــس« )1960( کار 
کند. مطالعات سولو عمدتا بر حوزه های اشتغال 
و سیاست های رشــد و تئوری سرمایه متمرکز 

بوده است.
رابرت ســولو در مشــاغل دولتی متعددی نیز 
حضور داشت. اقتصاددان ارشد شورای مشاوران 
اقتصادی )1661 تا 1962( و عضو کمیســیون 
درآمــد پایدار ریاســت جمهــوری )1968 تا 

1970( از جمله مشاغل دولتی او بودند.
سولو علاوه بر جایزه نوبل اقتصاد، جوایز دیگری 
نیــز دریافت کرده اســت. مدال جــان بیتس 
کلارک )1961(، نشــان ملی علــوم )1999( 
و نشــان آزادی ریاســت جمهوری دیگر جوایز 
او هســتند. او بنیانگذار بنیاد و مرکز »کورنات« اســت. ســولو همچنین یکی از 

بنیانگذاران سازمان »اقتصاددانان برای صلح و امنیت« است.
چهار نفر از دانشجویان دکترای سولو موفق به دریافت جایزه نوبل شده اند عبارتند 
از: جورج آکرلوف )2001(، جوزف اســتیگلیتز )2001(، پیتر دایموند )2010( و 
ویلیام نوردهاوس )2018(. در حال حاضر، رابرت ســولو با عنوان استاد ممتاز در 

دانشگاه MIT مشغول به فعالیت است.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

نبرد پیرمردها
جـو بایـدن فعالیت هـای انتخابات ریاسـت جمهوری 
2024 بـرای باقـی مانـدن در کاخ سـفید را آغـاز 
کـرد. برخـی دموکرات هـا نگـران ایـن هسـتند کـه 

آیـا در صـورت پیـروزی، او قـادر به انجـام وظایفش 
خواهـد بـود. سـال آینده، بایدن 82 سـاله می شـود. 
در همیـن حـال، بـا وجـود خطـر زندانـی شـدن، 
دونالـد ترامـپ نیـز آماده می شـود تا در ایـن رقابت 
حضـور پیدا کنـد. در دوره قبل او از بایدن شکسـت 

خـورده بـود. امـا ترامـپ نیـز سـن بالایـی دارد، هر 
چنـد هنـوز از اقبال خوبی در میـان جمهوریخواهان 
برخـوردار اسـت. بـا ایـن همه، نظرسـنجی ها نشـان 
می دهنـد کـه هیچیـک از ایـن دو نفـر رای زیـادی 

در میـان مـردم ندارند.

کارتون

Kal, Economist :منبع
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یادداشت
ورت آگاهی بخشی به سهامداران ضر

سـیگنال فروشـان بـه نوعـی جـزوی از 
بـازار هسـتند و نمی توان آنهـا را حذف 
و یـا جلـوی آنهـا را گرفـت، ابزارهـای 
خـوب و بـد همیشـه در بـازار وجـود 
بایـد  بـازار  متولیـان  و  اسـت  داشـته 

مـردم را آگاه کننـد کـه از چـه ابـزاری اسـتفاده کننـد و از چـه ابـزاری 
 اسـتفاده نکننـد و یـا از ایـن ابزارهـا بـه چـه شـکلی اسـتفاده کننـد تـا 

دچار آسیب نشوند.
بـه طـور کلـی نمی تـوان جلـوی اینگونـه مـوارد را گرفـت چـرا کـه در 
تمـام دنیـا بـه اشـکال مختلـف این مسـئله وجـود دارد، بنابرایـن به نظر 
نمی رسـد بـه طـور صددرصـد اینگونـه مـوارد حـل شـود، بلکـه بایـد در 
بـازار نهـاد متولـی بسـتری را فراهم سـازد تـا مـردم از ابزارهایـی که در 

دستشـان قـرار می گیـرد، اسـتفاده کننـد و بـه نوعـی فریـب نخورند.
وجـود اینهـا همانگونـه که بـرای بازار مضر اسـت، گاهی انتفـاع نیز دارد، 
چـرا کـه بخشـی از اطلاعاتـی کـه توسـط آنهـا داده می شـود و خوراکی 
کـه بـه بـازار ارائـه می دهنـد و همچنیـن سـرمایه گذارانی کـه از آنهـا 
اسـتفاده می کننـد و پـاداش می گیرنـد، بسـیاری را تشـویق می کننـد 
و در بسـیاری از مـوارد مـردم و یـا سـرمایه گذاران بالقـوه ممکـن اسـت 
دسترسـی و اطلاعات کافی نداشـته باشـند بنابراین از داده ها و اطلاعات 

اسـتفاده می کنند.  آنهـا 
نکتـه ای کـه در اینجا وجود دارد، این اسـت که چون معمـولا اینها تحت 
نظـارت نیسـتند و خیرخواهـی نیز ندارنـد، ممکن اسـت گمراه کننده نیز 
باشـند و بـه نظـر می رسـد کـه متولیـان بـازار باید بـه وسـیله کانال های 
ارتباطی اطلاع رسـانی مناسـبی داشـته باشـند و یا کسـانی که این کار را 
انجـام می دهنـد شـاخص های آنهـا را شناسـایی و نقـد کننـد و بلافاصله 

در کانال هـای خود منتشـر کنند.
در حـال حاضـر در بـازار به تعـداد کارگزاری های موجود، کانـال ارتباطی 
بـا مـردم وجـود دارد، بنابرایـن بایـد از مولتـی مدیا اسـتفاده و مـردم را 
آگاه کـرد. تنهـا روش خنثـی کـردن اثـرات سـوء اینهـا آگاهـی دادن به 
مـردم به شـکلی درسـت اسـت و در این راسـتا باید از ظرفیت هـای بازار 

اسـتفاده شود.

حسین میری
بازارسرمایه کارشناس 

یک کارشناس بورسی مطرح کرد:

ارز موتور محرکه بازار سرمایه است
حمیدرضا شاهوردیلو

ر خبـر  نــگا

چیزی که می تواند اعتماد را به بازار سرمایه بازگرداند، پرهیز از نوسانات افسارگسیخته شاخص ها به ویژه در بدنه بازار سرمایه است

با شما هستیم با مهمترین خبرهای اقتصادی بورسی
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رشد شــاخص بورس در چند ماه اخیر بار 
دیگر توجه همگان را برای سرمایه گذاری 
در آن جلب کرده اســت امــا با توجه به 
سابقه ریزش شــدید بورس در سال 99 بســیاری همچنان 
نسبت به بازار سرمایه احســاس ناامنی می کنند. بسیاری از 
کارشناســان رشــد بورس را طبیعی و حاصل رشد فزاینده 
تــورم، دلار و همچنین عقب ماندگی بورس از ســایر بازارها 
دانسته و رشد شــاخص را ادامه دار می دانند، به همین منظور 
هفته نامه اطلاعات بورس در گفت وگویی با امیرعلی امیرباقری، 
کارشناس بازار ســرمایه به بررسی وضعیت رشد شاخص کل، 
 صنایع پیشــتاز و سایر مســائل مربوط به بورس اوراق بهادار 

پرداخته است.
 

***
* شاخص کل در یک ســال منتهی به پایان فروردین ماه 
حدود 57 درصد رشد کرده است؛ دلایل این رشد و عوامل 

موثر بر آن چه بوده است؟
یکی از مهمترین مباحث، عقب ماندگی بازار ســرمایه نســبت به باقی 
بازارها و فضای تورمی اســت که در حال حاضر در کشــور وجود دارد 
چــه از بعد تــورم موجود و چه از نظر تورم انتظــاری. به هر حال هم 
 تاثیــر ترازنامه ای و هم تاثیر ســود و زیانی برای شــرکت ها می تواند 

داشته باشد.
از طرفی با توجه به ریزش ســال 99 بسیاری از سرمایه گذاران از ترس 
مواجهه با ریزش مجدد اقدام به سرمایه گذاری در بازار سرمایه نمی کردند 
و جریان نقدینگی عمدتاً وارد بازارهای رقیب می شد تا جایی که دیدیم 
حباب بســیار بزرگی در بازار خودرو ایجاد شد، فضای ملک متورم شد 
و تنها بــازار جامانده از این قافله بازار ســرمایه بود که ضمن ارزندگی 
نسبی توانست به مرور پول ها را به سمت خود جذب کند، ابتدا پول های 
هوشمند و سپس پول های خرد روانه بازار سرمایه شدند که طبیعتاً باعث 

رشد بازار سرمایه و اقبال نسبی به این فضا شد.

* آیا رشد بازار سرمایه پایدار خواهد بود؟ چه چیزی آن را 
متوقف می کند؟

ما نباید رشــد حال حاضر بازار سرمایه را رشــد علیحده  و نامتعارفی 
علاوه بــر فضای اقتصادی در نظــر بگیریم. فضــای اقتصادی فضای 
متورمی اســت و چیزی که به عنوان رشــد بورس از آن یاد می شــود 
عقب ماندگی و جبرانی اســت که نســبت به فضای تورمی وجود دارد 
و اگــر بخواهیم بازدهی ها را ابتدا به تــورم نرمال کنیم و بازدهی های 
واقعی را در نظر بگیریم نتیجه حاصله این است که بازار سرمایه حتی 
بــا درنظر گرفتن بازدهی های واقعی یعنی حتی در صورتی که تورم را 
از آن خارج کنیم کماکان به نســبت بقیه بازار ها جای رشــد و توسعه 
دارد، مضاف بر این که باید در نظر داشت نیمه دوم سال 99 که کلیت 
بازار ســرمایه وارد فضای حباب مثبت شد و )به هر دلیلی( زمانی که 
این حباب ترکید و بازار وارد فضای اصلاحی و بعد ریزشــی شــد، این 
اتفاق باعث تبلیغ گســترده در اذهان عمومی بر ضد بازار سرمایه شد 
و شــاهد بودیم در حالی که قیمت سهام شرکت ها به رقم های معقول 

و مطلوب جهت سرمایه گذاری رسید، کماکان جریان نقدینگی به این 
ســمت وجود نداشت و به مرور زمان و به تدریج که روند شکل گرفت 

جریان نقدینگی به سمت بازار سرمایه روانه شد.
نکتــه مهم این که باید فضای اصلاحی را از فضای ریزشــی جدا کنیم؛ 
فضای ریزشــی در دو حالت اتفــاق می افتد، یک اینکه بــازار وارد فاز 
بیش خرید شــده، قیمت ها به شدت حبابی شده باشند و P/E ها بسیار 
بالا باشــد، دوم این که پارادایم های اقتصادی تغییر کرده باشــد که در 
حال حاضر هیچکدام از این دو حالت را در اتمســفر اقتصادی نداریم و 
چشم اندازی برای آن موجود نیست.  بحثی که در حال حاضر وجود دارد 
احتمال اصلاح درون کانالی، اصلاح قیمتی یا زمانی و چرخش نقدینگی 
بین سهام و صنایع است و این که ریزشی در شرایط حاضر داشته باشیم 
با توجه به رشد نقدینگی، نسبت پول به شبه پول، انتظارات تورمی و تورم 
موجود بسیار بعید به نظر می رسد اما اصلاح ذات و سرشت بازارهاست.

* در فعالیت های بازار ســهام به نوسان قیمت ارز چه وزنی 
می دهید؟

یکی از موتورهای محرک بازار ســرمایه چه مستقیم، چه غیرمستقیم 
نرخ ارز است .به این معنی که نرخ ارز منعکس کننده انتظارات تورمی 
و تــورم موجود در کلیت اقتصاد اســت، از طرفی نرخ ارز تاثیر اهرمی 
در   EPSشــرکت های شاخص ساز و بزرگ دارد و از همه مهمتر نرخ 
ارز بازار آزاد واقعی ترین دما ســنج برای سنجش اقتصاد ماست؛ وقتی 
کسر بودجه داریم طبیعی است که تورم تاثیرش را روی نرخ ارز نشان 
می دهد و نرخ ارز هم چه دارایی ها را در سمت ترازنامه و چه درآمد ها 
را در ســمت ســود و زیان متاثر خواهد کرد و طبیعی است که به هر 
حال نرخ ارز یکی از موتورهای محرک برای بازار ســرمایه باشد، البته 
باید این نکته را در نظر بگیریم که نرخ ارز زائیده فضای تورمی است و 
این تورم موجود و تورم انتظاری مهمترین عامل حرکت بازارها به ویژه 

بازار سرمایه هستند.

 ادامه در صفحه 10
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اقتصادنوین  بانک  سود  رشد 
بانک اقتصادنوین در عملکرد یک ماهه منتهی به فروردین ماه ســال جاری 
بیــش از  ۲۲۷۰ میلیارد تومان از محل عملیات واســطه گری پولی درآمد 
کســب کرد که با کســر هزینه های مرتبط به مبلغ ۱۸۴۷ میلیارد تومان، 
خالص درآمدهای این بانک از محل واســطه گری پولی در فروردین ماه به 
رقم ۴۲۳ میلیارد تومان رسید.  این رقم نسبت به فروردین ماه سال ۱۴۰۱، 

بیش از ۱۳۹ درصد رشد نشان می دهد.
 گفتنی اســت، بانک اقتصادنوین جزو بانک هایی است که با تداوم در ثبت 
تراز عملیاتی مثبت و بهبود مستمر در روند سودآوری طی سالیان اخیر، از 

وضعیت بسیار مطلوبی در صورت های مالی برخوردار است.

تسهیلات  از  بخشی  بلوکه کردن 
در جلسه کمیســیون اقتصادی مجلس شورای اســامی موضوع تخلفات 
بانک ها در نگه داشتن بخشی از ســپرده تسهیات بررسی شد؛ مجلسی ها 

به بانک مرکزی و وزارت اقتصاد برای رفع اشکالات ۲۰ روز فرصت دادند.
مهدی طغیانی ســخنگوی کمیسیون اقتصادی مجلس در تشریح جزئیات 
نشســت این کمیسیون، گفت: در این جلســه موضوع تخلفات بانک ها در 
نگه داشتن بخشی از سپرده تسهیات گیرندگان و اتخاذ تصمیم مطابق ماده 
۲۳۴ آیین نامه داخلی مجلس مورد بررسی قرار گرفت. وی با اشاره به حضور 
مســئولانی از بانک مرکزی در این جلسه تأکید کرد: در این جلسه پس از 
بیان برخی اشــکالات از سوی اعضای کمیسیون اقتصادی، مقرر شد جهت 
رفع مشــکات فرصتی بیست روزه به مســئولان ذی ربط در وزارت اقتصاد 
و امور دارایی و بانک مرکزی داده شــود، همچنین مسئولان مکلف شدند 

گزارشی در این رابطه به کمیسیون اقتصادی ارائه دهند.

وصول 93درصد چک ها در اسفند ماه 1401 
در اســفند ماه سال ۱۴۰۱ بیش از ۸ میلیون و 6۰۰ هزار فقره چک مبادله 

 شد که ۹۳ درصد این چک ها وصول شده است.
در اسفند ماه ۱۴۰۱ در سامانه چکاوک بیش از ۸ میلیون و 6۰۰ هزار فقره 
چک به ارزشــی حدود 5۸۷۹ هزار میلیارد ریال مبادله شــد که نسبت به 
ماه قبل از نظر تعداد، ۲.۷ درصد و از نظر مبلغ ۱5.6 درصد افزایش نشان 
می دهد. از کل تعداد و مبلغ چک های مبادله شــده در اسفند ماه به ترتیب 
۹۳ درصد و ۹۱.۳ درصد وصول شــده است. درصد تعداد و مبلغ چک های 
وصول شــده در ماه قبل از آن )بهمن ماه( به ترتیب معادل ۹۲.۷ درصد و 
۹۰.۸ درصد بوده اســت. همچنین این نســبت در ماه مشابه سال قبل به 
ترتیب برابر ۹۱.۱ درصد و ۸۹ درصد بوده اســت. شاخص نسبت چک های 
برگشــتی به چک های مبادله ای در اســفند ماه ۱۴۰۱ بــه لحاظ تعدادی، 
۷درصد بوده که این شاخص در ماه قبل عدد ۷.۳ درصد را نمایش می دهد. 
همچنین این شــاخص به لحاظ مبلغی، ۸.۷ درصد بوده و در ماه قبل عدد 

۹.۲ درصد را نمایش می دهد.

اخبـــــار

  سرپرســت بانــک مســکن از انعقاد قــرارداد 
۲۳6هزار واحد مســکونی در این بانک به مبلغ ۸۰۲ هزار میلیارد ریال 

ذیل طرح نهضت ملی مسکن خبر داد.
علی عسکری با بیان اینکه این بانک در اجرای طرح نهضت ملی مسکن 
در سال جدید نیز مانند سال گذشته برنامه مدونی دارد و تاش دارد بر 
اســاس جدول زمان بندی شده حرکت کند، گفت: ۹۰6 هزار و 65۲ نفر 
متقاضی تاکنون در بانک مسکن برای طرح نهضت ملی مسکن حساب 
افتتــاح کرده اند که 5۳۴ هزار و ۷5۱ نفــر از یک میلیون ریال تا ۴۰۰ 

میلیون ریال پرداخت کرده اند.
وی افزود: متقاضیان تاکنون تا تاریخ ۳۰ فروردین ماه سال جاری مبلغ 

۱6۴ هزار و ۴۸۳ میلیارد ریال به حساب خود واریز کرده اند.
سرپرست بانک مســکن ادامه داد: ۲۴5 هزار و ۸55 متقاضی با افتتاح 
حساب مسکن از ۴۰۰ میلیون ریال به بالا واریز کرده اند که رقم پرداختی 

آنان ۱۲۷ هزار و 65۲ میلیارد ریال است.
عســکری با اعام این خبر که قرارداد تعداد ۲۳ هزار و ۳5۸ پروژه طرح 
نهضت ملی مسکن تا اول اردیبهشت در بانک مسکن منعقد شده است، 
گفت: قرارداد تعداد ۲۳6 هزارو و 5۸ واحد مسکونی در بانک مسکن ذیل 
ایــن طرح به مبلغ ۸۰۲ هزار و ۹۲ میلیارد ریال منعقد شــده که طبق 
پیشــرفت فیزیکی پروژه ها به صورت مرحله ای از فونداســیون تا نازک 

کاری و ... پرداخت می شود.

وی افزود: تاکنون بانک مســکن ۲۳۹ هزار و ۳۸۸ میلیارد ریال از محل 
آورده متقاضیــان و ۳۸۱ هــزار و۹۳ میلیارد ریــال از منابع خود و در 
مجمــوع مبلغ بیش از 6۲۰ هزار میلیارد ریال برای اجرای طرح نهضت 
ملی مســکن پرداخت کرده اســت و همراه و مطابق با پیشرفت پروژها 
قطعا مبلغ پرداخت تسهیات بانک مسکن در این طرح افزایش می یابد.
سرپرست بانک مسکن تصریح کرد: نسبت خودمالکین در طرح نهضت 
ملی مســکن به کل اجــرای آن در حوزه پرداخت ۴5 درصد اســت و 
خودمالکین بخش مهمی از اجرای طرح نهضت ملی مســکن را تشکیل 
می دهند و هر چقدر آورده متقاضیان بیشتر و به هنگام تر باشد، بانک نیز 

در تامین مالی پروژه ها عملکرد بهتری خواهد داشت.

طرح نهضت ملی مسکن در بانک مسکن

در نشســت بانک آینده با تعدادی از ســهامداران، سرپرست بانک ضمن ارائه 
گزارشــی از آخرین اقدامات و پیگیری های انجام شــده درباره بازگشایی نماد 
»وآیند« و برگزاری مجامع و نوید بازگشــایی نماد بانک بر لزوم توجه جدی و 

خدمت رسانی شایسته به سهامداران و مشتریان تأکید کرد.
 مــرادی در ادامــه، اجرای درســت و مطلوب بانکداری را با اســتفاده از همه 

ظرفیت ها و توانمندی ها در ســطح بانک آینده الزامی دانست و از موفقیت ها و دستاوردهای بسیار 
خوب این بانک از جمله دریافت مجوزهای مرحله دوم و سوم عملیات ارزی از بانک مرکزی جمهوری 
اسامی به سهامداران خبر داد و ادامه داد: نقشه راه همه واحدهای بانک در سال جاری مشخص است 
و همه باید با کار گروهی و هم افزایی به  ســمت دستیابی به آن اهداف حرکت کنیم. گفتنی است، 
پس از توضیحات مبسوط و کامل سرپرست و رئیس هیأت مدیره بانک، سهامداران پرسش های خود 

را در خصوص بازگشایی نماد )وآیند( و سایر مطالب مرتبط مطرح کردند که وی به آنها پاسخ داد.

نشست »وآیند« با سهامداران
بانک کشاورزی امکان دریافت وام قرض الحسنه با کارمزد صفر یا ۴ درصد را با 

افتتاح حساب »سپرده احسان« فراهم کرده است.
کلیه اشــخاص حقیقی و حقوقی می توانند با افتتاح حساب »سپرده احسان« 
با حداقل مبلغ یک میلیون ریال در شــعب بانک کشــاورزی، پس از گذشت 
حداقــل یک ماه از زمان ســپرده گذاری و بدون نیاز به مســدود کردن وجه 

در حســاب، از تســهیات قرض الحســنه بدون کارمزد و یا با کارمزد ۴ درصد بهره مند شوند. بر 
این اســاس، امکان دریافت تسهیات تا دو برابر میانگین حســاب و امکان بازپرداخت ۱۲ تا ۳6 
ماهه اقســاط، از دیگر ویژگی های »طرح احســان« بانک کشاورزی است. به منظور جلب رضایت 
مشــتریان، کمک به حل مشکات معیشــتی و نیز همراهی با افراد نیکوکاری که قصد کمک به 
دیگران را دارند، در »طرح احســان« امکان واگذاری امتیاز سپرده گذاری توسط اشخاص حقیقی 

و حقوقی به دیگر افراد وجود دارد.

جزییات وام قرض الحسنه بانک کشاورزی

ساختار دوستدار »تولید« در وبصادر
بنا بر اعام مراجع رســمی، دو شاخص »تشــکیل سرمایه« و »رشد 
اقتصــاد« ایــران )تولید ناخالــص داخلی( در دهــه ۱۳۹۰ وضعیت 

نابسامانی را به ثبت رسانده اند.
متوسط نرخ تشکیل سرمایه در این دهه منفی 6.۸ درصد و متوسط نرخ 
رشــد ســالانه اقتصاد نیز نزدیک به صفر بوده است. در چنین شرایطی 
اســت که توجه به »رشد تولید« بیش از همیشــه در کانون توجه قرار 
گرفته و رکن دوم شــعار سال »مهار تورم، رشــد تولید« به این مساله 

اختصاص یافته است.
شــاخص رشد اقتصاد یا همان تولید ناخالص داخلی نشان دهنده میزان 
فعالیت های تولیدی و خدماتی کشــور در یک دوره یک ســاله است. در 
این حال، کارنامه نامطلوب رشــد اقتصاد در دهه گذشته، نمایانگر این 
است که فعالیت های تولیدی و خدماتی در دوره مورد نظر افزایش قابل 
توجهی نداشــته است و شوربختانه ســرمایه های پیشین )ابزار تولید و 

ماشین آلات( نیز دچار استهاک شده اند. این در حالی است که اقتصاد 
ایران از نظر »نیروی کار« و »مواد اولیه« در شــرایط نســبتا مساعدی 
قرار دارد و در صورت فراهم آمدن برخی نرم افزارها در ســطح کان، با 
ابزارهای موجود تولید نیز می تواند در مسیر رشد و شکوفایی قرار گیرد 
و به عبارتی از محل افزایش بهره وری عوامل موجود تولید تا حدی رشد 
یابد. در عین حال، رشد پایدار و رونق تولید کالا و خدمات نیازمند رشد 
ظرفیت ها اعم از افزایش تعداد نیــروی کار و بهره مندی از فناوری های 
نوین و طبعا افزایش »سرمایه گذاری مالی« است. در اینجاست که مساله 
تامین مالی تولید و خدمات از طریق نظام بانکی و بازار ســرمایه اهمیت 

می یابد.
از ایــن رو، بانک صادرات ایران با هدف حمایت از 
رشــد تولید و خدمات، در ســال گذشته در کنار 
اعطای اعتبار و تسهیات قابل توجه به بنگاه های 
تولیدی و خدماتی کشــور، ساختارهای متعددی 
را برای تامین مالی شــرکت های خرد، متوسط و 

بزرگ تدارک دیده اســت. »پترو صاد پاس« و »بانکداری شــرکتی« 
از جمله ساختارهای تازه تاسیس بانک صادرات ایران به شمار می رود 
که حمایــت از تولید را در صدر اهداف خود قــرار داده اند و حتی در 
مواردی به کارآفرینان و شــرکت ها در حوزه ســرمایه گذاری، مشاوره 

نیز ارائه می کنند.
طرح جامع »پتروصاد پاس« بانک صادرات ایران با هدف ارائه خدمات 
کامل تامین مالی زنجیره تامین به شــرکت های پتروشیمی و با تمرکز 
بر توانمندی بانک در ارائه تســهیات انحصاری از طریق شعب خارج 
از کشــور و همچنین شــرکت های ابزاری در زمســتان سال گذشته 
رونمایی شــد. همچنیــن اداره کل بانکداری شــرکتی بانک صادرات 
ایــران با هدف ارائه خدمــات ویژه به مشــتریان و واحدهای تولیدی 
بزرگ کشــور در روزهای پایانی ســال ۱۴۰۱ افتتاح شــد. مأموریت 
ویــژه این اداره، پاســخگویی ســریع، متمرکز و منطبق بــا نیازهای 
 تولیدکنندگان بزرگ و صنایع کشور و رفع دغدغه های تولید و اشتغال 

عنوان شده است.

ارز موتور محرکه بازار سرمایه است
 ادامه از صفحه9

* در سال 99 اعتماد بسیاری از سرمایه گذاران به طور کامل 
از بین رفت. آیا این اعتماد احیا شده است؟

به طور کلی ایجاد حباب های مثبــت و منفی در بازارها همواره موجود 
بوده و اتفاق عجیب و جدیدی نیســت. در تمــام بازارها و زمان ها و در 
طول تاریخ و جغرافیا و همه دنیا موجود بوده اســت. بی انصافی اســت 
اگر آن را فقط منتســب به بازار سرمایه کنیم.  اینطور نیست که بگوییم 
اعتماد از بازار ســرمایه رفته اســت. فعالان  بازارها همواره مقوله هزینه 
فرصــت و منفعت را مد نظــر قرار می دهند و طبیعی اســت که به هر 
حال وقتی وارد فضای حباب مثبت شوید این حباب میل به تخلیه پیدا 
کند و در فضای حباب منفی که قیمت ها زیر ارزش ذاتی خود هســتند 
طبیعتاً ســرمایه گذاران به مرور وارد بازار ســهام می شــوند و در نهایت 
چیزی که می تواند اعتماد را به بازار سرمایه بازگرداند پرهیز از نوسانات 
افسارگسیخته شاخص ها به ویژه در بدنه بازار سرمایه است؛ ثبات و رشد 
با ثبات معقول و متناســب، مهمترین عاملی اســت که افراد را مصمم 
به ســرمایه گذاری در این بازار می کند. اگر تصورغالب این باشــد امروز 
مبلغی را سرمایه گذاری کرده و فردا چند برابر شود یا چند ماه بعد مقدار 
زیادی از این مبلغ از دســت رود این بی ثباتی آفت بازارها بوده و انتظار 
می رود که روند رو به رشد صعودی با یک شیب و نوسان معقول در بازار 
سرمایه، حداقل در چشم انداز میان مدت موجود باشد که منجر به جذب 
نقدینگی های خرد به بدنه بازار سرمایه خواهد شد. جریان نقدینگی یک 
جریان پیوستار است، اینطور نیست که در یک روز وارد شده و تمام شود، 
هرچقدر روندها قوام و دوام بیشتری داشته باشند طبعا جریان نقدینگی 
هــم در همراهی با این روندها بهتر می تواند تصمیم گیری کند، بنابراین 
اگر ما یک روند با ثبات میان مدت غیر هیجانی اعم از هیجانات مثبت و 
منفی را در نظر بگیریم، طبیعتاً این جریان خود را با بازار همراه کرده و 

ممتد خواهد شد.

* در یک سال گذشته کدام صنایع پیشتاز بودند؟ 
مقوله ریســک و بازده همیشــه مورد نظر ســرمایه گذاران است، بحث 
ریســک و بازده که در بازار وجود دارد یک تناقــض ذاتی هم دارد چرا 
که ســرمایه گذار همواره دنبال تحمل ریســک پایین تر و کســب بازده 
بالاتر اســت. طبعا در ســهام بنیادی که P/E فوروارد معقول و تقسیم 
ســود مناسبی دارند، در ابتدا مورد توجه بازار قرار می گیرند. در بسیاری 
از این دســت سهام ما بازدهی واقعی مثبت داشتیم یعنی بازده مازاد بر 
 تورم را شــاهد بودیم. انتظار می رود سهام بنیادی که از سود هموار و از 
P/E های معقول تبعیت می کنند نه تنها در کوتاه مدت بلکه در میان مدت 
و بلندمدت بازدهی معقولی را نصیب سرمایه گذارانشان  کنند چرا که یک 

مطالعه تطبیقی و گذشته نگر هم می تواند این ادعا را تایید کند.

* کدام صنایع را در ســال جاری و تا پایان سال پیشتاز و 
پیشرو می دانید؟

به طور کلی هر ســهم و صنعتی که P/E فوروارد معقولی داشــته باشد، 
تقسیم سود مناسبی داشته باشد، سهامداران عمده معقولی داشته باشد، 
ســهمی که از هیجانات به دور بوده و شــناوری در ابعاد و اندازه ای باشد 

که قیمت توســط گروه یا گروه هایی نتواند جابجا شود، می تواند صنعت 
مناسبی باشد. صنایع معدنی، فلزی، پتروشیمی و پالایشگاهی و در حال 
حاضر با تغییر چشــم اندازی که برای صنعت خودرو سازی در حال وقوع 
اســت، می تواند یکی از کاندیداهای رشد برای ســال جاری باشد، البته 
نباید تک ســهم ها و تک گروه ها را از یاد برد و نباید تصور کنیم که فقط 
سهام هایی که در گروه های اخیر عنوان شد سهام بنیادی هستند و سهامی 
که در گروه های دیگری هســتند و شناوری کمی دارند از بنیاد مناسبی 
 EPS برخوردار نیستند. ولی همواره باید بازار پایش شود و سهام معقول با
مناســب و با چشم انداز سود آور رشدی شناسایی و در پرتفوی متوازن از 

منظر مدیریت ریسک قرار بگیرد.

*اخیرا موضوع کنترل تورم از طریق بورس مطرح شــده 
است. این موضوع تا چه اندازه درست است؟

بهتر از کنترل تورم می توان عنوان تامین کســر بودجه را از طریق بازار 
سرمایه مدنظر قرار داد که عمدتاً از دو مسیر رخ می دهد؛ یکی از طریق 
فروش اوراق و دیگــری فروش دارایی های ســرمایه ای، وقتی بخواهید 
دارایی های ســرمایه ای را واگذار کنید طبیعتاً باید بازار ثانویه شــادابی 
داشته باشید که آن دارایی ها را جذب کند، در مقوله فروش اوراق هم اگر 
بخواهید بیش از حد در بازار عرضه کنید با افزایش نرخ بازده مورد انتظار، 
این عمل طبیعتا می تواند به بازار ثانویه فشــار بیاورد و این دو مقوله در 
یک تناقض ذاتی با هم قرار می گیرند. در شــرایط حاضر به نظر می رسد 
دولت به یک تجمیع و توازنی بین این دو قلم رســیده و از هر دو طریق 
قصد ترمیم کســری بودجه را دارد. ترمیم کسری بودجه با وقفه زمانی 
مستقیما بر تورم ساختاری موثر خواهد بود. تصور سیاست انقباضی مالی 
و سوزاندن نقدینگی از طریق هیجانی کردن بازار و عرضه سنگین سهام 
هم منتفی است، چراکه اولا بازار تا فاز هیجانی راه درازی در پیش دارد، 
ثانیا تجربه سال ۹۹  و سال های قبل در بازار وجود دارد و ثالثا همانطور 

که عنوان شد بازار درون زا و بنابر ارزندگی روندکنونی را  گرفته است.

* طبق پیش بینی ها امسال ما رشد تورم و نقدینگی داریم.  
این موضوع چه تاثیری بر بورس می تواند داشته باشد؟

تورم در کشور ما تورم بودجه ای است و کسری در بودجه ما به صورت 
جایگزیده وجود دارد. هرچقدر شــکاف بودجه عمیق تر شــود به تورم 
بیشــتر دامن می زند .تورم ما ریشه پولی داشته و این تورم خواه ناخواه 
به عنوان موتور محرک بازار ســرمایه وارد عمل خواهد شــد و نه فقط 
بازار سرمایه، بلکه همه بازارها را طبق نظریه مقداری پول متاثر خواهد 
کرد. این تاثیر با اختاف زمانی که در هر دوره کوتاه تر می شــود کلیه 

بازارها را در بر می گیرد.

* آیا عرضه های اولیه می توانند به رونق بیشتر بازار کمک 
کنند؟ چطور؟

رسالت بازار سرمایه، تامین مالی شرکت هاست.  بحث عرضه های اولیه یا 
IPO اساسا کارکرد بازار سرمایه بوده و نباید آن را صرفا یک ابزار تلقی 
کنیم تا فقط در زمانی که بازار هیجانی و مثبت است شرکت های جدید 
را وارد فضای بازار سرمایه کنیم بلکه این امر جزء رسالت بازار سرمایه 
طبقه بندی شده است و در روح بازار سرمایه وجود دارد، بنابراین انتظار 
می رود با گســترش عمــودی، افقی و عمقی بازار بــا راندمان بالاتری 

به ســمت کارایی حرکت کنیم، گرچه عرضه های اولیه هرچه بیشــتر 
باشــد فضای بازار سرمایه جذاب تر و ســالم تر خواهد بود. البته نباید 
در زمان هایــی عرضه اولیه اتفاق بیفتد کــه اصطاحاً پول در بازار کم 
اســت، طبیعتا اگر عرضه اولیه موکول به زمانی شود که تقاضا مقداری 
به ســمت هیجانی شدن در بازار ســرمایه میل کند آثار مثبت تری به 

همراه خواهد داشت.

* سیاست گذاری و قیمت گذاری دستوری آفت بزرگی برای 
صنایع و بازار اســت. این موارد چگونه بازار سهام را تحت 

تاثیر قرار می  دهند؟
به طور کلی قیمت گذاری دستوری یک راه حل اورژانسی فقط برای شرایط 
و موارد بحرانی است و برای میان مدت و بلندمدت به هیچ عنوان در هیچ 
اقتصادی تجویز نمی شود. هرچه قیمت ها را به سمت دستوری شدن پیش 
ببرنــد نه تنها منجر به اضافه رفاه مصرف کننده نمی شــود بلکه منجر به 
توزیع رانت بین عده معدودی خواهد شد و متاسفانه در شرکت های بورسی 
مکرر شاهد این بوده ایم که به بهانه سیاست ها یک سری قیودی بر قیمت 
برخی از کالاها و محصولات گذاشته می شد و در حقیقت منفعتی بود که 
از جیب سهامدار می رفت و سهامدار ناچار بود که تبعات آن سیاست را به 
دوش بکشد.  قیمت گذاری دستوری در میان مدت و بلند  مدت اساساً پایدار 
نیست و سیاســتمدار چه بخواهد چه نخواهد، نمی تواند قیمت دستوری 
را حفظ کند، فقط نتیجه اش این اســت که در ایــن فریم زمانی که این 
سیاست اجرا شده است هزینه ها بیشتر از منافع بوده و بارها تاثیر این سوء 

سیاست  گذاری را بر فضای بازار سرمایه شاهد بوده ایم.

* قانون بورس و اوراق بهادار از سال 84 تا کنون به روز نشده 
در حالی که خواست بســیاری از فعالان بازار است. در این 

باره توضیح دهید.
بــه طور کلی نه تنها در باره قوانین و مقررات بــازار، بلکه درباره غالب 
قوانیــن و مقررات به ویژه بالادســتی که می توانــد تاثیری در زنجیره 
محصول داشــته باشــد، به روز آوری و مطالعات تطبیقی واجب موکد 
اســت. چراکه اتمسفر سیاســت، اقتصاد و سیاست خارجی همواره در 
حال تغییر بوده و نمی توان با قوانین و قواعد گذشــته به حل مســائل 
جدیــد پرداخت. به عنوان مثال یکی از مباحث عنوان شــده دوطرفه 
کردن بازار ســرمایه اســت، اگر بازار سرمایه دوســویه می شد یعنی 
همانطور که فروش را در بازارهای کالایی داشــتیم فروش استقراضی 
را در بازار ســرمایه برقرار می کردیم، بــا پرداخت هزینه های به مراتب 
کمتری در فازهای بیش خرید و بیش فروش، در فازهای هیجانی زودتر 
می توانستیم بازار را به تعادل برسانیم و این یک مورد از هزاران موردی 

است که به روزرسانی آن ضروری است.

* برآورد کلی شــما از  شــرایط بازار در پایان سال 1402 
چیست؟

در فریــم میان مــدت و بلند مــدت بــازار ســرمایه ارزنده ترین فضای 
سرمایه گذاری است؛ سرمایه گذاری در بازار سرمایه برخاف سایر بازارها 
که تاثیر مســتقیمی بر معیشــت مردم دارد مانند بازار ملک و ارز و ... 
حقیقتاً جذب سرمایه در فضای تولید است و انتفاعی که از این محل به 
دست می آید، انتفاع شیرینی است، ضمن اینکه این فضا از پشتوانه قانونی 

برخوردار است در حالی که فعالیت در سایر بازارها با محدودیت های قانونی 
مواجه است. از آنجا که بنابر تحلیل در میان مدت و بلند مدت فضای بازار 
سرمایه فضای رشــدی معقول و متناسب با پارامترهای بنیادین اقتصاد 
اســت، نباید انتظار رشدهای انفجاری را در کوتاه مدت از بازار داشت. اما 
باید توجه داشت بنابر مطالعات گذشته نگر و تطبیقی بیشترین بازدهی 
را در بین ســایر بازارها در یک فریم بلندمدت بازار سرمایه داشته است. 
در کوتاه مدت طبیعتاً اخبار و هیجانات بیشــتر بر بازارها تاثیر گذار است 
و اینکه افراد بتوانند به طور مســتمر از نوسانات تمامی بازارها استفاده 
کنند به لحاظ آماری امری بعید اســت. یعنی آحاد مردم نمی توانند در 
کوتاه مدت از یک بازار سود بگیرند و اصطاحاً بین بازاری حرکت کنند و 
از آن بازار وارد بازار دیگری شــوند.  بهتر است که فرهنگ سرمایه گذاری 
به درستی تبیین شود و بهترین محل سرمایه گذاری نیز همانطور که از 
نامش مشخص است بازار سرمایه است که باید گسترش عمودی، افقی و 

عمقی داشته باشد تا جاذب بلند مدت سرمایه ها باشد.

* فعالیت ســبدگردان ها در بازار فعلــی را چگونه ارزیابی 
می کنید؟ چه اقدامی برای بهتر شــدن فعالیت شــان باید 

داشته باشند؟
در رابطه با ســبدگردان هایی که در حال حاضر مشغول فعالیت در بازار 
سرمایه هستند مهمترین نکته بحث بازدهی پرتفوهای تحت مدیریت شان 
است که با تحمل ریسک معقول بیشترین بازدهی را برای پرتفویشان به 
همرا داشته باشند. اولین نکته گسترش سبدگردان هاست چرا که هرچه 
تعداد بیشتر شود رقابت جدی تر خواهد شد. به نظر می رسد که فعالیت 
شرکت های سبدگردان  و صدور مجوزها البته با حفظ ضوابط باید تسهیل 
شده، تعداد افزایش یابد و طبیعتاً هرچه فضای رقابتی تری داشته باشیم 

در نهایت منجر به اضافه رفاه سرمایه گذار خواهد شد.

چیست؟  سرمایه گذاری  صندوق های  درخصوص  نظرتان   *
آیا در بازار فعلی فعالیت مناسبی دارند؟

برای قضاوت پرتفوی معیارهایی وجود دارد )محاســبه ضرایب، بازدهی 
صندوق ها و...(  هر سرمایه گذار با توجه به ریسک و ریوارد مورد انتظارش 
صندوق مناسب هدف خود را انتخاب خواهد کرد . هرچه تعداد صندوق ها 
بیشــتر و فضا رقابتی تر شود، شرکت های موجود سعی در بهسازی خود 
داشته و شــرکت های جدیدالورود هم سعی می کنند با کسب بازدهی و 
انتفاع بیشتر راهی برای خود باز کنند و مجموع همه اینها منجربه اضافه 
رفاه ســرمایه گذار و کسب بازدهی مطلوب برای طیف سرمایه گذاران در 

کلیت بازار می شود.

* نکته پایانی؟
بازار ســرمایه فضای کاما تخصصی و چندین و چند محصولی اســت؛ 
برخاف ســایر بازار ها که با چند کالای انگشت شمار روبه رو هستیم در 
بازار سرمایه مستقیما با نزدیک به ۷۰۰ شرکت مواجهیم، مقوله اختیارات 
و بحث ابزارهای مالی در آن مطرح اســت، فضا کاما تخصصی اســت. 
افــرادی که تجربه کافی و تخصص لازم ندارنــد قطعا باید از روش های 
غیر  مستقیم سرمایه گذاری یا مشاوره افراد خبره دارای مجوزهای قانونی 
اســتفاده کرده و مازاد ســرمایه مورد نیاز را درگیر بازار کنند تا بازدهی 

ایمن و مطلوبی از بازار دریافت کنند.
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پالايشنفتتبريز

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

پالايش نفت تبريزنام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ایصنعت

توليد فرآورده های نفتی تصفيه شدهگروه

شبريزنماد

1377/07/25تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1377/07/25)بهره برداری(

1377/07/25تاریخ ثبت اولیه

144524شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

93.20 %34.81 %جمع دارائی های جاری

17.14 %29.31 %جمع دارائی های غیرجاری

74.64 %33.91 %جمع کل دارائی ها

84.60 %24.69 %جمع بدهی های جاری

17.22 %39.22 %جمع بدهی های غیر جاری

78.10 %25.61 %جمع کل بدهی ها

70.28 %44.83 %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

  »تامیــن و تضمین منابع 
مالی برای بخش های اقتصادی کشــور«، »مدیریت 
و ارزیابی ریسک« و »ســرمایه گذاری« سه ویژگی 
اصلی صنعت بیمه اســت که کمتر به آنها پرداخته 

شده است. 
رئیــس کل بیمه مرکزی در دیــدار با رئیس دیوان 
محاسبات کشــور با بیان این مطلب گفت: صنعت 
بیمه کشور به عنوان اهرم تامین مالی نقش بسزایی 
را در مدیریت اقتصاد کشور در کنار بانک و بورس ایفا 
می کند. مجید بهزادپور از مدیریت و ارزیابی ریسک 
به عنوان یکی دیگــر از ویژگی های بیمه یاد کرد و 
افزود: این موضوع که به آن توجه کمتری شده است، 
می تواند منشای تحولات گسترده ای در بخش تولید 
باشد. وی با اشاره به مفهوم سرمایه گذاری در صنعت 
بیمه گفت: نگاه حاکم بر این موضوع بیشتر ناظر بر 
تامین هزینه برای جبران خسارت هاست ولی با توجه 
به رویکرد دولت، جهت گیری های سرمایه گذاری در 
صنعت نیز می تواند به سمت پروژه های بزرگ مانند 
مشارکت در ساخت کریدور شمال - جنوب و تامین 

مسکن حرکت کند تا بتواند سهمی در حل برخی از 
مشکلات داشته باشد.

بهزادپور از پرداختن صنعت بیمه به سرمایه گذاری 
در بخش حمل ونقل به عنــوان یک فرصت نام برد 
و افزود: با گام گذاشتن در این مسیر، حرکت جدی 

برای افزایش ضریب نفوذ در کشور شروع می شود.
رئیس شــورای عالی بیمــه در بخــش دیگری از 
سخنانش به تاثیر بیمه های زندگی و حمل ونقل در 

امنیت سرمایه گذاران اشاره کرد و گفت: صنعت بیمه 
کشور نسبت به حوزه های بانک و بیمه از آزادی های 
بیشتری برخوردار است به همین جهت این صنعت 
آماده است که در این زمینه ها  به مردم کمک کند.

رئیــس کل بیمــه مرکزی با اشــاره بــه  وضعیت 
صندوق های بازنشستگی و صرف منابع دولتی برای 
تامین مطالبات بازنشستگان، یکی از راه حل های غلبه 

براین مشکل را تقویت بیمه های بازرگانی دانست.

مجید بهزاد پور در ادامه به برخی از دســتاوردهای 
بیمه مانند اجــرای پروژه های مبتنــی بر فناوری، 
تقویــت ارتباطات بین المللی و برگــزاری دوره های 
آموزشــی و راه اندازی محصول تکافــل پرداخت و 
گفــت: برقراری ارتباطات بین الملــل نیازمند به روز 
شــدن اطلاعات است چرا که برای  پوشش مطلوب 
ریسک های بزرگ حتما باید از پتانسیل شرکت های 
بین المللی بیمه در قالب بیمه های اتکایی اســتفاده 
کرد. رئیس کل بیمه مرکــزی تصریح کرد: جایگاه 
صنعت بیمه باید در فضای اقتصادی کشور تثبیت و 
تقویت شود و در این زمینه به همراهی ارکان کشور 
مانند دیوان محاســبات با توجه به هم جنس بودن 

برخی از فعالیت ها نیاز داریم.
در این دیدار، ســید احمدرضا دستغیب رئیس کل 
دیوان محاســبات کشور از اثرگذاری بیمه بر اقتصاد 
کشور به عنوان یک فرصت یاد کرد و گفت: صنعت 
بیمه می تواند به رشــد اقتصادی کشور کمک کند 
بنابراین باید از ظرفیت های موجود در این حوزه به 

خوبی بهره برد.

رئیس کل بیمه مرکزی تاکید کرد:

تثبیت جایگاه بیمه نیازمند همراهی همه ارکان کشور

شرکت بیمه نوین در سال گذشته 
موفق شــد بیــش از 120 درصد 
 از بودجــه تعیین شــده خود را 

محقق کند.
این شــرکت موفق شد در سال 

1401 با کســب پرتفــوی 3000 میلیــارد تومانی، 
بیــش از 120 درصــد از بودجه پیش بینی شــده در 
اســتراتژی های خود را محقق کند. همچنین پرتفوی 
محقق شــده در بیمه نوین نسبت به سال گذشته از 
50 درصد رشــد برخوردار شده است. در سال 1401 
در شرکت بیمه نوین، رشته بیمه های مهندسی بیش 
از 66 درصد، آتش سوزی بیش از 50 درصد، مسئولیت 
بیــش از 56 درصد و باربری نیز از 79 درصد رشــد 
در پرتفوی نســبت به سال گذشــته برخوردار شدند. 
گفتنی است، محصول »بیمه درمان خانواده« و »بیمه 
مستمری«، از جمله محصولات جدید و نوآورانه بیمه 
نوین در ســال گذشــته بودند که در نیمه دوم سال 

روانه بازار شدند.

 تحقق بیش از 120 درصد 
بودجه »نوین«

بیمه کوثر با عملکردی متفاوت و درخشان 
در ســال 1401 موفــق به تحقــق درآمد 
ســرمایه گذاری به میــزان 2500 میلیارد 

تومان شد.
مدیرعامل بیمه کوثر عنوان کرد: در ســالی 

که پشــت سر گذاشتیم، بیمه کوثر توانست در یک سال متفاوت 
با عملکردی فوق العاده و رکوردشکنی در درآمد سرمایه گذاری به 
عدد 2500 میلیارد تومان ســود ناشی از سرمایه گذاری ها برسد 
که نه تنها در صنعت بیمه یک دســتاورد قوی محسوب می شود 
بلکه بالاترین میزان درآمد سرمایه گذاری شرکت از بدو تأسیس 

تاکنون بوده است.
ابوالفضل آقادادی اظهار داشت: این درآمد سرمایه گذاری به طور 
قطع افزایش توان مالی شرکت و رشد درآمدهای سرمایه گذاری 
در سنوات آتی را به دنبال خواهد داشت که نتایج آن را می توانیم 
در ادامه دار بودن این روند در سال 1402 شاهد باشیم، به طوری 
که در هفته های ابتدایی ســال جاری این عــدد به حدود 300 
میلیارد تومان رســیده اســت. وی در ادامه افزود: بیمه کوثر این 
موضوع را در دســتور کار خود قرار داده اســت که با استفاده از 
تجارب ارزشمند گذشته و اســتفاده از تیم حرفه ای بتواند روند 
پایداری در این نوع درآمد برای شرکت و سهامدارانش به ارمغان 
آورده که ثبات ســودآوری و افزایش توان مالی شــرکت در سال 

1402 و سال های آتی را افزایش خواهد داد.

درآمد 25 هزار میلیارد ریالی 
سرمایه گذاری »کوثر«

شرکت بیمه آسیا موفق شده در فروردین امسال حق بیمه تولیدی اش را نسبت 
به مدت مشــابه سال گذشــته ۸5 درصد افزایش و تراز مثبت 135 درصدی را 
ثبت کند. به این ترتیب نسبت خسارت بیمه آسیا در فروردین امسال نسبت به 

فروردین پارسال بهبود یافته و به 43 درصد رسیده است.
حق بیمه تولیدی بیمه آســیا در فروردین ســال 1402 با رشدی ۸5 درصدی 

نســبت به مدت مشابه ســال قبل به رقم 14 هزار و 599 میلیارد و 515 میلیارد ریال رسیده که از 
این مبلغ 21 درصد ســهم بیمه درمان، 44 درصد ســهم رشته شخص ثالث و حوادث سرنشین، 9 
درصد ســهم بیمه بدنه خودرو، 9 درصد سهم بیمه زندگی بوده و سهم سایر رشته ها هم 26 درصد 
برآورد شده است. این شرکت بیمه با سرمایه ثبت شده 31 هزار میلیارد ریالی در نخستین ماه سال 
جاری بالغ بر 6 هزار و 221 میلیارد و 211 میلیون ریال خســارت پرداخت کرده که میزان خسارت 
پرداخت شده نســبت به فروردین سال گذشته 54 درصد رشد کرده که باعث شده نسبت خسارت 
این شــرکت بیمه گر از 51 درصد در فروردین پارسال به 43 درصد در فروردین امسال برسد. از کل 
خسارت پرداخت شده توسط بیمه آسیا در این مدت، 40 درصد سهم بیمه درمان، 31 درصد سهم 
شخص ثالث و حوادث سرنشین و 20 درصد سهم رشته بدنه خودرو بوده است. این شرکت بیمه گر 
در ســال گذشــته بالغ بر 194 هزار و ۸2۸ میلیارد و 951 میلیارد ریال حق بیمه تولید کرده بود و 

نسبت خسارت 57 درصدی را ثبت کرده است.

وش »آسیا« رشد ۸۵ درصدی فر
شرکت بیمه تعاون در فروردین امسال با رشد 26 درصدی فروش مواجه شده و 
تراز مثبت 41 درصدی را ثبت کرده و نســبت خسارت این شرکت در نخستین 
ماه سال جاری به 71 درصد رسیده است. هرچند بودجه سال 1402 این شرکت 
هنوز منتشر نشده اما برآورد می شــود که میزان فروش حق بیمه امسال بیمه 

تعاون در دامنه 25 تا 32 هزار میلیارد ریال نوسان داشته باشد.
بیمه تعاون در فروردین امسال بالغ بر ۸۸6 میلیارد و 55 میلیون ریال حق بیمه تولید کرده که 1۸ 
درصد ســهم رشته درمان، 42 درصد سهم بیمه شــخص ثالث و حوادث سرنشین، 19 درصد سهم 
بیمه مسئولیت، 6 درصد سهم بیمه های زندگی و 6 درصد هم سهم بیمه بدنه بوده است. این شرکت 
در فروردین امسال بالغ بر 627 میلیارد و 416 میلیون ریال خسارت پرداخت کرده است. در مقایسه 
با فروردین سال گذشته، سهم بیمه مسئولیت از کل پرتفوی بیمه تعاون 13 واحد درصد رشد کرده 
و ســهم درمان 2 واحد درصد و شخص ثالث 4 واحد درصد رشد کرده است. انتظار می رود که رشد 
فروش بیمه تعاون در ماه های آینده قابل توجه باشــد چرا که این شرکت در پایان سال گذشته بالغ 
بر 1۸ هزار و 466 میلیارد و 372 میلیون ریال فروش بیمه نامه داشته که نسبت به مدت مشابه سال 
قبل 76 درصد رشد فروش را تجربه کرده است. بیمه تعاون در سال گذشته تراز مثبت 146 درصدی 
را ثبت کرده و در فروردین امسال تراز مثبت 41 درصدی داشته و سرمایه این شرکت در حال حاضر 

5 هزار میلیارد ریال است.

حرکت بیمه »وتعاون« بر مدار تراز مثبت

چکیــده تحلیــل بنیادی »قلرســت«
شــرکت قند لرســتان در ســال 1345 به صورت ســهامی خاص تاســیس و در ســال 1354 به ســهامی عام تبدیل 
شــد. شــرکت در ســال 1368 در بــورس اوراق بهــادار تهــران پذیرفتــه شــد. مرکــز اصلی شــرکت در ســال1396 به 
شهرســتان درود انتقــال پیــدا کــرد. ظرفیــت اســمی تولید شــکر چغنــدری حدودا 26 هــزار تن در ســال و ظرفیت 
اسمی تصفیه شکر حدودا 50 هزار تن می باشد. محصولات فرعی تولیدی شرکت شامل: تفاله تر، خشک و ملاس 
 می باشــد.  علی روســتا با 79.4 درصد ســهامدار عمده این شــرکت هستند.  آقای زارع ممقانی مدیرعامل شرکت 

قند لرستان هستند.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E27.8 صنعتP/E18.6 تابلوقلرستنماد
8,660 ریالتحلیل )02/12/ 1402(

 83 درصد سود تقسیمی72 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1400
ملاحظاتو 59 میلیارد تومان 

 تولید 16.3 هزار تن شکر چغندری
 فروش 16.7 هزار تن شکر، متوسط نرخ فروش 
شکر شرکت 6،623 تومان به ازای هر کیلوگرم، 

 حاشیه سود خالص 48درصد، 
متوسط نرخ ارز 22،738 تومان

 10 درصد سود تقسیمی106 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1401
ملاحظاتو 11 میلیارد تومان

تولید 18.2 هزار تن شکر، فروش 18.5 هزار تن 
شکر، متوسط نرخ فروش شکر شرکت

  13،085 تومان به ازای هر کیلوگرم،
 حاشیه سود خالص 36درصد
 متوسط نرخ ارز 24،100 تومان

175 تومان کارشناسی 1041403 تومان کارشناسی 1402

مفروضات تحلیل

شرکت در 6 ماه 1402 در حدود  16  هزار تن شکر تولید کرده است. پیش بینی ما برای کل سال 1402 و 1403 به ترتیب  16 و 17.3 هزار مقدار تولید
تن می باشد. 

در 6 ماهه 1402 به دلیل عدم اعلام نرخ مصوب شــکر، شــرکت فروشــی انجام نداده اســت. پیش بینی ما این اســت که تا پایان ســال مالی  کل مقدار فروش
موجودی 16 هزار تنی شکر را بفروش برساند. برای سال 1403 نیز  فروش 17 هزار تن  در نظر گرفته شده است. 

در 6 ماهه 1402 فروش شــکر انجام نشــده اســت. نرخ فروش برای ســال 1402 حدودا 23،500 تومان به ازای هر کیلو در نظر گرفته شــده نرخ فروش
است. برای سال 1403 هم متوسط نرخ هر کیلوگرم شکر حدودا  30،900 تومان برآورد شده است.

ماده اولیه
خوراک اصلی شــرکت چغندر قند می باشــد که حدود 86 درصد از بهای تمام شــده تولید را تشــکیل می دهد. برای ســال 1402 نرخ چغندر 
قند مصرفی  2،209 تومان به ازای هر کیلو بوده است و پیش بینی ما برای سال 1403 حدودا 2،800 تومان به ازای هر کیلو می باشد. مبلغ 

مواد مصرفی برای سال 1402 و 1403 به ترتیب  240 و 330 میلیارد تومان پیش بینی شده است.

هزینه تولیو و سربار
هزینه ســربار ســهم 12 درصدی در بهای تمام شــده دارد که بخش اعظم آن را هزینه حقوق و دســتمزد تشــکیل می دهد.  با رشــد حقو50 
درصدی برای سال 1402 و رشد 40 درصدی حقوق و دستمزد برای سال 1403، هزینه تولید شرکت برای سال 1402 و 1403 به ترتیب  290 

و 397 میلیارد تومان پیش بینی می شود. 

نرخ دلار نیما  برای ادامه سال 1402، 28,500 تومان و برای سال 1403، 31,000 تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه ها

سود سپرده از آیتم های مهم درآمد های غیر عملیاتی می باشد. این مبلغ برای سال 1402 و 1403 به ترتیب  حدودا 26 و 80 میلیارد تومان 
پیش بینی شده است.

ظرفیت 3/0 درصدنرخ فروشکشش سود هر سهم به متغیر های اساسی
1/0 - درصدرشد حقوق و دستمزد1/0 - درصدنرخ مواد اولیه1/0 درصدعملیاتی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

شــرکت حدودا 16 هزار تن موجودی شــکر دارد که به فروش نرســیده اســت. به همین دلیل ســود شناســایی شــده در 6 ماهه 1402 بســیار 
ناچیز اســت. با فروش موجودی با نرخ های خوب در ادامه ســال مالی، ســود بســیار خوبی شناسایی خواهد کرد. علاوه بر این شرکت طرح 
توســعه افزایــش ظرفیــت را دارد. کــه از جمله پتانســیل های شــرکت می باشــد. دســتوری بــودن نرخ شــکر اعلامی به شــرکت های قندی، از 

ریسک های مهم شرکت می باشد.

نظر کارشناسی
 بر اســاس مفروضات گفته شــده ســود خالص شــرکت برای ســال  1402 و 1403 به ترتیب  185 و 279 میلیارد تومان پیش بینی می شــود 
و P/E فــوروارد ســهم بــرای ســال 1402 و 1403 بــه ترتیــب در حــدود 7.4 و 4.1 واحد می باشــد که در محدوده جذابی قــرار دارد. با توجه به 

بالابودن پی بر ای شرکت های قندی، پی بر ای 4.1 برای سال 1403 می تواند بسیار جذاب باشد.

سارا چلویان
کارشناس تحلیل

۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

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

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

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

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

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

-۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

جریان وجه نقد

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

 جریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی
 مالیات بر درآمد پرداختی
 جریان وجه نقد عملیاتی
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3.5 همتی »کزغال«  وش  فر
شــرکت زغال ســنگ پروده طبــس در عملکــرد یک ماهــه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ معــادل ۳,۰۵۹,۰۰۱ میلیون ریال از محصولات خود را به 

فروش رساند.
بر اســاس بررســی گزارش فعالیت ماهانــه دوره یک ماهــه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ شــرکت زغال ســنگ پروده طبس که با نماد کزغال در 
بورس فعالیت دارد در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ معادل 
۳,۰۵۹,۰۰۱ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده اســت 
که نســبت به دوره یک ماهه مشابه ســال قبل ۸۱درصد افزایش داشته 
است.»کزغال« با سرمایه ثبت شده ۳,۵۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد 
یک ماهه سال مالی منتهی به ۱4۰2/۱2/2۹ مبلغ ۳,۰۵۹,۰۰۱ میلیون 
ریال درآمد فروش داشــته اســت که نسبت به مدت مشــابه سال قبل 

۸۱درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0

 

وردین  عملکرد »کاما« در فر
شرکت باما در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ معادل ۶2۹,۶۳2 

میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رسانده است.
بر اســاس بررســی گزارش فعالیت ماهانــه دوره یک ماهــه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ شــرکت بامــا که با نماد کاما در بــورس فعالیت دارد؛ در 
عملکرد یــک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ معــادل ۶2۹,۶۳2 میلیون 
ریال از محصولات خود را به فروش رســانده اســت که نســبت به دوره 
یک ماهه مشــابه ســال قبل ۱2درصد افزایش داشته اســت. »کاما« با 
ســرمایه ثبت شــده 2۰,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد یک ماهه 
ســال مالی منتهی به ۱4۰2/۱2/2۹ مبلغ ۶2۹,۶۳2 میلیون ریال درآمد 
 فروش داشــته است که نسبت به مدت مشــابه سال قبل ۱2درصد رشد 

داشته است. / کدال ۳۶0

وش »خپارس« افزایش 64 درصدی فر
شرکت پارس خودرو در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ معادل 

۸,۷۳4,۶۳۳ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
شــرکت پارس خودرو بــا نماد خپارس، در عملکرد یــک ماهه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ معادل ۸,۷۳4,۶۳۳ میلیــون ریال از محصولات خود را به 
فروش رسانده است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل ۶4درصد 
افزایش داشــته اســت. »خپارس« با سرمایه ثبت شــده ۱۱۳,۵۶۸,2۸۱ 
میلیون ریال در عملکرد یک ماهه سال مالی منتهی به ۱4۰2/۱2/2۹ مبلغ 
۸,۷۳4,۶۳۳ میلیون ریال درآمد فروش داشــته اســت که نسبت به مدت 

مشابه سال قبل ۶4درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0

رکورد درآمد ماهانه در »فاماسین«  
شــرکت کالسیمین در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ معادل 

4,۰۳۱,4۸2 میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
شــرکت کالســیمین نماد فاســمین در عملکــرد یک ماهــه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ معــادل 4,۰۳۱,4۸2 میلیــون ریــال از محصولات خود 
را به فروش رســانده اســت که نســبت به دوره یک ماهه مشــابه سال 
قبل 2۶۰درصد افزایش داشــته است. »فاســمین« با سرمایه ثبت شده 
24,۰۰۰,۰۰۰ میلیــون ریال در عملکرد یک ماهه ســال مالی منتهی به 
۱4۰2/۱2/2۹ مبلغ 4,۰۳۱,4۸2 میلیون ریال درآمد فروش داشته است 
که نسبت به مدت مشابه سال قبل 2۶۰درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0 

افزایش درآمد »پلاسک« در اولین ماه سال
شــرکت کارخانجات پلاســکوکار ســایپا در عملکرد یک ماهه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ معــادل ۱,۵4۸,۵۵۳ میلیون ریال از محصولات خود را به 

فروش رساند.
این شرکت  با نماد پلاسک در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ 
معادل ۱,۵4۸,۵۵۳ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده 
اســت که نسبت به دوره یک ماهه مشابه ســال قبل ۱۳2درصد افزایش 
داشته است. »پلاسک« با سرمایه ثبت شده ۱,4۶۰,۱۸۸ میلیون ریال در 
عملکرد یک ماهه سال مالی منتهی به ۱4۰2/۱2/2۹ مبلغ ۱,۵4۸,۵۵۳ 
میلیون ریال درآمد فروش داشته است که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

۱۳2درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0
 

»ارفع« برای سرمایه گذاری مناسب است؟
شــرکت آهن و فولاد ارفع در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ 

معادل ۷,۹۵۷,4۶۹ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رساند.
شــرکت آهن و فولاد ارفع با نماد ارفع در عملکــرد یک ماهه منتهی به 
۱4۰2/۰۱/۳۱ معــادل ۷,۹۵۷,4۶۹ میلیون ریــال از محصولات خود را 
به فروش رســانده اســت که نســبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل 
44درصد افزایش داشته است. »ارفع« با سرمایه ثبت شده ۱2,۰۰۰,۰۰۰ 
میلیــون ریال در عملکرد یک ماهه ســال مالی منتهی به ۱4۰2/۱2/2۹ 
مبلغ ۷,۹۵۷,4۶۹ میلیون ریال درآمد فروش داشــته است که نسبت به 

مدت مشابه سال قبل 44درصد رشد داشته است. / کدال ۳۶0
 

»تجلی« در آغاز سال درآمدی نداشت
شــرکت تجلی توســعه معادن و فلــزات در عملکرد یک ماهــه منتهی به 
 ۱4۰2/۰۱/۳۱ از معامــلات واگــذاری ســهام ۱,۹۶4 میلیون ریال ســود 

کسب کرد.
شــرکت تجلی توســعه معادن و فلزات که با نماد تجلی در بورس فعالیت 
دارد، در عملکرد یــک ماهه منتهی به ۱4۰2/۰۱/۳۱ از معاملات واگذاری 
ســهام ۱,۹۶4 میلیون ریال سود کســب کرده است. تجلی با سرمایه ثبت 
شــده ۶2,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد یک ماهه سال مالی منتهی 
به ۱4۰2/۱2/2۹ از محل سود ســهام محقق شده درآمدی حاصل نکرده 
اســت. شــرکت در انتهای فروردین ماه چندین شرکت با بهای تمام شده 
۱۸,۸۹4,42۷ میلیون ریال در پرتفوی بورســی خود داشــته که با رشد 

22درصد به مبلغ 22,۹۹۵,۱4۸ میلیون ریال رسیده است. / کدال ۳۶0

روی خط تحلیل

یکی از سهامداران حقوقی پتروشیمی 
پردیــس در صدد عرضــه و فروش 
یک درصد سهم این شرکت به قیمت 
پایه ۱۹.۳ هزار تومانــی و به ارزش 
۱.۱ هزار میلیارد تومانی برآمده است.

پتروشیمی پردیس که با ســرمایه ۶۰۰ میلیارد تومانی 
در تابلــوی فرعی بــورس حضور دارد بــا عرضه عمده 
ســهام و غیرمدیریتی یکی از سهامداران حقوقی در ۱۸ 
اردیبهشت مواجه شده است.شرکت بازرگانی پتروشیمی 
که مالک ۱۳,۱ درصد از سهام »شپدیس« است تصمیم 
به فروش یک درصد ســهام معــادل بیش از ۶۰ میلیون 
و ۱۸۶ ســهم از طریق کارگزاری آریا نوین گرفته است.

قیمت پایه هر سهم برای فروش این تعداد سهام ۱۹ هزار 
و ۳۹۱ تومان تعیین شده و خریدار یا خریداران باید برای 
تملک یک درصد از سهام بیش از ۱,۱ هزار میلیارد تومان 

را به صورت نقد بپردازند.
کارگزار خریــدار در صورتی مجاز به ورود ســفارش به 
ســامانه معاملاتی است که معادل ۱۰درصد ارزش سهام 
بر اساس قیمت پایه را به صورت نقد یا ضمانتنامه بانکی 
بدون قید و شــرط به نفع شرکت سپرده گذاری مرکزی 
از مشــتری دریافت و حســب مورد به حســاب شرکت 
سپرده گذاری مرکزی واریز یا ارائه کند و تاییدیه را مبنی 
بر اخذ تضامین مربوطه به شــرکت بــورس اوراق بهادار 

تهران تحویل دهد.

عرضه ۱.۱ هزار میلیاردی 
یک درصد از »شپدیس« عمده دارایی های این شــرکت به صنایع معدنی و فلزی اختصاص یافته و رشــد 

درآمدی شــرکت های فعال در این صنایع موجب افزایش چشمگیر سود شرکت 
شده است.

شرکت ســرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات با سرمایه ۱۹ هزار و 24۳ میلیارد 
تومانی، ارزش بازار ۱۳۶ هزار میلیارد تومانی را دارد و در حالی سال مالی منتهی 

به اسفند ماه ۱4۰۱ خود را به پایان رسانده که پیش بینی ها حاکی از تحقق ۱2۰ تومان سود خالص به 
ازای هر سهم است. سود هر سهم محقق شده در سال مالی ۱4۰۰ با لحاظ سرمایه جدید که به تازگی 
به ثبت رســیده، ۷2 تومان بود. عمده دارایی های شــرکت به صنایع معدنی و فلزی اختصاص یافته و 
رشد درآمدی شرکت های فعال در این صنایع موجب افزایش چشمگیر سود شرکت شده است. برخی 

از مهمترین سرمایه گذاری های این شرکت بدین شرح است:
مالکیت 2۳ درصدی شرکت گل گهر )کگل( با بهای تمام شده ۶۸۸ ریالی به ازای هر سهم؛
مالکیت ۱۷ درصدی شرکت چادرملو )کچاد( با بهای تمام شده 4۳۳ ریالی به ازای هر سهم؛

مالکیت ۱۹ درصدی شرکت گهر زمین )کگهر( با بهای تمام شده ۱۷۹4 ریالی به ازای هر سهم؛
مالکیت ۱۷ درصدی شرکت فولاد خراسان )فخاس( با بهای تمام شده ۱2۸۶ ریالی به ازای هر سهم؛
مالکیت ۸2 درصدی شرکت مواد اولیه فولاد صبانور )کنور( با بهای تمام شده ۱۱42 ریالی به ازای هر سهم؛

و مالکیت شرکت های آهن و فولاد ارفع، فولاد امیرکبیر کاشان، ملی صنایع مس ایران، توسعه آهن و 
فولاد گل گهر، گهرانرژی ســیرجان، کک طبس و… را باید به لیست بلندبالا و پر و پیمان »ومعادن« 
اضافه کرد؛ لیســتی که شــامل صنایع مختلف از معدنی و فولادی تا حمل ونقل و انرژی و اکتشــاف 
می شود و به نوعی تلاش مدیریت شرکت بر آن بوده تا با سرمایه گذاری در صنایع مختلف، چالش هایی 
نظیر هزینه بالای حمل ونقل، قطعی برق و گاز و محدودیت های حاکم بر فعالیت های اکتشــافی را تا 
حد امکان برطرف سازد. با توجه به رشد سودآوری اغلب شرکت های حاضر در پرتفوی سرمایه گذاری 
شــرکت و همچنین، پیش بینی تقسیم سود بالا در مجامع این شــرکت ها، انتظار می رود درآمد سود 
ســهام در صورت های مالی پایان دوره رقمی به مراتب بیشتر از سال گذشته باشد؛ همان اتفاقی که در 
صورت های مالی دوره ۹ ماهه رخ نمایی کرد و برخلاف دوره مشابه سال های قبل، شاهد افزایش جالب 

توجه در درآمد سود سهام بودیم.

عملکرد »ومعادن« فراتر از پیش  بینی ها

مجمــع عمومی فوق العاده شــرکت 
تامیــن ســرمایه خلیج فــارس به 
منظور تصمیم گیری در مورد افزایش 
ســرمایه با حضور بیش از ۶۱ درصد 
سهامداران برگزار شد. با انجام شدن 

این افزایش ســرمایه، شرکت در رتبه نهم به لحاظ میزان 
سرمایه در بین سایر هم صنفان خود قرار می گیرد. 

همچنین شــرکت تامین سرمایه خلیج فارس 4 صندوق 
در اختیار دارد که صندوق بخشــی هم در ماه های آتی به 
شرکت اضافه خواهد شد. مستندات صندوق طلا، اهرمی، 
صندوق تضمین و بازارگردانی و بخشی به سازمان بورس 
ارسال شده اســت. بنابراین هدف از تامین سرمایه خلیج 
فارس این است که منابع مورد نیاز پروژه های هلدینگ را 
تامین کنیم. با این افزایش ســرمایه ظرفیت برای تامین 
مالــی پروژه ها افزایــش می یابد. نکته قابــل توجه دیگر 
نئوبانک بود. نئوبانک موضوع جدیدی اســت و برنامه سه 
الی چهارساله برای این موضوع دارد. فاز پایلوت آن امسال 
عملیاتی خواهد شــد. نئوبانک ها مجوز مستقیم از بانک 
مرکزی ندارند و به صورت شــراکتی با ســایر بانک ها از 
محوز استفاده می شود. افزایش سرمایه شرکت 2۰۰درصد 
معادل هــزار میلیارد تومان از محل آورده نقدی اســت . 
رقم AUM  شــرکت حدود ۵۷۰۰ میلیارد تومان اســت. 
در نهایت مجمع افزایش سرمایه 2۰۰ درصد این شرکت 

موافقت کرد.

 افزایش سرمایه
 200 درصدی »تفارس«

شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانــش آرامیس 
معروف به تپســی با سرمایه اسمی 24۶,2 میلیارد 
تومانی، گزارش عملکرد نخســتین ماه سال مالی 

جاری را منتشر کرد.
»تپسی« در دوره فروردین از سو پیشینه سفیران، 

جریمه سفیر و مســافر متخلف، ســایر درآمدهای عملیاتی، راه اندازی 
مجدد، خدمات تلفنی و کمیســیون دریافتی از ســفیران بالغ بر 4۹,۶ 
میلیارد تومان درآمد کســب کرد که نســبت به مدت مشابه سال قبل 
نشــان از رشــد ۱۰۷ درصدی دارد. 22 میلیون تومان هم برگشــت از 

کمیسیون فروردین ماه است.

روند درآمدی این اســتارتاپ از زمان ورود به بازار سرمایه صعودی بوده 
اما با سایر شــرکت ها متفاوت اســت و از روند خطی تبعیت نمی کند. 
درآمدهای تپســی هماننــد شــرکت های هم خانواده از جملــه اوبر و 
لیفت باید به صورت فصلی مورد مقایســه قرار گیرد. در اســفند ماه به 
 دلیل افزایش ترددها، درآمدها نیز رشــد داشــت اما در فروردین ماه به 
دلیل تعطیلات نوروزی و استفاده از خودروهای شخصی، درآمدها نسبت 
به اسفند کاهش می یابد که به مرور با افزایش ترددها جبران خواهد شد.

 انتقال 9.۳ میلیون سهم به مدیران و کارکنان 
شرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس معروف به تپسی از انتقال 
بیش از ۹.۳ میلیون ســهم مدیرعامل بــه تعدادی از مدیران و کارکنان 

کلیدی شرکت خبر داد.
بر اســاس این گزارش، میلاد منشی پور مدیرعامل »تپسی« با اشاره به 
نامه 4 اردیبهشــت مبنی بر انتقال ســهام تشویقی، اعلام کرد: شنبه ۹ 
اردیبهشــت بیش از ۹.۳ میلیون سهم اینجانب به تعدادی از مدیران و 
کارکنان کلیدی شرکت در تیم های فنی، علوم داده و هوش مصنوعی و 

رشد، طبق مجوز 2۱ آذر هیات پذیرش منتقل شد.
پیش از این هم تپســی در پنجم اردیبهشت ماه اعلام کرده بود، مرحله 
دیگری از اعطای سهام تشویقی با انتقال ۰.۸۸ درصد از سهام شرکت از 
طرف مدیرعامل و دمرچیلو ظرف یک هفته آینده طبق قوانین و مقررات 

مربوطه به تعدادی از مدیران و کارکنان شرکت انجام خواهد شد.

رشد ۱07 درصدی درآمد »تپسی«

  رئیس دفتر فنی تولید فولاد 
ســبا گفت: با توجه به موفقیت های حاصل شده در 
بومی ســازی سایر قطعات اســتراتژیک ریخته گری 
تختال نازک کــه در دنیا دارای تکنولوژی بســیار 
پیشــرفته ای اســت، در حماســه ای دیگر با همت 
مدیریت و کارکنان ذی ربط این مجتمع، بومی سازی 
پودر قالب ریخته گری در دســتور کار قرار گرفت و 
به رغم پیچیدگی فنی این قبیــل پودرها، با اتکا به 
دانش موجود در کشــور، به موفقیت چشمگیری در 

این عرصه دست یافتیم.
احســان عباد افزود: با عنایت به تجاربی که در این 
زمینــه نزد متخصصان فولاد ســبا و شــرکت های 
ســازنده داخلی نهادینه شده است، تولید پودر قالب 
برای تمامی گریدهای فولادی که حتی پیش از این 
نیز به دانش و توان تولید آنها دسترســی نداشتیم 
و حتی تولید آنها در کشــورهای خارجی هم بسیار 
محدود است، انجام گرفته و اکنون برای بومی سازی 
پــودر قالب موردنیــاز در فولادهــای زنگ نزن نیز 
مطالعات و اقدامات خوبی در دســت انجام است که 
در آینده نزدیک، این پروژه نیز به بار خواهد نشست.

در همین زمینه، جــواد صباغی، رئیس ریخته گری 
فولاد سبا نیز گفت: پودرهای روانکار قالب ریخته گری 
که وظیفه کنترل انتقال حرارت، جلوگیری از ایجاد 

چسبندگی در قالب و جذب ناخالصی ها را بر عهده 
دارنــد نقش مهمی در فرآینــد ریخته گری مداوم و 
کیفیت و کمیت تختال تولیدی ایفا می کنند که به 
علت جایگاه مهم آنهــا در فرآیند تولید، تأمین آنها 
از برندها و شرکت های معتبر خارجی انجام می شد.

وی با بیــان اینکه در جریان تحریم ها، دسترســی 
و تأمین ایــن پودرها عملًا با موانــع زیادی مواجه 
بود، افزود: با همت و تــلاش کارکنان و با اعتماد و 
حمایت از شرکت های داخلی، سرمایه گذاری فنی و 
تجهیزاتی در بومی سازی این پودرها به بار نشست و 
پس از تست های آزمایشگاهی و عملکردی و بهینه 
کردن پارامترهای فنی حاصل از تســت ها، تولید با 

موفقیت انجام شد.
صباغی تصریــح کرد: بومی ســازی پودرهای قالب 
پرمصــرف و اصلــی ریخته گری بــرای فولادهای 
کم کربن و فولادهای کربن متوسط با موفقیت انجام 
گرفت و صنعت فولاد کشــور را از واردات پودرهای 

خارجی و خروج ارز بی نیاز ساخت. 

تنها تولیدکننده تختال نازک ایران
کارشناس دفتر فنی تولید نیز در خصوص کسب این 
موفقیت ارزشــمند ادامه داد: خط ریخته گری فولاد 
ســبا تنها تولیدکننده تختال نازک ۷۵ میلی متری 

ایران و خاورمیانه اســت. اگرچه این جنبه که تنها 
تولیدکننــده ایــن محصولات هســتیم یک مزیت 
محسوب می شود، اما این خط به دلیل نبود کارخانه 
و خطوط تولید مشابه در زمینه تأمین قطعات و مواد 
مصرفی، با محدودیت های خاص خود مواجه است و 
در هر زمینه به تکنولوژی های جدید، دانش خاص و 

زمان زیاد برای تولید نیاز دارد.
فرهــاد فرهمند گفت: یکی از ایــن اقلام پودر قالب 
ریخته گری فــولاد بوده که با توجه بــه ابعاد قالب 
ریخته گری و همچنین ســرعت بالای ماشین های 
ریخته گری تا ۶ متر بر دقیقه دارای حساسیت های 
بسیار زیادی است؛ این در حالی است که تنها چند 
شــرکت اروپایی توان تولید پودر قالب مناســب با 

ماشین های ریخته گری فولاد سبا را دارند.
او در تشریح فرآیند بومی سازی این نمونه پودر قالب 
اضافه کرد: بــا توجه به نیاز ناحیه به تولید این ماده 
استراتژیک در داخل کشور و عدم امکان تأمین پودر 
قالب فولاد ســبا، اقدام به برگزاری جلسات مشترک 
کارشناسی با شــرکت های دانش بنیان داخلی کرد 
که از میان شــرکت های داخلی، دو شــرکت جهت 
همــکاری و تولید پودر قالب اعــلام آمادگی کردند. 
ازآنجا کــه فولاد ســبا علاوه بر در اختیار گذاشــتن 
دانش و تجربیات به دست آمده، در گذشته نیز به طور 

ویژه جهت تسریع در نتیجه گیری و انجام تست های 
گرم )در حیــن تولید( با شــرکت های تولیدکننده 
همکاری داشت، در این خصوص نیز به لطف تلاش 
شرکت های دانش بنیان و همت کارکنان ریخته گری 
موفق به بومی سازی پودر قالب در گریدهای کم کربن 

و کربن متوسط کربن شدیم.
کارشناس دفتر فنی تولید فولاد سبا خاطرنشان کرد: 
اکنون در حال بررسی و کارشناسی تولید پودر قالب 
گریدهای کربن بــالا، پریتیکتیک و فولاد زنگ نزن 
هســتیم تا بتوانیم با تولید این گرید در فولاد ســبا 

سبد محصولات فولاد سبا را تکمیل تر کنیم.
ســعید کلانتری، کارشــناس خرید نیز تاکید کرد: با 
توجه به نیاز مجتمع فولاد ســبا و افزایش موانع تأمین 
از شرکت های خارجی، واحد خرید نسبت به شناسایی 
تأمین کننــدگان داخلــی اقدام کــرد. در ادامه پس از 
بررســی توانایی های تأمین کنندگان داخلی نسبت به 
هماهنگی های لازم جهت تولید نمونه های اولیه و انجام 
تســت های لازم اقدام شد که خوشبختانه نتایج مثبت 
حاصل از تســت ها سبب شد نیازمندی به خرید خارج 
پودر قالب برطرف شود. این دستاورد ارزشمند مزایای 
دیگری ازجمله کاهش هزینه های تولید، تأمین به موقع، 
اشتغال زایی و سودآوری بیشتر و سهولت دسترسی به 

کارشناسان فنی تأمین کنندگان را نیز به همراه دارد.

در جلســه ای با حضور تمام پیمانکاران پتروشیمی دهدشت، پیمانکاران متعهد 
شــدند در کوتاه ترین زمان ممکن با جبران عقب ماندگی ها به برنامه زمان بندی 

پروژه برسند و جبهه های جدید کاری را در سایت فعال کنند. 
جلســه بررسی آخرین وضعیت پروژه پتروشــیمی دهدشت، با حضور مهندس 
شکری سرپرست و جمعی از مدیران این شرکت، علیخانی مدیرعامل پتروپارس 

لیمیتد و ســعیدی مدیرعامل پتروپارس ایران، شریعت پناهی قائم مقام نارگان با پیمانکاران فرعی 
پروژه برگزار شد. 

سرپرست شرکت پتروشیمی دهدشت در این جلسه با اشاره به وضعیت مالی پروژه گفت: پتروشیمی 
دهدشت هیچ گونه مشکل مالی و اعتباری ندارد. 

محمد شکری با تاکید مکرر به مجموعه پتروپارس ایران و پیمانکاران زیرمجموعه خواستار فعال شدن 
بسته های کاری جدید شد. سرپرست شرکت صنایع پتروشیمی دهدشت افزود: مجموعه پتروپارس 
ایران و پیمانکاران زیرمجموعه باید همه توان خود را به کار بگیرند تا روند پروژه ســرعت بیشــتری 
بگیرد. شــکری با اشــاره به عقب ماندگی بعضی از پیمانکاران از برنامه زمان بندی گفت: این امر قابل 
پذیرش نیســت و باید هر چه ســریع تر به خود را برنامه مشخص شده برساند. امسال که سال رشد 
تولید است، همه مجموعه باید تمام توان و ظرفیت خود را برای رسیدن به شرایط مطلوب به منصه 
ظهور بگذارند. سرپرست شرکت صنایع پتروشیمی دهدشت گفت: در این جلسه مقرر شد پیمانکاران 

تا زمان مشخص شده خود را به برنامه زمان بندی برساند.
همچنین در این جلسه مدیرعامل پتروپارس لیمیتد گفت: به عنوان راهبر مشارکت قول می دهیم در 
کوتاه ترین زمان ممکن جبهه های جدید کاری در ســایت فعال شــوند. بر اساس این گزارش در این 
جلســه که برای اولین بار از ابتدای قرارداد تاکنون تشکیل شد، همه مدیران عامل پیمانکار اصلی و 
پیمانکاران فرعی پروژه حضور داشتند و از نزدیک نقاط قوت و ضعف هر کدام به آنها اعلان شد و همه 

پیمانکاران متعهد شدند مطابق برنامه زمان بندی جدید تاخیرات خود را جبران کنند. 

پتروشیمی دهدشت در مسیر تحقق اهداف
شرکت معدنی و صنعتی چادرملو طی سال ۱4۰۱  موفق شده است با دستیابی به 
بالاترین میزان تولید شــمش فولادی و آهن اسفنجی از بدو شروع فعالیت این دو 

واحد صنعتی، رکورد تولید ۱2 ماه سال ۱4۰۰ را بشکند.
مدیرعامل چادرملو گفت: در سال گذشته با تولید بیش از ۱۱ میلیون تن کنسانتره 
آهن در جایگاه نخست تولیدکننده کنسانتره مورد نیاز صنعت فولاد در کشور قرار 

گرفتیــم، همچنین با تولید حدود یک میلیون و ۱۸۵  هزار تن شــمش فولادی، یک میلیون و ۶۱۵  
هزارتن آهن اســفنجی و ۳ میلیون و ۷۶۸ هزارتن گندله آهن و مجموع تولید بیش از ۱۷ میلیون تن 

محصولات زنجیره فولاد تلاش کردیم نقش موثری در اقتصاد کشور ایفا کنیم.
امیر علی طاهرزاده افزود: در ۱2 ماهه سال ۱4۰۱ علاوه بر تامین بخشی از نیازهای داخل به محصولات 
فولادی از طریق بورس کالا، بالغ بر 2۶۸ هزار تن شــمش فولادی در گریدهای جهانی نیز به خارج از 
کشور صادر شد که درآمد ارزی کسب شده تماماً بر اساس سیاستگذاری  بانک مرکزی و ضوابط تکلیفی 
بر وجوه حاصل از صادرات از جمله تامین قطعات، ماشین آلات و مواد اولیه کمکی واحدهای موجود در 
مجتمع های معدنی و صنعتی و تکمیل طرح های توسعه مصروف می شود.طاهرزاده ادامه داد: سال ۱4۰۱ 
با وجود کاهش نرخ جهانی بخشی از محصولات زنجیره فولادی، افزایش نرخ حامل های انرژی، افزایش 
هزینه های جاری و نیز زیان های ناشی از اعمال محدودیت های انرژی با رشد تولید در انتهای زنجیره و 
افزایش بهره وری توانستیم بیش از 4۰۹ هزار میلیارد ریال درآمد عملیاتی محقق کنیم.وی گفت: در کنار 
همه تلاش ها در جهت افزایش راندمان تولید محصولات، سعی شده است با اتخاذ تدابیر عملی اقدام به 
پیاده سازی ضوابط زیست محیطی در مجموعه های معدنی و صنعتی خود کنیم و علاوه بر کنترل و نگاه 
ویژه به مسائل زیست محیطی برنامه های مدونی هم جهت بهبود مستمر، تنظیم و بخشی از آن به انجام 
رسیده است.مدیرعامل چادرملو با اشاره به نتایج حاصل از به کارگیری تکنولوژی ها و روش های جدید 
تولید در کارخانه فولاد چادرملو تصریح کرد: با بهره گیری از روش  هات شارژ علاوه بر کاهش چشمگیر 
میزان پسماند به ازای هر تن فولاد، در مصرف گاز و برق به میزان قابل توجهی صرفه جویی شده است.

کارنامه چادرملو در سال گذشته

در مجتمع فولاد سبا انجام شد؛

بومی سازی پودر قالب ریخته گری ویژه تولید فولادهای ساختمانی



نازنین محمدی استخری
رئیس اداره نظارت بر بازار اوراق بهادار
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می گیرد مجوز  رمزارز  با  واردات 
رئیـس سـازمان توسـعه تجـارت گفـت: بانـک مرکـزی مجـوز واردات با 
 رمزارز هـا را صـادر کـرده اسـت، امـا وزارت اقتصـاد بایـد تاییـد نهایـی 

را بدهد.
علیرضـا پیمان پـاک افـزود: فرآینـد و بسـتری برپایـه بلاکچیـن تعریـف 
شـد تـا هـم مباحـث B2B را پوشـش دهـد و هـم پلتفرم هـای ایرانی با 
کشـور های اطـراف ارتبـاط برقـرار کند تـا بر پایه رمـزارز قابلیـت مبادله 
داشـته باشـد. ایـن امـر نیازمنـد یک سـامانه بود چـرا که سیسـتمی که 
بـر اسـاس آن صادرکننـده رمزارز بگیـرد و به واردکننـده منتقل کند، به 
فرآیند هـای فنـی نیـاز دارد و مهمتـر از آن اینکـه بایـد به سـامانه جامع 
تجـارت و سـامانه های تخصیـص ارز بانـک مرکـزی هـم متصـل باشـد. 
وی ادامـه داد: بـا کمـک اتـاق بازرگانـی این سـامانه را تعریـف و طراحی 
کردیـم کـه اوایـل زمسـتان سـال گذشـته نهایی و بـر بسـتر های مرتبط 
منطبق شـد. مشـکلی که داشـتیم موضوع حسـاب واسـط ریالی بود که 

تعییـن تکلیـف و ایـن حسـاب واسـط نیز طراحی شـد.
پیمان پـاک بـا تاکیـد بـر اینکـه بانـک مرکـزی مجـوز مربوطـه را صـادر 
کـرده و فقـط منتظـر تاییـد نهایی وزارت اقتصاد هسـتیم، گفـت: بنا این 
بـود کـه اواخـر پاییز سـال گذشـته واردات با اسـتفاده از رمـزارز اجرایی 
شـود، امـا راه انـدازی سـامانه، عملیاتـی شـدن آن را بـه تعویـق انداخت. 
ضمـن اینکـه بـا تغییـرات در بانـک مرکـزی مواجه بودیـم، امـا در حال 
حاضـر کار تقریبـا تمـام اسـت و بـه زودی ایـن فرآیند عملیاتـی خواهد 
شـد. براسـاس آمـار و اطلاعـات وزارت صمـت و بانک مرکـزی، برخی از 
واحد هـای تولیدکننـده رمـزارز مجـاز در داخـل کشـور، واردات در ازای 
رمـزارز خودشـان انجـام دادنـد کـه البتـه عـدد بالایـی نیسـت و در حد 
چنـد ده میلیـون دلار اسـت؛ امـا بـر آن اسـاس فرآینـد کار را آزمایـش 
کردیـم کـه عمومیت موضـوع و راه انـدازی سـامانه آن از امسـال اجرایی 

خواهد شـد.

کنیم؟ وارد  رمزارز  استخراج  دستگاه   چگونه 
گمـرک ایـران بخشـنامه واردات دسـتگاه های اسـتخراج رمـزارز را ابـلاغ 

اسـت. کرده 
براسـاس ایـن بخشـنامه، مقـررات اسـتاندارد اجبـاری به منظـور واردات 

دسـتگاه های ماینـر بـه ایـن شـرح خواهـد بود:
ترخیـص دسـتگاه های اسـتخراج رمـزارز، منـوط بـه ارائه مجوز سـازمان 
ملـی اسـتاندارد ایران در سـامانه جامع امور گمرکی اسـت. واردکنندگان 
کالای فوق ملزم به درج شـماره سـریال هر دسـتگاه طی کامنت بر روی 
اظهارنامـه در سـامانه جامـع گمرکـی هسـتند. ارزیابی فیزیکـی محموله 
وارده اظهارنامـه مسـتلزم بررسـی و مطابقـت انتخابـی حداقـل میـزان ۵ 
درصـد از شـماره سـریال های اعلامـی واردکننـده با شـماره سـریال های 
درج شـده بـر کالاهـای اظهاری اسـت. اظهارنامه دسـتگاه های اسـتخراج 
رمـزارز در مسـیر قرمـز قـرار گرفتـه و ارزیابـی کالا بایـد صـورت پذیرد. 
بـا توجـه به فهرسـت کالاهـای مشـمول مقـررات اجبـاری اسـتاندارد از 
 نظـر برچسـب انـرژی، واردات دسـتگاه های ماینینگ با گریـد پایین تر از 

A و B ممنوع است.

رمزارز صرافی های  برای  اختصاصی  اینماد 
بانـک مرکـزی، صـدور اینمـاد اختصاصـی بـرای صرافی هـای رمـزارز و 
فعالیـت آنهـا را تاییـد کـرد و احتمـالاً بـه زودی راهـکار مرکـز توسـعه 

تجـارت الکترونیکـی را اجـرا کنـد.
رئیـس هیـات مدیـره انجمـن فین تک خبـر داد کـه در هفته هـای آینده 
اینمـاد اختصاصـی صرافی هـای رمـزارزی صادر خواهد شـد. بـا پیگیری 
انجمـن فین تـک بخشـی از تفاهم نامه مرکز توسـعه تجـارت الکترونیکی 
و بانـک مرکـزی در حـال اجرایـی شـدن اسـت و صرافی هـای رمـزارزی 
بـه زودی امـکان دریافـت درگاه پرداخـت را به صورت سـاده تری خواهند 
داشـت. لازم بـه ذکـر اسـت کـه بانـک مرکـزی با همـکاری شـاپرک در 
نیمـه دوم سـال پیـش با تعریـف و ایجاد کـد صنفـی 7800 و اختصاص 
 آن بـه درگاه هـای پرداخـت صرافی های رمـزارزی تلاش داشـت تا امکان 
فعالیـت ایـن صرافی هـا را ایجـاد کنـد؛ هرچنـد چنیـن اقدامـی از طرف 
شـاپرک در نهایـت باعـث محدودسـازی تراکنش این صرافی ها به سـقف 

2۵ میلیـون تومان شـد.

نکنید توجه  توصیه ها  به 
توصیـه بـه خرید خـاص در همه بازارها دردسـرآفرین اسـت. این موضوع 

در بـازار رمزارزهـا نیز به خوبی مشـاهده می شـود.
بـر اسـاس برآوردهـا، بیـش از یـک سـوم خریدهـای افـراد تـازه وارد بـه 
بـازار رمـزارز بر اسـاس توصیه دوسـتان و آشـنایان انجام می شـود که در 
مقایسـه بـا رقـم کمتر از 10 درصد در بازار سـهام، چشـمگیر اسـت. این 
توصیه هـا گاه از سـوی افـراد نـاآگاه و بدون هـدف و گاهی نیـز با اهداف 
خـاص انجـام می شـود کـه در هر دو صـورت احتمـال زیان سـرمایه گذار 
را افزایـش می دهـد. بـر ایـن اسـاس، کارشناسـان حـوزه رمزارز هشـدار 
می دهنـد، ممکـن اسـت تله هایـی گریبـان افـراد بی احتیـاط را بگیـرد. 
بـازار صحبـت  تاریـک  از زیان هـا و روزهـای  توصیه کننـدگان معمـولاً 

نمی کننـد و تنهـا زیبایی هـای آن را بـه تصویـر می کشـند.

هفته بزرگ  برنده   PEPE
در هفتـه منتهـی بـه چهارشـنبه 13 اردیبهشـت، از میـان ۵0 رمـزارز 
بـزرگ بـر اسـاس ارزش بـازار، نیمـی بـا رشـد قیمـت روبـه رو شـدند. 
امـا بزرگتریـن برنـده هفتـه، رمـزارز PEPE بـود کـه 390 درصـد رشـد 
 قیمـت را ثبـت کـرد. در حـال حاضـر، این رمـزارز تـازه وارد رتبـه 91 را 

در اختیار دارد.
در بـازه زمانـی یک ماهـه، از میان ۵0 رمزارز بزرگ تنهـا 13 ارز دیجیتال 
رشـد قیمـت را تجربـه کردند. اما در یک سـال اخیر، 4 رمزارز توانسـتند 
شـیرینی افزایش قیمت را بچشـند. در یک سـال گذشـته بـازار رمزارزها 

افت هـای سـنگینی به خود دیده اسـت.

اخباررمزارزها چالش ها و کارکردهای بازار اختیار معامله بررسی شد

بازار نوپای ناشناخته
بازار اختیــار معامله که از آن به عنوان 
قراردادهای آپشــن نام برده می شــود، 
علاوه بر کارکردها و مزایایی که دارد، با 
چالش هایی نیز روبه رو است که با رفع آنها می توان به توسعه این بازار 

کمک قابل توجهی کرد. 
کارکردهای بازار اختیار معامله

1- پوشــش ریسک نوسان قیمت: با استفاده از این ابزار معاملاتی 
نهادهای مالی می توانند اقدام به کنترل ریسک ناشی از نوسان قیمتی 
دارایی تحت مالکیت خود کنند. بــرای مثال یک نهاد مالی که مالک 
تعدادی از ســهام یک شرکت است و نســبت به نوسان قیمتی سهام 
شرکت مذکور در معرض ریســک قرار دارد، می تواند با فروش اختیار 
خرید سهام معادل تعداد سهام تحت تملک خود در سررسید مشخص، 
اقــدام به تثبیت بازدهی خــود کند. در این حالت اگر قیمت ســهام 
شــرکت کاهش پیدا کند نهاد مذکور می تواند از صرف اختیار معامله 
فروش رفته اســتفاده کند و در حالتی که قیمت ســهام افزایش پیدا 
کند، با توجه به در دســت داشتن ســهام پایه توسط فروشنده اختیار 
معامله، فروشنده می تواند اطمینان حاصل کند سهام خود را به قیمت 

مشخصی بفروشد.
2- تأمین مالی: دارندگان ســهام پایــه در این حالت می توانند بدون 
نیــاز به فروش ســهام خود اقدام بــه تأمین مالی کــرده و همچنین 
تضمینــی دریافت کنند که می توانند ســهام تحت مالکیت خود را به 
قیمت مشــخصی بفروشــند. برای مثال مانند حالت قبل دارنده سهام 
پایه با فروش اختیار معامله ســهام تحت مالکیت خود می تواند از وجه 

حاصل از فروش اختیار استفاده کند.
3- بازده بالقوه بالاتر: فعالان بازار می توانند در صورت انتظار به رشد 
قیمــت یک دارایی پایه اقدام به خرید اختیــار خرید یا فروش اختیار 
فروش ســهام شــرکت مدنظر خود کنند. با توجه به اینکه در قرارداد 
اختیار معامله یک قیمت ابتدایی به عنوان قیمت پایه تعریف می شــود 
و نوســانات آتی قیمت اختیار بر اســاس اختلاف قیمتی روز دارایی با 
قیمت پایه صورت می گیرد، می توان انتظار داشــت که با نوسان قیمت 
سهام شرکت، قیمت اختیار معامله آن نوسان بیشتری نسبت به سهام 
پایه داشــته باشد. همچنین فعالان بازار می توانند در صورت انتظار به 
کاهش قیمت دارایی پایه اقدام به فروش اختیار خرید یا خرید اختیار 

فروش سهام کرده و از کاهش قیمت دارایی پایه منتفع شوند.
4- اهرم مالی: قراردادهای اختیار معامله به سرمایه گذاران این امکان 
را می دهد که با استفاده از اهرم و با پرداخت درصد مشخصی از قیمت 
دارایــی پایه، بــدون نیاز به پرداخت ارزش کل دارایی از نوســان های 
قیمتی دارایی پایه ســود ببرند. گرچه وجود اهرم بالا بر جذابیت بازار 
اختیار معامله می افزاید اما توجه به ریســک های ناشی از آن برای هر 
معامله گری الزامی است و در ازای مبلغ مشخصی سرمایه گذاری ممکن 

اســت به جای سودها، زیان ها چندین برابر شوند. یا یک سرمایه گذار 
می تواند با صرفه جویی بزرگی در هزینه ها موقعیتی اختیاری مشــابه 

سهام اتخاذ کند.
5- تنوع استراتژی ها: مزیت دیگر آپشن ها استراتژی های متنوعی 
هســتند که بســیار انعطاف پذیرند. راه های زیادی برای اســتفاده از 
آپشن ها برای بازســازی موقعیت های مصنوعی وجود دارد. استفاده از 
آپشن ها همچنین به سرمایه گذار اجازه می دهد تا در »بعد سوم« بازار 
یعنی بازار رنــج یا خنثی معامله کند تا نه تنها حرکات ســهام، بلکه 
زمان و نوســانات را نیز معامله کند. ســهام در اکثر مواقع حرکت های 
بزرگــی ندارند. فقط تعداد کمی از ســهام حرکت قابل توجهی دارند. 
توانایی یک آپشن باز برای استفاده از رکود می تواند عاملی تاثیرگذار در 
محقق ساختن هر چه زودتر اهداف مالی خود باشد. تنها آپشن ها تنوع 

استراتژی لازم برای سود در هر نوع بازار را ارائه می دهند.

راهکارهای توسعه بازار اختیار معامله
1-  شــاید جدی ترین چالش برای عدم توســعه چشــمگیر این بازار 
در حال حاضر را بتوان نبود آشــنایی فعالان بازار ســرمایه با این ابزار 
معاملاتی دانست. بسیاری از افراد سال هاست که در بازار سهام فعالیت 

دارند و نســبت به شــرایط این بازار اعم از مزایا و معایب آن اطلاعات 
جامعــی دارند اما بــازار اختیار معامله به عنوان یک بازار نوپا بســیار 
ناشــناخته تر از بازار سهام است. بدون شــک با افزایش آگاهی فعالان 
بازار ســرمایه نسبت به بازار مشتقه می توان امیدوار بود روند رشد این 

بازار سرعت بگیرد.
2- وجــود کارمزد معاملاتی بســیار پایین در این بازار موجب شــده 
بسیاری از کارگزاری ها تمایلی برای ارائه خدمات معاملاتی بازار مشتقه 
نداشته باشند یا در صورت ارائه خدمات، اقدام به ایجاد محدودیت هایی 
برای انجام معامله توســط مشــتریان کنند. به نظر می رســد بتوان با 
رقابتی کردن کارمزد معاملات در بازار مشــتقه شــرایط را برای انجام 

معامله در این بازار بهبود بخشید. 
3- در حال حاضر نمادهای معاملاتی بازار مشــتقه بر روی ۵9 نماد یا 
واحد پایه تعریف می شــوند، این در حالی است که تعداد زیادی نماد 
معاملاتی فعال در این بازار ســرمایه وجود دارد. در صورت رشد تعداد 
دارایــی پایه قرارداد اختیار می توان انتظار ترغیب بیشــتر فعالان بازار 

سهام برای ورود به بازار مشتقه را داشت.
4- افزایــش تعــداد دوره های معاملاتی فعال برای هــر دارایی پایه با 

سررسیدهای ماهانه، سه ماهه، شش ماهه، یک ساله و دو ساله.
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نماینــده مردم شــرق هرمزگان 
در مجلــس از کلنگ زنی مجتمع 
پتروشــیمی مینــاب در زمینی 
به مســاحت 60 هکتار در آینده 

نزدیک خبر داد.
حسـین رئیسـی در جمـع اعضـا شـوراهای اسـلامی 
بخـش مرکـزی مینـاب بـا بیـان ایـن کـه شـوراها 
خدمتگـزاران زحمتکـش و بی ادعـای مردم هسـتند، 
افزود: متاسـفانه بهـره ما از صنعت در حوزه مشـاغل، 
نزدیـک بـه صفـر اسـت. وی بـا ذکـر ایـن مطلـب 
بایـد بـا  کـه اشـتغال انـدک موجـود در منطقـه را 
برنامه هـای اصولـی حفـظ و اشـتغال جدیـد ایجـاد 
مینـاب  پتروشـیمی  مجتمـع  کلنگ زنـی  از  کنیـم، 
در زمینـی بـه مسـاحت 60 هکتـار در آینـده نزدیک 
خبـر داد و گفـت: ایـن مجتمـع در بخـش مرکـزی 
مینـاب کـه بیشـترین جمعیـت را دارد، کلنگ زنـی 
 می شـود کـه می تواند زمینه اشـتغال قشـر زیـادی را 

فراهم کند.

مجتمع پتروشیمی میناب 
کلنگ زنی می شود

متخصصان شرکت پتروشیمی شازند موفق 
شدند در جریان بازســازی توربواکسپندر، 
 ایــن دســتگاه توربینی - کمپرســوری را 

بومی سازی کنند.
شرکت پتروشیمی شــازند، تولید دستگاه 

توربواکســپندر که وظیفــه تبادل حرارتــی گاز خروجی متان 
برای ســوخت کوره های الفین را برعهــده دارد تنها در انحصار 
سه کشور غربی اســت اما متخصصان کشورمان در پتروشیمی 
شــازند موفق شــدند در پی از کار افتادن این دستگاه توربینی 
و کمپرســی، توربواکســپندر را بومی ســازی کنند. دســتگاه 
بومی ســازی شــده توربواکســپندر پتروشیمی شــازند بعد از 
گذراندن تست هم اکنون در واحد الفین این مجتمع راه اندازی 
 شــده و بدون مشــکل در حال تبادل حرارتی و تامین سوخت 

کوره های الفین است.
بــا توجه به افزایــش قیمت ارز و هزینه تولید در شــرکت های 
پتروشیمی متخصصان شــازند این آمادگی را دارند تا دستگاه 
توربواکسپندر را برای ســایر واحدها و مجتمع های پتروشیمی 
کشــور راه اندازی و نصب کنند. بومی ســازی این دستگاه بیش 
از 4000 میلیــارد ریال صرفه جویی برای پتروشــیمی شــازند 
به ارمغان آورده اســت. ســهام شــرکت پتروشــیمی شازند با 
 نماد »شــاراک« در بــازار اول بــورس )تابلوی اصلــی( مورد 

معامله قرار می گیرد.

 »شاراک« 
توربواکسپندر می سازد
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* روند حرکتی بازار سرمایه و فعالیت های گروه مالی کیان را 
در یک سال اخیر چگونه ارزیابی می کنید؟

با مرور وضعیت بازار ســرمایه در سال های گذشته همواره شاهد نوسانات 
بازار ســهام هستیم؛ خوشبختانه بازار ســهام در ماه های اخیر روند مثبتی 
داشته و اکثر فعالان بازار سرمایه به روند آتی بازار در سال 1402 خوشبین 
هســتند. با توجه به کســب بازدهی کمتر بازار سرمایه در سال گذشته به 
نسبت ســایر بازارها از جمله طلا، مسکن و... به نظر می رسد سال جاری، 
ســال جبران جاماندگی این بازار نسبت به ســایر بازارهای موازی خواهد 
بود. به تبع این موضوع و روند رو به رشــد بازار، شــرکت گروه مالی کیان 
نیز برنامه های توســعه ای را در دستور کار خود قرار داده تا بتواند همراستا 
بــا این روند صعودی بیش از پیش با متنوع ســازی ابزارهای مالی خود به 

فعالیت بپردازد.
در این میان روز یکشنبه 17 اردیبهشت ماه شاهد آغاز پذیره نویسی صندوق 
با تضمین اصل سرمایه کیان خواهیم بود؛ این پذیره نویسی از روز یکشنبه 
17 اردیبهشت آغاز شده و تا تاریخ دوشنبه 25 اردیبهشت ماه ادامه خواهد 
داشت. این صندوق می تواند پاسخگوی نیاز افراد با ملاحظات ریسک پذیری 
باشــد که رفع دغدغه آنها بابت از دســت دادن اصل ســرمایه خود است. 
این گروه از افراد با ســرمایه گذاری در این صندوق، علاوه بر تضمین اصل 

سرمایه، امکان کسب بازدهی مناسب در بازار سرمایه را خواهند داشت.
جای این صندوق در مجموعه کیان خالی بود. هم اکنون ۳ صندوق سهامی 
از جمله صندوق آوای ســهام کیان، صندوق آهنگ سهام کیان و صندوق 
قابل معامله شاخصی کیان 2 صندوق بادرآمد ثابت کیان و ندای ثابت کیان 
و یک صندوق طلای کیان در این مجموعه فعال هستند. مجموعه کیان در 
راســتای افزایش تنوع به فهرست محصولات، تصمیم به راه اندازی صندوق 
با تضمین اصل ســرمایه گرفت. انواع محصولات کیان در اپلیکیشن کیان 
دیجیتال وجود دارند که سرمایه گذاران می توانند با مراجعه به اپلیکیشن یا 

دفتر شرکت، راهنمایی های لازم را برای سرمایه گذاری خود کسب کنند.
 در حــال حاضــر مجموعه کیان در حوزه ســبدگردانی فعال اســت. در 
این خصوص ما به ســرمایه گذاران با ســرمایه بالاتر از 100 میلیارد ریال، 
پیشــنهاد ســبدگردانی اختصاصی را ارائه می دهیم و به افراد با ســرمایه 
کمتر از  مبلغ فوق، ســرمایه گذاری در انواع صندوق های سرمایه گذاری را 
پیشــنهاد می کنیم. به طوری که تا به امروز در قالب 60 ســبد اختصاصی 
درخدمت ســرمایه گذاران بوده ایم که سعی کردیم بازدهی مناسبی را عاید 
سرمایه گذاران سبدهای اختصاصی خود نماییم. یک رکورد قابل تاملی که 
در این زمینه وجود دارد، این اســت که ســبدهای کیان حدودا به صورت 
میانگین 105 درصد بازدهی بالاتر از سقف تاریخی شاخص کل بورس در 
سال  99 را نصیب سرمایه گذاران کردند. بازده شاخص کل در دوره مشابه 
حدود 19 درصد بوده است. اختلاف قابل توجه در بازدهی سبدهای کیان 

از جمله مواردی است که همواره سعی بر حفظ و افزایش آن داریم.
همچنین بازدهی صندوق های سهام کیان هم خوشبختانه رقم قابل توجهی 
بوده اســت؛ در دوره یک سال گذشــته صندوق آهنگ سهام کیان که طی 
ماه های گذشته به عنوان صندوق اول بازار از لحاظ بازدهی عمدتا در لیست 

اولین صندوق های ســهام از نظر بازدهی بوده، بازدهی حدود ۸0 درصدی 
این صندوق در ســال 1401 در حالی است که شاخص کل بورس در دوره 
مشــابه حدود 4۳ درصد بوده است، اختلاف قابل توجه، بیانگر تخصص و 

کیفیت کار همکاران در تیم مدیریت دارایی مجموعه کیان است. 
همچنین با توجه به اســتقبال گســترده از صندوق هم وزن کیان با تایید 
ســازمان بــورس و اوراق بهادار، اخیرا موفق به اخذ مجوز افزایش ســقف 
ایــن صندوق نیــز بوده ایم. از آنجا کــه افزایش تنوع و تعــداد صندوق ها 
جزو اولویت های سیاســت گذاران بازار ســرمایه بوده است، مجموعه کیان 
نیز همراســتا با این تصمیم عمــل کرده و تصمیم بــه فعالیت در زمینه 
صندوق های جدید دارد. پیشــنهاد برای تاسیس چندین صندوق از جمله 
 NAV صندوق های اهرمی و بخشــی با تمرکز بر صنایع مختلف و محاسبه

به صورت Multi NAV در سال1402 داریم.

* جایگاه مشاوران ســرمایه گذاری در بازار را چگونه ارزیابی 
می کنید؟ این شرکت ها چگونه به سلامت بازار کمک می کنند؟

حضور موثر شرکت های مشاور سرمایه گذاری مورد تایید سازمان بورس در 
کاراتر شــدن بازار سرمایه تاثیر بسزایی دارد. به نحوی که تصمیم گیری ها 
حرفه ای تــر و با تحلیل بنیادی انجام می شــود و از تصمیمات لحظه ای و 
هیجانی، اجتناب می شود. بنابراین می توانیم شاهد رفتار کنترل شده ای در 
بازار باشــیم؛ اینها همه مواردی است که تمامی نهادهای مالی که خدمات 
مشاوره ای انجام می دهند از جمله شرکت های تامین سرمایه، شرکت های 
گروه های مالی و شــرکت های گروه خدمات بازار سرمایه خواهند داشت و 
باعث تعمیق بیشتر بازار خواهند شــد. وظیفه اصلی این نهادها این است 
که به ســرمایه گذاران متناسب با درجه ریسک پذیری و ریسک گریزی آنها 
و طبق زمان بندی ورود و خروج ســرمایه آنها ابزار مناسب سرمایه گذاری 
را پیشــنهاد نماید. برای مثال برای ســرمایه گذاران با افق سرمایه گذاری 
کوتاه مدت معمولا ســرمایه گذاری در سهام پیشــنهاد نمی شود. در واقع 
سرمایه گذاری در سهام نیازمند طی حداقل دوره یک ساله است. برای منابع 
و سرمایه گذاری کوتاه مدت تر، مناســب ترین گزینه صندوق های با درآمد 

ثابت است.

* بعد از سقوط سهام در سال 99 که اعتمادها از بازار رفت، این 
روزها شاهد بازگشت اعتماد به بازار سرمایه هستیم، دیدگاه 

شما در این باره چیست؟ 
عملکرد گذشــته بازار سرمایه نشــان از آن دارد که مشــابه بقیه بازارها، 
دوره های رونق و رکود همواره تکرارشونده است. خوشبختانه در سال جاری 
عمده تحلیل ها گویای رونق بازار ســرمایه است و به نظر می رسد این رونق 
ادامه دار باشد. شاید یکی از مهمترین عوامل تاثیرگذار بر روند بازار سرمایه، 
روند قیمت دلار باشد. از آنجا که نرخ دلار افزایش قابل ملاحظه ای داشته، 
تــداوم این امر می تواند در حال حاضر ادامه روند صعودی بازار را به دنبال 
داشته باشد. هر چند بحث حباب داشتن سهام برخی از شرکت ها در حال 
حاضر در بازار مطرح اســت، اما نمی توان این موضــوع را به کل بازار بازار 
تعمیم داد. به همین علت در این مقطع زمانی، انتخاب سهام سخت تر شده 
و عملکرد مدیر دارایی تعیین کننده تر و ارزشــمندتر اســت؛ بنابراین باید 
تاکید مجدد به سرمایه گذاران داشت که از خدمات مشاوران سرمایه گذاری 

و شرکت های سبدگردانی در این خصوص بهره مند شوند.  

* برخی معتقدند که بورس حباب دارد. نظر شما چیست؟
ممکن اســت سهام برخی از صنایع یا شرکت ها به ارزش ذاتی خود رسیده 
باشند اما همچنان سهام بسیاری از شرکت ها با قیمت های مناسب و ارزنده 

معامله می شود؛ بنابراین نمی توان این موضوع را به کل بازار تعمیم داد.

* آموزش سرمایه گذاران و سهامداران تازه وارد به بورس چه 
تاثیری بر روند حرکت بازار سهام دارد؟

هر چند بسیاری از افراد تمایل به سرمایه گذاری مستقیم به دلیل هیجانات 
مقطعــی بازار و معاملات دارند، اما هر چقــدر که بتوانیم باید آموزش های 
لازم و فرهنگ سازی در راستای تشویق به سرمایه گذاری غیرمستقیم داشته 
باشــیم.  در همین راســتا، امر آموزش در مجموعه کیان از اهمیت بالایی 
برخوردار است؛ جدا از اطلاع رسانی، برگزاری دوره های مختلف، کیان اقدام 
به برگزاری آکادمی برای تحلیل و فروش به صورت جداگانه جهت آموزش 

بهتر و در نهایت جذب افراد منتخب دارد.

* قرار بود که قانون اوراق بهادار به روز رسانی شود، اما تا کنون 
این اتفاق نیفتاده است، به نظر شما قوانین حال حاضر به رشد 

بازار کفایت می کند؟
تلاش هــای زیادی در این خصوص هم از جانب اهالی بازار ســرمایه هم از 
جانب قانون گذاران انجام شده است. اما لازم است که تامل و بازنگری های 
بیشــتر و جدی تری در قالب قوانین بازار سرمایه و دستورالعمل های فعلی، 
صورت پذیرد. بازار سرمایه با وجود اینکه قوانین جدیدتری نسبت به سایر 
بازارها دارد، اما رشد آن در سال های اخیر قابل ملاحظه بوده و به روزرسانی 
قوانین آن، اقدامی جدی اســت که بایــد صورت پذیرد.  جدای از بازنگری 
قوانین بازار در زمینه ابلاغیه ها و دستورالعمل ها نیز باید تجدیدنظر صورت 
پذیــرد. در این حوزه قوانین و مقررات تامین مالی یکی از مهمترین موارد 
است؛ در حال حاضر سهم بازار سرمایه در تامین مالی اقتصاد کشور ناچیز 
بوده و همچنان سیســتم بانکی در این زمینه پیشــتاز است. بنابراین لازم 

است تا بازنگری ابزارهای تامین مالی در دستور کار قرار گیرد.
از دیگر موارد قابل بررسی، لزوم بازنگری در دستورالعمل بازارگردانی است. 
بازارگردانی در حوزه سهام و اوراق بادرآمد ثابت، امری ضروری است. نبود 
بازارگــردان برای اوراق دولتی، نقدشــوندگی اوراق را تحت تاثیر قرار داده 
است. بنابراین لازم است تا دستورالعمل های مربوطه بازنگری جدی شوند. 
در این راســتا تاکید داریم که مجموعه کیان مشتاقانه در این زمینه کمک 
خواهد کرد تا ابزارها و ابلاغیه ها اصلاح شــود و نهادهای مالی باید با توجه 
به برنامه ها و اولویت های متنوع سازمان بورس، دست یاری دهند تا مقررات 

هر چه زودتر اصلاح و پیاده سازی شوند.

* دلایل رشد بازار سرمایه طی یک سال اخیر کدامند؟
دلیل اصلی رشــد بازار سرمایه، روند افزایشی قیمت دلار است. بنابراین با 
توجه به اینکه بازار سرمایه در سال گذشته نسبت به سایر بازارهای موازی، 
رشــد مناسبی نداشته، شرایط برای جبران این رشد در سال جاری فراهم 

شده است.

* پیش بینی شما از روند کلی بازار سرمایه تا پایان سال چیست؟
معتقدم که بازار سهام در سال جاری روندی مثبت خواهد داشت اما قطعا 
با توجه به رشد که در ماه های گذشته در بازار شاهد بودیم، تامل بیشتری 
لازم است. امیدواریم امسال شاهد بازاری باشیم که بازدهی بیشتر از تورم 
را نصیب ســرمایه گذاران کند؛ زیرا در سال های اخیر یکی از نگرانی های 

اصلی سرمایه گذاران کسب بازدهی بالاتر از نرخ تورم است.

* قانونی که برای حدنصاب صندوق ها وضع شد آیا باعث تکرار 
رویه سال 99 نخواهد شد؟

موافق خرید ســهام برای صندوق های بادرآمد ثابت نیســتم. صندوق های 
بادرآمد ثابت برای سرمایه گذاران ریسک گریز طراحی شده است. بنابراین 
تحمیل خرید ســهام برای این صندوق ها، اساســا درســت نیست و مدیر 
صندوق را در شرایط افت قیمت سهام با مخاطرات جدی مواجه می سازد.

با در نظر گرفتن اینکه در ســال جاری رویکرد ســازمان بورس توســعه و 
سرعت بخشــیدن به صندوق های سهام است، به نظرم این ابلاغیه تاثیری 

در تکرار سال 1۳99 ندارد.

* نظر شــما درباره اینکه دامنه نوسان فصل به فصل افزایش 
پیدا کند، چیست؟

جزو افرادی هســتم که قطعا درخواســت حذف دامنه نوســان را دارم، 
اما امکان حذف یکباره دامنه نوســان با توجه به شــرایط بازار ســرمایه 
ملاحظاتی دارد. در این خصوص جا دارد از زحمات دکتر عشــقی، رئیس 
سازمان بورس در این زمینه نوسان تشکر کنم. امیدوارم این روند سرعت 

داشته باشد.

* هم اکنون چه میزان شبیه سال 99 هستیم؟
ما همواره باید از تجربیات سال های گذشته خصوصا سال 99 که هم شاهد 
اقبال عمومی مردم به بازار سرمایه و هم شاهد ریزش بی سابقه بازار به دلیل 
تصمیمات هیجانی سرمایه گذاران بودیم، استفاده کنیم. ورود نقدینگی به 
هر یک از بازارها، زیرســاختی لازم دارد. بهتر است زیرساخت های لازم را 
فراهم آوریم تا تجربه سال 99 را نداشته باشیم. همچنین دامنه نوسان را به 

تدریج حذف کنیم تا نوسانات آثار مخرب کمتری داشته باشد.

* به نظر شما بودجه امسال ریسکی برای بازار دارد؟
تــلاش قابل ملاحظه در خصوص بودجه از ســوی اهالــی بازار و رئیس 
سازمان بورس انجام شــده و همواره سعی بر از بین بردن موانع پیش رو 
بوده است. برای مثال از آنجا که قیمت گذاری دستوری در صنایع مختلف 
به کاهش ســودآوری شرکت ها می انجامد، ذکر این موضوع جهت نگرانی 
فعالان بازار ســرمایه می گردد و این دلهره همواره وجود دارد که در کدام 
قسمت لایحه بودجه قرار است قیمت گذاری دستوری دیده شود و اینکه 
بازار ســرمایه چه میزان انرژی و زمان برای مقاومت در برابر برداشــتن 

قیمت گذاری دستوری لازم است، صرف کند.

* ابلاغیه هایی که اعلام می شود مصداق دستکاری بازار نیست؟ 
این سوال کلی است؛ اما در کل اگر خودم را جای مسئولان سازمان بورس 
بگذارم، باید بگوییم درک می کنم که تحت فشارهایی باشند، شاخص بورس 
نماگر اقتصاد کشــور است و نشــانگر عملکرد رئیس سازمان نیست، باید 
بپذیریم که بازار رفتار طبیعی داشــته باشد اما فعلا به نظر ابلاغیه خاصی 
نیســت که اذیت کننده باشد. شاید موردی که همه باید انجام دهیم ایجاد 
شرایط امن سرمایه گذاری اســت با این کار سرمایه گذار با شناخت بیشتر 
سرمایه گذاری می کند و بازار هم دچار نوسانات لحظه ای نمی شود. فراموش 
نکنیم ریاســت و مدیران ســازمان  بورس، در صدد توسعه زیرساخت های 

بازار سهام هستند.
برداشت من از ابلاغیه های موجود ســیگنال دهی یا عدم حمایت از سهام 
توســط مدیران سازمان در سال جاری نیســت؛ به جای الزام صندوق های 
درآمد ثابت به خرید ســهام، تنوع بخشی و گسترش صندوق ها، سهام در 
قالب  صندوق های بخشی Multi NAV یا صندوق های اهرمی و تضمین 
اصل ســرمایه و… باید در اولویت باشد که اتفاقا تاییدکننده این است که 
مدیران سازمان شناخت از وضعیت بازار سهام و نقدینگی که به بازار سوق 
پیدا می کنند، داشــته و سعی بر این دارند تا تجربه سال 99 تکرار نشود و 

بازار کارایی داشته باشیم.

* چه مواردی بازار را تحت تاثیر منفی قرار می دهد؟
به هر حال یکسری ابهام هایی در شرایط اقتصادی کل کشور وجود دارد، 
علاوه بر قیمت دلار که یکی از دلایل نوســان بازار اعلام کردم، شــرایط 
ســایر بازارها، اظهارنظرها، تصمیمات سیاسی و… هم بر بازار سهام تاثیر 
گذارند. اگر به بازار ســهام نگاه کنیم، سال هاســت که درباره بازارگردانی 
نکاتی وجود دارد، بازارگردانی فعلی ما بازارگردانی شــکلی اســت و لازم 
اســت که درباره دامنه نوســان و دامنه مظنه برای بازارگردان ها انعطاف 
بیشتری وجود داشته باشد. لازم است که بازارگردانی در انحصار برخی از 
نهادهای مالی مانند شرکت های تامین سرمایه یا صندوق های بازارگردانی 
نباشــد.  همچنین لازم اســت رویه های اجرایی برای کارگزار معامله گر 
که در دســتورالعمل بازارگردانی در نظر گرفته شــده است، پیاده سازی 
شود. برای سرعت بخشــیدن به توسعه سرمایه گذاری غیرمستقیم شاید 
نهایی کردن دستورالعمل جامع صندوق های سرمایه گذاری که سال های 
 قبــل نیمه تمام ماند یا نهایی شــدن مقررات ســبد مشــاع هم بتواند 

کمک کننده باشد.

* توصیه شما به سرمایه گذاران چیست؟
خواهــش بنــده از ســرمایه گذاران این اســت که تا حد مقــدور به طور 
غیرمســتقیم در بازار ســرمایه، ســرمایه گذاری داشته باشــند. بنابراین 
صندوق های سرمایه گذاری و سبدهای اختصاصی را برای ورود انتخاب کنند 
و به شرکت هایی مراجعه کنند که خدمات متنوعی دارند تا سرمایه گذاری 
امن تری با توجه به درجه ریسک پذیری و ریسک گریزی به آنها ارائه کنند.

 از آن طــرف بــا این نگاه کمک کنیم تــا بازار دچار نوســانات لحظه ای 
نشــود؛ از ســوی دیگر به ســازمان بورس اوراق بهادار هم کمک کنیم تا 
فضای امن تری برای ســرمایه گذاری ایجاد شود و منابع در کشور خودمان 
ســرمایه گذاری شوند تا به خارج از کشــور سوق پیدا نکند. در نظر داشته 
باشیم سرمایه گذاری در سهام شرکت های بورسی، عملا سرمایه گذاری مولد 

است و به توسعه کشورمان کمک می کند.

در گفت وگو با مدیرعامل شرکت گروه مالی کیان تبیین شد:

فرصتی برای جبران بازدهی بورس

هدیه لطفی
وزنامه نگار ر

بازار سهام روزهای خوبی 
را سپری می کند و شاخص 
در حال رکوردزنی است. 
شــاید این وضعیت نشان دهنده بازگشت 
اعتماد به بازار است. اما روند کنونی تا کجا 
ادامه می یابد؟ برای بررسی شرایط کنونی و 
آینده بازار سهام با مونا حاجی علی اصغر، 
مدیره شــرکت  هیات  عضو  و  مدیرعامل 
گروه مالی کیان گفت وگویی داشتیم که در 

ادامه می خوانید.
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بازار سرمایه در آینه برنامه هفتم توسعه

دولت در بازار دخالت نکند
خطمشی تعیین الزام

در مورد برنامه هفتم توسعه و برنامه دولت 
برای بازار ســرمایه، در ایــن برنامه ابتدا 
باید خاطر نشــان کرد کــه ماهیت اصلی 
برنامه های توسعه طرح های عمرانی است. 
که در مورد موفقیــت یا عدم موفقیت آن 
در مقوله این بحث نمیگنجد. اما در مورد 

سیاســتگذاری دولت درباره این بازار باید چند بخش مورد تاکید و توجه 
جدی قرار گیرد:

اولیــن نکته الزام دولت و نهادهای تاثیر گذار در عدم دخالت دســتوری در 
تعیین قیمت محصولات و کالای تولیدی شــرکت های بورسی و عدم تغییر 
قوانین و مقررات در مورد محصولات مصرفی نظیر گاز و برق صنایع و مواد 
مصرفی است. نکاتی نظیر الزام شرکت های بورسی نظیر خودروسازها برای 
فروش محصولات زیر قیمت تمام شــده، دخالت در مدیریت بنگاه هایی که 
دولت سهم مدیریتی پایینی دارد ولی به روش های مختلف مالکیت شرکت 
در دست اوست و بخش نامه های گاه و بی گاه در زمینه نحوه تامین و فروش 

ارزهای حاصل از صادرات، می تواند مانند سمی مهلک برای این بازار باشد.
دومین نکته استفاده از پتانسیل بازار جهت تامین مالی از طریق بازار بدهی 
است. الزام دولت و شرکت های دولتی به تامین منابع مالی مورد نیاز از بازار 
سرمایه به جای بانک ها و علی الخصوص بانک مرکزی می تواند هم به رشد 
بازار و تعمیق بورس محور شــدن اقتصاد کمک کند، هم اینکه جلوی یکی 
از بزرگترین منابع ایجاد تورم همانا قرض از بانک مرکزی اســت را بگیرد. 
در این زمینه ایجاد زیرســاخت  اوراق بدهی شــرکتی نیز می تواند بسیار 

یاری رسان شرکت ها باشد.
نکته ســوم استفاده از فناوری های پیشــرفته اطلاعات و ارتباطات با هدف 
تغییر در ســاختار ســازمان ها و ارائه بهتر اطلاعات و خدمات است که در 
ســال های اخیر مورد توجه بسیاری از سازمان ها و دولت ها و قانون گذاران 
در اقصی نقاط جهان قرار گرفته اســت. در بازار سرمایه الکترونیکی شدن 
دریافت مجوزها و ارتباطات با نهاد بازار سرمایه، اجازه زیر ساخت استفاده از 
فناوریهای نویی نظیر فناوری بلاکچین،  احراز هویت و اعتبارسنجی جامع،  
برگــزاری مجامع الکترونیکــی، ارائه مجوز کارگزاری هــای کاملا مجازی، 
دریافت سود  الکترونیکی، ارائه گزارشات شرکت ها در کدال از طریق زبان 
گزارشــگری مالی توسعه پذیر )XBRL( و...، که در نهایت می تواند افزایش 
شفافیت، تضمین حقوق سهامداران خرد، دموکراتیک سازی مالی و کاهش 

هزینه ها و واسطه زدایی را برای بازارسرمایه به همراه داشته باشد.
در کل قابل ذکر است که نقش دولت در بازار سرمایه باید یک تسهیل گر و 
تضمین گــر- از جنبه ارائه اطمینان به کارگزاران جهت عدم دخالت روز به 

روز و خارج از قوانین و مقررات - باشد. 
و از آنجا که بازار سرمایه به عنوان یکی از رکن های بازار مالی، نقش مهمی 
در یکپارچه ســازی امکانات مالی و سرمایه ای برای تخصیص بهینه منابع 
به منظور رشد و توسعه اقتصادی کشورها دارد و با توجه به نقش ویژه بازار 
سرمایه در توسعه کشور و گستردگی آن، برنامه نویسان  باید در تدوین برنامه 

توسعه توجه بیشتر و همه جانبه تری به این بازار، داشته باشند.

حمیدیاری
مدیرعاملشرکتوطوبی

برنامه هفتم توســعه یکی از مسائلی است که در حال حاضر اقتصاد و بازار کشور در انتظار تعیین 
تکلیف و نهایی شدن آن است. نکته ای که در رابطه با این برنامه وجود دارد، این است که برنامه های 
پیشین تا چه اندازه توانسته اند به اهداف خود برسند و هم اکنون از این برنامه چه انتظاری می توان 
داشــت. همچنین سوال دیگری که وجود دارد اینکه برنامه هفتم توسعه باید حاوی چه نکاتی باشد که به توسعه 

بازار سرمایه کمک کند؟ در این رابطه کارشناسان اقتصادی ابعاد این موضوع را بررسی کردند. 

نگاهپندار
خبرنگار
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بوده! موفق برنامهششم
اگر برنامه ششــم توســعه کشــور از 
منظر توجه به بازار ســرمایه و تقویت 
نهادهای مالی مورد ارزیابی قرار گیرد، 
باید در ابتدا بررســی شــود که در کل 
برنامه ششــم حاوی چه نکاتی در این 
زمینه بوده اســت. از جمله اهدافی که 

برنامه ششــم به آنها توجه داشته افزایش شفافیت و توسعه بازار سرمایه 
است. در این زمینه در چند سال گذشته با تقویت زیرساخت ها به منظور 
بهبــود عملکرد و تقویت توان بازار، در زمینه نرم افزاری و ســخت افزاری 
اقدامات بسیار خوبی انجام شده است. فرآیندها و تصویب مجوزهای بازار 
ســرمایه در این چند سال گذشــته فوق العاده بهبود پیدا کرده است. به 
ویژه بعد از دو پذیره نویســی که در مورد سهام پالایشی ها و سهام بانکی 
بود. همچنین برای حضور خود شــرکت ها هم در بازار ســرمایه فرآیندها 
و تســهیلاتی فراهم شده که به نظر می رسد توسعه بازار سرمایه در زمان 
اجرای برنامه ششــم موفق بوده است. یکی دیگر از اهدافی که در برنامه 
ششم به آن توجه شده بحث ترویج فرهنگ سرمایه گذاری در بازار سرمایه 
است. افزایش آگاهی مردم در این زمینه که با توجه به اینکه در چند سال 
اخیر بازار ســرمایه فراز و فرودهای زیادی طی کرده است، می توان گفت 
پس از گذشت اتفاقات ســال 99 مردم  نسبت به بورس آگاهی بیشتری 
پیــدا کردند. بنابراین اگر به این موضوع هم به عنوان مقوله ای قابل توجه 
در برنامه ششم توجه شود، باز هم تا حدی می توان گفت که برنامه ششم 

در این زمینه موفق عمل کرده است. 
یکی دیگر از محورهایی که شــاید بتوان به آن اشــاره کرد این است که 
در  برنامه ششــم به اهمیت بازار ســرمایه و نقش آن در توســعه و رشد 
کشــور اشاره شده است که با توجه به وضعیت ناپایدار اقتصادی کشور به 
ویژه در شــاخص های دلاری، تولید و تورم به نظر نمی رسد برنامه توسعه 
توانسته باشد در این زمینه خوب عمل کرده باشد. بنابراین در کل برنامه 
ششــم درمورد خود بازار ســرمایه، ترویج آن وکمک کردن به توسعه آن 
موفق عمل کرده ولی در بخش بنیادی که در حقیقت بهبود شاخص های 
اقتصادی خود کشــور است که مســلما بر بازار سرمایه هم تاثیر مستقیم 

دارد، موفق عمل نکرده است. 
حال اینکه برنامه هفتم چه کمکی می تواند به بازار ســرمایه کند به نظر 
می رســد همچنان بسیاری از محورهایی که در برنامه ششم به آنها توجه 
شده، در برنامه هفتم جای کار دارند. تقویت زیرساخت، بهبود نرم افزاری 
و سخت افزاری، به کارگیری فرآیندهایی که به شفافیت و نظارت در بازار 
و گزارش های مالی شــرکت ها کمک کند، مــی تواند در کوتاه مدت به 
اعتماد ســرمایه گذاران بیافزاید، در برنامه هفتم می بایست به آن توجه 
شود. با این حال با توجه به اینکه عمده رشد شاخص بازار سرمایه ناشی از 
رشد ریالی ارزش دارایی شرکت ها است، از نگاه بنده توسعه بازار سرمایه 
زمانی به صورت واقعی رخ خواهد داد که در کشــور در متغیرهای کلان 
اقتصادی مانند تولید، اشــتغال، ســرمایه گذاری، تورم و ارز ثبات نسبی 

وجود داشته باشد.

امینمنصوری
اقتصاددان

توسعه هفتم برنامه تولیدمحور توسعه
برنامه نویســی و برنامه ریزی 
در کشور مســئله حاشیه ای 
زمان  چــون  اســت  شــده 
زیادی به صــورت تخصصی 
و غیرتخصصــی در دولت و 
مجلس صرف آن می شود اما 

عملا گویا هنوز عادت نکردیم که طبق برنامه به آن عمل کنیم 
یــا اینکه تحــولات و حوادث بیرونی مانــع از تحقق کامل آن 
می شود و می توان گفت تقریباً هیچ برنامه ای بیش از 40 تا 50 
درصد محقق نشده است به ویژه متغیرهای اصلی مثل تورم و 
نرخ رشد که تحت تاثیر برنامه ریزی های داخلی نیست و بیشتر 
متغیرهای بیرونی بر آن تاثیرگذار بودند، بنابراین اگر بخواهیم 
به همین شــکل روند حکمرانی یا اداره مملکت را ادامه دهیم 

نوشتن برنامه مشکلی از مشکلات را حل نمی کند.
اصــل برنامه به ویژه برای کشــوری در حال توســعه از جمله 
ایــران که منابع محدود هســتند و فرصت آزمــون و خطا از 
طریق مکانیســم بازار آزاد وجود ندارد، هنوز ضروری اســت. 
شــاید حتی همین 40 یا 50 درصدی که انجام می شــود اگر 
آن ســویش بازار آزاد باشد باز هم بهتر باشد تا بازار آزادی که 
اتلاف منابع بیشــتری دارد. اصل این برنامه ریزی خوب است 
و انتقادی که وجود دارد در راســتای این اســت که مقداری 
واقع بینانه تر نوشته شود و مثل چشم انداز نباشد. برای نیل به 
اهداف برای ما که به دلیل وابســتگی به نفت کشوری وابسته 
به مبادلات خارجی هستیم، باید وقتی اهداف در برنامه تعیین 
می شــود، پیش بینی شــود که به لحاظ روابط سیاسی چگونه 

 باشــد تا در طول برنامه دچــار تحولات خــارج از اختیارات 
حاکمیت نشود.

به نظر می رسد محور پیشــرفت که همان محور برنامه هاست، 
محور توســعه تولیــد اســت و بنابراین بایــد در مرکز توجه 
برنامه ریزان باشد، حتی بخش های غیراقتصادی مثل بخش های 
فرهنگی و سیاســت خارجی هم باید با محوریت افزایش تولید 
باشد. اما تولید باید اشتغال زا و مبتنی بر توزیع درآمد باشد که 
به آن رشد فقرزدا می گویند و نه رشد مطلق، زیرا الان کشورها 
می توانند با توجه به تکنولوژی های پیشــرفته رشد های بالا را 
تجربه کنند بدون اینکه منافع آن به توده مردم برسد. همچنین 
اگر مانند برنامه های قبل برای هر کدام جدا برنامه نوشته شود 
یعنی برنامه ای جدا برای سیاست خارجه و برنامه ای جدا برای 

فرهنگ و... این برنامه الزاما کمکی به تولید نمی کند.
برنامه قبلی همچنان در حال ادامه است زیرا برنامه جدید هنوز 
تدوین نشــده، ضمن اینکه باز هم رشــدی که پیش بینی شده 
عملا محقق نشــد، نرخ تورم و نرخ اشــتغال هم همینطور بود، 
برنامه قبل نســبت به برنامه های دیگر کمتر اجرا شــد چون با 
تغییر و تحولات سیاسی بعد از تحریم مصادف شد و این مساله 
از پیش بینی برنامه نویسان خارج بود به ویژه که آن برنامه زمانی 
پیش بینی شده بود که برجام پا برجا بود و پیش بینی ها عمدتاً بر 

اساس آن نوشته شده بودند.
تاکید می شــود برنامه ریزی واقع بینانه باشــد و نه بر اســاس 
ایده آل ها و آرزوها، ضمن این که بهبود شــاخص های اقتصادی 
و متغیر های اقتصادی ریشه در اصلاح ساختارهای غیراقتصادی 
مثل فرهنگ، سیاست، دستگاه قضایی و... دارد و باید به گونه ای 
برنامه ریزی و هدف گذاری شوند که نهایتاً منجر به افزایش تولید 

و رفاه شوند.

مرتضیافقه
اقتصاددان

تقاضا و برهمزدنعرضه از جلوگیری
عــدم دخالــت دولــت در بخــش خصــوص، اعــم از قیمت گــذاری دســتوری و مســائلی از ایــن دســت کــه باعــث 
برهــم خــوردن عرضــه و تقاضــا می شــود و تــوان رقابــت را از فعــالان آن بخــش می گیــرد؛ عمده تریــن فعــالان 
 صنایع مختلف ناشــران بورســی هســتند که هرگونه دســتکاری به عرضه و تقاضایشــان مســتقیما تاثیر خود را

نشان می دهد. 
مسـئله دوم پایـداری قانـون اسـت، بـه طـور مثال اگر قرار اسـت نرخی بـرای خوراک، بهـره مالکانه یـا مقررات 
صـادرات و واردات و عـوارض تعییـن شـود، حداقـل بـرای یـک دوره بلندمـدت یـا میان مـدت تعیین شـود که 

کسـانی کـه می خواهنـد در ایـن بخـش فعالیـت کنند، بتوانند پیش بینی درسـتی داشـته و به تعهداتشـان عمـل کنند، چیزی کـه در حال حاضر 
نداریـم؛ بـه طـور مثـال ناگهـان قیمـت گاز بالا مـی رود، بهره مالکانـه جابجا شـده و قوانیـن واردات و صادرات تغییر می کند. شـرکتی کـه بازاری 

ایجـاد کـرده بـا ممنوعیت صـادرات مواجه می شـود یـا برخی کالاها بـا ممنوعیـت واردات روبه رو می شـوند. 
دولـت تـا می توانـد بایـد از دخالـت در بخـش اقتصـاد دوری کـرده و آن را بـه بـازار بسـپارد، اصـل خصوصی سـازی و حاکمیـت شـرکتی را در 
شـرکت های تابعـه رعایـت کـرده و بتوانـد شـفافیت ایجـاد کنـد. دولت در برنامه ششـم توسـعه به تمامـی اهداف خود نرسـیده اسـت و دلیل آن 

وضعیـت کنونـی رشـد اقتصـادی و تمامـی آمارهـای موجـود حـال حاضر اسـت کـه مغایر با برنامه ششـم توسـعه اسـت.

حسنرضاییپور
رابین مدیرعاملکارگزاریهوشمند

بازار مکانیسم به احترام
مسـلم اسـت برنامه ای که 
بـرای  می شـود  تدویـن 
در  و  بـوده  بلندمـدت 
پیش بینی پذیـر  راسـتای 
کشـور  اقتصـاد  کـردن 
اسـت. یکـی از مشـکلات 

در ایـن مـورد نبود ثبـات اقتصادی در نقـاط مختلف اقتصاد کشـور 
اسـت، بـرای مثـال در بـازار سـرمایه مـواردی دیـده می شـود کـه 
نمی تـوان بـه سـرمایه گذاران ایـن نگـرش را داد کـه بـا اطمینـان 
خاطـر و پیش بینی پذیـری بیشـتر بتوانند در فعالیت هـای اقتصادی 

کننـد. سـرمایه گذاری  بـازار  در 
بحـث تولیـد یکـی از محوری تریـن اقداماتـی اسـت کـه حتمـا باید 
بـا راهکارهـای دقیـق و بـر اسـاس الگو هـای موفـق جهانـی درمورد 
آن اقـدام شـود. در نتیجـه نمی تـوان بـرای مثـال بحـث کنتـرل 
سیاسـت های  بـا  مغایـر  شـده،  مطـرح  هـم  امسـال  کـه  را  تـورم 
تولیـد کشـور قـرار دهیـم. اگـر بتوانیـم تولیـد را ارتقـا دهیـم و در 
در  بپردازیـم،  محصـولات  صـادرات  و  اشـتغال زایی  بـه  آن  کنـار 
واقـع مهمتریـن خدمـت را بـه اقتصـاد کشـور کرده ایـم. همچنیـن 
بایـد بهـره وری را افزایـش داد و سـاختارهایی را تدویـن کـرد تـا 
در آینـده نزدیـک اقتصـاد کشـور در ریـل درسـتی قـرار بگیـرد. 
 در هـر صـورت برنامـه هفتـم توسـعه بایـد بتوانـد ایـن مسـیر را 

هموار کند.
در رابطـه بـا بـورس هـم پیش بینی پذیـری و بـه ویـژه رقابت پذیری 
سـالم و همچنیـن اجتنـاب از قیمت گـذاری دسـتوری بایـد صورت 
بگیـرد. در حقیقت باید بازگردیم به مکانیسـم بـازار، احترام بگذاریم 
بـه مکانیسـم بـازار همانطـور کـه در سراسـر اقتصادهـای دنیـا بـه 
ویـژه اقتصادهـای موفـق ایـن خصلت دیـده می شـود. بنابراین برای 
اینکـه بتوانیـم برنامـه خوبـی داشـته باشـیم، هـم پیش بینی پذیری 
اقتصـادی را بایـد افزایـش دهیـم و هـم از قیمت گـذاری دسـتوری 

اجتنـاب کنیم. 

عظیمثابت
رئیسهیاتمدیرهشرکتسبدگردانالبرز

هفتم برنامه در اقتصادی توسعه شاهکلید
ســرمایه  بــازار  در حقیقــت 
موتــور مولــد و محــرک اقتصاد 
اســت بــه ایــن معنــا کــه 
توســعه یافته  کشــورهای  در 
هرچــه ضریــب نفــوذ بــازار 
باشــد  بالاتــر  ســرمایه 

ــرمایه  گذاری،  ــات س ــراه دارد. در ادبی ــاد را هم ــعه یافتگی اقتص توس
ــوند و  ــد می ش ــرمایه مول ــازار س ــق ب ــادی از طری ــای اقتص بنگاه ه

می دهنــد. ســرمایه  افزایــش  و  می کننــد  تولیــد 
ــد  ــاه کلی ــوان ش ــه عن ــرمایه ب ــازار س ــق ب ــی از طری ــن مال تامی
ــد درج  ــعه بای ــم توس ــه هفت ــادی در برنام ــدار اقتص ــعه پای توس
ــازار اولیــه و ورود شــرکت ها  ــه ب ــگاه ب ــا کــه ن ــه ایــن معن شــود ب
ــرار گیــرد  ــد در یــک محــور ق ــه بای ــازار ثانوی ــه ب ــه ب ــازار اولی از ب
تــا شــرکت ها بتواننــد ســرمایه در گــردش، منابــع ســرمایه و 
 منابــع تجهیــزات ســرمایه گذاری را از طریــق بــازار ســرمایه 

تامین کنند. 
ــتفاده  ــان اس ــه در جه ــی ک ــای مال ــام ابزار ه ــر تم ــال حاض در ح
می شــود و از لحــاظ شــرع مقــدس مــورد تاییــد اســت، در 
بــازار اســتفاده می شــود ماننــد انــواع صکــوک، اوراق قرضــه ، 
صندوق هــای زمیــن و ســاختمان و... فقــط نیــاز بــه همــت و تــوان 
ــتفاده  ــتی اس ــه درس ــا ب ــن ابزار ه ــا از ای ــی دارد ت ــف سیاس مضاع
شــود. یکــی از کارهایــی کــه در برنامــه هفتــم توســعه بایــد بــه آنها 
ــی  ــای نظارت ــا تخفیف ه ــی و ی ــای مالیات ــود، تخفیف ه ــه ش توج
ــوند  ــورس ش ــد وارد ب ــه می خواهن ــت ک ــرکت هایی اس ــرای ش ب
بــه ایــن معنــا کــه بــرای ورود بــه بــورس تشــویق شــوند، شــفافیت 
عملکــرد پیــدا کننــد و زمینــه را بــرای آن کــه ســرمایه های خــرد 
ــه  ــه ب ــا توج ــد. ب ــاد کنن ــد، ایج ــد کنن ــه تولی ــل ب ــردم را تبدی م
ــازار  ــم انداز ب ــه در چش ــده ای ک ــود دارد و آین ــه وج ــی ک ابزار های
ســرمایه اســت، برنامــه هفتــم توســعه تمرکــز بیشــتری در حــوزه 

ســرمایه خواهــد داشــت.

سعیدشیرزادی
مدیرعاملگروهمالیبانکمسکن

 برنامه ای که تدوین می شود برای بلندمدت بوده 
و در راستای پیش بینی پذیر کردن اقتصاد کشور است 
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یکــی از مفاهیم پــر کاربرد در بورس تهــران که به 
ســرمایه گذاری و تحلیل ســرمایه گذاران کمک های 
فراوانی می کند، شــاخص کل است. در بورس تهران 
شاخص بازدهی یا همان شاخص قیمت و بازده نقدی 
با نام TEDPIX شــناخته می شود. این شاخص همان 
شاخصی است که همیشــه در اخبار و رسانه ها از آن 

به عنوان شاخص بورس تهران صحبت می شود. 
شــاخص کل در بین فعالان بازار و ســرمایه گذاران 
یکی از پرکاربردترین شاخص هاســت. این شــاخص 
بیانگر ســطح عمومی قیمت و سود سهام شرکت های 
پذیرفته  شده در بورس است، به  عبارت  دیگر تغییرات 
 شاخص کل بیانگر میانگین بازدهی سرمایه گذاران در

بورس است. 
برای درک ساده تر مفهوم شــاخص کل، فرض کنید 
که شــما از تمام شرکت های بورسی به تعداد مساوی 
خریداری کنید. در این صورت تغییرات شــاخص کل 
بورس برابر با میزان بازدهی ســبد سهام شما خواهد 
بــود. در واقع شــاخص کل تغییرات قیمت ســهام و 
سودهای سالانه ای را که شــرکت ها به شما پرداخت 

می کنند، محاسبه می کند.

کل شاخص 
آموزش

شــرکت کارگزاری بانک رفاه کارگران از آذرماه 1384 
فعالیت رســمی خود را تحت نظارت ســازمان بورس و 
اوراق بهــادار تهران آغاز کرده اســت و در حال حاضر 
مدیریت ســه صندوق سرمایه گذاری را برعهده دارد؛ در 
ادامه ضمن معرفی این ســه صندوق ، مروری بر عملکرد 

آنها خواهیم داشت.

صندوق سرمایه گذاری گنجینه رفاه
نخســتین صنــدوق ایــن مجموعــه بــا نــام صندوق 
ســرمایه گذاری گنجینه رفاه، در تیر مــاه 1389 آغاز به 
 کار کرد. خالــص ارزش دارایی های صندوق با رشــدی
32 درصدی در یک ســال گذشــته، اکنون بــه بیش از 
6000 میلیارد ریال رســیده است. بازار سهام و در صدر 

آن، گروه های »محصولات شــیمیایی«، »فلزات اساسی« 
 و »فرآورده های نفتی، کک و ســوخت هسته ای« سهمی
96 درصدی در پرتفوی صندوق دارد. این صندوق سهامی 
که در یک ســال گذشته با کســب بازدهی 63 درصدی 
عملکرد خوبی داشته، در افق بلندمدت نیز موفق به خلق 

بیش از 11000 درصد بازدهی مرکب شده است.

صندوق سرمایه گذاری توسعه اعتماد رفاه
اردیبهشت ماه 1391 دومین صندوق این کارگزاری با نام 
صندوق سرمایه گذاری بانک توسعه تعاون، باز هم در گروه 
صندوق های ســهامی، فعالیت خــود را آغاز کرد. خالص 
ارزش دارایی های این صندوق که اخیرا به صندوق توسعه 
اعتماد رفاه تغییر نام داده اســت، در یک سال گذشته 34 

درصد رشــد داشــته و امروز در مرز 3200 میلیارد ریال 
قرار دارد. سهم بازار سهام از پرتفوی این صندوق چیزی 
حدود 97 درصد اســت و  گروه های »فلزات اساســی«، 
»محصولات شیمیایی« و »بانک ها و مؤسسات اعتباری« 
بیشــترین جذابیت را نزد مدیران صندوق داشته اند. این 
صندوق سهامی نیز طی حدود 11 سال فعالیتش بازدهی 
مرکبی 8309 درصدی داشته و با کسب حدود 72 درصد 
بازدهی در 12 ماه گذشــته عملکرد بسیار خوبی داشته 

است.

صندوق سرمایه گذاری نگین رفاه
کارگزاری بانک رفاه، در شــهریور ماه ســال 1391 و در 
راســتای جذب سرمایه گذاران ریســک گریز، صندوق با 
درآمد ثابت نگین رفاه را تأســیس کــرد. خالص ارزش 
دارایی های این صندوق، اکنون در مرز 47500 میلیارد 
ریــال قرار دارد. متناســب با نوع صندوق، بازار ســهام 
ســهم اندکی در پرتفوی آن داشته و بیشترین سرمایۀ 
صندوق با 49 و 38 درصد، به ترتیب به ســپردۀ بانکی 
و بازار بدهی اختصاص یافته اســت. صندوق نگین رفاه 
طی ماه های اخیر تقســیم سود میانگین 23 درصدی را 
داشــته است. در جدول مشــروح عملکرد صندوق های 

مدیریت  تحت  ســرمایه گذاری 
را رفــاه  بانــک   کارگــزاری 

مشاهده می کنید.

بازده 63 درصدی »گنجینه رفاه« در یک سال

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

سهام عدالت نوزادان 
سهام عدالت

برنده سرمایه گذار 
کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت کارگزاری بانک رفاه کارگران

ایچی موکو رموز 
معرفی کتاب

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

قرار می گیرد.
***

عضو کمیســیون برنامه، بودجه و محاســبات مجلس 
گفت: با توجه به اینکه بخشی از مردم از طریق بورس 
امرار معاش می کنند، واریز به هنگام سود مجامع برای 
ســهامداران مفید بوده و همچنین باعث ترغیب مردم 
برای ســرمایه گذاری در بورس می شــود. فایده دیگر 
این اقدام آن است که سود ســهامداران عدالت زودتر 
پرداخت می شــود و این موضوع دیگر به پایان ســال 

موکول نمی شود.
مدیرکل امور اقتصادی و دارایی استان همدان گفت: با 
توجه به قانون جوانی جمعیت وزارت امور اقتصاد، برای 
متولدین 1401 ســهام درنظر گرفته است. مبلغ سهام 
درنظر گرفته شده برای متولدین 1401 یک میلیون و 
500 هزار تومان اســت و این سهام ارتباطی به سهام 

عدالت ندارد.

فعـالان  و  مـردم  عمومیـت  بـازار  روزهـای  ایـن  در 
چشمشـان به نمادهایی اسـت که سـبزپوش هسـتند 
و صـف خریـد دارند. ولـی تحلیلگری خوب اسـت که 
در تنهایـی خـود فکـر می کنـد کـه چـرا آن گـروه یا 
آن نمـاد منفـی اسـت و وقت می گـذارد و دلیل آن را 
پیـدا و برنامه ریـزی می کنـد تا در بهتریـن فرصت آن 
نمـاد یـا گروهـی که در چشـم بازار نیسـت را شـکار 
کنـد. سـود خـود را از سـبز ها می کنـد ولـی از جایی 
بـه بعـد فکـر و ذهنیتـش این اسـت تـا موقعیتی که 
عمـوم بـازار از آن فـراری هسـتند را تبدیـل بـه یک 
امتیـاز بـرای خـود کنـد. اینگونـه اسـت کـه اغلـب 

اوقـات برنده اسـت.
در بـازار فعلـی ما در حـال حاضر گروهـی وجود دارد 
کـه در چشـم عمـوم مـردم فعـا بـد دیـده می شـود 
می خرنـد  فـولاد  مثـا  و  می کننـد  دوری  آن  از  و 
چـون دلار گـران شـده اسـت. ولـی تحلیلگـر آرام و 
بـی صـدا گـروه بـد را خریـداری می کنـد و خواهیـد 
 دیـد چنـد مـاه دیگـر با چـه اختافـی از عمـوم بازار 

پیشی گرفته است.
@shorooenoo

کدام صندوق برای کدام صندوق؟ 
مطابق اســتانداردهای بین المللی سواد مالی در 
زمــان بودجه بنــدی 20 درصــد از درآمدمان را 
بایــد به میــزان 5، 10 و 5 درصد بــه ترتیب به 
صندوق های ســه گانۀ »پس انداز، اضطراری و یاری دیگران« اختصاص دهیم. حال 
جدی ترین ســؤال مخاطبان این اســت که کدام نوع از انواع مختلف صندوق های 
سرمایه گذاری برای اختصاص این منابع مناسب تر است؟ در این مقاله به اختصاص 
هوشمندانۀ وجوه این سه صندوق به صندوق های با درآمد ثابت، سهامی، مختلط، 

طا و نیکوکاری، خواهیم پرداخت. 

صندوق اضطراری
صندوق اضطراری باید نقدشــوندگی بســیار بالایی داشته باشــد، ریسک خاصی 
متوجه وجوه آن نباشد و اندازه اش معادل 3 تا 9 برابر درآمد ماهانه باشد. با در نظر 
گرفتن این ویژگی ها، صندوق بــا درآمد ثابت، بهترین گزینه برای نگهداری وجوه 

صندوق اضطراری است. 

صندوق پس انداز 
می شــود برای تحقق اهداف مالی کوتاه مــدت و بلندمدت، منابع این صندوق را به 
دو بخــش پس انداز کوتاه مدت و بلندمدت تقســیم کرد. پس از رســیدن صندوق 
اضطراری به ســقف خود، از ماه بعدی 10 درصد درآمد مختص آن نیز به صندوق 

پس انداز افزوده خواهد شــد و این جریان مســتمر ادامه خواهد داشت. اما منابع 
صندوق پس انداز باید سرمایه گذاری شود که بسته به میزان ریسک  پذیری، ترکیبی 

از صندوق های سهامی، مختلط و طا برای نگهداری مبالغ توصیه می شود. 

صندوق یاری دیگران 
کارکرد اصلی این صندوق در نظر گرفتن مبلغی برای یاری رســاندن به دیگران و 
تقویت حس نوع دوستی، اعتماد به نفس و توانمندی است. ترجیح بر این است که 
جریان یاریِ مالی پیوسته باشد. از این رو، اختصاص بخشی از این مبلغ به صورت 
ماهانــه به صندوق های نیکوکاری یا ســرمایه گذاری در صنــدوق با درآمد ثابت و 
سپس برداشت سود ماهانه و اختصاص آن به امور خیریه، بسیار هوشمندانه است.

فرهنگسازی

 کتاب رموز ایچی موکو نوشته » کاوه مهدی حسین آبادی«
 در 98 صفحــه و توســط انتشــارات چالــش به چاپ 

رسیده است. 
در کتــاب رموز ایچی موکو ناگفته هایی از کومو، چیکو 
اســپن و توانایی هایی که در کیجون سن و تنکن سن 
وجود دارد، بیان شــده است. در انتهای کتاب دو روش 
کاربردی از تلفیق علم تعادل و زمان آورده شده است. 
ایــن کتاب 5 فصل با عنوان های آشــنایی با نوســان 
کننده های ایچی موکو و نحوه شکل گیری آنها، تعاریف 
کاسیک ایچی موکو، کومو، چیکو اسپن و ارائه دو روش 
برتر بر اســاس قوانین ذات ایچی موکو دارد. همچنین 
در بخشــی از مقدمه این کتاب آمده اســت: اثر رموز 
ایچی موکو حاصل ســال ها بررسی های علمی است که 
در گذر زمان با تجربه و تمرین به پختگی رسیده است. 
در این کتاب تاش کرده ام شکل دقیق و قابل درکی از 
ایچی موکو را ارائه کنم تا اثری کاما متفاوت خلق شود.

وق
ند

 ص
وع

ن

وق
ند

 ص
ام

ن

س
سی

تأ

ام
سه

در 
ی 

رای
 دا

صد
در

ده 
پر

 س
در

ی 
رای

 دا
صد

در
قد

ه ن
وج

 و 
کی

بان

ی 
رای

 دا
صد

در
 

ت
ثاب

د 
رآم

ا د
ق ب

ورا
ر ا

د

ی 
رای

 دا
صد

در
 

گر
 دی

ای
ی ه

رای
 دا

در

ی 
رای

 دا
ش

ارز
ص 

خال
 

ل(
ریا

رد 
لیا

می
(

ه 
شت

گذ
اه 

ه م
ازد

ب
 

د(
رص

)د

ه 
شت

گذ
ل 

سا
ک 

ه ی
ازد

ب
د(

رص
)د

س 
سی

 تأ
ای

تد
ز اب

ه ا
ازد

ب
د(

رص
 )د

ون
کن

تا

1389/04/1596211608718/562/711054گنجینه رفاهسهامی

1391/02/2097201321021/171/78309توسعه اعتماد رفاهسهامی

1391/06/2012493814743918/619/7238نگین رفاهبا درآمد ثابت 

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت کارگزاری بانک رفاه کارگران

سجاد یزدانی
کارشناس آکادمی هوش مالی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی مناسب 13,87015,000  شبندر
20شرکت

وضعیت بنیادی مناسب 1,5131,800  شستا
15زیرمجموعه ها

15چشم انداز سودآوری23,25025,000  سپاها

ت
مد

د 
بلن

27,00035,000  وغدیر
 پایین بودن نسبت

 P/NAV  
تنوع زیرمجموعه ها

25

10پایین بودن P/NAV 3,1814,000  پترول

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 تنوع پورتفوی -
15و ریسک پایین

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارسسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 وضعیت بنیادی 4,1615,۰۰۰وبملت
15و تکنیکال مناسب

بهبود عملکرد عملیاتی 3,5834,200خساپا
15وضعیت مناسب تکنیکال

 تغییر نرخ فروش4,8205,800قثابت
15ارزش بالای دارایی ها

بهبود عملکرد عملیاتی 3,1614,800وپارس
15واگذاری دارایی ها

بهبود عملکرد عملیاتی 18,۰1۰۲4,۰۰۰فرابورس
15وضعیت مناسب تکنیکال

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب -28,462فراز
15و کم ریسک

10کاهش ریسک پرتفوی-15,860داریک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 وضعیت تکنیکالی 18,01025,000فرابورس
15و ورود پول مناسب

10وضعیت بنیادی مناسب10,04012,000سغدیر

 وضعیت بنیادی 4,7856,000غبشهر
10و تکنیکال مناسب 

وضعیت مناسب89,951110,000عیار
10 اونس جهانی  

وضعیت بنیادی 56,59075,000بوعلی
10وتکنیکال مناسب

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت تکنیکالی مناسب5,5307,500زبینا

وضعیت مناسب تکنیکال 2,98650,000وبصادر
15و ورود پول به سهم

 وقوع تحولات اساسی3,5836,000خساپا
15 در صنعت خودرو

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه
سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

80,72010,000سقائن

انتظار رشد سودآوری 
وضعیت مناسب تکنیکال 
و بنیادی با توجه به انتظار 

 رشد سودآوری نماد 
و زیرمجموعه های آن

20

10,06014,000بورس

وضعیت مناسب تکنیکال 
و انتظار رشد سودآوری 

نماد با توجه به
 افزایش حجم و ارزش 

معاملات بازار

20

4,2076,000خودرو
 وضعیت مناسب

 گروه خودرویی و تکنیکال 
مناسب نماد

20

وضعیت مناسب56,5907,000بوعلی
20 بنیادی نماد

وضعیت مناسب5,8057,500رکیش
20 تکنیکال نماد

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

افزایش نرخ و احتمال 9,76011,000 کحافظ
15افزایش مقدار تولید

 دارا بودن پرتفو متنوع -17,209ضمان
15و مناسب با ریسک پایین

6,5708,000  فافق
 سودآوری مناسب 

زیرمجموعه ها و تقسیم 
سود مناسب

10

ت
مد

د 
بلن

63,87080,000 جم
احتمال افزایش حاشیه 
سود و بهبود تقاضای 

محصولات شرکت
15

18,00020,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال 

افزایش نرخ برق، وضعیت 
ارزی مناسب، عرضه اولیه 

شرکت زیر مجموعه

15

 دارای عملیات و ذخیره 15,90020,000رنیک
15ارزی مناسب

 دارا بودن پرتفوی متنوع-26,624کاریس
15و مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 وضعیت بنیادی2,9864,500وبصادر
20و تکنیکالی مناسب

4,7856,500غبشهر
کاهش نرخ روغن خام 

جهانی و توانایی سودآوری 
1.600 ریالی در سالی جاری

15

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 24,382تصمیم
5فرصت های ایجاد شده در بازار

ت
مد

د 
بلن

64,04078,000پسهند
افزایش نرخ فروش 
محصولات و رشد 
سودآوری شرکت

20

7,07012,000تفارس
افزایش حجم عملیات 
و سودآوری با توجه به 
افزایش سرمایه پیش رو

20

43,83055,000مبین
 برآورد سودآوری 6.000 
و 10.000 ریالی برای 

 سال های 1401 و 1402 
به ازای هر سهم

20

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

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 شکستن سقف48,87065,000کبافق
10 کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی13,87018,500شبندر

 وضعیت مناسب بنیادی 6,4709,000فباهنر
10و P/E forward حدود 4

ت
مد

د 
بلن

20,73025,000فولاژ
با فرض 35 درصد 

 بهره برداری از پروژه یزد 1
و P/E foreward حدود 3

20

31,46038,000وکغدیر
انتظار از رشد 
 زیرمجموعه ها 

و بازدهی مناسب 
20

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 برخورداری از نسبت12,81016,000خودکفا
p/nav 15مناسب

 دارای نسبت58,25076,000شصدف
p/e 15مناسب

10پتانسیل خروج از زیان 4,6058,000خاذین

 تکمیل طرح توسعه12,95016,000کپشیر
15و رشد سودآوری

 دارای نسبت65,00095,000دپارس
p/e 15 مناسب

ت
مد

د 
 بازدهی ثابت_14,253ثباتبلن

10 و بدون ریسک

10برخورداری از پرتفوی بهینه_21,480ویستا
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