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»پپه» همچنان می تازد
بــازار کریپتوها همچنان با نوســان های غیرعادی روبه رو اســت. از تغییر ارزش دلار و 
قیمت کامودیتی ها تا سیاســت گذاری  دولت ها در زمینه ارزهای دیجیتال و تغییر ذائقه 
ســرمایه گذاران، همه بر این بازار و نوســان قیمت کریپتوها اثرگذار هســتند.در هفته 
منتهی به پایان چهارشــنبه ۲۰ اردیبهشت، قیمت بیشــتر رمزارزها شاهد کاهش بود. 
بــر پایه آمارهــای موجود، از میان ۱۰۰ ارز دیجیتال بزرگ بر اســاس ارزش بازار، تنها 
قیمــت ۱7 رمــزارز در بازه هفتگی با افزایش مواجه شــد. برنده بزرگ هفته گذشــته، 
 رمــزارز »پپــه« بود که بیش از ۹۱ درصد رشــد کرد. این رمزارز رتبــه 6۱ را در میان

۱۰۰ رمزارز برتر دارد.

 «
مدیرعامل شرکت کیمیاگران امروز خبر داد:



با  بــازار  شــروع هفته 
هیجان و نوسان بالایی 
همراه بــود. عرضه های 
ســنگین در نمادهای بزرگ و رنج هــای منفی در 
ســهم های کوچک ســبب نوســاناتی در بازار شد. 
بازار روز شــنبه در ادامه هفته گذشــته نمادهای 
گــروه بانکی و خودرویی مــورد توجه قرار گرفتند. 
در میانه های بازار گروه پالایشــی با رنج های مثبت 
پرتقاضا شدند. حجم و ارزش معاملات خرد با توجه 
به عرضه و تقاضا در بازار رقم بالایی داشت و حدود 
25 هزار میلیارد تومان ثبت شــد. شــاخص کل با 
رشــد حدود 20 هزار واحدی در کانال 2 میلیون و 
535 هزار واحد قرار گرفت و  »ثبهساز«،»خودرو« 
،»وبملــت« و »وبصادر« نمادهایی بودند که با ورود 

پول حقیقی همراه شدند.

ورود بازار به فاز اصلاحی
در دومین روز هفته منفی شــدید و فشــار فروش 
سنگین  بازار را وارد فاز اصلاحی کرد. ریزش بازار با 
کندل قوی ســبب شد که شاخص با کاهش  3.75 
درصدی به محدوده 2 میلیــون و 440 هزار واحد 
برسد. فشار فروش توسط حقوقی ها و بازارگردان ها 
و صندوق هــا در نمادهای بزرگ ســبب شــد که 
سهم های کوچک با صف فروش همراه شوند. سرعت 
ریزش بازار ســبب شــد که برخی به تجربه ریزش 
سال 99 را به خاطر بیاورند که در نتیجه آن  ترس و 
فشار فروش سنگین به بازار تحمیل شد. در یکشنبه 
سیاه شاهد خروج سنگین حقیقی ها حدود 4500 
میلیارد تومان را رقم خورد. در ساعات انتهایی بازار 
صندوق های حمایتی برخــی از صف های فروش را 

جمع کرد اما عرضه ها بر بازار غالب بود.

شیوع ترس و نگرانی
در روز دوشنبه اصلاح بازار با سرعت بیشتری ادامه 

داشت. باقی ماندن  صف های فروش  تا انتهای بازار 
موجــی از ترس و نگرانی را در ســرمایه گذاران به 
وجود آورد. ترس از گران شــدن و حبابی شــدن 
بازار سبب شد که اصلاح و ریزش باقدرتی را شاهد 
باشــیم . ارزش معاملات خرد با کاهش به 12 هزار 

میلیارد تومان رسید. 
شــاخص با ریزش بیــش از 5 درصد بــه کانال 2 
میلیون و 314 هزار واحد افت کرد. شــنیده هایی از 
تعطیلی بازارســرمایه به دلیل  افت بیش از5 درصد 
معاملات بر اســاس دســتورالعمل اجرایی شرایط 
اضطراری توسط رئیس سازمان بورس تکذیب شد. 
ورود پول حقیقی ها به صندوق های درآمد ثابت بعد 

از مدت ها ثبت شد.
در ســومین روز ، بازار پس از دو روز گذشــته که 
سهم ها با صف فروش همراه بودند کم کم به تعادل 
رســیدند و بزرگترها  مــورد تقاضا قــرار گرفتند. 
شرایط بازار به نســبت دو روز گذشته اش بهتر شد 
اما درنمادهــای کوچک صف های فروش باقی ماند. 
ارزش معاملات در حدود 22 هــزار میلیارد تومان 
ثبت شــد که نشان از دست به دست شدن سهام ها 
بود. فشار عرضه در کلیت بازار سبب شد که تردید 

در بین خریداران ایجاد شود. 
خروج پول حــدود 1300 میلیــادر تومان بود که 
گروه های خودروسازان، صندوق های با درآمد ثابت، 
ســرمایه گذاری ها، بانک ها، انبوه سازی با بیشترین 
خروج پول همراه بودند. انتشار گزارشات جذاب در 
دو نماد »خدیزل« و »فســازان« فراتر از انتظار بازار 
بود. در نهایت شــاخص با افــت 0.37 درصدی در 

سطح 2 میلیون و 305 هزار واحد ایستاد.

نزول 10 درصدی در پایان
در آخرین روز هفته بازار در ابتدای وقت با تقاضای 
کم جانی همراه شد که فشار عرضه ها بخصوص در 
کوچکترها بر آن غلبه کــرد. حمایت بازارگردان ها 

و حقوقی ها در بزرگترهای بازار تاثیری در شــرایط 
بازار نداشت و همچنان شــاهد کاهش قیمت ها و 
شاخص بودیم . شایعاتی از انتقال دو نماد »خساپا« 
و »خودرو« به بازار پایه در بازار دســت به دســت 
شد که سبب شد موجی از عرضه ها به بازار تحمیل 
شود. بی اعتمادی به روند بازار و ترس خریداران از 
ادامه روند اصلاحی  باعث خروج پول از بازار شــد. 
ارزش معاملات خرد کاهشــی بود و حدود 17 هزار 
میلیارد تومان ثبت شد. در نهایت شاخص با کاهش 
28 هزار واحدی در کانــال 2 میلیون و 277 هزار 

واحد قرار گرفت.
شــاخص بورس در این هفته بیــش از 10 درصد 
نزول کرد و رکورد سقوط یک روز در بازار شکسته 
شــد و کاهش 5 درصدی در روزی که هیچ نمادی 
بازگشــایی نشده بود، رکورد بی سابقه ای محسوب 
می شود. خروج پول به رقم عجیب 13 همت رسید 
و هر تلاشی برای جمع کردن نمادها عملا شکست 
خورد. نمادهای بزرگتر با حمایت صندوق توسعه و 
صندوق تثبیت و بازارگردان ها جمع شــدند اما در 
نمادهای کوچک فشــار فروش و صف فروش ادامه 
داشــت و در بازار پایه شــرایط بدتر نیز بوده است. 

شرکت ها تا بیش از 20 درصد نزول کردند. 
در حالــی که قیمت های جهانــی ثابت بوده و دلار 
اندکی رشد کرده و تغییرات خاصی در نرخ بهره یا 
مقررات و نرخ گذاری و عوارض نداشــتیم، اما بازار 
کاهش یافت و فشار فروش شدیدی را شاهد بودیم. 
به نظر می رســد که دلیل ریزش یا موضوعی است 
که هنوز منتشر نشــده و گروهی اطلاع داشته اند 
یا واکنش ســرمایه گذاران برای شناسایی سود در 
محدوده دو میلیون و پانصد هزار واحد بوده اســت. 
هر چه بوده اســت، اعتماد سرمایه گذاران جدید را 
که اخیرا وارد بازار شــده اند، از بین برده اســت و 
به نظر اعتماد ســرمایه گذاران تا ماه ها به بازار بر 
نخواهد گشــت. ثبت نام خودرو نیز یکی از دلایل 

خروج پول می تواند باشد. در بازارهای جهانی اونس 
طلا بالای 2 هزار دلار تثبیت شده است و نفت برنت 
محدوده 75 دلار معامله می شــود و سرب در بیش 
از 2100 دلار باقیمانده و روی پس از ریزش شدید 
هفته پیــش در این هفته در 2600 ثابت باقیمانده 
اســت. مس به زیر 8500 دلار کاهش یافته است. 
ســکه در محدوده 32 میلیون تومــان باقیمانده و 
دلار آزاد حدود 52.5 هزار تومان معامله شد. رقابت 
در بــورس کالا در عمده کالاها کمتر از هفته پیش 
 بــود و فولاد به محدوده 20 تــا 21 میلیون تومان 

کاهش یافت.

هفته ای پر از مجامع
مجامع شرکت ها شروع شده اســت و سیمانی ها و 
دارویی های زیرمجموعه تامین اجتماعی اولین گروه 
از شــرکت هایی هستند که به مجمع رفته اند. سفانو 
با تقســیم 11070 ریالی بیش از 90 درصد تقسیم 
کرد. دکپسول 8200 ریال تقسیم کرد که حدود 90 

درصد است. ساروم نیز تقسیم 5400 ریال داشت. 
پی پاد 300 ریال تقسیم کرد و البته این نماد برای 
دومین بار پیاپی با رشــد 50 درصدی متوقف شد. 
شــایعه ای در اواخر هفته در خصوص ابطال مصوبه 
قیمت یوتیلیتی از سوی دیوان عدالت اداری منتشر 
شده که از سوی برخی پتروشیمی های زیرمجموعه 
هلدینــگ خلیج فارس و دو شــرکت مبین و بفجر 
تکذیب شــده است اما پتروشــیمی زاگرس شفاف 
سازی و رای هیات تخصصی دیوان عدالت را کدال 
کرده اســت.  خبری در خصوص کاهش قابل توجه 
قیمت خودروهای مونتاژی از جمله خبهمن منتشر 
 شــده اســت. دارویی ها خبــر از افزایش نرخ های 

جدید دادند. 
حفاری شمال برنده یک مناقصه شده است که نرخ 
روزانه مناسبی نیز دارد. واحیا نیز ساختمان باروژ را 

به ارزش پایه 7900 میلیارد ریال مزایده کرد.

بورس اخبار2 | اردیبهشت 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 491 |

اخبـار هفته

ح اصلاح قانون بازار سرمایه ورود مجلس به طر
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس با اشــاره به 
انتظار مجلس از اعلام جواب نهایی شورای نگهبان 
دربــاره قانون مالیات بر عایدی ســرمایه، از ورود 
مجلس به طرح اصلاح قانون بازار ســرمایه تا دو 

هفته آینده خبر داد.
محمدرضا پورابراهیمی با اشــاره به جزئیات قانــون مالیات بر عایدی 
ســرمایه گفت: قانون مالیات بر عایدی سرمایه سه شنبه هفته گذشته 
در مجلس تصویب شــد و قرار اســت به شــورای نگهبان ارجاع شود، 
اکنون باید منتظر اعلام جواب نهایی باشــیم. مالیات بر عایدی سرمایه 
بزرگ ترین عامل تحرک در بازار ســرمایه خواهد بود. وی خاطرنشان 
کرد: هر چه جلوی ســوداگری ها در بازار گرفته شــود حجم منابع به 
سمت بازار مولد سوق پیدا می کند که بازار سهام جزو بازار مولد تلقی 
می شــود. این اقدام بزرگترین خدمت مجلس و کمیسیون اقتصادی به 

بازار سرمایه بود که آن را به مرحله اجرا رساند.

درباره مالیات بر سوداگری تصویرسازی غلط می شود
وزیر اقتصاد گفت: مجلس شــورای اســلامی بابت 
سرعت بخشیدن به طرح مالیات بر سوداگری تشکر 
مــی کنیم و دولت هم آماده اجرای این طرح بعد از 

تصویب در شورای نگهبان است. 
خاندوزی درباره برخی اظهارنظرها پیرامون مالیات بر 

سوداگری بیان داشت: برخی درباره طرح مالیات بر سوداگری به تصویرسازی 
غلط روی می آورند؛ بیش از 100 کشــور در دنیا این قانون را اجرا می کنند 
و ما سال ها از اجرای این امر عقب هستیم و کسانی که در حال سفته بازی 
بودند در سال های گذشــته منافع زیادی برده اند و موجب می شود جریان 
نقدینگی به سمت فعالیت های غیرمولد برود، امروز اراده دولت و مجلس بر 
اجرای ســریع این قانون اســت و تدابیر لازم برای آن در نظر گرفته شده 
است، پیش بینی کارشناســان این است اجرای این قانون کمک مؤثری به 
این می کند که نوسانات قیمت دارایی ها مثل مسکن و ارز، به شدت کاهش 

می یابد،  بعد از نهایی شدن این طرح، اطلاع رسانی کامل خواهد شد.

و به بورس سود کلان عرضه خودر
مدیر عامل بورس کالا ضمن تاکید به عرضه خودرو 
در بورس کالا  گفت: سال گذشته ایران خودرو  به 
واســطه عرضه محصولات خود در بورس کالا 12 
هزار میلیارد تومان سود به دست آورد که این مبلغ 

از دلالان اخذ و به شرکت رسید.
ســید جواد جهرمی ادامه داد: دولت حدود یک هــزار میلیارد تومان 
نیز از محل مالیات بر ارزش افزوده کســب کرد؛ بنابراین بازگشــت به 
روال ســابق در بحث قیمت  گذاری خودرو منجر به بازگشــت دوباره 
زیــان به شــرکت ها خواهد شــد. وی همچنین درمورد اوراق ســلف 
مــوازی اســتاندارد ارزی تاکید کرد: بازار ســرمایه در حوزه همکاری 
و تفاهــم با بانــک مرکزی در زمینه راه اندازی معاملات اوراق ســلف 
مــوازی اســتاندارد ارزی در بورس کالا، نیازمنــد همراهی مجلس به 
 خصوص کمیســیون اقتصادی اســت که این همراهــی همواره وجود 

داشته است.

ج کردند؟ حقیقی ها از بازار پولی خار
مدیر نظارت بر بورس ها گفت: اطلاعات منتشر شده 
توســط برخی اشخاص و رســانه ها در مورد خروج 
پول از بازار سرمایه صحت ندارد و همانطور که قبلًا 
تبیین شــده، این ارقام صرفاً خالص انتقال سهام از 
حقیقی ها بــه حقوقی ها بوده کــه بخش عمده آن 

توســط صندوق های بازارگردانی و همچنین صندوق تثبیت بازار سرمایه 
و صندوق توسعه بازار سرمایه خریداری شده است.

امیر مهدی صبائی افزود: ســهام فروخته شــده توسط حقیقی ها به اوراق 
درآمد ثابت تبدیل شــده و از بازار خارج نشــده، و طبق چرخه طبیعی و 
تکرارپذیر بازار، بالقوه ورود مجدد به ســهام است. کما اینکه همین امروز 
11 کــد از 30 کد مذکور، مجددا اقدام به خرید ســهام کرده اند. بنابراین 
خروج نقدینگی از بازار ســرمایه صورت نگرفته اســت. این اتفاق چندان 
عجیب نیست و به هر حال نقدینگی در بازار دائماً بین اوراق بهادار متنوع 

در گردش است.

در چند روز آغازین هفته سوم اردیبهشت 
1402 شــاهد ریزش هایی در بازار بودیم 
کــه تداعی کننــده ریزش های اواســط 
تابستان 1399 بود. بنابراین شاهد حرکت گله وار یا توده واری سرمایه گذاران 
بودیم که با هر میزان ســود یا جبران ضــرری فرار را بر قرار ترجیح دادند. 
درســت اســت که ذات بازارهای مالی از این تلاطم ها جدا نیست و اصولاً 
وجــود نرخ بهره وقوع چرخه های اقتصادی را اجتناب پذیر کرده اســت اما 
اتفاقــی که در بازار بورس ما رخ می دهد غیرعادی و موجب ناامنی و تنش 

اقتصادی است  که  هم مردم و هم دولت را متضرر می سازد.
در خصوص دلایل ریزش های این روزها، ســخن فراوان نقل شــده است. به 
نظر می رسد همه دلایل اولاً در کاهش اعتماد و اقبال عمومی به تصمیمات 
و سیاســت های اقتصادی و ثانیاً عملکرد دارای ارزش افزوده اقتصادی پایینِ 
شرکت هایی که سهام شان روی تابلوی بورس عرضه می شود ، خلاصه می شود. 
در خصوص مســئله اول باید گفت که بی ثباتی در تصمیمات اتخاذ شــده 
توســط دولت ها در 2 دهه گذشــته در کشــور تا به امروز، نمره آنها را در 
ایجاد ثبات اقتصادی نســبی در بازارهای مالــی و بازارهای کالا و خدمات 
به ســمت صفر کشانده است. اینکه اعلام می شــود مثلًا خودرو در بورس 
کالا عرضه می شــود و همه مردان اقتصادی دولت و ریاست جمهور از آن 
حمایت می کنند و شورای عالی بورس هم به عنوان رکن ارشد بازار سرمایه 
از این شفاف ســازی فوق العاده حمایت می کند و مردم هم از ســردرگمی 
ســایت های قرعه کشــی خودرو )به نظر من لاتــاری( از این طریق رهایی 
می یابند و قیمت ها هم به ســمت تعادل می روند و کلی سهمیه ها و مفاسد 
حذف می شوند و....، چه دلیلی دارد یک شبه این فرآیند حذف و سایت های 
قرعه کشی و تشــکیلات مبهم شورای رقابت و خودروســازان مجددا وارد 

فرآیند قیمت گذاری می شوند.
 آیا این بدان معنا نیســت که تصمیمات اقتصادی ما بی ثبات اســت و ما 
فرآیندهای رانتی و مبهم را به فرآیندهای شفافیت و استاندارد بازار ترجیح 
می دهیم. یا اینکه واضح تر بگویم، شــفافیت و کشف قیمت از طریق بورس 
رانت ستیز است و بنابراین منِ صاحبِ رانت هر چه می گویم باید همان شود. 
مثــل بازار بلیت هواپیما یا قیمت مرغ یا بازار رهن و اجاره که بلاصاحب و 
رانت زاســت. این برداشت را مردم در ســال 99 از بورس در دولت وقت و 
تشــویق ورود به بازار تجربه کردند و سرمایه شــان دود شد. همین کار در 
حــوزه بورس کالا در این دولت انجام شــد و اگر چه ماهیت بورس کالا با 
بورس اوراق فرق دارد ولی نقل محافل بود )که خودشان باز مردم را تشویق 
بــه بورس کالا کردند و در یک چشــم به هــم زدن قضیه را جوری به هم 
زدند که حتی دولت و وزارت اقتصاد که حامی این اقدام درست بود، جرات 
اعتراض حتی در رسانه ها هم نکرد(. این تصمیمات گوشه ذهن سرمایه گذار 
می ماند. ممکن اســت خاموش باشد ولی در زمان های حساس در قالب اثر 
گله ای )herding e�ect( خودش را نشــان می دهد. چون حرف سیاست گذار 
اقتصادی با این کارهای بی ثبات دیگر خریداری ندارد و ســرمایه گذاران آن 
را نمی پذیرند. وقتی شــورای عالی بورس، وزارت اقتصاد یا ریاست سازمان 
بورس می گوید اوضاع خیلی خوب اســت و همه را دلگرم می کنند به بازار، 
برداشت و تحلیل سرمایه گذاران به طور جمعی بر اساس حرف و عمل های 
دو دهه گذشــته دقیقاً چیزی عکس آن خواهد بود و این می شود که بدون 

هیچ خبر و اتفاق مهمی، روند صعودی بازار یک دفعه نزولی می شود. 
وقتی می پرســید چرا؟ همه می گویند ذات بازار، شناســایی ســود توسط 
ســرمایه گذاران عمده، فلان قانون مجلس، فلان حــرف وزیر و... . ولی به 
نظر می رسد ذات ما، ذات تصمیمات اقتصادی و نیت ما از تشویق مردم به 
بازار سرمایه است که این به اصلاح و فرار سرمایه )capital run( و پیامد آن 

ریزش های غیرمعمول را موجب می شود. 
دلیل دوم به عملکرد شــرکت های حاضر روی تابلــوی بورس برمی گردد. 
ســوالی که طرح می شود، این اســت که چند شرکت در بورس و فرابورس 
هســتند و یا می شناســید که می توانند ادعا کنند با حذف اثر افزایش نرخ 
ارز، نــرخ بهره و نرخ تورم، ارزش افزوده اقتصادی که برای کشــور و تولید 
ملی ایجاد کرده اند و یا ســود اقتصادی شرکت شان مثبت بوده است. چند 
شرکت را می شناسید که درآمدهای پایان سال مالی شان ناشی از سرفصل 
ســایر درآمدهای غیرعملیاتی و یا فروش دارایی های ثابت شان نبوده است. 
اگر توانستید تعداد معناداری از این شرکت ها را پیدا کنید، آنوقت می توانید 
اطمینان حاصل کنید که رشد شاخص تا قله 2.5 میلیون قطعاً حباب نبوده 

و ارزش افزوده اقتصادی است و ریزش آن هم موقتی است. 
در واقع، وقتی ارزش ذاتی ســهام اکثر شــرکت های بورســی به خصوص 
بانک ها، شــرکت های سرمایه گذاری، شرکت های ساختمانی، خودرویی و... 
بر اســاس میزان حساسیت آنها به تورم، نرخ ارز و نرخ بهره و ... محاسبه و 
به سرمایه گذار پیشنهاد می شود و آمار فروش فقط از منظر افزایش قیمت ها 
اهمیت دارد، نقش افزایش تولید، افزایش بهره وری، افزایش اشتغال، اقتصاد 
سبز و مسئولیت اجتماعی می شود صفر و آنوقت است که کل سرمایه گذاران 
بازار می شــوند سفته باز و معامله گران اعتباری و عده ای قلیل می مانند زیر 
دســت و پای این جماعت به امید رشــد شــاخص در آینده به دلیل رشد 
تولید و اقتصاد ملی. بی خبر از اینکه آنچه بازار را دارد رشــد می دهد، بازی 
بازیگرانی اســت که بویی از اخلاق حرفــه ای، عِرق ملی و تعصب اقتصادی 

نبرده اند و این قصه پرتکرار گاه و بیگاه همچنان ادامه دارد مگر اینکه... .

تصمیمات در گوشه چشم سرمایه گذاران
سرمقاله

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

علی جمالی
مدیرعامل کارگزاری نماد شاهدان

مدیرعامل شرکت بورس:

 عرضه اولیه دو شرکت
در راه است

مدیرعامل شــرکت بورس تهران از عرضه اولیه دو شرکت در آینده 
نزدیک خبر داد.

محمود گودرزی ضمن اعلام این خبر گفت: دو شرکت برای عرضه 
اولیه در آینده نزدیک در دســتور کار اســت و ســایر شرکت های 

پذیرش شده هم به مرور عرضه اولیه خواهند شد.
وی در مورد آخرین وضعیــت عرضه های اولیه در بورس نیز گفت: 
وقتی شــرکتی بــرای عرضه های اولیــه در بازار ســرمایه پذیرش 
می شــود، بخش عمده کار در اختیار ناشــران و سهامداران عمده 
شرکت ها قرار می گیرد و باید روالی را مانند ارزش گذاری طی کند.

مدیرعامل شرکت بورس تهران همچنین با بیان اینکه در سال های 
گذشته بورس های استانی نتوانستند رسالت  خود را به درستی ایفا 
کنند، تصریح کرد: از یک ســال قبل ایده ای در بورس تهران مبنی 
بر ســفرهای استانی مطرح شده اســت و در همین راستا زمستان 
سال گذشته به همت بورس منطقه ای کرمانشاه یکی از شرکت های 
دانش بنیان فعال در حوزه سوخت سبز با درخواست تأمین مالی به 
مبلغ 3500 میلیارد تومان، در قالب شــرکت سهامی عام پروژه به 
بــورس تهران معرفی و به صورت فوق العاده در هیات پذیرش مورد 

موافقت اصولی قرار گرفت.
گــودرزی در ادامه در مورد محکومیت اخیر بورس تهران نیز گفت: 
بورس تهران به این رأی معترض است و تیم حقوقی پیگیر شکستن 

این رأی است.
وی همچنیــن با اشــاره به تغییر چهره بورس از معاملات ســنتی 
تصریــح کرد: پایان ایــن ماه یکی از بزرگترین شــرکت های حوزه 
اقتصاد دیجیتال در بورس پذیرش می شــود کــه به زودی عرضه 

اولیه آن انجام خواهد شــد.مدیرعامل شرکت بورس تهران در مورد 
برگزاری جلسه با بازارگردان ها نیز گفت: برای اینکه پرونده تخلفاتی 
برای بازارگردان در زمان صعود و نزول بازار تشکیل نشود، به دنبال 
این هستیم تا بازارگردان ها به تعهدات خود طبق دستورالعمل عمل 
کنند. به گفته وی،  حداکثر ســهم فعالیت بازارگردانی در حجم کل 

معاملات بورس 5 درصد است که رقم ناچیزی محسوب می شود.
گودرزی با بیــان اینکه در آینده از دو ابزار بســیار مهم در بورس 
تهران رونمایی می شود، گفت: یکی از گرفتاری های این روزها عدم 
دو طرفه بودن بازار ســرمایه اســت که اصل دو طرفه شــدن بازار 
قرارداد آتی تک ســهم است. مدیرعامل شرکت بورس تهران افزود: 
تمامی کارهای بیزنســی این قرارداد انجام شده است و یک بخش 
کوچک از حوزه آی تی مانده که یک تا دو هفته آینده به ســرانجام 
می رســد. ضمن اینکه به تدریج طی چند مــاه آینده برای تمامی 
نمادهای بازار اصلی قرارداد آتی تک سهم فعال می شود که مردم به 

راحتی می توانند از آن استفاده کنند.

روند بازار در هفته گذشته چگونه بود؟

اصلاح یا نزول 
مسئله این است
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رویداد هفته
توقف نماد بر اساس دستورالعمل

مدیر نظارت بر ناشران ســازمان بورس گفت: این 
رویه کاملا مشــخص و تعریف شــده و به صورت 
خودکار انجام شــده و عوامل انسانی در آن دخیل 
نیستند. اطلاعیه مربوط به برگزاری کنفرانس نیز 

بر روی سامانه کدال منتشر می شود.
ولی الله جعفری ادامه داد: به طور مشــخص، اگر بخواهیم از بحث توقف 
نماد به دلیل افزایــش بیش از حد ۵۰ درصد صحبت کنیم باید به این 
نکتــه توجه کرد که این موضوع یعنی توقف نماد در روند کاهشــی هم 
اتفاق می افتد به این معنا که اگر ظرف ۱۵ روز معاملاتی، قیمت ســهام 
شــرکتی ۳۰درصد کاهش یابد در قرینه روند صعودی ســهم، نماد به 
منظور طرح ســوال از سمت تحلیلگران بازار و ارائه پاسخ به آن از جانب 
ناشر بسته می شود. وی افزود: در این گونه مواقع هم نماد حداکثر ۲ روز 
بسته می ماند و در بدبینانه ترین حالت هم اگر ناشر به سوالات تحلیلگران 

پاسخ ندهد، در شروع روز سوم کاری نماد باز می شود.

وژه« در بورس عرضه اولین »شرکت پر
معاون ناشــران و اعضای بورس تهــران بیان کرد: 
هدف از عرضه شرکت های پروژه تقویت بازار اولیه 
و جذب نقدینگی از مسیر درست و هدایت منابع به 

سمت شرکت هاست.
محمدامین قهرمانی تصریح کرد: اکنون با ناشــران 

بورســی که برای پروژه های خود به دنبال تامین مالی هســتند در حال 
مذاکره هستیم تا از محل سلب حق تقدم بتوانند ضمن افزایش سرمایه، 
تامین مالی خود را انجام دهند. او گفت: با اجرای درســت مسئله مذکور 
ضمن تامین مالی شرکت شاهد عرضه سهام جدید در بازار و کنترل عطش 
نقدینگی بازار سهام خواهیم بود. اکنون تقریبا ۴ شرکت به نسبت بزرگ در 
جریان عرضه اولیه و ۴ شرکت در جریان درج قرار دارند که حوزه فعالیت 
این شرکت ها اغلب در زمینه صنایع فلزی، هلدینگ مالی و سایر هستند. 
اشخاص می توانند با مراجعه به سایت tse.ir و بخش پرونده های پذیرش 
سهام آمار شرکت هایی که در جریان عرضه و درج هستند را مشاهده کنند.

رشد نظارت  در حوزه گزارشگری مالی و حسابرسی
رئیــس اداره نظــارت بــر حسابرســان معتمد و 
گزارشــگری مالی سازمان بورس از افزایش بررسی 
گزارش هــای حسابرســی و نظارت بــر عملکرد 
حسابرسان و کیفیت صورت های مالی در راستای 
بهبود شــفافیت و قابلیت اتکای اطلاعات مالی در 

سال ۱۴۰۱ مالی خبر داد.
ســید مصطفی علوی گفت: در ســال ۱۴۰۱ با بهبود فرآیندها و تمرکز 
بر افزایش بررســی گزارش های حسابرســی و صورت های مالی، بررسی 
گزارش های حسابرسان  از نظر رعایت  استانداردها، قوانین و مقررات مربوط 
و ارجاع  به  کمیته  پذیرش و نظارت بر حسابرسان معتمد و پیگیری های 
 بعدی، بیش از ۱۰۰ درصد رشد داشته که به تناسب آن منجر به افزایش 
صدور آرای انضباطی نیز شــده اســت. وی گفت: این موضوع منجر به 
افزایش قابلیت اتکای اطلاعات مالی و ارتقای شفافیت اطلاعاتی می شود و 

در تصمیم گیری های استفاده کنندگان از این اطلاعات موثر است.

 ماده 253 لایحه قانونی اصلاح قسمتی از قانون تجارت:
اشــخاص زیر به حبس تأدیبی از ســه ماه تا یک ســال یا به جزای نقدی از بیســت هزار تا دویست هزار 

ریال یا بهر دو مجازات محکوم خواهند شد.
۱ . هرکس عامداً مانع حضور دارنده سهم شرکت در جلسات مجامع عمومی صاحبان سهام بشود.

2 . هرکــس بــا خدعــه و نیرنــگ خود را دارنده ســهم یا قطعات ســهم معرفــی کند و یــا باینطریق در 
 اخذ رأی در مجمع عمومی صاحبان ســهام شــرکت نماید اعم از آنکه اینکار را شــخصاً یا توسط دیگری 

انجام دهد.

 ماده 52 قانون بورس سازمان بازار و اوراق بهادار:
 تخلف بورس توسط اشخاص حقوقی ايجاد مسئوليت برای آن دسته از اشخاص حقيقی كه مسئوليت 

تصميم گيری را برعهده داشته اند، می نمايد.

حواشی مجمع باشگاه استقلال بیش از متن بود

مجمع یا دورهمی؟
عمومـی  مجمـع  مـاه،  اردیبهشـت   ۵ روز   
باشـگاه اسـتقلال با حضـور وزیـر ورزش و جوانـان، معاونـان ورزش 
قهرمانـی، حقوقـی، پارلمانی و امور اسـتان ها و توسـعه منابع برگزار 
شـد. ایـن در حالـی اسـت کـه ایـن نشسـت به هـر چیزی شـباهت 
داشـت مگـر مجمـع عمومـی یـک شـرکت پذیرفته شـده در بورس!

بـر اسـاس اعـلام سـایت وزارت ورزش، قـرار ایـن بـود کـه در ایـن 
مجمـع صورت های مالی باشـگاه اسـتقلال در حضـور اعضای مجمع 
و نماینـدگان قانونـی اعضـا مـورد بررسـی قـرار گیـرد امـا برخـلاف 
دسـتور جلسـه، سـایر موارد در این مجمع مطرح نشـد. دیگر اتفاق 
عجیب تر مجمع باشـگاه اسـتقلال ایـن بود که سـایت وزارت ورزش 
آن را مجمـع عمومـی معرفـی کـرده بـود، در حالـی کـه در آگهـی 
منتشـر شـده در روزنامه هـای کثیرالانتشـار، عنـوان جلسـه مجمع 
عمومـی عـادی بـه طـور فوق العـاده عنوان شـده بـود. هیـچ خبری 
هـم از سـایر مـواردی کـه در دسـتور جلسـه عنـوان شـده بـود، در 

اخبـار منتشـر شـده در سـایت وزارت ورزش دیـده نمی شـد و فقط 
بررسـی صورت هـای مالـی آمـده بود. 

در نهایـت ایـن جلسـه بـدون هیـچ صحبتـی دربـاره تغییـر ترکیب 
اعضـای هیـات مدیـره بـه پایـان رسـید؛ اگرچـه دسـتور جلسـه و 
آگهی منتشـر شـده در خصوص این مجمع مسـاله دیگری را نشـان 
مـی داد. ایـن جلسـه، در آگهی منتشـر شـده، مجمـع عمومی عادی 
بطـور فوق العـاده نامیـده شـده بـود، امـا هیـچ اتفـاق فوق العـاده و 
اضطـراری در آن رخ نـداد. در واقـع اگـر قـرار بـود هیـچ تغییـری 
صـورت نگیـرد، اصـلا دلیلـی بـرای برگـزاری ایـن مجمـع وجـود 
نداشـت. از سـوی دیگـر در آگهـی کـه در روزنامـه بـرای برگـزاری 
مجمع منتشـر شـده بود، در یکی از بندهای دسـتور جلسه، انتخاب 

اعضـای هیـات مدیـره قیـد شـده بود.
وزیـر ورزش و جوانـان نیـز کـه چنـدی قبـل در مجمـع پرحاشـیه 
پرسـپولیس هـم بـه ایـراد سـخنرانی پرداختـه بـود، در این جلسـه 
نیـز دقایقـی بـه صحبـت پرداخـت و فقـط انتقادهایی را نسـبت به 
برخـی ریخت وپاش هـا در باشـگاه داشـت و گفت: یکی از مشـکلات 
پیـش روی دو باشـگاه اسـتقلال و پرسـپولیس، شایعه سـازی هایی 
اسـت کـه صـورت می گیـرد و وظیفه مدیـران باشـگاه ها این اسـت 

کـه درخصوص این شایعه سـازی ها و حاشـیه ها شفاف سـازی کنند. 
از دو باشـگاه سـرخابی توقـع زیـادی داریـم و اینکه همـه رفتارها و 

کارهایـی کـه مدیـران انجـام می دهنـد، طبق اصول باشـد.
در ایـن مجمع، سرپرسـت باشـگاه اسـتقلال گفتـه بـود: درآمدهای 
سـال ۱۴۰۱ باشـگاه شـامل ۱۲۰ میلیارد تومان از اسپانسـر بود که 
۱۰۵ میلیـارد آن محقق شـد. همچنین 7۱ میلیـارد تومان از فروش 
بازیکـن، 6 میلیارد تومان از کمک هـای مردمی و ۵.۱ میلیارد تومان 
از فـروش بلیـت بـوده کـه در مجموع بـه ۱9۰ میلیارد دلار رسـیده 
اسـت. همچنین ارزش شـرکت از 7۰۰ میلیارد به یـک هزار میلیارد 
تومـان افزایـش یافتـه اسـت و شـرکت می توانـد زیان های انباشـته 
خـود را جبـران کنـد. زیـان انباشـته باشـگاه اسـتقلال، 8۰ میلیارد 
تومان اعلام شـده اسـت. پرویـز مظلومی، عضو هیات مدیره باشـگاه 
اسـتقلال نیـز گفـت: در حـال حاضـر حسـاب بانکـی باشـگاه صفـر 

اسـت. باشـگاه درآمـدی نـدارد. هزینه هـا را از کجا بایـد بپردازیم.
مجامـع برگـزار شـده بـرای دو باشـگاه پرسـپولیس و اسـتقلال در 
نـوع خـود بی سـابقه بودنـد و در واقـع بیـش از آن کـه بـه مجمـع 
عمومـی یـک شـرکت بورسـی شـباهت داشـته باشـند، شـبیه یک 

دورهمـی بودنـد.

نقدی بر یک مجمع ورزشی 
دیدگاه

سرخابی ها نه امروز بلکه از همان 
روزی که اســم و رســمی پیدا 
با حواشی زیادی روبه رو  کردند، 
بودند؛ از حذف آنها در رقابت های آسیایی، مزایده های 
میلیاردی، قرارداد فروش و خصوصی سازی گرفته تا 
ورودشان به بورس؛ ورودی که از همان ابتدا فرآیند 
پیچیــده ای را از ســرگذراند و با برگــزاری مجمع 

پرابهامشان از همان ابتدا حاشیه ساز شد.
مجمــع عمومی عادی باشــگاه فرهنگی ورزشــی 
پرسپولیس ۵ اردیبهشت امسال در وزارتخانه عریض 
و طویــل ورزش دور تا دور یک میز شــش ضلعی 
برگزار شد. مجمعی که گفته می شود از همان ابتدا 
جوی امنیتی بر آن حاکم بود و از ورود ســهامدار و 
خبرنگار به مجمع جلوگیری  شد؛ سهامدارانی که هم 
حضور در آن را حق قانونی خود می دانســتند و هم 
ورودشان قانونی بود. اما چرا در مجمعی که با حضور 
دیرهنگام وزیــر ورزش و با حضور نمایندگان ارکان  
نظارتی از جمله وزارت اقتصاد، فرابورس و... برگزار و 
اعلام عمومی شده بود باید در خلوت و بدون حضور 
سهامدارانش برگزار شــود و نکته مهمتر اینکه چرا 
نمایندگان ارکان  نظارتی در این باره هیچ واکنشــی 

نشان ندادند.
مسئولان ســازمان بورس و فرابورس در گفت وگو با 
هفته نامــه اطلاعات بورس بی اطلاعی از این موضوع 
را دلیل ســکوت خود دانســته و برخی دیگر موارد 

امنیتی را. 
بــا این حال، واضح و مبرهن اســت که مجمعی که 
عمده تصمیماتش حول و حوش گزارش حسابرسی 
بوده و تا لحظه تنظیــم این گزارش نیز هیچ بندی 
از آن به بیرون درز نکرده و حتی در ســامانه کدال 
نیز منتشــر نشــده اســت، بنا به چه دلایلی پشت 
درهای بسته برگزار شــده است؛ مجمعی که طبق 
قانون سهامدارانش حق ورود داشتند اما از ورود آنها 
ممانعت شد؛ هرچند متولیان تاکید دارند مشکلات 
ورود ســهامداران تنها در بدو ورود بوده و پس از آن 

مرتفع شده که این نیز جای سئوال دارد.
با این وجود، مدیر نظارت بر ناشــران سازمان بورس 
با این توضیح که مجامع نباید پشــت درهای بسته 
برگزار شود، تاکید دارد: طبق قانون سهامداران باید 
به راحتی وارد مجامع شوند در غیر این صورت آنها 
می توانند با مراجعه به مراکز ذیصلاح قضایی نسبت 

به ابطال مجمع اقدام کنند.

حضور بدون سهامداران عمده
امید میرچولی، مشاور اقتصادی باشگاه پرسپولیس 
با بیان  اینکــه مجمع عمومی پرســپولیس از یک 
هفته قبل اعلام عمومی شــده و در سایت کدال نیز 
بارگذاری شده بود، گفت: همچنین حضور برای همه 
ســهامداران با ارائه کد شناســایی سهم و اطلاعات 

ثبتی اولیه بلامانع بوده اســت، به طوری که حداقل 
۲۰ نفر از ســهامداران حقیقــی و حقوقی به غیر از 
سهامدار عمده در این جلسه مجمع حضور داشتند.

او با اشاره به تصمیمات این مجمع اضافه کرد: عمده 
تصمیمات مجمع حول و حوش گزارش حسابرسی 
بود که در خصوص رفع بندهای اشاره شده با تایید 
مجمع قرار شد کارگروه های تخصصی با هماهنگی 
سازمان خصوصی ســازی و اداره کل حقوقی وزارت 
ورزش ایجاد شود که ابهامات و نواقص بندهای اشاره 
شده رفع و در گزارش های بعدی سازمان حسابرسی 
کل کشــور به عنوان حسابرس قانونی باشگاه حذف 
شد.میرچولی با تاکید بر اینکه قطعا فرآیند برگزاری 
چنین مجامعی با مدیریت ســهامدار عمده است و 
باشگاه پرسپولیس نقش هماهنگ کننده امور اجرایی 
را برعهده داشته اســت، گفت: امیدوارم فرآیندهای 
واگذاری به شــکل مطلوب و ســریع اتفاق افتاده و 
شــاهد برگزاری مجمع با حضور اکثریت سهامداران 

خرد و حقیقی بازار سرمایه باشیم.او این را هم اضافه 
کرد: در این مجمــع  تمامی ارکان نظارتی از جمله 
نماینده ســازمان بــورس و اوراق بهادار در جلســه 
حضور داشتند و نقطه نظرات و نکات مورد نظر آنها 

در جلسه ارائه شد.

سازمان در صورت لزوم ورود می  کند
ولی الله جعفری، مدیر نظارت بر ناشــران ســازمان 
بورس و اوراق بهادار درباره حواشــی ایجاد شده در 

مجمع عمومی شرکت فرهنگی ورزشی پرسپولیس 
به هفته نامه اطلاعات بورس گفت: بر اساس اطلاعات 
واصــل شــده از مجمع شــرکت، مشــکلات ورود 
ســهامداران به مجمع با پیگیری انجام شده مرتفع 
شــد. وی توصیه کرد: ســهامداران برای شرکت در 
مجامع حتما مدارک لازم را به همراه داشــته باشند 
تا به ســهولت و سرعت برگه ورود به مجمع دریافت 

کنند.
مدیر نظارت بر ناشــران سازمان بورس با بیان  اینکه 
نمایندگان سازمان بورس در صورت مشاهده مواردی 
از قبیــل جلوگیری از ورود ســهامداران به مجامع 
حتما رســیدگی های لازم را انجام می دهند، درباره 
ممانعت از ورود خبرنــگاران به مجمع نیز گفت: از 
آنجا که خبرنگار جزء ســهامدار محسوب نمی شود، 
قانونا می توان از ورود خبرنگار و حتی صدا وسیما به 

مجمع خودداری کرد.
جعفری در پاســخ به سئوال دیگری مبنی بر اینکه 

چــرا وزارتخانه و نه ســازمان بــورس باید متولی 
برگزاری مجمع باشد، توضیح داد: نه وزارتخانه و نه 
سازمان بورس هیچ کدام نمی توانند متولی برگزاری 
مجامع باشند. بلکه متولی دعوت و برگزاری مجامع 
در قوانین و در صورت ســکوت آن، در اساســنامه 
شــرکت ها تعیین می شــود کــه در اغلــب موارد 

سهامداران انجام این مهم را بر عهده دارند. 
او با تاکید بر اینکه مجامع نباید پشت درهای بسته 
برگزار شود، متذکر شد: طبق قانون سهامداران باید 

به راحتی وارد مجامع شوند در غیر این صورت آنها 
می توانند با مراجعه به مراکز ذیصلاح قضایی نسبت 

به ابطال مجمع اقدام کنند.
مدیر نظارت بر ناشران سازمان بورس این توضیح را 
هم داد: اگر در خلال برگزاری مجامع مشــکلی رخ 
دهد، می توان ابطال مجمع را از دادگاه خواستار شد. 
جعفری در پایان به این نکته هم اشاره کرد: سازمان 
بــورس و اوراق بهادار به عنوان نهاد ناظر در صورت 
مشــاهده چنین مشکلاتی حتما ورود خواهد کرد و 
درباره چرایی و دلایل ممانعت حضور سهامداران به 

مجمع توضیحات لازم را جویا خواهد شد.

جلوگیری عمدی از مصادیق جرم است
زهرا زارع، مدیر نظارت بر ناشران بازار پایه فرابورس 
با اشاره به حضور نماینده شرکت فرابورس در مجمع 
عمومی عادی به طور فوق العاده باشگاه پرسپولیس 
به هفته نامــه اطلاعات بورس گفــت: نماینده این 
شرکت در این مجمع حضور داشته اما موضوعی در 
خصوص جلوگیری از ورود ســهامداران به مجمع به 

ایشان منعکس نشده است.
او بــا بیان  اینکه از نظر قانونــی صدور برگ ورود به 
مجمع توسط اعضای هیات مدیره و برگزارکنندگان 
مجمع صورت می گیرد، اضافه کرد: بر اســاس ماده 
۲۵۳ قانــون تجــارت جلوگیری عمــدی از ورود 
سهامداران به مجمع از مصادیق جرم بوده و از طریق 
مراجع قضایی به شــرط در دست داشتن مدارک و 

مستندات قابل پیگیری است.
زارع، رســیدگی به امور ســهامداران در چارچوب 
اختیــارات و قوانیــن و مقررات را وظیفه شــرکت 
فرابورس به عنوان نهاد ناظر دانست و توضیح داد: بر 
این اساس، چنانچه در زمان برگزاری مجمع موضوع 
ممانعــت از ورود ســهامداران را به نماینده مربوطه 
اطلاع دهند، نماینده ضمن یادآوری موارد قانونی به 
هیات مدیره و هیات رئیسه شرکت، تذکرات لازم را 
داده و تاکید به ورود ســهامداران به مجمع می کند. 
امــا نهایتا مســئولیت برگزاری مجمــع  و حصول 
اطمینــان از رعایت قوانین و مقررات بر عهده هیات 

مدیره شرکت و هیات رئیسه مجمع است.
او همچنین یادآوری کرد: با توجه به حضور نماینده 
فرابورس در ســالن محل برگزاری مجمع، ایشــان 
در جریان حواشــی پیش آمــده در مجمع عمومی 
پرســپولیس نبوده اســت. زارع اضافه کرد: از منظر 
قانونی اگر ســهامداران با مدارک مستدل و قانونی 
ثابت کنند که اجازه ورود به مجمع را نداشــته اند، 
می توانند با شــکایت به مراجــع قضایی موضوع را 
پیگیری کنند. بخش ناشران فرابورس نیز در صورت 
شکایت سهامداران، نامه نگاری و مکاتبات را با ناشر 
انجــام داده و تذکــرات لازم را می دهــد تا چنین 

اتفاقاتی در مجامع دیگر رخ ندهد.

مجمــع عمومــی شــرکت فرهنگی 
ورزشی پرسپولیس در حالی به تازگی 
برگزار شــده که انتقادها و ایرادهای 
زیــادی بــه آن وارد اســت. یکی از 
مهمترین انتقادهای وارده این اســت 
که چرا مجمعی که در بورس پذیرفته 

و عمومی شده است باید پشت درهای بسته برگزار شود که این موضوع به 
نوبه خود هم  حقوق سهامداران را زیر سئوال برده و هم خصوصی سازی را 
با اما واگرهای زیادی روبه رو کرده است. نکته مهم دیگری که در این باره 
مطرح می شود، این است که هنوز هیچ مصوبه ای از این مجمع در سیستم 
کدال منتشر نشده است که بازهم جای سئوال دارد. مشروح اطلاعیه این 

مجمع و ایرادهای وارده را می خوانید:

مجامع دو باشگاه
بر اساس اگهی  منتشر شده به شرح زیر که توسط هیات مدیره دو باشگاه 

منتشر شده است، مقرر شده مجامع دو شرکت برگزار شود. 
آگهــي دعوت به مجمع عمومي عادي به طور فوق العاده برای اســتقلال 
 ســال مالي منتهي به ۱۴۰۱/۰۴/۳۱  و برای پرســپولیس  ســال  مالی 

منتهی به ۱۴۰۱/۰۳/۳۱
الف - زمان و محل برگزاري مجمع عمومي:

از تمامی ســهامداران، وکیل یا قائم مقام قانونی صاحب سهم و همچنین 
نماینده یا نمایندگان اشــخاص حقوقی دعوت می شود در جلسه مجمع 
عمومی این شرکت که در ساعت 8 صبح روز سه شنبه مورخ ۱۴۰۲/۰۲/۵  
در اســتان تهــران شــهر تهران بــه آدرس بزرگــراه آیت اله هاشــمی 
 رفســنجانی- خیابان ســئول- وزارت ورزش و جوانان برگزار می شــود 

حضور بهم رسانند.
ب - دستور جلسه:

 استماع گزارش هیات مدیره و بازرس قانونی
 تصویب صورت هاي مالی ســال )دوره(  مالی منتهــی به ۱۴۰۱/۰۴/۳۱ 

استقلال و ۱۴۰۱/۰۳/۳۱ پرسپولیس 
 انتخاب حسابرس و بازرس قانونی

 انتخاب روزنامة کثیرالنتشار
 انتخاب اعضاي هیات مدیره

 سایر موارد
ج -نحوه دریافت برگ حضور در جلسه:

یک ربع قبل از شــروع در محل جلســه به صــورت فیزیکی تحویل اعضا 
خواهد شد.

ایرادات وارده به مجامع 
۱- معمولا مجامع عمومی عادی ســالانه شرکت ها  باید ۴ ماه  بعد از سال 
مالی شــرکت ها به دلیل فرصت ســازمان امور مالیاتی که شــرکت ها باید 

اظهارنامه مالیاتی ارائه کنند، برگزار شود . 
همانطوری که در آگهی منتشــر شده منعکس است، مجمع عمومی عادی 
بطور فوق العاده است این بدین معنی است که مجمع عمومی عادی سالانه 
در وقت قانونی تشکیل نشده است بنابراین مجبور شده اند بطور فوق العاده 

آن را تشکیل دهند . 
بنابراین اگر به موقع تشکیل شده بود بسیاری از این مفاسد اتفاق نمی افتاد. 
ضمن اینکه ریاســت مجمع بر اســاس بند ۱ ماده ۱8 قانون سیاســت ها 
 به عهده وزارت اقتصاد بوده اســت. بنابراین برگزار نشــدن آن جای سوال 

خواهد بود؟ 
۲- در شــرکت هایی که حدود ۳۰۰ هزار ســهامدار وجــود دارد و محل 
برگــزاری در یک محل چند نفری و آنهــم  دور یک میز  ۴  ضلعی  و راه 
ندادن ســهامداران خرد به مجمع  اســت؛ اولا ،  نشــان  از بی احترامی به 
سهامداران و قبول نداشتن آنها به عنوان سهامدار و فرمالیته بودن »بورسی 

بودن« شرکت است .
بر اســاس قانون سیاست ها مجمع شرکت های مشــمول واگذاری مرکب 
از وزارت اقتصاد و وزازت ورزش و ســازمان برنامــه و بودجه خواهد بود و 

نمایندگان وزارت اقتصاد و سازمان برنامه چه کسانی بودند . 
ثانیا ، مگر نماینــده بورس اوراق بهادار نباید در جلســه حضور یابد؟ این 

نماینده چه نقشی  در برگزاری این مجمع داشته است؟ 
ثالثا، در مجمع معلوم نیست حسابرس و بازرس قانونی شرکت، آیا گزارش 
خود را خوانده یا نه و اگر خوانده چه تصمیمی در خصوص آن همه بندهای 
گزارش گرفته اند و نظر حسابرس و بازرس در خصوص راه ندادن سهامداران 

خرد چیست؟ 
۳- کدامیــک از دســتور جلســات در مجامع مطرح شــده و چرا گزارش 
هیــات مدیره در کــدال نیســت. همچنین برگــزاری مجمعــی که در 
 بورس پذیرفته شــده و پشــت درهای بســته برگزار می شــود، نشان از 

خصوصی سازی است؟ 
۴- دو هفته از برگزاری باصطلاح مجمع عمومی باشــگاه ها گذشــته است 

هنوز خبری از مصوبات مجمع در سیستم کدال بورس موجود نیست. 
۵- البته وقتی در اطلاعیه نحوه دریافت برگ حضور در جلســه را یک ربع 
)بجای یک ربع ساعت( قبل از جلسه بنویسند انتظاری بیشتر نیست. بقول 

معروف از کوزه همان طراوت که در اوست.

۳ سال تغییر کارمزد خدمات بانکی پس از 
رئیس اداره میزهای صنعت و رتبه بندی ناشران در 
مورد ابلاغیه بانک مرکــزی مبنی بر تغییر میزان 
کارمزد خدمات بانکی ریالی و الکترونیکی پس از ۳ 
سال، اظهار کرد: ابتدای اسفند سال گذشته سازمان 
بورس به منظور بررسی مشکلات گروه بانکی اقدام 

به برگزاری میز صنعت بانک و موسســات اعتباری کرد طی این جلسه 
فعالان این صنعت مشکلات خود را اعم از نرخ گذاری دستوری در بحث 
کارمزدها و بهره، ناترازی بانک ها، مســائل مالیاتی، تسهیلات تکلیفی، 

سامانه قانون پایانه های فروشگاهی بیان کردند.
امیر طایفه ابراهیمی اضافه کرد: ســازمان بورس پس از اتمام این جلسه 
مشــکلات مطرح شده توســط فعالان بانکی را با وزیر اقتصاد در میان 
گذاشــت، بر همین مبنا وزیر  اقتصاد دستور پیگیری مسایل بانک ها را 
صادر کرد و در این رابطه نیز در اوایل اردیبهشــت امسال دستوراتی را 

ابلاغ کرد و دستور رسیدگی بر دغدغه فعالان بانکی را دادند.

اسماعیل غلامی
خصوصی سازی سازمان  اسبق  معاون 

مدعی العموم هوشیار باشد!

حق خوری سهامداران
ارمغان جوادنیا

وزنامه نگار ر
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فر ابورس

 مالیات بر سوداگری 
یک اقتصاد رسمیت می‌بخشد به بخش تار

8 1593

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20.97-24.267,362,415418,514-کمرجان

23.98-23.5712,840,000845,153-فسوژ

21.16-23.2415,870,535677,906-زبینا

23.87-23.0647,550,000580,821-بپیوند

24.84-22.857,445,000737,193-ثرود

22.27-22.848,288,0001,039,987-فولای

24.11-22.4711,885,000641,665-نوین

23.19-22.4324,219,000560,093-زدشت

21.31-22.410,723,700381,795-زماهان

23.13-22.2721,574,064595,634-زقیام

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

177.7238,361,6002,715,599177.72فرود

8.3111,508,0001,292,2098.02ولشرق

4.478,825,6001,772,4299.56بمپنا

2.4911,074,000783,1752.26کی بی سی

1.55392,250,0001,494,4880.58فجهان

0.9879,177,5001,482,4205.94سرچشمه

0.85469,803,01913,355,5820.85خاور

0.27-0.5911,712,000704,138وگستر

2-019,355,777226,346تپسی

026,640,000176,5242.38کتوکا

یادداشت

اوراق بدهــی یکی از انواع اوراق 
بهاداری است که به‌منظور تأمین 
مالی بنگاه‌های اقتصادی منتشر 
می‌شود و یکی از اهداف بزرگ و اصلی بازار سرمایه 
همــواره افزایش نقش در زمینــه تامین مالی بوده 
اســت. با این ‌حال در سال 1400 طبق گفته رئیس 
ســازمان بورس، از ابتدای سال تا پایان سال حدود 
600 هزار میلیارد تومان از طریق روش‌های مختلف 
از جمله هشــت هزار میلیارد تومــان عرضه اولیه و 
224 هزار میلیارد تومــان اوراق بدهی تامین مالی 
در بازار ســرمایه عرضه شده و در مجموع 100هزار 
میلیارد تومان اوراق از سوی دولت تسویه شده است.

همچنین بر اساس تبصره ۵ لایحه بودجه ۱۴۰۲ به 
دولت اجازه داده شــده تا در سال آینده ۱۸۰ هزار 
میلیارد تومان انواع اوراق مالی اسمی )ریالی- ارزی( 

منتشر کند.

بازار بدهی جهان
اندازه بــازار اوراق بدهی به عنوان یکی از بزرگترین 
بازارهای ســرمایه جهان، در 40 سال گذشته هفت 
برابر شــده اســت. بر اســاس آمارهای موجود، در 
پایان ســال 2022 ارزش این بازار به بیش از 133 
هزار میلیارد دلار رســید. این در حالی است ارزش 
بازارهای سهام جهان در این زمان حدود 112 هزار 
میلیارد دلار بوده است. سال گذشته بازارهای اوراق 

بدهی با زیانی 13 درصدی روبه‌رو شدند.
بر اساس اعلام انجمن بازارهای مالی و صنعت اوراق 
بهــادار، در حال حاضر آمریکا با بیــش از 51 هزار 
میلیارد دلار، بزرگترین بــازار اوراق بدهی جهان را 
در اختیــار دارد. پس از آن چین با 21 هزار میلیارد 
دلار، ژاپن با 11 هزار میلیارد دلار، فرانســه با 4.4 
هزار میلیارد دلار و بریتانیا با 4.3 هزار میلیارد دلار 

در رتبه‌های بعدی قرار دارند.
در اقتصادهای غربی، بانک‌ها بزرگترین مشــتریان 
بازار اوراق بدهی هستند. در واقع در کنار بانک‌های 
مرکزی، بانک‌های تجاری نیز از بازیگران اصلی بازار 
اوراق بدهی به شــمار می‌رونــد. در بریتانیا، ارزش 
دارایی‌های مالی سیســتم بانکی بــه 6 برابر تولید 
ناخالص داخلی این کشور رسیده است. همچنین در 
آمریکا، بانک‌های تجاری در میان سه خریدار اصلی 
اوراق بدهی دولتی هســتند. این اوراق اغلب شامل 

اوراق خزانه‌داری آمریکا هســتند که نقدشــوندگی 
بالایی دارند و یکــی از امن‌ترین دارایی‌های جهان 

به شمار می‌روند.

آمار انتشار اوراق بدهی/ارزش اوراق
بررســی ارزش کل انتشــار اوراق بدهی به تفکیک 
ماهیت ناشــر نشــان می‌دهد که از ابتدای سال تا 
پایان فروردین ماه 1401 اوراق دولتی اعم از اوراق 
مرابحه عام، اوراق ســلف موازی اســتاندارد، اوراق 
اجــاره و اوراق منفعت در مجمــوع عدد صفر بوده 
اســت و در پایان ســال 1400 نیز این عدد صفر 

بوده است.
اوراق مشارکت شهرداری نیز در مجموع از ابتدای 
ســال تا پایان فروردین مــاه 1401، 18میلیون و 
200 هزار میلیــارد ریال، معادل 13،5 درصد بوده 
است. همچنین این عدد در پایال سال 1400، 42 
میلیــون و 165 هزار میلیارد ریــال، معادل 1،65 

درصد بوده است.
از ابتدای ســال تا پایان فروردین ماه 1401 اوراق 
شــرکتی شامل اوراق اجاره، اوراق گام، اوراق سلف 
موازی اســتاندارد، اوراق مرابحه، اوراق خرید دین، 
اوراق رهنی و اوراق منفعت در مجموع 39میلیون 
و 500هزار میلیارد ریال، معادل 68،5 درصد بوده 
اســت. این عدد در پایان سال 1400 حدود 321 
میلیون و 50 هزار میلیارد ریال معادل 12،6درصد 

بوده است.
همچنین در مجمــوع، جمع کل بازار اوراق تا پایان 
فروردیــن ماه 1401 به میــزان 57 میلیون و 700 
هزار میلیــارد ریال معادل 100درصد و این عدد در 
پایان ســال 1400 حدود 2میلیــون و 548 هزار و 

215 میلیارد ریال معادل 100درصد بوده است.

 ارزش کل انتشار انواع اوراق بدهی 
به تفکیک ماهیت ناشر 

 ارزش کل تامین مالی از طریق انتشــار اوراق بدهی 
نیز در یک‌سال اخیر یعنی از فروردین ماه 1400 تا 
پایان اسفندماه 1400 سیر صعودی داشته و از عدد 
120هزار میلیارد ریال به عدد 2میلیون و 548هزار 
و 215 میلیارد ریال رســیده است، اما این عدد در 
پایان فروردین ماه با افت شــدیدی همراه شد و به 

عدد 57هزار و 700 میلیارد ریال رسید.

 ارزش کل تامین مالی 
از طریق انتشار اوراق بدهی

 بررسی اوراق بدهی منتشره در پایان ماه به تفکیک 
نوع ناشــر و اوراق بدهی نشان می‌دهد که مجموع 
اوراق دولتی منتشر شــده اعم از اوراق مرابحه عام، 
اســناد خزانه اســامی، اوراق منفعت، اوراق سلف 
موازی اســتاندارد، اوراق اجاره و اوراق مشارکت در 
پایان فروردیــن ماه 1401 در مجموع 4،343،250 
میلیــارد ریال معادل 84،5درصد بوده اســت و این 
عدد در پایان ســال 1400 در مجموع 4،343،250 

میلیارد ریال معادل 85،1درصد بوده است.
اوراق مشــارکت شــهرداری در پایان فروردین ماه 
1401در مجموع 109،865 میلیــارد ریال معادل 
2،1درصــد و در پایــان ســال 1400 در مجموع 

91،665 میلیارد ریال معادل 1،8درصد بوده است.
همچنین مجموع اوراق شــرکتی منتشــر شده اعم 
از اوراق اجاره، اوراق ســلف موازی استاندارد، اوراق 
مرابحــه، اوراق گام، اوراق رهنی، اوراق مشــارکت، 
اوراق منفعت، اوراق خریــد دین در پایان فروردین 
ماه 1401 در مجموع 688هزار و 760 میلیارد ریال 
معادل 13،4درصد بوده اســت و این عدد در پایان 
ســال 1400 در مجموع 669هــزار و 260 میلیارد 

ریال معادل 13،1 درصد بوده است.
در نهایــت جمع کل بــازار اوراق در پایان فروردین 
ماه 1401 به میــزان 5 میلیون و 141 هزار و 875 
میلیارد ریال، معادل 100درصد بوده و این عدد در 
پایان ســال 1400 معادل 5میلیــون و 104هزار و 

174 میلیارد ریال بوده است.

ســوداگری، بخــش تاریــک اقتصاد 
اســت که ردیابی آن‌ بســیار مشکل 
اســت ضمن این که گردانندگان این 
بازارهای غیرمتشــکل یا ســفته‌بازی 
و ســوداگری در حقیقــت صاحبــان 
واســطه  به  که  قدرت‌هایی هســتند 

اتصال به مثلث قدرت، ثروت و اطلاعات، در پی منافع شــخصی و ‌گروهی 
غیرقانونی به بهای نابودی تولید و گســترش فقر، نبض این بازارها را در 

دست دارند و به آن رونق می‌بخشند.
این در حالی اســت که هیچ نهاد دولتی از حجم معاملات در این بازارهای 
سیاه مطلع نیست و سازوکاری نیز در راستای شناخت و میزان دادوستد در 
این بازارها تعریف نشده است. ‌دولت که در مالیات‌ستانی از بازارهای متشکل 
ناتوان بوده، چگونه می‌تواند از فعالان بازارهای غیرمتشکل مالیات بستاند؟ 
البته در بازارهای ســیاه همواره معامله‌گران خرده‌پای بخش خصوصی هم 
فعالند و از هر روشــی استفاده می‌کنند تا از ارزش پس‌انداز اندک خود در 
مقابل تورم فزاینده حفاظت کنند. گاهی با ناآگاهی نسبت به ریسک، وارد 
کازینوی بزرگ بورس می‌شــوند و در واقع برد و باخت می‌کنند و گاهی به 
بازارهای موازی ورود می‌کنند. قطعاً حجم معاملاتی این خرده پاها به حدی 
نیست که هدف پرداخت مالیات بر سوداگری باشند. اما نظام مالیاتی فشلی 
که سال‌هاســت بحث اصلاح آن مطرح شده، جز شناسایی این خرده پاها 
قادر به اقدام دیگری نخواهد بود زیرا هیچگاه سلاطین بازارهای سیاه به دام 
مالیاتی نمی‌افتند. تلاش در به دام انداختن آنان مستلزم پرداخت هزینه‌های 

سیاسی هنگفتی برای دولت‌هاست که آنان را از این اقدام بازمی‌دارد. 
در لایحــه بودجه ســال جاری 838 هــزار میلیارد تومــان منابع مالیاتی 
پیش‌بینی شــده که قطعاً شامل دریافت مالیات از بخش سوداگری نیست. 
اما بسیاری از نهادهای سیاسی اقتصادی فرادولتی با گردش سرمایه هزاران 
میلیــارد تومانی کــه در ردیف مؤدیان مالیاتی نیز هســتند، به روش‌های 
مختلف و حساب‌ســازی‌ها از پرداخت مالیات طفــره می‌روند در حالی که 
حقوق‌بگیران و تولیدکنندکان و صاحبان مشــاغل بخش خصوصی واقعی 
زیر بار فشــار مالیاتی کمر خم کرده‌اند. به گفته برخی از مقامات رســمی 
از جمله رئیس‌جمهور، ســالانه بین 130 تا180 هزار میلیارد تومان گریز 
مالیاتی داریم گرچه دستیابی به حجم فرار مالیاتی مشخص نیست و صرفاً 
بر حدس‌وگمان استوار است، اما بیانگر حجم شگفت‌آوری از معاملات پنهان 

است که در بخش غیرواقعی اقتصاد رخ می‌دهد.
نکته قابل توجه آنکه دریافت مالیات از بخش تاریک به مثابه شناســایی و 
اعطای مجوز به گردانندگان و فعالان این بازارها و گسترش فساد اقتصادی 
و مالی است. دریافت مالیات از این بخش اگر با هدف بالا بردن هزینه‌های 
معاملاتی به منظور محدود کردن یا توقف آنان باشــد، تصوری باطل است 

زیرا آنان با ترفندهای قیمتی به سودهای هنگفت خود دست می‌یابند. 
دولت به جــای دریافت مالیات از معاملات ســوداگری باید تمهیداتی در 
راســتای توقف و نابودی بخش ســیاه اقتصاد بیاندیشد. ریشه شکل‌گیری 
این بازارها بی‌ثباتی اقتصاد، حجم نقدینگی سرگردان، تورم و روند افزایشی 
نرخ ارز اســت و منشــاء اصلی آن سیاســت‌های اقتصادی دولت به ویژه 
سیاســت‌های بودجه‌ای است که سیاســت‌های پولی را نیز به دنبال خود 
می‌کشد. حجم نقدینگی در پایان اسفند 1401 اعلام نشد اما شواهد حاکی 
اســت که از مرز 6200 هزار میلیارد تومان هم گذر کرده است. از آنجايی 
که نرخ ســرمایه‌گذاری ثابت تقریباً صفر و حساب سرمایه منفی است و بر 
اساس پیش‌بینی بانک جهانی نرخ رشد اقتصادی سال جاری کمتر از سال 
گذشته خواهد بود، بنابراین بر حجم معاملات سفته‌بازی و سوداگری افزوده 
شــده و اقداماتی در ارتباط با اخذ مالیات از این بازارها، بر رونق این بازارها 
خواهد افزود و بخش مولد و ‌واقعی اقتصاد را بیش از پیش با ناکامی مواجه 

خواهد ساخت.

مرضیه حیدری
خبرنگار

محمود جامساز
اقتصاددان

در اهمیت بازار نادیده گرفته شده

چرا »بازار بدهی«‌کوچک ماند

  ۲۰٫۶۵-کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

  ۲۰٫۴۳-محصولات چوبى     

  ۱۹٫۳۶-هتل و رستوران     

  ۱۸٫۹-فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

  ۱۸٫۱۸-ماشين آلات و تجهيزات     

  ۱۸٫۱۵-قند و شکر     

  ۱۷٫۱۳-لاستيک و پلاستيک     

  ۱۷٫۰۸-بانک ها و موسسات اعتباري     

  ۱۷٫۰۲-انبوه سازى املاک و مستغلات     

  ۱۶٫۱۳-محصولات غذايي و آشاميدني      



  ۲۲٫۷۲-استخراج ذغال سنگ     

  ۲۱٫۵۴دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

  ۲۰٫۴۸-استخراج ساير معادن     

  ۱۹٫۵۳-ساير واسطه گرى هاى مالى     

  ۱۹٫۳۳-خدمات فنى و مهندسى     

  ۱۸٫۷۴-مخابرات     

  ۱۷٫۱۱-ساير محصولات کاني غير فلزي     

  ۱۶٫۹۸-کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

  ۱۶٫۹۷-انبوه سازى املاک و مستغلات     

  ۱۶٫۴۹-کاشي و سراميک     
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ثابت‌ها درآمد  عایدی  از  بیش  بهره‌مندی 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

15 33330 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

19.78-22.8943,975,654803,844-بکام

25.32-22.7217,246,450444,194-کطبس

26.55-22.4374,238,4422,097,794-وساخت

24.01-22.4244,300,0001,257,289-غگل

17.77-22.3541,560,000881,220-ساروم

22.2-22.3223,505,343282,875-غشصفا

16.63-21.8814,766,346569,473-تکمبا

21.22-21.8142,966,000425,808-وصنعت

25.74-21.7926,010,600905,854-فرآور

21.66-21.7829,040,000784,314-دامین

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

53,934,4051,090,39625.98 21.54 وملی

17,064,00099,53221.51 21.51 خلنت

11,305,13066,88320.96 17.48 خکمک

52,350,0003,880,96821.43 15.72 پی پاد

661,500,0002,487,44614.21 14.21 تاصیکو

14,070,0002,116,85918.17 12.54 چکاوه

57,930,8342,608,91819.61 11.85 فنوال

9,636,0002,788,0157.71 7.71 شلعاب

19,560,0001,029,5267.27 7.27 آباد

7,131,600563,4728.85 5.73 تکنو

با توجه بــه اینکه این صندوق از 
نوع مختلط بوده، در نتیجه گروه 
مالی کیان در راستای ایجاد تنوع 
محصولات و نیاز ســرمایه‌گذاران 
بدون  به سرمایه‌گذاری در سهام 
ریسک، این صندوق را ارائه کرد 

که هدف آن ایجاد امکان ســرمایه‌گذاری در سهام برای افراد ریسک گریز 
است که به وسیله این صندوق می‌توانند بدون وجود ریسک از دست دادن 

اصل سرمایه خود، از بازدهی‌های جذاب بازار سرمایه بهره‌مند شوند.
با توجه به ارزش‌گذاری مناسب بازار سرمایه، در حال حاضر پتانسیل رشد 
بیشتر سهام فراهم است. ضمن آنکه در آستانه فصل مجامع و تقسیم سود 
مناسب شرکت‌های بنیادی بازار هســتیم. همچنین با توجه به حدودا دو 
برابر شــدن نرخ برابری دلار به ریال در ســال گذشته، امکان رشد اسمی 
فروش و به تبع آن سود شرکت‌ها فراهم شده است که همین موضوع نیز از 
محرک‌های رشد بازار سرمایه است. از سوی دیگر با توجه به مختلط بودن 
نوع صندوق، امکان دریافت بازدهی مناسب، متناسب با شرایط بازار سرمایه 
وجود دارد. به نحوی که امکان ســرمایه‌گذاری بیشتر در سهام در شرایط 
رونق بازار سرمایه و یا امکان سرمایه‌گذاری بیشتر در اوراق بادرآمدثابت در 
شرایط رکود بازار سرمایه، وجود داشته باشد.همچنین از آنجا که این صندوق 
دارای تضمین اصل سرمایه اســت، می‌تواند برای رفع نگرانی سرمایه‌گذاران 
مفید واقع شــود.با توجه به ماهیت مختلط بودن این صندوق، انتظار رشــد 
بیشتر از شاخص کل بورس را برای این صندوق متصور نیستیم؛ اما نکته مهم 
آن است که این صندوق می‌تواند گزینه‌ای ایده‌آل برای افراد با ریسک‌پذیری 
کم، اما علاقه‌مند به کسب بازدهی معادل تورم باشد. باید عنوان کرد که کسب 
بازدهی معادل تورم در صندوق‌های با درآمد ثابت در شــرایط تورمی فراهم 
نیســت، حال آنکه در صندوق تضمین، می‌توان بدون به خطر انداختن اصل 
سرمایه، از عایدی بیش از بازدهی سالانه صندوق‌های با درآمد ثابت بهره‌مند 
شد.این ابزار که اخیرا به منوی محصولات سرمایه‌گذاری غیرمستقیم در بازار 
سرمایه اضافه شــده است، می‌تواند باعث جذب سرمایه از افرادی شود که تا 
پیش از این، به دلیل ریسک بالای سهام، مایل به سرمایه‌گذاری در این بازار 
نبودند و در نهایت تعداد سرمایه‌گذاران بازار سرمایه را افزایش دهد. در صورتی 
که این صندوق‌ها عملکرد مناســبی از خود ارائه دهنــد، می‌توانند از جمله 
ابزارهای ســرمایه‌گذاری پرطرفدار باشند که طیف وسیعی از سرمایه‌گذاران 

را جذب خود کنند.

محبوب صندوق‌های 
جهـــان

صندوق تضمین اصل سرمایه از جمله صندوق‌های شناخته شده در بازارهای 
جهان است که به دلیل کارکرد ویژه‌اش، با محبوبیت روزافزونی روبه‌رو ‌است. 

این صندوق‌ها علاوه بر بازدهی، اصل سرمایه را نیز تضمین می‌کنند.
بر اساس تعریف، صندوق تضمین یا ضمانت سرمایه، نوعی سرمایه‌گذاری 
است که در آن اصل ســرمایه یک سرمایه‌گذار از هرگونه زیان محافظت 
می‌شود. با صندوق تضمین سرمایه، هرگونه زیان ناشی از سرمایه‌گذاری 
به صندوق شــرکت منتقل و به نوعی، اصل ســرمایه سرمایه‌گذاران بیمه 
می‌شــود. این نوع صندوق بیشتر ســرمایه خود را محافظه‌کارانه و عمدتا 
در اوراق بهادار کم‌ریســک ســرمایه‌گذاری می‌کند که از یک ســو زیان 
به حداقل می‌رســد و از ســوی دیگر بازده نیز محدود می‌شــود. یکی از 
ضعف‌های این نوع صندوق‌ها، عدم نقدشــوندگی آنهاست. در واقع، پول 
ســرمایه‌گذاری شــده در این صندوق‌ها برای دوره‌های زمانی مشخصی 
غیرقابل برداشت هستند.علاوه بر صندوق‌های ضمانت سرمایه‌های خرد، 
صندوق‌های ضمانــت دولتی نیز وجود دارند که در آمریکا، کشــورهای 

اروپایی و آسیایی با کارکرد بیمه‌ای فعالیت می‌کنند.

المیرا تومرایی
، عضو هیات مدیره مشاور سرمایه‌گذاری پرتو آفتاب کیان

پس از ریزش‌های بازار در سال 
99 حالا دوباره هفته گذشــته 
بازار رکورد دیگــری در ریزش 
ثبت کرد و بســیاری از سهامداران متضرر شدند. در 
این بین بسیاری از ســرمایه‌گذاران در پی تضمین 
اصل سرمایه خود در این بازار هستند. صندوق‌های 
تضمین اصل ســرمایه در چنین شــرایطی به داد 
ســرمایه‌گذاران می‌رســند. صندوق‌هایی که اصل 
سرمایه سهامداران خود را تضمین کرده و آنها را از 
ریسک متضرر شــدن و از دست دادن اصل سرمایه 

مصون نگه می‌دارند.
تقریبا یک سال از مطرح شدن راه‌اندازی نوع جدیدی 
از صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری مختلــط با عنوان 
صندوق تضمین اصل ســرمایه می‌گذرد. درواقع در 
هفتصد و نود و هفتمین جلسه هیات مدیره سازمان 
بــورس در تاریــخ 1401/02/28 موضوع راه‌اندازی 

صندوق سرمایه‌گذاری مختلط با تضمین اصل مبلغ 
سرمایه‌گذاری مطرح شد و مورد موافقت قرار گرفت. 
این نوع صندوق‌ها به دو نوع صندوق سرمایه‌گذاری 
با تضمین اصل مبلغ ســرمایه‌گذاری توســط رکن 
ضامــن و دومی صندوق ســرمایه‌گذاری با تضمین 
اصل مبلغ سرمایه‌گذاری توسط دارندگان واحدهای 

سرمایه‌گذاری ممتاز تقسیم می‌شوند.

ممتازان تضمین‌کننده
در صورتی که بازار روند رو به رشــد داشــته باشد، 
دارنــدگان این نوع صندوق از رشــد بــازار منتفع 
خواهند شــد اما نکته مهم در این صندوق‌ها، اصل 
سرمایه سرمایه‌گذار است که در صورت ریزش بازار 

تضمین می‌شود. 
یعنی مبلغ اولیه سرمایه‌گذاری شده در هر شرایطی 
حفظ می‌شــود و هیچگاه اصل ســرمایه از دســت 

نمی‌رود. این صندوق‌هــا دارای دو نوع واحد عادی 
و ممتاز هســتند و واحد‌های ممتاز، اصل ســرمایه 

واحدهای عادی را تضمین خواهند کرد.
در ایــن رویکــرد که بــه آن صنــدوق تضمین با 
مکانیسم اهرمی می‌گویند، واحدهای ممتاز در قالب 
واحدهــای صندوق‌های قابل معاملــه )ETF( برای 
اشــخاص حقیقی و حقوقی پذیره‌نویسی می‌شوند 
و مجوز خرید و فــروش واحدهای عادی با تضمین 
اصل ســرمایه در قالب صندوق‌های صدور و ابطالی 
ارائه می‌شــود. در حالی کــه واحدهای ممتاز مانند 
دیگر ســهام موجود در بازار به صــورت آنلاین در 

کارگزاری‌ها قابل معامله هستند.
همچنین در ســاختار صندوق تضمین اصل سرمایه 
توســط رکن ضامن، واحدهای ممتاز برای اشخاص 
حقیقی و حقوقی پذیره‌نویســی نمی‌شوند بلکه این 
واحدها در اختیار شــرکت ســبدگردان هستند. در 

نتیجه صندوق تضمین اصل ســرمایه توسط رکن 
ضامن فقط دارای واحدهای عادی اســت و مبنای 
این واحدها همچون واحدهای صندوق تضمین اصل 
سرمایه با مکانیسم اهرمی، بر مبنای صدور و ابطال 

است. 
طبق امیدنامه ســازمان بورس و اوراق بهادار حداقل 
زمانــی که ســرمایه‌گذار باید صنــدوق را نگه‌داری 
کند، 90 روز اســت اما بســته به شرکت‌های مشاور 
ســرمایه‌گذاری و سبدگردان مختلفی که صندوق با 
تضمین اصل سرمایه صادر می‌کنند، این مدت زمان 
ممکن است تغییر کند و به 180 روز یا بیشتر برسد. 
یعنی کســانی که دارای واحدهــای عادی صندوق 
تضمین اصل سرمایه هستند در صورتی که حداقل 
دوره ماندگاری تضمین اصل سرمایه را رعایت کنند، 
بــا ابطال واحدهــای خود دچار هیچگونــه زیان یا 

خسرانی نمی‌شوند.

ممتاز  واحدهــای  پذیره‌نویســی 
صنــدوق تضمین اصل ســرمایه 
کاریزمــا بــا نماد »ضمــان« ۲۰ 
شهریور ماه ۱۴۰۱ در فرابورس بود 
و مجوز جذب منابع در واحدهای 
عادی هم تقریباً از اواسط مهر ماه 

۱۴۰۱ شروع به کار کرد. جذب منابع واحدهای ممتاز تا به حال تقریباً 
ثابــت و همان ۵۰۰ میلیون واحدی که در روز اول جذب شــد، بوده 
ولی ارزش روزانــه آن تغییر کرده و در حال حاضر خالص دارایی‌های 
صندوق حدود ۲۳۰۰ میلیارد تومان اســت که ۸۵۰ میلیارد تومان آن 
تقریباً واحدهای ممتاز اســت؛ ۱۴۰۰ میلیارد تومان هم در واحدهای 

عادی توانستیم جذب کنیم.
درمورد بازدهی صندوق اگر ملاک روز پذیره نویســی واحدهای ممتاز 
را قرار دهیم، بازدهی شــاخص کل در این دوره ۷۵ درصد بوده است 
و بازدهی واحدهای ممتاز صندوق هم ۷۵ درصد بود یعنی توانســته 
تقریباً شــاخص را بگیــرد و واحدهای عادی صنــدوق تضمین یعنی 
کسانی که تضمین شده هســتند، بازدهی آنها تقریباً ۶۵ درصد بوده 
اســت. این صندوق از نوع مختلط است که بخشی از آن را به صورت 
نقد نگه مــی دارد ولی با این حال واحدهای ممتاز توانســتند همان 
بازدهی شــاخص کل را کسب کنند و واحدهای عادی با وجود این که 
اصل پول آنها تضمین شــده، توانستند همپای شاخص کل بازدهی به 
دست آورند که در نوع خود موفقیت جالبی بوده چون صندوق کاریزما 
اولین صندوق از این حیث بوده است. استقبال از صندوق در واحدهای 
عادی متاســفانه خیلی جالب نبوده چون صندوق دو تکه است یعنی  
یک تکه آن واحدهایی اســت که در بورس باید خرید و فروش شــود 

و  تکــه دیگر آن باید به صورت صدور ابطالی واحدهای پلتفرم آنلاین 
خود کاریزما انجام شود.

درواقع صندوق های سهامی که حالت صدور ابطالی دارند، موفق نبودند 
و ســهم زیــادی از بازار نداشــتند  .با این حال انتظار مــا این بود که 
واحدهای عادی چون تضمین می‌شود، افرادی که تمایل دارند در بازار 
سهام سرمایه‌گذاری کنند، وارد این حیطه شوند؛ طبق نظرسنجی هایی 
که شد هم عمده فعالان بازار عقیده داشتند که بازار روند مثبتی خواهد 
داشــت در نتیجه می‌توان بازدهی خوبی گرفت.  این صندوق شــاید 
بیشــتر در مواقع رکودی شــدید به درد بخورد ولی در مواقع صعودی 
که انتظار بازار هم به صورت شــارپ بوده شاید خیلی نتواند پاسخگوی 
بازار باشد. انتظار ما از سمت مشتری خرد که همیشه از روندهای بازار 
شــکایت دارند، برآورده نشده است ولی با این حال استقبال بیمه ها و 
صندوق های بازنشســتگی خوب بوده اســت و منابع خوبی را هم وارد 
صندوق کرده اند تا قســمتی از پول آنها در قســمت بدون ریسک قرار 
بگیرد.  همچنین بازدهی یک ماه گذشته صندوق در سایت فیپیران ۱۷ 
درصد بوده و بازدهی شــاخص هم ۱۷ درصد بوده یعنی با وجود اینکه 
صندوق مختلط است ولی توانسته شاخص را بگیرد و واحدهای عادی 

هم توانستند سود خوبی را از این محل کسب کنند.
از جمله مشــکلاتی که در ســاختار صندوق وجود دارد، در قســمت 
واحدهای ممتاز و نهادهای تنظیم‌کننده اســت که طبق اساســنامه 
صندوق هر فــردی حداقل ۱۰۰ هزار واحد خریــداری کند بنابراین 
قاعدتاً افرادی که به دنبال نوعی گرفتن اهرم از این صندوق هســتند 
به دنبال بازدهی بالاتر از بازار در روندهای صعودی هستند، به راحتی 
نمی‌توانند وارد شوند. در رابطه با مشکلات، مکاتباتی با سازمان بورس 
انجام دادیم تا زمانی که شرکت مدیریت فناوری یا سیستم‌های ما این 

قابلیت را ندارند به صورت هوشــمند شناسایی کند که افراد آیا از قبل 
واحد داشــته یا نداشته اند یا اینکه می‌خواهند بفروشند، با سازوکاری 
فعلًا آزاد کند مثلًا با امضای بیانیه ریســک و پذیرش ریســک توسط 
خــود افراد وارد این بازار شــوند که صندوق بتوانــد عمق پیدا کند و 
ســرمایه گذاران از مزایای آن بهره‌مند شــوند. چون هرچه واحدهای 
بیشــتری جذب شــوند در مواقع صعودی بودن بازار واحدهای عادی 
به واحدهای ممتاز خواهند رســید و خود به نوعی اهرمی اســت که 

واحدهای ممتاز می توانند کسب کنند.
از دیگر مشکلات در این حوزه بحث پردازش اطلاعات مالی کاریزما و 
شــرکت نرم‌افزاری در طراحی این نرم افزار بود که مانند نرم افزارهای 
معمولی نیســت و برای هر فرد و هربار ورود باید یک NAV  جداگانه 
محاسبه شود یعنی روزانه هزار ان‌ای‌وی محاسبه می‌شود که مشخص 

شود آیا مشمول تضمین است یا خیر.
صندوق واحدهای عادی اســت که تضمین می‌شوند و واحدهای ممتاز 
تضمین می کننــد. بنابراین واحدهای عــادی و واحدهای ممتاز روی 
یکدیگر اثر دارند و هرچه صندوق بزرگتر شــود به نفع همه اســت ولی 
تعداد واحدهای عادی که افزایش پیدا می‌کند، ریسک واحدهای ممتاز 
هــم به نوعی تحت تاثیر قرار می گیرد. یکــی از قابلیت های خوب این 
صندوق، واحدهای ممتاز آن است که کفایت سرمایه یک نهاد را درگیر 
نمی کند یعنی اگر واحدهای ممتاز فقط متعلق به خود مجموعه کاریزما 
بود، ریســک واحدهــای ممتاز در کل برعهده خود کاریزما می شــد و 
کاریزما باید کفایت ســرمایه زیادی را تامیــن می کرد تا اگر واحدهای 
عادی متضرر می شدند کاریزما بتواند پوشش دهد ولی با روش واحدهای 
ممتاز نهادهای زیادی درگیر شــدند، این ریسک بین همه توزیع شده 
است تا بتوانیم صندوقی در اندازه بزرگ در آینده نزدیک داشته باشیم.

انتظار استقبال از »ضمان« کاریزما
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  شاخص کل بورس   )میلیارد ریال( ارزش معاملات

عملکرد صندوق‌های تضمین اصل سرمایه بررسی شد

تضمین آرامش سرمایه‌گذار

عزت الله طیبی
یزما کار سبدگردان  مدیر 

صندوق‌های تضمین در ایران 

اواسط مهر ماه سال گذشته اولین صندوق تضمین 
اصل ســرمایه که مربوط به مشاور سرمایه‌گذاری 
کاریزما بود، شــروع بــه کار کرد و پس از آن نیز 
صنــدوق تضمین اصل ســرمایه کارگزاری مفید 
رونمایی شــد و شــروع به کار کرد. حال پس از 
گذشت یک سال در 17 اردیبهشت ماه، صندوق‌ 
تضمین اصل ســرمایه جدیدی توسط گروه مالی 

کیان شروع به پذیره‌نویسی کرد. 

تضمین مفید 
صنــدوق تضمین اصل ســرمایه مفیــد با رکن 
ضامن، صندوق ســرمایه‌گذاری جدیدی در بازار 
ســرمایه اســت که ضمن ایجــاد بازدهی برای 
ســرمایه‌گذارانش در شــرایطی که بازار صعودی 
است، اصل سرمایه‌شان را نیز تضمین می‌کند. این 
صندوق حداقــل ۳۰ درصد و حداکثر ۷۰ درصد 

از دارایی‌های خود را در سهام شرکت‌ها و مابقی 
را در اوراق با درآمد ثابت سرمایه‌گذاری می‌کند.

ســبدگردان مفید هم‌اکنون بیــش از ۳۸۰ هزار 
میلیارد ریال از دارایی ســرمایه‌گذاران را در انواع 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری شامل صندوق‌های 
مبتنی بر سکه طلا، شــاخصی، سهامی، مختلط 

و درآمد ثابت بر عهده دارد.
ســرمایه‌گذاران صندوق تضمین حتی در شرایط 
نزولی بــازار بــورس و کاهش قیمت ســهام، با 

زیان روبه‌رو نمی‌شــوند و اصل سرمایه آنها حفظ 
می‌شــود. در شــرایط صعودی بازار بــورس نیز 
ســرمایه‌گذاران این صندوق به شکل مطلوبی از 
افزایش قیمت سهام شــرکت‌ها منتفع می‌شوند. 
در هــر زمانی پس از ســرمایه‌گذاری در صندوق 
تضمین، امــکان ابطال واحدهــا و خارج کردن 
ســرمایه از این صندوق وجود دارد. البته حداقل 
زمان ســرمایه‌گذاری بــرای بهره‌مندی از مزیت 

تضمین آورده اولیه، ۶ ماه )= ۱۸۰ روز( است.
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دریچــه

دولــت رقمی معادل 105 هزار میلیــارد تومان برای خرید تضمینی گندم 
برای ســال جاری در نظر گرفته اســت و این در حالی است که به عقیده 
کارشناســان امر، این رقم دســت کم 35 هزار میلیارد تومان کمتر از رقم 
واقعی است و این یعنی دولت قصد دارد قیمت تضمینی خرید این محصول 
اســتراتژیک را پایین تر از برآورد قرار دهــد. در لحظه تنظیم این گزارش 
ارقام مختلفی بین 15 تا 16 هزار تومان اعلام شده و هنوز نظر دولت برای 
قیمت نهایی اعلام نشده اما به نظر می رسد اعتراض تشکل های کشاورزی 
به این قیمت بالا گرفته اســت. به عقیده بســیاری از این تشکل ها، قیمت 
خرید تضمینی گندم باید 18 هزار تومان باشد، هرچند دلالان تا 25 هزار 
تومان نیز برای خرید قیمت می دهند. از ســمت دیگر دولت قیمت خرید 
تضمینی را با محاسبات خود و بر مبنای قیمت جهانی گندم و ارز نیمایی 
یــا ارز 28500 تومانــی اعلام کرذه و این در حال اســت که قیمت ارز در 
حال حاضر بیش از 50 هزار تومان اســت و بــه همین دلیل قیمت گندم 
در مقایسه با قیمت های منطقه نیز بسیار نازل است. مجموع این اطلاعات 
نشان می دهد قیمت پیشنهادی دولت کمترین قیمت برای این محصول و 
بر اساس همان نظر همیشگی که معتقد است نان باید با قیمتی حمایتی در 
اختیار شهروندان قرار بگیرد، تعیین شده که با هیچ منطقی سازگار نیست 

و سالانه هزاران میلیارد یارانه را به خود اختصاص می دهد. 
یک نگاه سرانگشــتی نشــان می دهد دولت با آزادســازی تدریجی قیمت 
گندم می تواند ظرف 3 ســال آینده بدون آن که فشار زیادی بر جامعه وارد 
کنــد نیمی از یارانه گندم و آرد را کنــار بگذارد که نتیجه این امر بیش از 
آن که بار مالی ناشــی از خرید تضمینی را کاهش دهد در ســایر بخش ها 
خودنمایی می کند؛ به عنوان مثال پای دلالان از بازار گندم بریده می شــود 
و تهدیدهایی که در زمینه قاچاق در آینده وجود دارد، کمرنگ می شــود. 
دوم ایــن که مطمئنا با ایجاد انگیزه مضاعف میزان تولید گندم در کشــور 
لااقل تــا 30درصد رقم فعلی آن افزایش می یابــد و این موضوع در آینده 
می تواند کشور را به صادرکننده گندم نیز تبدیل کند. سوم آن که با تولید 
بیشــتر گندم زنجیره های این بخش مانند تولید انــواع آرد و صادرات این 
محصول کلید خواهد خورد. به علاوه کشاورزان و دولت تکلیف خود را بهتر 
می دانند. این در حالی اســت که این روش به عدالت نیز نزدیک تر است و 
تنها دهک هایی از نان یارانه ای استفاده می کنند که به آن نیاز دارند. در عین 
حال فروش آرد سهمیه ای به کارگاه های شیرینی پزی به صورت غیرقانونی 
خود به خود متوقف می شــود و در عین حال نان باکیفیت در اختیار بخش 

زیادی از جامعه قرار می گیرد. 

در ارتباط با بار مالی این موضوع نیز باید گفت دولت در حال حاضر رقمی 
در حدود 10 تا 12 میلیون تن گندم خریداری می کند که این رقم با قیمت 
15 هزار تومــان بین 150 تا 180 هزار میلیارد تومــان بودجه را به خود 
اختصــاص می دهد. در صورتی که دولت قیمت گندم را به طور کامل آزاد 
کند و بر فرض قیمت کنونی به 25000 تومان برسد و در عین حال نیمی 
از ایــن رقم را بر مبنای خرید با قیمت یارانه ای مدیریت کند، در واقع رقم 
کلی بودجه تخصیصی برای خرید گندم به 300 هزار میلیارد تومان می رسد 
که نیمی از آن بر عهده دولت است که این رقم در مقایسه با رقم فعلی برابر 
و یا کمتر است. بخشی از این رقم نیز در حدود 20 هزار میلیارد تومان )با 
فرض پرداخت یارانه گندم برای 6 میلیون تن( به حساب دولت بازمی گردد. 
به این ترتیب با آزادسازی نیمی از گندم تولیدی، علاوه بر تداوم حمایت از 
دهک های آسیب پذیر بدون افزایش بار مالی یارانه گندم، در حوزه تولید این 

محصول اقدامات مناسبی صورت خواهد گرفت. 
در حال حاضر دولت با تعلل در تعیین قیمت خرید تضمینی مشکلات زیادی 
را برای کشاورزان ایجاد کرده است. با شروع فصل کشاورزی، کشاورزان هر 
ســاله منتظرند تا دولت قیمت ها را اعلام کند و این موضوع برای بررســی 
تولید محصولات مختلف از زمین کشاورزی اهمیت دارد به عبارتی کشاورز با 
مقایسه قیمت، تصمیم می گیرد در زمین کشاورزی خود چه محصولی را به 
زیر کشــت ببرد و این در حالی است که دولت عملا با فرصت سوزی در این 
حوزه قدرت برنامه ریزی کشاورزان را کاهش می دهد و این موضوعات باعث 

شده تا سطح زیر کشت گندم در 5 سال گذشته کاهش یابد.
فعالان حوزه کشــاورزی معتقدند در کشــوری که قیمت ارز و هزینه های 
مختلف به صورت روزانه افزایش می یابد، دولت باید سیاســت های دیگری 
در زمینه خرید تضمینی اعمال نماید و قیمت ها را به بازار بســپارد چراکه 
در صورت ناهمخوانی قیمت ها با هزینه ها، کشــاورزان از ادامه کار منصرف 

خواهند شد.

کنید آزاد  را  گندم  قیمت 

خودروهای دست دوم خارجی 
قیمت خودروهای داخلی را شکست

روند کاهشــی قیمت خودرو در بازار در حالی پس از استیضاح فاطمی 
امین ادامــه دارد که در این مدت قیمت همه خودروهای تولید داخل 
و مونتاژی روند کاهشــی قابل توجهی را تجربه کرده اند. بررســی های 
هفته نامه »اطلاعات بورس« نشــان می دهد در مدت یک هفته بعد از 
اســتیضاح وزیر ســابق، قیمت خودروهای ایران خودرو و سایپا با افت 
و خیزهای قابل توجهی روبه رو بوده و این در حالی اســت که به گفته 
فعالان این بازار خریداران پا پس کشــیده اند و منتظر کاهش بیشــتر 
قیمت ها هستند. در ســمت دیگر کاهش قیمت دلار در این مدت در 
حدود 2 هزار تومان این سیگنال را به بازارهای موازی از جمله خودرو 

می دهد که باید منتظر کاهش بیشتر قیمت ها باشیم. 
البته قیمت ارز نیز از نوســان نســبتا بالایی برخوردار است به طوری 
که روز دوشنبه 18 اردیبهشــت در حدود 800 تومان افزایش قیمت 
را تجربــه کرد با ایــن حال بازار خودرو در حــال حاضر علاوه بر نرخ 

ارز متغیرهــای دیگــری را نیز مورد توجه قرار داده اســت؛ به عنوان 
مثــال موضوع واردات خودروهای دســت دوم خارجی به عنوان یکی 
از موضوعاتــی که در حال حاضــر مورد توجه فعالان بازار اســت در 

تصمیمات آتی این گروه نقش موثری دارد. 
هرچند برخی نهادهای تصمیم گیر در حوزه خودرو مانند شورای رقابت 
در موضوع واردات خودروهای کارکــرده مخالفت هایی اعلام کرده اند 
اما در حال حاضر شــرایط واردات این خودروها تعیین و ابلاغ شــده 
که نشــان می دهد دولت در واردات خودرو مصمم اســت. این موضوع 
بــه خصوص با توجه به کاهش قیمت خــودرو در بازار داخل می تواند 
مجلس را نسبت به ضرورت واردات این دست خودروها متقاعد کند. 

ســخنگوی شورای رقابت در گفت وگوی اخیر، ضمن اشاره به مشکلات 
موجود در صنعت خودروسازی، کیفیت پایین خودروها و قیمت نامتعارف 
خودروها در بازار آزاد، مخالفت اعضای این شورا با خودروهای دست دوم 
را اعــلام کرد. طبق اظهارات وی، خودروهای دســت دوم کشــورهای 
همسایه در شأن مشتریان ایرانی نیستند. به نقل از این مسئول محترم، 
مردم ایران چه گناهی کردند که خودروی دست دوم کشورهای همسایه 
را باید ســوار شــوند؟ این به غیــرت ایرانی برنمی خــورد که خودروی 

دست دوم وارد کشور شود؟ مخالفت شورای رقابت با خودروهای کارکرده 
و اظهارات اخیر سخنگوی این نهاد، در حالی خبرساز شده که بسیاری از 
کارشناسان حوزه، به مزایای متعدد واردات خودروهای دست دوم اشاره 
دارند. افزایش رقابت بین خودروسازان داخلی، بهبود کیفیت خودروهای 
داخلــی، افزایش عرضه و تنوع در بازار، ایمنی بیشــتر در جاده ها و... از 
جمله مزایایی هســتند که برای واردات خودروهای کارکرده مثال زده  
شــده اند. حال باید دید اجازه واردات خودروهای کارکرده در دست چه 

نهادهایی است و عاقبت به کجا می رسد.
نکتــه قابل توجه آن اســت که همزمانی گشــایش های ژئوپلیتیک و 
هســته ای که به نظر می رسد، می تواند ســرآغاز گفت وگوهای مجدد 
بین ایران و قدرت های جهان باشــد، با تصمیمــات مرتبط با واردات 
خودرو ســیگنال هایی به بازار خودرو داده که این سیگنال ها به رکود 
در خرید منتهی می شــود و نتیجه این امر کاهش بیشتر قیمت هاست. 
با این حال موضوع به همین ســادگی هم نیست و با توجه به افزایش 
ضریب حساسیت بازارهای مختلف به متغیرهای متعدد و البته وابسته، 
هرگونه جهش در نرخ ارز یا رشد تورم یا تورم انتظاری و یا بروز هر نوع 

تنش حساب نشده می تواند سرآغاز جهش مجدد در قیمت ها باشد.

هـر  قیمـت  کـه  حالـی  در 
بـازار  آزادی در  بهـار  سـکه 
تنظیـم  لحظـه  در  تهـران 
ایـن گـزارش 28 میلیـون و 600 هـزار تومـان و 
قیمـت هـر سـکه طـرح امامـی در همیـن لحظـه 
32 میلیـون و 750 هـزار تومان ثبت شـده، قیمت 
هر سـکه بورسـی سـامان 30 میلیـون و 751 هزار 
تومـان و هر سـکه آینـده 28 میلیـون و 246 هزار 
تومـان معامله شـد که نشـان می دهد خرید سـکه 
مختلـف  دوره هـای  در  نوسـانات  به رغـم  بورسـی 
امـا همچنـان سـودآور اسـت. ایـن در حالی اسـت 
کـه در خـلال هفته هـای اخیـر و بـا اوج گرفتـن 
تقاضـا در بـورس بـرای سـکه و همچنیـن افـت و 
خیزهـای معامـلات در بـازار غیربورسـی، قیمـت 
سـکه در بـورس در برخـی مواقـع از قیمت هـای 
بازاری پیشـی گرفته اسـت. بـا این حـال این روند 
پایـدار نبـوده و حرکـت نقدینگـی در دو بـازار بـه 
برقـراری نسـبی یـک تعـادل به نفـع خریـداران از 

بـورس منتهـی شـده اسـت. 
بـه گـزارش هفته نامـه »اطلاعات بـورس«، آن چه 
در روزهـای اخیـر رونـد کلـی بازارهـا را تعییـن 
اسـت.  بـازار  دو  در  نقدینگـی  حرکـت  می کنـد، 
فشـارهای  کنـار  در  می دهنـد  نشـان  بررسـی ها 
فـروش در بـازار نقـدی سـکه، بـورس با اسـتقبال 
مناسـبی روبـه رو اسـت بـه طـوری کـه قیمـت هر 
سـکه طـرح قدیـم در فاصلـه دهـم تـا هجدهـم 
اردیبهشـت مـاه از 34 میلیـون و 710 هزار تومان 
تـا 32 میلیـون و 700 هـزار تومـان کاهـش یافته 
و ایـن رونـد باعـث شـده قیمت سـکه بهـار آزادی 
 نیـز از قیمـت 30 میلیـون و 800 هـزار تومـان به 

28 میلیون و 500 هزار تومان برسد. 
در ایـن بین افزایش فشـارهای فـروش در بازارهای 
قیمـت  از  پیش بینی هـا  تـا  شـده  باعـث  جهانـی 
ایـن فلـز در بازارهـای بین المللـی کاهشـی باشـد. 
اثـر  اخیـر  هفته هـای  در  موضـوع  ایـن  هرچنـد 

جـدی روی بازارهـای داخلی نداشـته امـا تا حدی 
توانسـته جلوی رشـد شـدید را در بازارهای سـکه 
و طـلا بگیـرد. ایـن در حالـی اسـت که بـه عقیده 
کارشناسـان، قیمـت سـکه زمانـی افت دامنـه دار و 
جـدی خـود را آغـاز خواهـد کـرد که قیمـت دلار 
در بـازار آزاد رونـد کاهشـی بـه خـود بگیـرد زیـرا 
آن چـه بیـش از هـر چیـز بازارهـای طـلا و سـکه 
را هدایـت می کنـد، قیمـت ارز در بازار آزاد اسـت. 
طـی یـک هفتـه منتهی بـه 18 اردیبهشـت قیمت 
هـر دلار آمریـکا بـا کاهـش 2500 تومانـی به 52 
هـزار و 500 تومـان رسـیده کـه ایـن افـت قیمت 
باعـث همسـویی بـازار سـکه هـم در بـازار آزاد و 
هـم بـورس شـده و بـه ایـن ترتیـب بایـد گفت در 
صورتـی کـه قیمـت دلار بتوانـد از مـرز روانـی 50 
هـزار تومانـی عبـور کنـد، می تـوان انتظار داشـت 
قیمـت سـکه نیز بـه محـدوده پایـداری برسـد در 
غیـر ایـن صـورت با شـرایط کنونـی در بازار سـکه 
و  بـود  امیـدوار  قیمت هـا  کاهـش  بـه  نمی تـوان 
ممکن اسـت بـا کوچکتریـن خبر یا سـیگنال روند 

افزایشـی قیمت هـا آغـاز شـود. 
در ایـن بیـن بـا آغـاز فصـل جابجایی هـا در بخش 
فایل هـای  مـاه  خـرداد  از  معمـولا  کـه  مسـکن 
اجـاره بـروز می شـود و میـزان تقاضا برای مسـکن 
اجـاره ای بـه صـورت اتوماتیـک بـا رشـد روبـه رو 
می شـود، تبدیـل دارایی هـای راکد توسـط بخشـی 
از جامعـه نیـز اتفـاق می افتـد. ایـن در حالی اسـت 
کـه بررسـی ها نشـان می دهـد، میـزان اجاره هـا بـا 
رشـدی معـادل 45 تـا 70 درصـد در مقایسـه بـا 
سـال قبل روبه رو شـده کـه این موضوع بـه معنای 
ورود بخـش زیادی از نقدینگـی از بازارهای مختلف 
بـه بخـش مسـکن اسـت. ایـن عامـل نیز تـا حدی 
می توانـد از رشـد قیمت هـا در بـازار سـکه و طـلا 
جلوگیـری کنـد کـه البتـه پایـدار نیسـت چراکـه 
بخشـی از این وجـوه مجددا به چرخه واسـطه گری 
بازمی گـردد و بـه عبارتـی بـا یـک تاخیر بـه تعادل 

نسـبی در بـازار سـکه و طـلا دامـن می زنـد. 
یکـی از فعـالان بازار سـکه در تحلیـل رابطه فصل 
اجـاره و تحـولات بـازار سـکه می گویـد: متاسـفانه 
بـازار سـکه و طـلا بـه عنـوان بازارهایی در کشـور 
بـرای  شـناخته می شـوند کـه صاحبـان سـرمایه 
حفـظ ارزش پـول بـه آن متوسـل می شـوند. ایـن 
امـر باعـث شـده تـا قیمت هـای غیرواقعـی در این 
بـازار و حبـاب قیمتی در آن شـکل بگیـرد و حتی 
صاحبـان امـلاک نیز پـس از اجـاره ملک خـود به 
مسـتاجر، مبالـغ ودیعـه را در بـازار سـکه تبدیـل 
می کننـد و ایـن باعـث می شـود جریـان نقدینگی 
بـا یـک وقفـه کوتـاه در ایـن بـازار از سـر گرفتـه 
شـود و در نتیجـه دوره کاهشـی قیمـت سـکه در 

ایـن فصـل کوتاه باشـد. 
بـه عقیـده فعـالان ایـن بـازار با توجـه بـه این که 
بحران هـای سـال قبـل در کشـور تـا حـدی آرام 
شـده و زمزمه اظهارنظرها در ارتباط با ازسـرگیری 
گفت وگوهـای هسـته ای و نصـب مجـدد دوربین ها 
در مراکـز هسـته ای دوبـاره بـه گـوش می رسـد، 
بعیـد نیسـت قیمـت ارز بتوانـد بـه زیـر 50 هـزار 
تومـان برگـردد. ازسـرگیری روابـط دیپلماتیـک با 
کشـورهای همسـایه از یـک سـو و برخـی پیام هـا 
ارتبـاط  در  هسـته ای  مذاکـرات  طـرف  دو  کـه 
بـا توافـق هسـته ای بـرای هـم ارسـال می کننـد 
»هرچنـد ضـد و نقیـض« حکایـت از گفت وگوهای 
پشـت پـرده ای دارد کـه بایـد منتظر نهایی شـدن 
آنهـا باشـیم کـه در ایـن صـورت امیدواری هـا بـه 
ورود ارز و کاهـش تنش هـا افزایـش خواهـد یافت. 
بـه عقیـده فعـالان بـازار سـکه، در صورتـی کـه 
قیمـت ارز روند کاهشـی خود را آغـاز کند ورود به 
بازار سـکه با ریسـک روبه رو می شـود و بـه عبارتی 
بـا توجـه بـه حبـاب 25 تـا 30 درصـدی قیمـت 
سـکه ورود بـه این بـازار بـدون افزایـش قیمت ارز 
می توانـد خطرنـاک باشـد. ایـن در حالی اسـت که 
قیمـت ارز ممکن اسـت کاهشـی باشـد و همه این 

موضوعـات در کنـار تحـولات بـازار سـکه بورسـی 
کـه پـا بـه پـای بـازار غیربورسـی از خـود واکنش 

نشـان می دهـد، قابـل ارزیابی اسـت. 
در ایـن بیـن در مـورد سـکه های بورسـی برخـی 
شـائبه ها در هفتـه قبـل مطـرح شـد کـه نشـان 
می دهـد قیمـت سـکه های بانـک مرکـزی کـه در 
بـورس واگـذار می شـود در بـازار آزاد نسـبت بـه 
قیمت هـای روز همـان مـدل سـکه پایین تر اسـت 
کـه ایـن اختـلاف به بیـش از یـک میلیـون تومان 
نیـز می رسـد. البتـه ایـن اختـلاف قیمـت در مورد 
سـکه هایی ماننـد ربع سـکه کـه باعث بـروز برخی 
ابهامـات شـده نـه ناشـی از شـکل معامـلات بلکـه 
ناشـی از تفـاوت در قالـب ضـرب سـکه بـوده کـه 
بـا سـکه های ربـع در بـازار متفاوت اسـت و همین 
تفاوت باعث شـده تا طلافروشـان نسـبت به خرید 
ایـن نـوع سـکه در بـازار قیمت هـای پایین تـری را 
ارائـه کننـد کـه البته بـه گفته رئیـس اتحادیه طلا 

ایـن ابهـام در حـال حاضـر برطرف شـده اسـت. 
نـادر بذرافشـان در توضیـح ایـن مطلـب می گوید: 
قالـب ضربـی ربـع سـکه های بورسـی با سـکه های 
از  شـماری  و  اسـت  متفـاوت  قبـل  سـال  چنـد 
همـکاران مـا بـه دلیـل تفـاوت و شـبهه ناک بودن 
ایـن سـکه ها از تعویـض یـا خریـد آنها خـودداری 
می کردنـد. مذاکـرات متعـددی در رابطـه بـا ایـن 
موضـوع صـورت گرفتـه کـه امـکان جابه جایـی و 
تغییـر قالـب ایجـاد شـده تـا مشـکل معاملـه ایـن 
ربـع سـکه ها برطـرف شـود. اکنـون شـبهه ایـن 
سـکه های بورسـی تـا حـدودی رفـع شـده اسـت. 
بنابرایـن همـکاران مـا بـا توجه بـه وجـود ابهامات 
و عـدم شـباهت حـدودی ربـع سـکه های بورسـی 
بـا ربـع سـکه های دیگـر، این سـکه ها را بـا قیمت 
پایین تـری خریـداری می کردنـد. در واقـع قیمـت 
ایـن ربـع سـکه بـه دلیـل تفـاوت قالـب بـا دیگـر 
سـکه ها در بـازار کمتـر بـوده و ایـن مسـئله هنوز 

درخصـوص بعضـی از ربـع سـکه ها وجـود دارد.

اخبـار کالایی

امکان وثیقه سازی با گواهی سپرده نفت خام
عضــو کمیســیون انــرژی مجلس گفــت: یکی 
از جنبه هــای مثبــت گواهی ســپرده نفت خام 
مشوق هایی است که در این طرح پیش بینی شده 
است. امکان وثیقه سازی برای فاینانس، اخذ وام از 
بانک ها و معامله بر روی گواهی ها جنبه  تشــویقی 

برای سرمایه گذاران دارد و در جذب آن ها موثر است.
مجید ناصری نژاد در خصوص گواهی ســپرده نفت خام و مزیت های آن 
گفت: طی سال های گذشته موضوع ورود نفت به معاملات بورسی کشور 
مطرح بوده است. تاکنون چند بار این موضوع پیگیری شده، اما به نتیجه  
مطلوب نرســیده اســت. 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. عضو کمیسیون انرژی مجلس گفت: عرضه  نفت در 
بورس در کشورهای مختلف تجربه شده و کارایی خود را نشان داده است.

تعطیلی آستانه  در  معدنی  واحدهای  احیای 
دبیر انجمن سنگ آهن ایران گفت: عرضه محصولات 
بخش بالادست تولید از جمله کنسانتره و گندله در 
بورس کالای ایران به خصوص در نیمه دوم ســال 
1401 که یک بستر شفاف و رقابتی را در این بازارها 
حاکم کرد، منجر شد تا کسب وکارهایی که در آستانه 

تعطیلی قرار داشتند، دوباره احیا شوند و به مدار تولید بازگردند.
ســعید عســکرزاده گفت: بســتر شــفاف و رقابتی بورس کالا با اتکا به 
ســازوکارهای عرضه و تقاضا توانسته است به خصوص در نیم سال دوم 
ســال 1401 شرایط مناســبی پیش روی محصول های بخش بالادست 
در زنجیــره صنایع به ویژه در بخش کنســانتره و گندله فراهم آورد. اگر 
فرآیندهای فعلی در حوزه عرضه زنجیره محصولات معدنی در بورس کالا 
ادامه یابد، شــاهد بهبود شرایط کسب وکار بنگاه ها در این حوزه خواهیم 
بود. ســازوکار بورس کالا در 6 ماهه دوم سال گذشته موفق عمل کرد و 
توانست کسب وکارهایی را که در آستانه تعطیلی بودند، دوباره احیا کند.

ینه صنایع بورس انرژی راه حل کاهش هز
دبیر انجمــن انرژی های تجدیدپذیــر خرید برق 
تجدیدپذیر از بورس انرژی را یکی از ســه راه حل 
صنایع برای حل بحران خاموشــی دانست و گفت: 
چنانچه هیچ کدام راهکارها از ســوی صنایع اتخاذ 
نشــود، مقدار برق به نرخ متوسط خرید تضمینی 

برای صنایع محاسبه می شود که هزینه بالاتری به آنها تحمیل می کند.
محمد امین زنگنه گفت: ســال گذشته قانون جهش تولید دانش بنیان 
تصویب و ابلاغ شــد کــه ماده 16 آن صنایع را مکلف کرده اســت، در 
ســال اول یک  درصد و ظرف 5 ســال 5  درصد کل برق موردنیاز را از 
طریق انرژی های تجدید پذیر تامین کنند؛ قانون گذار برای تحقق این امر 
ســه راه پیش روی صنایع قرار داده است؛ راه حل نخست احداث نیروگاه 
توســط خود صنایع است. راه دوم خرید برق از نیروگاه های تجدید پذیر 
طی قراردادهای دوجانبه و راه آخر خرید برق عرضه شده تجدیدپذیرها 

در بورس انرژی است.

رشد ۸ درصدی تولید پتاس در سال ۱۴۰۱
مدیــر مجتمع پتاس خــور و بیابانــک از تحقق 
100درصدی برنامه ســال 1401 در تولید پتاس 
خبر داد و گفت: در برنامه تولید سال 1401، تولید 
40 هزار تن پتاس در نظر گرفته شــده بود که به 

صورت 100درصدی به این هدف دست یافتیم.
سید حسین شهامی در مقایســه عملکرد این مجتمع در امر تولید بین 
سال های 1400 و 1401 گفت: در سال 1401، موفق به تولید 40 هزار 
تن پتاس طبق برنامه شدیم که این خود بیانگر افزایش 8 درصدی نسبت 
به تولید ســال گذشــته است. در بخش اســتخراج ماده معدنی هم 20 
میلیون و 200 هزار مترمکعب ماده معدنی استخراج کردیم که به معنای 
تحقق حدود ۹4 درصدی برنامه استخراج سال 1401 است که استخراج 
21 میلیون و 500 هزار تنی را پیش بینی کرده بود. برنامه ســال 1401 
مجتمع در تولید نمک صنعتی 2 میلیون مترمکعب بود و مجتمع موفق 
به تولید بیش از یک میلیون و هشتصد هزار متر مکعب نمک صنعتی شد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

هفته نامه »اطلاعات بورس« بررسی کرد

رقابت تنگاتنگ سکه  در بورس و بازار
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رویدادها
نو انرژی‌های  از  استفاده  ورت  ضر

مدیرعامل هلدینگ صدرتامین )تاصیکو( با تأکید بر 
اتخاذ استراتژی‌های تکمیل و تقویت زنجیره ارزش 
فولاد کشــورگفت: زنجیره تولیــد فولاد اصطلاحا 
به فرآیند استخراج ســنگ آهن از معادن تا تولید 
محصول نهایی )تیرآهن، ورق و ...( گفته می‌شود، 

اما متناسب با نیاز‌های روز، زنجیره فولاد نیز دچار تغییر و تحولاتی شده 
است که نباید ساده از کنار آن گذشت.

امیرحســین نادری به اهمیت پرداختن به مقوله انرژی در زنجیره آهن و 
فولاد کشور اشاره کرد و گفت: با توجه به کمبود‌هایی که در حوزه انرژی 
در کشور به وجود آمده به نظر می‌رسد سرمایه‌گذاری‌ها در این بخش به 
درستی انجام نشده و اگرچه سرمایه‌گذاری‌هایی در یکی دو سال اخیر در 
حوزه نیروگاه‌های سیکل ترکیبی انجام شده، ولی اکثر شرکت‌ها در این 
حــوزه با توجه به عدم صرفه اقتصادی ورود نمی‌کنند. باید از انرژی‌های 

نو با توجه به مزیت‌هایی که دولت در این حوزه‌ها گذاشته استفاده کرد.

وز افزایش ۶۰۰ هزار بشکه‌ای تولید نفت خام در ر
مدیرعامل شرکت ملی نفت ایران از افزایش روزانه 
۶۰۰ هــزار بشــکه‌ای تولید نفت خــام در دولت 

سیزدهم خبر داد.
محسن خجســته‌مهر، گفت: تعداد این شرکت‌ها 
در صنعــت نفــت و گاز از ۱۵۰ به ۵۰۰ شــرکت 

رسیده و شاهد رشد و شــکوفایی آنها بوده‌ایم. وی افزود: برای رسیدن 
به اهداف در صنعت نفت به اندیشــه و انگیزه نیازمندیم. امســال قانون 
برنامه هفتم توسعه ابلاغ خواهد شد که در این برنامه بر افزایش تولید و 
ازدیاد برداشت تأکید شده است، از این رو شرکت ملی نفت ایران را باید 
تولیدمحور کنیم و نسبت به قبل با جدیت بیشتر در تولید پیش برویم.
وی گفت: عمده فعالیت‌های تحقیقاتی ما به‌صورت مســتقیم مربوط به 
رشد تولید نفت و گاز بوده است، اما با توجه به اینکه بحث خوردگی نیز 
به‌صورت مســتقیم بر روند تولید ما تأثیرگذار است، باید بر این موضوع 

تمرکز بیشتری داشته باشیم.

وشیمی دنا ح پتر کتور ایرانی در طر استفاده از ۱۲ رآ
مدیرعامل شرکت پتروشیمی دنا گفت: تاکنون پنج 
راکتور ساخت داخل به پتروشیمی دنا حمل شده 
است و هفت راکتور دیگر نیز تا پایان سال ۱۴۰۲ از 

سوی سازندگان داخلی نصب می‌شود.
حســین هاشمی با اشاره به اینکه با توجه به اعمال 

تحریم‌ها از طرف کشورهای اروپایی در سال‌های اخیر، قراردادهایی را با 
شرکت‌های داخلی و دانش‌بنیان‌ برای ساخت تجهیزات امضا کردیم، اظهار 
کرد: یکی از این تجهیزات که برای نخســتین بار در کشور و در کارخانه 
ماشین‌سازی اراک ساخته شد، راکتور تولید گاز سنتز به‌عنوان قلب تپنده 
پتروشــیمی است. وی افزود: تاکنون پنج راکتور به پتروشیمی دنا حمل 
شده است و هفت راکتور دیگر نیز تا پایان سال به دست سازندگان داخلی 
نصب می‌شــود. وی گفت: پیشرفت کلی طرح پتروشیمی دنا ۸۰ درصد 
است که با تکمیل و راه‌اندازی این مجتمع پتروشیمی سالانه یک میلیون 

و ۶۵۰ هزار تن متانول گرید A تولید خواهد شد.

توسعه همكاری‌های فولاد و ذوب‌ 
مدیرعامل فــولاد مبارکه در دیــدار با مدیرعامل 
شــرکت ذوب‌آهن گفت: از گذشته تا به امروز بین 
دو مجموعــه ذوب‌آهن اصفهان و فــولاد مبارکه 
همکاری‌های فنی قوی برقرار بوده اســت و اساساً 
زیربنای توســعه صنعت فولاد کشــور در این دو 

مجموعه بنا نهاده شده است.
محمدیاســر طیب‌نیا گفت: کارشناســان، متخصصان و مدیران این دو 
واحد صنعتی پایه‌گذار صنعت فولاد کشور بوده‌اند و به‌واسطه فعالیت‌ها و 
همکاری‌های ارزشمند این دو دانشگاه صنعتی، منافع زیادی حاصل شده 
است و از این پس نیز این همکاری‌ها در مسیر رشد و توسعه کشور ادامه 
خواهد یافت. همچنین مهدی کوهی، مدیرعامل ذوب‌آهن نیز در جریان 
این دیدار گفت: با توجه به سابقه نقش‌آفرینی‌های ارزنده دو شرکت فولاد 
مبارکه و ذوب‌آهن اصفهان از این پس نیز با افزایش تعاملات دو مجموعه و 
هم‌افزایی هرچه بیشتر می‌توانیم در این مسیر به نتایج مطلوب‌تری برسیم. 

رصد صتدوق‌ها

در همایش ملی اقتصاد هوشمند و توسعه مالی مطرح شد:

تبیین مفاهیم هوشمند برای اقتصاد هوشمند
 نخســتین همایــش ملی اقتصاد هوشــمند و 
توسعه مالی روز دوشنبه 18 اردیبهشت در شرکت بورس تهران برگزار 
شــد. در ابتدا رضا راعی، رئیس انجمن مالی ایران توضیحاتی در رابطه 

با موضوع اصلی همایش ارائه کرد. 
سپس شــمس‌الدین حسینی، رئیس کمیســیون ویژه جهش و رونق 
تولید درمورد اینکه نظام‌های تامین مالی چگونه از طریق اقتصاد ارتقا 
می‌یابند، بیــان کرد: این موضوع با خودکارســازی، پیش‌بینی‌پذیری 
تحلیل‌ها و ارتقای امنیت امکان‌پذیر اســت‌. حسینی افزود: همچنین 
شفافیت، امنیت، دسترســی‌پذیری و تغییرپذیری از ویژگی‌های نظام 
مالی مطلوب در اقتصاد هوشــمند است. وی با اشاره به الزامات اقتصاد 
هوشــمند برای نظام مالی اضافه کرد: فناوری، داده، تحول ســازمانی، 

همکاری، حفظ حریم شخصی و... از الزامات این موضوع هستند.
بــه گفته رئیس انجمــن علمی اقتصــاد دفاع ایران، تســهیل تامین 
مالی از طریق بانک‌ها و موسســات اعتباری غیربانکی و بازار سرمایه، 
تســهیل تامین مالی خارجی و تسهیل تامین مالی طرح‌های زیربنایی 
هم اهدافی اســت که کمیســیون تولید برای طرح تامین مالی تولید 
و بازآفرینی نظام مالی کشــور درگیر آن اســت. او در مورد این طرح 
تصریح کرد: انتظار می‌رود پس از اجرای این طرح به توسعه استفاده از 
ابزارها و نهادهای مالی جدید، عمل بخشــی به بازارهای مالی، افزایش 

یکپارچگی بین نهادهای متولی نظام تامین مالی و... برسیم.

تنها صندوق تسهیلات‌دهنده
در ادامه رئیس صندوق توســعه ملی نیز در رابطه با هوشمندســازی 
اقتصاد گفت: هوشمندســازی در حقیقت نیازمند تبیین هوشــمندانه 
مفاهیم، طراحی هوشمندانه فرآیندها، سپس هوشمندسازی ابزارها و 

در نهایت به‌کارگیری نیروی انسانی هوشمند است.
مهدی غضنفــری در ادامه توضیحاتی درمورد وضعیت تســهیلات به 
بخش‌های غیردولتی اعم از نهادهای عمومی و بخش خصوصی ارائه و 
در پایان تاکید کرد: ســهم بخش‌های اقتصادی از مطالبات غیردولتی 
۴۰ میلیارد دلار است. وی تصریح کرد: کمک به توسعه زیرساخت‌های 
بخــش نفــت، گاز و پتروشــیمی با اعطــای مبلغ ۲۷ میلیــارد دلار 
تســهیلات، تامین مالی طرح‌های ملی آب و خاک به مبلغ ۱۳ میلیارد 
دلار، تامین مالی ارزی نیروگاه‌های کشور به مبلغ ۴،۶ میلیارد دلار و... 

از دستاوردهای صندوق توسعه ملی است. 
به گفته رئیس صندوق توسعه ملی، نیاز به شفافیت بیشتر سهم‌بندی 
در مصــارف تثبیتــی، توســعه‌ای و صیانتی از دغدغه‌هــای صندوق 
توســعه ملی بر مبنای تصمیمات دهه‌های گذشــته است. او در ادامه 
اضافه کرد: مولدســازی دارایی‌های عمومی دولت بر اساس حکمرانی 
فعلی با حسابرســی ریالی باعث کوچک شدن صندوق می‌شود اما در 

حکمرانی نوین با حسابرسی ارزی باعث بزرگ شدن صندوق می‌شود. 
وی در پایــان تاکید کرد که نقش‌آفرینی جدیــد صندوق ثروت ملی 
اعطای تســهیلات، ســرمایه‌گذاری در بازارهای پولی و مالی و داخلی 
و خارجی، مشارکت در ســرمایه‌گذاری طرح‌های اقتصادی، حضور در 
بالادســت نفت و وصول مطالبات از دولت و رعایت استانداردهای ملی 

و بین‌المللی بوده و نه بنگاه‌داری.

بالا و پایین رفتن بورس تصمیم سازمان نیست
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار نیز در این همایش با اشــاره به 
شــرایط بازار ســرمایه گفت: به واسطه مشــخصات و مقتضیات بازار 
سرمایه و به دلایل مختلف بازار امروزه شاهد حضور پررنگ سهامداران 
خرد اســت، به طوری که ۵۰۰ هزار نفر در یــک روز اقدام به معامله 

کردند. 
مجید عشقی افزود: سهام عدالت از مواردی بود که خواسته یا ناخواسته 
عمده مردم را درگیر بازار سرمایه کرد. وی ادامه داد: در جلساتی که با 
بخش دولتی داشــتیم، به این نتیجه رسیدیم که بازار سرمایه به‌عنوان 
یک بازار مطمئن برای جذب سرمایه در بخش خصوصی و دولتی مورد 
حمایت اســت و روی بازار ســرمایه حساب می‌شــود. وی اضافه کرد: 
اســتراتژی دولت این اســت که در تامین مالی همه طرح‌ها در بخش 
خصوصی، بورس و فرابورس نقش مهمی داشته باشند. بازار سرمایه از 

این جهت مورد حمایت است. 
به گفته رئیس سازمان بورس، این نهاد در هیچ مقطعی در خصوص بالا 
رفتن یا پایین آمدن بازار تصمیم نگرفته است. به طور کلی هیچ بازاری 
را نمی‌توان به صورت دستوری اداره کرد. او درمورد بازارگردان‌ها تاکید 
کرد: بازارگردان‌ها طبیعتا باید به تعهدات خودشان عمل کنند. سازمان 
به هیچ وجه چیزی را به آنها تحمیل نکرده و نخواهد کرد. در روز افت 

بازار، بازارگردان‌ها نزدیک به یک هزار میلیارد تومان خرید کردند. 
مجید عشــقی در پایان سخنان خود در این همایش گفت: صندوق‌ها 
منابع بســیار خوبی دارند که طبق شیوه‌نامه از بازار حمایت می‌کنند. 
 هیجانــی کــه در بازار ایجاد شــد، نســبت به حالات عادی بیشــتر 

بوده است.

هیجانی تصمیم نگیرید
مدیرعامل شــرکت بورس تهران هم در ایــن همایش گفت: جایی که 
بورس در روزهای گذشــته ایســتاد، حاصل یک واکنش افراطی بود. 
توصیه می‌شــود ســهامداران هیجانی تصمیم نگیرنــد؛ چرا که قطعا 
پشیمان روزهای آینده خواهند بود. محمود گودرزی در ادامه سخنان 
خود گفت: از اول اســفند ماه که روند بازار سرمایه صعودی بود و ورود 
نقدینگی به آن تقویت شــد، تلاش‌های روزانه و مســتمری از ســوی 

مدیران وجود داشت.

نقش توانمندسازی دولت هوشمند 
معاون وزیر و رئیس ســازمان فناوری اطلاعات ایران با اشاره به تغییر 
کارکردهای دولت به ســمت پلتفرم نوآوری برای توانمندسازی اقتصاد 
دیجیتال ایران، گفت: تجربیات دولت هوشــمند؛ شــامل سامانه‌های 

متصل، مبتنی بر داده و درگاه واحد دسترسی است. 
محمد خوانســاری در ادامه با اشــاره به ارائه خدمت توسط سامانه‌ها 
به جای اشــخاص افزود: در دولت هوشــمند، مردم برای دریافت یک 
خدمت ملی، نیازی به مراجعه به دســتگاه‌ها یا ســامانه‌های مختلف 

ندارند و از یک درگاه واحد خدمت خود را دریافت می‌کنند. 
او ادامــه داد: در دولت پلتفرمی عــاوه بر اینکه قواعد تصمیم‌گیری و 
فرآیند خدمت‌رسانی سامانه‌ای شده است و حداقل وابستگی به دخالت 
افراد دارد، همین خدمات با نوآوری‌های متعدد توســط مردم به مردم 

ارائه می‌شود و دولت نقش توانمندسازی و تنظیم‌گر دارد.
وی در پایان به پیش‌نیازهای دولت پلتفرمی اشاره کرد و گفت: دولت 
پلتفرمی نیازمند وجود داده‌های پایه‌ای تمیز و قابل اتکا در دستگاه‌های 
متولی هر حوزه، بلوغ بالای فرآیندهای ســازمانی، دستگاه‌های متولی 
تامین داده‌های پایه‌ای و تجربه ارائه ســرویس با سطوح کیفیت بالا و 

عوامل دیگر است.
همچنین معاون دانش بنیان شســتا، معاون بانک مرکزی، مدیرعامل 
شــرکت ملی انفورماتیک، مدیرعامل مجموعه ســراوا، معاون مالی و 
اقتصادی دیجی‌کالا، مدیرعامل گروه اســنپ، مدیرعامل دیجی نکست 
و مدیرعامل شــرکت ارتباط فردا نیز در این همایش حضور داشتند و 
هر کدام ارائه‌ای در رابطه با اقتصاد هوشمند و توسعه مالی و همچنین 

عملکرد مجموعه‌های خود در این زمینه داشتند.

»توسعه پست بانک« در صدر
در هفته‌ای که گذشــت شــاخص کل بورس روندی 
نزولی در پیش‌گرفت. شاخص کل بورس در این هفته 
بــا بیش از 166 هزار واحد کاهش به محدوده 2,314 
هزار واحد رسید. در هفته منتهی به 18 اردیبهشت ‌ماه صندوق‌های مختلط 
و قابــل معامله در راس صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ »توســعه 
پســت بانک«، »گنجینه آینده روشن« و »مشــترک آسمان خاورمیانه« به 
ترتیب با کســب 8.12، 5.26 و 2.24 درصد بازدهــی، عنوان پربازده‌ترین 
صندوق‌هــای این هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالص ورود 
پــول به صندوق‌های ســرمایه‌گذاری مثبت بود. خالــص ورود وجه نقد به 
کل صندوق‌های ســرمایه‌گذاری 60 هزار میلیارد ریال بود که صندوق‌های 
قابل معامله با 39,217 میلیارد ریال بیشــترین ورود وجه نقد را داشتند. در 
این هفته صندوق‌های با درآمــد ثابت با خالص خروج 4,838 میلیارد ریال 
بیشترین خروج وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها 
در انتهای این هفته بر روی عدد 6 میلیون و 840 هزار میلیارد ریال ایستاد. 

شــرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس در عملکرد یک ماهه منتهی به 
1401/12/29 معادل 793,970 میلیون ریال از محصولات خود را به فروش 
رســانده که نســبت به دوره یک ماهه مشابه ســال قبل 123 درصد افزایش 

داشته است.
بر اساس افشای اطلاعات با اهمیت شرکت پیشگامان فن‌آوری و دانش آرامیس 

که با نماد تپسی در بورس فعالیت دارد؛ افشای اطلاعات بااهمیت - )سایر اطلاعات بااهمیت - رای 
شــورای ملی رقابت درخصوص شکایت شــرکت تپسی از اســنپ- گروه ب( منتهی به سال مالی 
1402/12/29 اســت. بر این اســاس، تصمیم شــورای رقابت با توجه به محتویات و مستندات در 
پرونده : - اقدام مشــتکی عنه )شــرکت اســنپ( مبنی بر تهیه حدود1000 ســیم کارت و ساخت 
حســاب‌های کاربری به عنوان کاربرمسافر در سامانه شــرکت تپسی و دسترسی به اطلاعات تماس 
حدود 14000 راننده شرکت تپسی منطبق با بند)1( جز)ک( ماده 45 تشخیص داده شد و ارتکاب 
به رویه ضدرقابتی مذکور از سوی شرکت اسنپ برای اعضای شورای رقابت محرز است. - فلذا تصمیم 
بر محکومیت شــرکت اسنپ به توقف رویه ضدرقابتی مذکور به استناد بند 3 ماده 61، اطلاع‌رسانی 
عمومی در جهت شــفافیت بیشتر بازار به استناد بند4 ماده 61 و دستور به استرداد اضافه درآمد از 

طریق مراجع قضایی ذی‌صلاح به استناد بند 8 ماده 61 صادر و اعلام می‌کند.
شــرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس در عملکرد یک ماهه منتهی به 1401/12/29 معادل 
793,970 میلیون ریال از محصولات خود را به فروش رســانده که نســبت به دوره یک ماهه مشابه 

سال قبل 123 درصد افزایش داشته است. 
تپســی با سرمایه ثبت شــده 2,462,567 میلیون ریال طی عملکرد 12 ماهه سال مالی منتهی به 
1401/12/29 مبلغ 6,269,967 میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال 

قبل 135 درصد رشد داشته است.
همچنین شرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس در خصوص اخبار منتشر شده مبنی بر عرضه 
سهم سهامدار عمده به پرسنل شرکت توضیحاتی ارائه کرد. در راستای اجرای ضوابط پذیرش سهام 
شــرکت‌های فعال در حوزه اقتصاد دیجیتال در زمینه نگهداشت مدیران و کارکنان کلیدی، مرحله 
دیگری از اعطای سهام تشویقی با انتقال 88 درصد از سهام شرکت از طرف اینجانب و آقای دمرچیلو 
ظــرف یک هفته آینده مطابق با قوانین و مقررات مربوطه به تعدادی از مدیران و کارکنان شــرکت 

تپسی انجام خواهد شد.

کرد شفاف‌سازی  »تپسی« 
نشست خبری شرکت توسعه نیشکر با حضور اصحاب رسانه در محل شرکت 

برگزار شد.
۴5درصد از شــکر کل کشــور توسط این شــرکت تامین می شود ‌ و حدود 
۱۰۰هزار هکتار سطح زیر کشت دارد و با هفت تپه ۸مجموعه کشت و صنعت 
وجود دارد. این شــرکت توسط بانک ســپهر صادرات و بانک ملی و همچنین 

۲۰درصد توسط خصوصی سازی واگذار می شود.
ارزشــگذاری این شــرکت در آذر ماه ۱۴۰۱ انجام شــد و در حال حاضــر در مرحله درج نماد و 
قیمت‌گذاری است و به زودی و در اواخر تابستان در فرابورس عرضه خواهد شد. با توجه به اینکه 
حدود ۱۲۵ هزار میلیارد تومان این شرکت ارزشگذاری شده است و حدودا ۱۰هزار میلیارد حدود 
۵ درصد از ســهام شرکت عرضه خواهد شــد بزرگ‌ترین عرضه بورسی خواهد بود. همچنین این 
شرکت اولین شرکت نیشکر وارد شده در بورس است و برای حدود ۲۶هزار نفر به صورت مستقیم 

اشتغال ایجاد کرده است.
در ابتــدا ولیدآلبوناصــر، مدیر روابط عمومی شــرکت به ارائه گزارشــی در خصوص فعالیت های 
شــرکت پرداخت و گفت: شــرکت توســعه نیشــکر و صنایع جانبی ۴۵ درصد از شکر کل کشور 
را تامیــن می‌کنــد و تنوع محصولات بالایــی دارد.  ۸۰ تا۹۰درصد الکل کل کشــور نیز در این 
مجموعه تامین می‌شــود. همچنین از دیگر محصولات شرکت شکر صنعت دارو است که در قرص 
و شــربت های دارویی استفاده می شــود. محصول الکل و همچنین محصول خمیر مایه صادراتی 
هســتند و ارزآوری بالایی دارند. وی گفت: از دیگر محصولات این شــرکت خوراک دام و ام دی 
 اف، تولید چوب و اســانس از برگ اکالیپتوس و زغال نیز از دیگر محصولاتی اســت که از باگاس 

تولید می شود. 
در ادامه این نشســت عبدعلی ناصری، مدیرعامل شرکت در خصوص وضعیت مالی شرکت افزود: 
در تاریخ ۱۳۹۹/۹/۳۰ این شرکت از زیان خارج و با مقدار هزار میلیارد تومان سودده شد. در سال 
۱۴۰۰ نیز ۳هزار و ۹۰۰ میلیارد تومان سود داشتیم و بیشتر از بحث تولید بود. در سال ۱۴۰۱نیز 
علیرغم وجود خشکســالی شدید حاکم در منطقه سودی ۳هزار و ۷۰۰ میلیارد تومانی داشته ایم. 
وی افزود: برای سال جاری نیز پیش بینی سودی بالای ۵هزار میلیاردی داریم. ناصری افزود: پس 
از عرضه شــرکت توسعه نیشــکر و صنایع جانبی و شرکت کشت و صنعت امام خمینی که امسال 

۱۱۰ هزارتن شکر خام تولید داشته در دستورکار است.

 نیشکر وارد بازار می شود

نماگر عدالت
کرد سقوط  عدالت  سهام  سبد  ارزش 

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
163,94963,184دانا

23912,4302,970,770اخابر
35,36016,080بنيرو

2415,050361,200شبریزح
221,76838,896لكما
1144,500513,000فخوز
123,24138,892وايرا
2039,1301,853,390شپنا
4318,880811,840فولاژ
4825,3301,215,840بفجر
1,14613,17015,092,820فارس
831,620252,960ساراب
1,7882,4854,443,180وتجارت

4159,6002,443,600جم
98,78079,020بسويچ
473,834180,198خودرو
1519,840297,600شبريز
168,600137,600وپست
436,220144,880شيراز
6155,7003,505,500شتران
316,45549,365فولاژح
393,626141,414خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2994,1221,232,478وبملت
274,900132,300دانا ح

7819,2201,499,160حكشتی
38,83026,490ورنا

4717,650829,550شگويا
13714,9802,052,260رمپنا
149,77049,770حپترو
5757,7504,456,250فملي
1721,645282,940فملیح
1,2606,5608,265,600فولاد
1046,870714,480كگل

4719,810931,070کچادح
318,960277,760فايرا

429,750119,000شاوان
47191,1008,981,700مارون
11412,7301,451,220شبندر
1,4002,7393,834,600وبصادر
577,880449,160کگلح

848,850390,800سدشت
1817,2401,310,440کچاد

71,938,257جمع ارزش‌کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 1378,682,212 اردیبهشت 1402

8.57-2071,938,257 اردیبهشت 1402

رضا حامدی‌فر
بازار کارشناس 

                  6,840 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 60,170
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

1,712
سهام

 2,800
سایر
 279 1,556

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۸.۱۲

۵.۲۶

۲.۲۴

۲.۱۵

۲.۰۷

۱.۹۰

۰.۹۸

۰.۸۸

۰.۸۸

۰.۸۱

٪
توسعه پست بانک

گنجینه آینده روشن

مشترک آسمان خاورمیانه

با درآمدثابت کوثر یکم

ثبات ویستا

مشترک سینا

بازده ثابت

آرمان آتی کوثر

اتحاد آرمان اقتصاد

ارمغان ایرانیان

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

٪۸

٪۸

٪۸

٪۶

٪۶

٪۵

٪۵

٪۵

٪۴

٪۴۰

سایر صنایع
فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

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

استخراج کانه های فلزی
خودرو و ساخت قطعات

سرمایه گذاری ها
سایر دارائی ها
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آشفتگی بودجه ها در سراســر جهان به قدری بزرگ 
اســت که سیاستمداران از درک آن عاجز هستند. در 
میانه این آشفتگی، مشکل سقف بدهی دولت آمریکا 
هر روز مبهم تر می شــود. نشــریه »اکونومیست« در 
آخرین شماره خود با تشبیه این وضعیت به سرزمین 
عجایب مالی به این موضوع پرداخته و نوشــته است: 
بحث و مشاجره بر ســر بودجه همیشه یک بخش از 
سیاســت و محل اختلاف سیاستمداران بوده است اما 
حواشــی مالی که امروزه شــاهدیم، حقیقتا ترسناک 
هســتند. در آمریکا، جمهوریخواهــان و دموکرات ها 
مشــغول بازی موش و گربه بر سر سقف بدهی دولت 
هســتند و اوضاع هر روز بدتر می شــود. جانت یلن، 
وزیر خزانه داری آمریکا گفته اســت، اگر تا اول ژوئن 
)11 خــرداد( توافقی در این باره حاصل نشــود، این 
مجموعه قادر به پرداخت مخارج و صورت حساب های 
دولــت نخواهد بود. حال ســرمایه گذاران شــروع به 
ارزیابی ریسک های مربوط به احتمال وقوع نخستین 
ورشکستگی دولتی در تاریخ آمریکا کرده اند. با پیرتر 
شدن جمعیت و افزایش کمک هزینه ها، صورت حساب 
دولت آمریکا نیز افزایش می یابد و در همین راســتا، 

کسری بودجه نیز رشد می کند.

تاجگذاری پادشاه

پــس از مــرگ الیزابــت، ملکــه بریتانیــا، مقدمات 
تاجگذاری پســرش آماده و این برنامه اجرا شد. چارلز 
 و همســرش کاملیا منتظــر این روز بودند. نشــریه 
»د ویک« در گزارشی به این موضوع پرداخته و نوشته 
است: مراسم تاجگذاری پرنس چارلز به عنوان پادشاه 
بریتانیا و با نام چارلز ســوم در کلیسای وست مینستر 
برگــزار شــد. این چهلمین مراســم تاجگــذاری در 
وست مینستر از سال 1066 میلادی تاکنون است. این 
مراســم دارای بخش های مرسوم همچون به رسمیت 
شناختن پادشاه جدید، سوگند خوردن، مسح کردن، 
تفویض اختیــار و تاجگذاری بود. اما بــا دیگر موارد 
تاجگذاری تفاوت هایی نیز داشــت. بــه عنوان نمونه، 
در شــروع مراســم، یک خواننده 14 ساله با خواندن 
آوازی از پادشــاه اســتقبال کرد و او اعلام کرد که نه 
برای دریافت خدمــت بلکه برای خدمت کردن آماده 
است. از دیگر تفاوت های این تاجگذاری با موارد قبلی 
می توان به حضور زنــان روحانی، رهبران ادیان دیگر 
و افراد غیرانگلیســی زبان اشاره کرد. خوشامدگویی و 
دیدار با رهبران جوامع یهودی، هندو، مسلمان، سیک 
و بودایــی که آنها را همســایگان دینی می خوانند، از 

دیگر برنامه ها بود.

چگونه یک مهنــدس معمولی نیوزیلندی توانســت 
به بزرگترین رقیب ایلان ماســک و شــرکت اسپیس 
ایکس تبدیل شــود؟ نشریه »بیزنس ویک« در شماره 
اخیر خود به بررســی این موضوع پرداخته و نوشــته 
است: اگر تا دیروز تجارت پرتاب موشک تحت کنترل 
شرکت اسپیس ایکس بود، امروز پیتر بک نیوزیلندی 
این انحصار را شکســته اســت. صنعتی سازی فضا را 
ایلان ماســک به همراه دوستان میلیاردرش همچون 
جف بــزوس، ریچارد برانســون و بعدها پاول آلن که 
به دنبال راه اندازی کســب وکار گردشــگری فضایی و 
مستعمره سازی ماه و مریخ بودند، آغاز شد. البته افکار 
عمومی به شــرکت هایی که در سراســر جهان تلاش 
می کنند انــواع جدیدی از موشــک ها و ماهواره ها را 
بســازند و به فضا پرتاب کنند، توجه چندانی نشــان 
نداده اند. این شــرکت ها قصد دارند در فاصله 150 تا 
1700 کیلومتری از ســطح زمین کسب وکار خود را 
راه اندازی کنند. یکی از این شــرکت ها، »راکت لب« 
در نیوزیلند اســت. پیتر بک، مالک این شرکت فردی 
کم حرف و بدون تبلیغات اســت. او در عین حال هیچ 
شباهتی به میلیاردرهای آمریکایی ندارد چون اساسا 

میلیاردر نیست.

ین سهم بهتر

در سـال 2023 کدام سـهم ارزشـمندتر اسـت؟ سهام 
شـرکت بی پـی یا شـل؟ آدیداس یـا نایـک؟ کوکاکولا 
یـا پپسـی؟ مجلـه »شـرز« در تازه تریـن شـماره خود 
بـه بررسـی ایـن موضـوع پرداختـه و نوشـته اسـت: 
تقریبـا در همـه بازارهـا، جمعیتـی از رقبـا در حـال 
جنـگ بـرای حفـظ یـا گسـترش کسـب وکار خـود 
هسـتند امـا در سـال های اخیـر )بـا چنـد اسـتثنای 
کوچـک( تعدادی از شـرکت ها توانسـته اند بـازار را در 
اختیـار بگیرنـد و بـه قـدرت اصلـی در صنعـت خـود 
تبدیل شـوند. اینها شـرکت هایی هسـتند کـه هر روز 
نامشـان را می شـنویم، لوگوهایشـان را می بینیـم. در 
واقـع، برنـد آنهـا بـه بخشـی از زندگی روزمـره تبدیل 
شـده اسـت. بازارها عاشق انحصار هسـتند و در حالی 
کـه بـرای حمایـت از حـق انتخـاب مصرف کننـدگان، 
مقرراتـی وضع شـده امـا مثال هـای بیشـماری از این 
انحصـار وجـود دارد. شـبکه موبایل بریتانیـا را در نظر 
بگیریـد. در نـگاه اول چنیـن بـه نظـر می رسـد کـه 
لشـکری از ارائه دهنـدگان خدمـات بـه مـردم بریتانیا 
وجـود دارد. بـا این حـال، حقیقت چیز دیگری اسـت 
چـون بـازار خدمـات موبایل این کشـور تحـت کنترل 

و سـلطه چهار شـرکت بـزرگ قـرار دارد.

جایزه علوم اقتصادی به یادبود آلفرد نوبل 
در ســال 1968 از ســوی بانک مرکزی 
ســوئد )Sveriges Riksbank( بنیانگذاری 
شــد. گرچه از نظر فنــی در مجموعه جوایــز نوبل قرار 
نمی گیرد، اما دریافت کنندگان این جایزه را »برنده جایزه 
نوبل اقتصاد« می نامند. امروزه این جایزه از سوی آکادمی 
سلطنتی علوم سوئد در استکهلم به برندگان اهدا می شود. 
تاکنون 54 جایزه نوبل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراسر 
جهان تعلق گرفته است که اقتصاددانان آمریکایی با بیش 
از 60 جایزه، بیشترین سهم را به خود اختصاص داده اند.

 در شــماره های قبل، با تعــدادی از برندگان جایزه نوبل 
اقتصاد آشنا شدید. 

در این شــماره نیز بــه معرفی موریس آلــه، اقتصاددان 
فرانســوی برنــده نوبل اقتصاد در ســال 1988 میلادی 
می پردازیم. او به دلیل مشارکت در توسعه تئوری بازارها 
و استفاده بهینه از منابع موفق به دریافت این جایزه شد.

موریس آله
موریــس فلیکس چارلز آلــه، فیزیکدان و اقتصاددان فرانســوی در می 1911 در 
پاریس به دنیا آمد. او به همــراه جان هیکس )اقتصاددان بریتانیایی، او را یکی از 
اثرگذارترین اقتصاددانان سده 20 میلادی می دانند( و پاول ساموئلسون )نخستین 
آمریکایــی برنده جایــزه نوبل اقتصاد( تئوری بازارها و اســتفاده بهینه از منابع را 
توســعه داد و به همین دلیل در 1988 موفق به دریافت جایزه نوبل اقتصاد شــد. 
حوزه های تخصصی او که به مکتب اقتصادی والراس تعلق داشــت، اقتصاد کلان و 

اقتصاد رفتاری بود.
موریس آله پس از فارغ التحصیلی از دانشکده پلی تکنیک و دریافت مدرک دکترا، 
از 1944 به عنوان استاد اقتصاد در دانشگاه PSL و از 1946 در مقام مدیر در مرکز 
تحلیل اقتصادی شروع به کار کرد. او همچنین در 1949 موفق به دریافت مدرک 
دکترای مهندســی از دانشکده علوم دانشگاه پاریس شد. پس از آن در موسسات و 

دانشگاه های مختلف شروع به تدریس کرد.
نخســتین کارهای آله او را به سمت علوم بتن و آزمایش های فیزیک بنیادی سوق 

داد که در این زمینه نوشــته های متعددی را منتشر کرد. 
او پس از ســفر به آمریکا در سال 1933 یعنی زمانی که 
این کشــور درگیر رکود بزرگ اقتصادی بــود، به اقتصاد 

تمایل پیدا کرد.
موریس آله گفته است، ابتدا تحت تاثیر آثار اقتصاددانانی 
همچون لئون والراس، ویلفردو پارتو و ایروینگ فیشر قرار 
گرفت. او تمایلی نداشــت که به زبان انگلیســی بنویسد 
یــا آثارش را به ایــن زبان ترجمه کند، بــه همین دلیل 
ایده هایش زمانی شــهرت یافت که اقتصاددانان مســتقل 

انگلیسی زبان آثارش را به این زبان ترجمه کردند.
 آلــه در مراســم افتتــاح انجمن مونت پلرین )ســازمان 
بین المللی متشــکل از اقتصاددانان، فلاسفه، تاریخ دانان، 
روشــنفکران و رهبران تجــاری( حضور یافــت اما تنها 
شــرکت کننده ای بود که از امضای بیانیه پایانی خودداری 
کرد. در پایان جنگ جهانی دوم، بســیاری از اقتصاددانان 
فرانســوی همچون ژرار دبرو، ژاک لسورن، ادموند مالینوو 
و مارســل بواته از ایده ها و نوشــته های موریس آله تاثیر 

پذیرفتند.
پاول ساموئلســون درباره او گفته است: اگر نوشته های آله 
پیش از اینها به زبان انگلیســی ترجمه شده بود، نسلی از 
تئوری های اقتصادی در مسیر متفاوتی قرار گرفته بودند. 
جایزه نوبل اقتصادی باید پیش از این به او اعطا می شــد. همچنین اسار لیندبک، 
رئیس کمیته انتخاب جایزه نوبل اقتصاد درباره آله گفته اســت: در جهان تحلیل 

اقتصادی، آله یک غول است.
آثار موریس آله به عنوان نویســنده پژوهش های اقتصــادی تئوریک و کاربردی، 
بر توســعه اقتصادی ریاضی به ویژه در حوزه های تئــوری تعادل عمومی، تئوری 
ســرمایه، تئوری تصمیم و سیاست پولی متمرکز بود. پژوهش های نظری موریس 
آله درباره ریســک، به عنوان کسی که در تحلیل های پولی کلان اقتصادی پیشگام 
بود، اعتبار زیادی دارد. این پژوهش ها در  پارادوکس مشهور او یعنی »هرچه ریسک 
کمتر باشــد، معامله گران بیشتری می گریزند« نمود پیدا کرده است. پژوهش های 
او همچنیــن در حوزه های دیگری همچون نقش بانک های مرکزی و قیمت گذاری 

خدمات عمومی نیز پیشرو بوده است.
گرچــه آله در انجمن مونــت پلرین عضو بود اما معتقد بود که بین لیبرالیســم و 
سوسیالیســم قرابت وجود دارد. او در این زمینه گفته است: »برای لیبرال واقعی و 
سوسیالیست واقعی، تا زمانی که اهداف اصلی آنها یعنی کارآمدی و عدالت محقق 

شود، اهمیت چندانی ندارد که ابزار تولید خصوصی باشد یا عمومی«.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

رقابت‌نفس‌گیر
برخی کارشناسان معتقدند، توانایی بالقوه مخرب هوش 
مصنوعی خلاق بدون در نظر گرفتن پیامدهای منفی 
آن می تواند برای بشــریت خطرناک باشــد. به تازگی 

شرکت Chegg که در حوزه ارائه خدمات کمک درسی 
آنلایــن فعالیت می کنــد، اعلام کرده که اســتفاده 
دانش آمــوزان از فنــاوری ChatGPT بر درآمدها تاثیر 
گذاشته اســت. هرچند مدیرعامل این شرکت تلاش 
کــرد برای راحتی خیال ســرمایه گذاران، این تاثیر را 

اندک جلوه دهد. با این حال، ارزش سهام این شرکت با 
افت چشمگیری روبه رو شد و قیمت سهام شرکت های 
ارائه خدمات تحصیلی آنلاین را با خود پایین کشید. از 
نگاه اکونومیست، دیروز تغییرات اقلیمی و امروز هوش 

مصنوعی خلاق، آینده بشر را به خطر انداخته اند.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

23 اردیبهشتدوره آموزشی بلاکچین

 دوره مبارزه با پولشویی 
و روش های کشف آن

28 اردیبهشت

 10 درصد تخفیف با کد ifc.bourse مختص 
مخاطبان هفته نامه بورس برای ثبت نام در دوره  های آموزشی

کارگزاری بانک صنعت و معدن

www.smbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

24 اردیبهشتتحلیل تکنیکال

کارگزاری بانک سامان

www.samanbourse.ir

زمان برگزارینام دوره

31 اردیبهشتتحلیل بنیادی مقدماتی

27 اردیبهشتتحلیل تکنیکال پیشرفته

28 اردیبهشتتحلیل بنیادی پیشرفته

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com/

زمان برگزارینام دوره

 آموزش کاربرد توابع کلیدی اکسل 
27 اردیبهشت در تهیه گزارش های مالی و حسابداری

25 اردیبهشتپرورش کارشناس و معامله گر بورس کالا

4خردادتحلیل تکنیکال جامع

کانون کارگزاران بورس اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

28 اردیبهشتدوره لینکدین 

4 خردادکارشناس مالی صندوق های سرمایه گذاری

برندگان‌
نوبل‌اقتصاد



| اردیبهشت 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 491 |

یادداشت
بازار‌به‌کدام‌سو‌می‌رود؟

اگـر بخواهیـم یـک علـت کلی 
بـازار  اخیـر  ریزش هـای  از 
داشـته باشـیم، می توانیم از دو 
زاویـه بنیـادی و تکنیـکال بـه 

ایـن موضـوع بپردازیـم.
حرکت  اینکه  بنیادی  زاویه  از 

رشدی بازار سرمایه از ماه های آخر سال گذشته شروع شد و در دو ماه 
ابتدایی سال 1402 نیز شتاب بیشتری گرفت. زمانی که سهام موجود در 
بازار را در ابتدای این روند رشدی مورد بررسی قرار می دادیم، به لحاظ 
بنیادی با سهام متعددی مواجه  شدیم که نسبت p/e 5،6 و یا حتی 4 
داشتند، بنابراین سرمایه گذاری در این سهام یا متضمن رشد آینده سهم 
بود و یا حداقل این تضمین را به ما می داد که سهام خریداری شده به 

لحاظ ارزندگی در وضعیت مناسبی قرار دارد. 
با رشدی که در قیمت ها و در ماه های گذشته اتفاق افتاد این نسبت ها 
و  روزها  در  که  سرمایه گذاری  تصمیمات  و  داشته اند  تغییر  حدودی  تا 
بوده که  بر روی سهامی  افتاده، عمدتا  اتفاق  بازار  هفته های گذشته در 

نسبت  p/e آنها بالا رفته و به محدوده 7 و یا حتی 10 رسیده است. 
در حال حاضر که سهام را بررسی می کنیم با گزینه های بسیار کمی با 
p/e 6 و 7 مواجه می شویم، بنابراین در شرایطی که در همین بازار با یک 
نرخ بازده بدون ریسک 25 تا 27 درصد مواجه هستیم، شاید توقع تداوم 

این رشد شتابان در قیمت سهام معقول و منطقی نباشد. 
به لحاظ تکنیکال نیز در هفته های گذشته سقف تاریخی شاخص شکسته 
داد.  ادامه  بعدی  رکوردهای  ثبت  برای  را  خود  حرکت  شاخص  و  شد 
تحلیل های متعددی برای مشخص کردن این تارگت در فضای تکنیکال 
اتفاق افتاد و عمدتا سقف های 2700 تا 2800 هزار واحد برای پله نخست 

مقاومت برای شاخص کل مطرح می  شد.
دارد،  وجود  زیاد  تکنیکال  تحلیل های  که  آنجایی  از  سرمایه  بازار  در   
این تحلیل ها تا حد زیادی ویژگی خودمتوقف را در بازار پیدا کرده اند، 
یک  با  دارند،  سرمایه گذاران حضور  از  زیادی  تعداد  که  جایی  در  یعنی 
مدل مشابه به نقاط مشابهی برای تصمیمات سرمایه ای خود می رسند که 

عمدتا این تحلیل ها محقق می شود.

حسین‌بوستانی
غدیر اعتضاد‌ مدیرعامل‌شرکت‌سرمایه‌گذاری‌

مدیرعامل شرکت کیمیاگران امروز خبر داد:

بهره برداری «استامینوفن2» با ظرفیت دوبرابری
نگاه‌پندار

خبـر‌‌نــگار

اتیلن اکساید دریافتی در سال جاری با توجه به اقدامات و توافقاتی که انجام شده حدود 25 درصد افزایش داشت

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

f

021 -41674000  

سید محمد رضا موسوی اصفهانی، مدیرعامل 
شــرکت کیمیاگران امــروز در گفت وگو با 
هفته نامه اطلاعات بورس به تشریح عملکرد 
شرکت پرداخت و در خصوص برنامه های توسعه ای گفت: اواسط 
امسال اســتامینوفن2 را به بهره برداری می رسانیم که تقریبا دو 
برابر ظرفیت استامینوفن1 است و سعی می کنیم واحد PAP را تا 
پایان سال به ظرفیت کامل برسانیم. موارد دیگری را هم در دستور 
کار داریم؛ مانند افزایش ظرفیت برای تولید متفورمین و مفنامیک 
اسید که این دو محصول هم با ظرفیت های مناسبی امسال تولید 
و به فروش خواهند رســید. وی همچنین با بیان اینکه فروردین 
امسال از لحاظ مبلغی حدود 96 تا 100 درصد رشد داشتیم، افزود: 
ولی از لحاظ حجمی بررسی کردیم و تقریبا 61 درصد رشد حجمی 
داشتیم یعنی تمام افزایش مبلغ ناشی از تورم نبوده در صورتی 
که 60 درصد آن ناشی از افزایش مقدار بوده و می توان گفت مابقی 

 آن ناشی از تورم است. متن این گفت وگو را در ادامه می خوانید.
***

*آخرین وضعیت PAP شرکت به چه صورت است و چه زمانی 
به ظرفیت کامل می رسد؟

واحد PAP در اســفند ماه ســال گذشته افتتاح شــد و امسال شروع به 
بهره برداری کرده و امید است که حدود 2 هزار و 800 تن فروش معادل 
70 درصد ظرفیت پیش بینی شــده داشــته باشیم که در سال آینده به 

ظرفیت کامل خواهد رسید.

* با توجه به مواد موثره دارو چه مقدار ارز 28500 تومانی به 
شما تعلق گرفته است؟ 

به کالاهایی که برای تولید مواد موثره دارو استفاده می کنیم، ارز 28500 
تومانی تعلق می گیرد که تا به حال در سال جاری نیازی نبوده ولی مواردی 
جمع بندی شده و برای تخصیص گرفتن به بانک مرکزی ارسال شده است. 
ســایر محصولات و مواد اولیه دیگری که بحث دارو در آنها مطرح نیست 

و شیمیایی هستند، از محل نیمای دو و بازار توافقی خریداری می شوند.

* آخرین وضعیت دریافت خوراک پتروشیمی ها چگونه است؟
 درواقع اتیلن اکســایدی که دریافت می کنیم در سال جاری و با توجه 
به اقدامات و توافقاتی که انجام شــده حدود 25 درصد افزایش داشتیم 
که می تواند خبر بســیار خوبی باشد و این افزایش تا پایان سال مقادیر 

بیشتری را هم به خود تخصیص خواهد داد.

* آیا طرح های توسعه ای دارید؟
اواســط امسال استامینوفن2 را به بهره برداری می رسانیم که تقریبا دو 
برابر ظرفیت استامینوفن1 است و سعی می کنیم واحد PAP را تا پایان 
ســال به ظرفیت کامل برســانیم. موارد دیگری را هم در دســتور کار 
داریم؛ مانند افزایش ظرفیت برای تولید متفورمین و مفنامیک اســید 
که این دو محصول هم با ظرفیت های مناسبی امسال تولید و به فروش 

خواهند رسید.

* مجوزی گرفتید در مــورد ورود به حوزه داروهای نهایی؛ 
اســتراتژی و برنامه شــرکت در این مورد چیســت و آیا 

می توانید به مرحله نهایی برسانید؟
 این موضوع نقطه عطفی اســت در مجموعه شرکت کیمیاگران امروز 

کــه وارد تولید برای محصولات نهایی شــویم. ارزش افزوده ای که این 
 FINISH قســمت دارد از تولیــد مواد موثره بــه تولید مواد نهایــی و
PRODUCT بســیار قابل توجه و ارزنده اســت. مجوزی گرفتیم که به 

صــورت قراردادی بتوانیم مواد اولیه ای که در واحد خود در حال تولید 
داریم مثل اســتامینوفن، آســپرین، متفورمین و... را در کارخانجات 
مختلــف دیگری به صورت قراردادی به محصولات نهایی تبدیل کنیم 

و به فروش برسانیم.
 پس از اخذ مجوز اقدام کردیم به گرفتن مســئول فنی برای این واحد 
و همچنین با مشاور قرارداد بستیم، در حال تهیه CTDI است و تا نیمه 
سال CTDI به ســازمان ارائه خواهد شد و آنها مجوز را صادر می کنند. 
امید است تا قبل از پایان ســال بتوانیم از محصولات کیمیاگران امروز 
رونمایی کنیم و وارد بازار شــویم. به نظر می رسد اتفاق بسیار ارزنده ای 
برای کیمیاگران امروز است. حسن این کار این است که بدون گذاشتن 
سرمایه ثابت و بدون احداث و خریداری کارخانه می توانیم وارد محصول 
نهایی شــویم. طبیعتا هم مقدار فروش و هم مقدار ســود افزایش قابل 

ملاحظه ای پیدا می کند.

* فروش فروردین ماه امسال نسبت به فروردین 1401 چطور 
بوده است؟

 فروردین امســال از لحاظ مبلغی حدود 96 تا 100 درصد رشد داشتیم 
ولی از لحاظ حجمی بررســی کردیم و تقریبا 61 درصد رشــد حجمی 
داشــتیم یعنی تمام افزایش مبلغ ناشــی از تورم نبوده بلکه 60 درصد 
آن ناشــی از افزایش مقدار بوده و می توان گفت مابقی آن ناشی از تورم 
اســت. درواقع اتفاق بهینه دیگری که افتاد افزایش صادرات شرکت بود 
و از این افزایش مقداری 70 درصد، میزان صادراتمان افزایش داشــته و 
حدود 50 درصد مبلغ دلاری آن افزایش داشته است. این نشان می دهد 
که در بازارهای صادراتی خیلی بهتر شروع به کار کردیم و تا پایان سال 

به اهداف اصلی خود در بازار صادرات می رسیم.
 ادامه در صفحه10



بانک و بیمه10 | اردیبهشت 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 491 |

« استامینوفن»2   بهره برداری 
دوبرابری ظرفیت  با 

 ادامه از صفحه 9

* برنامه تجدید ارزیابی دارایی ها در چه وضعیتی است؟
 تجدیــد ارزیابی دارایی های ثابت روی املاک صورت گرفته و با توجه به 
اینکه بعضی از صنایع دفترچه ای بودند و با توجه به ضوابط سازمان اقدام 
شــده که سند تک برگی اینها صادر شود و تا قبل از پایان نیمه اول سال 

بحث تجدید ارزیابی این املاک انجام می شود.

* ارز صادراتی شما در کدام سامانه عرضه می شود؟
ارز صادراتی دارو که مطابق ضوابط باز می گردد به مجموعه و محصولات 

شیمیایی که صادر می شوند در بازار نیمایی و توافقی است.

* پذیرش پرند دارو در چه مرحله ای قرار دارد؟ 
پرنــد دارو در نیمه اول ســال گذشــته خریداری شــده و در نیمه دوم 
شــروع به فعالیــت در آن کردیم، تقریبا اتفاق خوبــی رخ داد و افزایش 
فروش بســیار خوبی داشت. همچنین مســائل و مشکلاتی که داشت در 
حال حل شــدن اســت که در ســال جاری میزان فروش و میزان تولید 
آن بــه حد و اندازه ای خواهد رســید که قابلیت عرضه در بازار ســرمایه 
 داشــته باشد. تا قبل از پایان ســال اقدامات عرضه برای پرند دارو شروع 

خواهد شد.

بانک

گفت و گو

  رئیس کل بانــک مرکزی، صادرکنندگانی که 
ارز حاصل از صادرات خود را به کشور بازنمی گردانند؛ متخلف دانست 
و گفــت: کمیته ای در بانک مرکزی تشــکیل داده ایم که به تمام این 
تخلفات رســیدگی خواهد کرد تا ارز های صادراتی به کشــور برگردد. 
البته بسیاری از صادرکنندگان ارز را برمی گردانند چرا که سال گذشته 
۶۵ میلیارد دلار ارز تامین شــده است که نشــان از بازگشت ارز های 
صادراتــی دارد و عمدتا هم متعلق به پتروشــیمی ها و فولادی ها بوده 
اســت؛ دیگر صنایع هم عملکرد خوبی داشــتند، امــا به تخلفات هم 

رسیدگی خواهیم کرد.
محمدرضا فرزین در پاسخ به اینکه چرا واحد تولیدی باید ارز خود را به 
بانک مرکزی بفروشد؟ گفت: از واحد های تولیدی بپرسید کدام یک از 
نیاز های تولید را با ارز بازار آزاد تامین می کنید که ارز حاصل از فروش 
را می خواهید با نرخ آزاد در بازار به فروش برسانید؟ هزینه های دستمزد 
و برق و آب و گاز را با چه نرخی دریافت می کنید؟ واردات مواد اولیه را 
با چه ارزی تامین می کنید؟ چه دلیلی دارد ارز خود را در بازار قاچاق با 
نرخ بالا بفروشید؟ دلیلی ندارد؛ هیچ منطق اقتصادی پشت این موضوع 
نیســت. وی تصریح کرد: مرکز مبادله ارز و طــلای ایران را راه اندازی 
کردیم تا نرخ ارز شکل بگیرد و با همان ارز نیاز های ارزی کشور تامین 
شــود. مشکل ما این است که علائمی که به بازار داده می شود از محل 
نرخ ارز بازار قاچاق است که به دنبال کوچک سازی آن هستیم. به گفته 

رئیس کل بانک مرکزی، برای کوچک ســازی بازار قاچاق هم اشــراف 
اطلاعاتــی داریم و هم به تمام این بازار هــا ورود کرده ایم؛ بنابراین در 
تلاش هســتیم تا این نرخ را کاهش دهیم چرا که نرخ ارز بازار قاچاق 

مورد قبول ما نیست و معتقدیم باید کاهش پیدا کند.
وی با اشاره به معاملات پشــت خط که سوال یکی از نمایندگان بود، 
توضیــح داد: هرچند این موضوع غالب نیســت، اما مــواردی به بنده 
گزارش شده اســت که بعضا افراد و شرکت ها پشــت خط ارز معامله 
می کنند، بــه همین دلیل در روش جدیدی که ما به دنبال اجرای آن 
هســتیم از این به بعد بانک مرکزی ارز را به صورت مستقیم خریداری 
خواهد کرد و به طور مســتقیم هم بانک مرکــزی خواهد فروخت. بر 

همین اساس واسطه ها را حذف می کنیم تا این مشکل هم به زودی در 
کشور حل شود و ما بتوانیم اشراف اطلاعاتی و اشراف تخصیص لازم را 

داشته باشیم که زمینه سوءاستفاده وجود نداشته باشد.

اجلاس اتحادیه پایاپای آسیا خرداد ماه برگزار می شود
رئیــس کل بانک مرکزی با بیان اینکه دلارزدایی سیاســت راهبردی 
ماست، از برگزاری اجلاس اتحادیه پایاپای آسیا )ACU( در خرداد ماه 
خبر داد و گفت: این اجلاس از دوم تا چهارم خردادماه ۱۴۰۲ در ایران 
برگزار می شود که ۹ کشور عضو آن هستند و روسای بانک های مرکزی 
چندین کشور دیگر را هم دعوت کردیم و یک اجلاس بین المللی بزرگ 
با حضور روسای بانک مرکزی کشور های منطقه و حوزه آسیا پاسیفیک 
خواهد بود. فرزین ادامه داد: موضوع اصلی در این اجلاس ۳ مورد اعم 
از معامــلات پایاپای، پیمان پولی دوجانبه و پیمــان پولی چندجانبه 
اســت. با چند کشور درباره پیمان پولی مذاکره کرده ایم که در آستانه 

نهایی شدن است.
بــه گفته وی، اگر بخواهیم دلار را از اقتصــاد و معاملات حذف کنیم 
باید از این ۳ ابزار اســتفاده کنیم و انشــالله در اجلاسی که به زودی 
برگزار می شــود، بــا توافقات و مذاکراتی که با روســای بانک مرکزی 
برخی کشــور ها داشته ایم، این کار را به صورت عملیاتی در کشور آغاز 

خواهیم کرد.

رئیس کل بانک مرکزی مطرح کرد:

روش جدید خرید و فروش ارز توسط بانک مرکزی

بانک ســینا حرکت  مدیرعامــل 
به ســمت بانکداری دیجیتالی را 
ضرورت امروز نظام بانکی دانست 
و گفت: بانک ســینا هوشمندانه و 
با برنامه ریزی های مدون به سمت 

دیجیتالی شــدن حرکت می کند.غلامرضا فتحعلی در 
جمع رؤسای شعب منطقه خراسان، معاونان و مدیران 
این بانک افزود: با توجه به تغییر ســریع تکنولوژی در 
سیستم بانکی، باید حرکت به سمت پیاده سازی کامل 
بانکداری دیجیتال در بانک سینا سریع تر صورت بگیرد.

وی خاطرنشان ســاخت: بانک سینا قابلیت و پتانسیل 
مناســبی برای دیجیتالی شــدن دارد و ایــن موضوع 
در اســتراتژی ها و برنامه ریزی هــای انجام شــده برای 
تبدیل شدن به یک بانک دیجیتال، مدنظر قرار گرفته و 
با بهره برداری از پلتفرم سیبانک جهت ارائه سرویس های 
مالی و بانکی، عملًا حرکت در این مسیر آغاز شده است.

وی با تأکید بر ضرورت اجرای طرح راهبردی کسب وکار 
بانک اذعان داشت: این طرح بر اساس میزان قابلیت ها 
و ظرفیت های بانک طراحی و برنامه ریزی شده است و 
اجرای بهینه و مطلوب آن می تواند بانک را به موقعیت 

مناسبی در نظام بانکی برساند.
فتحعلی در ادامه به تشــریح بخش های مختلف طرح 
راهبردی کسب وکار و شاخص های برنامه ریزی شده این 

بانک بر بستر این طرح در افق سه ساله پرداخت.

 طرح تحول بانک 
با گذر از مسیر بانکداری دیجیتال

در اجـراي بنـد »الف« تبصـره »۱۰« قانون بودجه، 
سـهم قطعـي هریـک از شـرکت هاي بیمـه از مبلغ 
شـش هـزار میلیـارد ریـال براسـاس آمـار اولیـه 
عملکـرد فـروش )پرتفـوي( بیمـه شـخص ثالـث 
 در سـال ۱۴۰۱ تعییـن و بـه شـرکت هاي بیمـه 

ابلاغ شد.
بیمـه  شـرکت هاي  از  هریـک  اسـاس،  ایـن  بـر 
مکلفنـد سـهم تعییـن شـده بـراي واریـز ماهانـه 
وجـوه مربـوط طي شـش ماهه اول سـال ۱۴۰۲ را 
در پایـان هـر مـاه طبـق جـدول تعییـن شـده بـه 

حسـاب خزانـه کل کشـور واریـز کننـد.
بیمـه  مرکـزي تـا پایان شـهریورماه سـال 
نهایـي  آمـار عملکـرد  اسـاس  بـر  جـاری 
سـال ۱۴۰۱ بیمه شـخص ثالث، سـهم هر 
یـک از شـرکت هاي بیمـه از مبلـغ ۶۰۰۰ 

میلیـارد ریـال موضـوع بند »الـف« تبصـره »۱۰« 
قانـون بودجـه سـال ۱۴۰۲ کل کشـور را تعییـن 
و ابـلاغ خواهـد کـرد.در ایـن راسـتا، هـر یـک از 
شـرکت هاي بیمـه موظـف شـده اند ضمـن تعدیل 
اضافـه یـا کسـری واریـزی خـود طـي شـش ماهه 

اول سـال جـاری، پرداختـی ماهانـه خـود 
را بـر اسـاس جدولـي کـه از سـوی بیمـه 
پایـان سـال  تـا  اعـلام می شـود  مرکـزی 

۱۴۰۲ ادامـه دهنـد.
شـایان ذکـر اسـت که نهـاد ناظـر صنعت 
سـهم   ۱۴۰۳ سـال  شـهریورماه  پایـان  تـا  بیمـه 
مبلـغ  از  بیمـه  شـرکت های  از  یـک  هـر  قطعـي 
۶۰۰۰ میلیـارد ریـال  را بـر اسـاس آمـار عملکـرد 
شـرکت های  بـه  و  تعییـن   ۱۴۰۲ سـال  نهایـي 
بیمـه ابـلاغ خواهـد کـرد. بنابـر مصوبـه شـورای 

عالـی بیمـه، شـرکت های بیمـه موظفنـد اضافـه 
یـا کسـري واریـزی احتمالـي را بـر اسـاس رقـم 
خـود  مرکـزي،  بیـن  بیمـه  سـوی  از   اعلامـی 

تسویه کنند.
مطابـق ایـن ابلاغیـه، شـرکت هاي بیمـه مکلفنـد 
سـهم نهادناظـر از مبالـغ پرداختـي را بـه حسـاب 
عملکـرد  و  منظـور  مرکـزی،  بیمـه  بدهـکار 
واریزی هـای خـود را همـراه بـا اسـناد و مـدارک 
مربـوط در پایـان هـر مـاه بـه ایـن نهـاد نظارتـی 

کننـد. ارسـال 

مدیرعامــل پســت بانک ایران با اشــاره بــه عملکرد 
۳۰درصدی مدیریت شعب اســتان ها و مناطق تهران 
در تحقق تعهدات بانک در فروردین ماه ســال جاری، 
گفت: آمارها نشــان می دهد که شعب بانک در سراسر 
کشــور ۳۰ درصد اهداف کمی تعهدات ضمانت نامه ها 

و گشایش اسنادی سال ۱۴۰۲ را در طی یک ماه گذشته محقق کرده اند.
بهزاد شــیری با بیان این مطلب افزود: بر طبق اهداف پایش و پویش سال 
جاری، مدیریت شعب اســتان ها در شش ماه اول سال باید 8۰.۶۶۲.7۳۲ 
میلیــون ریال از اهداف کمــی تعهدات ضمانت نامه و گشــایش اعتبارات 
اســنادی را محقق کنند که در فروردین مــاه ۴.۰8۳.۹۵۹ میلیون ریال 
از ایــن تعهدات را عملی کرده انــد. وی با تاکید بر اینکه در بازه زمانی یک 
ماهه ابتدای ســال جاری، مدیریت شعب استان قزوین 8۵ درصد تعهدات 
خود در این حوزه را محقق کرده اســت، ادامه داد: پس از اســتان مذکور، 
مدیریت شعب استان های مرکزی و کرمانشاه به ترتیب با 8۰ و 78 درصد 

در رتبه های دوم و سوم قرار دارند.
مدیرعامــل پســت بانک با بیان اینکه مدیریت شــعب اســتان قزوین در 
فروردین ماه گذشــته، ۲۲۴.۶۰۲ میلیون ریال از ۲۶۳.۲۶۴ میلیون ریال 
هدف کمی تعهدات ضمانت نامه و گشــایش اعتبار اســنادی خود را عملی 
کرده اســت، تصریح کرد: در همین بازه زمانی، مدیریت شعب استان های 
مرکزی و کرمانشــاه به ترتیــب 8۵.۱۳۴  و ۱۹۰.۰87میلیون ریال از این 

هدف را محقق کرده اند. 
شیری با اشاره به اینکه فرهنگ سازی، آموزش شعب و استفاده از ظرفیت های 
ایجاد شده مانند طرح سفیران نقش موثری در تحقق اهداف کمی تعهدات 
ضمانت نامه ها و گشایش اعتبارات اســنادی ایفا می کند، گفت: استان های 
البرز، خراسان رضوی، سیستان و بلوچستان و خراسان شمالی نیز طی یک 

ماهه ابتدایی سال جاری عملکرد قابل قبولی در این زمینه داشته اند.

تحقق 30 درصدی اهداف کمی  
مدیرعامل بانک کشــاورزی گفــت: هدایت نقدینگی 
و منابع بانکی به سمت رشــد تولید در سال جاری از 

جمله وظایف این بانک برای تحقق شعار سال است.
فرشــید فرخ نژاد با بیان اینکــه انتظار می رود بانک ها 
نقدینگی و منابع را به سمت رشد تولید هدایت کنند تا 

موجب ایجاد تعادل در بازار شود، افزود: بانک کشاورزی نیز در همین مسیر و 
با  هدایت منابع به سمت تولید در بخش کشاورزی و تحکیم پایه های امنیت 

غذایی کشور حرکت خواهد کرد.
مدیرعامل بانک کشــاورزی با تأکید بر رســیدن به تفکر و ایده مشترک و 
چگونگی نقش آفرینی به عنوان بانکدار در مهار تورم و رشد تولید گفت: اگر 
قرار باشــد بدون توجه به منابع و صرفاً با برداشت از حساب بانک مرکزی 
نســبت به پرداخت تسهیلات اقدام شــود، نه تنها به کاهش تورم کمکی 
نخواهد شــد، بلکه عملکرد بانک ها تورم زا خواهد بود.وی با اشاره به اینکه 
در ســال گذشــته نزدیک به دو برابر ســال قبل از آن پرداخت تسهیلات 
توســط بانک کشاورزی انجام شده اســت، گفت: البته باید توجه داشت با 
نیازهای نامحدود و منابع محدود روبه رو هستیم اما تخصیص بجا و به موقع 
درکیفیت کار ما اثرگذار اســت. بنابراین تخصیــص بهینه منابع در جهت 
تولید امری مهم است.فرخ نژاد با اشاره به اینکه طی سال گذشته در حوزه 
اعتباری و شــعب بانک کشــاورزی بیش از یک میلیــون و ۵۰ هزار فقره 
تسهیلات به ارزش حدود ۱88 هزار میلیارد تومان پرداخت شد، ادامه داد: 
از این شمار 77۰ هزار فقره تسهیلات کمتر از ۱۰۰ میلیون تومان است که 
نشان دهنده حمایت این بانک از بهره برداران و متقاضیان دریافت تسهیلات 

خُرد است.
فرخ نژاد اصلاح فرآیندها، توسعه خدمات غیرحضوری، بهبود عملکرد شعب 
شهری و ارتقا و به روزرسانی خدمات و نرم افزارهای بانکی را از جمله اموری 

دانست که سال۱۴۰۲ در دستور کار بانک کشاورزی قرار گرفته است.

هدایت نقدینگی در مسیر رشد تولید

از سوی رئیس شورای عالی بیمه صورت گرفت؛

ابلاغ سهم عوارض شرکت های بیمه  از محل حق بیمه رشته ثالث

ویار« ید آسان با »خودر تجربه خر
همزمان با آغاز دور دوم ثبت نام یکپارچه فروش خودرو از ۲۰ اردیبهشت 
ماه ســال جاری، مشــتریان بانک صادرات ایران می توانند با مراجعه به 
سامانه »خودرویار« از طریق سایت این بانک به صورت غیرحضوری و به 
آسانی، نسبت به فعال سازی حســاب وکالتی خود برای شرکت در طرح 

یکپارچه فروش خودرو اقدام کنند.
متقاضیان به منظور شرکت در این طرح می توانند به آسانی با مراجعه به 
سایت این بانک به نشانی: www.bsi.ir و دسترسی به سامانه »خودرویار« 
و فعال کردن حســاب وکالتی خود برای خرید خودرو در سامانه یکپارچه 
اقدام کنند. همچنین دارندگان حســاب  طرح  تسهیلاتی »سنا« در بانک 
صادرات ایران می توانند ضمن حفظ این حساب ها و کسب امتیاز روزشمار 
برای دریافت تسهیلات، با مراجعه به سایت بانک صادرات ایران به نشانی 
www.bsi.ir وارد سامانه »خودرویار« شده و به صورت غیرحضوری نسبت 
به معرفی حســاب »ســنا«ی خود به عنوان حساب وکالتی در طرح های 
مختلف فروش خودرو اقدام کرده و با کســب امتیاز روزشــمار، از امکان 
دریافت تســهیلات تا ســقف ۲ میلیارد ریال نیز بهره مند شوند.در طرح 
فروش یکپارچه خــودرو وزارت صنعت، معدن و تجارت نیز لازم اســت 
متقاضیان خرید خودرو در قالب این طرح، تا ۲۹ اردیبهشت ماه نسبت به 
 معرفی حساب وکالتی اقدام و یک میلیارد ریال در حساب خود موجودی 

داشته باشند.

مشارکت »وبملت«  در احداث ۱۰۰۰ واحد مسکونی 
بانک ملت همزمان با اجرای طرح نهضت ملی جهش مســکن در کشور، 
برای احداث ۱۰۰۰ واحد مسکونی در شهر بهبهان استان خوزستان ویژه 

کارکنان پالایشگاه گاز بیدبلند خلیج فارس تسهیلات ارائه می دهد.
رضا دولت آبادی مدیرعامل بانک ملت در ســفر به استان خوزستان و در 
جریــان بازدید از شــرکت پالایش گاز بیدبلند خلیج فــارس، با توجه به 
تاکید و پیگیری مدیرعامل محترم شــرکت مبنی بر تهیه مســکن برای 
کارکنان شــرکت، از اعطای تسهیلات مســکن برای احداث ۱۰۰۰ واحد 
مسکونی ویژه کارکنان شــرکت پالایش گاز بیدبلند خبر داد. بانک ملت 
 در طرح احداث و توســعه پالایشــگاه گازی بزرگ بیدبلند نقش موثری 

داشته است.

وژه گازی  بامشارکت »ورفاه«  احداث پر
در راســتای تحقق اهداف شعار ســال »مهار تورم ، رشد تولید« و با هدف 
حمایت از آبادانی و شکوفایی کشور، بانک رفاه کارگران در احداث بزرگترین 

خط لوله انتقال گاز کشور مشارکت می کند.
عملیات اجرایی این پروژه طی مراســمی با حضور رئیس جمهوری و وزیر 
نفت )به صورت ویدئوکنفرانس( انجام شــد. در این مراســم که جمعی از 
مسئولان کشوری و مدیرعامل شــرکت مهندسی و توسعه گاز ایران نیز 
حضور داشتند، کلنگ اجرای پروژه خط لوله انتقال گاز اهواز – کوهدشت 
به عنوان بزرگترین خط لوله انتقال گاز کشــور به زمین زده و این پروژه 
رســما آغاز شد.شایان ذکر اســت، این پروژه به طول ۴۰۰ کیلومتر و در 
قالب چهار گســتره اجرایی می شود که بانک رفاه کارگران در قالب تأمین 

مالی، تسهیلات بانکی و اعتبارات اسنادی در اجرای آن مشارکت دارد.

تجلیل از کارگزاران برتر »کوثر«
همایش تجلیل از سرپرســتی ها، نمایندگان حقیقــی و حقوقی و عمر و 
کارگزاران برتر بیمه کوثر با حضور جانشین مدیرعامل ساتا، اعضای هیات 
مدیره، معاونین و مدیران، همکاران ســتادی و اســتانی، پیشکسوتان و 

نمایندگان شرکت و کارگزاران و خبرنگاران صنعت برگزار شد.
معصومــه نجات بخش، معاون بازاریابی این شــرکت بیــان کرد: در این 
همایش امتیازدهی به نمایندگان و کارگزاران براســاس ارزیابی عملکرد 
سال ۱۴۰۱ آنان در مولفه های کمی و کیفی صورت پذیرفت که از جمله 
این مولفه ها می تــوان به مدیریت فروش و خســارت و ترکیب پرتفوی، 
رشد فروش، میزان فروش نســبت به میانگین نمایندگان استانی، وصول 
مطالبات و میزان خســارت متناســب با شــاخص های هر استان، نسبت 
خسارت نماینده در مقایسه با نســبت خسارت تجمیعی استانی، ضریب 
خسارت، امکانات فیزیکی و منابع انسانی، حضور در دوره های آموزشی و 
میزان تخلف ها اشاره کرد که رتبه بندی نمایندگان و کارگزاران بر اساس 
امتیازات کســب شده در ۴ بخش طلایی، کشــوری، استانی و رشته های 

بیمه ای انجام شد.

شــرکت بیمه سینا به ایستگاه سودآوری رســید و به ازای هر سهم ۵۴7 ریال سود ساخت و زیان 
انباشته آن در آخر سالی که گذشت ۵۶ درصد کاهش یافت و انتظار می رود این روند سودسازی در 
فصل های آینده ادامه داشته باشد. عبدالله سلطانی ثانی، مدیرعامل این شرکت حالا ماموریت دارد تا 

در ادامه مسئولیت اش بر این شرکت بیمه ای اصلاحات جدی را شروع کند.
این شرکت بیمه ای در پایان نیمه نخست سال ۱۴۰۰ با شناسایی سود خالص به میزان ۵۱۳ میلیارد 

و 7۹۱ میلیون ریال دچار یک چالش شد و نخستین اثر مواجهه با این چالش در ۹ ماهه نخست همان سال بروز کرد چرا 
که ســود خالص شــرکت با یک شیب نزولی آشکار به ۳۱۴ میلیارد و ۶۳۳ میلیون ریال رسید و نشان داد که بیمه سینا 
در مسیر کاهش سود گام بر می دارد. روزهای سخت و پیچیده ای برای این شرکت بیمه گر شروع شده بود به گونه ای که 
سال ۱۴۰۰ را با زیان پشت سر گذاشت و تا سال بعد هم این وضعیت ادامه پیدا کرد به گونه ای که در نیمه نخست سال 

۱۴۰۱، در صورت های مالی این شرکت بالغ بر۲ هزار و ۹7۴ میلیارد و 88۳ میلیون ریال زیان به ثبت رسید..
روند سودســازی و کم کردن از زیان در نهایت در پایان آذر ســال ۱۴۰۱ به ثمر نشســت و پیش از آنکه فصل بهار سال 
جاری فرا برســد، جریان زیان به ســود تبدیل شد و در پایان سالی که گذشت این شرکت موفق شد به جاده سودآوری 
برگردد و زیان ۳ هزار و ۲87 میلیارد و ۱7۹ میلیون ریالی پایان فصل بهار ۱۴۰۱ را به ســود ۳ هزار و ۲۱۶ میلیارد و 
87۵ میلیون ریالی تبدیل کند. درآمد حق بیمه خالص بیمه سینا در پایان سال ۱۴۰۱ نسبت به مدت مشابه سال قبل 
آن با رشدی ۱۲۳ درصدی به ۳۲ هزار و ۶۴۲ میلیارد و ۱۱۴ میلیون ریال و با رشد درآمد سرمایه گذاری از محل منابع 
بیمه ای به میزان ۳8۳ درصد، در نهایت این بیمه گر موفق به کسب درآمد های بیمه ای به میزان ۳۶ هزار و ۱۵8 میلیارد 
و ۳۵۴ میلیون ریال شده که نسبت به سال ۱۴۰۰، رشدی ۱۲7 درصدی را نشان می دهد. این در حالی است که خسارت 
و مزایای پرداختی خالص بیمه ســینا در سال گذشته رشدی ۶7 درصدی را تجربه کرد و نتیجه عملیات بیمه گری این 
شرکت تبدیل زیان ناخالص فعالیت های بیمه ای به میان ۳ هزار و ۴۲۳ میلیارد و 7۶ میلیون ریال به سود ناخالص ۵ هزار 
و ۲۹ میلیارد و 7۵۳ میلیون ریالی بود. فرآیندی که باعث عبور این بیمه گر از زیان عملیاتی در پایان سال ۱۴۰۰ به سود 

عملیاتی در پایان ۱۴۰۱ آن هم به میزان یک هزار و ۳7۱ میلیارد و ۶8۱ میلیون ریالی شد

»وسین« به ایستگاه سودآوری رسید
نایب رئیس هیات مدیره و مدیرعامــل بیمه  دانا با تأکید بر 
رشــد چشمگیر بیمه دانا در ســال گذشته، از هدف گذاری 

پرتفوی ۴۰ هزار میلیارد تومانی برای سال جاری خبر داد.
رضا جعفری در ســخنانی با تحلیل وضعیت بیمه کشــور، 
منطقه و جهان و همچنین مقایســه حق بیمه تولیدی آنها 

گفت: رشد حق بیمه تولیدی در حوزه بیمه های زندگی در مقایسه با کشورهای 
پیشــرفته جهان بسیار پایین است و امیدواریم با اعمال سیاست های تاثیرگذار و 

برنامه های توسعه ای، به سهم بیشتری دست یابیم.
 مدیرعامل بیمه  دانا، از رشــد ۱۳8 درصدی این شرکت در شاخص حق بیمه 
تولیدی در ســال گذشته که نسبت به متوسط صنعت رشد چشمگیری داشته، 
خبــر داد و ابراز امیدواری کرد: روند رو به رشــد فعالیت های این شــرکت در 
سال جاری با قوت و شتاب بیشتری تداوم یابد. جعفری، تحقق اهداف راهبردی 
صنعت بیمه را در گرو اصلاح و به روزرسانی مقررات، آیین نامه ها و قوانین بیمه 
در کشور دانست و از صاحب نظران خواست در این حوزه با اصلاح قوانین، دستِ 

شرکت های بیمه را در توسعه فعالیت های بیمه گری باز نگه دارند. 
وی با اشــاره به راهبردهای کلان این شرکت، رســیدن به سهم ۱۵ درصدی 
بازار تا پایان ســال ۱۴۰۳ را چشــم انداز ایده آل بیمه  دانا عنوان کرد و افزود: 
تقویت برند و اعتبار شــرکت، جــذب بازارهای جدید، قبولــی بیمه اتکایی از 
نهاد ناظر، توسعه بیمه گری تکافل، تقویت سرمایه گذاری و اعمال سیاست های 
 راهبردی در بیمه های اموال و خرد، از مهمترین برنامه های سال جاری بیمه دانا 

محسوب می شود.

هدف گذاری 40 همتی »دانا«
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ذره‌بیـن

صنعتي نيرو محرکه

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

صنعتی نيرو محرکهنام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

خودرو و ساخت قطعاتصنعت

 توليد قطعات و وسايل جانبیگروه
برای وسايل نقليه موتوری و موتور آنها

خمحرکهنماد

1364/02/14تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1369/01/01)بهره‌برداری(

1364/02/14تاریخ ثبت اولیه

56067شماره 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

104.23 %43.25 %جمع دارائی‌های جاری

1.08 %8.94 %جمع دارائی‌های غیرجاری

46.95 %30.14 %جمع کل دارائی‌ها

70.37 %57.91 %جمع بدهی‌های جاری

98.14 %42.93 %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

76.19 %54.38 %جمع کل بدهی‌ها

24.88 %4.33 %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

 مجمع عمومی عادی ســالانه سال مالی منتهی 
به ۲۹ اسفند ۱۴۰۱ شرکت سیمان فارس نو با حضور بیش از ۸۸درصد 

سهامداران برگزار شد.
در ابتدای این مجمع احمد شریفی، مدیرعامل شرکت به ارائه گزارشی 
از عملکــرد پرداخت و عنوان کرد: در ســال مالی مورد گزارش، ســهم 
»ســفانو« در تولید سیمان کشور ۱.۵۸درصد و در تولید سیمان استان 
۱۹.۸۶درصد بوده اســت. همچنین شرکت در سال مالی مورد گزارش، 
یک میلیون و ۱۳۹هزار و ۳۰۰ تن کلینکر تولید کرده که نسبت به سال 
گذشــته ۲درصد رشد داشته اســت. وی در ادامه افزود: ظرفیت اسمی 
شــرکت ۹۰۰هزار تن کلینکر است. تولید سیمان در بودجه ۹۸۵هزار و 
۱۶۶ تن دیده شــده بود که »سفانو« یک میلیون و ۱۶هزار و ۶۰۰ تن 
محقق کرد. شــریفی عنوان داشت: شرکت در سالی مالی مورد گزارش، 
۶۵هزار و ۳۱۰ تن صادرات ســیمان و ۲۸۴هــزار و ۴۰۴ تن صادرات 
کلینکر داشته است. همچنین »سفانو« در سال مالی مورد گزارش ۵۴۲ 

میلیارد تومان ســود عملیاتی و ۵۵۸ میلیارد تومان سود خالص محقق 
کرده است.

مدیرعامل شرکت ســیمان فارس نو گفت: فروش شرکت در سال مالی 
مورد گزارش، هزار میلیارد و ۹۴۸ میلیون تومان بوده اســت. توســعه 
فعالیت‌های بازاریابی، اســتفاده از سیستم‌های آنلاین و خدمات پس از 
فروش از برنامه‌های شــرکت در بخش فروش اســت. وی بیان داشت: 
بهینه‌سازی مصرف مواد اولیه، بهینه‌سازی مصرف مواد نسوز و مدیریت 
هزینه قطعات مصرفی، برخی از سیاســت‌های شــرکت در بخش بهای 
تمام‌شده است. کاهش کلینکر فکتور در مدیریت بهای تمام‌شده بسیار 
مؤثر اســت. همچنین دسترسی و گســترش بازارهای صادراتی، تولید 
سیمان متناسب با نیاز بازارهای هدف صادراتی، ارتقای توان انواع بسته 
بندی و افزایش حمل ســیمان و کلینکــر در روز، از جمله برنامه‌های 

شرکت در حوزه صادرات است.
سیاســت‌های »ســفانو« در کنترل هزینه‌های مالی و روش‌های تأمین 

مالی، مدیریت پرداخــت و هزینه‌های خرید مواد اولیه و اقلام مصرفی، 
اســتفاده از تسهیلات ارزان قیمت و مدیریت هزینه‌های مالی است. وی 
در ادامه بیان داشــت: تهدیدهای محیط زیســتی، ناکافی بودن ناوگان 
حمــل، قطع گاز و بــرق و انتقال ارز حاصل از صــادرات از چالش‌های 
شرکت است. در سال مالی مورد گزارش، پروژه بهبود سیستم‌ها )اجرای 
اطفای حریق( به بهره‌‍برداری رسید و بهره‌برداری از سیستم اعلان حریق 

از برنامه‌های آتی است.
دیگر اقدامات شرکت در سال آتی، اجرای پروژه بهبود شرایط غبارگیری 
با احــداث بگ هاوس فیلتر، افزایش ذخیره معدن آهک، بهینه‌ســازی 
مصرف مواد اولیه، افزایش ذخیره معدن سنگ گچ و برنامه‌ریزی و انجام 

اقدامات اصلاحی جهت بهینه‌سازی مصرف انرژی و آب است.
در ادامه این مجمع حسابرس به ارائه صورت‌های مالی شرکت پرداخت و 
سپس تصویب شد. در پایان مجمع عمومی عادی سالانه شرکت سیمان 

فارس نو، به ازای هر سهم ۱۱۰۷ تومان سود تقسیم شد.

تقسیم سود ۱۱۰۷ تومانی »سفانو«

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت فرآوری 
معدنی اپال کانی پارس بــا نماد »اپال« با 
حضور حداکثری صاحبان سهام و نمایندگان 

قانونی آنها )۹۲درصد( برگزار شد.
طبــق توضیحات گــزارش هیــات مدیره، 

هدف شــرکت ایجاد و توسعه فضای کســب و کار با به‌کارگیری 
ابزارهای نوین است. در حوزه استخراج، ناوگان مجهزی تهیه شده 
اســت و دســتگاه‌های حفاری در حال تکمیل و توسعه هستند. 
قیمت‌گذاری دستوری سنگ‌آهن همیشه افتی برای تولیدکننده 
بوده و هیات مدیره در حال پیگیری برای بهبود شرایط و رفع آن 
اســت. طرح توسعه راه‌اندازی کارخانه تولید کنسانتره با ظرفیت 
ســالانه ۲.۴ میلیون تن در ســال جاری، در دســت اقدام است. 
پروژه اســتخراج سنگ‌آهن ســنگان نیز در حال فعالیت است. 
قیمت لاستیک به عنوان عامل تاثیرگذار در هزینه استخراج، در 
زمــان دلار ۴۲۰۰ تومانی، ۶درصد بوده که در ســال ۱۴۰۱ به 
۳۰درصد هزینه اســتخراج رسیده و فشــار زیادی به سودسازی 
شرکت تحمیل کرده است. شــرکت در حال نامه‌نگاری است تا 
بتواند هزینه لاســتیک را کاهش دهد تا توانایی و بازده استخراج 
سنگ‌آهن بالاتر از حالت فعلی شود. برای سال ۱۴۰۲ پیش‌بینی 
سود ۱۶۸۴ میلیارد تومان است. حداقل تولید ۳.۵ میلیون تن به 
علاوه موجودی ۱.۵ میلیون تن از دوره گذشته و با فرض فروش 
۴ میلیون تن برآورد شده است. در نهایت سود تقسیمی به میزان 
۹۸درصد ســود خالص تعیین شد که مبلغ آن به ازای هر سهم 

۵۴ تومان است.

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت صنایع 
لاســتیکی ســهند با حضور ۷۲.۴درصدی 

سهامداران برگزار شد.
۱۴۰۱بزرگتریــن  ســال  در  »پســهند« 
تولیدکننده تسمه نقاله منجیددار و سیمی 

بوده است. راه‌اندازی تأسیسات خمیرسازی، افزایش ظرفیت دیماند 
برق متناسب با نیازهای شــرکت و افزایش تعداد خطوط تولید و 
رفع تعهدات ارزی، از مهمترین اقدامات شرکت در سال مالی مورد 
گزارش هستند. افزایش خط تولید تسمه نقاله منجیددار و سیمی 
برای به حداکثر رســاندن خط تولید در »پسهند« در دستور کار 
است که میزان تولید را از ۴هزار تن به ۱۰هزار تن افزایش می‌دهد.  
در ســال مالی مورد گزارش، ســود ناخالص شرکت ۲۲۱ میلیارد 
تومان، سود عملیاتی شــرکت ۱۹۵ میلیارد تومان و سود خالص 
۱۹۸ میلیارد تومان بوده اســت.آخرین افزایش سرمایه شرکت در 
سال ۹۵ بوده و سرمایه شرکت از ۱۴ میلیارد تومان به ۳۵ میلیارد 
تومان رسیده است. دارایی شرکت در سال مالی مورد گزارش ۵۱۶ 
میلیارد تومان بوده اســت. راه‌اندازی میکسر ۲۷۰ لیتری و خرید 
دســتگاه پرس EP از جمله برنامه‌های آتی شرکت است. در پایان 
مجمع عمومی عادی سالانه شرکت صنایع لاستیکی سهند به ازای 

هر سهم ۵۰۰ تومان سود تقسیم شد.

»اپال« مجمع برگزار کرد

در مجمع »پسهند« چه گذشت؟

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت سیمان قاین با حضور حداکثری سهامداران 
برگزار شد.

در ســال مالی مورد گزارش، شرکت تا حدودی به پاکســتان صادرات داشت؛ 
اما به دلیل بســته شــدن یکی از مرزهای نزدیک به پاکستان با مشکل مواجه 
شــد که به تازگی این چالش رفع شــده اســت. انتظار می‌رود که در صادرات 

 به پاکســتان، رونق بهتری ایجاد شــود. دیگر چالش صادرات به پاکســتان، مسافت طولانی و نبود 
راه آهن و شاهراه است.

ســیمان قاین در سال ۱۴۰۱ به میزان ۶۰۰ و ۳۲۳ هزار تن فروش سیمان داشته که نسبت به سال 
قبل ۱۰۲هزار تن سیمان بیشتر فروخته است. سرکوب نرخ‌ها، رقابت شدید و عدم افزایش قیمت به 
میزان مناسب باعث شد که شرکت نتواند به سودآوری بیشتری دست یابد. در غیر این صورت، شرکت 
می‌توانست بیش از ۲۰۰ میلیارد تومان سود کسب کند. ۳۶۰ میلیارد تومان درآمد عملیاتی شرکت 

در سال مالی مورد گزارش بوده است.
قطعی گاز ۲۴ میلیارد تومان هزینه‌های شرکت را افزایش داد و اگر قطعی‌های گاز و برق رخ نمی‌داد، 
می‌توانســت تولید و فروش بیشتری داشته باشــد. ۲۸ میلیارد تومان درآمد از فعالیت‌های عملیاتی 
شــرکت به دســت آمده که اغلب این پول‌ها صرف خرید نیازهای شرکت شده است. بازی کردن با 
مقادیر نرخ فروش در بازار داخلی و افزایش فروش در داخل و بخش صادرات از استراتژی‌های شرکت 
در بخش فروش است. سقاین در سال مالی مورد گزارش، دو نوع محصول اضافی در بورس کالا عرضه 

کرد و اگر نیاز باشد محصولات دیگری هم اضافه می‌کند. 
مدیرعامل شرکت گفت: صادرات از بندر امام در حال بررسی است. کاهش بهای تمام‌شده، استراتژی 
اصلی شــرکت است. شرکت به دنبال این است که میزان تولید گاز را به میزان تولید مازوت برساند. 
چالش‌های شرکت شامل قطعی برق و گاز، مباحث ارزی و حمل و نقل است. در بودجه سال جاری 

شرکت، فروش ۷۷۰هزار تن فروش سیمان  و تولید ۷۴۰هزار تن کلینکر برنامه‌ریزی شده است. 
در پایان مجمع به ازای هر سهم شرکت سیمان قاین 585 تومان سود تقسیم شد.

تومانی »سقاین«  585 تقسیم سود 
مجمع عمومی عادی ســالانه شــرکت حمل‌ و نقل توکا با مشــارکت بیش از 

۵۱درصد سهامداران برگزار شد. 
این شــرکت دارای مجوز شــرکت حمل‌ و نقل بزرگ‌ مقیاس هوشمند بوده که 
اولویــت آن، خدمات‌دهی به صنعت فولاد اســت و توکا ریل در تلاش اســت با 

استفاده از مدیریت منابع، در راستای توسعه حمل‌ و نقل کشور گام بردارد.
کســب جایگاه برترین شرکت حمل‌ و نقل در زنجیره لجســتیکی تا سال ۱۴۰۴، چشم‌انداز شرکت 

است. دو افزایش سرمایه صورت گرفته، از مهمترین اقدامات در سال ۱۴۰۱ بوده‌اند. 
خرید ۵۰ دستگاه کشنده و ۵۱ دستگاه کمپرسی، حمل مواد معدنی، حمل محصولات فولاد مبارکه، 
عملیات تامین راهبری و تامین مکانیزه‌های خاص فولاد مبارکه، عملیات بالابرهای فولاد هرمزگان، 
عملیات خاکی فولاد خوزســتان، بارگیری و حمل  اسلب فولاد هرمزگان، بارگیری و  حمل ضایعات 
فولاد، تمدید قراردادهای حمل بارهای صادراتی فولاد مبارکه، افتتاح ۲۰هزار متر انبار، افزایش تعداد 

کامیون‌های ملکی و... مهمترین فعالیت‌های شرکت در سال ۱۴۰۱ هستند.
ایجاد ظرفیت‌های جدید برای افزایش فعالیت در حوزه حمل‌ و نقل به‌ غیر از فولاد، در دست بررسی 
اســت. توسعه فعالیت‌های حمل‌ و نقل جاده‌ای، توســعه و دستیابی به بازارهای جدید بخصوص در 
معدن و فولاد، توســعه سرمایه‌گذاری، افزایش ناوگان، افزایش مکانیسم‌های مناسب با پروژه‌ها و... از 

مهمترین برنامه‌های در دست اجرا هستند. 
دستیابی به روش‌های تامین مالی با حداقل هزینه، افزایش درآمد و سود عملیاتی از طریق بهره‌وری 
هرچه بیشتر کامیون‌های ملکی از مهمترین برنامه‌های شرکت هستند. ۵۷۰۰ شرکت در حوزه حمل‌ 
و نقل فعال هســتند و توکا ریل دائما در حال بررسی شــرایط برای افزایش سهم از بازار است. عدم 
تحویــل به‌موقع خدمت، عدم امکان تامین قطعات باکیفیت، عدم کیفیت ســفارش و... از مهمترین 

ریسک‌های شرکت هستند. 
مجمع تکلیف کرد که حداقل تا پایان تیرماه سال جاری، برنامه کنترل‌های حسابرسی داخلی تهیه و 

مستقر شود. با تصویب صورت‌های مالی، سود قابل تقسیم هر سهم ۱۲۵ریال تصویب شد.

یال سود تقسیم کرد 125 ر »حتوکا« 

چکیــده تحلیل بنیادی »شــخارک«
شــرکت پتروشــیمی خارک به صورت شــرکت ســهامی خاص و وابسته به شرکت ملی صنایع پتروشیمی در سال 
1346 در اداره ثبت شرکت‌ها و مالکیت صنعتی تهران به ثبت رسیده است. شرکت در سال 1375 به شرکت 
ســهامی عام تبدیل و در ســال 1377 در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شــده اســت. مرکز اصلی شــرکت در 
تهــران بــه آدرس خیابــان دیباجــی شــمالی و واحــد تولید آن در جزیزه خارک واقع اســت. بهره بــرداری کارخانه با 
ظرفیــت اســمی 430 هــزار تــن از ابتدای آبان ســال 1348 آغــاز گردید. طرح متانول اول خارک در  ســال 1378 با 
ظرفیت اســمی 660 هزار تن محصول در دو شــیفت کاری به بهره برداری رســیده اســت. گروه پتروشــیمی تابان 
فردا با ســهم 39.33 درصد بزرگترین ســهامدار شــرکت اســت. تاپیکو دومین ســهامدار بزرگ پتروشمی شخارک 

باسهم 18.57 درصدی است.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E13.3 صنعتP/E10.7 تابلوشخارکنماد
69,940 ریالتحلیل )02/13/ 1402(

 105 درصدسود تقسیمی2,849 میلیارد تومان سود تحقق یافته تلفیقسال مالی 1400
ملاحظات3,000 میلیارد تومان  

تولید 982 هزار تن، فروش 980 هزار تن، 
 متوسط نرخ فروش متانول 7,900 تومان

 و متوسط نرخ فروش کل محصولات 9,500 
تومان، حاشیه سود خالص شرکت41 درصد 

متوسط نرخ ارز 22,900 تومان  

ملاحظات-سود تقسیمی3,912 میلیارد تومان سود تحقق یافته تلفیقسال مالی 1401

تولید 1میلیون 79 هزار تن محصول، فروش 
1 میلیون 100 هزار تن محصول، متوسط نرخ 
فروش متانول 8,300 تومان و متوسط نرخ 
فروش کل محصولات 10,171 تومان، حاشیه 

 سود خالص 35درصد، متوسط نرخ ارز
 27,219 تومان 

1,351 تومانکارشناسی 1402

مفروضات تحلیل

شرکت در سال 1401 تلاش کرده تا بتواند تولید خود را افزایش دهد. پیش‌بینی این  است که در سال 1402 نیز رویکرد خود را حفظ کند مقدار تولید
و بتواند 1 و میلیون 80 هزار تن محصول تولید کند. 

براساس عملکرد سال قبل و همچنین بودجه شرکت، پیش‌بینی این است که شرکت بتواند بخشی از موجودی انبار را نیز به فروش برساند. مقدار فروش
بنابراین مقدار فروش کل شرکت 1 میلیون و 104 هزار تن و مقدار فروش متانول 671 هزار تن  پیش‌بینی شده است.

نرخ فروش

تقریبا 58 درصد مبلغ فروش شرکت از فروش متانول حاصل می شود. نرخ متانول CFR چین، 300 دلار پیش‌بینی شده است. پیش‌بینی 
می شود شرکت مانند سال 1400، 70 درصد محصول را به صورت CFR و 30 درصد محصول را به صورت FOB به فروش برساند، متوسط 
قیمت 287 دلار فرض شــده اســت. قیمت پروپان و بوتان، 550 دلار پیش‌بینی شــده اســت. نرخ ریالی محصولات بر حســب دلار 42,400 

محاسبه شده است. 

ماده اولیه
خوراک اصلی شــرکت گاز طبیعی اســت. هزینه مواد ســهم 72 درصدی از هزینه های شــرکت را داراســت.  نرخ خرید گاز خوراک در ســال 
1401 حدود 6 هزار تومان بوده اســت. در ســال 1402 انتظار بر این اســت که با قیمت گاز جهانی 15 ســنت و دلار 28,500 تومان، قیمت 
ریالی گاز 5,130 تومان شود. هزینه مواد در سال 1401، 4.6 همت بوده و انتظار می رود که در سال 1402، به 3.9 همت کاهش پیدا کند.

هزینه تولید و سربار

هزینه ســربار ســهم 22 درصدی در بهای تمام شــده تولید دارد. هزینه انرژی در ســال 1401 ســهم حدود 50 درصدی از سربار داشته است. 
هزینه انرژی در سال 1401، 791 میلیارد تومان بوده که انتظار می رود در سال 1402 با فرض اینکه نرخ سوخت 40 درصد نرخ گاز خوراک 
باشــد، بــه 816 میلیــارد تومــان برســد. هزینــه حقــوق و دســتمزد با فرض رشــد 35 درصدی انتظار مــی رود به 733 میلیــارد تومان افزایش 

پیدا کند. 

نرخ دلار  برای شرکت 42,400 تومان پیش‌بینی شده است. نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه‌ها

ســود تســعیر ارز شــرکت در ســال 1402،  1,000 میلیارد تومان پیش‌بینی شــده اســت. شــرکت اقدام به خرید 30 میلیون ســهم پتروشیمی 
مارون کرده است. بنابراین درآمد سرمایه گذاری 272 میلیارد تومان برآورد شده است. 

ظرفیت 1/0 درصدنرخ فروشکشش سود هر سهم به متغیرهای اساسی
 نرخ1/0 درصدعملیاتی

رشد حقوق 1/0 - درصد مواد اولیه
1/0 - درصدموجودی پایان دوره‌0/3- درصدو دستمزد

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

این شــرکت با توجه به اینکه گاز ترش مصرف می کند، در فصل زمســتان با قطعی گاز مواجه نمی شــود. همچنین این شــرکت یوتیلیتی 
موردنیازش راخودش  تامین می کند بنابراین با ریســک قیمت یوتیلیتی مواجه نیســت. پتانســیل دیگر این شــرکت، تولید LPG اســت که 
باعث شده حساسیت سود این شرکت به نرخ متانول پایینتر باشد. ریسک اصلی که شرکت با آن مواجه است، نحوه قیمت گذاری گاز 
خوراک و ســوخت و نوســانات قیمتهای جهانی محصولات تولیدی شــرکت اســت. سال گذشته سقف قیمت گاز 5 هزار تومان تعیین شد. 
در حال حاضر قرار براین اســت که براســاس قیمت گاز جهانی و دلار 28,500 تومان، نرخ ریالی گاز شــرکت ها تعیین شــود. تغییر مبنای 

قیمت گذاری و همچنین نوسانات نرخ ارز می تواند شرکت را با ریسک مواجه کند. 

نظر کارشناسی
 براســاس مفروضات بالا، ســود کارشناســی ســال 1402 شــرکت 8 همت برآورد شــده اســت. با ســود برآوردی 1,350 تومان برای هر ســهم، 
پی‌بر‌ای شرکت 4.7 محاسبه شده است. با توجه به اینکه این شرکت ریسک قیمت یوتیلیتی و همچنین قطعی گاز در زمستان را ندارد،  

قیمت سهم در محدوده فعلی جذاب به نظر می‌رسد. 

فاطمه عبدالشاه
کارشناس تحلیل

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

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

-۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

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

-۱٬۵۰۰٬۰۰۰  

-۱٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۵۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۵۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱٬۵۰۰٬۰۰۰ 

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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وز پرتفوی »ورنا« ارزش ر
ارزش روز پرتفوی بورسی شــرکت سرمایه گذاری رنا که با نماد »ورنا« در 
بورس فعالیت دارد، ۱۳,۹۳۶ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت 

مبلغ ۱۲,۱۶۴ میلیارد تومان است. 
مهمترین شرکت های بورسی آن عبارتند از سایپا، پارس خودرو، فنرسازی 
زر و بورس انرژی ایران )بورس انرژی(. ارزش برآوردی پرتفوی غیربورســی 
شــرکت ۱,۴۷۹ میلیارد تومان و ارزش افزوده غیربورســی شــرکت مبلغ 
۱,۳۴۵ میلیارد تومان است. بدین ترتیب NAV هر سهم ورنا ۱۳,۵۰۰ ریال 

و نسبت P/NAV روز شرکت ۷۳ درصد است. / پارسیس

NAV  هر سهم »صبا« چقدر شد؟
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت ســرمایه گذاری صبا تامین که با نماد 
»صبا« در بورس فعالیت دارد، با فرض خالص ارزش دارایی های نمادهای 
تاصیکو، تاپیکو و تیپیکو ۷۶,۴۱۷ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورســی 

شرکت مبلغ ۶۳,۱۶۹ میلیارد تومان است. 
مهمترین شرکت های بورســی آن عبارتند از سرمایه گذاری نفت و گاز و 
پتروشیمی تامین، سرمایه گذاری صدر تامین، تامین سرمایه امین و بانک 
ملت اســت. ارزش برآوردی پرتفوی غیربورســی شرکت ۷,۲۳۶ میلیارد 
تومان و ارزش افزوده غیربورسی شرکت مبلغ ۳,۸۱۲ میلیارد تومان است. 
بدیــن ترتیب NAV هر ســهم صبا ۸,۴۷۷ ریال و نســبت P/NAV روز 

شرکت ۶۳ درصد است. / پارسیس

»تیپیکو« دارایی های  ارزش  خالص 
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت سرمایه گذاری دارویی تامین که با نماد 
»تیپیکو« در بورس فعالیــت دارد، ۴۰۹۱۹ میلیارد تومان و ارزش افزوده 

بورسی شرکت مبلغ ۳۹۵۹۲ میلیارد تومان است. 
ارزش برآوردی پرتفوی غیربورســی شرکت ۳۲۳۲ میلیارد تومان و ارزش 
افزوده غیربورسی شــرکت مبلغ ۳۰۰۹ میلیارد تومان است. بدین ترتیب 
 NAV هــر ســهم تیپیکو ۴۰۴۱۹ ریال و نســبت P/NAV روز شــرکت 

۸۵ درصد است. / پارسیس

یالی »وهامون« NAV 3,564 ر
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت ســرمایه گذاری هامون صبا که با نماد 
»وهامــون« در بورس فعالیــت دارد، ۱,۵۸۸ میلیارد تومان و ارزش افزوده 

بورسی شرکت مبلغ ۷۱۰ میلیارد تومان است.
ارزش برآوردی پرتفوی غیربورسی شرکت ۱۶۷ میلیارد تومان و ارزش افزوده 
غیربورسی شرکت مبلغ یک میلیارد تومان است. بدین ترتیب NAV هر سهم 
وهامون ۳,۵۶۴ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۱۱۳ درصد است. / پارسیس

روی خط تحلیل

معاون اداره کل امور نظارت بر تسهیلات 
و پیگیری مطالبات بانک توسعه صادرات 
از پیشرفت ۹۵ درصدی طرح پتروشیمی 
گچساران با تخصیص ۲۲۰ میلیون یورو 

وام خبر داد.
علی انوری از پیشــرفت فیزیکی ۹۵ درصدی طرح پتروشیمی 
گچســاران خبرداد و گفت: بانک توسعه بالغ بر ۲۲۰ میلیون 
یورو تســهیلات از محل منابع صندوق توســعه ملی و منابع 
داخلی بــه این طرح تخصیص داده اســت. وی افزود: پس از 
تکمیل پتروشیمی گچساران بالغ بر یک میلیون تن اتیلن در 
سال تولید خواهد شــد که این تولیدات خوراک زیرمجموعه 
پتروشــیمی باختر واقع در مســیرخط لوله سراســری اتیلن 
غرب و پتروشیمی منطقه دنا شامل پتروشیمی های چهارگانه 
ممســنی، بروجن، کازرون را تامین خواهد کرد. این طرح پس 
از بهره برداری ۵۰۰ نفر و به صورت غیرمســتقیم در واحدهای 
پایین دستی بالغ بر چند هزار نفر خواهد بود. انوری توضیح داد: 
با بهره برداری کامل از این طرح و تحقق تولید یک میلیون تن 
اتیلن در سال با توجه به متوسط قیمت جهانی، ارزآوری ۸۰۰ 
میلیون دلاری در ســال مشاهده شــده و اتیلن در تولید انواع 
پلی اتیلن ها کاربــرد دارد. ضمن اینکه این ماده در ۷۰  درصد 
محصولات پلیمری اعم از محصولاتی مانند ظروف پلاستیکی، 
لوازم الکترونیکی، صوتی و تصویری، قطعات خودرو، بسته بندی 

مواد غذایی و مصالح ساختمانی استفاده می شود.

 پیشرفت ۹۵ درصدی 
وشیمی گچساران ح پتر طر

بندرامــام در   پتروشــیمی 
یک برنامه ریزی منظم و همه جانبه در راستای رفع 
گلوگاه های تولیدی، بزرگ ترین تعمیرات اساســی 

واحد های آروماتیک و پارازایلین خود را آغاز کرد.
در برنامه ریزی منســجم و فنی طراحی شده از سوی 
مدیریت پتروشیمی بندرامام، زیرمجموعه هلدینگ 
خلیج فارس تعمیرات اساسی واحد های آروماتیک و 
پارازایلین با هدف رفع تنگناهای تولید، افزایش کیفیت 
محصولات و رسیدن تولید به ظرفیت اسمی واحد از 
دهم اردیبهشت ماه آغاز شد و طبق برنامه ریزی های 
تدوین شده طی ۵۵ روز عملیات آن به پایان خواهد 
رســید. در این تعمیــرات اساســی، اقدامات بزرگی 

همچون افزایش قابلیت واحد از طریق ریتیوپ کردن 
کوره ها و خطوط هدر آنها پس از ۳۰ ســال، احیای 

کاتالیست راکتورها، تعمیرات فلرها با روش های نوین، 
تعمیرات گسترده بر روی خطوط خوراک و محصول 

برنامه ریزی و در دست اقدام قرار گرفته است.
همچنیــن در ایــن تعمیــرات اساســی، اقدامات 
گسترده ای به منظور بالا بردن سطح ایمنی واحدها و 
جلوگیری از حوادث و آتش سوزی ها صورت خواهد 
گرفت. برنامه پیش بینی شــده برای این تعمیرات، 
۴۰۰ هزار نفرســاعت کار اســت و تعمیرات اساسی 
واحــد ۳۵ روز و همچنین با در نظر گرفتن عملیات 
احیای کاتالیست ها تا ۵۵ روز به طول خواهد انجامید.

گفتنی اســت، خــوراک اصلــی واحــد آروماتیک 
پتروشیمی بندرامام نفتای ارسالی از پالایشگاه آبادان 
است و محصولات این واحد بنزن، مخلوط زایلین ها، 

رافینیت و گاز مایع است.

بزرگ ترین تعمیرات اساسی واحد های آروماتیک و پارازایلین در بندرامام

رئیس اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشــاورزی 
کرمــان گفت: طی تفاهم نامه ای بین اتاق بازرگانی 
کرمان و ســازمان بورس و اوراق بهــادار، پذیرش 
شــرکت های این اســتان در بورس و بــازار اصلی 

سرمایه تسریع شد.
سیدمهدی طبیب زاده افزود: شــرکت تامین سرمایه واحدهای تولیدی 
به تصویب رســیده که فعالیت این شرکت با هدف رفع دغدغه های مالی 
واحدهای تولیدی در کرمان تشکیل می شود. وی با بیان اینکه پنج شرکت 
ســهامی عام در کرمان تشــکیل و به بورس وارد می شوند، اظهار داشت: 
منابع لازم برای پروژه های بزرگ این استان را از محل بازار سرمایه تامین 
می کنیم. رئیس اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشــاورزی استان کرمان 
با بیان اینکه رسانه ها فضای خوبی برای تامین مالی از طریق بازار سرمایه 
ایجاد کنند، گفت: کرمان در جذب منابع مالی از بازار سرمایه موفق نبوده 
در حالی که پاشنه آشیل فضای کسب و کار، مسائل مالی است. دشواری 
تامین مالی دغدغه اصلی بخش خصوصی اســت و در این زمینه بانک ها 
ظرفیــت کافی ندارند، باید فعالان اقتصادی مســیر ضرورت و اهمیت و 
روند کار در بازار ســرمایه را یاد بگیرند و از این مسیر بهره ببرند. طبیب 
زاده تصریح کرد: ابزارهای خوبی برای تامین مالی از بازار ســرمایه وجود 
دارد، بنابراین با توجه به پروژه های سنگین استان کرمان ضرورت دارد که 
شرکت های ســهامی عام در این استان تشکیل شوند. بر این اساس پنج 
شــرکت در این حوزه تشکیل می شود. وی با بیان اینکه نهادهای مالی و 
روش های تامین مالی به حجم ســرمایه گذاری در کرمان کمک می کند، 
تصریح کرد: نهضت تامین مالی از بازار سرمایه در کرمان ایجاد شود تا این 
استان از طریق بازار سرمایه بتواند منابع مالی مورد نیاز خود را تامین کند.

 پذیرش شرکت های کرمان
 در بورس سرعت گرفت

مدیرعامل شــرکت ملی صنایع مــس ایران گفت: 
براســاس هدف گذاری در حــوزه تولید، ۲۵۰ هزار 
تن کاتد تولیدی به یک میلیون تن در ســال های 
آینده می رســد و ۱۵ میلیارد دلار سرمایه گذاری را 
در برنامه داریم که ۲ میلیارد دلار از آن از محل بازار 

سرمایه و مابقی از منابع داخلی و خارجی تامین می شود.
علی رستمی در همایش آشنایی با ابزارهای تامین مالی در اتاق بازرگانی 
صنایع، معادن و کشاورزی استان کرمان افزود: کرمان روی کمربند مس 
ایران قرار گرفته و اســتعداد خوب مس در معادن استان های بسیاری به 
جز ۲ تا ســه اســتان وجود دارد و با وجود اکتشافات و نرخ تولید فعلی 
تا ۲۵۰ ســال آینده منابع مس را داریم و این موقعیت در هیچ صنعتی 
وجود ندارد. وی یادآور شد: هفت درصد سرزمین ایران را اکتشاف کردیم 
و موجب شــده که در رتبه پنجم جهان قرار بگیریم و اگر اکتشاف کامل 
شود رتبه دوم تا سوم دنیا می شویم. مدیرعامل شرکت ملی صنایع مس 
ایران با بیان اینکه ســال گذشته نخستین شرکت اکتشافی را در استان 
کرمان تاســیس کردیم، بیان کرد: آمادگی توســعه همکاری در حوزه 
اکتشــاف را داریم زیرا در ۵۰۰ متری سرچشمه معدن سریدون با سه و 
نیم میلیون تن ذخایر قرار گرفته که تا چند سال پیش از آن غافل بودیم.

وی ادامه داد: کشــور ما به ویژه کرمان مهیای توسعه اکتشافات است و 
در این زمینه ســال قبل ۷۰ دســتگاه حفاری عمیق سفارش دادیم که 
۳۰ دســتگاه اکنون در اختیار ماســت و بیش از ۲۰۰ هزار متر حفاری 
انجام دادیــم که اقدامی بی نظیر بود.وی بیان کرد: شــرکت ملی مس 
یک آزمایشگاه مرجع معدنی در تبریز راه اندازی کرده و یک مورد نیز در 

کرمان احداث می شود.

هدف گذاری ۱۵ میلیارد دلار 
سرمایه گذاری در صنعت مس
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یپتو کر بزرگ  صرافی  ورشکستگی 
صنعت ارزهای دیجیتال یک بحران بزرگ دیگر را تجربه کرد.

پس از ســقوط صرافی FTX، این بار صرافی Bittrex اعلام ورشکستگی 
کرد. این دومین پلتفرم بزرگ خرید و فروش ارزهای دیجیتال اســت که 
اعلام ورشکستگی کرده است. از ماه مارس به بعد، صنعت نوپای خدمات 
مالی که از پشــتیبانی فناوری بلاکچین برخوردار است، تصور می کرد که 
بحران های ورشکســتگی را پشت سر گذاشته است. این صنعت همچنین 
خود را برنده بحران اخیر سیســتم مالی سنتی می دانست. در این بحران، 
چند بانک مهم )ســیلیکون ولی، سیگنچر بنک و فرســت ریپابلیک( با 
ورشکســتگی روبه رو شدند. اما یک اتفاق بزرگ به فعالان کریپتوکارنسی 
یــادآوری کرد که آنها هم از ریســک های موجود در امان نیســتند. این 

بحران، ورشکستگی صرافی Bittrex بود.

PayPal رمزارز  ذخیره  درصدی   56 رشد 
در پایان سه ماه چهارم 2022 میزان دارایی های رمزارزی PayPal با رشد 

56 درصدی روبه رو شد.
بر اســاس گزارش کوین تلگراف، ارزش بیت کوین و اتریوم این شــرکت 
بــه ترتیب به 499 میلیون دلار و 362 میلیون دلار رســیده اســت. این 
شــرکت فناوری مالی به تازگــی دارایی های رمزارزی خــود را در قالب 
گزارش ســه ماهه 2022 که به کمیســیون بورس و اوراق بهادار آمریکا 
ارائه شــده، افشــا کرده اســت. بر پایه این گزارش، در 31 مارس 2023 
ارزش کل دارایی هــای کریپتویــی این شــرکت بــه 943 میلیون دلار 
 رسیده است که نسبت به ســه ماهه پایانی سال گذشته، 56 درصد رشد 

نشان می دهد.

رمزارزها پول و مال نیستند
رئیس شــورای فقهی بانک مرکزی گفت: اعلام کرده ام که رمزارز را پول و 
فراتــر از آن یعنی رمزارزها را مال نمی دانم. مال آن چیزی اســت که عقلا 
بــرای آن مالیت و ارزش قائل هســتند و رمز ارزها هنوز به چنین نقطه ای 

نرسیدند که عقلای عالم آن را مال بدانند.
حجت الاســلام غلامرضا مصباحــی مقدم درباره تعییــن تکلیف موضوع 
رمزارزها و توافق برای تدویــن قانون در این حوزه گفت: درباره رمزارزها 
فعلا هیچگونه تعیین تکلیف قانونی نشــده  است و از نظر قانون رمزارزها 
اعتبار ندارند. البته ظاهراً وزارت صمت مصوبه ای نسبت به تولید رمزارزها 
دارد کــه رمزارزهایی که زیــر نظر خود وزارت صمت تولید می شــود و 
برای واردات کالاها اســتفاده می شــود، مورد حمایت قــرار می گیرد اما 
این به معنــای تعیین تکلیف قانونی رمزارزها نیســت. موضوع رمزارزها 
در سیاســت های پولــی و بانکی کــه در مجمع تشــخیص مصلحت در 
 دســتور کار بوده موضوع مطرح شده ای است اما هنوز تبدیل به سیاست 

نشده  است.

اخبار‌رمز‌ارزها

معرفی برندگان بازار ارزهای دیجیتال

«پپه» 
همچنان‌می‌تازد

 سرمایه گذاری 127 دلاری
 که 4.1 میلیون دلار شد

پروژه Bitgert یک پروژه بلاکچین اســت کــه در دنیای ارزهای 
دیجیتال غوغا به پا کرده است.

بــه تازگــی یــک ســرمایه گذار در بــازار کریپتوکارنســی تنها با 
سرمایه گذاری 127 دلار در این پروژه به ثروتی معادل 4.1 میلیون 
دلار دست یافته اســت. هدف این پروژه بلاکچین، ارائه راه حل های 
پرداخت ایمن، ســریع و کارآمد اســت. Bitgert از یک مکانیسم 
اجماع منحصر به فرد به نام PoA استفاده می کند که امنیت و ثبات 
پلتفرم را تضمین می کند. ســودبری کلان یک ســرمایه گذار از این 

بستر نشان دهنده پتانسیل سودسازی صنعت کریپتوکارنسی است. 
جامعه شیبا اینو همچنان عشــق خود را به پروژه Bitgert نشان 
 Shiba Inu داده اســت. این به دلیل تعداد زیادی از دارنــدگان
است که در ســال BRISE 2022 را خریداری می کنند. در ژوئیه 
 Bitgert )BRISE ( که Shiba Inu امسال، تعداد سرمایه گذاران

را خریداری می کنند، به شدت افزایش یافته است.

بازار کریپتوهــا همچنان    
با نوســان های غیرعــادی روبه رو اســت. از تغییر 
ارزش دلار و قیمت کامودیتی ها تا سیاست گذاری  
دولت ها در زمینه ارزهــای دیجیتال و تغییر ذائقه 
ســرمایه گذاران، همه بر این بازار و نوســان قیمت 

کریپتوها اثرگذار هستند.
در هفته منتهی به پایان چهارشنبه 20 اردیبهشت، 
قیمت بیشــتر رمزارزها شــاهد کاهش بود. بر پایه 
آمارهــای موجود، از میان 100 ارز دیجیتال بزرگ 
بر اساس ارزش بازار، تنها قیمت 17 رمزارز در بازه 
هفتگــی با افزایش روبه رو شــد. برنده بزرگ هفته 
گذشــته، رمزارز »پپه« بود که بیش از 91 درصد 
رشــد کرد. این رمزارز رتبــه 61 را در میان 100 
 Bitget رمزارز برتر دارد. پس از آن، ارز دیجیتال
Token با رتبه 67 بازار و بیش از 20 درصد رشد، 
رتبه دوم افزایش قیمــت را به خود اختصاص داد. 
رمزارز بیت کوین SV با رشــد 18 درصدی، ســوم 
شــد. این ارز دیجیتال رتبــه 60 را در میان 100 

 KAVA رمزارز برتر در اختیار دارد. همچنین رمزارز
بــا رتبه 93 با افزایــش 10 درصدی قیمت روبه رو 
شــد. رمزارز HEX نیز که رتبه هشــتم را در میان 
رمزارزهای برتر دارد، با حدود 5 درصد رشد قیمت، 

از جمله ارزهای دیجیتال موفق هفته بود.
پادشاه رمزارزها این هفته شاهد افت 3.6 درصدی 
قیمت بود. قیمت بیت کوین که نسبت به یک سال 
قبل بیش از 12 درصد کاهش نشــان می دهد، زیر 
28 هــزار دلار اســت. اتریوم دومیــن رمزارز مهم 
جهان نیــز با افتی 1.4 درصدی روبه رو شــد. این 
رمزارز نســبت به یک سال قبل بیش از 22 درصد 

افت قیمت را ثبت کرده است.
در بازه ماهانه، تنها 20 ارز دیجیتال شاهد افزایش 
قیمت بودند. برندگان بزرگ یک ماه گذشته، رمزارز 
 Render ،رتبه 57( نزدیک به 50 درصد( Radix
 Casper ،رتبــه 70( بیش از 31 درصد( Token
رتبه 75( نزدیک به 20 درصد، Injective )رتبه 
86( بیــش از 10 درصد و بیت کوی SV )رتبه 60( 

10 درصد افزایش قیمت را ثبت کردند.
امــا در بازه ســالانه 15 ارز دیجیتال از میان 100 
رمزارز بزرگ موفق به ثبت افزایش قیمت شــدند، 
البته برخی از این افزایش ها، بســیار چشمگیر بود. 
بر اســاس آمارها، برنده بزرگ ســال، ارز دیجیتال 
Bitget Token اســت کــه رشــد قیمت 267 
درصدی را تجربه کرده اســت. پــس از آن، رمزارز 
OKB با رتبه 24 بــا افزایش 201 درصدی قیمت 
روبه رو شده اســت. رمزارز Conflux سومین ارز 
دیجیتالی اســت که با 139 درصد، ســومین رشد 
بــالای قیمت را ثبت کرده اســت. GMX با 117 
درصــد افزایش قیمــت، رتبه چهــارم را به خود 
 Injective اختصاص داده است. همچنین رمزارز
بــا 88 درصــد، Rocket Pool  بــا 84 درصد، 
Render Token با 45 درصد و Quant با بیش 
از 42 درصد رشــد قیمت، رتبه هــای بعدی را در 

اختیار دارند.
در زمان نــگارش این گزارش، ارزش بازار رمزارزها 

به بیش از 1137 میلیارد دلار رســیده اســت. در 
میان 100 رمزارز بزرگ، بیت کوین با 533 میلیارد 
دلار بالاتریــن ارزش بازار را به خود اختصاص داده 
اســت. اتریوم با 221 میلیــارد دلار در رتبه دوم، 
تتــر با 82 میلیارد دلار در رتبه ســوم و بایننس با 
49 میلیــارد دلار در رتبه چهارم قرار دارد. از دیگر 
رمزارزهای محبوب می توان به ریپل با 22 میلیارد 
دلار، کاردانو با 12.5 میلیارد دلار، دوژکوین با 10 
میلیارد دلار، HEX با 10 میلیارد دلار و سولانا با 8 

میلیارد دلار ارزش بازار اشاره کرد.
از نظر قیمت، پس از بیت کوین با بیش از 27 هزار 
دلار، رمــزارز PAX Gold با قیمــت 2039 دلار 
قــرار دارد. رمزارز تترگولد نیز با قیمت 2031 دلار 
در رتبه سوم جای گرفته اســت. رتبه های چهارم 
تــا دهم به ترتیب عبارتنــد از: اتریوم 1839 دلار، 
 Monero ،670 دلار، بایننس 311 دلار Maker
 Quant ،155 دلار، بیت کویــن کــش 120 دلار

106 دلار و لایت کوین 79 دلار.
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     درآمدهای عملیاتی 

     درآمدهای عملیاتی بهاى تمام شده   

     سود )زیان( ناخالص 

     هزینه هاى فروش، ادارى و عمومى 

     خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی 

     سود )زیان( عملیاتی 

     هزینه های مالی 

     خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی 

     سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات 

     مالیات 

     سود )زیان( خالص 

     ریال -سود)زیان( هر سهم پس از کسر مالیات 

     سرمایه 

 
 

 

   دیتول رهیزنج                                            

 
 گیرر: ه ر روغن ش رو

 روش مک نیکی )پ س گ م و   س(  ✓
 روش هگزان )ا تخ اج ب  حلا (  ✓

 روش  نتی )ی ی ب(  ✓
دلزا و پ لم   ،یگ سان،  وبه روغن یفت ب  توانیم  یخوااد  ره روغن  نیترو پ  مص ف  نیتراز مهم 

 اش اه د س. 

 درصد روغن گیری از دانه ها 

 پالم  سویا   آفتابگردان 
  - 

 
   در کشور روغن خوراکیتولید 

رو ررریره و اود این  تر مین   ی مر ننر دشرررواهر یدره  از  بخش اعظم روغن خر م ای ان وااساتی ا ررررر  
 . شوسمی

 
دره  میلیون تن روغن خواادی تولیر  د سه    .  معر س   ط ق یخرین یمر اهر  ، ای ان سا  رررر   

 مواس اولیه ین از محل وااسات ت مین ش ه ا ر.  ساص   وس ح
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(میلیون تن)میزان تولید روغن خوراکی در کشور

   (         غبشهر) صنعتی بهشهر شرکت بنیادی تحلیل
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 کارشناس تحلیل 
 لیلا مختار 

 معرفی شرکت
 سر بواس اوااق به ساا   ت  رریو و سا  رر      رر    سا   صررنعتی بهشرره شرر در  
م یع، روغن  روغن ه ر خواادی شرر مل روغن ه ر  محصررولات شرر در،  پذی فته شرر .ته ان 

این مجموعه    ه ر تج ررن م  از ؛  ه ر نیمه ج م  و روغن ه ر مخصوص شیرینی پزر ا ر
 اا  م ره  سا ح   ح ضر ، شر در صر فولا بهشره   .اشر اه د س لاسن، به ر و ن رترن   می توان به 

 ٨سا ته ان دیلومت   ین  شر در و د اخ نه  ی م دز اصرل وعم ه شر در صرنعتی بهشره  ا رر  
زاا ه  میلیر اس تومر ن و ارزش بر زاا ین   .شررر درر   فعلی ررر مر یره  ا ررررر. بزاگ اه فتح  

 ا ر.  //xxهمچنین     م لی ش در منتهی به  ا ر.  وم نتیلی اس م

 وضعیت تولید و فروش شرکت
  ب لغ ب   توان یی تولی  به طوا متو ر   هزاا تن سا  ر   ا رر ام  ظ فیر ا رمی شر در  

 همچنین ب ار ا رررتف سه بهینه از ظ فیر تولی ،شررر در   .سا  ررر   اا سااس  روغن خواادیتن  هزاا 
 شرر در از نظ    ا  ام به تولی  روغن ه ر د امزسر ب ار  رر ی  شرر در ه ر روغن  رر ز د سه ا ررر.

.  ساشرررته ا رررر رون  د هشررری   سا مق ی ررره ب    ررر     تولی  و فروش  ررر    مق اا  
 .هزاا تن بوسه ا ر ه ر اخی  بیشترین تولی  ش در سا طی    همچنین 

 

 
 

توم ن     اسیلیم .ب  ب لغ      ررر  م لغ فروش م ه نه شررر در سا    نیترشیب  نیهمچن
 .م ه بوسه ا ر تی سا 
 

 
 شرکت هایریسک 
ه ر  عم ه ترین ری ر  و تغیی  تع فه د لاه ر وااساتی   ،  یمر گذارر س رتورر نرخ ارز تغیی ات  

 .ش در ه تن 
 
 
 
 
 








(تن)مقدار تولید و فروش شرکت 

1401مقدار تولید  1400مقدار تولید  1400مقدار فروش  1401مقدار فروش 










(میلیارد تومان)فروش ماهانه شرکت 

 

 وضعیت سودآوری شرکت
، تع فره وااسات و متع  ر   ین نررخ ارز ت جیحری ،ح شیه  وس ش در ت بعی از  نرخ جه نی  روغن خ م

تورر اعلامری از طر ف  ر زم ن حم یرر از تولی دننر گ ن و مصر ف دننر گ ن ا رر. سا نرخ ه ر س 
 . تغیی ات زی سر ن ااسح شیه  وس ن خ لص ش در  ،جه نی ه روات ث  ت نرخص

 

%

%

%

%











(میلیارد تومان)1401و 1400سودآوری  فصلی شرکت در سال 

درآمد سود خالص
حاشیه سود حاشیه سود ناخالص

 ترکیب بهای تمام شده شرکت
 .سه یم لیتشک  م یساص  اا مواس م تق  ،ش هتم م ربه   یا ت دس

 

 
 بینی سودمفروضات و  پیش 

 . عر س م   رررر      نره مر هره سوم   ب ار  نیمر   میر نگین  یمرر سلاا

می نگین ه  ، ساصرر   حقوق و س ررتمزس اشرر   ساصرر ، نرخ   توم ن، نرخ توام  
سلاا، میر نگین تع فره روغن ه    .   ،  رررویر ، پر لم( گ سانب)یفتر   خر م  تن  روغن

    ساصر ، هزینه حمل و  ر ی  محصرو   سلاا  و هزینه ه  تن ب رته بن ر   
 .سلار ب یواس ش ه ا ر ح وس 

 

%

%%
مواد مستقیم مصرفی
دستمزد مستقیم تولید
سربار تولید

 های خوراکیهای روغنی و روغندانه کوتاه بر صنعت  ینگاه
رون   می    شم ابه  سانه ه ر روغنی از محصولات ارزشمن  بخش دش ورزر

این    ؛  گی نرر می  خواادی مواس ا رررتفرر سه   اا  ا رررتخ اج روغن  ب ار  درره
 .ب ی رر ه تن  نیو پروتئ  ریف ن،یت میو ، ساااره سانه

 ه ر روغنی:د رب س سانه
 مص اف غذاییا تحص   روغن ب ار  ✓
 ه  ب ار تغذیه سام و طیوادنج له سانه ✓
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* آیا اعتماد به بازار سرمایه برمی گردد؟
 یکی از کارکردهای مهم بازارهای ســرمایه و شــاید مهمترین آنها، ایفای 
نقش در تخصیص بهینه منابع است، در یک اقتصاد سالم و پویا بازار سرمایه 
نقش مهم و بســزایی را ایفا می کند. نقش بازارهای مالی در تجمیع منابع 
کوچک و بزرگ و هدایت آنها به ســمت بخش های مولد در اقتصاد بسیار 
حائز اهمیت است و هر قدر ساختار اقتصاد یک کشور صحیح چیده شود و 
تصمیمات عقلایی توسط دولتمردان اتخاذ شود شاهد پر رنگ شدن نقش 
بورس در تامین سرمایه و تخصیص بهینه آنها به سمت بنگاه های تولیدی 
خواهیم بود. اما متاســفانه در حال حاضر به علت مشــکلات جدی حاکم 
بر اقتصاد که عمدتاً ناشــی از تصمیمات دولتمردان می باشد، بورس اوراق 
بهادار نه تنها از جایگاه مناســبی برخوردار نیست بلکه پایه های آن بسیار 
سست و متزلزل است. مثالی از این گونه تصمیمات: تلاش دولت بر جبران 
کسری بودجه از محل اخذ عوارض نامتعارف از بنگاه های تولیدی همچون 
شرکت های معدنی یا اخذ مالیات های سنگین، یا افزایش نرخ سوخت و برق 
در صنعت ســیمان و فولاد و..... ، تصمیمات متخذه در بازار پول بالاخص 
افزایش نرخ بهره  بانکی که فی نفسه حاکی از نابسامانی اقتصادی می باشد 
نیز عامل مهمی در بی ثباتی بازار سرمایه است. نمی توان انتظار داشت که 
ایجاد صندوق های ســرمایه گذاری در سال 99 و انتقال سهام شرکت  ها با 
قیمت هایــی به مراتب بالاتر از ارزش های ذاتی و تهییج مردم به حضور در 
صندوق ها که قشــر زیادی از سرمایه گذاران را به شدت متضرر کرد از یاد 
ایشــان رفته باشد. تاسف انگیز تر اینکه بسیاری از تازه واردهای بورس که 
دارایی خود مثل ملک یا ماشــین را تبدیل به ســهم کرده  بودند، از طرفی 
شاهد افزایش قیمت دارایی از دست داده خود و از طرف دیگر شاهد کاهش 
مستمر قیمت سهام یا یونیت های صندوق سرمایه گذاری بودند. به هرحال 
زمانــی اعتماد کامل به بورس برمی گردد که دولت ها به جای اســتفاده از 
بورس برای تامین کســری بودجه به حمایت از شرکت ها جهت تخصیص 

بهینه منابع روی آورند.

* حدود دوسال از شروع فعالیت سبدگردان ویستا می گذرد. 
در این مدت چه مسیری را طی کرده اید؟

شــرکت سبدگردان ویســتا بنا به وظیفه محول در حوزه مدیریت دارایی، 
اقدام به تشــکیل سبدهای اختصاصی و ســپس راه اندازی چهار صندوق 
ســرمایه گذاری کرده است. در حوزه ســبدهای اختصاصی منابعی بالغ بر 
40 هزار میلیارد ریال و در صندوق های سرمایه گذاری نیز بالغ بر 42 هزار 

میلیارد ریال جذب و تحت مدیریت قرار گرفته است.
1- صندوق درآمد ثابت با نماد بورســی " ثبات" که هم اکنون بازده موثر 
27/2 درصــد را محقــق می کند و به واســطه حضور قریــب بر 11000 
کد حقیقی، 1200 کد PRX  و بیش  از 300 شــرکت بزرگ بورســی و 

غیربورسی از نقد شوندگی عالی برخوردار است.

2-  صندوق سرمایه گذاری ســهامی که با نماد "ویستا" در بورس معامله 
می شــود و ضمن برخورداری از ویژگی نقدشوندگی از بازده مناسبی طی 

ماه های اخیر برخوردار بوده است.
3- صندوق اختصاصی بازارگردانی "تراز ویســتا" که عهده دار بازارگردانی 

چند نماد بورسی می باشد.
4-  صندوق درآمدثابت با نماد بورســی "آکام"  که امیدواریم طی یک یا 
دو هفته آتی پذیره نویسی  شود و تفاوت آن با صندوق ثبات در توزیع سود 

ماهانه می باشد.
سبدگردان ویستا به تشکیل و مدیریت سبدهای اختصاصی و صندوق های 

ســرمایه گذاری اکتفا نکرده و با اخذ مجــوز عرضه و پذیرش در این حوزه 
فعالیت کرده همچنین در زمینه انتشار اوراق تبعی و تامین مالی شرکت ها 

نیز عملکرد خوبی داشته است.
از دیگر فعالیت های شــرکت می  توان به تهیه مستمر گزارش های تحلیلی 
توســط تیم کارشناسی اشــاره کرد که امکان اســتفاده و بهره برداری از 
 )t.me/vistaamc( گزارش های مزبور با مراجعه به آدرس تلگرامی شرکت

برای عموم امکان پذیر است.

* چــه برنامه های میان مــدت یا بلند مدتی برای توســعه 
فعالیت های ویستا دارید؟

وظایف تدوین شده ای برای شرکت های سبدگردان وجود دارد، وظایفی که 
به واسطه آنها مجوز فعالیت صادر می شود من جمله راه اندازی صندوق های 
ســرمایه گذاری وســبدهای اختصاصی بی تردید برنامه های ما در وهله اول 
تکمیل ابزارها جهت پاسخگویی به نیازهای گوناگون سرمایه گذاران و در وهله 
دوم معرفی آنها به عموم،چه اشــخاص حقیقی و چه اشخاص حقوقی است. 
به عبارتی افزایش تعداد سرمایه گذاران و معرفی ابزارها در سطح گسترده ای 
از جامعه بســیار مورد تاکید اســت. با این حال با بهره مندی از کارشناسان 
حرفه ای که به صورت تمام وقت با شرکت همکاری می کنند در حال مطالعه 
صندوق های سرمایه گذاری مختلف در سایر بورس های دنیا هستیم تا شاید 
بتوانیــم در حوزه نوآوری صندوق ها قدمی برداریم. در حال حاضر به صورت 

ویژه در حال تدوین نرم افزار الگوریتمی برای معامله آپشن ها هستیم. 

* حضور صندوق های سرمایه گذاری چگونه به رونق بازار کمک 
می کند؟

بدیهی است صندوق های سرمایه گذاری برای هرچه پر رنگ تر شدن حضور 
مردم در بازار ســرمایه ایجاد  شده  اند. نمی توان انتظار داشت تمام کسانی 
که مایل به ســرمایه گذاری در سهام هســتند از دانش کافی برای تحلیل 
برخوردار باشند، چه بسا کسانی که تا حد قابل قبولی دانش سرمایه گذاری 
دارند لزوما فرصت کافی جهت رصد بازار را نداشــته باشند. پر واضح است 
که اســتفاده از مدیران مجرب در مدیریت صندوق ها، همچنین راه اندازی 
صندوق هــای متنوع با مقاصد گوناگون می توانند در دســت یابی صندوق 
به جایگاه مناســب کمک شــایانی کنند.  البته لازم به ذکر است علاوه بر 
ایجاد تنوع در صندوق های ســرمایه گذاری که پاســخگوی انواع نیازهای 
سرمایه گذاری عموم مردم با شد، می بایست تلاش لازم برای فرهنگ سازی 
در خصوص سرمایه گذاری که از طریق این ابزارها در سطح جامعه توسط 
تمــام نهادهای مالی ذی ربط صورت گیرد، چرا که با ســرمایه گذاری غیر 
مســتقیم مردم از طریق صندوق های سرمایه گذاری نقش بازار سرمایه در 
تخصیص بهینه منابع کارایی آن )با کاهش هیجانات و التهابات گاه گاه( در 

اقتصاد کشور ارتقاء می یابد.

* وضعیت صنعت ســبدگردانی در ایــران را چگونه ارزیابی 
می کنید؟ درباره جایگاه شرکت سبدگردانی در بازار سرمایه  

ایران توضیح دهید؟            
متاســفانه صنعت مدیریت دارایی از جایگاه مناسبی برخوردار نیست، و 
آشنایی لازم با این صنعت و کارکرد آن در جامعه ایران وجود ندارد. برای 
مثال بســیاری از دانشجویان و حتی اساتید رشته های حسابداری و مالی 
از مقطع  کارشناســی تا دکترا با مفاهیم اولیه بازار سرمایه آشنا نبوده و 
با مباحث مدیریت دارایی کامــلًا بیگانه اند. باید در مقاطع اولیه تحصیل 
مباحث ســاده مربوط به ســرمایه گذاری تدریس  و به تدریج در مقاطع 
متوســط و بعد هم دانشــگاه و تحصیلات تکمیلــی مباحث تخصصی تر 
گنجانده شود. درواقع موضوع پس انداز و سرمایه گذاری در بازارهای مالی 
می بایســتی به  عنوان یک ضرورت در محتوای آموزشی وفرهنگی مطرح 
شود. البته بهبود و تحکیم جایگاه شرکت های سبدگردانی از منظر دیگر 
هم قابل تعمق می باشــد، برای مثال تعییــن معیارهایی همچون میزان 
ســرمایه ثبت شده یا حجم منابع در اختیار ســبدگردان توسط سازمان 
بورس جهــت صدور مجوزهایی همچون : در اختیار داشــتن سیســتم 
معاملات یا سبدگردانی مشترک که خلاء آن بسیار محسوس می باشد یا 
صدور مجوز قبول سمت متعهد پذیره نویسی توسط سبدگردان ها. مسلما 
برخورداری شــرکت های سبدگردان از ســه مجوز مزبور به شرط تامین 

ســرمایه کافی و مدیریت حجم مناسبی از منابع و استفاده از کارشناسان 
مجرب به تعداد مکفی می تواند در دســتیابی شرکت  های سبدگردان به 

جایگاه مناسب بسیار کمک کند.

* بهترین استراتژی سبدگردانی درشرایط فعلی بازار چیست؟
اگرچه شــرایط بازار و به طبع آن انتخاب استراتژی موضوع مهم می باشد، 
اما از آن مهمتر درگام اولیه تناســب میزان ریســک پذیری سرمایه گذار و 
اســتراتژی سبدگردانی یا به عبارتی سرمایه گذاری شده است. رابطه ای که 
هم اکنون توســط شرکت های ســبدگردانی مورد توجه قرار می گیرد و با 
تعیین سطح ریسک پذیری هر سرمایه گذار نسبت به تخصیص منابع اقدام 
می نمایند. توصیه ام به عزیزانی که قصد ســرمایه گذاری در بورس به شکل 
اختصاصی را دارند تشکیل سبد سرمایه گذاری تحت نظر شرکت های دارای 
مجوز است تا از سودجویی بعضی اشخاص حقیقی که خود را در فضا های 
مجازی به عنوان سرمایه گذاران حرفه ای معرفی می کنند، مصون بمانند. در 
این خصوص ما شاهد تجربه های تلخ بعضی مردم در سال گذشته بوده ایم 
که به دلیــل عدم مراجعه به نهادهای مالی دارای مجوز و به صرف اعتماد 
به بعضی از کانال های تلگرامی تحت مدیریت اشخاص حقیقی دچار ضرر و 

زیان های قابل توجهی شدند.

* آیا این تعداد شرکت سبدگردان برای بازار سهام کشور کافی 
و مناسب است؟

نمی توان از نظر تعداد سقف یا کفی برای صدور مجوز  تعیین کرد، بلکه باید 
معیارهای دقیق و قابل دفاع تدوین و در صورت انطباق شــرایط متقاضیان 
بامعیارهای تدوین شده، مجوز مربوطه صادر شود. قطعاً ارجح بر تحصیلات 
و مدارک علمی، برخورداری از ســوابق حرفه ای قابل قبول در بازار سرمایه 
و بازار پول می بایست مورد توجه قرار گیرد. این موضوع که مالکین وهیات 
مدیره شــرکت سبدگردان حداکثر وقت و  انرژی خود را در شرکت صرف 
نمایند بســیار حائز اهمیت می باشــد، به هرحال جلب اعتماد کسانی که 
مدیریت دارایی خود را به ما می ســپارند هم در کوتاه مدت و هم در بلند 

مدت موضوع ساده و پیش پا افتاده ای نیست.

* در شرایط کنونی، راه های توسعه پایدار را چه می دانید؟
توسعه پایدار بازار ســرمایه، عبارت قابل تعمق وبسیار قابل اعتنایی است. 
فکر می کنم توســعه پایدار بازار ســرمایه بدون توجه به شرایط اقتصادی 
و تصمیماتی که توســط مســئولان اخذ و بر اقتصاد اثر می گذارد محقق 
نمی گــردد. با این حال صرف نظر از تاثیر پذیری بازار ســرمایه از اقتصاد ، 
مقوله دیگری به نام "حمایت از بازار سرمایه" را مورد بحث قرار می دهیم.

حمایت از بازار سرمایه به دو مفهوم کلی قابل تقسیم است:
1- حمایت از قیمت ســهام در تابلوی بــورس و تلاش جهت جلوگیری از 
ریزش قیمت ها که متاسفانه در ســال ها ی قبل همواره مورد استفاده قرار 
گرفته و نه تنها باعث توسعه بازار سرمایه نشده، بلکه به شدت به آن آسیب 

رسانده است.
2- مفهوم دوم حمایت از بازار ســرمایه که می تواند موجبات توسعه پایدار 
بازار ســرمایه را فراهم آورد، همانا حمایت از شرکت ها در راستای تسهیل 
فرآیندهای عملیاتی در تمام ابعاد من جمله بهبود قوانین مالیاتی ، کاهش 
عوارض بهره بــرداری ، برخــورداری از تســهیلات ارزان قیمت،کمک به 
صادرات، حذف قوانین قیمت گذاری دســتوری، عدم تامین مالی نهادهای 
دولتی از محل افزایش قیمت برق، گاز و سایر موارد اینچنینی ، حتی ایجاد 
امکان رقابت کامل در خرید محصولات شرکت ها در بورس کالا و دقت در 
اتخاذ تصمیمات، برای مثال پذیرش عرضه خودرو در بورس کالا و  برگشت 
تصمیم و موارد مشابهی از این دست جز  از بین بردن اعتماد و جلوگیری 

از توسعه پایدار بورس نقش دیگری ندارد.
مورد دیگری که می تواند بر توســعه پایدار بازار سرمایه اثر بگذارد، کمک 
به تامین مالی شــرکت ها از طریق بازار سرمایه و کاهش نقش بازار پول در 
این زمینه می باشد. متاسفانه سیستم بانکی در چند دهه اخیر در تخصیص 
بهینه منابع  ناکارا بوده است و کسری ترازهای بانک های تجاری تبدیل به 
یکی از چالش های مهم اقتصادی کشور است، افزایش پایه پولی و نقدینگی 

در سال های اخیر و به تبع آن افزایش تورم شده است.

* اثرات چند نرخی بودن ارز بر بازار سرمایه چیست؟
به طور کلــی وقتی برای یک کالا چند بازار به وجود می آید، اســتفاده از 
فرصت های رانتی مورد توجه قرار می گیرد و این موضوع برای هیچ بازاری 
مناســب نبــوده  و ارز هم جدای از این موضوع نیســت. چند نرخی بودن 
ارز مانع جدی در تخصیص صحیح منابع در اقتصاد می باشــد و شالوده و 
چارچــوب اقتصاد را به هم میریزد، بی تردید هیچ دلیلی منطقی در زمینه 
چند نرخی بودن ارز وجود ندارد. حتی این توجیه که تخصیص ارز به بعضی 
شرکت ها و صنایع باعث دست یابی مصرف کنندگان به کالا با قیمت ارزانتر 
می شود درعمل محقق نشده و مصرف کنندگان نهایی کالای این شرکت ها 
را با قیمت های بازار آزاد تهیه کرده اند و صرفاً معدودی از  ســهامداران  از 
ســود ارز  ارزان منتفع شده اند. تجارب چند دهه گذشته هم حاکی از این 
بوده اســت که نظام چند نرخی ارز جز از بین بردن فضای رقابت ســالم 
وبی ثباتی تاثیر دیگری بربازارها نداشته است. در این راستا در بازار سرمایه 
بسیاری از سهامداران شرکت های بورسی از جمله شرکت های پتروشیمی، 
فولاد ، معدنی و ... به واسطه  چند نرخی بودن افزایش نرخ ارز را از دست 
داده اند و این سود در اختیار دلالان و واسطه گران محدود قرار گرفته است.

* و نکته پایانی 
احتمالا افزایش شاخص به اتکای تورم های قبلی و تورم در پیش رو، دور از ذهن 
نمی باشد امیدواریم مدیران فعال در صنعت سبدگردانی با تخصیص حداکثر 
زمان و توجه مستمر به کسب بازده مناسب برای سبدها و صندوق های تحت 
مدیریت، از تلاش برای معرفی هرچه بیشتر ابزارهای مالی دست برندارند و از 
سازمان بورس و اوراق بهادار انتظار دارم در راستای تقویت جایگاه شرکت های 
سبدگردان با وضع معیارهای معقول امکان:1- توسعه ابزار مالی سرمایه گذاری 
تحت شــرکت ســبدگردان 2- برخورداری ســبدگردان ها از استیشن های 
معاملاتی تحت مدیریت خود 3- انعقاد قراردادهای ســبدگردانی بلند مدت 
4- سبدگردانی مشترک را فراهم آورد.به امید روزی که خانواده های ایرانی به 
جای تهیه کارت هدیه از بانک ها ، از ورقه های سرمایه گذاری در صندوق های 
مشــترک برای اعیاد،  تولد فرزند ، ازدواج ، قبولی در دانشگاه و .... با خیالی 

راحت و اطمینانی بلند مدت استفاده کنند.

در گفت وگو با مدیرعامل شرکت سبدگردان ویستا مطرح شد:

ریسک پذیری، معیار اصلی سبدگردانی
صندوق  سرمایه گذاری برای هرچه پررنگ تر شدن حضور مردم در بازار سرمایه است

سود  می تواند  سرمایه  بازار 
سرمایه گذاران  برای  خوبی 
همچنین  و  آورد  ارمغان  به 
موجب رشد و ارتقای شــرکت های تولیدی و 
در  مردم  پررنگ  صنایع کشور شــود. حضور 
بازار سرمایه نشانه خوبی برای کشور است، اما 
باید توجه داشــت که این بازار هم مانند سایر 
بازارهــا نیاز به علم، تجربــه و تخصص کافی 
دارد؛ همانطور که در سال 99 شاهد سودهای 
عجیب بودیــم اما در نهایت دیدیم که به دلیل 
اکثر سرمایه گذاران،  تجربه  و  نداشتن تخصص 
با ســقوط بازار ســهام زیان های شدیدی را 
تجربه کردند که خاطره آن هنوز از یادها نرفته 
است. صندوق های سرمایه گذاری و شرکت های 
ســبدگردان با توجه به ساختاری که دارند و با 
توجه به برخورداری از ابزارها و افراد متخصص 
و مجرب، جایگاهی مطمئن برای سرمایه گذاری 
در بــورس اوراق بهادار به شــمار می روند تا 
ســهام داران با توجه به کم تجربگی و یا نبود 
بورس  در  ســرمایه گذاری  برای  کافی  فرصت 
اوراق بهادار به آنها مراجعه کنند. برای آشنایی 
بیشتر با جایگاه ســبدگردان ها و صندوق های 
با علی روحــی، مدیرعامل  ســرمایه گذاری، 
داشتیم  ویستا گفت وگویی  شرکت سبدگردان 

که در ادامه می  خوانید.

شاهوردیلو محمدرضا 
خبرنگار
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بازار سرمایه بهترین مأمن برای جذب نقدینگی

نباشدبورس‌به‌تورم‌مهار‌می‌زند تورم  حاصل  بورس  رشد  اگر 
بعضی از تحلیلگران معتقدند رشد 
بورس می توانــد انتظارات تورمی 
را بالا ببرد؛ بــه این صورت که با 
افزایش ثــروت و دارایی ها، بخش 
کالا و خدمات تقاضــا را افزایش 
می دهد و این موجب تشدید تورم 

می شــود،که اثر آن را در اواسط سال 99 روی بازار مسکن دیدیم، وقتی 
کوچ ســرمایه از بازار ســهام به بازار مسکن را شاهد بودیم این اتفاق رقم 
خورد، در شــرایطی که در ســایر بازارهای موازی مثل طلا، ارز و خودرو 
هنوز افزایش قیمت ها اتفاق نیفتاده بود. بازار مســکن اولین بازاری است 

که تا حدودی قدرت جذب این نقدینگی را دارد و اثر می گیرد.
 مســئله ای که در رشد چشمگیر بازار ســرمایه وجود دارد، این است که 
یک بازی با جمع صفر را شــاهد هســتیم، زمانی که روند بهم می خورد 
یعنی از جایی که نمی توان افزایش قیمت ســهام را با افزایش سودآوری 
شــرکت ها تحلیل کرد، عملًا یک بــازی با جمع صفر اتفــاق می افتد و 
بــه ازای هر برنده ای یک یا چنــد بازنده وجــود دارد، یعنی افرادی که 
 ســهم را می خرند، متضرر شده و افرادی که ســهم را زودتر می فروشند، 

منتفع می شوند.
ضریب نفوذ بورس افزایش چشمگیری داشته است ولی هنوز به آن میزان 
نیســت که بشود گفت رشد بازار ســرمایه می تواند به کنترل تورم کمک 
کند؛ زیرا نگاه سرمایه گذاری در بازار سرمایه کشور عمدتاً نگاه کوتاه مدت 
اســت، و افراد حقیقی با دید سودآوری های کوتاه مدت و کسب یک سود 

قابل توجه در مدت کم جذب بازار سهام می شوند.
 با این دید نمی توان بازار سرمایه را عامل کنترل کننده تورم قلمداد کرد. 
به این دلیل که وقتی افراد به بازده مورد انتظار خود می رســند، منابع را 

خارج می کنند و آن را وارد بازارهای موازی می کنند. 
زمانی بازار ســرمایه می تواند بر کنترل تورم اثرگذار باشد که رشد بورس 
تماماً به دلیل تورم نباشــد، اتفاقی که در 3 ماه اخیر رخ داده که منجربه 
رشــد قیمت سهام شده اســت عمدتاً به دلیل عقب ماندگی بازار سرمایه 
از بازارهــای مــوازی بوده و در کنــار آن انتظارات تورمی که اشــخاص 
 نســبت به دارایی ها و ســودآوری شــرکت ها با توجه به رشد دلار دارند؛

 یعنــی متغیر اصلــی، افزایش نرخ ارز و در نتیجــه آن افزایش نرخ تورم 
 اســت که از دید تحلیلگران بر ســودآوری شــرکت ها اثر گذاشته است، 
در حالی که قیمت سهم در 2 سال گذشته به آن میزان رشد نکرده و به 
محض اینکه این عقب ماندگی جبران شود دوباره با خروج سرمایه مواجه 

خواهیم شد. 
درصورتــی بورس تورم را مهار می کند که رشــد بازار ســرمایه به دلیل 
فاکتورهای صرفاً تورمی نباشــد، آنگاه می توان امید داشت که ماندگاری 
سرمایه در بازار بیشتر خواهد بود و در این صورت می تواند اثر مثبت روی 

تورم داشته باشد.

علی خوش طینت
نوین سرمایه  تامین  سرمایه گذاری  مشاور  مدیرعامل 

تاثیر بورس بر تورم مســئله ای مهم در اقتصاد کشورهاست، بی شک همه ما شاهد تاثیر رشد و 
ســقوط بازار سهام بر تورم در سال 99 بوده ایم. حال کنترل تورم از طریق بازار سرمایه مسئله ای 
اســت که اخیراً رئیس سازمان بورس مطرح کرده است، ارتباط تورم و بورس نکته مهمی است اما 
ســوال این است که در شرایط کنونی و با توجه به شرایط بازار ســرمایه، رشد بورس چه تاثیر مثبت یا منفی بر 
تورم دارد و از چه طریقی مهار تورم به وســیله بازار سهام ممکن است؟ در این زمینه کارشناسان بورس ابعاد این 

موضوع را بررسی کردند.

زهره فدوی
خبرنگار
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بازار سرمایه جای رشد دارد 
با توجه به رشــد نقدینگــی که در 
سال های اخیر داشــتیم و باتوجه به 
اینکه رشــد اقتصــادی در محدوده 
ایــن نگرانی  پایینــی بوده اســت، 
همیشه وجود داشــته که نقدینگی 
بــه بازارهای دیگــر رود و از جهاتی 

به اقتصاد آســیب بزند. یکی از بازارهــا که می تواند برای جذب نقدینگی 
مناســب باشد و فرصت را برای شرکت های بورسی فراهم کند که بتوانند 

افزایش سرمایه داده و تامین مالی کند بازار سرمایه است.
منطقــاً اگر بتوان این رشــد نقدینگی و خلق پولی کــه منجربه تورم در 
بازارهای مختلف از جمله مصرفی و کالایی می شــود را در بازار ســرمایه 
جمــع کرد، بــا حمایت از بازار ســهام و اطمینان دادن به ســهامداران، 
می توانــد به کنترل تورم کمک کند، بــه این صورت که این پول در بازار 
ســرمایه جذب شــده و از طرفی شــرکت ها بتوانند این پول را در قالب 
افزایش سرمایه و تامین مالی در پروژه های اقتصادی سودآور جذب کنند 

تا به رشد اقتصادی کمک شود.
 رشــد نقدینگی که به دنبال خود تورم مــی آورد در مواقعی وارد بازارها 
می شــود و باعث رشــد دلال گونه و سفته بازی شــده و منجربه افزایش 
قیمت ها می شود که شاهد آن بودیم. در بازار دلار، طلا و ملک )که کالای 
مصرفی محسوب می شود نه ســرمایه گذاری( همینطور خودرو که اخیراً 
شاهد ورود این پول ها به بازار آن بودیم که افزایش قیمت خودرو را در پی 
داشــت، اکثر افرادی که وارد این بازار شده بودند از نوع سرمایه گذاری به 
ایــن بازار نگاه می کردند و خودرو می خریدند؛ همه اینها منجر به افزایش 
تورم می شــود. اما اگر این پول ها جذب بازار ســرمایه شــود می تواند در 
طرح های توســعه و خیلی از طرح های نیمه تمام که شرکت ها نتوانستند 
به بهره برداری کامل برســند هزینه شده و به رشد اقتصادی کمک کنند. 
رشد نقدینگی با رشد اقتصادی همخوانی ندارد، بازار سرمایه می تواند این 
عدم تعادل را به حد مطلوبی برســاند و در سال های آتی به کنترل رشد 

تورم کمک کند. 
بازار ســرمایه فارغ از افت و خیزهای روزانه جای رشد بسیاری دارد، زیرا 
به نســبت اکثر بازارهای موازی همچنان عقب اســت و خود را با تورم و 
رشد دلار متناسب نکرده و P/E  اکثر سهم ها هنوز در جایگاه مطلوب قرار 
دارد. انتظار داریم به اقتضای رشــد قیمت ها و تورم، رشدی را در درآمد 
شرکت ها داشته باشیم، طی امسال و سال آتی می توان حتی P/E بالاتری 

را برای شرکت ها قائل باشد.
 این رشــد تا الان منطقی بوده و برآورد می شود ادامه دار نیز باشد. البته 
شــاید اگر این رشــد از حدی بالاتر رود هیجانی شــود و لازم است بازار 
یک اصلاح داشــته یا استراحت قیمتی داشته باشــد، اما در حال حاضر 
بازار شــرایط مطلوبی داشته و از لحاظ ارزندگی در وضعیت خوبی بوده و 

می تواند گزینه خوبی برای سرمایه گذاری باشد.

حمید فاروقی
ویستا مدیره سبدگردان  موظف هیات  عضو 

تورم مهار  در  سرمایه  بازار  کارکردهای 
بازار  کارکردهای  از  یکی 
ســرمایه این است که از 
اولیه  عرضه هــای  طریق 
جدیــد، عرضه های اولیه 
از طریــق ســلب حــق 
اولیه  عرضه هــای  تقدم، 

شــرکت های دولتی یا نهادهای عمومی که به نحوی از بودجه 
دولت ارتزاق می کنند، به جای اســتقراض از بانک مرکزی یا به 

جای وام گیری از بانک ها می توان تامین مالی کرد. 
یکی دیگر از کارکردهای بازار سهام افزایش سرمایه هایی است 
که می تواند از محل آورده نقدی باشــد و بــه این ترتیب این 
موقعیت ایجاد شود که سرمایه ها به سمت شرکت های بورسی 
که عمدتاً شرکت های تولیدی هستند سوق پیدا کند یا صرف 
ســرمایه در گردش و یا تکمیل پروژه های تکمیلی شود. علاوه 
بر این که فرآیندها کند و هزینه بر است، بخشی از آن فرصت، 
رســوب و رکود پولی است که طی دوره افزایش سرمایه صرف 
می شود و نیازمند مشوق های مالیاتی است. افزایش سرمایه از 
محل آورده نقدی بســیار بهتر از محل انباشته است؛ افزایش 
سرمایه از محل انباشته و تجدید ارزیابی معاف از مالیات است 

باید مشوق های مالیاتی بابت آورده نقدی هم داده شود.
از طرفی شاهد ورود پول قابل توجهی به بازار هستیم، صندوق 
پروژه ها می توانند در بازار حضور داشــته باشــند، عرضه شوند 
و منابــع تا چند ده همت به ســمت آنها ســوق پیدا کرده و 
پروژه هــای خوبی اجرا شــود. در حال حاضــر هلدینگ های 

مختلف شــرکت های مناسب و پروژه های مناسب هم در حوزه 
پتروشیمی و پالایشی و هم صنایع فلزی و معدنی برای صندوق 

پروژه وجود دارند.
پولی که وارد بازار می شــود و منجربه رونق آن می شود، بدیهتاً 
اثر منفی خاصی بر معیشــت مردم نــدارد در حالی که اگر پول 
به سمت بازارهای دیگر ســوق پیدا کند، می تواند اثر تورمی یا 
گرانی در آن بازارها ایجاد کرده و بر معیشت مردم اثرگذار باشد. 
به طور کلی عمق مالی بیشــتر و پیشرفته بودن بازارهای مالی 
می تواند یک سپر برای جذب نقدینگی باشد و هرچه این بازارها 
پیشرفته تر باشــد نقدینگی بیشتری جذب می کنند، سپری که 
برای این موضوع ایجاد می شود عملًا توسعه یافتگی مالی را نشان 
می دهد، اثر کمتری بر تورم داشته و می تواند مانع تورم شود. در 
نتیجه وقتی در بعضی کشــور ها شاهد این هستیم که به طور 
مثال نسبت نقدینگی به تولید خیلی بالاتر از کشور ماست به این 
دلیل اســت که بازارهای مالی قوی تر و ساختار یافته تری دارند 

که منابع مالی در آنجا حرکت کرده و پیش می روند.
کانالیزه کردن منابع از ســمت بازارهــای مالی از طریق اوراق  
مختلف به خصوص اوراق با درآمد ثابت، طی ســال های اخیر 
عمدتاً توســط دولت تأمین مالی شــده است که تا حدودی از 
تأمین مالی بانک ها به خصوص بانک مرکزی بسیار بهتر است، 
اما مسئله مهم این است که بخش خصوصی تأمین مالی پایینی 
انجام داده و عمده تأمین مالی انجام شــده بخش عمومی بوده 
اســت، باید در این محل هم برای تأمین مالی بخش خصوصی 
تســهیل گری صورت گیرد تا از این طریق هم، بازار ســرمایه 
بتواند کارکرد داشته باشد و تأمین مالی سالم تری را نسبت به 

مسیرهایی که از طریق بانک است انجام دهد.

با توجه به رشــد بازار ســرمایه و این که ســایر بازارهای موازی فعلًا 
در حالت آرامی به ســر می برند، هرچه دولت بتوانــد برنامه و قوانین 
بهتری برای جذب ســرمایه داشته باشد، به احتمال زیاد نقدینگی های 
سرگردان و نقدینگی های موجود در سایر بازارها که امکان نقد شدنشان 
وجود دارد، به سوی بازار سرمایه سوق پیدا می کنند که قاعدتاً می تواند 

تورم موجود را کنترل کند.
در حــال حاضر پارامترهــای موجود با توجه بــه ورود پول حقیقی و 
حجم معاملات و ارزش معاملات گویای این اســت که وضعیت موجود 
ادامــه دارد مگــر اینکه عوامل خارج از مســائل اقتصــادی و یا خبر 
خیلی مهم منفی منتشــر شــود که بتواند فعــلًا در این مقطع جلوی 
ورود پول را بگیرد و با توجه به این که شــاخص از پیش بینی ها فراتر 
رفتــه و از 2 میلیــون و500 هزار واحد عبور کرده اســت و همچنان 
شــاهد ورود پول هســتیم، احتمالا این وضعیت حداقل در کوتاه مدت 
ادامه دار خواهد بود. مهار تورم از طریق بورس نیز در کوتاه مدت ممکن 
 اســت اما در بلندمدت باید یکســری پارامترهــای کلان تغییر کند تا 

تورم کنترل شود.
ورود پول هــا به بازار ســهام قــوی و جریانات نقدی کــه وارد صنایع 
مختلف می شود خوب اســت اما سرمایه گذارانی که سال 99 را دیدند 

و یا تازه وارد هســتند، نباید وارد هر 
ســهمی شــوند بلکه با آرامش وارد 
سهم ها شــده و سهم هایی را انتخاب 

کنند که بنیاد لازم را دارد.
 صندوق ها هم گزینه مناســبی برای 
نمی توان گفت  تازه واردان هســتند، 

هر روز مثبت هســتند اما هیجانات بــازار را کنترل می کنند؛ هرچند 
ســهامدار حرفه ای ممکن است به شخصه بیشــتر از صندوق سود به 

دست آورد. 
پول های بســیاری وارد بازار شده اســت و باز هم وارد خواهد شد، اما 
اصلاح ذات بازار اســت و به نقطه ای می رسد که خروج بسیاری داریم، 
بنابراین سرمایه گذاران بهتر است پول خود را بخش بخش وارد کنند. 
هنوز بسیاری از سبدها که در سال 99 در بورس بودند و متضرر شدن 

وارد بازار نشده اند و هرچند که بسیاری هم وارد شدند.
 در ســال 99 پروسه صدور کد بورسی حدود 6 ماه طول می کشید اما 
در حال حاضر تقریباً همه کد بورســی دارند و رشــد بازار شاید 6 ماه 
زمان نبرد بنابراین بهتر است از این فرصت استفاده کنند و به ماه بعد 

و زمان بعد موکول نکنند.

بهراد موسوی
سرمایه بازار  کارشناس 

وع نکرده است بورس هنوز رشد خود را شر
بازار سرمایه بهترین محل برای جمع آوری 
نقدینگی شناور در اقتصاد است، همانطور 
که در روزهای اخیر شــاهد بودیم با رونق 
بازار سرمایه، قیمت و نوسانات دلار کمی 
آرامــش پیدا کرده اســت و به نظر عمده 
کارشناســان و فعالان بورس اوراق بهادار، 

بهترین راه جمع آوری نقدینگی، بازار ســرمایه است. قطعاً رشد بازار سرمایه با 
اتفاقات 99 قابل مقایســه نیست، زیرا هیجانات سال 99 را در بازار نمی بینیم 
و بازار منطقی عمل می کند. همانطور که دیده می شــود ســهم هایی که بنیاد 
قوی تری دارند در رشــد شــاخص موثرترند، مضاف بر این که برای بســیاری 
از فعالان بازار ســرمایه ســقوط 99 تجربه ای بود تا سراغ سهم هایی که بنیاد 
مناسبی ندارد، نروند و سهم هایی را بخرند که اگر شاخص اصلاح کوچکی هم 

داشت، سهم آنها مصون بماند.
صنایع پتروشــیمی و پالایشــگاه ها مستعد رشد هســتند و  بعد از آنها فلزات 
اساســی اگر لیدرهایشــان در تابستان مشــکل آب نداشته باشــند جا برای 

سودسازی های بسیار خوبی دارند.
در بازارهای موازی، مســکن حباب بســیار بزرگی دارد که حداقل یک  ســال 
طول می کشــد تا حبابش تخلیه شود، بازارهای دلار و طلا هم به همین شکل 
هســتند. بازار ســرمایه جامانده ترین بازار از لحاظ رشد است و در حال حاضر 
فقط عقب ماندگی خود را جبران می کند و هنگامی که به جایگاه خود رســید 

می توان گفت رشد خود را آغاز کرده است.

علی مولائی
مسکن بانک  کارگزاری  مدیرعامل 

کمک بورس به کاهش کسری بودجه
با  دیرباز  از  ما  کشــور 
رشــد مزمن نقدینگی 
به دلیل کسری بودجه 
تورم  نتیجتــاً  دولت و 
اســت.  بوده  روبــه رو 
رشــد نقدینگی و عدم 

رشــد اقتصادی متناسب با آن در هر کشوری منجربه تورم 
می شــود. یکی از راه هایی که مقداری جلوی رشد و شدت 
تورم را می گیرد، گسترش ابزارهای مالی و بازارهاست؛ یکی 
از این بازارها که گسترش آن می تواند موجب کاهش شدت 
اثر نقدینگی بر تورم شود، بازارهای مالی مانند بورس است.

 این بازار در کنــار کاهش اثرات مخرب نقدینگی بر اقتصاد، 
تامین مالی شــرکت هایی که با مشــکل و کمبود نقدینگی 
مواجه هستند را به عهده دارد. علاوه بر آن دولت در راستای 
سیاســت های اصل 44 خصوصی ســازی ملزم بــه واگذاری 
بخش های مختلف به آحاد مردم اســت که این امر از طریق 
بازار سرمایه صورت می گیرد و دولت شرکت ها و اموال دولتی 
را در بورس عرضه می کند )طبق قانون مولدسازی دارایی های 
دولت(. نقدینگی جذب شده و درآمد دولت از این محل منجر 
به کاهش کسری بودجه دولت و کاهش فشار دولت به بانک 
مرکزی می شود که همین امر موجب کاهش تورم خواهد شد.

محمد رضا نژاد
سرمایه بازار  کارشناس 

رشد بورس پس از جبران عقب ماندگی شروع خواهد شد

کوتاه مدت در  بورس  با  تورم  مهار 

فرهنگ حسینی
امیر معدنی  صنعتی  وه  گر مدیرعامل 
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مشاور‌سرمایه‌گذاری  شرکت 
نیکــی گســتر از ابتــدای 
اخذ  با   1390 شــهریورماه 
مجوز از ســازمان بورس و اوراق بهادار، فعالیت خود 
را به عنوان یک نهاد مالی تحت نظارت ســازمان آغاز 
کرد. مدیریت صندوق برنامه توسعه حجم صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری را مدنظــر دارد کــه در این راســتا 
تقاضای قابل معامله شــدن واحدهــای صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری در بورس به سازمان بورس ارائه شده و 
در حال اخذ مجوزهای لازم در این زمینه از ســازمان 
بورس اســت و شــاهد حضور صندوق‌های توســعه 
ســرمایه نیکی و مختلط نیکی گســتران در تابلوی 

بورس خواهیم بود.

حجم   توسعه 
گستر نیکی  صندوق‌های 

شفافیت

پس از تصویب قانون بازار اوراق بهادار جمهوری اسلامی 
ایران در ســال 1384، فعالیت مشــاوران سرمایه‌گذاری 
در بســتری قانونی، تحت عنوان یک نهاد مالی، آغاز شد. 
شرکت مشاور ســرمایه‌گذاری نیکی گستر هم از ابتدای 
شــهریورماه 1390 با اخذ مجوز از سازمان بورس و اوراق 
بهــادار، فعالیت خــود را به عنوان یــک نهاد مالی تحت 
نظارت ســازمان آغاز کرد. در حال حاضر ســه صندوق 
سرمایه‌گذاری در این مجموعه مشغول به فعالیت هستند 
کــه در ادامه ضمــن معرفی این صندوق‌هــا، مروری بر 

عملکرد آن‌ها خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری نیکی گستران
نخستین صندوق این شرکت در خرداد‌ماه 1393 و با نام 
نیکی گستران، فعالیت خود را ابتدا در گروه صندوق‌های 
سهامی آغاز کرد و ســپس در آبان‌ماه 1394، با دریافت 

مجوزهای لازم، از ســهامی به مختلــط، تغییر نوع داد. 
خالص ارزش دارایی‌های صندوق با رشــدی 39 درصدی 
در یک‌سال گذشته، اکنون در مرز 390 میلیارد ریال قرار 
دارد. بازار ســهام با 69 درصد و بازار اوراق با درآمد ثابت 
با 25 درصد، بیشــترین ســهم را از پرتفوی این صندوق 
سرمایه‌گذاری مختلط به خود اختصاص داده‌اند. در بازار 
سهام نیز بیشترین تمرکز و توجه مدیران صندوق بر روی 
»خودرو و ساخت قطعات«، »سرمایه‌گذاری‌ها« و »فلزات 
اساسی« بوده است. این صندوق مختلط در سال گذشته 
بیش از 48 درصد بازدهی داشــته و از ابتدای تأســیس 
تاکنون نیز موفق به کسب 847 درصد بازدهی شده است. 

صندوق اختصاصی بازارگردانی صبانیک
مردادماه 1394، دومین صندوق این شرکت با نام صندوق 
اختصاصی بازارگردانی صبانیک، فعالیت خود را آغاز کرده 

اســت. خالص ارزش دارایی‌های آن در یک‌سال گذشته، 
جهشــی 263 درصدی را تجربه کرده اســت. با توجه به 
نوع و رسالت صندوق‌های بازارگردانی، بازار سهام سهمی 
92 درصدی در پرتفوی آن دارد. این صندوق بازارگردانی 
با عملکردی بسیار خوب در ماه گذشته حدود 40 درصد 

بازدهی ساخته است.

صندوق سرمایه‌گذاری توسعه سرمایه نیکی
خالص ارزش دارایی‌های صندوق توسعه سرمایه نیکی، که 
در فروردین‌ماه 1395 و در راستای جذب سرمایه‌گذاران 
ریســک‌گریز، آغاز به کار کرد، در یک‌ســال گذشــته با 
کاهشــی 6 درصدی، اکنون به 163 میلیارد ریال رسیده 
است. گروه‌های »ســرمایه‌گذاری‌ها«، »خودرو و ساخت 
قطعات« و »هتل و رســتوران« همواره مورد اعتمادترین 
صنایع بورسی نزد مدیران این صندوق بوده‌اند،‌ اما ماهیت 
احتیاطی صندوق‌های بادرآمد ثابت ســبب شده تا تنها 
26 درصد از دارایی صندوق، به این صنایع و سایر صنایع 
بورســی اختصاص یابد و حدود 46 درصد از دارایی‌های 
صندوق، در بازار بدهی، اوراق مســتعد با بازدهی مناسب 
و با ملاحظات مدیریت ریســکی، ســرمایه‌گذاری شود. 
ایــن صندوق با درآمد ثابت با رویکردی که در تشــکیل 
پرتفوی خود داشــته، با کسب بیش از 27 درصد بازدهی 

در یک‌سال اخیر عملکرد بسیار خوبی داشته است.
عملکرد صندوق‌های  در جدول 
مدیریت  تحت  ســرمایه‌گذاری 
این شرکت را مشاهده می‌کنید.

بازدهی 40 درصدی »صبانیک« در یک ماه

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارائه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام نمی‌کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت‌های مشاور سرمایه‌گذاری و هفته‌نامه بورس توضیح و یادآورـی
هرگونه مسئولیتی نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می‌کنند. همچنین به سهامداران توصیه می‌شود، افق دید سرمایه‌گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

تخصیص  با  دولت  مخالفت 
عدالت سهامداران  به  اعتبار 

سهام عدالت

 چند توصیه به تازه واردان
 بازار سرمايه

کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت مشاور سرمایه‌گذاری نیکی گستر

شرکتی حاکمیت 
معرفی کتاب

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

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

رئیس سازمان خصوصی سازی درمورد تخصیص سهام 
عدالت به جاماندگان گفت: منابعی که باید در پرتفوی 
ســهام عدالت قرار بگیرد کفاف این تعداد افراد واجد 
شــرایط را نمی دهد و آخرین بار هم معاونت حقوقی 
ریاســت جمهوری با تخصیص ســهام شــرکت‌های 
مس، فولاد و پتروشــیمی خلیج فارس مخالف کردند. 
تفســیر معاونت حقوقی ریاست جمهوری هم این بود 
که، این ســهام جزو ســهم ۲۰ درصدی دولت است 
و امکان واگذاری ســهام این شــرکت‌ها وجود ندارد. 
اگر این ســهام از ســبد ســهام عدالت خارج شوند، 
 عملا دیگر ســهام ارزنده‌ای در ســبد ســهام عدالت 

وجود ندارد. 
رئیس کل ســازمان امــور مالیاتی کشــور با صدور 
بخشنامه‌ای، معافیت مالیاتی واگذاری سهام عدالت به 
افراد تحت پوشش نهادهای حمایتی موضوع تصویب 
‌نامه شــورای عالی اجرای سیاست‌های کلی اصل ۴۴ 
قانون اساسی وزارت امور اقتصادی و دارایی ابلاغ کرد.

* بازار جایی نیست که یک شبه ره صد ساله را بروید. 
مطمئن باشید مدت زمان زیادی باید در بازار باشید و 
حرکات را ببینید و مطالعه کنید تا به درک نســبی از 

شرایط بازار برسید. 
* با خواندن یکی دو کتاب، دیدن یک دوره آموزشی یا 
شــرکت در یک کلاس هیچکس تریدر نشده است که 

شما نفر دوم باشید. 
* به اندازه‌ای که ســرمایه دارید و به شکل معقول به 
دنبال کسب سود باشید. نه اینکه توقع کسب سود چند 
ده برابر میزان سرمایه‌تان را داشته باشید. چون در این 
حالت باید ریســک‌های فوق تصوری را انجام دهید و 
ریسک بالا اسمش معامله‌گری نیست، بلکه قمار است. 
* دنبال ســیگنال گرفتــن از این و آن نباشــید. اگر 
واقعا معامله‌گری را به عنوان یک شــغل قبول کرده‌اید 
خودتان پیگیر کار باشید نه اینکه با پول دادن به این و 

آن و منت کشی دنبال سگینال گرفتن باشید. 
* اگر درآمد خوبی دارید و دخل و خرج زندگی‌تان جور 

است، واقعا در این بازارها چیز جدیدی وجود ندارد. 
@bourse_hosein_zamani

کارواش دوچرخه
ورود به دنیای کسب‌وکار و موفقیت در آن، نیاز به 
آموزش و تمرین دارد. بیســت تا ‌سی‌سالگی وقت 
آن است که با آمادگی و تسلط کافی در این مسیر 
برانیم، نه اینکه تازه با چراغ راهنمایی آشــنا شــویم و جای گاز و کلاچ و ترمز را یاد 
بگیریــم. پس خوب اســت فرزندان‌مان را از کودکی بــرای زندگی کاری و حرفه‌ای‌ 
آینده آماده کنیم تا وقتی پا به دوران بزرگســالی می‌گذارند، دست‌کم با پیش‌نیازها 
آشنا باشــند. برای دستیابی به این آمادگی، لازم نیســت بچه‌ها به کاری تمام‌وقت 
مشــغول شــوند و از درس و مدرسه و تفریح باز بمانند؛ می‌شــود در تابستان آن‌ها 
را به شــاگردی در مغازه بفرســتیم یا به راه‌اندازی کسب‌وکاری کوچک ترغیب‌شان 
کنیم تا در موقعیتی واقعی، مهارت‌های لازم برای کار و کســب درآمد را بیاموزند و 

تجربه‌اندوزی کنند.
داستان آرتور و تلاش او برای راه‌اندازی »کارواش دوچرخه« تصویر خوبی از کارآفرینی 
و مهارت‌های لازم برای آن در ذهن کودکان ترسیم می‌کند. آرتور برای خرید پیراهن 
و کلاه ورزشی پول کافی ندارد و به دنبال راهی برای کسب درآمد است تا آن پول را 
جور کند. او گزینه‌های مختلفی را بالا و پایین می‌کند و بالاخره با پیشنهاد دوستش 
تصمیم می‌گیرد کارواش دوچرخه راه بیندازد. به نظر می‌رســد این کار بازار خوبی 

دارد و دیگران حاضرند برایش پول بدهند. شــناخت نیاز بــازار، از اصول مهم برای 
راه‌اندازی کسب‌وکار است که او به خوبی از پس آن برمی‌آید.

آرتور وســایل لازم را تهیه می‌کند و قدم به قدم با راه و رســم کاسبی آشنا می‌شود. 
او یاد می‌گیرد که تبلیغ راه رونق بخشیدن به کارش است. پس با یکی از مشتری‌ها 
مذاکره می‌کند تا در ازای شستن دوچرخه‌اش با هزینه‌ای کمتر، در محله بچرخد و 
کار آرتور را تبلیغ کند. توانایی حســاب و کتاب و قیمت‌گذاری، از دیگر مهارت‌های 
ضروری برای راه‌اندازی کســب‌وکار است که آرتور با یادگیری آن‌ها در طول کار، به 

کاسب‌کاری حرفه‌ای تبدیل می‌شود و به خواسته‌اش می‌رسد.

فرهنگ‌سازی

کتاب حاکمیت شــرکتی؛ یک راهنمــای عملی برای 
حسابرسان، مدیران، سرمایه گذاران و حسابداران نوشته 
»وستت راوال« و ترجمه »عبدالمهدی ارجمندنژاد« در 
381 صفحه و توســط انتشارات موسسه عالی آموزش 

بانکداری ایران به چاپ رسیده است. 
این کتاب در ۱۵ فصل به تبیین ابعاد مختلف حاکمیت 
شــرکتی و نقش هر یک از فعالان این حوزه می‌پردازد. 
در ضمن به مباحثــی همچون GRC، تئوری‌های مبنا 
در حاکمیت شــرکتی، تضاد منافع، اوبر و اوبریزاسیون، 
حاکمیت شرکتی آرمانی، تفاوت اصول و مقررات، نظام  
افشــاگر یا سوت زنی، کدهای رفتاری، وظایف سه گانه 
امانتداری، فین تک، بیــت کوین، فناوری بلاک چین، 
عدم تقــارن اطلاعاتی، ایجاد موازنه بین هیأت مدیره و 
مدیریت، نزدیک بینی مدیریت، رایانش ابری، شیوه های 
جدید در توزیع کالا و خدمات و تاثیرات آنها بر موضوع 

حکمرانی، امنیت سایبری، و... پرداخته شده است. 
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1393/03/0369525138421/548/3847نیکی‌گسترانمختلط

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی 
1394/05/319200896104091/6370صبانیک

1395/01/1726264621638/827/4469توسعه سرمایه نیکیبا درآمد ثابت

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت مشاور سرمایه‌گذاری نیکی گستر

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت بنیادی12,73015,000شبندر
20 مناسب شرکت

 وضعیت بنیادی 1,3651,800شستا
15مناسب زیرمجموعه‌ها

15چشم انداز سودآوری20,36025,000سپاها

ت
مد

د 
بلن

23,89035,000وغدیر
 پایین بودن نسبت

 P/NAV  
تنوع زیرمجموعه‌ها

25

10پایین بودن P/NAV 2,5094,000پترول

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

تنوع پرتفوی و  -
15ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

80,400120,000حپارسا
وضعیت معاملاتی 

 مناسب، نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

 نسبت قیمت 11,39015,000خدیزل
15به سود مناسب

 افزایش نرخ محصول15,93020,000کیمیاتک
15 و افزایش تولید

7,24010,000کچاد
 افزایش حاشیه سود
  و نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

ت
مد

د 
بلن

26,03035,000وکغدیر
نسبت P/NAV مناسب 

 افزایش سود
 زیرمجموعه‌ها

20

66,13090,000شخارک
 کاهش بهای تمام شده 

 و نسبت قیمت 
به سود مناسب

20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان الگوریتم

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت تکنیکالی9,13013,000شپنا
15 و ورود پول مناسب

10وضعیت بنیادی مناسب9,68012,000سغدیر

وضعیت بنیادی 3,7826,000غبشهر
10و تکنیکال مناسب 

افزایش ظرفیت تولید و 8,30012,000فسازان
10شرایط بنیادی مناسب

 وضعیت بنیادی 53,53075,000بوعلی
10وتکنیکال مناسب

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت تکنیکالی مناسب4,3607,500زبینا

وضعیت مناسب تکنیکال 2,7405,000وبصادر
15و ورود پول به سهم

 وقوع تحولات اساسی 3,6266,000خساپا
15در صنعت خودرو

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پرداز آریان

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

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

وضعیت بنیادی و 2,7394,500وبصادر
20تکنیکالی مناسب

3,7826,500غبشهر
کاهش نرخ روغن خام 

جهانی و توانایی سودآوری 
1.600 ریالی در سالی جاری

15

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 24,533تصمیم
5فرصت‌های ایجاد شده در بازار

ت
مد

د 
بلن

56,75078,000پسهند
افزایش نرخ فروش 
محصولات و رشد 
سودآوری شرکت

20

6,89012,000تفارس
افزایش حجم عملیات 
و سودآوری با توجه به 
افزایش سرمایه پیش رو

20

20موقعیت تکنیکالی مناسب 4,1228,000وبملت

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

افزایش نرخ و احتمال7,80011,000 کحافظ
15 افزایش مقدار تولید

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,277ضمان
15مناسب با ریسک پایین

6,5508,000  فافق
سودآوری مناسب 

 زیرمجموعه‌ها و تقسیم 
سود مناسب

10

ت
مد

د 
بلن

59,60080,000 جم
احتمال افزایش حاشیه سود 
و بهبود تقاضای محصولات 

شرکت
15

14,98020,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 

نرخ برق، وضعیت ارزی 
مناسب، عرضه اولیه شرکت 

زیر مجموعه

15

دارای عملیات و ذخیره‌ی ارزی 14,28020,000رنیک
15مناسب

دارا بودن پرتفوی متنوع و -24,263کاریس
15مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

اه 
کوت ت
 نسبت قیمت 5,5406,500خاورمد

10به سود پایین

ت
مد

ن 
20گزارشات ماهانه خوب12,03014,000دکوثرمیا

20گزارشات ماهانه خوب39,95047,000هجرت

ت
مد

د 
بلن

افزایش مبلغ فروش 17,61023,000شگویا
20محصولات در بورس کالا

 پرتفوی کم ریسک18,51024,000مدیر
10 و بنیادی

60،84085,000پسهند

شرکت پیشرو در حوزه 
تسمه نقاله، نرخ گذاری 
آزاد محصولات ، رشد 
مقداری فروش برای 

سال مالی جدید

20

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری فاینتک
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 سقف41,06065,000کبافق
10 کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی12,73018,500شبندر

 وضعیت مناسب بنیادی 5,7609,000فباهنر
10و P/E forward حدود 4

ت
مد

د 
بلن

18,88025,000فولاژ
با فرض %35 بهره‌برداری 

 از پروژه یزد 1 
و P/E forward حدود 3

20

26,03038,000وکغدیر
انتظار از رشد 

زیرمجموعه‌ها و بازدهی 
مناسب 

20

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

برخورداری از11,81015,000خودکفا
15 نسبت ‌p/nav مناسب

15دارای نسبت p/e مناسب45,70058,000شصدف

10پتانسیل خروج از زیان 4,1258,000خاذین

تکمیل طرح توسعه10,99014,000کپشیر
15 و رشد سودآوری 

15دارای نسبت p/e مناسب 59,94076,000دپارس

ت
مد

د 
 بازدهی ثابت _14,319ثباتبلن

10و بدون ریسک 

10برخورداری از پرتفوی بهینه_19,208ویستا

5678

1234

سعید کاشی زنوزی
مدیر سرمایه‌گذاری  نیکی گستر

مائده محبوب
کارشناس آکادمی هوش مالی
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