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روش های مختلف همچون یارانه یا تعیین قیمت 
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 صفحه 13 

بهترین های صنعت بلاکچین از نگاه »فورچون«

40 غول کریپـتــو
نشــریه »فورچــون« در ویژه نامه آوریــل/ می خود به معرفی 40 شــرکت بــزرگ و اثرگذار 
فعــال در حوزه بلاکچین و کریپتوکارنســی پرداخته اســت. در رتبه بندی جدید این نشــریه 
 که برای نخســتین بار بر اســاس متدولوژی خاصی انجام شــده، برخلاف رتبه بندی مشــهور
Fortune 500 که شرکت ها را بر مبنای میزان درآمد طبقه بندی می کند، اثرگذاری شرکت ها 
نیز مورد توجه بوده اســت. در این رتبه بندی جدید، مجله فورچون به شناسایی رهبران صنعت 

کریپتو و شرکت ها یا سازمان های غیرمتمرکز خودمختار )DAO( پرداخته است.

توقف نمادها تا کی ادامه دارد؟

بازگشایی ها در قهقرا

مدیرعامل گروه مالی بانک توسعه تعاون بیان کرد:



شروع هفته بازار ضعیف 
ناامیدکننــده ای  و 
عرضه ها  فشار  داشتیم. 

در بازار به خصوص در بزرگترها مشهود بود.
ارزش معامــات خــرد با افت به محــدوده 13500 
میلیــارد تومان رســید. تقاضا بــرای نمادهایی که 
گزارش بهتر از انتظار منتشــر کرده اند نیز قابل توجه 
نبود. مصوبه کاهش مصرف برق صنایع اباغ شد که 
باعث کاهش تولید در برخی صنایع می شود درنتیجه 
کمیابی و افزایش نرخ را ســبب می شــود. از این رو 
صنعت سیمان با ورود پول همراه شد. در نهایت 850 
میلیارد تومان خرج پول حقیقی ها ثبت شد و شاخص 
کل با کاهش حدود یک درصدی در سطح 2 میلیون 

و 297 هزار واحد قرار گرفت. 
در دومین روز هفته بازار با فشــارعرضه ها شروع شد 
اما به تدریج شــرایط بهبود یافت و بــازار متعادل و 
رو به مثبت شــد. در بازار روز یکشنبه بانک ملت به 
دلیل شرایط بنیادی مناسب و اخبار مثبت با افزایش 
تقاضا همراه شــد. خبر افزایش ســرمایه در بانک ها 
می تواند باعث تحولات مهمی در این صنعت شــود. 
گروه خدمات پرداخت با توجه به تغییر دستورالعمل 
کارمزد خدمات پرداخت توســط بانک مرکزی شاهد 
رشد قیمت ها در این گروه بودیم. در نهایت بیشترین 
ارزش معامات خرد را دو نماد »وبملت« و »پی پاد« 
به خود اختصاص دادنــد و ارزش معامات همچنان 
کاهشــی بود و به رقم 11000 میلیارد تومان رسید. 
شــاخص کل با افزایش جزیی به سطح 2 میلیون و 

302 هزار واحد رسید. 

شروع خرداد با ورود نقدینگی
در اولین روز خرداد بازار شرایط بهتری داشت و تقاضا 
در گروه هــای خودرویی و بانکی بیشــتر بود. اخبار 
مثبت برجامی و انتشار گزارش مثبت همچون انتشار 
گزارش 12ماهه »وبملت« و شناســایی سود  1215 
ریالی موجب صف خرید در این نماد شــد. بانکی ها، 
خودروسازان، فلزات اساسی  بیشترین ورود نقدینگی 
حقیقی ها را رقم زدند. عرضه های ســنگین در بانک 

ملت توســط حقوقی ها نتوانست بر فشار تقاضا غلبه 
کند. در نهایت شاهد ورود پول حدود 1000میلیارد 
تومان به بازار بودیم و شــاخص بــا افزایش اندک در 

سطح 2 میلیون و 318 هزار واحد قرار گرفت. 
در روز ســه شنبه بازار نوسانی و پرعرضه ای را شاهد 
بودیم. عرضه ها در بانک ملت بازار را با نوســان منفی 
روبرو کرد. فشار فروش در خودروسازان سبب شد که 
بازار با اصاح همراه شــود و عرضه ها شــدت بگیرند 
البتــه صف فروش خاصی در نمادها شــکل نگرفت. 
بزرگترها بــازار متعادل منفی بودنــد و کوچکترها 
بیشــتر مورد توجه بازار قرار داشــتند. سیمان، مواد 
دارویــی و کانه های فلزی بــا ورود پول همراه بودند. 
ارزش معامات هم در سطح قابل قبولی قرار گرفت و 
حدود 13000 میلیارد تومان ثبت شد. شاخص کل 
با افزایش حدود 0.53 درصدی در سطح 2 میلیون و 

330 هزار واحد قرار گرفت. 

تاثیر یک نامه بر بازار 
در آخریــن روز هفته بازار با هیجان مثبت  خبر روز 
گذشته نامه رئیس مجلس به دولت در خصوص حذف 
ارز 28500 تومانی اغاز شد و گروه پالایشی و برخی 
پتروشــیمی ها با تقاضا همراه شدند. تغییر نرخ ارز از 
28500 به نرخ حدود 38 هزار تومان ســبب افزایش 

ســود در گروه پالایشی می شود. در گروه پتروشیمی 
شرایط متفاوت تر است و در صنایعی که نرخ خوراک 
آنها از 28500 تومان تغییر کرده با عرضه همراه بودند. 
خودروسازان و بانک ها بیشترین خروج پول را داشتند 
و در مقابل شــیمیایی ها و پالایشی ها بیشترین ورود 
را ثبت کردند. حدود 160 میلیارد تومان خروج پول 
حقیقی ها ثبت شد و شــاخص کل با رشد 15 هزار 
واحــدی در کانال 2 میلیــون و 345 هزار واحد قرار 

گرفت .  
رشــد آرام یا به عبارت بهتر لاک پشــتی شــاخص 
مهمترین ویژگی روزهای کاری این هفته بود. به جز 
اولین روز کاری، ادامه هفته با رشد شاخص همراه بود 
و شاخص پس از عبور از 2.3 میلیون واحد به آستانه 
2.35 میلیون واحد رسیده است. کالاها در بازار جهانی 
قرمز بودند. مس و روی کاهش قابل توجهی داشتند 
و مــس به کمتــر از 8 هــزار دلار و روی به کمتر از 
2400 دلار کاهش یافت. رکود فعالیت های تولیدی 
و صنعتــی در چین از جمله دلایل اصلی آن اســت. 
اما نفت با ثبات است و نسبت به ابتدای سال کاهش 
خاصی نداشته اســت. قیمت طا نیز در محدوده 2 
هزار دلار معامله می شــود. قطار عرضه های اولیه به 
راه افتاده است و پس از »زفجر« حالا نوبت »عالیس« 
است و شرکت سرمایه گذاری الماس حکمت ایرانیان 

در حال انجام معارفه اســت. در این میان »پی پاد« 
همچنان با صف خریدهای سنگین همراه است و به 
رشد خود ادامه می دهد. همچنان بازار آپشن نیز داغ 
بود و آپشــن خودرو سررسید شد و با فشار فروش بر 
نماد خودرو، عمده اختیارهای خرید بی ارزش شدند. 
این موضوع با اعتراضاتی از ســوی افراد در خصوص 
کاهش تصنعی قیمت سهام در آستانه سررسید آپشن 
همراه بود. این موضوع پیــش تر در برخی نمادهای 
دیگر رخ داده و شــاهد رشــد یا کاهش غیرمنتظره 
قیمت سهام در آستانه سررسید آپشن بوده ایم. بازار 
بین گروه های ریالی در حال چرخش است. بانکی ها 
لیدر مقطعی بازار شدند. »وبملت« سود بیش از 120 
تومانی کدال کرد اما صف خرید آن فقط یک روز دوام 
داشت و در روز بعدی منفی شد! در آستانه نمایشگاه 
بورس شــاهد رونمایی از سایت جدید اطاع رسانی 
بورس بوده ایم که به دلیل باگ های زیاد با انتقاد فراوان 
مواجه شد. در رویدادی بی سابقه،  مجلس مصوبه دولت 
در قیمت گذاری ارز 28.5 هزار تومانی را خاف قانون 
اعــام کرد. خبری که می توانــد اثر مثبتی بر گروه 
پالایشی و برخی پتروشیمی ها داشته باشد و در کنار 

آن زیان برخی پتروشیمی را به همراه داشته باشد. 
دلار نیما 2 با فشــار خرید مواجه است و برخی اخبار 
حاکی از  درخواست 6 تا 9 هزار تومانی برای تخصیص 
از ســوی دلالان است،  رقمی که از جیب سهامداران 
به رانت خواران رفته اســت. زمارد پس از مجمع و 
اخبــاری مبنی و تجدید ارزیابــی در مجمع،  مثبت 
بازگشایی شــد و سپس با صف خرید سنگین همراه 
شد. در گزارش های ماهانه،  فملی شاهد کاهش جزیی 
قیمت کاتد بود. البته کاتد صادراتی شــرکت با رشد 
قیمت همراه بوده اســت. نرخ فروش صادراتی بیش 
از 27 درصــد بیش از فروش داخلی اســت. در گروه 
لاســتیکی،  کویر تایر شــاهد افزایش نرخ حدود 10 
درصدی نسبت به ماه قبل بود که خبر خوبی برای این 
صنعت است. نرخ های فروش جم پیلن شاهد رشد 10 
درصدی بوده و »کگاز« شاهد رشد نرخ 10 درصدی 
است. ســیمانی ها از جمله سهرمز، سفانو و اردستان 

همگی با کاهش جزیی همراه بودند.
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اخبـار هفته

۱۰ گانه مهار تورم و رشد تولید  بسته سیاست های 
ســخنگوی اقتصادی دولت در رابطه با اباغ بسته 
سیاست های 10 گانه مهار تورم و رشد تولید گفت: 
برنامه اقتصادی کوتاه مدت دولت تحت عنوان بسته 
سیاست های مهار تورم و رشد تولید که جزئیات آن 
در ســتاد اقتصادی دولت مورد بررسی قرار گرفت، 

نهایی شده است.
سید احســان خاندوزی افزود: در این بسته اقتصادی دستور کار 10 ماهه 
دســتگاه های اجرایی به تفکیک دستگاه های متولی و زمان بندی اجرا در 
دستور قرار می گیرد و این برنامه تا پایان سال 1402 خواهد بود.وی بیان 
کرد: برنامه میان مدت اقتصادی کشور ذیل تدوین لایحه برنامه هفتم در 
جلسات متعدد آماده شده در لایحه برنامه هفتم تدوین و تصویب و تقدیم 
مجلس خواهد شد که در ریل گذاری کوتاه مدت و میان مدت دو سند مهم 
برای فعالیت های اقتصادی بخش های مختلف دولت خواهد بود.او همچنین 
افزود: عوامل ساختاری تورم زا در اقتصاد ایران تحت مدیریت و کنترل است.

زنگ خطر تضعیف سلطه دلار 
معاون اول رئیس جمهور گفت: این روزها خبرهای 
متعددی از اقدام دولت ها برای کنار گذاشتن دلار 
از معامات و اســتفاده از ارزهای محلی شــنیده 
می شــود. همانطور که می دانید افزایش اخیر نرخ 
تورم در جهان، موجب شــده اســت تا کشورهای 

مختلف دنیا به دنبال یافتن راهکارهای عملیاتی برای کاهش نقش و در 
نهایت حذف دلار از مبادلات تجاری خود باشند. تاکنون، دلار مهمترین 
اهرم ابرقدرتی و توان تحریمی آمریکا بوده که اکنون زنگ خطر تضعیف 

این اهرم قدرتمند به صدا درآمده است.
محمــد مخبر افزود: مطابق آمار صندوق بین المللی پول، ســهم دلار در 
ذخایر ارزی کشــورها، از 71 درصد در سال 2000 به 58 درصد در سال 
2022 کاهش پیدا کرده اســت. همچنین دیگر دلارزدایی یک »انتخاب 
داوطلبانه« توسط کشورها نیست، بلکه  پاسخی اجتناب ناپذیر کشورها به 

"پروژه ساح سازی از دلار" است. 

تعیین قیمت ثابت، خلاف قانون و ســند مردمی دولت 
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلــس: نرخ ثابت، 
پیامدهــای ارز ترجیحی در دولــت قبل را تداعی 
می کند و تعیین قیمت ثابت، خاف قانون و ســند 

مردمی دولت است.
محمدرضا پورابراهیمی پیرو لغو مصوبه هیأت وزیران 

مبنی بر تثبیت نرخ ارز و تعیین نرخ تسعیر ارز جهت شرکت های پالایش 
نفت و پتروشیمی توسط بانک مرکزی گفت: سیاست های تثبیت نرخ ارز 
با نرخ ثابت - عدد ثابت - کاما از زمین تا آسمان با مفهوم تثبیت نرخ ارز 
تفاوت می کند، بنابراین به همین دلیل است که مجلس این مصوبه را مغایر 
با قوانین دانسته است. وی افزود: کاما مشخص است که مبنای تصمیمات 
در توســعه اقتصادی نرخ ثابت ارزی نیست چراکه نرخ ثابت ارزی حتما 
باعث ایجاد فساد، رانت و افزایش شرایط مرتبط با تقاضا و از تعادل خارج 
کردن تخصیص ارز در نظام اقتصادی و همه پیامدهای منفی می شود که 

ما پیش تر در موضوع ارز ترجیحی در دولت قبل داشتیم. 

توافق ایران و اندونزی برای تبادلات تجاری
سید ابراهیم رئیسی در ادامه برنامه های سفر رسمی 
به اندونزی گفت: دو کشور در 70 سال سپری شده 
از برقــراری روابط دیپلماتیک، همــواره تعامات 
خوبــی در حوزه های مختلف سیاســی، اقتصادی، 

تجاری و منطقه ای و بین المللی داشته اند.
رئیس جمهور کشــور با اشــاره به هدفگذاری انجام شده برای رساندن 
حجم مبادلات تجاری دو کشور به رقم 20 میلیارد دلار افزود: البته دو 
کشور تصمیم گرفته اند که مبادلات خود را با ارزهای ملی انجام دهند. 
امروز مقامات دو کشــور اســناد متعددی برای همکاری در حوزه های 
مختلف امضــا کردند که نشــان دهنده عزم و اراده آنها برای توســعه 
روابط در همه حوزه هاســت. رئیس جمهور تاکید کرد: گسترش روابط 
با اندونزی به عنوان یکی از کشورهای مهم و موثر در آسیا و جهان که 
در ســازمان های مهم منطقه ای و بین المللی عضویت دارد، برای ایران 

اهمیت زیادی دارد.

به طور کلی و به خصوص در شرایطی که تعادل عرضه 
و تقاضا بهم خورده باشد و در شرایط بحرانی که فشار 
زیادی بر بخش های بســیاری از جامعه تحمیل شده 
اســت، از وظایف دولت است که اقشــار کم درآمد، ضعیف، فقیر و آسیب 
دیده را به روش های مختلف همچون یارانه یا تعیین قیمت حمایت کند. اما 
برای چنین اقدام حمایتی ابزار مکمل نیاز اســت، یعنی دولت باید به اندازه 
کافی توانمند بوده و نیرو، ابزار نظارتی و ابزار گردآوری اطاعات را داشــته 
باشد. از طرف دیگر مردم، تولید کننده و مصرف کننده باید آمادگی آن را 
داشته باشند یعنی سرمایه اجتماعی به اندازه کافی مناسب باشد و در کنار 

آن دستگاه های نظارتی و قضایی هم باید آمادگی حمایت داشته باشند.
 این نوع حمایت باید موقت باشد تا دولت سیاستگذاری های خود را به سمت 
تعادل ببرد اما دولت هیچکدام از این شرایط را ندارد؛ نه نیروی کافی نه ابزار 
نظارتی و امکانات اطاعاتی. در کنار آن دستگاه قضایی ناکارآمدی با پرونده های 
بســیار زیاد که به کارهای خود هم نمی رسد تا چه رسد که تخلفات ناشی از 
قیمت های دستوری را هم بررسی کند و این باعث می شود که از کارایی لازم 
برخوردار نبوده و همچنین کمک به ســرمایه گذار هم نمی شود که می تواند 
با افزایش تولید خود قیمت را کاهش دهد. بنابراین سیاســت قیمت گذاری 
دستوری وقتی در شرایط فعلی اعمال شود هم هزینه تحمیل می کند و هم 
منجر به شکست می شود. در دوران جنگ و بحران که سرمایه اجتماعی بالا 
بود و مردم همکاری می کردند، قیمت ها دستوری بود و آثار منفی ای که الان 
قیمت های دستوری دارد در آن زمان نبود. در حال حاضر که اینقدر فاصله بین 
عرضه و تقاضا به وجود آمده است، مردم آسیب دیده ا و سرمایه اجتماعی کم 
شده، بنابراین با قیمت گذاری دستوری دولت جایگاه خود را تنزل می دهد، در 
دوره جنگ دولت می توانست این نظارت را انجام دهد و تنبیه و تشویق کند 
اما حال عما دولت با اقدامی که نمی تواند اجرایی کند خود را کوچک می کند.
آسیب های سیاست قیمت گذاری دستوری به مراتب بیشتر از محاسن آن 
است و می توان گفت محاسن آن تقریبا نزدیک به صفر است. این کار باعث 
انحراف در سرمایه گذاری می شــود زیرا وقتی قیمت دستوری شد از نظر 
دولت قیمت ها برای مصرف کننده کمتر از قیمت های عرضه و تقاضاســت 
اما باعث می شــود سرمایه گذار به سمت ســرمایه گذاری نرود. این کارها 
در نظامی سوسیالیســتی می تواند موثر باشد چون همه کارها دست دولت 
است اما وقتی پذیرفتندکه بخش عمده ای از فعالیت های اقتصادی را بخش 
خصوصی باید انجام دهد. بخش خصوصی عما تابع مکانیزم بازار است و بر 
اساس قیمت ها سرمایه گذاری می کند. دولت وقتی قیمت ها را محدود کند 
و کاهش دهد بخش خصوصی را مجبور می کند از سرمایه گذاری مورد نظر 
منحرف شود و در بازار سرمایه هم به همین شکل موجب فرار سرمایه از این 
بازار  شده و مشارکت را به حداقل می رساند.درنهایت دولت ناتوان از اعمال 
قیمت گذاری دستوری و نظارت است و عما مردم، تولید کننده و سرمایه 
گذار همکاری نمی کنند،کار دولت را هم سخت تر می کنند و منافعی که مد 
نظر دولت است اتفاق نمی افتد. دولت بهتر است با منابع محدودی که دارد، 
موانع کسب و کار را که عامل کاهش تولید است کاهش دهد تا قیمت ها به 

خودی خود و نه با دستور پایین بیایند.

دو مصوبــه اخیــر هیأت 
مدیره ســازمان بورس به 
منظــور حمایــت از بازار 
سرمایه پس از ثبت رکورد 
شــکنی های اخیر در بازار 
سرمایه و متعاقبأ عقب گرد 

بازار در یک هفته در حالی اطاع رسانی شد که بازار سرمایه به باور بسیاری از 
تحلیلگران بر مدار ارزندگی و در مسیری صحیح در حرکت است. مصوبه اول 
به واریز نیم همت به حساب صندوق تثبیت اشاره دارد و مصوبه دوم مربوط به 
تمدید دو ماهه فرصت اصاح بخش سهام پرتفوی صندوق های با درآمد ثابت 
است. فارغ از نگاه فعالان بازار به حمایت هایی از این دست، با نگاهی به ارزش 
معامات روزانه بورس و فرابورس از یک سو و میزان خروج نقدینگی حقیقی 
در روزهای ریزشی دو هفته قبل، پر واضح است که 500 میلیارد تومان تزریق 
نقدینگی به صندوق تثبیت اثر ژرفی بر کلیت بازار حتی در تایم فریم  روزانه 
نیز نخواهد داشت. مگر آن که این نقدینگی توسط صندوق تثبیت در صنعت 
یا نمادهای غیر شاخص ساز وارد شود که بسیار بعید و غیر منطقی است و در 

این صورت نیز تنها بر همان نمادها می تواند اثر گذار باشد.
در خصوص مصوبه دوم وضع به منوال دیگری اســت. صندوق های با درآمد 
ثابت که در ماه های اخیر توانســتند بخشی از عقب ماندگی بازدهی خود در 
رقابت با بانک ها را به واسطه رشد بازار کم و بیش جبران کنند، تا حدود قابل 
ماحظه ای بر سمت عرضه موثر هستند. بنابراین کاهش فشار جهت اصاح 
پرتفوی از سوی دستگاه نظارت تصمیمی به مراتب عمیق تر خواهد داشت. اما با 
توجه به تمدید دو ماهه فرصت صندوق ها و با توجه به تقارن آن با فصل مجامع 
شرکت ها به نظر می رسد در این صورت نیز انتفاع صندوق ها از این مصوبه کمتر 
از فعالان حقیقی و سرمایه گذاران خرد نخواهد بود چون فشار عرضه به بعد از 
آن تاریخ موکول خواهد شد و قطعا سازمان بورس، تمهیدات موثرتری را برای 
حمایت از بازار در ماه های پایانی تابستان سال جاری نیز در نظر خواهد داشت.

قیمت گذاری دستوری راهگشا نیست

یق نقدینگی به صندوق تثبیت بی اثری تزر

سرمقاله

دیـدگاه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

مرتضی افقه
اقتصاددان

مراسم »رونمایی از تالار برق سبز در بورس انرژی ایران« با حضور وزیر 
نیرو، رئیس ســازمان انرژی های تجدیدپذیر، رئیس سازمان بورس و 
اوراق بهادار، مدیرعامل بورس انرژی ایران، نمایندگان مجلس شورای 
اســامی و شماری از مسئولان کشوری برگزار شد. نخستین معامله 
برق تجدیدپذیر در بورس انرژی ایران انجام شد. این معامله با قیمت 
یک هزار و 995 تومان و در حجم 670 کیلووات ساعت صورت گرفت 

که تقریبا نصف قیمت برق حرارتی است.
در ابتدای این مراسم علی نقوی، مدیرعامل بورس انرژی ایران گفت: 

گسترش انرژی های تجدیدپذیر نیازمند بازاری شفاف است.
وی افزود: گســترش انرژی هــای تجدیدپذیر بیــش از هر چیز به 
فعال شــدن بخش خصوصــی در زمینه تامین مالی نیازمند اســت.  
این مهم ممکن نیســت جز با راه اندازی بازاری که با تکیه بر عناصر 

شفافیت و کارایی از ساختارهای متمرکز دولتی تمرکززدایی کند.
همچنین تولید انرژی تجدیدپذیر و بازار این نوع انرژی ها در سال های 
اخیر به طرز فزآینده ای در جهان مورد توجه قرار گرفته است. مروری 
بر برنامه های کشــورهای همســایه ایران نیز از توجه جدی آن ها به 

تولید انرژی تجدیدپذیر حکایت دارد.

ایران نخستین کشور غرب آسیا در آغاز معاملات برق 
تجدیدپذیر در بورس انرژی 

علی نقوی گفت: با تغییر سکان داری وزارت نیرو در دو سال گذشته 
رویکرد متفاوتی آغاز شد. نتیجه همکاری وزارت نیرو و بورس انرژی 
ایران در زمینه اقدام به بررســی و ارائه راهکارهای مرتبط با »توسعه 
مبادلات برق در بورس انرژی« منجر به اباغ دســتورالعمل توسعه 
مبادلات برق در بورس انرژی ایران در روزهای پایانی اسفندماه سال 
گذشته توسط وزیر نیرو شد و امروز زیرساخت های فنی و معاماتی 

در بورس انرژی ایران به ایستگاه آغاز معامات رسید. 
وی افزود: معامات برق تجدیدپذیر در بورس در اقتصادهای پیشرفته 
و در شــماری از کشــورهای اروپایی و امریکایی مدت هاست رونق 
گرفته و خوشحالیم که اعام کنیم جمهوری اسامی ایران به عنوان 
نخستین کشور غرب آسیا آغازگر معامات برق تجدیدپذیر در بورس 

انرژی خود است.
امکان صادرات برق تجدیدپذیرها با راه اندازی تابلو سبز فراهم می شود

مدیرعامل بورس انرژی ایران گفت: راه اندازی تابلوی ســبز در بورس 

انرژی امکان صادرات برق تجدیدپذیرها در شرایط غیرپیک را فراهم 
می کند. با توجه به ناترازی گاز و سوخت در ایران این موضوع بسیار 
مهم و کلیدی اســت. نرخ برق تجدیدپذیر در برخی از کشــورهای 
همســایه تا 2 برابر نرخ خرید تضمینی در ایران است. صدور مجوز 
صادرات به نیروگاه هــای تجدیدپذیر و رفع انحصــار از توانیر برای 

صادرات برق، گام مهمی در توسعه صنعت برق کشور خواهد بود.

روش های قبلی فروش مشکل قیمت گذاری داشت
در ادامه این مراســم محمــود کمانی رئیس ســازمان انرژی های 
تجدیدپذیــر گفت: مهم تریــن اقدام ایجاد مدل هــای متنوع برای 

نیروگاه های تجدیدپذیر است. 
در ابتدای شــروع دولت تنها یک مــورد خرید تضمینی، مبتنی بر 
ماده 61 اصاح الگوی مصرف مطرح بود مشــکل اساسی این روش 
بحث قیمت گذاری بــود. بخش خصوصی مهم ترین مانع را دیرکرد 

مطالبات می دیدند.
 با تاش فراوان امروز شــاهد مدلی هستیم که مبتنی بر پیشنهاد 
شــرکت های توســعه دهنده تجدیدپذیر و مصرف کنندگان است 
که در بســتر بــورس انرژی انجام می شــود.کمانی ادامــه داد: در 
ســال گذشــته 83 درصد توســعه نیروگاه های برق دنیا از طریق 
تجدیدپذیرها و برخی کشــورها صد در صد توسعه نیروگاهی شان 

از طریق انرژی های تجدیدپذیر بوده است.
وی بیان داشت: خواهشمندیم بعد از حل مشکل فروش برق نیروگاه ها 
زمینه لازم برای تامین مالی پروژه های نیروگاهی را در بازار ســرمایه 
فراهم کنید تا توسعه صنعت نیروگاهی شتاب بگیرد. همچنین یک 
نگرانی میان تولیدکنندگان برق تجدیدپذیر وجود داشــت که بعد از 
پایــان دوره تعهدی وزارت نیرو در خرید برقشــان، آنها برق خود را 
چگونه و با چه ســازوکاری باید بفروشــند، که تالار برق سبز بورس 
انرژی ایران همان راه حلی اســت که بــرای رفع نگرانی آن ها تعریف 
شده است و آنها می توانند برق خود را در این تالار به فروش برسانند.

آمادگی بازار سرمایه برای تامین مالی پروژه های صنعت برق
مجید عشقی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار گفت: بازار سرمایه 
ایــن آمادگی را دارد که هم در قالب صنــدوق پروژه و هم در قالب 
ابزارهای مختلف بدهی در کمترین زمان ابزارها را در اختیار صنعت 

برق و فعالان صنعت انرژی تجدیدپذیر قرار بدهد.
همچنین در صورتی که طرح توجیه پذیر باشد مطمئن باشید منابع 
خوبی در بازار سرمایه برای توســعه تجهیزات و زیرساخت ها وجود 
دارد.وی بیان داشــت: یک موضوع مهم در حــوزه مدیریت مصرف 
صنایع وجود داشــت که با برنامه وزارت نیــرو این روند قطعی برق 
در سال گذشته کاهش داشــت و امیدواریم امسال با مدیریت بهتر 
از صنایع حمایت کنیم تا دچار افت تولید نشوند. و امیدوارم بتوانیم 
ابزارهایــی را با کمک دولت طراحــی کنیم که مطالبات این صنعت 

پرداخت شود.

امروز نقطه عطفی در صنعت برق کشور است
علی اکبر محرابیان وزیر نیرو در آخر بیان داشــت: امروز روز بسیار 
مهمی در صنعت برق و انرژی کشور است و امید می رود، امروز نقطه 

عطفی در صنعت برق کشور رقم بخورد.
وی افزود: ضرورت اول در صنعت برق رفع ناترازی هاســت که روش 
بســیار خوب آن استفاده از تجدیدپذیرهاســت. نکته دوم اقتصادی 

بودن این انرژی است که از همه روش ها ارزان تر و معقول تر است.
همچنین مورد سوم محیط زیست است که انرژی تجدیدپذیر، انرژی 

پاک است و به حفاظت بهتر محیط زیست کمک می کند.
مورد بعدی مصرف آب است که در همه روش های غیر از تجدیدپذیر 
مصرف قابل توجه آب را داریــم اما در روش های تجدیدپذیر نیازی 
به آب نیســت. و مورد آخر هم ناترازی در ســوخت است که تامین 
سوخت های فســیلی را برای نیروگاه ها خصوصا در زمستان مشکل 
معضل وصــول مطالبات نیروگاه های تجدیدپذیــر با ورود به بورس 
انرژی حل می شــود.علی اکبر محرابیان گفت: بر اساس قانون، یک 
درصد از برق صنایع و پنج درصد برق ادارات باید از برق تجدیدپذیر 
تامین شــود که این تقاضای مناسب را برای تابلوی سبز برق بورس 

انرژی فراهم می کند.
وی بیان داشت: سرمایه گذاری در صنعت برق تجدیدپذیر پرسودترین 
بازار برای ســرمایه گذاری خواهد شــد که دولت هم در آن دخالتی 
نمی کند. امیدواریم با حمایت ســازمان بورس، صنعتگران و فعالان 

صنعت برق بتوانیم معضل و مشکل ناترازی را در کشور حل کنیم.
مهمترین قسمت هم حل شدن معضل وصول مطالبات نیروگاه های 

تجدیدپذیر است که با بورس انرژی این مشکل حل می شود.

«تابلوی برق سبز بورس انرژی ایران» رونمایی شد

علی خوش طینت
نوین سرمایه  تامین  سرمایه گذاری  مشاور  مدیرعامل   

بررسی بازار در هفته گذشته نشان داد؛ 

رشد لاک پشتی شاخص 
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رویداد هفته
tsetmc همچنان در دسترس سایت قدیم 

مدیرعامل شرکت مدیریت فناوری بورس بیان کرد: 
پیرو مواردی که مطرح شــد، بــرای آنکه کاربران 
سایت tsetmc.com حق انتخاب بیشتری داشته 
باشند، روی ســایت، تب جدیدی ایجاد کردیم که 
از طریق این تب، امکان دسترســی به سایت قدیم 

را داشته باشــند. ضمن اینکه از طریق آدرس old.tsetmc.com نیز 
امکان دسترسی به سایت قدیم و اطلاعات با ظاهر قبلی وجود دارد.

روح الله دهقان گفت: البته به کاربران توصیه می شــود به ســایت جدید 
tsetmc نیز مراجعه و نظرات خود را به ما منتقل کنند تا این سایت ارتقا 
پیدا کند؛ چرا که قاعدتاً توسعه های جدید روی سایت جدید انجام شده و 
سایت قدیم، در وضعیت موجود حفظ خواهد شد. وی در پاسخ به انتقاداتی 
که "چرا بهره برداری از ســایت جدید به بعد از تایم بازار موکول نشــده" 
گفت: حدود یک سال است که سایت جدید در تایم های خلوت تر آزمایش 

می شود و تلاش کرده ایم ایراداتی که قابل مشاهده بوده، برطرف شود.

تقدم  حق  ونیکی  الکتر پذیره نویسی  نخستین  آغاز 
مدیر نظارت بر بازار اولیه ســازمان بورس و اوراق 
بهادار گفت: ســال گذشــته هیات مدیره سازمان 
بورس در راســتای ماده ۶۸ برنامه ششــم توسعه، 
دستورالعمل نحوه استفاده از حق تقدم به صورت 
الکترونیک را صادر کرد. مطابق این دستورالعمل، 

تمامی شــرکت هایی که قصد افزایش ســرمایه از محل آورده نقدی و 
مطالبات را داشته باشند، از ابتدای سال ۱۴۰۲ موظف شدند که فرآیند 
استفاده از حق تقدم توسط سهامداران سجامی شده را از طریق سامانه 

پیش بینی شده توسط شرکت سپرده گذاری به  انجام برسانند.
وحید روشــن قلب گفت: بر اســاس این دســتورالعمل، ارسال پستی 
برگه های حق تقدم توسط شرکت به سهامداران و ارسال پستی مدارک 
توسط سهامداران به شرکت حذف شد و تمامی فرآیندها به همراه واریز 
وجوه مورد نیاز برای افزایش سرمایه و یا تائید استفاده از مطالبات توسط 

سهامداران با استفاده از سامانه مذکور انجام می شود.

سرمایه ها افزایش  هوشمندسازی  با  صرفه جویی 
عضو کمیسیون برنامه و بودجه مجلس با بیان اینکه 
مجلس به طور قطع بازار سرمایه را یک بازار جذاب 
برای تامین مالی می داند، گفت: بازار سرمایه چند 
خصوصیت ویژه دارد کــه یکی از آن ها را می توان 

شفافیت آن اعلام کرد.
بهــروز محبی نجم آبادی با اعلام اینکه به طور قطع بازار ســرمایه یک 
مسیر درست و فرصتی مناسب برای حل مسائل اقتصادی کشور است، 
افزود: افزایش ســرمایه برای شــرکت هایی که تولید، کیفیت و کمیت 
فعالیت ها را ارتقا می دهد، به طور حتم ارزشمند بوده و از دوام و قدرت 
کافی در بازار برخوردار خواهند بود. محبی درباره پذیره نویســی حق 
تقدم به صورت الکترونیک در فرآیند افزایش ســرمایه شــرکت ها نیز 
عنوان کرد: با فراهم شدن زیرساخت های لازم، تمامی شرکت هایی که 
خواهان انجام افزایش ســرمایه از حل آورده نقدی و مطالبات هستند، 

از این سامانه استفاده می کنند.

 نهادهای حاکمیتی - نظارتی بازار 
نکنند مداخله 

دیدگاه

فدراســیون بورس های جهــان )WFE( در تازه ترین 
گزارش خــود، عملکرد چهارماهه بورس های عضو در 
حوزه های ارزش بازار، تعداد شرکت های پذیرفته شده 

و ارزش معاملات را منتشر کرد.
بررسی عملکرد بورس ها در سه منطقه Americas )آمریکای شمالی، 
مرکــزی و جنوبــی(، APAC )آســیا- اقیانوســیه( و EMEA )اروپا- 
خاورمیانه- آفریقا( نشــان می دهد که با وجود پایان بحران کرونا و رونق 
نســبی فعالیت های اقتصادی، بورس های جهــان همچنان تحت تاثیر 

عوامل مختلف اقتصادی و سیاسی و ژئوپلیتیک قرار دارند.
جنگ روسیه و اوکراین، ادامه جنگ تجاری چین و آمریکا، افزایش نرخ 
تورم جهانی، افزایش نرخ بهره، تغییر موازنه قدرت  بین اقتصادهای بزرگ 
و بی ثباتی های ژئوپلیتیک از جمله عواملی هستند که بورس های جهان 

را تحت تاثیر قرار داده اند.
 WFE در حال حاضر، تعداد شرکت های پذیرفته شده در بورس های عضو
به 59 هزار و ۴۰۰ شــرکت با ارزش بازار نزدیک به ۱۲3 تریلیون دلار 

رسیده است.

ارزش بازار
بر پایه گزارش WFE، ارزش بــازار بورس های منطقه Americas در 
آوریل ۲۰۲3 نســبت به آوریل ۲۰۲۲ در مجمــوع ۰.7 درصد افزایش 
یافت. در ۱۲ ماه منتهی به آوریل ۲۰۲3 بیشترین رقم رشد ارزش بازار 
در این منطقه به میزان ۱9.5 درصد مربوط به بورس مکزیک بوده است. 
همچنین در همین بازه زمانی، ارزش بازار بورس کلمبیا با ۴7.3 درصد 

افت، بالاترین میزان کاهش را ثبت کرد.
در منطقــه APAC، در مجموع ارزش بــازار بورس ها با ۰.3 درصد افت 
روبه رو شــد. در آوریل ۲۰۲3 ارزش بازار بورس ارمنســتان نســبت به 
آوریــل ۲۰۲۲ با بیش از 5۰ درصد رشــد روبه رو شــد و بالاترین رقم 
افزایــش ارزش بازار در این منطقه را بــه خود اختصاص داد. در همین 
حال، ارزش بازار بورس های کلمبو )ســریلانکا(، باکو و شانگهای نیز به 
ترتیــب 3۱.5 درصد، ۱۴ درصد و ۱۰.۸ درصد افزایش یافت. اما بورس 
پاکســتان با ۴7.۶ درصــد افت ارزش بازار، بدترین عملکرد را داشــت. 
همچنین در همین بــازه زمانی ارزش بازار بورس های داکا )بنگلادش(، 
 هوشی مین )ویتنام( و کره جنوبی به ترتیب با ۲۸.3 درصد، ۲۴.۴ درصد 

و ۱۰.۸ درصد کاهش مواجه شد.
در منطقــه بــزرگ و شــلوغ EMEA، اوضاع بهتر بــود و ارزش بازار 
بورس های این منطقه در مقایســه با آوریــل ۲۰۲۲ در مجموع ۱.5 
درصــد افزایش یافت. از میان برندگان بزرگ این منطقه از نظر رشــد 
ارزش بازار می توان به بورس اســتانبول اشــاره کرد که شاهد افزایش 
7۱ درصدی ارزش بازار نسبت به آوریل ۲۰۲۲ بود. پس از آن، بورس 
تهران و فرابورس ایران به ترتیب با 5۲.۸ درصد و ۴9.9 درصد افزایش 
ارزش بازار روبه رو شــدند. همچنین ارزش بــازار بورس ابوظبی ۴۴.۴ 
درصد، بورس قبرس ۴3.۱ درصد، بورس آستانه 3۴.9 درصد و بورس 

بوداپست ۲5.۶ درصد افزایش یافت.
بزرگترین بازنده این منطقه از نظر افت ارزش بازار، بورس کشور آفریقایی 
غنا بود. ارزش بازار بورس غنا نســبت بــه آوریل ۲۰۲۲ با ۴7.9 درصد 
کاهش روبه رو شد. همچنین بورس های نایروبی و مسکو به ترتیب شاهد 
افت 39 درصدی و ۱۴.۶ درصدی ارزش بازار بودند. بورس عربســتان و 
بورس لندن نیز به ترتیب ۱۱.5 درصد و ۱۰.۲ درصد کاهش ارزش بازار 

را تجربه کردند.

نکته: رقم ارزش بازار بورس تهران و فرابورس ایران بر مبنای دلار و پول 
ملی، یکسان اعلام شــده است. این در حالی است که به عنوان نمونه، 
رشد ارزش بازار بورس اســتانبول بر اساس دلار معادل 71 درصد و بر 
پایه لیر ترک معادل 123.9 درصد گزارش شده است. از سوی دیگر، در 
گزارش فدراسیون بورس های جهان، ارزش بازار بورس تهران بیش از 2 
هزار میلیارد دلار ثبت شــده که نشان می دهد، مبنای محاسبه دلاری 
ارزش بازار بورس تهران )همچنین فرابورس ایران( هنوز هم ارز 4200 

تومانی یا همان »ارز جهانگیری« معروف است.

شرکت های پذیرفته شده
بررســی عملکرد بورس های عضو WFE در یک ســال منتهی به پایان 
آوریل ۲۰۲3 نشــان می دهد که در مجموع تعداد شرکت های پذیرفته 
شده با کاهش همراه بوده اســت. بر پایه گزارش فدراسیون بورس های 
جهان، منطقه EMEA با 9.۸ درصد بیشترین کاهش تعداد شرکت های 
پذیرفته شــده را ثبت کرده اســت. در حال حاضر تعداد شــرکت های 
پذیرفته شده بورسی در این منطقه معادل ۱۴ هزار و ۲۱3 شرکت است. 
بیشــترین رقم افزایش تعداد شــرکت های پذیرفته شده با 5۰ درصد به 
بورس بلغارســتان تعلق دارد. پس از آن، بورس های بوداپست، آستانه، 
اســتانبول و عربستان به ترتیب با 3۰ درصد، ۴۴.۴ درصد، ۱9.9 درصد 
و ۱7.5 درصد در رتبه های بعدی قرار دارند. در این بازه زمانی، فرابورس 
ایران نیز با افزایش ۱۱.5 درصدی تعداد شرکت های پذیرفته شده روبه رو 
شد. در همین مدت، بورس اسپانیا با ۶3.۴ درصد افت، بیشترین کاهش 
تعداد شــرکت های پذیرفته شــده را به خود اختصاص داد. بورس های 
کویت، قزاقســتان، زاگرب و مســکو نیز در این زمینه به ترتیب با 7.9 

درصد، ۶.9 درصد، ۶.۲ درصد و ۴.5 درصد کاهش روبه رو شدند. 
منطقه Americas نیز شــاهد کاهش ۲.7 درصدی تعداد شرکت های 
پذیرفته شــده بورسی در این بازه زمانی بوده است. در این منطقه، تعداد 
۱۱ هزار و ۸۴ شــرکت پذیرفته شده بورسی فعالیت می کنند. بیشترین 
کاهــش تعداد در ایــن منطقه با ۱۰ درصد به بورس کاســتاریکا تعلق 
داشــت. دو بورس مشــهور آمریکا یعنی نزدک و نیویــورک نیز در این 
مدت با کاهش 5 درصدی تعداد شــرکتها مواجه شدند. اما بورس های 
جاماییکا و کلمبیا به ترتیب شاهد افزایش ۴.۱ درصدی و 3.۲ درصدی 

تعداد شرکت های پذیرفته شده بودند.
در همیــن حــال منطقــه APAC در این مدت با رشــد ۱.3 درصدی 
تعداد شــرکت های بورسی روبه رو شــد. در حال حاضر 3۲ هزار و ۲۰7 
شرکت بورســی در این منطقه فعالیت می کنند. در این منطقه، بورس 
باکو با ۲9.۶ درصد افت در تعداد شــرکت های پذیرفته شده روبه رو شد. 
بورس های ســنگاپور و نیوزیلند نیز شــاهد کاهش 3.7 درصدی و ۲.9 
درصدی تعداد شرکت ها بودند. در همین حال، بورس های اندونزی، هند 
و شــانگهای به ترتیب با ۸.5 درصد، ۶.5 درصد و 5.۶ درصد رشد تعداد 

شرکت های پذیرفته شده روبه رو شدند.
نکته: در بسیاری از بورس های جهان ما تنها شاهد حضور شرکت های 
بومی و داخلی هســتیم، اما در برخی بورس ها، شرکت های خارجی نیز 

پذیرفته شده اند و به طور معمول تعداد این شرکت ها کمتر از شرکت های 
داخلی است. با این حال، این نسبت در چند بورس جهان معکوس است. 
به عنوان نمونه، در بورس وین )اتریش( 66 شرکت داخلی و 790 شرکت 
خارجی حضور دارند. این رقم در بورس مســکو 641 شرکت خارجی و 
191 شرکت داخلی است. در بورس بلغارستان نیز در مقابل 204 شرکت 

داخلی، 369 شرکت خارجی حضور دارند.

ارزش معاملات
بررســی آمار معاملات در چهار ماه نخســت سال ۲۰۲3 نشان می دهد 
که مجموع معاملات در منطقه APAC با رشد چشمگیر ۴5.3 درصدی 
مواجه شــده اســت. این منطقه از نظر تنوع آمار معاملات بسیار قابل 
توجه اســت. بورس باکو با ۱۱۱.5 درصد شــاهد بیشترین رشد ارزش 
معاملات ماه آوریل نســبت به ژانویه بوده اســت. پس از آن، بورس های 
تایپه، کره جنوبی، شــانگهای و شنژن به ترتیب با رشد ۸7.۱ درصدی، 
۸5.۴ درصــدی، 73.۲ درصدی و ۶۴.۱ درصدی ارزش معاملات روبه رو 
شدند. در مقابل، بورس کلمبو شاهد افت 53.5 درصدی ارزش معاملات 
بوده اســت. بورس های تایلند و فیلیپین نیز با افت تقریبی 5۰ درصدی 
ارزش معاملات روبه رو شدند. در این مدت، ارزش معاملات در بورس های 

مالزی، نیوزیلند و هنگ کنگ نیز کاهش پیدا کرد.
در ایــن مدت دو منطقه EMEA و Americas به ترتیب شــاهد افت 
۱9.7 درصدی و ۲.۱ درصدی آمار معاملات بوده اند. در منطقه EMEA ما 
شاهد رشد و افت سه رقمی معاملات بودیم. بالاترین میزان رشد معاملات 
با 9۸5 درصد به بورس روآندا تعلق داشت. پس از آن بورس های سیشل 
و بلاروس شاهد افزایش 75۰ درصدی و ۴57 درصدی معاملات بودند. 
بورس های بوتســوانا، تونس و قزاقســتان نیز شاهد رشد چشمگیر آمار 
معاملات بودند. همچنین آمار معاملات در بورس تهران و فرابورس ایران 
به ترتیب 5۲.5 درصد و ۲۶.۸ درصد افزایش پیدا کرد. در سوی دیگر، در 
ماه آوریل بورس غنا شاهد سقوط ازرش معاملات به میزان ۱۰۰ درصد 
بود. آمار معاملات در بورس های نیجریه، فلسطین، استانبول، نایروبی و 
مصر نیز به ترتیب ۶۲.۸ درصد، 59.۲ درصد، 5۶.۱ درصد، 5۰.۶ درصد 

و ۴۸.3 درصد کاهش یافت.
در منطقــه Americas بورس لیما )پرو( با رشــد 99.۶ درصدی آمار 
معاملات پیشــتاز بود. در همین حال، بورس های کاستاریکا و نیویورک 
با رشــد 9.۸ درصدی و ۶.۱ درصدی معاملات روبه رو شــدند. اما آمار 
معاملات در بــورس پاناما بیش از ۸۸ درصد و در بورس کلمبیا نزدیک 
بــه ۴۰ درصد کاهش یافت. بورس نزدک نیز با افت ۸.۱ درصدی میزان 

معاملات مواجه شد.

اگر این مصوبات جدید تصویب شــده 
بــرای تثبیت و کمک به تقاضای  بازار 
باشــد مشخصا می تواند به کلیت بازار 
کمــک کننده باشــد، به ویــژه برای 
سرمایه گذارانی که سابقه بالایی ندارند.

همچنین اینکه این موضوعات به طور 
کل می تواند تاثیر مثبتی در روند بازار داشــته باشد. ولی با توجه به ارزش 
کل بازار و همینطور حجم روزانه معاملات بازار که در 3-۲ ماه اخیر  شاهد 
بودیم و رشــد ارزش معاملات را داشتیم مشــخصا این روند واریزی روند 
تاثیرگذاری در بازار ســرمایه نیست اما می تواند این حس را به سرمایه گذار 

بدهد که یک  اراده ای برای حمایت از بازار سرمایه وجود دارد.
در مورد مصوبه جدید ســازمان برای زمان فــروش صندوق های فیکس 
این کام و قبل از آن به واســطه مصوباتی که ســازمان ارائه می داد، برای 
این صندوق ها که ســهام داشته باشــند و سهام بخرند و حجم سهامشان 
را افزایش دهند در ســال 99 ، ۱۴۰۰ و ۱۴۰۱ بســیاری از صندوق های 
درآمد ثابت که وزن بالای ســهام داشتند به واسطه کاهش شاخص بازار 
دچار مشــکلات زیادی در تامین بازدهی شــدند، به نظر می رســد اقدام 
ســازمان بورس سنجیده بوده اســت که این صندوق های با درآمد ثابت 
می توانند ســهام نداشته باشــند و یا تا یک سقفی می توانند سهام داشته 
باشند و کاهش نصاب سهامشان به نصاب قانونی موضوعی بوده که به نظر 
می رسد بر روی بازار سرمایه تاثیر منفی گذاشته است و بعد از آن تایم را 
افزایش دادند و از 3 ماه به 5 ماه رساندند تمام این تصمیمات به ذهنیت 
سرمایه گذار کمک می کند اما با توجه به ارزش معاملاتی که بازار سرمایه 
دارد و جریان نقدینگی که تا اردیبهشت ماه شاهد آن بودیم می تواند تمام 

عرضه ها را به نوعی در خود هضم کند.
بــا توجه به ارزش معاملات روزانه و ارزش کل بــازار ، رقم 5۰۰ میلیارد 
تومان رقمی نیســت که بتواند روند منفی بازار سرمایه را مثبت کند ولی 
از نظر حسی که به ســرمایه گذار می دهد که اراده ای برای حمایت بازار 

وجود دارد مثبت است. 
این که رقم قابل برآورد نیســت، اینکه منابع از صندوق توسعه ملی کشور 
تزریق شــود برای خرید ســهام تنها با این دید که جلوی کاهش سهام را 
بگیرند و جلوی نوسان سهام را بگیرند منطقی نیست اما در بورس های دنیا 
نیز بازار دچار پنیک می شود این منابع در زمان ترس می تواند کمک کند و 

ارزش آن منابع نیز با توجه به میزان پنیک است.
چیــزی که در حال حاضر می توان گفت این اســت کــه حداقل نهادهای 

حاکمیتی، نظارتی بازار از مداخله در روند بازار باید خودداری کنند.
در کنار آن باید تمام توانشــان را برای تعمیق بازار سرمایه بگذارند، زمانی 
که جریان ورود پول جدید به بازار داریم بازار بورس می تواند با عرضه های 
اولیه، مجوزهای افزایش سرمایه از طریق سلب حق تقدم و عرضه از طریق 
راه اندازی شــرکت های پروژه یا صندوق های پروژه کمک می کند به اینکه 
این منابع مالی تازه وارد به بازار در مسیرهایی سرمایه گذاری شود که رشد 

سودآوری را برای آینده متصور هستیم.
زمانی که دســتکاری اتفاق می افتد پول های جدیــد که نمی توان عموما 
به آن ها پول های هوشــمند گفت باشــند بلکه پول افرادی هستند که از 
طریق تبلیغات و اطلاعات شــفاهی وارد بازارسرمایه می کنند این پول ها 
ممکن است به واســطه تبلیغاتی که در کانال های شبکه اجتماعی انجام 
می شود به سمت شرکت هایی برود که نه به رشد توسعه اقتصادی کشور 
کمک کننده هســتند و نه سودآوری آتی را برای ســهامداران به همراه 
دارد.  بنابراین به نظر می رسد بیشتر از تزریق منابع داشتن یک چشم انداز 
مشــخص در مورد اینکه چه حجمــی از عرضه های اولیــه را بازار لازم 
دارد برای اینکه از روش های هیجانی ســرمایه گذاران جلوگیری شــود 
یا اینکه چه ســازوکاری در عملیات بازارگردانی شــرکت ها ایجاد شود تا 
آن عملیات برای بازارگردان منافع داشــته باشــد و مشوق آن باشد برای 
اینکه نقدشوندگی را بر روی تابلوی معاملات فراهم سازد، این موضوعات 
موضوعاتی اســت که از طرف سازمان قابل اجراست، موضوع جدیدی هم 

نیست و همه به آن آگاه هستند.
و تنها باید در برنامه های بلند مدت نهادهای ناظر بازار سرمایه قرار بگیرد.

زمانی که بازار ســرمایه در طول یک روز ۱۲ همت تا ۱5 همت معامله در 
آن انجام می شــود و اگر فرض گرفته شود که اتفاقی بیفتد که بازار سرمایه 
صف فروش شــود، بسته به این است که بازار تا چه میزان رشد کرده است 
و p/e بازار چه میزان بوده و به نوعی متغیرهای بازار بســیار موثر است در 
بحث برآورد آن رقــم، اما در هر صورت از نگاه بازارگردانی حتی زمانی که 
یک سهم صف فروش می شود عموما بازارگردان می گوید که ۴-3 روز صف 
فروش را جمع می کنم، و بازار متعادل می شود. برای بازار ما نیز با این حجم 
از ارزش بازار شرکت ها نیز همین نرخ اتفاق می افتد. نمی توان عدد خاصی را 
عنوان کرد چرا که نیاز به برنامه ریزی و فرمول نویسی دارد و کاری پژوهشی 

است و اثرگذاری آن در روند معاملات زیاد نیست.
همچنین می توان گفت نقش بازارگردانان همیشه در بازار سرمایه ما بسیار 
کم رنگ بوده است در حالی که در دنیا نهادهایی وجود دارد که به شدت به 
عمق سفارشات معاملات سهام کمک می کنند. ساختار بازارگردانی کشور ما 

با آنچه در کشورهای پیش رفته اجرا می شود کاملا متفاوت است.

حمایت صندوق توسعه بازار سرمایه از بورس
مدیر صندوق توســعه بازار ســرمایه بــه میزان 
حمایت صندوق توســعه بازار سرمایه از بورس در 
اردیبهشت ماه اشــاره کرد و گفت: طبق وظایف 
تعریف شــده، این صندوق در هــر زمان که نیاز 

باشد، اقدام کرده و می کنیم.
قادر معصومی خانقاه افزود: طبق مفاد اساسنامه صندوق، اقدامات لازم 
جهت افزایش نقدشوندگی بازار طی اردیبهشت ماه انجام شد. وی اظهار 
داشــت: بخش عمده واریزی ها در نیمه دوم اردیبهشت ماه بود، چراکه 
چرخش ناگهانی شرایط بازار در روز ۱7 اردیبهشت و به تبع آن افزایش 
فشــار فروش نیازمند حضور فعال تر صندوق در سمت خرید بود که این 
موضوع با خرید خرد حدود ۸.5۰۰ همت ســهام محقق شد. وی گفت: 
رقم واریز شــده به بازار در برهه زمانی اعلام شــده حدود ۲.۲۰۰ همت 
بوده اســت. معصومی در ادامه اعلام کرد که سایر منابع جهت پوشش 

خریدهای خرد عمدتاً از محل فروش های بلوکی صورت گرفته است.

احسان عسکری
سرمایه بازار  کارشناس 

علی دانیال
وزنامه نگار ر

ارزش بازار در چهار ماه نخست 2023 )میلیارد دلار(
درصد تغییر*آوریلمارسفوریهژانویهمنطقه

Americas48,34447,60248,84948,8410.7
APAC34,79533,30333,90233,658- 0.3
EMEA25,09924,94325,60725,7331.5

*درصد تغییر نسبت به آوریل 2022

آمار معاملات در چهار ماه نخست 2023 )میلیارد دلار(
درصد تغییر*آوریلمارسفوریهژانویهمنطقه

Americas5,1255,2427,3255,020- 2.1
APAC3,1283,9374,8224,54445.3
EMEA1,0539631,162846- 19.7

*درصد تغییر نسبت به ژانویه 2023

تعداد شرکت های پذیرفته شده در پایان آوریل 2023
درصد تغییر*جمع آوریلخارجیداخلیمنطقه

Americas9,3521,73211,084- 2.7
APAC31,47673132,2071.3
EMEA11,3292,88314,213- 9.8

*درصد تغییر نسبت به آوریل 2022

گزارش عملکرد چهارماهه بورس های جهان منتشر شد
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  ۲۳٫۲۳محصولات چوبى     

  ۱۱٫۴۵منسوجات     

  ۱۱٫۱۷توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

  ۹٫۳۳هتل و رستوران     

  ۷٫۹۷کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

  ۶٫۷۷محصولات غذايي و آشاميدني      

  ۶٫۶۵سرمايه گذاريها     

  ۶٫۱۷ساير واسطه گرى هاى مالى     

  ۵٫۹۱ساير محصولات کاني غير فلزي     

  ۵٫۵۳خودرو و ساخت قطعات     

اوراق بهادار4 | خرداد 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 493 |

فر ابورس

پیگیری از مراجع قضایی

122 463

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

10.18-8.1637,638,000779,468-فرود

4.71-7.4549,560,000411,761-توریل

6.96-7.2522,237,500763,571-درهآور

6.15-6.5363,745,000599,095-فروژ

11.74-6.0431,045,0001,511,100-شاروم

0.6-5.79,262,400727,793-فولای

11.93-5.5711,158,000943,739-ولشرق

2-5.5516,209,5001,113,396-دتولید

0.44-4.8610,185,000260,341-وتعاون

0.09-4.7537,170,0001,230,104-قچار

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

23.2320,420,0001,433,07931.74چخزر

--21.3713,698,0001,845,917زفجر

21.314,010,000777,26727.25میهن

20.4719,460,291937,84623.39غگلستا

18.416,064,000613,81618.4زملارد

16.49,458,43754,52117.28گکوثر

15.629,967,198297,35110.68غگیلا

14.2931,545,0001,501,78213.37زفکا

14.259,430,800170,95910.43داوه

14.2348,254,500633,43617.54ودی

از جریانات معمولی که همیشه در بازار سرمایه وجود یادداشت
دارد، توقــف نمادها گاه به دلیل برگزاری مجامع در 
مدت زمان کوتاهی اســت کــه اتفاق می‌افتد و این 
توقف به دلیل ابهامات، نبود شــفافیت، انحلال شــرکت، رعایت نکردن 

معیارهای پذیرش و موارد قضایی حتی‌ ماه‌ها و سال‌ها خواهد بود.
این توقف نماد برای سهامداران اما به مانند حبس سرمایه آنها در شرکت 
مزبور است. حبسی که در آن دست سهامداران از سرمایه خود کوتاه بوده 
و تا بازگشــایی مجدد نماد هیچ راهکاری برای زنده کردن سرمایه خود 
ندارند. در بین نمادهای متوقف ممنوع 46 نماد متعلق به شرکت بورس 
هســتند و 31 نماد نیز در بازارهای فرابورس ایران هستند. توقف برخی 
از نمادهای این لیســت به دلیل برگــزاری مجمع بوده و در کوتاه‌ مدت 
بازگشــایی خواهند شد. اما هستند نمادهایی که به دلایل مختلف و گاه 
نامشخص متوقف شدند و حال بیش از هزاران روز از ممنوعیت معاملات 
آنها گذشته است. »چبســپا«، »بدکو«، »تراک«، »چکارم«، »وآداک«، 
»توسعه« و »فسلیر« از جمله نمادهایی هستند که بیشتر از 2000 روز 
از تعلیق آنها می‌گذرد و ســرمایه ســهامداران آنها حبس و از دسترس 

خارج شده است. 

عدالت‌های ممنوع 
شرکت‌های سرمایه‌گذاری ســهام عدالت استانی نمادهایی هستند که 

عموم مردم جامعه سهامداران آن هستند و حبس و توقف آنها در طولانی 
مدت اتفاق افتاده اســت. برای مثال نمادهای»وسبوشهر«، »وسکهبو«، 
»وســاربیل«، »وســمازن«، »وســمرکز«، »وســیلام«، »وسیســتا«، 
»وسگلستا«، »وسیزد« و »وسهرمز« چندین سال از توقفشان می‌گذرد 
که شرکت‌های سرمایه‌گذاری استان بوشهر و مازندران به دلیل بررسی 
وضعیت اطلاعاتی ناشــر و شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی کهگیلویه، 
اردبیل، مرکزی، ایلام، سیســتان و بلوچستان، لرستان، یزد و هرمزگان 
به دلیل عدم رعایت الزامات دستورالعمل پذیرش متوقف هستند. به این 
نمادها در گزارش‌های پیشــین هفته‌نامه اطلاعات بورس اشاره شده و 
زمان بازگشایی آنها و دلیل توقف طولانی آنها هم پیگیری شده بود، اما 

نتیجه چشمگیری نداشت. 

تلاش سازمان برای بازگشایی
بر همین اســاس ولی‌اله جعفری، مدیر نظارت بر 
ناشران سازمان بورس و اوراق بهادار در همین مورد 
گفت: شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی در جلسات 
شــورا مطرح شــده اما نمی‌توان زمانبندی دقیقی  
برای آن داد. موضوع شــرکت‌های سرمایه‌گذاری 

استانی به دلیل اهمیت فراگیر بوده و با ناشران عادی تفاوت دارد. 
جعفری افزود: در جلسات شورا مدام روی آن بحث و بررسی می‌شود که 

به چه شیوه‌ای باید بازگشــایی شود.  به جز شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
اســتانی در بورس و فرابورس نماد متوقــف  طولانی مدت نداریم. بقیه 
نمادهای متوقف به دلیل برگزاری مجمع، افزایش سرمایه و ... است که 

به زودی بازگشایی خواهد شد. 
وی درمــورد نمادهایی که در بازار پایــه فرابورس و برای طولانی مدت 
متوقف هستند، ادامه داد: در بورس و فرابورس نماد متوقف برای بیشتر 
از 10 روز نداریم و تنها 26 نماد استانی سهام عدالت متوقف هستند. اما 
در بازار پایه تقریبا 20 نماد متوقف داریم. در حال حاضر هم با پیگیری‌ها 

و مدل‌های مختلف در تلاش هستیم تا این نمادها را باز کنیم. 
او ادامه داد: عده‌ای از نمادها از سال‌های دور متوقف ماندند مانند کاشی 
اصفهان که از ســال‌های 94 و 95 متوقف هستند. فعلا برنامه برای این 
شــرکت‌ها این اســت که آنها را وارد بازار توافقی کنیم و به طور دقیق 

چنین پیش بینی داریم. 
جعفری در پاسخ به این سوال که آیا سهامداران می‌توانند سرمایه خود 
را پس بگیرند گفت: درواقع ســهامداران پول خود را نمی‌توانند تا زمانی 
که نماد بازگشایی نشده پس بگیرند چون نمادی که در تابلو درج شده 
یا به عبارتی شــرکت نزد ســازمان ثبت شده، تنها باید از طریق سامانه 
معاملات جا به جا شود. باید ابتدا این سهم باز شود و سپس سهام خود 
را بفروشــند و از پول آن استفاده کنند، اما در همین رابطه می‌تواند به 

سازمان شکایت کند تا به آن رسیدگی شود.

نمادهای معاملاتی متوقف فرابورس - تعلیق تا تاریخ 1402/03/01
علت توقف طبقه بندینام شرکتنماد

بررسی وضعیت اولمبین وان کیشاوان
شفافیت اطلاعاتی ناشر

برگزاری مجمعاولسپیدار سیستم آسیاسپیدار
سایر موارداولشیر پگاه آذربایجان شرقیغپآذر
سایر موارددومسرمایه‌گذاری صبا تامینصبا

سایر مواردتابلو پایه زردبیمه اتکایی سامان %50 تادیهاتکاسا
برگزاری مجمعتابلو پایه زردکارخانجات صنعتی و تولیدی اتمسفرتاتمس

ابهام در وضعیت تابلو پایه زردسرمایه‌گذاری کوه نورثنور
شفافیت اطلاعاتی ناشر

برگزاری مجمعتابلو پایه زردشرکت فارسیت اهوازسفاسی
برگزاری مجمعتابلو پایه زردشوکو پارسغشوکو
برگزاری مجمعتابلو پایه زردپتروشیمی کازرونکازرو
برگزاری مجمعتابلو پایه زردایتالرانکایتا

برگزاری مجمعتابلو پایه زردتوریستی و رفاهی آبادگران کیشگکیش
برگزاری مجمعتابلو پایه زرداقتصادی نگین گردشگری ایرانیانگنگین
برگزاری مجمعتابلو پایه زردسرمایه‌گذاری توسعه توکاوتوسکا
سایر مواردتابلو پایه زردبانک قرض‌الحسنه رسالتوسالت

تابلو پایه زردگروه صنعتی سدیدوسدید
رد درخواست اعاده 
دادرسی سهامداران 

شرکت فراب
سایر مواردتابلو پایه زردسرمایه‌گذاری نیروگاهی ایرانوسنا

بررسی وضعیت تابلو پایه زردس. چشم‌انداز توسعه شمالوشمال
شفافیت اطلاعاتی ناشر

برگزاری مجمعتابلو پایه زردسرمایه‌گذاری افتخار سهاموفتخار
سایر مواردتابلو پایه زردسرمایه‌گذاری ایساتیس پویاویسا

نامشخصتابلو پایه نارنجیاستقلالاستقلال

ابهام در وضعیت تابلو پایه نارنجیاعتباری توسعهتوسعه
شفافیت اطلاعاتی ناشر

بررسی وضعیت تابلو پایه نارنجیپتروشیمی گلستانشستان
شفافیت اطلاعاتی ناشر

سایر موارد تابلو پایه نارنجیصنعت و تجارت آداکوآداک

ابهام در وضعیت تابلو پایه نارنجیبانک آیندهوآیند
شفافیت اطلاعاتی ناشر

سایر مواردتابلو پایه قرمزشرکت فروشگاه زنجیره‌ای دیاکوبدکو

توقف نماد به دلیل تابلو پایه قرمزماشین آلات صنعتی تراکتورسازیتراک
درخواست مقام قضایی

نامشخصتابلو پایه قرمزبسته بندی پارسچبسپا
اعسار و ورشکستگیتابلو پایه قرمزکارتن مشهدچکارم

تابلو پایه قرمزکیوانغیوان

ظن وقوع جرائم موضوع 
ماده 46 قانون بازار اوراق 
بهادار ج.ا.ا درخصوص 

معاملات اوراق بهادار در 
بازار عادی

وضعیت نامشخصتابلو پایه قرمزسولیرانفسلیر

دو  معاملاتی  نمادهای  بســتن  درمورد 
عنوان موجه اســت. عنــوان اول توقف 
نمــاد معاملاتی اســت کــه در توقف 
اختیارات  بنابــر  ناظر  معاملاتــی  نماد 
و صلاحیت‌هــای  غیرقابل تشــخیص، 
مدون نشــده و شــفاف نشــده‌ای که 

در دســتورالعمل اجرایی نحوه انجــام معاملات در بــورس اوراق بهادار 
تهــران و فرابورس ایــران در اختیار دارد، در زمان‌هایی کــه با ابهام در 
وضعیت اطلاعات شــرکت،  شــفاف نبودن در اطلاع رسانی شرکت و یا 
 ظن دســتکاری در معاملات مواجه شــود، اقدام به توقف نماد معاملاتی 

خواهد کرد. 
عنوان دومی که در اکثر نمادهای معاملاتی با آن مواجه هســتیم، تعلیق 
نماد معاملاتی است که فرآیندهای اختصاصی و ویژه خود را دارد. درمورد 
توقف نماد معاملاتی که همان عنوان اول اســت، این نماد باید بعد از طی 
کردن فرآیندهای شفاف ســازی، اطلاع رسانی، بررسی‌ معاملات صورت 
گرفته و رفع احتمال دســتکاری فســخ توقف صورت می‌گیرد و نماد به 

حالت سابق خود باز می‌گردد. 
زمانــی که نماد معاملاتی با توقف مواجه می‌شــود، ناظر باید علت توقف 
نماد را اعلام کند اما سهامداران برای اطلاع دقیق‌تر از دلایل بسته شدن 
نماد معاملاتی می‌توانند در ســامانه شکایات سازمان بورس و اوراق بهادار 
اعتراض خود را نســبت به توقف نماد معاملاتی و درخواســت توضیحات 

سازمان بورس نسبت به دلایل توقف این نماد ثبت کنند. 
بعد از بررسی‌هایی که در سازمان بورس صورت می‌گیرد ممکن است نماد 
بازگشــایی شود اما در برخی از موارد نماد معاملاتی به دلایل رفع نشدن 
موانع موجود کماکان بســته خواهد ماند. بر این اســاس نیازمند فرآیند 
رســیدگی قضایی برای جبران زیان‌های وارد شده به سهامداران هستیم. 
درواقــع هیــات داوری ظرفیت لازم برای احقاق حق و جبران خســارت 
ســهامداران در توقف نمادهای معاملاتی را ندارد به همین دلیل بهترین 
مرجع برای رســیدگی به احقاق حقوق سهامداران، جبران زیان‌های وارد 
شده به سهامداران و جبران خسارت‌های سهامداران می‌تواند دادگستری، 

مراجع قضایی و دادستانی کل کشور باشد. 
به دلیل اینکه با پدیده حقوق عمومی مردم در بستن نمادهای معاملاتی 
مواجه هستیم و سازمان بورس هم تا کنون نسبت به جبران خسارت‌های 
سهامدارانی که نماد‌های آنها متوقف می‌شود، اقدام قابل توجه و موثری را 
انجام نداده، به نظر می‌رسد که عملا چاره‌ای جز مراجعه به مراجه قضایی 
نداریم و نهادهای قانون‌گذار و ناظر در بازار ســرمایه در این زمینه کارایی 
و اثرگذاری لازم را ندارند. بنابراین بسیاری از سهامداران در توقف نمادها 
دچار ضررهای قابل توجهی می‌شــوند که علاوه بر خســارت عدم‌النفع، 
نداشتن امکان بهره برداری از منانفع پرتفوی خسارت و نداشتن دسترسی 
به اموال و دارایی‌های آنها هم به سهامداران وارد می‌شود و در این فرآیند 

دچار خسارت‌های جدی می شوند. 
نکتــه دیگر اینکه دلیل توقف نماد معاملاتی ممکن اســت ابهام در ارائه 
اطلاعات، عدم شــفاف سازی و یا ظن دســتکاری و احتمال وقوع جرایم 
موضوع بند 3 ماده 46 قانون بازار باشد که در هر کدام از مواردی که نماد 
متوقف می‌شود سهامدار به ویژه سهامدار خرد هیچ نقشی در توقف نماد 
معاملاتی ندارد و باید ســازمان بورس تا  به حال و با گذشت 18 سال از 
تصویب قانون بازار اوراق بهادار و ساختار جدید بازار سرمایه اقدامات لازم 
را در راســتای اجرای بند 11 ماده 7 قانون بــازار اوراق بهادار و حمایت 
از حقوق ســرمایه‌گذاران انجام می‌داد. پس بــا نوجه به اینکه هیچ اقدام 
مثبتی در این موضــوع صورت نگرفته، مراجع قضایی می‌توانند به صدور 
آرای جبران خسارت‌های محقق شده، رای صادر کنند و خسارت‌های وارد 

شده به سهامداران جبران شود.

نگاه پندار
خبرنگار

حمید اسدی
سرمایه بازار  حقوقدان 

توقف نمادها تا کی ادامه دارد؟

بازگشایی‌ها در قهقرا

نمادهای معاملاتی متوقف بورس - تعلیق تا تاریخ 1402/03/01

علت توقف طبقه بندینام شرکتنماد
برگزاری مجمعبازار دومصنایع جوشکاب یزدبکاب

برگزاری مجمعبازار دومتامین سرمایه نوینتنوین 
برگزاری مجمعبازار دومحمل و نقل بین‌المللی خلیج فارسحفارس
افشای اطلاعات با اهمیت گروه الفبازار دومکارخانجات کمک فنر ایندامین سایپاخکمک
برگزاری مجمعبازار اول_تابلوی اصلیداروسازی امین دامین
افشای اطلاعات با اهمیت گروه الفبازار اول تابلوی اصلی تجارت الکترونیک پارسیانرتاپ

برگزاری مجمعبازار دومسیمان آرتا اردبیل)سیمان اردبیل و آهک آذرشهر(ساربیل
برگزاری مجمعبازار دومسیمان آبیکسآبیک
برگزاری مجمعبازار دومسیمان بهبهانسبهان
برگزاری مجمعبازار اول_تابلوی فرعیسیمان خوزستانسخوز
برگزاری مجمعبازار دومسیمان ایلامسیلام
برگزاری مجمعبازار دوممعدنی املاح ایرانشاملا
برگزاری مجمعبازار اول_تابلوی اصلیصنعتی پارس مینوغپینو
برگزاری مجمعبازار اول_تابلوی فرعیشیر پاستوریزه پگاه آذربایجان غربیغشاذر
برگزاری مجمعبازار دومکاشی پارسکپارس
برگزاری مجمعبازار دومصنایع خاک چینی ایرانکخاک
افشای اطلاعات با اهمیت گروه الفبازار دومسایپا شیشهکساپا
افشای اطلاعات با اهمیت گروه الفبازار دومکاشی  و سرامیک الوندکلوند
برگزاری مجمعبازار اول- تابلوی فرعیداده پردازی ایرانمداران
برگزاری مجمعبازار اول- تابلوی فرعیگروه سرمایه‌گذاری سایپاوساپا

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذای استان اردبیلوساربیل
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان آذربایجان شرقیوساشرقی
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان آذربایجان غربیوساغربی
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان بوشهروسبوشهر
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان خراسان جنوبیوسخراج

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان خراسان شمالیوسخراش 
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان خوزستانوسخوز

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری سهام عدالت استان خراسان رضویوسرضوی
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری اتان زنجانوسزنجان
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان اصفهانوسصفا

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان فارسوسفارس
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان قموسقم
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان کردستانوسکرد

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری سهام عدالت استان کرمانشاهوسکرشا
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری سهام عدالت استان کرمانوسکرمان
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری عدالت استان کهگیلویه و بویر احمدوسکهبو
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان گلستان وسگلستا
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان گیلانوسگیلا

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان لرستانوسلرستا
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری عدالت استان مازندرانوسمازن
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان مرکزیوسمرکز
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان هرمزگانوسهرمز
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان همدانوسهمدا
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان یزدوسیزد

تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان سیستان و بلوچستانوسیستا
تداوم تعلیق نماد معاملاتیبازار دومسرمایه‌گذاری استان ایلاموسیلام

۳۰
٬۹
۶۲

 

۲۱
٬۲
۸۸

 

۲۴
٬۰۹

۳ 

۲۸
٬۶۱

۸ 

۲۵
٬۰۱
۲ 

۲۸
٬۹
۱۶
٫۴

 

۲۸
٬۹
۳۸

٫۱ 

۲۹
٬۲
۴۱
٫۱ ۲۹
٬۴
۹۷

٫۳
 

۲۹
٬۴
۹۲
٫۹

 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

۲۸٬۶۰۰ 
۲۸٬۷۰۰ 
۲۸٬۸۰۰ 
۲۸٬۹۰۰ 
۲۹٬۰۰۰ 
۲۹٬۱۰۰ 
۲۹٬۲۰۰ 
۲۹٬۳۰۰ 
۲۹٬۴۰۰ 
۲۹٬۵۰۰ 
۲۹٬۶۰۰ 

 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات



 ۱۹٫۲۳دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 ۱۱٫۹۷مخابرات     

 ۹٫۷۴استخراج ساير معادن     

 ۹منسوجات     

 ۸٫۶۴سيمان، آهک و گچ     

 ۶٫۸۸محصولات چوبى     

 ۶٫۸۳ساخت راديو و تلويزيون     

 ۶٫۷۴محصولات کاغذى     

 ۶٫۴بانک ها و موسسات اعتباري     

 ۶٫۲انبوه سازى املاک و مستغلات     

5 | خرداد 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 493 |اوراق بهادار

IPO بازار  در  بی‌ثباتی  جو 
دریچــــه

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

263 8728 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.59-11.7459,776,500155,887-کخاک

6.29-11.539,909,656257,024-قپیرا

7.64-9.2911,165,000591,657-ثشرق

7.24-8.9375,402,600210,440-سخوز

7.53-6.9657,437,075224,069-سآبیک

7.65-5.9651,543,700295,691-وتوکا

11.37-5.981,765,0001,174,568-واتی

2.05-5.52153,216,000826,905-تایرا

6.57-4.8714,766,000917,071-خلنت

7.44-4.2935,486,0901,733,928-حفارس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20,540,477958,64922.01 28.60 شسینا

12,684,000134,17521.42 21.42 شلعاب

46,934,609700,57020.85 20.85 خمحور

7,842,000434,41625.67 20.13 فلامی

21,751,600387,16520.51 20.04 خرینگ

69,624,4592,209,87219.23 19.23 وملی

31,914,000242,93123 18.56 لابسا

14,607,8901,258,69722.8 18.11 خکمک

10,922,000467,63921.57 17.87 تکشا

22,828,800271,20720.21 17.53 آباد

 سرخوشــی اولیه ناشــی از رونق فعالیت‌های اقتصــادی و ثبت آمار مثبت
IPOها در ابتدای سال 2023 به دلیل دورنمای غیرمنتظره افزایش نرخ تورم 
و نرخ بهره به ســرعت رنگ باخته است. در این میان، تلاطم در نظام بانکی 

جهان نیز رونق عرضه‌های اولیه سهام را در هاله‌ای از ابهام قرار داده است.
بر پایه گزارش موسسه ارنست اند یانگ، با وجود ادامه عرضه اولیه سهام در 
بورس‌های جهان در ســه ماه نخست 2023 اما آمار تراکنش‌های بزرگ با 
افت روبه‌رو شد. در حال حاضر هم شرکت‌ها و هم سرمایه‌گذاران در انتظار 
شــرایط بهتر بازار هستند و تا آن زمان، بازار عرضه‌های اولیه رونق چندانی 
نخواهد داشت. به بیان دیگر، در میان بی‌ثباتی کلان‌اقتصادی و ژئوپلیتیکی 
موجود که با تنش در نظام بانکی جهانی تشــدید شــده است، عرضه‌های 
اولیه ســهام از رونق چندانی برخوردار نیست. در چنین شرایطی، اولویت 

سرمایه‌گذاران دیگر رشد سهام نیست بلکه ارزش آن است.
در همین حال، شــرکت‌هایی که به دنبال عرضه ســهام خود در بورس‌ها 
هستند، بر تحکیم پایه‌های کسب‌وکار خود در این شرایط بی‌ثبات هستند 
تا با غلبه بر چالش‌های عرضه اولیه ســهام، به بهترین شکل از این فرصت 

برای ادامه حیات و توسعه فعالیت‌هایشان استفاده کنند.
آمارهای موجود حکایت از آن دارند که در ســه ماه نخســت 2023 تعداد 
عرضه‌های اولیه ســهام در بورس‌های جهان در مقایســه با سه ماه نخست 
2022 بــه میزان 8 درصد کاهش پیدا کرده اســت. در همین حال، ارزش 
عرضه‌های اولیه نیز افتی 61 درصدی را ثبت کرده است. بررسی سه منطقه 
جهانی نشان می‌دهد، منطقه EMEA )اروپا- خاورمیانه- آفریقا( با 19 درصد 
بیشترین میزان افت از نظر تعداد عرضه‌های اولیه را به خود اختصاص داده 
است. از نظر ارزش عرضه‌های اولیه نیز منطقه APAC )آسیا- اقیانوسیه( با 
70 درصد کاهش درآمد حاصل از عرضه اولیه ســهام روبه‌رو شده است. در 
همین حال، منطقه Americas )آمریکای شــمالی، جنوبی و مرکزی( هم 
از نظر تعداد و هم درآمد حاصل شــاهد رشد بوده است. در جدول زیر آمار 

عملکرد عرضه‌های اولیه در سه ماه نخست 2023 را مشاهده می‌کنید.

بررسی‌ها حکایت از آن دارند که بخش انرژی با 40 درصد، بالاترین سهم را 
از کل ارزش عرضه‌های اولیه در سه ماه نخست 2023 را به خود اختصاص 
داده اســت. اما از نظر تعداد عرضه‌های اولیه سهام، بخش فناوری پیشتاز 
بوده اســت. پس از بخش فناوری، بخش‌های صنعت، محصولات و خدمات 
مصرفی، مواد اولیه و بهداشــت بیشترین تعداد عرضه‌های اولیه را به خود 
اختصــاص دادند. اما از نظر ارزش عرضه‌های اولیــه، پس از بخش انرژی، 
بخش‌هــای صنعت، فنــاوری، مواد اولیه و محصــولات و خدمات مصرفی 
جای گرفتند. در سه ماه نخست امسال تعداد 18 عرضه‌اولیه برون‌مرزی به 
ارزش 1.3 میلیارد دلار به ثبت رسید که نسبت به مدت مشابه سال قبل، 
78درصد رشد نشان می‌داد. تعدادی از شرکت‌های چینی قصد دارند در سه 

ماه دوم برای پذیرش در بورس‌های آمریکا و سوئیس اقدام کنند.

یکـی از موضوعـات مهـم و مورد 
بحـث در بازار سـرمایه کـه برای 
سـرمایه‌گذاران فعـال در بـورس 
همیشـه اهمیـت بسـزایی دارد، عرضـه اولیـه سـهام 
شرکت‌هاسـت. عرضه‌هـــای اولیـــه معمولا فرصت 
خــوب و گزینه جذابی برای ســهامداران هســتند از 
حیث اینکه ســهامی که معمــولا در این عرضه‌هــا 
بـه فـروش می‌رســـند، در بیشـتر مواقـع سـودده 
هسـتند و همچنیـن معاملـه‌ای کـم ریسـک بـرای 
اولیـن سـرمایه‌گذاری در بورس محسـوب می‌شـود و 
طرفـداران زیـادی دارند. البتـه تجربه نشـان داده که 
بیـش از ۹۰ درصـد از عرضه اولیه‌هایی کـه در بورس 

انجـام شـده، سـودآور بوده‌اند.
بـا ایـن حـال در این چنـد ســـال اخیر که بـازار نه 
دیگر آن شـور و رونق سـابق را دارد و نه جان و توانی 
بـرای ادامـه دادن شـــاید بتـوان گفـت عرضه‌هـای 
اولیـه تنهـا کورسـوی امیـد این آشـفته بازار اسـت. 
امـا آنطـور کـه بـه نظـر می‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌رسـد ایـن روزهـا حـال 
بـازار چنـان وخیم اسـت که دیگـر عرضه‌هـای اولیه 
هـم نتوانسـته‌اند بـه بهبـود شـرایط این بـازار کمک 
کننـد. البتـه برخـی بـر این نظر هسـتند کـه عرضه 
اولیه‌هایـی کـه ایـن روزهـا انجـام می‌شـود بسـیار 
کوچـک هسـتند و از ایـن منظـر نمی‌تواننـد بـرای 
فضـای بـزرگ ایـن بـازار کاری کننـد و همچنیـن 
گفته می‌شـود که فرآینـد ورود و پذیرش شـرکت‌ها 

فرآیند سـختی اسـت و باید تسـهیل شـود. 

تسریع عرضه‌ها با همکاری شرکت‌ها
الهـدی،  علـم  سـیدمهدی 
فرابـورس  پذیـرش  معـاون 
بـا بیـان اینکـه الزاماتـی کـه 
بـرای مراحل مختلـف پذیرش 
شـرکت‌ها وجود دارد، طولانی 

اسـت، گفـت: در این راسـتا بایـد شـرکت‌هایی که 
عمدتـا سـهامی خـاص هسـتند تبدیل به سـهامی 
عـام شـوند، نزد ثبت سـازمان شـوند، اطلاعاتشـان 
بر روی کدال منتشـر شـود، فایل سـهامداری آن‌ها 

وارد بـورس شـود و غیـره.
وی بـا اشـاره بـه اینکه یک بخـش از ایـن اقدامات 
بـر عهده خـود شرکت‌هاسـت، ادامه داد: بـا نگاهی 
به دو سـه سـال اخیر شـاهدیم که به واسـطه اینکه 
بـازار وضعیـت مطلوبی نداشـته و منفی بوده اسـت 
خـود مالکیـن شـرکت‌ها سـعی داشـتند تـا کار را 
بـه تعویـق بیندازنـد و چندیـن دفعه زمـان تمدید 
گرفته‌انـد، بـورس نیـز در ایـن زمینـه مسـاعدت 
داشـت تـا در مرحله پذیـرش بمانند و لغو نشـوند، 
شـرکت‌ها  صاحبـان  اینکـه  واسـطه  بـه  واقـع  در 
شـرایط عرضـه را مسـاعد نمی‌دیدنـد، در اجـرای 

تکالیـف خـود تاخیر داشـتند.
معـاون پذیـرش فرابـورس افـزود: یک بخـش دیگر 
مرتبـط بـه مرخصـی کاری اسـت، شـرکت‌ها بایـد 
مراحلـی را طـی کننـد تـا بـه مرحلـه درج برسـند 
و پـس از درج نیـز باید یکسـری اقدامـات همچون 
تکمیـل افشـاییات بـر روی کـدال انجام شـود تا از 
سـازمان بورس پیام گشـایش اخذ شـود. همچنین 
بایـد گزارش ارزشـگذاری تهیه شـود کـه خود این 

اقـدام رونـد کار را بسـیار طولانـی می‌کند.

علـم الهـدی افـزود: در حالـت عـادی و بـه واسـطه 
وضعیـت بـازار این اقـدام در 3 الی 6 مـاه قابل انجام 
اسـت.  بنابرایـن بایـد شـرکت‌ها پیگیـر باشـند و  
اطلاعـات لازم را ارائـه دهنـد تـا ایـن روند سـریعتر 

شـود. انجام 

 چین در صدر عرضه‌های اولیه شرکت‌ها 
در بورس

در چهـار مـاه ابتدایـی سـال جـاری میالدی، ارزش 
عرضه‌هـای عمومـی اولیه شـرکت‌ها )IPO( در چین 
بـه بیـش از پنـج برابـر آمریـکا و سـهم ۵۳درصـدی 
از کل رقـم جهانـی رسـیده اسـت. دلیل ایـن برتری 
نـه بهبـود عملکـرد چین )کاهـش ۴میلیـارد دلاری 
نسـبت به دوره مشـابه سـال قبـل( بلکه عـدم رونق 
بـازار عرضه‌هـای عمومـی اولیـه در آمریـکا و اروپـا 
بـوده اسـت. بطوریکـه مبلغ تامیـن مالی شـرکت‌ها 
در چهـار مـاه نخسـت ۲۰۲۳ از طریـق عرضه‌هـای 
عمومـی اولیـه در آمریـکا و اروپا به ترتیـب ۷۰ و ۴۰ 
درصد نسـبت به دوره سـال پیش افت داشـته است.

وضعیت عرضه‌های اولیه در سال گذشته
بـازار سـهام در سـال 1401 بـا 19 عرضـه اولیـه 
سـهامی همـراه بـود. سـهم فرابـورس ایـران از ایـن 
19 عرضـه اولیـه، 15 عرضـه و سـهم بـورس تهـران 
4 عرضـه بـوده اسـت. ارزش بـازاری سـهام ایـن 19 
شـرکت در انتهـای سـال 1401 نشـان می‌دهـد که 
134 هـزار و 112 میلیارد تومان از ارزش سـهام بازار 
سـرمایه متعلـق بـه عرضه‌‌های اولیه سـهامی اسـت.

در میـان ایـن 5 شـرکت، نمـاد ددانـا )داروسـازی 
دانـا( بیشـترین ارزش بـازاری را بـا 8 هـزار و 856 
میلیارد تومان در انتهای سـال 1401 داشـته است. 
از سـوی دیگـر نمـاد آسـیاتک )انتقـال داده‌هـای 
آسـیاتک( در میـان ایـن 5 نماد، بیشـترین بازدهی 
قیمتـی را بـا گذشـت یـک مـاه از عرضـه بـه ثبت 
رسـاند. قیمـت سـهام آسـیاتک یـک مـاه پـس از 
عرضـه اولیـه 133.48 درصـد افزایـش یافتـه بـود 
کـه ایـن رشـد قیمتـی نـه تنهـا در میـان ۵ نمـاد 
عرضه شـده در اردیبهشـت مـاه بلکـه در میان 19 

عرضـه اولیـه 1401 بـی سـابقه بوده اسـت.
خرداد ماه 1401 سـهام سـه شـرکت آهـن و فولاد 
غدیر ایرانیان، پیشـگامان فـن‌آوری و دانش آرامیس 
و فرانسـوز یـزد در بـازار فرابورس ایران عرضه شـد. 
ارزش بـازاری سـهام فغدیـر در انتهای سـال به 29 
هـزار و 820 میلیـارد تومـان رسـید کـه مـی تـوان 
ایـن عرضـه را بزرگتریـن عرضـه اولیه فرابـورس در 
سـال 1401 و دومیـن عرضـه اولیه بزرگ سـهامی 
سـال دانسـت. از سـوی دیگـر کوچک‌تریـن عرضه 
اولیه سـال نیـز به عرضه سـهام کایزد تعلـق گرفته 
کـه ارزش بازاری آن در انتهای سـال 1401 نزدیک 

بـه 611 میلیارد تومـان بود.
عرضـه اولیه سـهام شـرکت فـولاد شـاهرود در تیر 
مـاه 1401 انجـام شـد امـا بـا برگـزاری مجمـع و 
بسـته شـدن سـهام در بـازار، این نمـاد همچنان تا 
نهایـی شـدن افزایـش سـرمایه خـود متوقف شـد. 
نمـاد گلدیـرا نیـز شـرایطی مشـابه فـرود داشـت. 
سـهام شـرکت صنایـع گلدیـران، شـهریور 1401 

در فرابـورس ایـران عرضـه شـد امـا مجالـی نیافت 
و تـا روز 23 اسـفند مـاه متوقـف بـود. فرابـورس 
ایـران در شـهریور مـاه میزبـان عرضـه اولیه سـهام 

درازی)پخـش رازی( نیـز بـود.
سهام شـرکت سـوژمیران و شرکت سـرمایه‌گذاری 
بـازار  در   1401 مـاه  مهـر  طوبـی  شـهر  اقتصـاد 
فرابـورس عرضه شـدند. فسـوژ و وطوبی بـه ترتیب 
7.97 و 3.6 درصـد تـا یـک مـاه پـس از عرضـه 
اولیه رشـد قیمت داشـتند و از عرضه‌های سـهامی 

سـبک سـال بـه شـمار مـی رفتند.
دی ماه 1401 سـهام شـرکت سـیمان اردستان در 
بازار بورس تهران و سـهام شـرکت صنایـع فروآلیاژ 
ایـران در بـازار فرابـورس ایـران عرضه شـدند. نماد 
اردسـتان از جملـه عرضه‌هـای اولیه امسـال بود که 
بازدهـی قیمتی مناسـبی را به همراه داشـت و طی 
یـک مـاه نزدیک به 72 درصد رشـد قیمت داشـت.

فرابـورس ایـران در بهمن مـاه میزبان عرضـه اولیه 
سـهام غدانـه، ثجنـوب و انتخاب بود. قیمت سـهام 
غدانـه تـا یـک ماه پـس از عرضـه 77 درصد رشـد 
داشـت و قیمـت سـهم انتخاب که اواخـر بهمن ماه 
عرضـه شـد، تـا اواخر اسـفند نزدیک بـه 45 درصد 
انتخاب)گـروه  سـهام  بـازاری  ارزش  یافـت.  رشـد 
انتخـاب الکترونیـک آرمان( در انتهای سـال 1401 
بـه 23 هـزار و 700 میلیـارد تومـان رسـید کـه 
سـهام ایـن شـرکت را بـه سـومین سـهام سـنگین 

عرضـه شـده سـال 1401 تبدیـل کرده اسـت.
اسـفند مـاه 1401 سـهام وکغدیـر کـه مدت‌ها بود 
از عرضـه اولیـه آن صحبت می‌شـد؛ در بـازار بورس 
بـا ارزش  اولیـه  تهـران عرضـه شـد. ایـن عرضـه 
بـازاری 31 هـزار و 598 میلیـارد تومانی بزرگترین 
عرضـه اولیـه سـال بـه شـمار مـی رفت. این سـهم 
طـی سـه روز معاملاتـی کـه از عرضـه تـا انتهـای 
سـال معاملـه شـد؛ 15.68 درصـد رشـد قیمـت 

است. داشـته 

عرضه اولیه‌‌های 1402
بـازار سـرمایه در سـال جـاری تاکنـون میزبـان دو 
عرضـه اولیـه بـوده اسـت، نخسـتین عرضـه اولیـه 
شـرکت پرداخـت الکترونیـک پاسـارگاد بـا نماد " 
پـی پـاد " بـود کـه در تاریـخ 16 فروردین مـاه در 
بـازار بـورس انجـام شـد، عرضـه این نمـاد به روش 
بـوک بیلدینـگ و همچنیـن  تعـداد سـهام قابـل 
عرضـه۳۶۰٫۰۰۰٫۰۰۰ میلیـون برگ سـهم معادل 

۱۲درصـد سـهام شـرکت بود.
عرضه بعدی که در تاریخ 30 اردیبهشـت ماه انجام 
شـد مربوط به شـرکت کشـاورزی و دامپروری فجر 
اصفهـان بـا نمـاد " زفجـر" در بازار فرابـورس  بود، 
ایـن عرضـه نیز به روش بـوک بیلدینگ انجام شـد 
و تعداد سـهام قابل عرضـه: ۹۰٫۰۰۰٫۰۰۰ میلیون 

برگ سـهم معادل ۱۰درصد سـهام شـرکت بود.
بـازار  راه  در  کـه  بعـدی  اولیـه  همچنیـن عرضـه 
سـرمایه اسـت مربـوط بـه شـرکت بهـار رز عالیس 
چنـاران بـا نماد"عالیـس" اسـت کـه کـه در تاریخ 
۶ خـرداد مـاه   بـه روش بـوک بیلدینـگ عرضـه 
مـی شـود همچنیـن تعـداد سـهام قابـل عرضـه 
معـادل  سـهم  بـرگ  میلیـون   ۲۰۰٫۰۰۸٫۰۰۰

۸درصـد سـهام شـرکت اسـت.

مرضیه حیدری
خبرنگار

عرضه‌های اولیه 
همچنان پرسود است؟

عرضه اولیه‌های سال 1402
بازارزمان عرضهاسم شرکتنماد

بورس1402/1/16پرداخت الکترونیک پاسارگادپی پاد
فرابورس1402/2/30دامپروری و کشاورزی فجر اصفهانزفجر

عرضه‌های اولیه سهام در سه ماه نخست 2023

درصد تغییرسه‌ماه نخست 2022سه‌ماه نخست 2023شرح
جهان

8 -299326تعداد عرضه اولیه
61 -21.554.6درآمد )میلیارد دلار(

Americas
403611تعداد عرضه اولیه

2.62.49درآمد )میلیارد دلار(
APAC

6 -175186تعداد عرضه اولیه
70 -12.742.7درآمد )میلیارد دلار(

EMEA
19 -84104تعداد عرضه اولیه

36 -6.29.5درآمد )میلیارد دلار(

عرضه اولیه‌های سال 1401

بازارزمان عرضهشرکتنماد
بازدهی قیمتی 
یک‌ماهه بعد از 

عرضه)درصد(

ارزش بازاری 
سهام شرکت 
در انتهای سال 
)میلیارد تومان(

32,003,085فرابورساردیبهشتفروسیلیسیم خمینفروسیل
23,635,563فرابورساردیبهشتحمل و نقل گهرترابرسیرجانحگهر

18,045,084بورساردیبهشتسیمان آبیکسآبیک
31,578,856فرابورساردیبهشتداروسازی داناددانا

133,483,210بورساردیبهشتانتقال داده های آسیاتکآسیاتک
13,4129,820فرابورسخردادآهن وفولاد غدیر ایرانیانفغدیر
11,471,729فرابورسخردادپیشگامان فن‌آوری و دانش آرامیستپسی
27,80611فرابورسخردادفرانسوز یزدکایزد
1,112متوقففرابورستیرفولاد شاهرودفرود
0,692,215فرابورسشهریورپخش رازیدرازی
4,042متوقففرابورسشهریورصنایع گلدیرانگلدیرا
7,971,121فرابورسمهرسوژمیرانفسوژ
3,60658فرابورسمهرسرمایه گذاری اقتصاد شهر طوبیوطوبی
71,902,592بورسدیسیمان اردستاناردستان

6,106,529فرابورسدیصنایع فروآلیاژ ایرانفروژ
77,021,085فرابورسبهمنپنبه و دانه‌های روغنی خراسانغدانه

14,241,502فرابورسبهمنسرمایه گذاری مسکن جنوبثجنوب
44,8623,700فرابورسبهمنگروه انتخاب الکترونیک آرمانانتخاب
15,6831,598بورساسفندتوسعه صنایع و معادن غدیروکغدیر
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دریچــه

قیمت نفت برنت در هفته گذشته 1.9 درصد افزایش یافت که این امر باعث 
شــد تا بالای 75 دلار در هر بشکه معامله شــود. با وجود این، سفته بازان 
نســبت به بازار همچنان نگرش منفی دارند و سود خالص ICE برنت برای 
دلالان در هفته مورد نظر کاهشــی بود؛ به طوری که گفته می شــود سود 
حاصله در هفته گذشــته کوچکترین جایگاهی اســت که دلالان در سال 

جاری داشته اند.
 نــگاه عمیق تر به داده ها نشــان می دهد که این حرکت بــه دلیل ایجاد 
موقعیت های فروش طولانی مدت انجام شده است. در همین حال، نفت گاز 
ICE همچنان شاهد افزایش کوتاه مدت در هفته گذشته بود و سفته بازان در 
هفته گذشته با سود نسبتا خوبی روبه رو بودند که نشان می دهد ردپای این 
گروه در بازار نفت گاز ادامه خواهد داشــت که خطرات پوشش کوتاه مدت 
این گروه در بازار را گوشــزد می کند. در این بین گزارش های موثق نشان 

می دهند فعالیت حفاری در ایالات متحده همچنان کند می شود. 
آخرین داده های بیکر هیوز نشان می دهد که تعداد دکل های حفاری نفتی 
طی هفته گذشــته با 11 کاهش به 575 مورد رسیده است. این کمترین 
تعداد از ژوئن ۲۰۲۲ اســت و تعداد دکل هــای حفاری در حال حاضر ۴۸ 
دکل از اوج 6۲3 دکل که در ژانویه مشاهده شد، کاهش یافته است. کاهش 
ســرعت فعالیت حفاری ایالات متحده یک نگرانی برای بازار نفت است که 
انتظار می رود در نیمه دوم ســال جاری با کسری قابل توجهی مواجه شود. 

به نظر می رسد تولیدکنندگان نگران کاهش قیمت در بازار نفت هستند. 
تصویر کلان نیز احتمالاً تولیدکنندگان را کمی مرددتر می کند. با این حال، 
این روند، خبر خوبی برای اوپک پلاس خواهد بود، زیرا نشــان می دهد که 
آنها قادر خواهند بود به حمایت از قیمت ها بدون خطر از دست دادن سهم 

بازار برای تولیدکنندگان آمریکایی ادامه دهند.

فلزات - تولید فلز چین افزایش می یابد
داده های اخیر بورس آتی شانگهای )ShFE( نشان می دهد که موجودی های 
هفتگی برای تمام فلزات اساسی در هفته گذشته کاهش یافته است. ذخایر 
هفتگی مس تا روز جمعه با 15۸7۲ تن کاهش به 1۰۲511 تن رسید. در 
میان ســایر فلزات، موجودی های هفتگی نیکل با افت شدید ۴۸ درصدی 
به 9۰۸ تن رســید، در حالی که موجودی های آلومینیوم 9 درصد و ذخایر 
روی و ســرب به ترتیب 7.6 درصد و ۲۰.۲ درصد تا ابتدای هفته گذشته 

کاهش یافت.
اعداد اخیر اداره ملی آمار )NBS( نشان می دهد که تولید مس تصفیه شده 
در چین با 1۴ درصد افزایش در سال به 1.۰6 میلیون تن در آوریل رسیده، 
در حالی که تولید روی و سرب به ترتیب با 13 درصد افزایش به 59۴ تن 

و ۴ درصد افزایش در سال به 61۴ تن رسیده است. 
آخریــن داده های تجاری از گمرک چین نیز نشــان می دهــد که واردات 
آلومینیوم و محصولات فرفورژه با ۲7 درصد افزایش نسبت به سال قبل به 
۲۲3 هزار تن در ماه آوریل رسیده است.  به این ترتیب واردات انباشته در 
چهار ماهه اول سال به 797.6 تن رسید که 1۲.6 درصد نسبت به سال قبل 
افزایش یافت. در ســمت صادرات، صادرات آلومینا با جهش 56.۴ درصدی 
نســبت به سال گذشــته به 7۰ هزار تن رسید. این افزایش عمدتاً ناشی از 

جریان های قوی تر به روسیه است.
کشاورزی - واردات ذرت چین کاهش می یابد

آخریــن اعداد تجاری از گمرک چین نشــان می دهد کــه واردات ذرت 
به میــزان قابل توجهی با 5۴.6 درصد کاهش نســبت به ســال قبل به 
یک میلیون تن در ماه گذشــته رسیده اســت که باعث می شود واردات 
انباشــته در سال جاری به ۸.5 میلیون تن برسد که ۸.۴ درصد نسبت به 
ســال قبل کاهش نشــان می دهد.  در حالی که واردات ذرت تحت فشار 
قــرار گرفته، واردات گندم در ماه آوریــل 1۴1 درصد افزایش یافته و به 
1.6۸ میلیون تن رســیده که مجموع واردات را در چهار ماه اول سال به 
 6.۰3 میلیون تن رســانده است که 61 درصد نسبت به سال قبل افزایش 

نشان می دهد.
جدیدترین داده های CFTC نشــان می دهد که خریــداران واقعی، خرید 
خالص خود را در ذرت CBOT کاهش داده اند. ســود خالص ســوداگرانه 
در گندم CBOT نیز کاهش یافته اســت.  با این حال، فشاری که از هفته 
گذشته بر روی قیمت ها دیده می شود، به دلیل تمدید قرارداد غلات دریای 
سیاه، نشان از آن دارد که سفته بازان احتمالا اخیراً سهام خالص خود را در 

ذرت و گندم افزایش داده اند.

نوسان در بازارهای جهانی کامودیتی

معرفی‌برترین‌های
‌بورس‌کالای‌ایران

دومین همایــش تجلیل از برترین های بــورس کالای ایران عصر روز 
دوشنبه با حضور وزیر امور اقتصادی و دارایی، رئیس کمیسیون صنایع 
و معــادن مجلس، رئیس ســازمان بورس و اوراق بهــادار و جمعی از 

مقامات و تولیدکنندگان دولتی و خصوصی کشور برگزار شد.
در این همایش از ۴۰ شــرکت تولیدی، هلدینــگ، انجمن و بانک به 
دلیل رشــد فروش و خرید مواد اولیه و کالاهای واســطه ای، توســعه 
بــازار مالی و ارائه خدمات متنوع به مشــتریان و به عنوان »همراهان 
شفافیت« در اقتصاد ایران با اهدای لوح و تندیس تقدیر شد. برترین ها 
در این همایش در 1۲ بخش تخصصــی مرتبط با بازارهای فیزیکی و 

مالی بورس کالای ایران به شرح زیر معرفی شدند:
در بخــش تالار محصولات صنعتی، فولاد مبارکه اصفهان، ملی صنایع 
مس ایــران، فولاد خوزســتان، ذوب آهن اصفهــان، آلومینیوم ایران 
)ایرالکــو(، جهان فولاد ســیرجان، فولاد کاوه جنــوب کیش و آهن و 
فــولاد ارفع، ۸ شــرکتی بودند که به عنوان برترین هــا در این عرصه 

شناخته شدند.
در بخش محصول های معدنی، شــرکت های ســنگ آهن گهر زمین، 

معدنی و صنعتــی چادرملو، معدنی و صنعتــی گل گهر و ایمیدرو در 
فهرست برترین های این حوزه جای گرفتند.در بخش سیمان از سیمان 
تهران به عنوان شــرکت برتر تالار سیمان بورس کالای ایران تقدیر به 

عمل آمد.
در بخش فرآورده های نفتی، پالایــش نفت اصفهان جزو برترین ها در 
این عرصه شــناخته شــد.در بخش تالار خودرو، از شرکت های ایران 
خودرو و بهمن موتور به عنوان برترین ها و پیشگامان این حوزه، تقدیر 

به عمل آمد.
در بخــش نهادهای مالی، بانک ملت، بانک تجارت و کارگزاری آگاه به 
عنوان برترین های این عرصه و ارائه دهنده خدمات مطلوب و متنوع به 
مشــتریان شناخته شده و از دست وزیر اقتصاد، لوح و تندیس خود را 

دریافت کردند.
در بخش تالار پتروشیمی، شــرکت های پتروشیمی شهید تندگویان، 
پتروشیمی بندر امام، پتروشــیمی اروند و پتروشیمی امیرکبیر چهار 

شرکتی بود که از آنها تجلیل به عمل آمد.
در بخــش هلدینگ ها، ســرمایه گذاری امید، هلدینــگ خلیج فارس، 
ســرمایه گذاری غدیر و تاپیکو به عنوان برگزیدگان این عرصه شناخته 
شــدند.در بخش انجمن ها، انجمن ســنگ آهن ایران، انجمن صنفی 
کارفرمایی صنعت پتروشیمی، انجمن ملی صنایع پلیمر ایران و انجمن 

تولیدکنندگان فولاد ایران، برترین های این حوزه بودند.

در بخش پیشــگامان بازار مالی، شــرکت طلای زرشوران و گروه مالی 
کاریزما )صندوق ســرمایه گذاری پشــتوانه طلای کهربــا( به عنوان 

برگزیدگان این عرصه شناخته شدند.
برترین ها در بخش ویژه همراهان شــفافیت در دو دسته تفکیک بندی 
صورت گرفت. بدین ترتیب فولاد غرب آســیا و راما فیدار راد شــیمی 
به عنوان برترین شــرکت های حوزه عرضه کالا و کمک به تعادل بازار 
و شرکت های طب پلاســتیک، صنعت غذایی کورش، وین تک، شیما 
کفش و یاس پلاســت هم به عنوان برترین شــرکت ها در حوزه خرید 

مواد اولیه معرفی شدند.
در بخش پایانی هم از ۸ شــخص حقیقی تاثیرگذار به عنوان حامیان 
شفافیت در بازار کالایی کشــور تقدیر به عمل آمد. وجیه اله جعفری؛ 
رئیس سابق سازمان توســعه و نوسازی معادن و صنایع معدنی ایران، 
احســان دشــتیانه؛ عضو شــورای عالی بورس و مدیرعامل صبا فولاد 
خلیج فارس، مهدی طغیانی؛ عضو کمیسیون اقتصادی مجلس، حامد 
ســلطانی نژاد؛ مدیرعامل ســابق شــرکت بورس کالای ایران، منصور 
یــزدی زاده؛ مدیرعامل اســبق شــرکت ذوب آهن اصفهان، حســین 
ســلاح ورزی؛ نایب رئیس اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و کشــاورزی 
ایران، شــاپور محمدی؛ رئیس اسبق ســازمان بورس و اوراق بهادار و 
محمدعلی دهقان دهنوی؛ رئیس ســابق سازمان بورس و اوراق بهادار 

اشخاص حقیقی بودند که مورد تقدیر قرار گرفتند.

روند کاهشی قیمت فولاد که 
از اواخر ماه مارس آغاز شده 
دوره جدیدی را در بازارهای 
جهانی رقم زده است که در کنار نوسانات رو به پایین 
قیمت ارز در داخل انتظار روند کاهشــی قیمت این 
محصول مهم را در ایران افزایش داده اســت. انتشار 
گزارش بازار جهانی فولاد در ماه گذشــته نشان داد، 
قیمت انواع مقاطع فــولادی در بازارهای مختلف از 
چین گرفتــه تا ترکیه کاهش یافته اســت؛ مقاطع 
فــولادی در چیــن تا 57۰ دلار در هر تن رســیده 
کــه از کاهــش ۲۰ تا ۲5 دلار در هــر تن در هفته 
قبــل حکایت دارد. این کاهش قیمت در بورس های 
مختلف اروپایی نیز مشهود بود. در هند قیمت فولاد 
خام در شــش ماه گذشــته در حدود 3۰ درصد و 

قیمت صادراتی آن 15 درصد کاهش یافته است. 

آغاز کاهش قیمت جهانی فولاد 
بررسی آمارها نشان می دهند، قیمت فولاد از اواخر 
ماه مارس در کشورهای اروپایی کاهش قابل توجهی 
را برای محصولات فولادی تجربه می کند و از سمت 
دیگر کاهش تقاضا برای این محصولات و جو منفی 
ناشــی از عدم اعتماد در بازارهای چین باعث شده 
تا قیمت فولاد روند کاهش مداومی را پشــت ســر 
بگذارد. این موضوعات باعث شــد تا تولیدکنندگان 
نیز به منظور کنترل بازار دســت به اقداماتی بزنند 
که کاهــش تولید در شــرکت های مختلف آلمانی، 
فرانســوی و ایتالیایی را باید در زمره این اقدامات به 

حساب آورد. 
کارشناســان GMK CENTER معتقدنــد، عوامــل 
متعددی روی روند بازار فولاد اثرگذار اســت؛ عدم 
قطعیت ژئوپلیتیک جهانی و ادامه سیاست بانک های  
مرکزی جهان از جمله آمریکا برای افزایش نرخ های 
کلیدی بهره، بهبود ضعیف بخش ســاخت و ســاز 
در چیــن و کاهش مصرف محصــولات فولادی در 

نتیجه آغاز فصل بارندگی ها در این کشور، همچنین 
برگــزاری دور دوم انتخابات ریاســت جمهوری در 
ترکیه و کاهش تقاضای داخلی فولاد این کشــور به 
خصــوص به دلیل کاهش شــدید ارزش لیر همگی 
روی قیمت این محصولات در این کشــور و جهان 

اثرگذار است.
 بــا این حال، پیش بینی می شــود پس از انتخابات، 
وضعیت خرید و فروش فولاد و خرید ضایعات بدون 
تغییر باقی خواهد ماند، زیرا مشکلات جدی تری به 
ویژه کمبود ارز و کمبود اعتبار وجود دارد. از ســوی 
دیگر مشــکلات فنی در برخی شرکت های اروپایی 
مانند آرسلورمیتال و تاتا استیل باعث کاهش سطوح 
تولید برخی محصولات از سمت این شرکت ها شده 

است. 
با توجه به تمامی این مــوارد، انتظار می رود قیمت 
فولاد پایه در ســال ۲۰۲3 بــه میزان ۸ درصد و در 

سال ۲۰۲۴ به میزان 3 درصد دیگر کاهش یابد. 
در سمت دیگر اما رشد تولید ناخالص داخلی چین 
به میزان نیم واحد درصــد بیش از پیش بینی های 
تحلیلگران و پیش بینی رشــد بهتر از انتظار اقتصاد 
جهــان در ســال ۲۰۲3 دو عاملی هســتند که به 
عنوان ترمز پیش بینی های بدبینانه عمل می کنند. 
کارشناســان معتقدند هنوز تقاضا در این کشــور 
افزایش نیافته و به همین دلیل هر نوع پیش بینی از 
وضعیت بازار می تواند با تردید همراه باشد. به همین 
دلایــل در بازاری که قیمت فولاد روند کاهشــی را 
تجربه می کند، بهای ســنگ آهن با روند افزایشی 
روبه رو شــده که دلیل این امــر نااطمینانی از روند 
پایدار در بازار اســت. با این حال تازه ترین گزارش 
انجمن جهانی فولاد از رشــد تقاضــا برای فولاد تا 
پایان ســال حکایت دارد. بر اســاس این گزارش، 
میزان تقاضا تا پایان ســال ۲.3 درصد رشد خواهد 
کرد کــه در این صورت کاهــش قیمت ها مقطعی 

خواهد بود.  

بازار فولاد دنباله رو دلار
اما بازار داخلی فولاد از روندهای جهانی به ســرعت 
تاثیــر نمی پذیرد؛ بلکه این تاثیر با یک تاخیر زمانی 
به بــازار داخلی منتقل می شــود، هرچند همزمانی 
روندهای جهانی با قیمــت ارز می تواند عاملی موثر 
برای هم آوایی دو بازار محســوب گــردد، اما از آنجا 
که بازار ارز در ایران از قاعده خاصی پیروی نمی کند 
و ســیگنال های مختلف باعث جهش های بزرگ در 
این بازار می شود، تحلیل بازارهای داخلی بر مبنای 

بازارهای جهانی نیازمند احتیاط زیادی است. 
بررســی بازار ارز نشان می دهد قیمت دلار در لحظه 
تنظیم این گــزارش 5۲ هزار و 136 تومان بوده که 
در فاصله دهم اردیبهشــت تا اول خــرداد با افتی 
نزدیــک به 3 هزار تومان روبه رو شــده اســت. این 
میزان افت قیمت یک شــیب قیمت مناسب در این 
بازار محســوب می شود که البته در روزهای مختلف 
قیمت ها افزایشی هم بوده اند؛ به عنوان مثال در یک 
هفتــه منتهی به اول خرداد قیمت دلار 13۰ تومان 

افزایش یافته است.  
کاهــش قیمت ارز طبعا باعث تقویت اثر قیمت های 
جهانی می شــود؛ بــه عنوان مثــال، کاهش قیمت 
میلگرد و تیرآهن در بورس کالا در اردیبهشــت ماه 

را شاهد بودیم.
 قیمت ورق نیز به دنبال کاهش تقاضا در بازار داخل 
و کاهش قیمت ارز با شیب کاهشی ملایمی روبه رو 
شــده اســت، انتظار می رود این بازارها در شرایطی 
تاثیر لازم را از روند حاکم بر بازارهای جهانی بپذیرند 
و قیمــت ارز نیز با کاهش روبه رو شــود که در این 
صورت انتظار افت قیمت ها در بازار فولاد تا تابستان 

کاملا منطقی است. 

سهمیه بندی برق بازار فولاد را به کجا می برد؟ 
در این بین اما یکــی از پیش بینی های نگران کننده 
در بازار فولاد، احتمال شــروع سهمیه بندی برق در 

صنایع فولادی است. این موضوع می تواند روی بازار 
فولاد اثر بگذارد و باعث رشــد قیمت ها در این بازار 
شود. اطلاعیه سهمیه برق صنایع فولاد و سیمان در 
سه سناریوی پیشنهادی از 15 خرداد تا 15 شهریور 
یکی از مواردی اســت که می تواند این بازار را تحت 

تاثیر خود قرار دهد. 
بر اســاس این اطلاعیه، به جهت برنامه مدیریت بار 
مشــترکان ســیمان، فولاد و انرژی بر شرکت های 
توزیع در ســه سناریو اجرا می شــود؛ در سناریوی 
اول از تاریــخ 15 خرداد تا 15 شــهریور کاهش بار 
3۰ درصــدی، از اول تیر تا 31 مرداد کاهش بار 6۰ 
درصــدی و از ۲۴ تیر ماه تا ۲۴ مــرداد کاهش بار 
9۰ درصدی در نظر گرفته شــده اســت و توانیر از 
مشتریان درخواست کرده یکی از برنامه های مذکور 
را متناسب با فرآیند تولید مشترک انتخاب و ضمن 
ابلاغ به مشــترک در سامانه جامع مدیریت پیک بار 

کشور )سمپ( نیز ثبت کند. 
به این ترتیب شــرکت های فولادی موظف اند تولید 
خود را در فصول گرم سال، حداقل به مدت یک ماه 
متوقف و درماه های دیگــر ظرفیت تولید را کاهش 
دهند، این در حالی اســت که ایــن صنایع به علت 
حضور در استان های خشــک، در فصول گرم سال 
شرایط نامساعدی خواهند داشت. البته ناگفته نماند 
که با توجه به قطعی برق در ماه های آینده و کاهش 
عرضــه، موجودی انبارها بــرای تولید محصولات از 
ســوی فعالان این صنف افزایــش می یابد، علاوه بر 
این، ریسک شــرکت های پایین دست این شرکت ها 

نیز کاهش می یابد. 
براساس برخی برآوردها، قطع برق در صنعت فولاد 
می تواند ماهانه 3 تــا 6 هزار میلیارد تومان زیان به 
همراه داشته باشد و از سمت دیگر افت شدید تولید 
این محصول به زیان فعالان صنایع پایین دســتی و 
تعطیلی موقت این شــرکت ها منجر خواهد شد که 

باید این زیان را نیز محاسبه کرد.

اخبـار کالایی

یم بگیر فاصله  دستوری  قیمت گذاری  از  باید 
مدیرعامل بورس کالای ایران گفت: همه تجربیات 
گذشــته و به خصوص رویدادهای تلخ ســال 97 
به بعد به وضوح نشــان می دهد که قیمت گذاری 
دســتوری، هیچ کمکی به اقتصاد و تولید نخواهد 
کرد؛ در این حوزه ضروری است برای تحقق شعار 

سال از قیمت گذاری دستوری فاصله بگیریم.
ســید جواد جهرمی افزود: سال گذشته سال پر فراز و نشیبی برای بورس 
کالا در بخش های مختلف بود. در ســالی که گذشــت، شــاهد رشد 5۸ 
درصــدی از نظر ارزش معاملات بودیم به گونه ای که ارزش کل معاملات 
از یکهزار همت عبور کرد. همچنین حجم معاملات بورس کالا با رشد 55 
درصدی به رکورد 117 میلیون تن رسید. وی ازجمله دستاوردهای بورس 
کالا در سال قبل را رونق تالار صادراتی عنوان کرد و گفت: رینگ صادراتی 
به کمک شــرکت های حاضر و تلاش های سازمان ایمیدرو شاهد حضور 
محصولاتی نظیر شمش فولاد، مس، سیمان، آلومینیوم و پی وی سی بود.

توسعه صنعت برق در سایه قانون
ســخنگوی کمیســیون انرژی مجلس گفت: قانون 
مانع زدایی از صنعت برق بیش از ۸۰ درصد خلاهای 

قانونی در حوزه صنعت برق را حل می کند.
مالک شــریعتی نیاسر درباره اهداف تصویب قانون 
مانع زدایی از توســعه صنعت برق و ضرورت اجرای 

هرچه ســریع تر آن گفت: قانــون مانع زدایی که باید از ابتدای امســال 
اجرایی شــود به دنبال خاموشی های سال 9۸ به تصویب رسید، درواقع 
کمیسیون انرژی جلسات آسیب شناسانه ای را در این راستا تشکیل داد 
تا علت خاموشــی ها مشــخص شــود که در برخی موارد نیاز به اصلاح 
قانون محرز شــد بنابراین در ادامه براســاس ماده ۴5 آیین نامه داخلی 
مجلس، کمیســیون انرژی گزارش و پیشنهادهایی را به صحن ارائه کرد 
و خوشبختانه صحن نیز در این مسیر با ما همراهی کرد و در نهایت این 
قانون به تصویب رسید. این قانون مورد استقبال فعالان بخش خصوصی 

و مجموعه وزارت نیرو نیز قرار گرفته است.

صدرنشینی »فخوز« در تامین نیاز شمش فولاد
مدیرعامل شــرکت فولاد خوزستان از صدرنشینی 
این شرکت در تامین نیاز کشور به شمش فولادی 
تا پایان اردیبهشت ســال جاری طی رقابت با 56 

شرکت فولادساز داخلی خبر داد.
امین ابراهیمی با اشــاره به جایگاه شــرکت فولاد 

خوزستان در تامین نیاز کشور به شمش های فولادی گفت: شرکت فولاد 
خوزستان در ۲ ماهه نخست سال جاری، بالاترین سهم را در تامین نیاز 
کشور به شمش فولادی داشته است. در ماه های فروردین و اردیبهشت 
امســال، 56 شرکت فولادی اقدام به عرضه شــمش فولادی در رینگ 
داخلی بورس کالا کرده اند که سهم فولاد خوزستان از کل عرضه شمش 
در بورس کالا ۲۲.3 درصد و سهم این شرکت از کل معاملات شمش در 
بورس کالا ۲۲.7 درصد بوده اســت. این شرکت همچنین بالاترین سهم 
را هم در عرضه و هم معاملات شــمش فولادی در رینگ داخلی بورس 

کالا داشته است.

ثبت رکورد تولید کلاف قلع اندود در فولاد مبارکه
مدیر ناحیه نورد سرد فولاد مبارکه گفت: زنجیره 
تولیــد ورق قلع اندود، 7 خط تولیــد پیاپی دارد 
که همین موضوع پیچیدگی هایی را برای کســب 
رکوردهای کمی و کیفی به همراه دارد. اتفاق مهم 
در ایــن 7 خط تولید، از خط اسیدشــویی گرفته تا 

برش قلع اندود، اردیبهشت ماه امسال به خوبی محقق شد.
در پی کســب رکورد تولید در ناحیه نورد سرد فولاد مبارکه، بهزاد بهادرانی 
اظهار کرد: در آخرین روز از دومین ماه ســال کارکنان ناحیه نورد سرد این 
شــرکت موفق به ثبت رکود تولید ماهانه 1۰ هــزار و 616 تن کلاف خام 
قلع اندود شدند تا رکورد قبلی شهریورماه 1۴۰1 که به میزان 1۰ هزار و ۴6۰ 
تن بود را پشت سر بگذارند. وی تاکید کرد: در بخش قلع اندود میزان تولید 
با توجه به ضخامت کم ورق بســیار حائز اهمیت اســت و بر حساسیت های 
تولیــد می افزاید که به همین خاطر این موضوع افزایش میزان تولید و ثبت 

رکورد را بسیار اهمیت می بخشد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

هفته نامه »اطلاعات بورس« بررسی کرد:

نشت قیمت جهانی فولاد به بازار داخل؟ 
سهمیه‌بندی‌و‌قطع‌برق،‌صنعت‌فولاد‌را‌تهدید‌می‌کند
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رویدادها
شرکتی  پذیر  خطر سرمایه‌گذاری  صندوق  تاسیس 

مدیرعامل گروه صنایع پتروشیمی خلیج فارس با 
اشــاره به ظرفیت درآمد صدمیلیارد دلاری صنایع 
پایین دستی در کشــور، تقویت مالی شرکت‌های 
دانــش بنیان برای رســیدن به ایــن مهم را یک 

ضرورت دانست.
عبدالعلـی علـی عسـکری گفـت: در ایـن میـان صنـدوق نـوآوری و 
توانسـته اسـت حمایت‌هـای  نیـز  بـه ریاسـت خیاطیـان  شـکوفایی 
خوبـی از شـرکت‌های دانش‌بنیـان کشـور بـه عمـل آورد. عسـکری 
تاکیـد کـرد: با امضـای ایـن تفاهم‌نامه‌، یکـی از اسـتراتژی‌های بزرگ 
هلدینـگ خلیـج فـارس و حتـی حوزه پتروشـیمی کشـور بـه منصفه 
ظهـور می‌رسـد. وی افـزود: هـدف از امضای ایـن تفاهم‌نامـه، حمایت 
از شـرکت‌های دانش‌بنیـان فعـال در صنعـت پتروشـیمی اسـت تـا با 
تقویـت بنیـه مالـی آن‌ها، شـاهد توسـعه و نیـز روزآمد شـدن فناوری 

در ایـن صنعت باشـیم. 

»کنور« تولید  ظرفیت  افزایش 
معــاون امــور معــادن و صنایع معدنی شــرکت 
سرمایه‌گذاری توســعه معادن و فلزات »ومعادن« با 
اشاره به ۲۰ تا ۳۰ برابر شدن میزان حفاری در شرکت 
توســعه معدنی و صنعتی صبانور »کنور«، نسبت به 
ســال‌های گذشته،  بیان کرد: سال گذشته ۶۰ هزار 

متر حفاری اکتشافی در محدوده‌های صبانور انجام گرفت که باعث افزایش 
قابل توجه ۸۰ تا ۱۰۰ میلیون تنی ذخایر در این شرکت شد.

امین صفری افزود: با توجه به این که طرح جامع اکتشافی برای صبانور 
تدوین شده و برنامه‌های حفاری ادامه دارد، پیش‌بینی می‌شود همچنان 
این افزایش ذخایر ادامه داشــته باشد. وی ادامه داد: با توجه به افزایش 
ذخایــر قابل توجه در ایــن مجموعه، ظرفیت واحد در دســت احداث 
کنســانتره گلالی از یک میلیون تن به ۲ میلیون تن افزایش پیدا کرده 
و ظرف حداکثر یک ماه آینده عملیات اجرایی آن آغاز می‌شــود و مدت 

زمان ۳۰ ماه برای رسیدن به مرحله بهره‌برداری پیش‌بینی شده است.

گام »کچاد« در توسعه اکوسیستم نوآوری
قائم مقام چادرملو گفت: شناســایی نوآوران و ایده 
پردازان در مراکز علمی و دانشــگاهی، شرکت‌های 
دانش بنیان و و افراد خلاق صنعتگر مسیر جذب و 
بهره گیری از ظرفیت‌های بالقوه در راستای جهش 

تولید و اکوسیستم توسعه را هموارتر می‌سازد.  
حامد عســکر زاده درمورد هدف از راه‌اندازی این مرکز گفت: بررســی 
مســائل و چالش‌های موجود در صنعت فولاد و معدن از مسیر نوآوری 
و ایده پردازی اســت. از دیگر اهداف این مرکز حمایت از شــرکت‌های 
دانش‌بنیان و ارائه خدمات به متقاضیان این حوزه، ارتقاء قابلیت‌ پویایی 
سازمانی و توانمندسازی مبتنی بر نوآوری به منظور حل مسائل شرکت، 
توســعه همکاری‌های مرکز نوآوری با شبکه زیست‌بوم نوآوری و مراکز 
دانشــگاهی در داخل و خارج از کشــور، ایجاد زمینه مناسب برای بروز 
خلاقیت و بســتری برای رشد و پرورش ایده‌های نو بر مبنای دانش در 

قالب شتاب‌ دهنده و استودیو استارتاپ است.

۶ درصدی تولید تختال  رشد 
مدیرعامل شــرکت فولاد هرمزگان گفت: شرکت 
فولاد هرمزگان به‌عنوان یکی از فولادسازان پیشرو در 
عرصه تولید، همواره روبه‌جلو حرکت کرده و به‌ویژه 
در دو سال گذشــته حتی باوجود محدودیت‌های 
شــدید در حوزه انرژی با رکوردشکنی‌های روزانه، 

ماهانه و سالانه، ثابت کرده است که مشکلات عزم مدیران و کارکنان را 
برای دستیابی به اهداف استوارتر می‌کند.

عطاالله معروفخانی عنوان کرد: در فروردین‌ماه توانستیم ۱۵۶ هزار و ۲۳۷ 
تن تختال تولید و از رکورد آذرماه سال ۱۴۰۱ عبور کنیم. اما این رکورد 
در اردیبهشت‌ماه نیز ادامه یافته و توانستیم با تولید ۱۵۶ هزار و ۵۶۵ تن 
تختال در این ماه شاهد رکوردشکنی دیگر از فولاد هرمزگان باشیم. وی 
افــزود:  با ثبت دو رکورد تولید ماهانه از ابتدای ســال جاری، درمجموع 
توانستیم ۳۱۲ هزار و ۸۰۲ تن تختال تولید کنیم که این میزان نسبت به 

مدت مشابه سال قبل رشد ۶ درصدی را نشان می‌دهد. 

رصد صتدوق‌ها

یادداشت پيش‌بينی شش ماهه

خودرو همچنان زیان‌ده
صنعت خــودرو امروز در 
اوج ذلت به‌ســر مي‌برد و 
سياستمداران از هر طرف 
آن را سركوب ميك‌نند، دو خودروساز اصلي خصولتي 
كه برخلاف دستور مستقيم و صريح رييس جمهور 
در سال 1401 خصوصي نشــدند و زيان‌هاي آن‌ها 
افزايش يافت، امســال هم با سرعت زیادی افزايش 
خواهد يافت. همچنين دولت به كمك شوراي رقابت 
در اواخر سال مجدد ميزان سركوب قيمتي را افزايش 
داد و آن را از خودروسازان خصولتي به خودروسازان 
خصوصي تعميم داد. به عبارتي اگر خودروســازان 
خصوصي زير بار كل دستورات دولت و شوراي رقابت 
بروند، همان سرنوشت دو خودروساز خصولتي را پيدا 
ميك‌نند. البته سه خودروساز بزرگ خصوصي سال 
گذشــته تمام تلاش خود را كردند كه دولت به آنها 
اجــازه خريد و فروش آزاد دهد اما در انتهاي ســال 
دولت پيروز شد و سركوب اين خودروسازان و كليه 

خودروسازان بخش خصوصي قطعي شده است. 

تضمين زيان دهي خودروسازان
 در روزهای گذشــته رييس سازمان تعزيرات اعلام 
كرد كه خودروســازان خصوصي حــق ندارند خارج 
از سيســتم دولتي فروشي داشته باشــند و بايد با 
قيمت مصوب در سيستم متمركز دولتي، خودروي 
خود را بــه فروش برســانند؛ قيمت‌هايي كه كاملا 
زيان دهي ايــن خودروســازان را تضمين ميك‌ند، 
بدين‌ترتيب شروع زيان‌دهي خودروسازان خصوصي 
در سال جاری نیز حتمي خواهد بود. يا اینکه مجبور 
هستند كه توليد را به‌شدت پايين بياورند كه به‌علت 
هزينه‌هاي سربار و جريمه‌هاي تاخير زيان آن‌ها بالا 
مــي‌رود و يا برعكس با افزايش فروش زيان به نوعي 

ديگر بالا مي‌رود. 

دو منشاء ابهام در بحث قيمت‌ها
امــا نكته كليــدي در بحث قيمت‌گذاري اســت و 
سوال اينجاست كه دولت و شــوراي رقابت چگونه 
به قيمت‌هاي غيراقتصادي مي‌رســند؟ واقعيت اين 
اســت كه دو منشــاء ابهام در بحث قيمت‌ها وجود 
دارد: در ابتــدا هزينه‌ تحريم‌ها و ســپس قيمت ارز. 
هم اكنــون حداقل چهار نرخ ارز وجــود دارد؛ نرخ 
رســمي دلار فرزيني كه 28.5 است و مديركل جز 
آن را قبول ندارند. عدد دوم مربوط به بازار متشكل 

اســت كه به ظاهر 42 اســت و نرخ سوم مربوط به 
بازار  آزاد است كه حدودا 52 است و البته مسئولان 
آن را دلار تلگرامي مي‌نامند. اما قيمت چهارمي هم 
وجود دارد كه در قيمت طلا نهفته اســت كه طبق 
محاسبات در لحظه نگارش مطلب، 54 تومان است. 
البته اگر مبنا ســكه طرح جديد در نظر گرفته شود 
این عدد حدود 68 هزار تومان مي‌شود. اين اختلاف 
قيمت‌ها معني‌دار هســتند و این اختلاف قيمت‌ها 
است كه نمي‌گذارد سرمايه‌گذاري‌ها و قيمت‌گذاري‌ 
بقيه كالاها و خدمات از جمله خودرو توســط دولت 

به‌درستي انجام شود.

هزينه‌هاي صنعت كشور بسيار بالاست
چه درســت بدانيم و چه غلــط، هزينه‌هاي صنعت 
كشــور بسيار بالاســت و اگر قرار باشــد كه مبناي 
قيمت‌گذاري‌ها، دلار فرزيني و يا دلار بازار متشكل 
باشد، مي‌توانیم با مقايسه با دلار تلگرامي كه تقريبا 
دلار واقعي در دسترس صنعت است، بگويم كه بين 
24 تــا 82 درصد گرانتــر از قيمت‌هاي بين‌المللي 
اســت و اين هزينــه اختلاف قيمت ارز اســت. اگر 
هزينه تحريم‌ها را كه طبق برآورد حداقل 30 درصد 
است نیز اضافه شود، اين عدد بين 61 تا 136درصد 
خواهد بود همان چيزي كه در قيمت‌هاي بازار آزاد 
خودرو در مورد خودروهاي چيني مشاهده می‌شود. 
به‌عبــارت ديگر بــا قيمت‌گذاري دســتوري غلطي 

كه دولت و شــوراي رقابت در پيش گرفته اســت، 
شركت‌هاي خصوصي هم دچار بحران خواهند شد. 
اما اینکه اين بحران دقيقا چه اثري در قيمت سهام 
و در چــه زماني خواهد گذاشــت، به چندین عامل 

وابسته است. 

عرضه بیشتر از تقاضا
نكته جدی بعدي سقوط ناگهاني قيمت‌ها با ارتباط 
با غرب است. طبق برآوردها در دو، سه سال گذشته 
بسیار بيشــتر از تقاضاي واقعي بازار، خودرو عرضه 
شــده است و حداقل طبق برآوردها نصف خريداران 
براي ســرمايه‌گذاري خودرو خريده‌اند. اگر روابط با 
غرب عادي شــود و يا خودروي دســت دوم به‌طور 
گســترده وارد كشور شــود، مردم به‌سرعت شروع 
به فــروش خودروهاي ذخيره‌شــده خود ميك‌نند. 
بدين‌ترتيب خودروســازان با مشــكل جــدي باز 
پس‌گيري وديعه‌هاي خريد در چهار ماه آينده و البته 
مشكل شكست بازار در شش‌ماهه دوم مواجه خواهند 
شد. البته از آن طرف خودروسازان نمي‌توانند قيمت 
خودروهاي توليدي خود را در شــش ماه دوم پايين 
بياورند. پس هزينه‌هاي خودروســازان بالا مي‌رود. 
به‌عبارت ديگر خودروســازي در شش ماه منتهي به 
شهريور اوضاع نابسامانی دارد. البته روابط با غرب يا 
هر جاي ديگر دنيا نمي‌تواند به‌هيچ عنوان به سرعت 
اوضاع اقتصادي كشور را به‌طور واقعي بهبود بخشد. 

بنابراین قيمت‌ها در كشور بالا می رود و به‌شدت در 
نيمه دوم بازارها متلاطم خواهند بود. 

 واردات خودروي دست دوم آزاد شود
 قيمت پايين مي‌آيد

امــا اگر دولت نتوانــد با غرب كنــار بيايد و فقط 
بخواهد روند فعلي صــادرات را ادامه دهد و از آن 
طرف تمام مشكلات توليدي را در صنايع مختلفي 
از جمله خودرو، لوازم خانگي و ... از طريق واردات 
با ارز فرزيني يا متشكل حل كند، قيمت واقعي ارز 
به‌صورت جهشي بالا مي‌رود. به‌عبارتي اگر واردات 
خودروي دســت دوم در نيمه اول سال آزاد شود، 
موقتا قيمت خودرو پاييــن مي‌آيد، ولي با كاهش 
توليد واقعي صنعت خودرو و افزايش واقعي قيمت 
ارز، به تدريج در نيمه دوم ســال، قيمت خودروها 
در بــازار آزاد بالا مي‌رود تا عقب ماندگي خود را از 

قيمت واقعي ارز، جبران كند. 
برآورد از زيان، با توجه به اينكه هر فصل تقريبا حدود 
15درصد تورم دارد و قيمت فروش خودروســازان 
ثابت اســت، در شــش ماهه اول، حدود 30 درصد 
كاهش ارزش سود شــركت‌ها و البته افزايش زيان 
دو شركت خصولتي است كه متخصصان سهام باید 
بگويند كه اين معادل چند درصد زيان در كل ارزش 

سهام شركت‌ها است. 

شروع زیان‌دهی
در سال‌هاي پيش این اعتقاد وجود داشت كه مي‌توان 
بــا خروج دولــت از تصدي‌گري در صنعــت و بازار 
خودرو مسير را در مدت كوتاهي برعكس كرد. اما در 
سال جاری با توجه به تعهدات سنگيني كه دولت تا 
حدود نيمه‌هاي 1403 ايجاد كرده است، بعيد است 
كه دولت دست از سر صنعت خودرو بردارد و بتواند 
اجازه دهد كه خودروسازان، زير تعهدات خود بزنند. 
بنابراین زيان‌دهي با اين دست فرمان تازه شروع شده 
است و به اين سادگي نمي‌توان جهت آن را برگرداند. 
اين برنامه‌اي اســت كه خود دولت و مجلس در كي 
سال و نيم گذشته ترتيب داده ‌است و صنعت خودرو 
كه اينرسي زيادي دارد، به‌تدريج در اين مسير افتاده 
است و نمي‌توان انتظاري خارج از اين مسير داشت. 
بنابراین با تايكد اخير شــوراي رقابت مبني بر اصرار 
تعميم قيمت‌گذاري دستوري به كليه خودروسازان 

مي‌توان ادعا داشت كه تغيير مسير بعيد است. 

واسطه‌گری مالی یکم در صدر

و در سال 1402  بررسی صنعت خودر

در هفته‌ای که گذشــت شــاخص کل بورس روندی 
نزولی در پیش‌گرفت. شاخص کل بورس در این هفته 
با بیش از 17 هــزار واحد افزایش به محدوده 2318 
هزار واحد رســید. در هفته منتهی به یک خرداد ‌ماه صندوق‌های سهامی 
در راس صندوق‌هــای پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ » واســطه گری مالی 
یکم «، » ثروت داریوش « و » راهبرد ممتاز ابن سینا « به ترتیب با کسب 
5.89، 5.63 و 5.01 درصــد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های این 
هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشته خالص ورود پول به صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری منفی بود. خالــص خروج وجه نقد بــه کل صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری 7 هزار میلیارد ریال بود که صندوق‌های درآمد ثابت بیشترین 
خروج وجه نقد را داشتند. در این هفته صندوق‌های قابل معامله با خالص 
ورود 10,916 میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. نماگر خالص 
 ارزش دارایی‌هــای صندوق‌ها در انتهای این هفته بر روی عدد 6 میلیون و

526 هزار میلیارد ریال ایستاد. 

در سال گذشته صنعت خودرو از بحرانی 
چهار ســاله که پس از خــروج آمریکا از 
برجام با آن مواجه شــده بود و منجر به 
تولید خودرو ناقص و افت تولید به زیر یک میلیون دستگاه شده بود عبور 
کرد و توانســت تولید 1.3 میلیون دستگاه و رشد 39 درصدی نسبت به 

سال 1400 را در کارنامه خود ثبت کند.
وزارت صمت تولید 1.6 میلیون دستگاه خودرو را برای امسال هدف‌گذاری 
کــرده اما از ابتدای ســال تخصیص ارز شــرکت‌های تولید کننده جهت 
واردات مواد اولیه و قطعات با سختی‌های قابل توجهی همراه بوده که در 
صــورت ادامه این روند و اتمام موجودی انبار شــرکت‌ها میزان تولید در 
ادامه ســال با کاهش قابل توجهی همراه خواهد بود‌. اما مسیر جایگزین 
بابت پرداخت یوان به شرکت‌های چینی باعث افزایش 15 درصدی هزینه 
واردات خواهد شــد که این امر منجر به افزایش بهای تمام شده و کاهش 

حاشیه سود تولیدکنندگان خواهد شد.
برای مثال گروه بهمن )بهمن موتور، بهمن دیزل، سیبا موتور، اسنا( برای 
رســیدن به هدف گذاری تولید نیاز به یک میلیارد دلار ارز جهت واردات 
مــواد اولیه دارند که عدم تخصیص یا جایگزین شــدن یوان می‌تواند این 

شرکت را با چالش مواجه کند.
مسائلی مانند میزان تخصیص ارز و کیفیت آن و نرخ دلار و قوانین مرتبط 
بــا واردات خودرو در کلاس‌های مختلف عوامــل بنیادین و مهم موثر بر 
این صنعت در ســال جاری خواهند بود که باید مورد توجه ســهامداران 

قرار گیرد.

صنعت خودرو درگیر دو شوک
صنعت خودرو، صنعتی اســت که با حمایت‌های 
همه‌جانبه و بی‌مانند دولتی، رشــد و ســودآوری 
بالایــی را تجربه می‌‎کرد و همزمــان با نارضایتی 
بازار مصرف از کیفیت، بهــره‌وری و آلایندگی محصولات، در دنیای 
خیالی دستاوردها و افتخارات خود سیر می‌کرد. البته این حمایت‌ها 
بی‌هزینــه هم نبود و این صنعت در عوض، عرصۀ دســت‌اندازی‌ها و 
اجابت توقعات نامربوط و غیراقتصادی نهادهای حاکمیتی شد. دولت 
که در دوران رونق این صنعت بهره‌های خوبی از آن برد و شیرۀ آن را 
کشید، در روزهای سخت صنعت پشت آن را خالی کرده و خود را در 
کنار بازار مصرف و در جایگاه شــاکی نشانده است، شاکی مشکلاتی 

که در اغلب آن‌ها خود مقصر یا همدست بوده است.

برجام و از سرگیری ارتباطات بین‌المللی
صنعت خودروی کشور در دهۀ گذشــته با دو شوک جدی در ابتدا 
و میانۀ آن مواجه شــد، که اولی را با برجام و ازســرگیری ارتباطات 
بین‌المللی زودتر از ســرگذراند اما دومی که با خروج آمریکا از برجام 
و تحریم‌های بی‌سابقه آغاز شد دامنه‌دارتر بوده و آثار آن هنوز ادامه 
دارد. گرچه به نظر می‌رسد خودروسازان این بار با توسل به شرکای 
شــرقی و همچنین با افزایش اتکا بــه توان داخلی رفته رفته در بعد 
عملیاتی موفق به عبور از بحران شــده‌اند، اما هنوز از نظر مالی احیا 
نشده‌اند و قیمت‌گذاری دستوری آن‌ها را از انگیزۀ اصلی تشکیل هر 

بنگاه اقتصادی، کسب سود، دور نگه داشته است. 

سرکوب قیمت‌ها
سرکوب قیمت فروش خودروی داخلی که با آغاز جهش ارزی از سال 
97 آغاز شد، باعث ایجاد اختلاف روزافزون بین قیمت رسمی و واقعی 
و اختلال بازار و زمینۀ فســاد و رانت شده بود. راه‌حل دولتی‌ها برای 
این معضل واگذاری خودرو با برگزاری قرعه‌کشی بود و در حالی که 
قرار بود در این روش با تمهیداتی خودرو فقط به دست مصرف کنندۀ 
واقعی برسد، طبق معمول بازار زیرک‌تر از مقامات ظاهر شد و راه‌های 
دورزدن را هموار کرد. این شیوه نه تنها مانع تقاضای سفته‌بازی نشد، 

که افزایش اختلاف قیمت رسمی و بازاری این تقاضا را حتی بیشتر 
کرد، تا جایی که آخرین دور بخت‌آزمایی خودرو به شــیوۀ سابق، ده 
میلیــون متقاضی به خود جذب کرد. عرضۀ خــودرو در بورس کالا 
هم که راه‌حل میانه‌ای بود تا انگیزۀ ســفته بازی را از بین ببرد و این 
سود بادآورده را بین تولیدکننده و مصرف کنندۀ نهایی قسمت کند، 
دولت مســتعجل بود و با وجود تأثیر اولیه‌ای که بر شکستن قیمت 
بازار آزاد داشــت، خیلی زود با رشد دلار و افزایش نرخ بازار همزمان 
شــد تا عده‌ای بورس کالا را مقصر گرانی جلــوه دهند و در نهایت 
ورود شورای رقابت به موضوع نرخ‌گذاری خودرو و صدور دستورالعمل 

جدید تنظیم بازار خودرو، پروندۀ عرضه‌های بورسی را بست. 
شورای رقابت به درستی بازار خودرو را انحصاری تشکیل داده است 
و وظیفه دارد برای جلوگیری از قدرت بازار و کسب سود غیرمتعارف 
انحصارگــر، در آن مداخله کند. این هدف با قیمت‌گذاری براســاس 
هزینۀ تولید و سودمتعارف )کاست پلاس( دنبال می شود، و وضعیت 
عملیاتی خودروسازان به وضوح نشان می‌دهد که شورا در دستیابی 
به این هدف موفق نبوده است. در دهۀ 90 حاشیه سود ناخالص نماد 
خودرو در محدوده ‌15+  تا ‌17-  درصد و خســاپا بین 17+ تا 23- 
درصد در نوســان بوده است. تعجبی هم ندارد که در دوره های بروز 
شــوک تورمی، این حاشیه به سرعت منفی شده است. یعنی شورای 
رقابت در خدمت دولت ظاهر شده و ناتوانی سیاستگذار اقتصاد کلان 
در کنترل تورم و نرخ نهاده های تولید را پشــت اتهام گرانفروشی به 
خودروساز و سرکوب قیمت محصول پنهان کرده است. طرف اینکه 
خودروساز پدیدآورندۀ این انحصار نیست و درواقع بخشی از حاکمیت 
)شورای رقابت(، به دلیل انحصاری که بخش‌های دیگری از حاکمیت 
)صمت، مجلس، بانک مرکزی و ...( با منع یا محدودیت واردات ایجاد 
کرده اند، خودروساز را تنبیه می‌کند. اصرار بر این شیوۀ غلط مسئلۀ 
کیفیت، بهره وری، آلایندگی و ... صنعت خودرو را حل نکرده، اما در 
عوض مشکل افت تولید، نابسامانی بازار، سفته بازی و رانت جویی را 

به مشکلات قبلی اضافه کرده است. 

واقعی کردن قیمت‌ها
اگرچه شورای رقابت در زمان ابلاغ دستورالعمل جدید، یکی از اهداف 
آن را »واقعی کردن قیمت محصولات تولیدی بر اســاس هزینه‌های 
تمام شــده تولید و ملاحظه سود عادله و تقویت طرف عرضه« اعلام 

کــرده و در نظر داشــت با واقعی کردن قیمت خودروهــا، آنها را از 
زیان برهاند، اما محاســبات برمبنای اولیــن نرخ‌های اعلامی خبر از 
ادامۀ زیان سازی دو خودورساز بزرگ می‌دهد. از آن گذشته، رفت و 
برگشت نرخ‌ها و تجدیدنظر شورا پس از درخواست معاون اول رئیس 
جمهور، نشــانۀ بدی بود و امیدها را برای حرفه‌ای عمل کردن شورا 
کمرنگ کرد. همچنین فرآیند اعلام قیمت‌ها بســیار طولانی شده و 
شورا هنوز قیمت برخی خودروهای مونتاژی را برای اولین نوبت هم 
اعلام نکرده اســت، در شرایطی که اگر بنابر اعلام هر سه ماه یک بار 
قیمت‌ها باشد، همین حالا موعد دومین دور اعلام قیمت سررسیده 
است و از قضا چند ده هزار دستگاه خودروهای وارداتی هم در نوبت 

آمدن به بازار و طویل کردن صف بررسی و نرخ‌گذاری هستند.
در چنین شرایطی به نظر نمی‌رسد چشم‌انداز خروج خودرو و خساپا 
از زیان، حداقل در ســال جاری وجود داشته باشد. طبق محاسبات، 
حتی با فرض افزایش نرخ 67 درصدی محصولات ایران خودرو طی 
چهارفصل سال 1402، شــرکت این سال را با زیان به پایان خواهد 
برد. خودروســازان بزرگ اگرچه لیدرهای ســنتی گروه هستند، اما 
حاشیۀ سود ناخالص نزدیک به صفر، آنها را در وضعیت پرریسکی قرار 
داده و حساســیت آنها را به تغییر شرایط و تصمیمات مختلف بسیار 
زیاد می کند، همانطور که در چند ماه اخیر چنین بوده و رویدادهای 
مختلف، از امیدهای بورس کالا تا بیم‌های بودجه، رفت و برگشــت 
چندبارۀ مصوبات در مجلس و تا تیر خلاص شورای رقابت، بارها روند 
این نمادها را تغییر دادند. در چنین شرایطی نمی‌توان دلیل بنیادی 
محکمی برای جذابیت آنها دید، اما همین طبیعت پرریسک و فراز و 
نشیب زیاد، این شرکت‌ها را برای فعالان کوتاه‌مدت و نوسانی جذاب 
می‌کند. در این نمادها اخبار و شایعات و جریان نقدینگی بازار بیشتر 

تعیین‌کننده هستند.
اما رشد تولید خودرو اگرچه برای خودروسازان زیان ده منفعتی ندارد، 
با افزایش فروش وضعیت خوبی برای قطعه‌سازانی پدید می‌آورد که 
با حاشــیۀ سود مناســبی کار می‌کنند. در کنار رشد تولید خودرو، 
چشم‌انداز ثبات کامودیتی‌ها هم مورد دیگری است که از سمت بهای 
تمام شــده به نفع آنها تمام می‌شــود. اگرچه شرکت‌های قطعه‌ساز 
نســبت P/E بالاتری از خودروسازان ســنگین دارند، اما ارزش بازار 
پایین‌تر و P/E تاریخی بالاتر آنها باعث می‌شود با قدری ریسک‌پذیری 

بیشتر خرید آنها توجیه داشته باشد.

امیرحسین کاکایی
و خودر صنعت  کارشناس 

علیرضا متقی راد
تحلیلگر

رضا حامدی‌فر
بازار کارشناس 

امیر دامغانی‌نژاد
ین مهرآفر کارگزاری  تحلیل  مدیر 

                    6,526 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 7.191
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1,871
سهام

 2,905
سایر
259  1,490

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۱۴.۷۴

۵.۸۹

۵.۶۳

۵.۰۱

۴.۳۹

۴.۱۹

۴.۱۲

۴.۰۵

۳.۹۶

۳.۹۳

٪
واسطه گری مالی یکم

ثروت داریوش

راهبرد ممتاز ابن سینا

فراز داریک

آوای معیار

سهام ویستا

آوای تاراز زاگرس

مشترک پویا

در سهام برلیان

امین تدبیرگران فردا

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. 

٪۹

٪۸

٪۸

٪۶

٪۵

٪۵

٪۵

٪۴

٪۳

٪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

خودرو و ساخت قطعات
استخراج کانه های فلزی

سرمایه گذاری ها
سایر دارائی ها



برگ آخــر8 | خرداد 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 493 |

سخن هفته

ISSN: 2252 - 035X

کف  ها در دنیای ســرمایه  گذاری معمولا در طی 4 ســال 
پایان نمی  یابــد، بلکه آن هــا کف  هایی 10 یا 15 ســاله 

هستند. 
»جیم راجرز«

تخته سیـــاه

ین معیوب دکتر
کیوسک خارجی

اعتبار از دست رفته
کیوسک خارجی

 صاحب امتیاز: شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
 مدیر مسئول: امیرآشتیانی عراقی

 قائم مقام مدیرمسئول: معراج نادری فصیح
 سردبیر: نازنین نامور

 دبیر تحریریه: حبیب علیزاده
 تحریریـه: ارمغـان جوادنیـا، حمـزه بهادیونـد چگینـی، مرضیـه حیـدری، 

نگین عظیمی ، محمدرضا شاهوردیلو، زهره فدوی
 مدیر هنری: سید مهدی لنکرانی
 صفحه آرا: مهسـا ســادات کیائی

 ویراستار: نسرین اسلامی
 دبیر عکس: یلدا معیری

 بازرگانی: نسیم بهمنی، گلاره صلحی، سارا تاجی، فاطمه فراهانی

 امور مالی و اداری: میلاد کرمی، محمد احمدی
 ناظر فنی:     هادی میرزایی 

 توزیع و اشتراک: ترانه ابوالحسن پور
 امور اداری: یلدا تاجدار

 آمار و پردازش اطلاعات: شرکت نوآوران امین
 نشــانی: تهــران، میدان گلها، بزرگراه شــهید گمنام، خیابــان جهان آرا، 

کوچه 13/2)بابک(، پلاک 16، طبقه دوم 
 تلفن: 88635808 - 88027378 - 41674000 )021(

 فکس: 41425894 )021(
 چاپ: مؤسسه جام جم برتر برنا

jaaar.com / �dibo.com / taaghche.com :فروش برخط 
amir.ashtiani@gmail.com :ایمیل مدیر مسئول 

آمریـکا بـرای سـده 21 برنامـه دارد و بایـدن مجـری 
آن اسـت. هـدف دکتریـن جدیـد جـو بایـدن، پـس 
گرفتـن جایـگاه رهبـری آمریکاسـت. امـا ایـن طـرح 
معیوب اسـت. مجله »اکونومیسـت« در شـماره جدید 
خـود بـه ایـن موضـوع پرداختـه و نوشـته اسـت: در 
دهـه 1940 و اوایـل دهـه 1950 میـادی آمریـکا 
موفـق شـد از میـان ویرانه هـای جنـگ جهانـی دوم 
نظـم نوینـی خلق کند. بـا وجود همه کاسـتی ها، این 
نظـم نویـن توانسـت صلـح را بیـن قدرت هـای بزرگ 
حفـظ و چند دهه رشـد اقتصـادی کـه میلیاردها نفر 
را از فقـر نجـات داد، حمایـت کنـد. امـروز ایـن نظم 
جهانـی کـه زیر سـایه قوانین جهانـی، بازارهـای آزاد 
و تعهـد آمریـکا برای حفظ آنها رشـد کرده، فرسـوده 
شـده اسـت. در واقـع، حزب گرایـی سـمی در داخـل 
آمریـکا، اعتمـاد بـه دولـت ایـن کشـور را بـه شـدت 
کاهـش داده، بحـران مالی سـال های 2007 تا 2009 
همچنیـن  کـرده،  مخـدوش  را  بازارهـا  بـه  اعتمـاد 
ادعـای  افغانسـتان،  و  عـراق  در  آمریـکا  شکسـت 
تضعیـف  را  دموکراسـی  گسـترش  بـرای  واشـنگتن 
 کـرده اسـت. آمریـکا در حـال از دسـت دادن جایگاه 

پیشین است.

بحران پناهندگی

بحـران پناهنـدگان بـه معضـل بـزرگ دولـت آمریکا 
تبدیـل شـده اسـت. دو هفتـه قبـل، رئیـس جمهـور 
بایدن 1500 سـرباز را به سـوی مرز مکزیک فرسـتاد 
و هشـدار داد، ممکـن اسـت اوضـاع بحرانـی شـود. 
نشـریه »د ویـک« در شـماره اخیـر خـود بـه ایـن 
موضوع پرداخته و نوشـته اسـت: پـس از پایان مهلت 
قوانیـن مربـوط به بحـران کرونا، حال قانـون جدیدی 
بـه تصویب رسـیده اسـت کـه بـر پایـه آن، مهاجران 
غیرقانونـی دستگیرشـده تا 5 سـال حـق ورود )حتی 
قانونـی( بـه خـاک آمریـکا را ندارنـد. در سـال جاری 
ورود مهاجـران غیرقانونی به آمریکا به شـدت افزایش 
یافـت بـه همیـن دلیل دولـت تصمیم گرفـت راه های 
ورود قانونـی را افزایـش دهـد و در عین حـال، قوانین 
پناهندگـی را سـخت تر کـرد. مقام های مـرزی آمریکا 
اپلیکیشـنی بـرای تلفـن همـراه ارائـه کرده انـد که از 
طریـق آن، روزانـه یک هـزار پناهجـو می توانند برای 
ارائـه درخواسـت و ماقـات بـا مقام هـای رسـمی در 
مبـادی ورودی قانونـی اقـدام کنند. دولـت همچنین 
پناهندگـی  درخواسـت  ارائـه  بـرای  برنامه هایـی 
و کشـورهای  کلمبیـا  گواتمـالا،  در  دفاتـر خـود   در 

دیگر دارد.

افزایـش بدهـی دولـت آمریـکا از هـر نظـر بـه اعتبار 
این کشـور خدشـه وارد کرده اسـت. حـال هزینه های 
واقعـی )و پیامدهـای ترسـناک( افزایش سـقف بدهی 
بـه بحرانـی تمـام عیـار تبدیـل شـده اسـت. مجلـه 
ایـن  خـود  شـماره  تازه تریـن  در  ویـک«  »بیزنـس 
موضـوع را مـورد توجـه قـرار داده و نوشـته اسـت: 
بـه  دادن جایـگاه خـود  از دسـت  آمریـکا در حـال 
عنـوان قـدرت برتـر اقتصـادی جهـان اسـت. در واقع 
دوره سـروری آمریـکا بـر اقتصـاد جهـان بـه دلیـل 
از سیاسـت های داخلـی و بحـران  ناشـی  زخم هـای 
خطرنـاک افزایـش سـقف بدهـی رو بـه پایان اسـت. 
ایـن وضعیـت دوبـاره موضـع برتـر دلار در تجـارت 
و امـور مالـی جهـان را مـورد تردیـد و زیـر ذره بیـن 
قـرار داده اسـت. تاش فـدرال رزرو برای مهـار تورم، 
ناتوانـی  مجموعـه ای ورشکسـتگی بانک هـا و حـال، 
بن بسـت  در  را  کشـور  ایـن  اسـتقراض،  در  دولـت 
سیاسـی قـرار داده اسـت. ایـن در حالـی اسـت کـه 
بـه  آمریـکا  کمـک  همچـون  ژئوپلیتیـک  مشـکات 
تجـاری  جنـگ  و  روسـیه  بـا  جنـگ  در  اوکرایـن 
آسـتانه  در  را  آمریـکا  دولـت  پکـن،  بـا  واشـنگتن 

ورشکسـتگی مالـی قـرار داده اسـت.

تهدید سایبری

مهمتریــن  و  بزرگتریــن  از  ســایبری  جرائــم 
امــروز  کــه  هســتند  ترســناکی  فعالیت هــای 
کســب وکارها را تهدیــد می کننــد و تعــداد کمــی 
ــد.  ــی دارن ــا آن آمادگ ــه ب ــرای مقابل ــازمان ها ب از س
ــس« در شــماره بهــار خــود  ــن بیزن فصلنامــه »کندی
ــر  ــن موضــوع پرداختــه و نوشــته اســت: تصوی ــه ای ب
ــن اســت کــه یــک هکــر همیشــه  ــا ای ذهنــی عموم
خــارج از کشــور زندگــی می کنــد، جایــی کــه حقــوق 
مالکیــت معنــوی و قوانیــن مقابلــه بــا هکرهــا بســیار 
ضعیــف اســت. سباســتین واچــون دســجاردینس یک 
متخصــص رایانــه اســت کــه بــرای دولــت کانــادا کار 
ــا  ــا ب ــتاره هکره ــوان س ــه عن ــب ها ب ــد. او ش می کن
ــن  ــرد و از ای ــی کار می ک ــزار روس ــروه باج اف ــک گ ی
ــه جیــب مــی زد. ایــن فــرد  طریــق میلیون هــا دلار ب
ــان  ــه ای از دانشــگاه فرانســوی زب ــوم رایان در رشــته عل
کالــج لاســیته فارغ التحصیــل شــد و بــه عنــوان 
تحلیلگــر رایانــه بــه همکاری بــا دانشــگاه اتــاوا پرداخت 
ــه  ــد. کار او، ارائ ــت درآم ــتخدام دول ــه اس ــپس ب و س
حمایت هــای فنــی و کمــک بــه کارکنــان دولتــی بــود. 
بــا ایــن حــال، دســجاردینس از همــان ابتــدا نشــان داد 

ــدارد. ــه کار خــود ن کــه تعهــدی ب

بازاریابی دیجیتال در بازار سرمایه
کتاب بازاریابی دیجیتال در بازار ســرمایه نوشته »مصطفی حسین زاده« 
در حوزه مدیریت و کســب و کار است که توســط انتشارات کلید پژوه 
منتشر شده است. در ادامه گفت وگویی از نویسنده این کتاب با هفته نامه 

اطلاعات بورس را می خوانید. 
***

* کتاب بازار یابی دیجیتال در بازار سرمایه »شرکت های کارگزاری در 
بورس تهران« حاوی چه مطالبی است؟

کتاب حاضر برگرفته از رساله پژوهشی دکتری در سال 1400 و 1401 با موضوع 
بازاریابــی دیجیتال در  الگــوی  طراحی 
حــوزه بازار ســرمایه برای شــرکت های 
کارگزاری بورس در تهران استخراج شده 
اســت. هدف از انجام این پژوهش بررسی 
موضوعات مورد نظــر در حیطه بازاریابی 
در بازار ســرمایه و نهادهای مالی به ویژه 
شرکت های کارگزاری بوده است. از طرفی 
انجام طر ح های پژوهشی-کاربردی در این 
حوزه که نتایج حاصل از آن بتواند نقشــه 
راه و الگــوی مناســبی در جهت تبیین، 
شناسایی و ارزیایی شاخص ها و مولفه های 

مهم این مقوله و انتخاب سیاســت ها و تصمیم گیری برای مدیران باشد، ضرورت و 
اهمیت ویژه ای دارد. 

* توجه به موضوع بازاریابی و مولفه های مهم آن برای نهادهای مالی و 
بازار سرمایه نیز مهم است.

دقیقا؛ یکی از عمده مشکات و معضاتی که در بازار سرمایه وجود دارد، پرداختن 
به موضوع ســرمایه گذاری با نگاه کوتاه مدت و هیجانی اســت که می توان آن را 
نشــأت گرفته از عدم انتقال اطاعات کافی و آگاه سازی های موثر به عموم دانست 
که این امر می توانسته به واسطه بازاریابی فعال از جانب نهادهای مالی بازار شکل 
بهتری به خود گیرد که این اتفاق نیفتاد و در ســال های اخیر آفت ها و چالش های 
آن را به وضوح شاهد بودیم. یکی دیگر از مشکات عمده تأمین مالی صحیح برای 
بسیاری از شرکت ها و پروژه های بزرگ در صنایع مختلف است که با بهبود عملکرد 
بازاریابی در بازار ســرمایه و شرکت های فعال در بورس این امر می تواند صحیح و 
پر بازده صورت گیرد. لذا لزوم پرداختن به جهت دهی درست و برنامه ریزی شده از 
طریق ارکان و شــرکت های بورسی در زمینه سازی بازاریابی و بدنبال آن بازاریابی 

دیجیتال که مسیر را در بسیاری از ابعاد هموار می سازد، می تواند نقطه عطفی موثر 
بــر ایجاد هم افزایی صحیح و کارآمد و ایجاد راهبردی بلندمدت را بدنبال داشــته 
باشد. از این رو ضروری است نهادهای مالی در بازار و حتی ارکان بورس در رابطه 

با موضوع بازاریابی و مولفه های مهم آن برنامه ریزی و دقت نظر داشته باشند.
با توجه به اتفاقاتی که در ســال های 98و99 در بازار ســرمایه افتاد، از نگاه بسیاری 
از صاحب نظران و اســاتید موضوعی که مغفول مانده بود و جای بســیار داشت به 
آن پرداخته شــود، مدیریت بازاریابی در بازار ســرمایه بود که درصدد پرداختن به 
آن شــدیم. لذا با جمع آوری نظرات بســیاری از خبرگان و ارزیابی های محیطی که 
انجام شــد، موضوع طراحی الگوی بازاریابی دیجیتال را برای شرکت های کارگزاری 
که بیشــترین و متنوع ترین خدمات مالی و سرمایه گذاری را به عموم دارند، مدنظر 
قــرار گرفت و در ســال 1400 نیــز با ترکیب روش کیفی و کمــی که با جمعی از 
خبرگان بازار و مدیران عامل شــرکت های 
کارگزاری در تهران با ارســال پرسشنامه 
الکترونیکی در نظرسنجی پرسش و پاسخ 
مشارکت داشتند، به جمع بندی مقوله ها 
و شــاخص های مهم از نــگاه آنها که باید 
به ایــن موضوعات در قالــب بازاریابی به 
ویژه بازاریابی دیجیتال پرداخته می شــد، 
رســیدیم و در چارچوب استانداردشــده 
رســاله دکتری گنجانــده و به عنوان یک 
رســاله پژوهشــی مورد تأیید و تشــویق 
هیأت داوران به صورت متمرکز در تهران 
قرار گرفت. در این تحقیق که گام کوچکی در این عرصه تلقی می شــود، مولفه های 
شــناختی و رفتاری جدیدی با مشــارکت خود مدیران عامل و خبرگان شناسایی و 
تدوین و کارشناسی شد و در انتها نیز خود آنها بودند که در طراحی مدل استخراج 
شده البته با روش های علمی و نرم افزاری مربوطه مشارکت داشتند. لذا ذی نغعان این 
تحقیق، خود شرکت های خدماتی و نهادهای مالی و حتی ارکان نیز می توانند باشند.

* این موضوع چه پیامدهایی خواهد داشت؟
از پیامدهای مثبتی که می توان اشــاره داشــت؛ بسترســازی و توسعه مناسب در 
جهــت بکارگیری ابزارهای بازاریابی دیجیتال، فراهم کردن زیرســاخت های لازم 
و معرفــی ابزارها و کارکردها و خدمات در بــازار، ضرورت افزایش آگاهی و اطاع 
رســانی لازم در ابعاد مختلــف، ایجاد رقابت های فراگیر، بســتر افزایش آگاهی و 
آموزش در شــرکت های کارگزاری، آنالیز و تحلیل بازار و امکان تحلیل دقیق رفتار 
مشتری، قابلیت ارائه خدمات در مقیاسی بسیار بزرگتر، ایجاد یک شبکه ارتباطی 
صمیمی با کاربران و شــناخت و معرفی نهادهای مالــی خدماتی و انواع ابزارهای 

مالی خواهند بود. 

چــهره

خوش خیالی گروه 7
نشست گروه 7 )متشکل از 7 کشور صنعتی آمریکا، 
آلمان، کانادا، فرانســه، ایتالیا، ژاپن و انگلســتان( از 
19 تا 21 می )29 تا 31 اردیبهشت( در هیروشیما، 

ژاپن برگزار شد. 
در کنار مذاکرات سالانه درباره اقتصاد جهان، امنیت 
بین المللی و سیاســت گذاری انرژی، موضوع جنگ 
روسیه و اوکراین، همچنین معرفی روسیه و چین به 
عنوان تهدید از مهمترین محورهای این نشست بود. 

در این نشســت، زلنســکی رئیس جمهور اوکراین 
توانست نظر برخی کشــورهای حاضر برای افزایش 
کمک بــه کی یــف را جلب کنــد. از نظر نشــریه 
»اکونومیست« این نشســت زیر سایه سنگین چین 

و روسیه برگزار شد.
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معامله گری و سرمایه گذاری در بازار 

از ۹ خردادرمزارز )مقدماتی و پیشرفته(

پرورش کارشناس سرمایه گذاری جایگزین 
 از ۱۱ خردادبا رویکرد آمادگی آزمون CAIA سطح یک

 آشنایی با نرم افزار هوش تجاری
از ۱۱ خرداد POWER BI با رویکرد داده های بازارهای مالی

از ۱۶ خرداداقتصاد کلان برای فعالان اقتصادی

 دوره جامع تحلیل تکنیکال
از ۱۹ خرداد )مقدماتی و پیشرفته(

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com/

زمان برگزارینام دوره

8 خرداد پرورش کارشناس و معامله گر بورس کالا

 آموزش کاربرد توابع کلیدی اکسل 
11 خرداددر تهیه گزارش های مالی و حسابداری

11 خردادتحلیل تکنیکال جامع

کارگزاری بانک سامان

www.samanbourse.ir

زمان برگزارینام دوره

28 خردادتحلیل بنیادی پیشرفته
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یادداشت
تی؛ مکمل های یکدیگر بازار نقد و آ

بازار فیزیکی و بازار گواهی سپرده 
کالایی، بازارهای نقد بورس انرژی 
ایران به  شــمار می روند. منظور از 
بازار نقد بازاری اســت که در آن 
از معاملــه محموله، فرآیند  پس 
تحویل آغاز می شود. بازارهای نقد 

مکمل بازارهای آتی به شمار می روند. درواقع وجود بازار نقد و آتی در کنار 
هــم باعث کاهش و از بین  رفتن فرصت هــای آربیتراژی و بنابراین موجب 

کارایی بازار آتی می شود.
در بــازار فیزیکی بورس انرژی عرضه و معامله حامل های انرژی در رینگ 
داخلی و بین الملل با مکانیسم حراج انجام شده و تحویل به صورت نقدی 
و ســلف در بازه های زمانی نزدیک و دورتر صــورت می پذیرد. همچنین 
در معاملات کشــف پریمیوم میزان پریمیوم یا دیسکانتِ کشف شده در 
زمان معامله تعیین و قیمت نهایی جهت تحویل محموله در زمان تحویل 

محاسبه می شود.
به طورکلی پس از انجام معامله در بازار فیزیکی امکان انجام معاملات ثانویه 
وجود نداشته و خریدار و فروشنده پس از معامله و در صورت نداشتن تمایل 
ورود به فرآیند تحویل، متحمل خسارت خواهند شد. این در حالی است که 
بازار گواهی ســپرده کالایی و بازار قراردادهای آتی با وجود معاملات ثانویه 

امکان خروج مشتریان را تا پیش از دوره تحویل فراهم می کنند. 
در بازار گواهی ســپرده کالایی، معامله گران بــا معامله گواهی درواقع به 
معامله نقدی کالا می پردازند. باوجود این دو بازار نقد )بازار فیزیکی و بازار 
گواهی ســپرده( معیارهای قیمت در بازار نقدی حاصل می شود. استفاده 
از قیمــت بازار نقد می تواند جهت محاســبه ارزش قراردادهای آتی برای 
فعالان بازار آتی مورد اســتفاده قرار گیرد. همچنین کشف قیمت در بازار 
آتی می تواند مبنایی جهت قیمت گذاری کالا در بازار نقد به  شــمار رود. 
بنابراین ارتباط تنگاتنگی بین بازار فیزیکی، گواهی ســپرده کالایی و آتی 
وجــود دارد که فعــالان این بازارها باید نقش و بهره بــرداری لازم از این 

بازارها را دریابند.
همچنین بازارهــای آتی در جهان باعث ایجاد بازاری مرکزی و یک قیمت 
مرجع مرکزی می شــوند که می توانند برای قیمت گــذاری کالاها در یک 
منطقه یا جهان مورد اســتفاده قرار گیرند. به این فرآیند »کشف قیمت« 

گفته می شود که یکی از مهمترین مزایای وجود بازارهای آتی است.

فریده سعادتی
انرژی بورس  مشتقه  بازار  عملیات  اداره  مدیر 

مدیرعامل گروه مالی بانک توسعه تعاون مطرح کرد:

افزایش سرمایه 300درصدی در دستورکار
مهرانا محمدی

ر خبـر  نــگا

صنایع صادرات محور با توجه به نرخ ارز و پیش بینی هایی که از روند رو به رشد ارز وجود دارد، پرپتانسیل هستند

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

f

021 -41674000  

حدودا 7 سال از تاســیس گروه مالی بانک 
توسعه تعاون می گذرد و در این مدت شرکت 
رشد قابل توجهی داشــته است و توانسته 
نقش مثبت و خوبی در بازارسرمایه داشته باشد. در این زمینه 
هاشــم بوذرجمهر، مدیرعامل گروه مالی بانک توسعه تعاون با 
هفته نامه اطلاعات بورس به گفت وگو نشســت و همچنین در 

ادامه به بررسی وضعیت بازار سرمایه نیز پرداخت. 
***

* بیش از 7ســال از آغاز فعالیت گروه مالی توسعه تعاون 
می گذرد. در این مدت با چه چالش هایی روبه رو بوده اید؟

همانگونه که گفته شد حدودا 7 سال از تاسیس گروه مالی بانک توسعه 
تعاون می گذرد و در این مدت شــرکت رشد قابل توجهی داشته است 
و توانســته نقش مثبت و خوبی در بازارسرمایه داشته باشد. در بسیاری 
از حرکت های بازار ســرمایه نیز به نوعی اثرگذار بوده است، بسیاری از 
فعالان بازار به حرکت های مجموعه توجه داشتند که با توجه به بررسی ها 
و تحلیل های دقیق انجام شده در واقع به خوبی جواب داده است، بعضا 
شاهد هستیم که بسیاری از فعالان حقیقی و حقوقی در واقع حرکت های 

گروه مالی را مدنظر قرار می دهند و پیروی می کنند. 

* گروه مالی توسعه تعاون چه فعالیت هایی در بازارسرمایه 
دارد؟

شــرکت گروه مالی در حوزه خرید و فروش سهام مختلف چه به صورت 
جــز و چه به صورت بلوکی  فعالیت دارد، همچنین برای ســایر ابزارها 
نیز در واقع در حال گرفتن مجوز از ســازمان بورس است به طور مثال 
سبدگردانی، صندوق ســرمایه گذاری، درآمدثابت و همچنین کارگزاری 
که در مقطعی به دنبال آن بودیم اما مشــکل اخذ مجوز از بانک مرکزی 
نیز وجود دارد که در حال حل آن هســتیم تا بتوانیم مجوزهای لازم را 
اخذ کنیــم. همچنین مجموعه واحد تحلیل بازار ســرمایه دارد که در 
واقع گزارشــات تحلیلی خوبی را به صورت هفتگی تهیه و ارائه می کند، 
بنابرایــن به طــور کل در این حوزه ها فعال هســتیم. اخذ مجوزها نیز 

مستلزم همکاری بانک مرکزی است که مجوز را صادر کنند.

* برنامه ای برای گسترش حوزه فعالیت خود در بلندمدت 
دارید؟

برنامه بلندمدت ما در حال حاضر این اســت کــه بتوانیم مجوز تامین 
سرمایه را از سازمان بورس دریافت کنیم که در این راستا اقدامات اولیه 
صورت پذیرفته اســت، همچنین در نظر داریم کارگزاری تاسیس کنیم 
و بتوانیم به صورت مدیریتی در بســیاری از شرکت ها ورود کنیم و در 
شــرکت هایی که بازدهی خوبی دارند»سیت« داشته باشیم و همچنین 

اعمال مدیریت کنیم تا از بازدهی آن شرکت ها منتفع شویم.

* گروه مالی توســعه تعاون در سه حوزه واسطه گری  مالی، 
خدمات مالی و ســرمایه گذاری فعالیت می کند. درباره این 

فعالیت ها بیشتر توضیح دهید؟
عمدتا فعالیت مجموعه در حوزه کســب بازدهی از بازارسرمایه است و 
در واقع ســعی ما بر این است که از فرصت های بازار استفاده کنیم و با 
بررسی ها و تحلیل ها بتوانیم فرصت های موجود در بازار سرمایه را بررسی 

و اســتفاده کنیم تا مجموعه شــرکت و بانک نیز از آن منتفع شوند. در 
ســایر حوزه ها نیز ابزارهای جدید را مورد بررسی قرار می دهیم و در این 
راستا به دنبال اخذ مجوز از سازمان بورس هستیم. حوزه سرمایه گذاری 
نیز عمدتا یک دید کوتاه مدت و در واقع استفاده از فرصت های موجود در 
بازار است که مدنظر ما هستند، انتفاع نیز بیشتراز این حوزه بوده است. 

در حوزه واسطه گری نیز فعالیت بیشتری داریم.

* آیا برنامه ای برای افزایش سرمایه دارید؟
بله، تقریبا قرار اســت 300درصد افزایش  سرمایه دهیم و حسابرسی آن 
نیز انجام شــده و همچنین گزارش توجیهی نیز آماده شــده است و در 

شرف ارسال نزد سازمان بورس است تا مجوزهای لازم دریافت شود.

* شرکت های تابعه توسعه تعاون چه وضعیتی دارند؟
شــرکت هایی که زیرمجموعه بانک هستند در ابتدا شرکت سمات است 
که در زمینه  it بانک فعالیت دارد و علاوه بر اینکه خدمات بانک را ارائه 
می کند، این آمادگی را نیز دارد که در بخش خصوصی هم خدمات ارائه 
دهد و درآمد کســب کند. شــرکت صرافی، همچنین شرکت واسپاری 
که لیزینگ است، شــرکت بیمه که خدمات بیمه ارائه می کند، شرکت 
خدمات پشــتیبانی که به پشــتیبانی بانک می پردازد و شرکتی جدید 
نیــز در حوزه نوآوری در حال فعالیت  اســت. عمدتا این شــرکت های 

زیرمجموعه وضعیت خوبی دارند.

* در سقوط سال 99بســیاری از شرکت ها و سهامداران با 
مشکل مواجه شدند. از وضعیت شرکت در آن روزها بگویید؟

واقعیت آن اســت که در ســال 99 اکثر شرکت ها توانستند سود خوبی 
کسب کنند و مجموعه ما نیز سود خوبی را کسب کرد و توانستیم جزو 
معدود شرکت هایی باشیم که به موقع از ریزش های بازار خارج شویم و 
به نوعی هم ورود و هم خروج خوبی داشتیم بنابراین سود خوبی کسب 

کردیم و از آن ریزش ها خیلی آسیب ندیدیم.
 ادامه در صفحه10
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کرد  امضا  همکاری  تفاهم نامه  آینده  بانک 
بانک آینده و ســازمان جغرافیای نیروهای مسلح با امضای تفاهم نامه ای بر 

تقویت و گسترش همکاری های مشترک تأکید کردند.
در چارچوب این تفاهم نامه، همکاری های متقابل برای ایجاد بســترهای 
مناسب در زمینه خدمات متقابل مالی، اعتباری و خدمات بانکی با هدف 
ارزش آفرینی بیش تر برای مشــتریان، ســهامداران، کارکنان و مجموعه 
ذی نفعــان طرفین، انجام می شــود. ارائه انواع خدمــات اعتباری، ارزی، 
بانکــداری الکترونیکی، انواع صدور کارت، امکان ارائه ســرویس هایی در 
قالــب خدمات بانکداری بــاز مبتنی بر Open API بانــک آینده و درگاه 
پرداخت هوشــمند و خدمات ویژه کارکنان از جمله مفاد این تفاهم نامه 
است.همچنین، با امضای این تفاهم نامه، ارائه خدمات طرح  کارا )تسهیلات 
ویژه مشتریان حقیقی و حقوقی بر اساس میانگین حساب جاری در قالب 
عقد مرابحه(، اعطای تســهیلات خرید کالا در چارچوب طرح آینده داران 
بــرای خرید از هایپراســتار و فروشــگاه های منتخب واقــع در مجموعه 
ایران مال، امکان اعطای تســهیلات خرید کالای ایرانی در چارچوب طرح 
طراوت از مجموعه فروشــگاه های طرف قرارداد بانک آینده در سراســر 
کشــور، طرح اعتبــاری جهاد کالا )ویــژه خرید از فروشــگاه جهاد کالا 
 مســتقر در نمایشــگاه بین المللی تهران( و امکان صــدور کارت اعتباری

فراهم می شود.

یالی پست بانک  ابلاغ پرداخت تسهیلات ارزی و ر
معاونت ســازمان و برنامه ریزی پست بانک ایران، پرداخت تسهیلات ارزی 
و ریالی به طرح های دارای توجیه فنی و اقتصادی را بر اســاس آیین نامه 
اجرایی مــاده )12( قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر و ارتقای نظام مالی 

کشور را به ادارات ستادی و اجرایی این بانک ابلاغ کرد.
آیین نامه مذکور که بر اســاس نامه شــماره 25315/ت 61002 ه مورخ 
1402/02/18 هیات وزیران ابلاغ شــده اســت، به تمامی دستگاه  هاي 
موضــوع ماده )12( قانــون رفع موانع تولید رقابت پذیــر و ارتقاي نظام 
مالي کشــور اجازه داده می شود سالانه تا ســقف یکصد میلیارد دلار به 
صــورت ارزی و پانصد هزار میلیارد ریال به صورت ریالی به منظور تولید، 
صــادرات، ارتقای کیفیت، صرفه جویی یــا کاهش هزینه در تولید کالا یا 
خدمت و زمان بهبود کیفیت محیط زیست و کاهش تلفات جانی و مالی 
و ســایر موارد مذکور در ماده )12( قانون، در زمینه وظایف مصوب خود 
قراردادهــاي لازم را در چارچوب قوانین و مقررات با اشــخاص حقیقي و 
حقوقي داخلــي و خارجي با اولویت بخش خصوصي یــا تعاوني قرارداد 

منعقد کنند.

وسیه   اتصال بانک شهر ایران به شبکه »میر« ر
مدیرعامل بانک شــهر درباره سفر پر حاشیه به تاجیکستان اظهار داشت: 
پس از این سفر و از یک هفته گذشته پروازهای مستقیم تهران- دوشنبه 
راه اندازی شــد و یکی از دســتاوردهای این ســفر راه اندازی پروازهای 

مستقیم بین ایران و تاجیکستان بود.
محمد مهدی احمدی ادامه داد: از یکی دیگر از دســتاوردهای این ســفر 
اتصال بانک شــهر به میر اســت و اگر این اتصال انجام شــود از این پس 
هر ایرانی که مشــتری بانک شــهر و کارت آن را داشــته باشد در تمام 
کشورهای قفقاز می تواند از خدمات بهره مند شده و از کشور روسیه گرفته 

تا تاجیکستان می تواند از خدمات بانکی این کشورها بهره مند شود.

وخت فر میلیاردی  ملک  سه  »ومعلم« 
مدیرعامل شرکت بیمه معلم، مجموع ارزش فروش سه ملک این شرکت را 

رقمی معادل 301 میلیارد و 643 میلیون تومان اعلام کرد.
بهمن ماه ســال گذشــته، شــرکت بیمه معلم ســه ملک خود واقع در 
شــهرهای تهران و مشهد را برای فروش در نظر گرفت. مفید امینی اعلام 
کرده که ارزش فروش ســاختمان بلوار فردوســی شهر مشهد بیمه معلم  
22۷ میلیــارد و 500 میلیون تومان بوده  اســت. وی اذعان داشــت که 
ارزش فروش ســاختمان تهرانپارس بیمه معلم در شهر تهران هم حدود 
56میلیــارد و 203 میلیون تومان و ارزش فروش ملک واقع در هفت تیر 
این شــرکت هم  1۷ میلیارد و ۹40 میلیون تومان بوده اســت. به گفته 
وی، براساس مبایعه نامه های منعقده شرکت بیمه معلم، 80 درصد ارزش 
ثمــن معامله املاک تهران را نقــد دریافت می کند و مابقی را هم هنگام 
انتقال ســند که تیرماه 1402 است، دریافت می کند. مدیرعامل شرکت 
بیمه معلم،  در خصوص ملک مشــهد نیز، اظهار داشت: طبق مبایعه نامه 
منعقده در حدود 15 درصد ثمن معامله را دریافت کرده و مابقی نیز طبق 
مراحــل اداری و قانونی ذکر شــده در مبایعه نامه دریافت و نقل و انتقال 

انجام خواهد شد.

بخشودگی جرائم کارفرمایان تامین اجتماعی 
ســازمان تأمین  اجتماعی طرح بخشــودگی جرائم بیمــه ای کارفرمایان 
را به  منظــور حمایت از کارفرمایان کارگاه های فعــال تولیدی، صنعتی، 
 معدنــی و خدماتی و اصنــاف را از ابتدای خردادماه و به مدت ســه ماه 

اجرا می کند.
 براساس اعلام مدیرعامل سازمان تأمین اجتماعی، طرح بخشودگی جرائم 
بیمه ای کارفرمایان تامین اجتماعی، با توجه به نام گذاری ســال جاری به 
نام ســال "مهار تورم و رشد تولید" از سوی مقام معظم رهبری و به منظور 
مســاعدت با کارفرمایان واحدهای تولیــدی، صنعتی، معدنی، خدماتی و 
اصناف و تقویت توان تولیدی کشور، از ابتدای خرداد تا پایان مرداد سال 
جاری اجرا می شود.براین اساس کارفرمایان متقاضی استفاده از بخشودگی 
جرائــم بیمه ای می تواننــد اصل بدهی بیمه ای خــود را به صورت نقدی 
پرداخت کنند و یا طی توافق با شــعب ســازمان، روش پرداخت اقساطی 
را انتخاب کنند. در صورتی کــه برای پرداخت اصل بدهی بیمه ای، تعداد 
اقســاط ماهانه 12 ماه انتخاب شــود، کارفرما از 100 درصد بخشودگی 
جرائم برخوردار می شــود؛ در صورتی که در 18 ماه اقساط بدهی خود را 
پرداخت کند از 85 درصد بخشودگی جرائم استفاده می کند و در صورتی  
که تعداد اقســاط را 24 یا 36 مــاه انتخاب کند به ترتیب از ۷5 درصد و 
50 درصد بخشــودگی بهره مند می شود.میرهاشــم موسوی توصیه کرده 
اســت کارفرمایان بــه هر دلیلی بدهی بیمه ای معوق دارند که مشــمول 
جرائم بیمه ای شده است، با انتخاب اقساط 12 ماهه از فرصت بخشودگی 

100درصدی جرائم استفاده کنند.

کوتاه از بانک و بیمه

  رئیــس کل بانک مرکزی در نشســت ماهانه با 
مدیران عامل شــبکه بانکی با بیان اینکه تســهیلات خرد نقش مهمی 
در رفع مشــکلات مردم دارد و بانک ها نباید مردم را در این مسیر دچار 
مشکل کنند، گفت: بانک ها باید نسبت به پرداخت سهمیه های ابلاغی 
در خصوص تســهیلات تکلیفی و همچنین تسهیلات خرد طبق قانون 

متعهد باشند.
محمدرضا فرزین با اشــاره به سخت گیری برخی شعب بانک ها در اخذ 
ضامن بیش از حد برای پرداخت تســهیلات تکلیفی و خرد گفت: طبق 
قانون پرداخت تسهیلات تکلیفی با یک ضامن باید انجام شود،  بنابراین 
اگر بانکی منابع برای پرداخت تسهیلات ندارد آن را اعلام کند اما  معطل 

کردن مردم در بانک ها به بهانه ضامن صحیح نیست. 
رئیس کل بانک مرکزی با اشاره به التهاب و اضطراب در بازارهای پولی و 
مالی کشــور در ماه های پایانی سال گذشته گفت: انتظارات منفی نقش 
مهمی در ایجاد این التهابات داشتند که باعث ایجاد حباب در بازارها شد، 
اما پس از گذشت 2 ماه از سال جاری وضعیت بهتر شده و بازارها اعم از 

ارز،  بورس، طلا و ... به سمت آرامش و ثبات حرکت کرده اند.
فرزین افزود: با مجموعه تدابیر اتخاذ شــده شــاهد ثبــات در بازار ارز 

هستیم و حباب ارز در حال کاهش است و با تداوم این روند حباب سایر 
بازارهــا نیز کاهش پیدا خواهد کرد، انتظارات تعدیل شــده و در آینده 
وضعیت مناسب تری خواهیم داشــت.وی با اشاره به هدف گذاری رشد 
25 درصدی نقدینگی در سال جاری گفت: تشدید انضباط پولی یکی از 

اولویت های اصلی بانک مرکزی در طول سال خواهد بود. 
فرزین با تاکید بر اینکه برنامه اصلاحی برای رفع ناترازی هر بانک توسط 
بانک  مرکزی تهیه شده است، گفت: بانک ها در کنترل تورم و رشد تولید 

نقش مهمی دارند بر این اساس بانک مرکزی اجرای برنامه های اصلاحی 
برای رفع ناترازی بانک ها را دنبال می کند و تعیین تکلیف بانک های ناتراز 

تا شهریور ماه سال جاری انجام خواهد شد.
رئیس بانک مرکزی ادامه داد: کنترل اضافه برداشت بانک ها از برنامه های 
جدی بانک مرکزی در ســال جاری است و بانک ها باید از طریق افزایش 
ســرمایه، فروش دارایی ها و ایجاد تنــوع در روش های تامین منابع در 

راستای انضباط پولی و کاهش ناترازی اقدام کنند.
فرزیــن همچنین نظارت بر شــعب خارج از کشــور بانک هــا و تدوین 
اســتراتژی های جدید برای افزایش کارایی آنها را مهم دانست و تاکید 
کرد این شعب می توانند به نهاد هایی برای جذب سرمایه خارجی تبدیل 
شــوند و لازم است نظارت دقیق تر و جدی تری در قبال ماموریت ها و 

شرح وظایف و نیروی انسانی آنها انجام گیرد.
وی همچنین بر ضرورت نظارت بانک مرکزی بر شــرکت های وابسته به 
بانک ها تاکید کرد و گفت: هر کجا پول سپرده گذاران مورد استفاده قرار 
می گیرد بانک مرکزی هم باید ورود و نظارت کند؛ بنابراین بر این اساس 
ضوابط مشــخصی برای نظارت بانک مرکزی بر شرکت های زیرمجموعه 

بانک ها تدوین خواهد شد.

رئیس کل بانک مرکزی:

تسهیلات مردم را به بهانه ضامن معطل نکنید

بانک سینا با هدف ایجاد هم افزایی و تکمیل بسته های 
خدمات بانکی، مالی و بیمه ای، با بیمه سینا تفاهم نامه 

همکاری امضا کرد.
مدیرعامل بانک سینا با اشــاره به انعقاد تفاهم نامه با 
بیمه سینا به عنوان یک شریک تجاری خوب، گفت: با 

امضای این تفاهم نامه همکاری راهبردی بانک سینا و بیمه سینا توسعه پیدا 
می کند.غلامرضا فتحعلی افزود: در راستای تداوم توسعه خطوط کسب وکار 
بانک از طریق بسط و توسعه تعاملات بیشتر با شرکت های بنیادی، تفاهم نامه 
بسیار خوبی با بیمه سینا تهیه شده است.فتحعلی اظهار داشت: اراده بانک 
ســینا بر این است که به زودی با ارائه سرویس های بیمه ای به مشتریان در 
شعب، هم پوشانی مطلوب و ارزش آفرینی از طریق تعامل با بیمه سینا صورت 
دهد.مدیرعامل بیمه سینا نیز در این مراسم با تأکید بر هم افزایی و تعاملات 
بیشتر با بانک سینا اذعان داشت: بانک سینا و بیمه سینا هیچ گاه از هم جدا 
نبوده و نیســتند و امیدواریم بر اساس بســترهای فراهم شده توسط بانک، 
ما نیز بتوانیم تمام خدمات مالی و بانکی مطلوبی را از بانک ســینا دریافت 
کنیم.عبداله ســلطانی، در ادامه گفت: بیمه سینا این آمادگی را دارد تا در 
صورت نیاز، خدمات و محصولات جدیدی متناســب با مشتریان بانک سینا 
طراحی و عرضه کند تا از این طریق، خدمات کاملی به مشتریان که ضامن 
پایداری و حیات سازمان هستند، ارائه شود.وی خاطرنشان ساخت: امروز روز 
ارزشــمندی برای برقراری اشتراکات کاری است و امید است بعد از امضای 
این تفاهم نامه، کارگروه مشترک به سرعت نتایج حاصله را در فواصل زمانی 

معین، ارائه و در جهت بهینگی اقدامات مشترک گام بردارند.

توسعه همکاری راهبردی
 «وسینا» و »وسین«

 رئیس کل بیمه مرکزی در آیین اختتامیه جشنواره برگزیدگان روابط عمومی های صنعت 
بیمه گفت: گسترش فضای امن روانی و آرامش همگانی در گرو معرفی دقیق و توسعه عمیق 

محصولات و خدمات بیمه ای خواهد بود.
مجید بهزادپور با قدردانی از همکاران، مدیران و کارکنان مجموعه روابط عمومی های صنعت 
بیمه از اراده صنعت بیمه برای راه اندازی یک خبرگزاری تخصصی خبر داد و گفت: تمرکز 

بر تریبون رسمی و شفاف به معنای نادیده گرفتن رسانه های متعدد بیمه ای نیست و همراهی و هم افزایی تمامی 
اصحاب رسانه را پیش نیاز توسعه ارتباطات و شفافیت اطلاعات می دانیم.وی بر ضرورت ایجاد بستر مناسب برای 
دوران پســاتحریم تاکید کرد و اظهار داشت: رسانه ها و روابط عمومی ها در ساماندهی تعاملات فرامرزی و ایجاد 
شــبکه های ارتباطی نقش برجسته ای دارند. ئیس شورای عالی بیمه، فرهنگسازی را شاه بیت فرآیند همگانی 
سازی صنعت بیمه عنوان کرد و افزود: به دلیل نوع تعاملات صنعت بیمه با اقشار مختلف جامعه و مجموعه های 
گوناگون اقتصادی و اجتماعی، تنوع بخشی به فرهنگسازی از ضرورت ویژه ای برخوردار است.وی از جذب اعتماد 
مخاطبان بیمه به عنوان چالش اصلی این صنعت یاد کرد و افزود: رشد پرشتاب صنعت بیمه در دو بخش کمی و 
کیفی و ارتقای جایگاه صنعت بیمه در معادلات کلان اقتصادی، بار مسئولیت روابط عمومی ها را دوچندان خواهد 
کرد.رئیس کل بیمه مرکزی، فضای رسانه ای صنعت بیمه را آرام و مطمئن توصیف کرد و گفت: سالم سازی اخبار 
و تحلیل های بیمه ای از دستاوردهای روابط عمومی ها و ارتباط سازنده آنان با رسانه هاست.بهزادپور در پایان با 
بیان این مطلب که صنعت بیمه از شفافیت سود می برد، خاطر نشان کرد: شفاف سازی هدف آخر عملیات ارتباطی 

در صنعت بیمه به شمار می رود و موفقیت همکاران این حوزه به توفیق بیشتر صنعت بیمه منتهی خواهد شد.

رئیس کل بیمه مرکزی مطرح کرد:

سودصنعت بیمه از شفافیت
عملکرد شــرکت بیمه میهن در سال مالی گذشــته منجر به رهایی این شرکت از زیان 

انباشته ای 6 ساله شد.
روند فعالیت شرکت بیمه میهن دربازار بیمه کشور به گونه ای بود که در فاصله سال های 
13۹5 تا 1400 زیان انباشته این شرکت به رقم 550 میلیارد و 333 میلیون تومان رسیده 
بود. حال با توجه به آمارهای جدید ارائه شــده نه تنها شرکت بیمه میهن از زیان انباشته 

خارج شــده بلکه سود انباشــته ای نزدیک به 64 میلیارد تومانی را هم ثبت کرده است. درعین حال شرکت 
بیمه میهن در سال مالی منتهی به اسفند 1401 سود خالصی بالغ بر 623 میلیارد و 862 میلیون تومان برای 
سهامداران خود به ارمغان آورده است. این رقم هم حکایت از رشدی قابل توجه دارد چراکه زیان خالص شرکت 
بیمه میهن در سال 1400 حدود 318 میلیارد و ۹31 میلیون تومان بود. برهمین اساس، شرکت بیمه میهن 
در ســال گذشته سود خالص هر سهم خود را 4.15۹ ریال اعلام کرده است در حالی که زیان خالص هر سهم 
شرکت بیمه میهن در سال مالی 1400 رقمی معادل 2.126 ریال بود.نگاهی دقیق تر به عملکرد شرکت بیمه 
میهن در سال مالی 1401 نشان می دهد که از منظر سبد پرتفوی بیمه ای، به نظر می رسد که تمایل شرکت 
میهن به رشته بیمه درمان تا حدودی افزایش داشته به طوری که این شرکت در سال گذشته 4۹ درصد سبد 
بیمه ای خود را به درمان اختصاص داد. درعین حال شرکت بیمه میهن درسال 1401 سهم رشته بیمه شخص 
ثالث را در ســبد پرتفوی بیمه ای خود با کاهشــی 4 درصدی به 1۹ درصد رساند. ناگفته نماند که 58 درصد 
خســارت پرداختی شرکت بیمه میهن در سال گذشته مربوط به رشته بیمه درمان و 22 درصد هم در رشته 

بیمه شخص ثالث بوده است.

باعملکرد مطلوب در سال مالی گذشته رخ داد؛

رهایی »میهن« از زیان انباشته ۶ ساله 

 افزایش سرمایه 300 درصدی 
در دستورکار

 ادامه از صفحه9

* پیش بینی ها از رشد تورم و نقدینگی در سال جاری 
خبر می دهند. این موضوع چه تاثیری بر بازار ســهام و 

فعالیت های شما دارد؟
تورمی که در بیش از یک ســال گذشــته در کشور حاکم بوده است، 
باعث شده تا تمام رقبای بازار سرمایه با رشدهای بالایی مواجه شوند، 
مانند ملک، خودرو، ارز، طلا و غیره اما بازار سرمایه خیلی نتوانسته با 
رشد سایر رقبا هم مسیر شود، البته بازارسرمایه در چند ماه گذشته 
با اندک رشدی همراه بوده است اما همچنان جای رشد دارد، بنابراین 
به نظر می رسد در حال حاضر ارزانترین دارایی سهام است و نسبت به 
رشد آن خوشبین هستیم و به نظر نمی رسد افت های چند روز اخیر 
نگران کننده باشد و در کل امسال سال خوبی برای بازار سرمایه است.

* با این اوصاف پیشنهاد شما برای سرمایه گذاری کدام 
بازار است؟

به نظر می رســد ســایر بازارها رشد خود را داشــته اند و همچنین 
قیمت هــای بالایی دارند، به طور مثال خــودرو قیمت بالایی دارد 
و طبــق ارزیابی ها بــا دلار بالای صد هزارتومان معامله می شــوند 
و یا مســکن نیز با نرخ هــای بالایی معامله می  شــود و این بازارها 

هم رشــد خــود را کرده اند و هم بــه نظر می رســد متقاضی و یا 
خریداری برای آن ها نباشــد و بیشــتر فروشنده هستند. در نهایت 
به نظر می رســد بازاری که همچنان جای رشد دارد و با دید میان 
مدت و بلند مدت ســودده خواهد بود بازار سرمایه است و به علاوه 
آنکه در بازارســرمایه شــخص با هر بودجه ای می تواند وارد شــود 
 اما در ســایر بازارها باید ســرمایه زیادی برای سرمایه گذاری وجود 

داشته باشد.

* نظرتان در مورد عرضه های اولیه چیست؟ آیا به رونق 
بازار سهام کمکی می کند؟

عرضه های اولیه برای بازارســرمایه بســیار لازم است، اما عرضه های 
اولیه ای که در حال حاضر انجام می شــود بســیار کوچک هستند و 
در واقع نمی توانند نیازهای بازار را تامین کنند، در ســنوات گذشته 
عرضه های قابل توجهی در بازار انجام می شــد همانند شــرکت های 
بــزرگ پتروشــیمی، صنایع مختلــف و غیره که زمانــی که عرضه 
می شدند منابع قابل توجهی را جذب می کردند اما در حال حاضر این 
عرضه های اولیه بسیار کوچک هستند و یکی از راه هایی که می تواند 
روند رو به رشد بازار را حفظ و از حبابی شدن سهم ها جلوگیری کند، 
عرضه های اولیه است. سازمان بورس و شرکت بورس و فرابورس باید 

این فرآیند را تسهیل کنند.

بزرگی  * سیاست گذاری و قیمت گذاری دستوری آفت 

برای صنایع و بازار اســت. این موارد چگونه بازار سهام 
راتحت تاثیر قرار می دهند؟

زمانی که قیمت گذاری دستوری وجود داشته باشد تاثیر مستقیمی 
بر روی ســود شرکت ها دارد، با توجه به هزینه های بالای شرکت ها 
و تورمی که ایجاد شــده اســت، زمانی که قیمت گذاری به صورت 
دســتوری باشــد در واقع رانت ایجاد می شود و هم اینکه شرکت ها 
نفعی نمی برند و زیان اصلی آن در چشــم ســهامداران می رود به 
این دلیل قیمت گذاری دستوری در بازار سرمایه به نفع سهامداران 
و شــرکت های تولید کننده نیســت و تنها واسطه گران هستند که 

منتفع می شوند.

* وضعیت بازارسهام تا پایان سال را چگونه می بینید؟
با توجه به تورم موجود در کشــور که پیش بینی می شــود این تورم 
همچنان تا پایان سال ادامه خواهد داشت، به نظر می رسد ارزانترین 
دارایی بازار سهام است و جای رشد نیز دارد، پیش بینی می شود که 

بازدهی بازار در سال جاری بیشتر از سایر بازارها باشد.

* ارزیابی شــما از صنایع پرپتانســیل تا پایان سال 
چیست؟

صنایع صادرات محور با توجه به نرخ ارز و پیش بینی هایی که از روند 
رو به رشــد ارز وجود دارد پرپتانســیل هستند و همینطور صنایعی 

همانند صنایع غذایی، دارویی که تقاضا برایشان وجود دارد.

عضو هیات مدیره بانک مسکن از انعقاد 
قرارداد بیش از 5 هزار فقره تســهیلات 
مسکن روســتایی و 4 هزار و 641 فقره 
تسهیلات حوادث غیرمترقبه توسط این 

بانک در سال گذشته خبر داد.
سید محسن فاضلیان با اشاره به تسهیلات اعطایی بانک مسکن 
در بخش مســکن روســتایی در ســال 1401 گفت: تا پایان 
اسفندماه سال گذشته 5 هزار و 2۹8 قرارداد اعطای تسهیلات 

مسکن روستایی در بانک مسکن منعقد شده است.
وی افزود: مبلغ تسهیلات منعقده در بخش مسکن روستایی در 
بانک مســکن تا اسفندماه سال گذشته 8 هزار و 1۹۹ میلیارد 
ریال بوده اســت که بانک تا همین زمان 3 هزار و 651 میلیارد 
ریال پرداخت کرده است. کل اعتبارات ابلاغی بانک مرکزی در 
حوزه تسهیلات مســکن روستایی به شبکه بانک مسکن ابلاغ 
شده است که متناســب به معرفی نامه صادره، در سال جاری 

انجام خواهد شد.
عضو هیات مدیره بانک مســکن با بیان اینکه ســقف اعطای 
تســهیلات برای هر واحد مســکونی برای تســهیلات مسکن 
روســتایی 2 میلیارد ریال است، گفت: سود سهم متقاضی در 
این تسهیلات 5 درصد اســت و بانک از زمان ارائه معرفی نامه 
توسط متقاضیان از سوی بنیاد مسکن انقلاب اسلامی، فرآیند 

اعطای این تسهیلات را انجام می دهد.

انعقاد قرارداد ۵ هزار فقره تسهیلات 
توسط بانک مسکن

رئیس هیات مدیره بانک کارآفرین با اشاره 
به آمارهای عملکردی این بانک تاکید کرد: 
بانک کارآفرین در شاخص های سنجشی 
عمدتــا جایگاه بهتری نســبت به ســایر 
بانک ها دارد و در ســامانه آرش نیز بانک 

کارآفرین به لحاظ شــاخص های CAMELS به عنوان شاخص 
سلامت و استحکام مالی، در رتبه نخست قرار دارد.

محمدرضا خورسندی در گردهمایی سراسری مدیران و روسای 
شعب با اشاره به برگزاری کارگروه های تخصصی، مباحث مطرح 
شده در این کارگروه ها را بسیار خوب و ارزنده خواند و گفت: در 
این کارگروه ها مســایل و موضوعات مهمی مطرح و بررسی شد 
و امیدواریم که جمع بندی و تصمیم گیری خوبی برای رسیدن 
به اهداف سال 1402 تدوین شود.وی در کسوت رئیس کارگروه 
حاکمیت شــرکتی به ذکر تجربه بانکــداری در دنیا پرداخت و 
گفت: اخیرا در صنعت بانکــداری ایران موضوع ناترازی بانک ها 
بسیار به گوش می رسد و متاسفانه در صنعت بانکی کشور برخی 
بانک ها با زیان انباشته مواجه هستند که می تواند سیستم بانکی 
را دچار مشکلات بزرگی کند.خورسندی وجود موسسات مالی و 
اعتباری در سال های گذشته را یکی از مشکلات صنعت بانکداری 
در ایران خواندو افزود: خرید ملک توســط این موسسات با پول 
سپرده گذاران به امید سود بیشتر دقیقا مشکل بزرگی بود که در 

آن مقطع زمانی دامن موسسات مالی و اعتباری را گرفت.

گردهمایی سراسری
 بانک کارآفرین در سال ۱۴0۲
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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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ذره‌بیـن

		 گــروه بهمـن

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

گروه بهمننام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

خودرو و ساخت قطعاتصنعت

توليد وسايل نقليه موتوریگروه

خبهمننماد

1331/01/02تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1331/01/02)بهره‌برداری(

1331/01/02تاریخ ثبت اولیه

3939شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

1246.38 %0.00 %سرمایه

29.54 %3.25 %جمع دارائی‌های جاری

1037.45 %0.54- %جمع دارائی‌های غیرجاری

450.43 %0.02- %جمع کل دارائی‌ها

41.43 %16.98 %جمع بدهی‌های جاری

24175.23 %98.50- %جمع بدهی‌های غیر‌جاری

131.50 %28.21- %جمع کل بدهی‌ها

586.49 %4.03 %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 سـالانه شـرکت کاشـی 
پـارس با نمـاد "کپارس" با حضـور حداکثری 
صاحبـان سـهام و نماینـدگان قانونـی آنهـا 
)۵٣.۵درصـد( به منظـور تصویب صورت‌های 
 1401/١٠/30 بـه  منتهـی  دوره   مالـی 

برگزار شد.
طبـق گـزارش هیـأت مدیره: بـه دلیـل تولید خوب شـرکت‌های 
کاشـی و سـرامیک در کشـور، واردات کاشی در سـه سال اخیر به 
صفر رسـیده و روند تولید رو به رشـد بوده اسـت.در انتهای سـال 
مالـی، مقـدار تولیـد شـرکت بیـش از ۵ میلیـون متر مربـع بود و 
یـک رکـورد محسـوب می‌شـود. همچنین صـادرات نیز در سـال 
١۴٠١ افزایشـی بوده اسـت. رونـد فروش صادراتی در چند سـال 
اخیر صعودی بوده اسـت. فروش شـرکت نسـبت به سـال ١۴٠٠ 
بـه میـزان ٢٣درصـد رشـد کـرده اسـت. با توجـه به اینکـه بهای 
تمـام شـده تولیـد در پـی تـورم سـالانه بسـیار بـالا رفـت، سـود 
خالـص نیز ٢٧درصد افزایش داشـت. در بخش عملیاتی، شـرکت 
در سـال ١۴٠١ توانسـت افزایش مقداری فروش صادراتی نسـبت 
بـه فـروش کل را ایجـاد کنـد. همچنین توسـعه و ایجـاد تنوع در 
بازارهـای صادراتـی با توجه بـه راه‌اندازی خط تولیـد جدید انجام 
شـد.راه‌اندازی پـرس ١٠.٠٠٠ تنـی بـرای اولین بار در کشـور در 
تاریـخ مهـر ١۴٠١ صـورت گرفـت. در نهایت، سـود تقسـیمی به 
میـزان ٨۵درصـد سـود خالص تعیین شـد کـه مبلغ آن بـه ازای 

هر سـهم ٩٣ تومان اسـت.

»کپارس« 93 تومان 
به ازای هر سهم سود داد

شـرکت  سـالانه  عـادی  عمومـی  مجمـع 
اقتصـادی نگیـن گردشـگری ایـران بـا نماد 
"گنگیـن" با مشـارکت بیـش از ۹۱.۴۶درصد 

از سـهامداران برگـزار شـد.
در ایـن مجمـع، عملکـرد هیـات مدیـره در 

یـک مـاه منتهـی بـه ۳۰ دی مـاه ۱۴۰۱ بـه دلیـل تغییـر در 
سـال مالـی بررسـی شـد. تبدیل هلدینـگ در حوزه هتلـداری به 
هلدینـگ چنـد رشـته‌ای و انتقال به بـازار بالاتـر، از اهداف اصلی 

گنگیـن محسـوب می‌شـوند.
می‌تـوان  مذکـور  مـاه  یـک  طـی  شـرکت  اقدامـات  جملـه  از 
از سـهام گـروه  ایـن مـوارد اشـاره کـرد: فـروش قسـمتی  بـه 
بازرگانـی گردشـگری دانـا، خریـد سـهام گـروه توسـعه انـرژی 
نفـت و گاز الـوان، حضـور در افزایش سـرمایه شـرکت گسـترش 
واحدهـای  از  واحـد   ۴ فـروش  و  ماهـان  معـادن  و   صنایـع 

میکامال کیش.
از شـرکت‌های آیلنـد بـا مالکیـت ۷۰درصـد، گسـترش صنایع و 
معـادن ماهـان بـا مالکیـت ۹۰درصـد، پـارس کیمیـا بـا مالکیت 
حـدود ۱۰۰درصـد، توسـعه پـارس گسـتر بـا مالکیـت حـدود 
۱۰۰درصـد و کارت گردشـگری پـارس بـا مالکیـت ۹۷درصد به 
عنـوان شـرکت‌های فرعـی و وابسـته گنگیـن می‌تـوان نـام برد.
سـود تقسـیمی بـرای دوره یک ماهـه معادل ۱۰درصد کل سـود 
شـرکت تعییـن شـد که برای هر سـهم معـادل ۴۰ ریـال در نظر 

گرفته شـد.

در مجمع »گنگین«
 چه‌گذشت

مجمع عمومی عادی ســالانه شــرکت پخش البرز با حضور 
حداکثری و صاحبان سهام با نمایندگان برگزار شد.  

مـوارد مطرح شـده در این مجمع به شـرح زیر اسـت: توزیع 
انحصـاری شـیر خشـک ببلاک‌ را در دسـت داریـم. کالاهای 
خـاص وارداتـی )فاکتورهای خونی( و تکمیل سـبد کالاهای 

خـاص، از دیگـر محصولاتـی محسـوب می‌شـوند کـه بـه محصولات اضافه شـده 
است.رشـد فـروش شـرکت نسـبت بـه سـال گذشـته ۱۷۴درصـد بـوده اسـت. 
مهمتریـن اقـدام شـرکت در بخـش بازرگانـی، جلوگیـری از رسـوب کالا در انبار 
هـر یـک از مراکـز توزیـع بـود. راه‌انـدازی لایـن تجهیـزات پزشـکی، تمرکـز بـر 
حـوزه فـروش مکمل‌هـای دارویـی، افزایـش سـهم از بـازار صنـف خصوصـی و 
دولتـی از طریـق عقـد قـرارداد بـا تامین‌کنندگان جدید، افزایش سـطح پوشـش 
مشـتریان، مدیریـت فـروش کالاهـای بیمارسـتانی از طریـق دریافـت اسـتمهال 
زمانـی از تامیـن کننـدگان، فـروش اقلام با حاشـیه فـروش بالا به بیمارسـتان‌ها 
و افزایـش تعـداد ویزیتورهـا جهـت افزایـش سـطح پوشـش مشـتریان از جملـه 
برنامه‌هـای مهم آتی شـرکت اسـت. بازدهی سـهام شـرکت ۱۷۳درصد در سـال 
مالی مذکور بوده اسـت.بحث افزایش سـرمایه از محل تجدید ارزیابی در دسـتور 
کار شـرکت اسـت. شـرکت مکلـف شـد زمان‌بنـدی سـود سـهامداران خـرد بـه 
حداقـل زمـان کاهـش یابد.مدیرعامـل پخـش البـرز پیشـنهاد داد کـه افزایـش 
سـرمایه از محـل مطالبـات به افزایش سـرمایه از محل سـود انباشـته تغییر کند 
تـا معافیـت مالیاتـی از ایـن محل شـامل حال شـرکت شـود که در نهایـت مورد 
تاییـد مجمـع قـرار گرفـت. در پایـان این جلسـه، بـه ازای هر سـهم ۱۲۰ تومان 
معـادل ۵۰درصد سـود خالص تقسـیم شـد و الباقی سـود برای افزایش سـرمایه 

از محـل سـود انباشـته در نظر گرفته شـد.

سود تقسیمی »پخش« 
چقدر بود؟

عادی  عمومــی  مجمــع   
ســالانه شرکت ســپیدار سیستم آســیا با حضور 

۸۸درصدی سهامداران برگزارشد.
بازار هدف سپیدار سیستم از بدو تأسیس، صنوف 
و کسب و کارهای کوچک بوده است.تاکنون بیش 

از ۴۰ محصــول نرم‌افزاری مختلف در ســپیدار تهیــه، تولید و عرضه 
شده است.در ســال مالی مورد گزارش، ۷ سیستم و سرویس سپیدار 
و ۴ بسته صنفی و سرویس دشــت عرضه شد.گستره آموزش سپیدار 
از زمان تأســیس تاکنون شامل بیش از ۲۵۰هزار دانش‌پذیر دوره‌های 
آموزشی، عقد قرارداد با بیش از ۲۸۰ دانشگاه و هنرستان، انتشار بیش 
از ۸۲هزار نســخه آموزشــی و بیش از ۱۳هزار و ۳۰۰ کتاب آموزشی 

نرم‌افزارهای سپیدار است.

در ســال مالی مورد گزارش، بیــش از ۲.۴۱۲ میلیــارد ریال درآمد 
عملیاتی ایجاد شده است.

 ۱.۸۹۰ میلیارد ریال ســود عملیاتی در ســپیدار محقق شــده است. 
سپیدار )ویژه کسب و کارهای کوچک(، دشت )ویژه صنوف(، خدمات 
پس از فروش و آموزش خطوط کســب و کار سپیدار سیستم، در سال 

۱۴۰۱ روند رو به رشدی نسبت به سال‌های قبل داشته است.
فعالیت‌هــای بازاریابــی هدفمند و ارتباط با بازار بــا تأکید بر نفوذ در 
بازارهای اســتانی، توســعه کمــی و کیفی شــبکه نمایندگی، عرضه 
محصولات جدید در حوزه ســپیدار و دشت، افزایش کیفیت خدمات 
و رضایت مشــتریان، ترویج مهارت‌های نرم‌افــزاری در جامعه بزرگ 
مخاطبان و معرفی دانش‌پذیران به بازار کار از دســتاوردهای سپیدار 
سیستم است. گسترش شبکه نمایندگی، بازاریابی هدفمند با گسترش 

فعالیت‌های اســتانی و گسترش خدمات و افزایش مخاطبان آموزش از 
استراتژی‌های شرکت در سال ۱۴۰۲ است.

 هدف بزرگ سپیدار در سال جاری
توسعه خط کسب و کار سپیدار ابری است

در بودجه ۱۴۰۲ شرکت پیش‌بینی شده است درآمد عملیاتی نسبت به 
سال ۱۴۰۱، ۹۱درصد، سود عملیاتی ۹۳درصد و سود خالص ۸۷درصد 
رشد داشته باشد. عرضه همه جانبه محصولات سپیدار ابری با نام ابری 
در سال ۱۴۰۲ با هدف تمرکز بر جذب مشتریان جدید و گسترش بازار 
در دستور کار شرکت است. در مجمع سپیدار سیستم آسیا، ۳۰۰ تومان 
به ازای هر ســهم سود تقسیم شد و سود کلیه سهامداران ۱۰ خردادماه 

۱۴۰۲ پرداخت می‌شود.

تقسیم سود ۳۰۰ تومانی »سپیدار«

ســالانه  عادی  عمومی  مجمــع 
و فوق‌العــاده شــرکت ســیمان 
ایلام با حضــور ۸۱.۰۹ درصدی 

سهامداران برگزار شد.
ســرمایه شرکت طی چند مرحله 

به مبلغ ۱.۲۰۰.۰۰۰ میلیون ریال افزایش یافت.قیمت 
سهم در سال مالی مورد گزارش نسبت به سال ۱۴۰۰، 
۲۱۶درصد افزایش داشته است.۶ ماه از سال گذشته، 
شرکت برق نداشته است. میزان تولید کلینکر سیلام 
در ســال ۱۴۰۱، ۱.۱۱۵.۴۲۰ تــن و میزان تحویل 
کلینکــر صادراتی این شــرکت در ســال مالی مورد 
گزارش، ۵۰۶.۱۶۵ تن بوده اســت. صادرات شــرکت 
۲۰۴درصد نسبت به سال ۱۴۰۰ افزایش داشته است. 
سود عملیاتی شرکت در سال مالی مورد گزارش ۱۳۴ 
میلیارد تومان بوده اســت.  در ســال ۱۴۰۱ طراحی 
الواتور تغذیه کوره خط یک از زنجیر به بلت و طراحی 
لوله ونتهای ســیلوهای سیمان و انتقال آنها از داخل 
به بیرون از سیلوها تغییر پیدا کرد.در سال مالی مورد 
گزارش، گیربکس اصلی آســیای مــواد غلطکی طرح 
LOESCHE و الکتروفیلتر اصلی خط دو تعمیر شــد و 

همچنین تعویض تعدادی از قطعات داخلی گیربکس 
اصلی آســیای مواد غلطکی طرح LOESCHE در این 
سال انجام شد. در مجمع ســیمان ایلام، به ازای هر 

سهم ۴۹۰ ریال سود تقسیم شد.

تقسیم سود  490 ریالی »سیلام«

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت معدنی 
املاح ایــران بــا حضــور ۷۸.۲۷درصد از 

صاحبان سهام برگزار شد.
حدود یک ماه است که کوره اول با کیفیت 
عالی مشــغول به کار اســت و پتاس سفید 

مصــرف می‌کنیم. پتاس صورتی عمر کوره را به شــدت کاهش 
می‌دهد. آخرین نرخ پتاس ســفید حدود ۵۶۰ دلار است. پتاس 
صورتی ۴۰۰ دلار اســت. قیمت دلاری کلرید کلســیم ۷۰۰ تا 
۱۰۰۰ دلار است. قیمت این محصول در ۶ماهه اول سال بین ۵ 
تا ۷ میلیون تومان و در ۶ماهه دوم بین ۷ میلیون تا ۱۴ میلیون 

تومان است. بهای تمام شده این محصول بسیار پایین است. 
ســازمان خدمات کشــاورزی به دلیل نیاز بالای کشور، سولفات 
پتاســیم وارد می‌کند. قیمت آن ۴۲میلیون تومان به ازای هر تن 
است.در حال حاضر قیمت واردات سولفات سدیم ۱۲۰ دلار است. 

عنصر KCL و منیزیم، هدف پهنه جدید معدنی شرکت است.
عوارض واردات از ۵درصد به یک درصد کاهش یافته است. 

مصرف گاز شرکت در روز، ۱۰۰ متر مکعب است. در پایان جلسه 
این مجمع، به ازای هر سهم ۱۴۳ تومان سود نقدی تقسیم شد.

»شاملا« به مجمع رفت چکیــده تحلیــل بنیــادی »کیمیا«
شــرکت صنعتی و معدنی کیمیای زنجان گســتران در ســال 1386 به صورت ســهامی خاص تاســیس و از  ســال 
1390 شروع به بهره برداری کرد. شرکت در سال 1393 به سهامی عام تبدیل شد و در همان سال در فرابورس 
پذیرفتــه شــد. در حــال حاضــر شــرکت جــزو شــرکت های فرعــی شــرکت ســرمایه‌گذاری صنعت و معــدن اعتماد 
ایرانیان اســت. مرکز و محل فعالیت اصلی شــرکت شهرســتان ایجرود )زنجان( می‌باشــد. ظرفیت اســمی تولید 
کنسانتره سرب و روی و فلوتاسیون 90 هزار تن و ظرفیت عملی 94 هزار تن است. شرکت تولیدکننده کنسانتره 
روی اکسیده و سولفوره، کنسانتره سرب اکسیده و سولفوره و شمش روی است. شرکت سرمایه‌گذاری صنعت 
و معدن اعتماد ایرانیان با ســهم 38 درصدی، ســهامدار عمده این شــرکت اســت. ســرمایه شــرکت 300 میلیارد 

تومان است.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E12.1 صنعتP/E7.6 تابلوکیمیانماد
9,500 ریالتحلیل )1402/02/31(

 39 درصد سود تقسیمی207 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1400
ملاحظات 80 میلیارد تومان 

تولید 112 هزار تن کنسانتره روی و سرب و 
شمش، فروش 108 هزار تن، حاشیه سود 

 ناخالص 29درصد، متوسط نرخ ارز
23 هزار تومان

ملاحظات-سود تقسیمی380 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 1401

تولید 6/112 هزار تن کنسانتره روی و سرب 
و شمش، فروش 106 هزار تن ، متوسط نرخ 

فروش شکر شرکت 13،085 تومان به ازای هر 
 کیلوگرم، حاشیه سود ناخالص 35درصد

 متوسط نرخ ارز 27 هزار تومان

132 تومان کارشناسی 1402

مفروضات تحلیل

مقدار تولید
در ســال 1401 تولیدات کنســانتره روی اکســیده و ســولفوره شــرکت  به ترتیب 31،447 و 13،719 تن ، تولیدات کنســانتره ســرب اکسیده و 
ســولفوره 1،115 و 357 تن و شــمش روی 1،511 تن بوده اســت. پیش بینی تولید برای ســال1402 برای کنســانتره روی اکســیده و ســولفوره 

32،200 و 13،800 و کنسانتره سرب اکسیده و سولفوره 1،140 و 360 تن است.تولید شمش روی نیز 1،500 تن برآورد شده است.  

مقدار فروش
مقدار فروش محصولات در حد تولید است. در سال گذشته شرکت 1،644 تن شمش روی ، 25،156 تن کنسانتره روی اکسیده و 14،622 تن 
کنســانتره روی ســولفوره فروخته اســت. پیش‌بینی می شــود برای امســال فروش تمام محصول تولیدی را به فروش برســاند. شرکت همچنین 

بخشی از کنسانتره روی اکسیده را به شمش روی تبدیل کرده و مابقی را می فروشد. 

نرخ فروش

نــرخ فــروش شــرکت بــر مبنــای روی و ســرب جهانی محاســبه می شــود. نرخ  روی جهانــی برای ســال 1402 ، 2،900 دلار درنظرگرفته شــده 
است. در سال گذشته نرخ های فروش برای محصول اصلی یعنی کنسانتره روی اکسیده و سولفوره به ترتیب 125،367 ریال و 207،049 
ریــال و شــمش روی 939،621 ریــال مــی باشــد. پیش‌بینــی مــا بــرای نــرخ ایــن محصولات در ســال جاری بــه ترتیــب 173،151 ، 281،474 و 

1ريال468،560 ریال می‌باشد. 

هزینه تولید و سربار

شرکت خاک سرب و روی را خریداری کرده و به کنسانتره تبدیل می کند. در هزینه های تولید سهم مواد بیش از 80درصد است. هزینه 
مواد پیش‌بینی شده برای امسال 610 میلیارد تومان محاسبه شده است. هزینه سربار سهم 13درصد دارد. هزینه سربار نیز 126 میلیارد 
تومان برآورد شده است. در محاسبات نرخ رشد حقوق دستمزد 35درصد و تورم 30درصد برآورد شده است. در نهایت جمع هزینه های 

تولید برای امسال 737 میلیارد تومان پیش‌بینی شده است.

نرخ دلار توافقی شرکت برای سال مالی جاری 42 هزار تومان پیش‌بینی شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه‌ها

شــرکت در ســال 1402 حدود 52 میلیارد تومان ســود تســعیر ارز دارد. ســود ناشی از فروش ســرمایه گذاری‌ها نیز 38 میلیارد تومان برآورد 
شده است. 

ظرفیت 3/0 درصدنرخ فروشکشش سود هر سهم به متغیرهای اساسی
حقوق و 1/0 درصدعملیاتی

1/2 درصدنرخ جهانی روی2/1 درصدنرخ دلار0/1- درصددستمزد

نرخ  فروش شرکت وابستگی بالایی به نرخ روی LME دارد. هرگونه تغییر مثبت بر نرخ جهانی روی بر سودآوری شرکت تاثیرگذار است. مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت
همچنین رکود در نرخ جهانی می‌تواند منجر به کاهش نرخ‌های فروش و کاهش سودآوری شرکت شود.

نظر کارشناسی
 بر اســاس مفروضات گفته شــده ســود خالص شــرکت برای ســال  1402  ، 396 میلیارد تومان پیش بینی می شــود و P/E  فوروارد ســهم 
برای سال 1402 نیز در حدود 6/6 واحد می باشد.در حال حاضر به نظر سهم در قیمت های تعادلی است ولی در جهش های ارزی و در 

صورت رشد قیمت جهانی روی می تواند از گزینه های جذاب باشد.

الهام کریمی
کارشناس تحلیل

۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب مصارف مالی

 جمع دارایی های غیر جاری جمع دارایی های جاری

۰ 
۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

ترکیب منابع مالی

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

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 

 سود خالص سود عملیاتی سود ناخالص
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خالص ارزش دارایی »ومهان« اعلام شد
ومهان ۱۲۸۷۸ ریال خالص ارزش دارایی اعلام کرد. 

شرکت گروه توسعه مالی مهرآیندگان که با نماد ومهان در بورس فعالیت 
دارد؛ برای ســال مالی منتهی به ۱40۲/۱۲/۲9 گزارش صورت وضعیت 
پرتفوی یک ماهه منتهی به ۱40۲/۲/3۱ با سرمایه ثبت شده 30000000 
میلیرد ریالی را منتشــر کرد. ارزش روز پرتفوی بورسی شرکت 3۵۱۱۱ 
میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت مبلغ ۲۶۷93 میلیارد تومان 
است. می توان اضافه کرد؛ مهمترین شرکت های بورسی آن عبارتند از ؛ 
سرمایه گذاري غدیر ، سنگ آهن گل گهر، ملي صنایع مس ایران و بیمه 
البرز اســت. ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی شرکت 4۷۵3 میلیارد 
تومان و ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ ۱9۲۱ میلیارد تومان است.
بدین ترتیب NAV هر ســهم ومهان ۱۲۸۷۸ ریال و نســبت P/NAV روز 
شــرکت ۶4 درصد است. درآمد حاصل از ســرمایه گذاري در صندوق ها و 
اوراق تسهیلات مســکن طي دوره یک ماهه منتهي به 3۱ اردیبهشت ماه 

۱40۲ مبلغ ۶۱،۸۱۶ میلیون ریال بوده است.

سود »خکرمان« در اردیبهشت
پرتفوی بورسی خکرمان در اردیبهشت ماه ۵۶ میلیارد تومان شد.

شـرکت سـرمایه گـذاری آرمـان گسـتر پاریز با نمـاد خکرمـان در بورس 
فعالیـت دارد. بـرای دوره مالی منتهی بـه ۱40۲/03/3۱ صورت وضعیت 
پرتفـوی یـک ماهـه منتهـی بـه ۱40۲/0۲/3۱ را با سـرمایه ۵000000 
میلیـارد ریـال منتشـر کـرد. بـر ایـن اسـاس ارزش روز پرتفوی بورسـی 
شـرکت سـرمایه گذاری آرمان گسـتر پاریز در اردیبهشت ماه ۵۶ میلیارد 
تومـان اسـت و ۶ میلیارد تومان افزایش داشـت.  سـود شـرکت خکرمان 
در دوره یـک ماهـه منتهـی به اردیبهشـت مـاه ۱40۲ مبلـغ 4۵ میلیارد 
تومان اسـت.درآمد سـود سـهام محقق شده از ابتدای سـال مالی تا پایان 
مـاه گذشـته ۱۲۶۷۵۲ میلیـارد ریـال اسـت.صورت وضعیـت پورتفـوی 
شـرکت های خـارج از بورس 90۱۸9۲۱ میلیارد ریال اعلام شـده اسـت.

وز پرتفوی بورس »خگستر«  ارزش ر
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت گسترش  ســرمایه گذاری  ایران  خودرو 

۲0,۶۵۱ میلیارد تومان است.
بـر اسـاس بررسـی خالـص ارزش دارایی هـا )NAV( هـر سـهم گسـترش 
 سـرمایه گذاری  ایـران  خـودرو کـه بـا نمـاد خگسـتر در بـورس فعالیـت 
دارد؛ ارزش روز پرتفـوی بورسـی شـرکت ۲0,۶۵۱ میلیـارد تومان و ارزش 
افـزوده بورسـی شـرکت مبلـغ ۱۶,344 میلیـارد تومـان اسـت. مهمترین 
شـرکت های بورسـی آن عبارتنـد از:ایران خـودرو، بانک پارسـیان، صنعتی 
نیـرو محرکـه )نیـروی محرکه موتورسـیکلت ایـران ( و محورسـازان ایران 
بورسـی شـرکت ۵,4۱0  غیـر  پرتفـوی  بـرآوردی  ارزش  اسـت.  خـودرو 
میلیـارد تومـان و ارزش افزوده غیر بورسـی شـرکت مبلـغ 3,۶۲9 میلیارد 
تومان اسـت. بدین ترتیب NAV هر سـهم خگسـتر ۶,۷03 ریال و نسـبت 

P/NAV روز شـرکت ۸۶ درصـد اسـت. / پارسـیس

یال می ارزد  هر سهم »شوینده« 52000 ر
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت مدیریت صنعت شوینده توسعه صنایع 

بهشهر 4۶۶۲ میلیارد تومان است.
بر اســاس بررســی گــزارش خالــص ارزش دارایی ها )NAV( هر ســهم 
مدیریت صنعت شــوینده توســعه صنایع بهشــهر که با نماد شوینده در 
بــورس فعالیت دارد؛ ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت 4۶۶۲ میلیارد 
تومان و ارزش افزوده بورســی شــرکت مبلغ 4444 میلیارد تومان است. 
مهمترین شــرکت های بورسی آن عبارتند از؛ پاکســان، گلتاش، صنایع 
بهداشــتی ســاینا و ســایر شــرکت های پذیرفته شــده در بورس است. 
ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی شــرکت ۲۱۲ میلیارد تومان و ارزش 
افزوده غیر بورســی شــرکت مبلغ ۱9۱ میلیارد تومان است. بدین ترتیب 
 NAV هر ســهم شــوینده ۵۲0۸۵ ریال و نســبت P/NAV روز شرکت 

4۷ درصد است. / پارسیس

بررسی ارزش پرتفوی »وکغدیر«
ارزش روز پرتفوی بورسی شرکت بین المللی توسعه صنایع و معادن غدیر 

۵۸,۱4۵ میلیارد تومان است.
بر اسـاس بررسـی گـزارش خالـص ارزش دارایی ها )NAV( هر سـهم بین 
المللـی توسـعه صنایـع و معـادن غدیـر که بـا نمـاد وکغدیـر در تاریخ ۲۵ 
اردیبهشـت۱40۲ در بورس فعالیت دارد؛ پرتفوی بورسـی شـرکت نشـان 
داد، ارزش روز پرتفـوی بورسـی شـرکت ۵۸,۱4۵ میلیـارد تومـان و ارزش 
افـزوده بورسـی شـرکت مبلـغ ۵۵,۸۷0 میلیـارد تومـان اسـت. مهمترین 
شـرکت های بورسـی آن عبارتند از؛ سـنگ آهن گهر زمین، فولاد آلیاژی 
ایـران، آهـن و فـولاد غدیر ایرانیـان. ارزش بـرآوردی پرتفوی غیر بورسـی 
شـرکت ۲۲,۲۲9 میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورسـی شـرکت مبلغ 
۱9,۷9۱ میلیـارد تومـان می باشـد. بدین ترتیب NAV هر سـهم وکغدیر 

44,۱9۵ ریال و نسـبت P/NAV روز شـرکت۶۲ درصد اسـت. / پارسـیس

P/NAV  62 درصدی »شفا« نسبت 
ارزش روز پرتفوی بورســی شرکت سرمایه گذاری شفادارو 9۶۷۸ میلیارد 

تومان است.
بـر اسـاس بررسـی گـزارش خالـص ارزش دارایی هـای )NAV( هر سـهم 
سـرمایه گـذاری شـفادارو کـه بـا نمـاد شـفا در بـورس فعالیـت دارد, در 
تاریـخ ۲4 اردیبهشـت ۱40۲ بررسـی شـد. ارزش روز پرتفـوی بورسـی 
شـرکت 9۶۷۸ میلیـارد تومـان و ارزش افـزوده بورسـی شـرکت مبلـغ 
934۱۸ اسـت. مهمترین شـرکت های بورسـی آن عبارتند از؛ داروسـازی 
دانـا، داروسـازی اسـوه، داروسـازی جابـر ابـن حیـان و صنعتـی کیمیدارو 
اسـت. ارزش بـرآوردی پرتفـوی غیر بورسـی شـرکت ۲۶ میلیـارد تومان و 
 NAV ارزش افـزوده غیـر بورسـی شـرکت مبلغ ۱۵۸ اسـت. بدیـن ترتیب
 هـر سـهم شـفا 3۶9۱0 ریـال و نسـبت P/NAV روز شـرکت ۶۲ درصـد

است. / پارسیس

معارفه شرکت گروه روی خط تحلیل  جلسه 
مالی شــهر برای عرضه عمومی ســهام در بازار دوم 
بورس اوراق بهادار تهران با نماد »شهر« برگزار شد.

در ابتــدای این مراســم اســماعیل درگاهی، مدیر 
عامل گروه مالی شــهر گفت: گروه مالی شهر، اولین 
زیرمجموعه بانک شــهر اســت که در بازار سرمایه 
پذیرفته شده است و ارائه خدمات مالی و یکپارچگی 

این خدمات از مأموریت های این گروه مالی است.
وی افزود: گروه مالی شــهر بــه مأموریتی که بانک 
شهر در راســتای قانون رفع موانع تولید به آن داد، 
پایبند بود و بر این اساس به بورسی شدن این گروه 
کمک کرد. همچنین ســرمایه اولیه این گروه، هزار 
میلیارد ریال بوده است و آخرین سرمایه ثبت شده 
33هــزار میلیارد ریال اســت. درگاهی گفت: اولین 
صندوق املاک و مســتغلات گروه مالی شهر با نام 
نقش جهان، ماه آینده راه اندازی می شود و همچنین 
سود گروه مالی شهر از 3۱۶ میلیارد ریال به بیش از 

۱۱.۲4۸ میلیارد ریال در سال ۱40۱ رسیده است.
مدیر عامل گروه مالی شــهر افزود: تکمیل زنجیره 
ارزش شــرکت در دســتور کار قرار گرفته اســت و 
حجم ریالی ســرمایه گذاری های غیربورسی با رشد 
۷۱90درصدی همراه بــوده و از ۶33 میلیارد ریال 
در ســال 9۵ به 4۶۱۵0 میلیارد ریال در پایان سال 

۱40۱ افزایش یافته است.
وی عنــوان کرد: ســرمایه گذاری در شــرکت های 
دانش محور مانند اســتارتاپ ها و فینتک ها، عرضه 

شــرکت های تابعه گروه در بازار ســرمایه، خروج از 
فعالیت هــای غیرمرتبط با زنجیــره خدمات مالی، 
اتخاذ رویکرد کنترل استراتژیک مبتنی بر همکاری 
مدیریــت  زیرمجموعه هــا،  اداره  در  و هم افزایــی 

دارایی های جدید استفاده بهینه از دارایی های راکد 
در زیرمجموعه ها و توسعه اقتصاد شهری و طراحی 
ابزارهای تأمین مالی برای نهاد شهرداری، افق پیش 

روی شرکت در سال ۱404 است.

درگاهــی اظهار داشــت: به دنبــال دریافت مجوز 
از ســازمان بــورس و اوراق بهــادار بــرای تکمیل 
زنجیره ارزش هســتیم. ســال گذشــته در حوزه 
داده کاوی ســرمایه گذاری کردیم و بــه دنبال این 
هســتیم ابزار هوش مصنوعی را برای آن راه اندازی 
کنیم. همچنین گروه مالی شــهر در جهت تکمیل 
زنجیــره ارزش آفرینــی، خدماتی ماننــد مدیریت 
دارایی و بازارگردانی ســهام، راه اندازی صندوق های 
ســرمایه گذاری، ارائه خدمات کارگزاری و معاملات 
برخط، خدمات مشاور سرمایه گذاری و فرصت های 
جایگزین و ... ارائه می دهد. وی بیان داشــت: گروه 
مالی شــهر، امســال تمرکز ویژه ای بر بهره گیری از 

ابزارهای پولی و مالی جدید دارد.
درگاهی ادامه داد: اصلاح ساختار سرمایه گذاری بانک 
شهر در چارچوب مواد ۱۶ و ۱۷ قانون رفع موانع تولید 
رقابت پذیر، انتشار 3000 میلیارد ریال اوراق مرابحه 
در سال ۱40۲ و خرید ۲0درصد سهام شرکت تأمین 
سرمایه تمدن از اقدامات شرکت در سال ۱40۱ است. 
همچنین سرمایه گذاری شــهر آتیه آماده عرضه در 
فرابورس است. او در نهایت عنوان کرد: فلزات اساسی 
۲۲درصد، پالایــش ۱۸درصد، دارو ۱۲درصد، خودرو 
۱0درصد، پتروشــیمی ۱0درصد، بانکــی ۷درصد، 
معدنی 4درصد، صندوق 3درصــد، غذایی 3درصد، 
سیمان 3درصد و سایر 4درصد پرتفوی بورسی گروه 
مالی شهر را تشکیل می دهند و 3300 میلیارد تومان 

ارزش پرتفوی بورسی این گروه است.

رشد ۹۰ درصدی تولید »خاور«
مدیرعامل ایران خودرو دیزل از رشد 90 درصدی 
تولید خودروهای تجاری نیمه سنگین و سنگین 
در گــروه صنعتی ایران خودرو دیزل در دو ماهه 
ابتدایی امســال نســبت به مدت مشــابه سال 

گذشته خبر داد.
جواد توسلی مهر دریافت استاندارد ۸۵ گانه برای اتوبوس برقی را نقطه 
عطفی در تاریخ ایران خودرو دیزل دانست و گفت: با وجود سخت گیرانه 
بودن استانداردهای ۸۵ گانه، با همراهی متخصصان ایران خودرو دیزل 

و سازمان استاندارد این دستاورد بزرگ ملی حاصل شده است.
وی اضافه کرد: ظرفیت تولید ســالانه 4۱ هزار دستگاه خودرو تجاری 
در این شــرکت وجود دارد که در دهه 90 با ســقوط و رکود سنگینی 
مواجه شده اســت که افزایش زیان انباشته شرکت را به دنبال داشته 
اســت. وی افزود: در دهه 90 برای اداره مجموعه ناچار به اســتقراض 
شــدند که هزینه مالی قابل توجهی را تحمیل کرد، زیان انباشــته و 
تعدیل نیروی انســانی ۱۱۶۶ نفــری از دیگر نتایج کاهش تولید بود و 

تمامی ذینفعان از آن آسیب دیدند.
توســلی مهر با بیان این که بــرای پرداختن به مباحثی مانند توســعه 
محصول، اشتغال، ارتقای کیفیت، افزایش تولید و... نیازمند تامین منابع 
مالــی بودیم، بنابراین تصمیم گرفتیم حرکــت را آغاز کنیم تا به تولید 
اقتصادی برسیم، ادامه داد: از سال ۱399 روند صعودی تولید آغاز شده، 
به گونه ای که در ســال گذشته رکورد ۶3 ســاله تولید در ایران خودرو 
دیزل شکسته شد. وی شرایط فعلی تولید را سخت ارزیابی کرد و گفت: 
با وجود مشــکل در تامین منابع ارزی، در سال جاری، 90 درصد رشد 

تولید نسبت به سال گذشته را ثبت کرده ایم.
او با بیان این که نتایج افزایش تولید برای سهامداران و ذی نفعان بسیار 
مثبت بوده است، تصریح کرد: بازدهی سهام ایران خودرو دیزل به دلیل 
جهش تولید رشد کرده و در سال گذشته به ۲۲9 درصد رسیده است  
که امنیت روانی بالایی برای ســهامداران ایجاد کرده اســت. وی صفر 
شدن بدهی ها و از میان رفتن زیان انباشته را نیز از نتایج افزایش تولید 
برشــمرد و گفت: در سال ۱39۷ تولید با رقبا در یک سطح بوده و در 
حــال حاضر این فاصله معنادار شــده و راهبر بازار محصولات تجاری، 

ایران خودرو دیزل است.

توســلی مهر ادامه داد: کارکنان ذی نفعان دیگر ما هستند که با ناامنی 
شــغلی مواجه بودند که از ســال ۱399 روند معکوس شــد و ۲۸00 
نفر نیروی انســانی جذب شــده اســت، رضایت کارکنان رشد کرده 
اســت و به همان میزان بهره وری افزایش داشــته اســت. وی با بیان 
این که توســعه محصــول رونق مجدد یافته اســت، تاکید کرد: عرضه 
محصــولات جدید در ســال ۱39۸ به صفر رســیده بــود و به برکت 
 جهــش تولید در 30 ماه گذشــته توانســتیم ۱3 محصــول جدید را 

معرفی کنیم.
مدیرعامل »خاور« ســهم محصولات ایران خودرو دیزل را رو به افزایش 
ارزیابــی کرد و گفت: در حــال حاضر ۸۲ درصد از بــازار کامیون، ۷0 
درصد اتوبوس شهری و بیش از ۶0 درصد بازار ون متعلق به محصولات 

ایران خودرو دیزل است. 
وی با بیان این که خودکفایی شــرکت های تامین کننده و افزایش عمق 
خودکفایی در دستور کار قرار دارد، گفت: انتظار ما این است که در این 
مسیر به ما کمک شــود. او در پایان گفت: در زمینه استاندارد وضعیت 
مطلوبی داریم و هیچ گزارشی از پلیس یا مدیریت ارتباط با مشتری برای 

حادثه سخت و مرتبط با جان سرنشینان نداشته ایم

راه اندازی اولین صندوق املاک و مستغلات گروه مالی شهر

«شهر» معارفه شد

عرضه اولیه ۱۵ درصد از ســهام کشــاورزی و دامپروری فجر اصفهان با قیمت 
ارزش گذاری ۱۱49۷ ریالی به روش ترکیبی در فرابورس انجام و در مرحله اول 
با عرضه ۵ درصدی هر سهم با قیمت ۱۲۵4 تومان به صندوق های سرمایه گذاری 

معامله شد.
براســاس این گــزارش، عرضه زفجر شــامل ســهمیه ۶۲۵ هزار ســهمی به 

ســرمایه گذاران واجد شرایط بود که ۷۷ صندوق متقاضی قادر به خرید این سهم شدند. لازم به ذکر 
اســت تعداد صندوق های مشارکت کننده ۷۷صندوق بود. در مرحله دوم، ۱0 درصد دیگر با حداکثر 
سهمیه ۲۲۵ سهمی به یک میلیون و ۲۷۷ هزار و ۸۸۱ سهامدار حقیقی و ۱09۵ سهامدار حقوقی به 
روش قیمت ثابت کشف شده تعلق گرفت. مشاور عرضه هم کارگزاری بورس بهگزین و متعهد خرید 
تامین سرمایه نوین بود. مشارکت کنندگان حقیقیی یک میلیون و ۲۷۷ هزار و ۸۸۱ کد حقیقی بود 
و مشــارکت کنندگان حقوقی؛ ۱09۵ کد حقوقی بود. با توجه به مشارکت ۱,۲۷۷,۸۸۱ کد حقیقی 
در خرید عرضه اولیه زفجر؛ به هر نفر تعداد ۷0 سهم مجموعا به مبلغ ۸۸3۸0 تومان رسید. در سال 
جاری ســهام شرکت پرداخت الکترونیک پاسارگاد عرضه اولیه شــده و کشاورزی و دامپروری فجر 

اصفهان، دومین سهم جدید سال به شمار می رود.

سهم هر کد بورسی از »زفجر«  
گزارش صورت های مالی سال مالی منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 )حسابرسی نشده( 

شرکت تپسی منتشر شد.
بر این اســاس شرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس در دوره ۱۲ ماهه 
منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9با لحاظ سرمایه جدید به هر سهم 3۵4 ریال سود داد.

همچنین بر اســاس بررســی گزارش صورت های مالی ســال مالــی منتهی به 
۱40۱/۱۲/۲9 )حسابرســی نشده( شرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس که با نماد تپسی 
در بورس فعالیت دارد؛ شــرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس در دوره ۱۲ ماهه منتهی به 
۱40۱/۱۲/۲9 ضمن ثبت افزایش سرمایه ۱۱0درصد و با لحاظ سرمایه جدید به ازای هر سهم 3۵4 
ریال سود تقسیم کرد. این رقم در دوره مشابه ۱۲ ماهه منتهی به سال مالی ۱400 مبلغ ۱۶۵ ریال 
بود. گفتنی اســت ؛ درآمد عملیاتی این شرکت ۱3۵ درصد برآورد شد و سود عملیاتی شرکت ۱۱۸ 
درصد اعلام شد. همچنین، سود خالص سال ۱400 شرکت ۱9 میلیارد تومان و سال قبل از آن کمتر 
از ۵ میلیارد تومان بود. همچنین ســود ناخالص شــرکت تپسی ۱۱۷ درصد اعلام شد. سود پایه هر 
سهم برای ۱۲ ماهه منتهی به ۱40۱ مبلغ 3۸0 ریال و برای دوره مشابه منتهی به ۱400 مبلغ ۱۶۵ 

ریال و حاشیه سود شرکت ۱30 درصد تغییر دارد.

افزایش ۱۲۰ درصدی سود »تپسی«

شــرکت صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز در دوره ۱۲ 
ماهــه منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 به ازای هر ســهم ۱,۱۵۱ 

ریال سود محقق کرد.
بر اســاس بررســی گزارش صورت های مالی ســال مالی 
منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 )حسابرسی نشده( شرکت صنایع 

شــیمیایی کیمیاگران امروز که با نماد شــکام در بورس فعالیت دارد؛ شرکت 
صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز در دوره ۱۲ ماهه منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 
ضمن ثبت افزایش ســرمایه 344 درصد و با لحاظ ســرمایه جدید به ازای هر 
سهم ۱,۱۵۱ ریال سود محقق کرده است. همچنین شکام با سرمایه ثبت شده 
4,000,000 میلیون ریال طی عملکرد ۱۲ ماهه منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 مبلغ 
4,۶0۲,۵۱3 میلیون ریال سود محقق کرده که نسبت به مدت مشابه سال قبل 

۲۷ درصد رشد داشته است. 
علاوه برآن، شــرکت صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز طی عملکرد ۱ ماهه 
منتهی به ۱40۲/0۱/3۱ معادل ۱,۷۸4,9۶4 میلیون ریال از محصولات خود را 
به فروش رســانده است که نسبت به دوره ۱ ماهه مشابه سال قبل ۱0۷ درصد 
افزایش داشته است. شکام با سرمایه ثبت شده 4,000,000,000 میلیون ریال 
طی عملکرد ۱ ماهه ســال مالی منتهی بــه ۱40۲/۱۲/۲9 مبلغ ۱,۷۸4,9۶4 
میلیون ریال درآمد فروش داشــته است که نســبت به مدت مشابه سال قبل 

۱0۷ درصد رشد داشته است.
گفتنی است؛ شرکت صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز طی عملکرد ۱ ماهه 
منتهی بــه ۱40۱/۱۲/۲9 معادل 3,۱00,۶33 میلیون ریال از محصولات خود 
را به فروش رســانده است که نسبت به دوره ۱ ماهه مشابه سال قبل ۶ درصد 
افزایش داشــته است. شــکام با سرمایه ثبت شــده 4,000,000 میلیون ریال 
طی عملکرد ۱۲ ماهه سال مالی منتهی به ۱40۱/۱۲/۲9 مبلغ ۲۷,۵۶4,۷33 
میلیون ریال درآمد فروش داشــته است که نســبت به مدت مشابه سال قبل 

۵0درصد رشد داشته است.

عملکرد خوب »شکام« در 12 ماه
سال مالی شرکت ســرمایه گذاری صنایع شیمیایی ایران 
منتهی به آذر ماه اســت و در سال مالی ۱400 و ۱40۱ 
متوســط تولیدات شرکت بر عدد ۱۷,۲0۲ و ۱۷,43۸ تن 
اســتوار بوده است. در ســه ماه ابتدایی سال مالی جدید 
۱۶,903 تن تولید داشــته و اردیبهشت هم ۱۸,۱۶۸ تن 

تولید گزارش کرده است.
فروش این شرکت در فصل اول و دوم سال مالی ۱40۱ به 
طور متوســط هر ماه 403 و ۵۶۷ میلیارد بوده و تابستان 

متوســط فروش ۷33 میلیاردی داشته و در پاییز به ۷۷4 
میلیارد رسیده بود. سال مالی ۱40۲ در فصل اول متوسط 
فروش ۸۶0 میلیاردی را ثبت کرد، فروردین نیمه تعطیل 
۵۲۲ میلیارد و اردیبهشــت ماه هم به فروش عالی 93۶ 
میلیاردی رسیده است. مقدار فـروش LAB سرمایه گذاری 
صنایع شیمیایی در ماه جاری ۱۱,۷0۲ تن )میانگین سال 
قبــل 9,۵۸۲ تن( و نرمال پارافین ۱۱,۶43 تن )میانگین 

سال قبل ۷,3۷۶ تن( بوده است. 

»شیران« باز هم یک گزارش خیره کننده دارد
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استقبال از »پپه«
�Bit(، پلتفرم معاملاتی دارایی هــای دیجیتال که انواع nex( بیتفینکــس
ابزارها و خدمات معاملاتی پیشرفته را ارائه می دهد، رسماً اعلام کرده که 

قصد دارد میم کوین پپه )PEPE( را لیست کند.
ایــن اقدام، گامــی بــزرگ در جهت پذیرش گســترده »پپه« اســت. 
ســپرده گذاری »پپه« در این صرافــی از روز ۲۲ می )اول خرداد( فعال و 
معاملات آن هم از ســوم خرداد آغاز شده است. جفت ارزهای معاملاتی 
»پپه« در بیتفینکــس، دلار آمریکا و تتر هســتند. میم کوین »پپه« که 
در آوریل امسال ایجاد شــد، به دلیل ویژگی های منحصربه فردش، یعنی 
سیاســت بدون مالیات، مکانیسم سوزاندن برای حفظ کمیابی و سیستم 

توزیع مجدد، به سرعت محبوبیت پیدا کرده است.

ید بیت کوین با انفجار ساختگی لرز
انتشار تصاویری از وقوع انفجار در نزدیکی پنتاگون که گفته می شود به دست 

هوش مصنوعی ساخته شده است، به افت شدید قیمت بیت کوین منجر شد.
این تصویر جعلی به دســت یک حســاب کاربری تاییدشده در توئیتر به 
نام BloombergFeed )که هم اکنون تعلیق شده است( به اشتراک گذاشته 
شــد و حساب توییتر رســانه دولتی روسیه، راشــاتودی که بیش از سه 
میلیون دنبال کننده دارد، آن را بازنشــر کرد. البته راشاتودی توییت خود 
را کــه حاوی عکس مذکور بود، حذف کرد. ایــن تصویر که حملات ۱۱ 
سپتامبر را به مردم یادآوری می کرد، اعتماد سرمایه گذاران را تحت تاثیر 
قرار داد و باعث فروش وحشــتناک فــوری همچنین زیان بیش از هفت 
درصدی شاخص داوجونز شــد. در این میان، بیت کوین نیز دچار سقوط 
ناگهانی شد و با انتشــار این عکس به ۲۶ هزار و ۵۰۰ دلار کاهش یافت 
 با این حال، به سرعت به حال عادی بازگشت و چند دقیقه بعد به قیمت

 ۲۶ هزار و ۸۸۲ دلار معامله شد.

اثرات مالیات بر رمزارزها
مصوبــه اخیر نماینــدگان مجلس برای وضــع مالیات بر ســوداگری و 
ســفته بازی، اگرچه باعــث امیدواری هایی برای قانونی شــدن مبادلات 

رمزارزها در کشور شده، اما با نگرانی و ابهاماتی نیز همراه است.
»مالیات بر ســوداگری و ســفته بازی« عنوان مصوبــه ای بود که روز ۱۱ 
اردیبهشت  رســانه ها از تایید آن در مجلس خبر دادند. طبق این مصوبه، 
در کنــار دارایی های مختلف از جمله املاک، خودرو، طلا و غیره، این بار 
رمزارزهــا نیز در زمینه انتقال و فروش مشــمول دریافت مالیات خواهند 
بود. بر اســاس این مصوبه، پنج دسته از دارایی ها مشمول دریافت مالیات 
خواهند بود که در دســته پنجــم، نام رمزپول و رمزدارایی ها مشــاهده 
می شود. با این حال، بر اساس تبصره ۸ این قانون، نحوه دریافت مالیات از 
این دسته دارایی ها در طول شش ماه آینده با همکاری بانک مرکزی تهیه 
خواهد شد. محمدرضا پورابراهیمی، رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس در 
واکنش به انتقادات شکل گرفته علیه این مصوبه گفت که این طرح اساسا 
معطوف به فعالیت افرادی اســت که دست به ســوداگری و سفته بازی و 
دلالی کاذب می زنند و اخذ مالیات در قالب طرح فوق به بیش از ۹۹درصد 

مردم اصابت نمی کند.

ایران در  رمزارزی  کلاهبرداری  کشف 
رئیس پلیس فتای اســتان فارس از شناسایی جوانی که اقدام به برداشت 
غیرمجــاز ۱۶ میلیارد ریال رمزارز از کیف پول دیجیتالی برادر خود کرده 

بود، خبر داد. 
ســرهنگ امیرحسین ســلیمانی گفت که پس از شکایت مردی ۲۹ ساله 
مبنی بر برداشــت غیرمجاز رمزارز از کیف پــول دیجیتالی اش، اقدامات 
لازم برای شناسایی متهم توســط کارشناسان پلیس فتا آغاز شده است. 
در ادامــه، رئیس پلیس فتا اســتان فارس افزود: متهــم ابتدا تلاش کرد 
تــا اقدامات خود را منکر شــود، اما پس از مواجهه با مســتندات و ادله 
دیجیتالــی، به اقدامات خود اعتراف کرد و هدف از این کار را برداشــت 
غیرمجاز پول از حساب برادر خود عنوان کرد. سرهنگ سلیمانی همچنین 
به شهروندان توصیه کردند که دانش و آگاهی خود را درباره خرید رمزارز 
و نگهداری آن در کیف های الکترونیکی بالا ببرند و در تراکنش های انتقال 

از صرافی ها، از رمز های یک بار مصرف ایمیلی استفاده کنند.

دارد ادامه  رمزارزی  کلاهبرداری 
در عرض چند هفته، کلاهبرداران توانسته اند از طریق یک حمله فیشینگ 
 NFT تقریباً ۶ میلیــون دلار ارز دیجیتال و ،”Inferno Drainer“ بــه نــام

)توکن غیرقابل تعویض( را به سرقت ببرند.
بــه گزارش رمزارز نیــوز، Scam Sni�er، پلتفرم تخصصی برای شناســایی 
پروژه های کلاهبرداری ها اعلام کرد که این ارائه دهنده نرم افزارهای مخرب 
به طور هم زمان به هزاران کلاهبرداری دیگر مرتبط بوده و منجر به سرقت 
چند میلیون دلار شده اســت.با تجزیه و تحلیل داده های درون زنجیره ای 
در شــبکه های اتریوم، آربیترم، BNB Chain و دیگر زنجیره  ها، این شرکت 
امنیتــی 4.۸۸۸ قربانی را شناســایی کرده که به طــور کلی بیش از ۵.۹ 
میلیون دلار ارز دیجیتال و توکن NFT خود را از دســت داده اند. بر اساس 
گزارش های منتشرشده، تقریباً ETH ۱.۶۹۹ به سرقت رفته و در پنج آدرس 
مختلف توزیع شده است که هر آدرس، 3۰۰ تا ETH 4۰۰ دریافت کرده اند.

بیت کوین پیتزای  وز  ر
قیمــت بیت کوین که در حال تلاش برای عبور از مرز 3۰ هزار دلار بود، با 

افت اخیر به زیر ۲۷ هزار دلار امیدها برای بهبودی سریع را از بین برد.
در روز ۲۲ می، جامعه کریپتو روز پیتزای بیت کوین را که ســالگرد اولین 
تراکنش بیت کوین برای دو پیتزا در ســال ۲۰۱۰ اســت، جشن گرفتند. 
در حال حاضــر، گمانه زنی هایی در مورد تأثیر بالقــوه این روز بر قیمت 
بیت کوین وجود دارد و ناظران خوشــبین بازار معتقدند که نوســتالژی و 
ارزش احساســاتی روز پیتزا می تواند باعــث افزایش علاقه به بیت کوین، 
جذب ســرمایه گذاران جدید و افزایش تقاضا شود. میشائل ون دی پوپ، 
تحلیلگــر معاملات ارزهای دیجیتال در این بــاره گفت: اگر بیت کوین از 
ســطح ۲۷۲۰۰ دلار عبور کند، احتمالاً تا ۲۹۰۰۰ دلار افزایش می یابد و 

به طور بالقوه رکوردهای جدیدی را ثبت می کند.

اخبار‌رمز‌ارزها بهترین های صنعت بلاکچین از نگاه »فورچون«

40 غول کریپتو
  نشــریه »فورچون« در ویژه نامه 
آوریل/مــی خود بــه معرفی 4۰ 
شــرکت بزرگ و اثرگذار فعال در 
حوزه بلاکچین و کریپتوکارنســی پرداخته است. در 
رتبه بندی جدید این نشــریه که برای نخستین بار 
بر اســاس متدولوژی خاصی انجام شــده، برخلاف 
رتبه بندی مشــهور Fortune ۵۰۰ که شرکت ها را بر 
مبنای میــزان درآمد طبقه بندی می کند، اثرگذاری 
شرکت ها نیز مورد توجه بوده است. در این رتبه بندی 
جدید، مجله فورچون به شناســایی رهبران صنعت 
کریپتو و شــرکت ها یــا ســازمان های غیرمتمرکز 
خودمختــار )DAO( پرداخته است.فهرســت جدید 
فورچــون، ایــن شــرکت ها را در ۸ طبقه بنــدی 
جداگانه همچــون تامین مالی متمرکز، تامین مالی 
سنتی، NFT، سرمایه گذاری جسورانه و تامین مالی 
غیرمتمرکز قرار داده و برندگان هر یک را اعلام کرده 
اســت. فورچون می نویسد: در این صنعت که عموما 
افــراد صادق در آن حضور و فعالیت دارند، ما مراقب 

فعالان ناخوشایند هم بودیم. 
بر این اساس، فهرست را به گونه ای تنظیم کردیم تا 
شرکت هایی که به شفافیت و حاکمیت خوب متعهد 

بوده اند، در آن جای گیرند.

طبقه بندی
در نســخه ۲۰۲3 فورچون که نخســتین نمونه از 
رتبه بندی کریپتوها به شــمار می رود، شرکت های 
فعال در حــوزه بلاکچین و رمزارزها در ۸ دســته 
زیر جداگانه طبقه بندی شــده اند. همچنین در هر 

دسته بندی نام ۵ شرکت برتر گروه آمده است.
TradFi: این دســته به شناســایی شرکت هایی 
همچون بانک ها، صرافی هــا و فین تک ها می پردازد 
که به دنیــای رمزارزها و بلاکچیــن نفوذ کرده اند. 
صندوق هــا و شــرکت های ســرمایه گذاری در این 
دســته جای ندارنــد. معیارهای گزینش شــامل 
تعداد محصــولات و ســرمایه گذاری های مرتبط با 
کریپتوکارنســی، همچنین شــهرت صنعت است. 

شرکت های برتر این گروه را بشناسید:

PayPal

Robinhood

JPMorgan Chase

Fidelity

Visa

CeFi: این دســته بــه رتبه بندی شــرکت های 
خط مقدم کریپتو همچــون صرافی ها، اپراتورهای 
اســتیبل کوین و متولیــان )کســانی کــه امنیت 
دارایی هــای دیجیتال ســرمایه گذاران را تضمین 
می کنند( می پــردازد. برترین های این گروه به این 

شرح است:

Coinbase

Binance

Kraken

Galaxy Digital

Circle

NFT: ایــن بخش، شــرکت های پیشــرو در بازار 
توکن هــای غیرقابل تعویــض را رتبه بندی می کند. 
معیارهــای کلیدی مــورد توجه در ایــن رتبه بندی 
شــامل هزینه های بازار و حجم تمام وقت بوده است. 

بهترین های این گروه عبارتند از:
OpenSea

Yuga Labs

Sky Mavis

Art Blocks

RTFKT (Nike(

VC: شــرکت های ســرمایه گذاری جســورانه به 
ارزیابی ســرمایه گذاران کلیــدی در فضای کریپتو 
می پردازنــد. بــرای قــرار گرفتــن در رتبه بندی 
فورچون، این شرکت ها باید دست کم در 3۵ شرکت 
کریپتویی سرمایه گذاری و از یک تک شاخ حمایت 
کرده باشند. ســرمایه گذاران معروف به فرشتگان، 

پرورش دهندگان و صندوق های بازنشستگی در این 
رتبه بندی جایی ندارند. در اینجا با برترین های این 

دسته آشنا شوید:
Polychain Capital

Animoca Brands

Andreessen Horowitz

Pantera Capital

Blockchain Capital

Data: در این دســته، شــرکت های داده پردازی و 
تحلیل قرار دارند. هدف این بخش، شناسایی نفوذ رو 
به رشد و اهمیت شرکت هایی است که در حوزه جدید 
پژوهش های بلاکچین و توکن تخصص پیدا کرده اند. 
معیارهای کلیدی انتخاب شــامل سرمایه  جمع آوری 
شده، تعداد کارکنان و شــهرت رسانه ای بوده است. 

برترین های این گروه به این شرح هستند:
Chainalysis

Coin Metrics

The Graph

Dune

Messari

Infrastructure: در این دسته بندی، شرکت های 

برتر زیرساختی معرفی شده اند.
 این شرکت ها فعالیت های پشت صحنه کمک کننده 
به تبدیل کریپتوها به صنعتی تریلیون دلاری را انجام 
می دهند. شــرکت های منتخب در این دســته باید 
بورسی و دارای ارزش بازار بیش از 4۰۰ میلیون دلار 
باشند. شرکت های خصوصی که همین مقدار سرمایه 
را جذب کرده باشند نیز در این گروه جای گرفته اند. 
این دسته شــامل شــرکت های معدنی، همچنین 
تولیدکننــدگان ســخت افزار و نرم افــزار هســتند. 

برترین های این گروه به این شرح معرفی شده اند:

Ledger

Genesis Digital Assets

Bitmain

Alchemy

Moonpay

Blockchain protocol: ایــن دســته بندی 
تایید می کند که برخی از بزرگترین پروژه های کریپتو 
همچون بیت کوین، غیرمتمرکز هستند و هیچ شرکتی 
آنها را اداره نمی کند. بر این اساس، فورچون به ارزیابی 
لابراتورها، بنیادها و شرکت هایی پرداخته که به تولید 
ابزارها و محصــولات مورد اســتفاده در بلاکچین ها 
می پردازنــد. معیارهای اصلی طبقه بندی در این گروه 
شامل میزان درآمد مرتبط با پروتکل، حجم فعالیت ها 
و میزان امنیت بوده اســت. شرکت های زیر در گروه 

برتر هستند:
Ethereum Foundation

Bitcoin

Polygon Labs

Solana Foundation

Arbitrum

DeFi: این دسته بندی مربوط به فعالیت های مالی 
غیرمتمرکز است. بر این اساس، نزدیکترین شخصیت 
حقوقی به یک شــبکه معین را شناســایی می کند. 
شرکت هایی واجد شرایط حضور در این گروه خواهند 
بود که نخســت کد آنها به وسیله یک شرکت معتبر 
حسابرسی شده باشد، دیگر اینکه از طریق یک شرکت 
غیرمتمرکز خودگردان فعالیت کنند، همچنین ارزش 
کل قفل شده و حداقل درآمد ماهانه آنها باید به ترتیب 
۲۰۰ میلیون دلار و ۱۰۰ هزار دلار باشــد. ۵ شرکت 

برتر این دسته به شرح زیر هستند:

Uniswap Labs

Lido

MakerDAO

Aave

Curve

تلاش خزانه داری آمریکا برای بازســازی ترازنامه پس از حل مشکل افزایش 
سقف بدهی که می تواند به جذب نقدینگی از سیستم پولی منجر شود، تاثیر 

منفی بر بازار رمزارزها و قیمت بیت کوین خواهد داشت.
به گزارش کوین دســک، در حالی که بن بســت در مذاکــرات برای افزایش 
محدودیت بدهی 3۱.4 تریلیون دلاری دولت آمریکا بر بازارها ســایه افکنده 
اســت، برخی تحلیلگران که مخالف چنین توافقی هستند، هشدار داده اند که 

این اتفاق می تواند بر بازار کریپتوکارنسی تاثیر منفی داشته باشد.
 دولت آمریکا در ۱۹ ژانویه )۲۹ دی( به ســقف قانونی 3۱.4 تریلیون دلاری 
خود رســید. این وضع، خزانه داری آمریکا را وادار به انجام اقدامات غیرعادی 
کــرد. این اقدامات، وضعیت دارایی هایی همچون بیت کوین را که نســبت به 
نوســان نقدینگی حساس اســت، تثبیت و آنها را درباره آینده مطمئن کرد. 

البته افزایش مداوم نرخ بهره فدرال رزرو نیز بر این بازار اثرگذار بوده است.
بر این اســاس، از فوریه ســال ۲۰۲3 تا میانه ماه می تراز حســاب عمومی 
خزانه داری آمریــکا از ۵۰۰ میلیارد دلار به ۶۸ میلیــارد دلار کاهش یافت. 
 همچنین بر پایه برآورد گولدمن ســاکس، این رقم تا هفته آینده به ســطح

 3۰ میلیارد دلار خواهد رســید که به معنای ضرورت افزایش ســقف بدهی 
دولت آمریکاست، چرا که در صورت افزایش نیافتن سقف بدهی، دولت آمریکا 

ورشکسته خواهد شد.
از ســویی، معنای افزایش یافتن سقف بدهی دولت این است که خزانه داری 
برای بازسازی تزارنامه خود اقدام به انتشار اوراق بدهی دولتی و جذب نقدینگی 
خواهد کرد. این اتفاق به جذب نقدینگی موجود در سیســتم به سمت اوراق 
و افزایش بازده آنها منجر خواهد شــد. در چنین شرایطی، بیت کوین معمولا 
در مســیر مخالف حرکت می کند. به بیان ساده تر، باید منتظر کاهش قیمت 

پادشاه رمزارزها بود.
بدین ترتیب باید گفت، درست اســت که افزایش سقف بدهی دولت آمریکا 
موجب کاهش بی ثباتی اقتصادی این کشور می شود اما دارایی هایی همچون 
بیت کوین هیچ ارتباط یا اتصالی با اقتصاد واقعی ندارند و به شدت به نقدینگی 

وابسته هستند.
در این زمینه، نوئل آکســون، مدیر پیشــین بخش تحقیقات کوین دســک 
می گوید: انتشار اوراق بدهی برای پر کردن خزانه دولت تاثیر معکوسی بر بازار 
کریپتوها بر جا می گذارد. در واقع، نقدینگی از دارایی های پرریسک به سمت 
اوراق بدهی دولتی دارای بازده مطمئن و بدون ریسک کشیده خواهد شد. این 
خبر بدی برای بیت کوین و طلا به شمار می رود چون وقتی بازده اوراق دولتی 

افزایش می یابد، جذابیت این دارایی ها کاهش پیدا می کند.
بیشــتر تحلیلگران بازار رمزارزها معتقدند، ورشکستگی دولت آمریکا موجب 
فروش سرآســیمه در بازار سهام خواهد شــد )همانگونه که در مارس ۲۰۲۰ 
و در پی گســترش بحران کرونا شــاهد بودیم و قیمت بیت کوین با رشد ۵۰ 

درصدی روبه رو شد(.

کارشناسان بازار کریپتو خبر دادند:

افت بیت کوین با حل بحران بدهی آمریکا
این روزها همه جا نام ChatGPT را می شنویم. این سیستم هوش مصنوعی خلاق و بسیار پیشرفته به دلیل پاسخگویی به 
مجموعه گسترده ای از پرسش ها در همه زمینه ها، با تحسین زیادی روبه رو شده است. به گفته کارشناسان، با توجه به دانش 
گســترده و توانایی پیشرفته پردازش زبان، این ابزار قدرتمند هوش مصنوعی از امکان بالقوه ای برای توسعه نفوذ در حوزه 

معاملات انواع کالا برخوردار است.
ابزار ChatGPT با اســتفاده از ظرفیت ها و نقاط قوت خود این نوید را می دهد که بینشــی ارزشمند در زمینه نوسان قیمت 
احتمالی دارایی های مختلف موجود در بازار پویا و پرنوسان رمزارزها در اختیار کاربران قرار دهد. روز دوشنبه ۲۲ می )اول 
خرداد( ســایت خبری Finbold از ابزار ChatGPT خواست تا بر اساس تحلیل تکنیکال و عوامل اقتصاد کلان، قیمت رمزارز 

»شیبا اینو« در پایان سال ۲۰۲3 را پیش بینی و اعلام کند.
این چت بات در پاسخ یادآور شد که نمی تواند آینده را با قطعیت پیش بینی کند. با این حال، مجموعه ای از عوامل مختلف 

را که لازم است معامله گران در خرید و فروش این رمزارز مورد توجه قرار دهند، فهرست وار اعلام کرد.
پیش از همه، ChatGPT اعلام کرد که کاربران باید شرایط بازار را در نظر بگیرند. مثلا انتشار اخبار مثبت، پذیرش شیبا اینو 
از سوی شرکت های بزرگ، وضع قوانین و مقررات یا اتفاقات مهم بازار که می توانند بر اعتماد سرمایه گذاران تاثیر بگذارند و 
قیمت این رمزارز را افزایش دهند، باید مورد توجه قرار گیرند. به همین ترتیب، وخیم یا منفی شدن شرایط بازار به دلیل 
ســخت گیری های مقرراتی می تواند قیمت این ارز دیجیتال را کاهش دهد.ChatGPT همچنین تاکید کرد که معامله گران 
بایــد از نزدیــک رفتار و تصمیم های بانک های مرکزی در مورد نرخ های بهره را دنبال کنند چون این تصمیم ها می تواند بر 
رفتار سرمایه گذاران و فضای کلی بازار اثرگذار باشد.در پایان، ChatGPT اعلام کرد معامله گران ارزهای دیجیتال باید نسبت 
به دســتکاری و اعمال نفوذ در بازار هشــیار باشــند چون رمزارزها برای پذیرش فعالیت هایی که موجب افزایش یا کاهش 
مصنوعی قیمت ها در کوتاه مدت می شــوند، اســتعداد عجیبی دارند.در تلاش برای ارائه تحلیلی جامع از پتانسیل صعودی 
قیمت شــیبا اینو تا پایان ســال ۲۰۲3، سایت خبری Finbold از یک ابزار هوش مصنوعی دیگر استفاده و داده ها را تجمیع 
کرد. CoinPriceForecast ابزار محبوب پیش بینی قیمت اســت که مورد استفاده قرار گرفته است. این ابزار پیش بینی کرده 
 Finbold است که قیمت شیبا اینو تا پایان امسال با ۱۱ درصد افزایش روبه رو خواهد شد. این در حالی است که سایت خبری

پیش بینی کرده است که میزان افزایش قیمت شیبا اینو تا پایان سال به ۲۱ درصد خواهد رسید.
این پیش بینی ها در حالی منتشــر شده اند که 
قبلا فرانک کوروا، تحلیلگر ارشــد دارایی های 
دیجیتال پیش بینی متفاوتــی از آینده رمزارز 
شیبا اینو در ســال ۲۰۲3 ارائه کرده بود. این 
کارشناس مالی گفته بود: احتمال اینکه رمزارز 
شــیبا اینو در ســال ۲۰۲3 عملکــرد مثبتی 
داشــته باشــد یا رکوردهای قیمتی جدیدی 
ثبت کند، بسیار ضعیف است. وی تاکید کرده 
بود که شــرایط اقتصاد کلان امروز با شــرایط 
اکتبــر ۲۰۲۱ که قیمت این رمــزارز به نقطه 
اوج رســیده بود، تفــاوت دارد. در حال حاضر 
رمزارز شــیبا اینو رتبه ۱۵ را در میان ارزهای 
دیجیتال بر اساس ارزش بازار دارد. ارزش بازار 
این رمزارز بیش از ۵.3 میلیارد دلار اســت. در 
لحظه تنظیم این گزارش قیمت هر شیبا اینو 

معادل ۰.۰۰۰۰۰۹ دلار بوده است.

هوش مصنوعی پاسخ می دهد:

پیش بینی قیمت »شیبا اینو« در پایان 2023

یف تعار
DeFi = تامین مالی غیرمتمرکز، مدلی نوظهور و در حال توســعه برای سازماندهی و انجام 
تراکنش های مبتنی بر رمزارزهاســت. فرض منطقی و در واقع اســاس و بنیاد تامین مالی 

غیرمتمرکز این است که هیچ مرجع متمرکزی برای تحمیل یا کنترل عملیات وجود ندارد.

CeFi = تامین مالی متمرکز پروســه ای اســت که در آن، کاربران می توانند از طریق یک 
موسسه متمرکز وام دریافت کنند، سود کســب کنند و به خرید و فروش ارزهای دیجیتال 
بپردازند. چنین موسســه ای معمولا یک صرافی متمرکز )CEX( است اما همچنین می توانند 

موسساتی باشند که در حوزه رمزارزها به کاربران بازدهی می دهند.

TradFi = تامین مالی سنتی که عموما تحت عنوان TradFi شناخته می شود، به سیستم ها 
و موسســات مالی متعارف اطلاق می شود که برای دهه ها وجود داشته اند. این سیستم شامل 
بانک ها، شرکت های بیمه، بازارهای ســهام و دیگر نهادهای مالی تحت نظارت هستند که بر 

اساس دستورالعمل های سخت گیرانه دولت فعالیت می کنند.

DAO = شرکت یا سازمان مستقل )خودگردان( غیرمتمرکز که مدیریت آن به طور کامل یا 
جزیی بر عهده برنامه های رایانه ای غیرمتمرکز اســت و رای گیری و امور مالی در آن از طریق 

بلاکچین )زنجیره بلوکی( انجام می شود.

پیش بینی قیمت شیبا اینو )دلار(
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20300.000023090.00002439185
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20320.000025680.00002678213

20330.000027930.00002907240

20340.000030210.00003134267



رو در رو�� | خرداد 1402  هفته دو¹  سال یازدهم  شماره 493 |

 بــه نظر مــی رســد کمــاکان صنایع پر 
پتانســیل صنایــع دلار محــور خواهنــد 
بود. یکــی از صنایعی که به نظــر از لحاظ 
بنیادی شــاهد شــرایط خوبی است و می 
 تواند دوبــاره لیدر شــود، صنعت پالایش 

نفت است.

 ســرمایه گذار نبایــد فقط ســود را ببیند 
بلکه باید ریســک را هم در نظر بگیرد یعنی 
کسی  شود.  دیده  باید  ریسک  کنار  در  بازدهی 
در بلندمدت موفق تر خواهد بود که بتواند 
این تناســب ریســک و بازده را به بهترین 

نحوه رعایت کند.

w w w . j a a a r . c o m

ار بخوانید ـ تازه ترین شماره هفته نامه اطلاعات بورس را در جــ

نخستین هفتهنامه بازار سرمایه ایران

Ä·ا¬»��
Ǡ ÊÅĖا ر ƺ÷عا Ȳر¢Äا¦ ëÙû÷

تاکنون ریزشی به این صورت و 

در ســه روز متوالی دیده نشده 

بود و به نظر میرســد این امر 

به نوعی دســتوری بوده است، 

همچنین در خصوص شناسایی 

ســود نیز به طور متوالی تمام بازار در سود بوده 

اســت و به مح� اینکه تمایل بورس برای اینکه 

رشــدهای آنچنانــی را مهار کنــد همانند آنچه 

در سال 99وجود داشــت، دیده شد، به صرافت 

افتادند تا آن را شناسایی کنند، این مورد اثر آن 

را تشدید کرده اســت و به نوعی تنها چیزی که 

میتوان فهمید این موضوع است.

داریوش روزبهانه

 صفحه 2

یادداشت
Ǡی� ¾Ėگر þ ¬بáی õ¢þ

و  منابع  بایــد  بانکهــا  اصولا 

سپردههای خود را در قالب انواع 

تسهیلات و ســپردههای بانکی 

و  مختلف  قراردادهــای  طــی 

برحسب توجیهات مرسوم بانکی 

دراختیار عموم مشتریان قرار دهند. همچنین باید 
دراختیار عموم مشتریان قرار دهند. همچنین باید 
دهند. همچنین باید 
نرخ بازده اعتبارات بیشــتر از قیمت تمام شــده 

پول باشــد تا بانکها دچار زیــان وضررعملیاتی 

نشوند و ســپردههای مردم در معر� خطر قرار 

نگیرد اما در کشــورما در سالیان متمادی به علت 

وجود تورم بالا و وضع سیاستهای پولی و ارزی و 

سیاستهای دستوری نرخ سود به منظور کنترل 

تــورم باعث گرایــش ناچاری بانکها به ســمت 
بنگاهداری شده است.

بهاءالدین حسینی هاشمی

 صفحه 3

 از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان
هفتههفتههفتههفتهنامه بورس را

کیشایر و ایران ایرتور بخواهید

� ýÓq اندا� اòت×اد کلان ایران در سا,  _[a^ را بررس� کردúگرو/ ما vی
� ýÓq اندا� اòت×اد کلان ایران در سا,  úگرو/ ما vی
� ýÓq اندا� اòت×اد کلان ایران در سا,  úگرو/ ما vی
� ýÓq اندا� اòت×اد کلان ایران در سا,  úگرو/ ما vی

^a]_  ,ت×اد کلان ایران در ساòا �اندا ýÓq �úگرو/ ما vی
^a]_

کاهشکارمزد معاملات 
با کارگزاریها چهکرد؟

 صفحه 14

 تحلیل صنعت کلرآلکالی  با تمرکز بر نماد »شکلر«

 چکیده تحلیل بنیادی »زاگرس«

 تأثیرگذاران بر قیمت نفت

 فرمولهای اروپایی؛ آسیب زننده به سود اوره و آمونیاک

 آینده سومین پلیمر دنیا در دست چین

 »فارس« پیشتاز رشد درآمد ششماهه

 افزایش 20 درصدی فروش محصولات جم 

 برنامهریزی برای افزایش ۱0درصدی تولید »اروند«

 صفحات 11، 12، 13 و 15

»ختوقا« زیرذرهبین

 صفحه 4

ƭندو±ǝای بƪƚی łتروǖŞƩی
µاراƞگµاراƞگµاراƞگµاراƞگǜایǕن سرǕا ǜƶǊن ǜایǕن سرǕا ǜƶǊن ǜایǕن سرǕا ǜƶǊن ǜایǕن سرǕا ǜƶǊن 

 صفحه 9

بازارها بهبازارها بهبازارها بهبازارها بهکدام 
روند

کدام 
روند

کدام 
جهت میجهت میجهت میجهت می

� مطرح کرد:مدیرعامل ²ام�ā سرمایه دماوند هËÿمان با رونÿای� ا� ÓÃدو* بăÖ āدوم�

� مطرح کرد:مدیرعامل ²ام�ā سرمایه دماوند هËÿمان با رونÿای� ا� ÓÃدو* بăÖ āدوم�

مدیرعامل ²ام�ā سرمایه دماوند هËÿمان با رونÿای� ا� 
 صفحه 5

رکب زعفرانی
 به صندوقها

بررس� çăÖت کارگËار] در گفتوگو با

 مدیر عامل Òرکت کارگËار] بانv سامان:

 صفحه 7

ƈسŞņ §رǠد بǠƾƭ ǐŞǑترین دǖهǕƈسŞņ §رǠد بǠƾƭ ǐŞǑترین دǖهǕƈسŞņ §رǠد بǠƾƭ ǐŞǑترین دǖهǕƈسŞņ §رǠد بǠƾƭ ǐŞǑترین دǖهǕ
Ǖهǖترین دǠƾƭ ǐŞǑد بǠر§ Şņسƈها
Ǖهǖترین دǠƾƭ ǐŞǑد بǠر§ Şņسƈ به صندوقها

 به صندوق
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 صفحه 6

در بƢرگراه {ƙساłاm و {Ǡƙدروmدر بƢرگراه {ƙساłاm و {ǠƙدروmویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ ویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ ویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ ویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ 
در بƢرگراه {ƙساłاm و {ǠƙدروmویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ 
ویراǠƙ Ûدروǝای دسƈ دو´ 

بازار خودرو دسـتخوش تحولات بسـیاری اسـت که هر یک این بازار را به سـمت و سـویی 

خـاص هدایـت میکنـد تـا جایـی کـه بایـد گفت ضریـب حساسـیت ایـن بـازار در مقابل 

تحـولات سیاسـتگذاری در مقایسـه با یک سـال گذشـته به میـزان قابل توجهـی افزایش 

یافتـه اسـت.در حـال حاضـر بـازار خـودرو در سـه بخـش خودروهـای داخلـی و مونتـاژی 

و وارداتـی بـا تصمیمـات متفاوتـی روبـهرو اسـت. در تازهتریـن خبرهـا، موضـوع واردات 

خودروهـای کارکـرده و دسـت دوم همچنان به عنـوان یک خبر دا¡ در فضای بـازار خودرو 
به گـوش میرسـد. 

ǝای بƪƚی łتروǖŞƩی
مدیرعامل ²ام�ā سرمایه دماوند هËÿمان با رونÿای� ا� 

ه از �مر سب|³ردان  � بی� از qهار سال است̄ 
ا�تبار می ³~رد���

دقیقا ولی تا مجوز فعالیت گرفته و شرکت روی ریل بیفتد، 
می توان گفت حدود سه ســال از فعالیت آن می گذرد. با 
توجه به اینکه در شــرایط خاصی فعالیت خود را شــروع 
کردیم و درواقع به اواخر بازار عجیب و غریب ســال 98 و 
99 رسیدیم، یعنی فعالیت  ما در نقطه اوج بازار شروع شد. 
این شرایط به ویژه برای شرکت های سبدگردان از اهمیت 
ویژه ای برخوردار اســت چون فعالیت و حیات آنها وابسته 
به شــرایط بازار است بنابراین شــاید خیلی زود با شرایط 
سخت و ریرشــی بازار مواجه شدیم و انتظاری هم که در 
مورد بازار داشــتیم محقق نشــد و ریزش  بازار از آنچه که 
فکر می کردیم بیشــتر طول کشید. در فضای سیاسی هم 
تحولاتی بود که در ســطح جهانــی و داخلی فعالیت ها را 

تحت تاثیر قرار می داد.

� در این م|ت qه اق|امات//ی در ا�تبار انnا¹ 
دادی|.

 در این مدت برخی کارها در حوزه IT انجام دادیم و در سال 
گذشته توانســتیم مجوز سامانه صدور ابطال صندوق های 
سرمایه گذاری "اعتبار آنلاین" را از سازمان بورس و اوراق 
بهادار بگیریم که در این صورت سرمایه گذاران می توانند با 
کیفیت خوبی در صندوق صدور ابطال کارهای خود را انجام 
دهند. همچنین اقــدام به راه اندازی صندوق ها کردیم که 
البته به دلیل سختی شرایط این تعداد کمتر از انتظارمان 
شد ولی در حال ادامه دادن هستیم و صندوق دیگری هم 

در راه داریم که بتوانیم رتبه خود را تکمیل کنیم. 

� �a با qا·� هاÕ ب�یارÕ همراه بودی|�
بله؛ درمورد شــرکت های ســبدگردان دو چالش می تواند 
خیلی مشکل زا باشد، اول نوسانات زیاد بازار است. درواقع 
این نوســانات و ریزش هایــی که در بــازار اتفاق می افتد 
شــرکت های ســبدگردان را خیلی اذیت می کند. چالش 
دیگری هم که وجود دارد، بحث نقدینگی است. برای مثال 
کارگزاران کارمزد خــود را روز به روز می گیرند ولی برای 
سبدگردان ها زودترین موعدی که می تواند کارمزد خود را 
دریافت کنند سه ماه یکبار است. به گونه ای که در سبدها 
کارمزد ثابت را هر ســه ماه یکبار می توان دریافت کرد که 
عدد آن نسبت به کارمزد متغیر ناچیز است. کارمزد متغیر 
ریسک بالایی دارد چون ممکن است زحمت یک سال سبد 
گردان با چند روز منفی شــدن بــازار در پایان قرارداد به 
راحتی از بین برود. به همین دلیل سبدگردان ها از التهابات 
بازار هم آسیب می بینند، ضمن اینکه گاهی اوقات ورود و 
خروج سریع و با مبالغ بالای سرمایه گذاران می تواند باعث 

تغییر ناخواسته پرتفوها شود. 

همچنین اعتقاد داشــتیم که بعد از نزدیک به ۲۰ ســال 
می توانیم کسب و کار خوبی راه بیندازیم تا مدیریت دارایی 
کنیم، نقش خود را در بازار ایفا کنیم و هم بتوانیم نفعی به 

جامعه و سرمایه گذاران برسانیم. 
چالــش دیگری هم که در این عرصــه وجود دارد، نیروی 
انســانی است که با توجه به اینکه در دوره کوتاهی، تعداد 
زیادی مجوز برای تاســیس شرکت های سبدگردانی داده 
شــده، تقاضای زیادی هم برای نیرو در حوزه سبدگردانی، 
سرمایه گذاری، پشــتیبانی صندوق ها و نیروهای مالی در 
این حوزه زیاد به وجود آمده اســت. همین موضوع باعث 
شده تا رقابتی بین سبدگردان ها به وجود بیاید. در همین 
بین با وجود شرکت های ســرمایه گذاری و تامین سرمایه 
که از لحاظ مالی در شــرایط بسیار بهتری هستند، بیشتر 
اوقات سبدگردان ها در جذب و حفظ نیروی انسانی ضربه 
می خورند. برای حل این مشــکل مجبوریم نیروهای تازه 
کار جــذب کنیم و آموزش بدهیم کــه انرژی زیادی از ما 
می گیــرد و بعد از مدتی هم همان افراد با پیشــنهادهای 
مالی بهتری از رقبای بزرگ مواجه می شــوند و ما را ترک 
می کنند. بنابراین چالش ســختی است که در واقعیت با 
آن درگیر هســتیم. از طرفی ورود  همزمان تعداد زیادی 
شــرکت همکار جدید به این صنعت در کوتاه مدت رقابت 

را سخت می کند. 

� qه برنامه هاÕ ب¸ن|م|تی در شر¯ت داری|.
در حال حاضر سه صندوق فعال داریم. صندوق اعتبار آفرین 
ایرانیان که ار نوع صدور ابطال اســت که در رده بندی های 
پرداخت سود ســهم و از لحاظ بازدهی جزو چند صندوق 
اول هستیم. صندوق اعتبار سهام ایرانیان که در رده بندی 
از لحاظ بازدهی در مقاطع زمانی مختلف معمولاً جزو ۱۰ 
صندوق اول هستیم که آن هم صندوق سهامی صدور ابطال 
است. همچنین یک صندوق درآمد ثابت etf یا قابل معامله 
بدون پرداخت ســود با نماد "اعتبــار" داریم که از لحاظ 
بازدهی جزو پنج صندوق اول در رده بندی است که در آذر 
۱۴۰۱ پذیره نویسی آن انجام و از اواخر ۱۴۰۱ معاملات آن 
شروع شده اســت بنابراین صندوق تازه ولی با بازده بسیار 
مناسب بوده اســت. همچنین مجوز مشاور عرضه و مجوز 
مشــاور پذیرش هم داریم که مشــاور عرضه یک شرکت 

بیمه ای بودیم و دو پرونده پذیرش در بورس هم داریم.
برنامه بعدی شــرکت راه اندازی صندوق نیکوکاری است 
که موافقت اصولی اخذ شــده و در حال حاضر در مرحله 
تاســیس اســت. یعنی به زودی پذیره نویســی آن انجام 
می شــود. صندوق بعدی که در شــرف راه اندازی اســت، 
صندوق بازارگردانی اســت که در حــوزه بازارگردانی هم 
ورود خواهیم کرد و ســپس هم برنامه داریم در خصوص 
صندوق etf ســهام، صندوق کالایــی و صندوق اهرمی با 
فاصله زمانی مناســبی راه اندازی کنیم. در حوزه آی تی 
هم برنامه داریم که در ســامانه صندوق های قابل معامله 
خود را بارگذاری کنیم و امکاناتی در سامانه اعتبار آنلاین 
وجود دارد را توســعه بدهیم. عــلاوه بر اینها در حال اخذ 
مجوز فعالیت کارگزاری هم هســتیم که می تواند کمک 
کند تا  برنامه های مشــترکی بــرای خدمت دهی بهتر به 

سرمایه گذاران داشته باشیم. 

 Õس//رمایه ³~ار Õبه ن�ر ش//ما صن|و© ها �
نن|. م®̄  q´ونه می توانن| به رونª بازار̄ 

درواقــع مهمترین ابــزار ســرمایه گذاری غیرمســتقیم 
صندوق های سرمایه گذاری هستند که عمر آنها در کشور ما 
شاید هنوز به دو دهه هم نرسیده است اما واقعا تاثیر بسیار 
خوبی در بازار و در جذب سرمایه گذاری های غیر مستقیم 
داشــتند. حقیقت آنکه در کشور ما  فرهنگ اشتباهی در 
خصوص سرمایه گذاری وجود دارد که فکر می کنیم حتما 
بایــد خودمان خرید و فروش کنیم. اما زمانی که تخصص 
در کاری نداریم چرا بایــد خود خرید و فروش کنیم و به 
کسی که تخصص دارد نمی سپاریم. ضمن اینکه برای مثال 
شخصی کار دیگری دارد ولی همزمان در پرتفوی خود در 
حال خرید و فروش اســت که در این صورت هم از شغلی 
اصلی خــود می افتد و هم بازدهی مناســبی را نمی تواند 
دریافت کند. بر این اســاس صندوق ها ظرفی هستند که 
در اختیار ســرمایه گذاران اســت و می توانند هر زمان در 
آنها سرمایه گذاری کنند. همچنین صندوق ها تنوع زیادی 
دارند که انواع و اقســام نیازها را برطرف می کنند، صندوق 
تحت نظر مدیری اســت که از لحاظ تحصیلی، شــغلی و 
حرفه ای واجد شرایط بوده و همه چیز در آن شفاف است. 

از ویژگی های دیگر آن اینکه ســرمایه گذار درگیر گرفتن 
سود مجمع و افزایش سرمایه نمی شود بلکه خود صندوق 
این کارها را انجام داده، سود را دریافت، در افزایش سرمایه 
شرکت می کند و همچنین وجه حق تقدم فروخته شده یا 
وجوه حق تقدم استفاده نشده را می گیرد. نکته دیگر اینکه 
هر زمان ســرمایه گذار اراده کند می تواند صدور زده و هر 

زمان که خواست ابطال کند. 

� همrنین س//رمایه ³~ار با سرمایه ³~ارÕ در 
صن|و© ی® aرتفوÕ ن¬| دارد���

 درســت اســت؛ برای مثال عده زیادی در تک ســهم ها 
سرمایه گذاری می کنند و زمانی که سهم متوقف شود، پول 
آنها نیز قفل می شــود اما در صندوق چنین نیست. برای 
مثال ممکن اســت در آن صندوق ۲۰ سهم وجود داشته 
باشد که چند سهم آن هم بسته باشد ولی چون سهم های 
دیگر باز هستند، سهامدار هیچ وقت مشکل نقدینگی پیدا 
نمی کند. در صندوق های درآمد ثابت در کوتاه مدت و بلند 
مدت می توان بازده خوبی دریافت کرد که ریسک کمتری 
هــم دارند. همچنین می توان به صندوق مختلط به عنوان 
یک قلک نگاه کرد.  درواقع در صندوق ها همواره شخصی 
وجود دارد  که برای ســرمایه گذار خرید و فروش کرده و 
کارمزد او هم در مقابل کاری که انجام می دهد، عدد ناچیز 
است. مثلا صندوقی که در سال ۱۰۰ درصد سود می کند، 
سالی یک و نیم درصد هم کارمزد دارد که در مقابل سود 

عددی حساب نمی شود.  

ار Mنها  //ه̄  � صن//|و© های//ی ه//م داریم̄ 
سرمایه ³~ارÕ وmوه نی�ت ب¸°ه تامین ما·ی است�

 دقیقا؛ مانند صندوق پروژه و صندوق زمین و ســاختمان 
که کار آنها تامین مالی اســت.  ولی این صندوق ها در بازار 
سرمایه ما هنوز جایگاه خود را پیدا نکرده و شکل نگرفتند 
ضمنا صندوق های جسورانه و خصوصی هم در حال حاضر 
در بازار مطرح هستند. این صندوق ها ریسک بالاتری دارند 
و افق سرمایه گذاری در آنها بلندمدت است. یکی از منافعی 
که وجود آنها در بازار سرمایه دارد تسهیل نقدشوندگی است. 
به هر حال این صندوق ها مدام در حال دریافت پول هستند 
و ورود و خــروج دارند بنابراین مجبور انجام خرید و فروش 
هستند که به نقدشــوندگی بازار کمک می کند. در نهایت 
اینکه صندوق ها ابزار خوبی برای جذب سرمایه هستند که 
باید فرهنگ آن درست جا بیفتد و به آن کمک شود. درواقع 
این پول وارد بازار سرمایه می شود و  کارکردهای بازار سرمایه 
بهتر می شود. همچنین یکی از مهمترین کارکردهای بازار 
سرمایه این اســت که پول را وارد تولید و خدمات کنید به 
جای اینکه پول به سمت دلالی برود. یعنی ابزاری است برای 
جذب وجوه در بازار ســرمایه و کمک به ورود پول به تولید 
و خدمات تا شرکت هایی که می خواهند تامین مالی کنند، 
بتوانند از طریق بازار سرمایه این صندوق ها تامین مالی خود 
را هم انجام دهند. ضمن اینکه شــفافیتی که در صندوق ها 
وجود دارد خیلی مهم اســت اینکه در هر روز می توان دید 
که در صندوق چه اتفاقی در حال رخ دادن اســت، قابلیت 

مقایسه با سایر صندوق ها وجود دارد و همچنین ابزار ایجاد 
اعتماد برای سرمایه گذارانی است که به بازار آشنایی ندارند. 

� به ن�رتان تع|اد ش//ر¯ت هاÕ سب|³ردان در 
شور مناس\ است. بازار سرمایه̄ 

اگر حمل بر تنگ نظری نباشد، در حال حاضر به نظر تعداد 
آنها کافی اســت و شــاید حتی زیاد هم باشد. با توجه به 
شــرایط فعلی و به ویژه روند چند ســال گذشته که تعداد 
زیادی مجوز داده شــد و همچنان هــم ادامه دارد، به نظر 
می رسد بازار فعلا کشش ندارد و اگر مقداری پلکانی مجوز 
داده می شــد تا این شرکت ها شکل بگیرند و دوباره با یک 
فاصله زمانی مجوز می دادند، شــاید بهتر بود. چون علاوه 
بر اینکه مشــکلاتی برای خود سبدگردان ها ایجاد می شود 
از طرف دیگر خود ســازمان بورس هم به عنوان نهاد ناظر 
مشــکل پیدا می کند. برای مثال هر تعداد سبدگردان زیاد 
شود، نظارت بر این تعداد سخت تر می شود چون هر کدام از 
اینها چند صندوق هم راه اندازی کنند کار سازمان بورس را 
بیشتر و سخت تر می کنند. البته رقابت بیشتر باعث می شود 
که تلاش خود را بالا ببریم و بهتر شــویم که از این جهت 
نکته مثبتی هست. از طرف دیگر اما سبدگردان های بیشتر 
به بزرگ شدن بازار سرمایه کمک می کنند و به قول معروف 
کیک بازار سرمایه را بزرگتر می کنند. بنابراین اگر با صبر 
بیشتر و مدیریت شده تر وارد بازار شوند، بهتر است. درواقع 
ورود سبدگردان ها کمک می کند به اینکه بازار بزرگتر شود 
و هر قدر وزن بازار سرمایه بالاتر رود، عمق بازار بیشتر شود 

و رقبا هم به صورت غیرمستقیم نفع خواهند برد. 
از لحاظ کلان تر اگر نگاه کنیم، یک سیســتم مالی زمانی 
کارا تر است که بتواند به بهترین نحو ممکن منابع مازاد در 
اقتصاد، بازارها و ساختار مالی را به جایی که نیاز مالی دارند 
هدایت کند. هر زمان که این ساختار درست تر چیده شود، 
به شرایط اقتصادی و بازار ســرمایه کمک می کند. یعنی 
زمانی که نهادهای تخصصی در بازار زیاد تر شوند، خود به 
خود به بزرگتر و کاراتر شدن بازار سرمایه کمک می شود.

� سب|³ردانی در ¯شور ما صنعت نوaایی است، 
بنابراین qه mای´اهی در بازار ما دارن|.

در ســاختار سنتی قبلی بازار عملًا نهاد خدمات دهنده در 
بازار تنها کارگزاری ها بودند و کارگزار ها همه کارها را انجام 
می دادند. سپس اتفاق خوبی افتاد و قرار شد خدمات مالی 
به شکل تخصصی تری ارائه شوند که سبدگردان ها، تامین 
سرمایه ها و مشاور ســرمایه گذاری ها ایجاد شدند. ضمن 
اینکه در جاهایی هم تضاد منافع از بین رفت. شرکت های 
ســبدگردانی صنعت و شــرکت نوپایی هستند که تا سه 
چهار سال پیش چند ســبدگردان بیشتر نداشتیم. البته 
این ســبدگردان ها کوچک بودند کــه اتفاق خوبی افتاد و 
آنهایی که قدیمی تر بودند، تقویت شدند. بنابراین صنعتی 
اســت که تازه شروع شــده و در حال طی کردن مراحل 
رشد خود اســت و تا زمانی که بخواهد به ثبات و شرایط 
نرمال و تعادل برسد کمی زمان می برد. بنابراین با شرایط 
تعادلی فاصله داریم ضمن اینکه چند ســال سختی را در 

بازار گذراندیم که خیلی از سبدگردان ها به مشکل خوردند. 
از اتفاقاتی منفی که در چند ســال اخیر رخ داد و بر بازار 
ســرمایه هم تاثیر گذار بود  اینکــه بازارهای موازی مانند 
طــلا، ملک و حتی خودرو خیلــی بهتر عمل کردند چون 
ساختار به گونه ای است که هنوز مدیریت درست و کامل 
ایجاد نشــده و با جایگاه واقعی بازار سرمایه خیلی فاصله 
داریم. در کنار این موضوع تورم وحشتناک چند سال اخیر 
را هم در نظر بگیرید که هزینه ها خصوصاً هزینه های منابع 
انسانی افزایش چشــمگیری پیدا کرد. تورمی که در همه 
چیز اتفاق افتاده به سبدگردان ها ضربه زده است. زمانی که 
نهادی نو پاســت باید آن را تقویت کرد و امید است که با 
مدیریت درست، برگشت اعتماد و کاهش التهابات شرایط 
بازار سرمایه بهتر شود و سبدگردان ها بتوانند جان گرفته و 

مرحله ای به توسعه نزدیک شوند.

� بهترین استراتژÕ سب|³ردانی qی�ت.
مفهومــی را هنوز در فرهنگ ســرمایه گذاری خوب جا 
نیداخته ایم آن هم اینکه سرمایه گذار نباید فقط سود را 
ببیند بلکه باید ریسک را هم در نظر بگیرد یعنی بازدهی 
در کنار ریســک باید دیده شــود. کســی در بلندمدت 
موفق تر خواهد بود که بتواند این تناســب ریسک و بازده 
را به بهترین نحوه رعایت کند. یعنی در کمترین ریسک 
بهترین بازدهی را بگیرد یا در یک سطح بازدهی کمترین 
ریسک را داشته باشــد. سرمایه گذاران گاهی اوقات این 
عنصر ریسک را در نظر نمی گیرند. انواع مختلف ریسک ها 
را داریم مثلًا یکی از ریسک هایی که خیلی با آن دست و 
پنجه نرم می کنیم، ریســک نقدشوندگی است. به همین 
دلیل بهترین استراتژی را تناسب ریسک و بازده می بینم. 
معمولاً در سهم هایی که نقدشــوندگی مناسب نیست و 
ســهم هایی که ابهام در آنها زیاد باشد ورود نمی کنیم و 
درواقع برای ما سود نقدی مهم است. همچنین نگاه این 
اســت که عوامل بنیادی تحلیل در سرمایه گذاری قالب 
بر انواع فاکتورهای دیگر باشــند. ریســک پرتفوی را هم 
باید ببینیم هم از لحاظ تعداد ســهام پرتفوی که متنوع 
سازی شوند، هم از لحاظ نقدشوندگی و از لحاظ بنیادی 
پر ریسک نباشــد. پس بهترین استراتژی کسب بازدهی 

متناسب با ریسک است. 

� ¯می به و�عیت بازار هم بbردازیم���
در کل با توجه به این جهشــی کــه در نرخ دلار افتاد و با 
توجه به رشــد نقدینگی و تورمی که وجود دارد، شــرایط 
بلندمدت بازار خیلی نگران کننده نیســت. به هر حال با 
فاصله زمانی عقب افتادگی که نسبت به سایر بازارها بوده 
جبران خواهد شــد. کما اینکه طبق بررســی های صورت 
گرفته در بازه زمانی بلند مدت بازار بورس همیشــه جلوتر 
بوده اما در مقاطع زمانی کوتاه مدت ممکن اســت که این 
اتفاق نیفتد. همچنین بعد از ریزش سنگینی که از اواسط 
99 شــروع شــد در حال ورود به فاز خوب بازار بودیم که 
اتفاقاتی در نیمه دوم ۱۴۰۱ افتاد و بیشــتر بازار را ملتهب 
کرد که خروج پول و سرمایه داشتیم. پس از اینکه مقداری 
کم شد و افزایش قیمت دلار هم شروع شد، روند بازار بهتر 
شد و شاهد ورود پول به بازار بودیم اما با اتفاقات اخیر که 
ریشه بنیادی هم نداشــتند چند روزی شاهد ریزش های 
سنگین بودیم که نشــان می دهد هنوز اعتماد کاملی که 

سرمایه گذاران باید داشته باشند را ندارند.

� به ن�ر شما qه صنایعی تا aایان سال aیشتاز 
خواهن| بود.

به نظر می رسد کماکان صنایع پر پتانسیل صنایع دلار محور 
خواهند بود. یکی از صنایعی کــه به نظر از لحاظ بنیادی 
شاهد شرایط خوبی است و به نظر می رسد می تواند دوباره 
لیدر شــود، صنعت پالایش نفت اســت. همچنین به نظر 
می رسد گزارش های آنها هم گزارش های خوبی خواهد بود. 
صنعت بانکداری هم به نظر می رســد با توجه به ترازهای 
معاملاتی و اتفاقات خوبی که در کارمزدهای آنها افتاده است 
می توانند جزء صنایع پیشرو باشند. در خصوص صنایع فلزی 
و فولادی هم به نظر می رسد فلزی ها با توجه به نرخ هایی 

که در بورس کالا خورد، از لحاظ بنیادی پتانسیل دارند.

مدیرعامل سبدگردان اعتبار در گفت وگو با هفته نامه اطلاعات بورس مطرح کرد:

تناسب ریسک و بازده؛ بهترین استراتژی سبدگردانی
س//ب|³ردانی هاÕ §ع//ال در بازار س//رمایه در ایران 
§عا·یت  ¯ه  با qا·� هاÕ ب�//یارÕ همراه ه�//تن| 
 Mنه//ا را تح//ت تاiیر ق//رار می ده//|� در این مورد 
فا� aنnه ش//اهی، م|یر�ام¶ سب|³ردان ا�تبار در ³فت و³و با  محم|̄ 
هفته نامه ا��Ôات بور� ³فت� درمورد ش//ر¯ت هاÕ س//ب|³ردان دو 
qا·� می توان| خی¸ی مش//°¶ زا باش|، اول نوس//انات زیاد بازار است� 
ه در این �رصه وmود دارد، نیروÕ ان�//انی اس//ت  qا·� دی´رÕ هم̄ 
وتاهی، تع|اد زیادÕ مnوز براÕ تاس//ی�  ¯ه با توmه به این°ه در دوره̄ 
شر¯ت هاÕ سب|³ردانی داده ش//|ه، ت¬ا�اÕ زیادÕ هم براÕ نیرو در 
uوزه سب|³ردانی، سرمایه ³~ارa ،Õشتیبانی صن|و© ها و نیروهاÕ ما·ی 
در این uوزه به وmود Mم|ه است� بنابراین qا·� ها، اق|امات، برنامه ها و��� 
سب|³ردان ا�تبار در ³فت و³ویی با م|یر�ام¶ این مnمو�ه بررسی ش|�

نگین عظیمی
خبرنگار
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در گفت و گو با کارشناسان بازار سرمایه مطرح شد:

اصلاح بیشتر برای شاخصرشد شاخص ادامه خواهد داشت
 با عدد بزرگتر طبیعی است

عوامل زیادی بر بازار ســرمایه موثر 
بازارسرمایه  انتظار می رفت  اما  است 
نســبت به بازارهای موازی پتانسیل 
خیلی خوبی داشــته باشــد، از سال 
گذشته نیز شــاخص حرکت و رشد 
اما شاخص  داشت،  قابل ملاحظه ای 

و قیمت هــا به جایی رســیده بودند که این انتظار را داشــتیم تا حداقل 
شــرایط رشد به صورت شــارپ اتفاق نیفتد، این انتظار وجود داشت که 
بازار اصلاح داشــته باشــد ولی ریزش به این شکل رویکرد متفاوتی دارد 
البته به هر حال شاخص و قیمت ها به اصلاح نیاز داشتند و به محدوده ای 
رسیده است که در بسیاری سهم ها ارزنده شده است و در بلند مدت جای 

نگرانی نیست.
 در کوتاه مدت نمی توان گفت کجا اصلاح می شود، شاید برخی تکنیکال 
کارها محدوده 2 میلیــون و صد هزار و یا حتی یک میلیون و 900 هزار 
واحدی را به عنوان کف اصلاح ببینند اما معتقدم فارغ از این مســائل اگر 
بــه صورت بنیادی نگاه کنیم با اصلاح شــاخصی که اتفاق افتاد قیمت ها 

ارزنده تر شدند. 
بــا اصلاح پیش آمده می توان گفت خیلی از ســهم ها بــه لحاظ بنیادی، 
سودآوری و ارزش جایگزینی، پتانسیل و چشم انداز بسیار خوبی دارند و 
ارزنده هستند، زیرا پتانسیل زیادی در بسیاری از سهم ها نهفته شده و با 
توجه به قیمت دلار و انتظارات تورمی که وجود دارد شــاهد رشد خوبی 

در شاخص و قیمت ها خواهیم بود.
اصلاح اخیر شــاخص برای بسیاری ریزشی شدید و فراتر از انتظار بود، به 
ویژه برای کســانی که اعتبارهای زیادی در بازار ســهام داشتند و مجبور 
شــدند بنا به قوانین و مقررات بفروشند که همین مسئله هم فشار فروش 
مضاعفی ایجاد کرد و طبیعتاً بی تاثیر نبود ، به هرحال اصلاح خیلی سریع 

اتفاق افتاد، اما انتظار رشد را در آینده خواهیم داشت.
طبیعتاً وقتی شاخص اعداد بزرگتری را تجربه می کند یعنی به طور مثال 
در سال 99 شاخص تا 2 میلیون و 100 هزار واحد را تاچ کرد و الان هم 
نزدیک به 2 میلیون و 600 هزار واحد رســید و شاید امسال به 3 میلیون 
واحد هم برســد پس با توجه به بالاتر رفتن شــاخص اصلاح بیشتر آن از 
لحاظ عددی هم عجیب نیست زیرا اگر در این ابعاد 5 درصد اصلاح شود 

طبیعتاً عدد ریزش هم بزرگتر خواهد بود.
در ســال های اخیر با توجه به رشد بازارهای موازی مثل دلار، سکه، طلا، 
مســکن و خودرو و اینکه بازار سهام هنوز به اندازه آن ها رشد نکرده است 

بنابراین می توان انتظار رشد بسیار خوبی را برای آن داشت.
با توجه به اصلاحات بازار و ریزش ها توصیه این اســت که مردم از طریق 
صندوق های ســرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار سرمایه گذاری کنند 
زیرا با طرح های مختلف صندوق ها ریسک سرمایه گذاران به شدت پایین 

می آید و کمتر شاهد زیان مردم خواهیم بود.

محمدرضا  خانی
یزما  مدیر ابزارهای درآمد ثابت صندوق کار

صعود شــارپ گونه شاخص کل بنا به نظر اکثر کارشناســان بازار سرمایه، رشد طبیعی است و بازار 
سهام با توجه به رشد سایر بازارهای موازی و تورم موجود، هنوز عقب ماندگی خود را جبران نکرده 
است. با این حســاب طبیعتاً هرچه شاخص اعداد بزرگتری را تجربه کند، اصلاحات بزرگتری را نیز 
تجربه خواهد کرد و اصلاح هم ذات بازار سرمایه اســت، بنا بر این اصلاحات اخیر بازار هرچند موجب نگرانی بسیاری 
از مردم و باعث خروج آنها شــد اما از نظر سرمایه گذاران حرفه ای و کارشناسان، اصلاح طبیعی بود. به همین منظور در 
رابطه با اصلاحات اخیر شاخص و اصلاحات احتمالی و همچنین رشد بازار سهام در آینده، کارشناسان بورس اوراق بهادار  

نظرات و ارزیابی های خود را مطرح کردند که در ادامه می خوانید.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار

یک سوم شرکت های بورسی 
در نقطه ایده آل هستند

نوســانات شــاخص گاهی ســاختگی و 
گاهی رونــد طبیعی بازار اســت اما در 
نهایت خروجی آن برای ســرمایه گذاران 
یکی اســت. به عقیده من شباهتی بین 
اصلاحات اخیر و سال 99 وجود نداشته 
و از یک جنس نیستند. نکته بعد این که 

با توجه به رشد قیمت دلار و تورمی که شاهد هستیم به لحاظ دارایی های 
شرکت های بورسی شاهد یک آماس و بزرگ شدن هستیم که خود را در 

ارزش شرکت نشان می دهد. 
بر اســاس مدل های ارزش گذاری  DCF و جریــان آزاد و FCSX ، تقریباً 
یک سوم شرکت های بورسی به لحاظ قیمتی نسبت به دارایی هایشان در 

نقطه ایده آل هستند.
توصیه می شــود عموم سرمایه گذاران آماتور که وارد بازار سهام می شوند 
به سمت شرکت هایی که حاشیه سود بالا در کنار BPS خوب دارند بروند 
تا بتوانند از مجمع آن ها سود خوبی بگیرند. حرفه ای هایی که دارایی دارند 
و در بازار هستند طبیعتاً چندان از اتفاقات اخیر بورس تاثیر نگرفته و بازار 
را خالــی نکرده اند، این خروج های اخیــر غالباً مربوط به افراد حقوقی که 
اطلاعات نامتقارن دارند و یا عمده افراد حقیقی که در بازار هســتند و با 
مقدار کم اما ریسک گریز در بازار فعالیت دارند است. نمی توان پیش بینی 
کرد اما امسال  بازده دلاری شاخص با بازده ارز، طلا و مسکن و ... تفاوت 
چندانی نخواهد داشــت هرچند از لحاظ ریســک، بازار ســهام ریسکش 
نســبت به بقیه بازارها بیشــتر و از طرف دیگر گین آن نیز بیشتر است و 

باید سرمایه گذار بداند کی ورود و کی خروج کند.
شاخص اگر روند و ارزش طبیعی خود را طی کند می تواند تا 3 میلیون و یا 
3 میلیون و 200 هزار  و حتی 3 میلیون و 500 هزار واحد نیز رشــد کند. 
عوامل جلوگیری کننده از رشد بازار در اقتصاد دوقطبی با آزادی اقتصادی 
159 خیلی زیاد است، یعنی در اقتصاد ذینفعانه که )به طور مثال زمانی که 
خبر احتمال ممنوعیت واردات خودروهای کره ای به دلیل مخالفت وزارت 
امــور خارجه را می خوانیم( اثرش را در بازار می بینیم. این اقتصاد شــدیداً 

ذینفعانه است و نمی شود پیش بینی کرد چه عواملی قرار است موثر باشد.
 در دو طــرف ماجرا جنــگ ذینفعان را می بینیم چــه وارد کننده و چه 
صادر کننــده، ارز نیمایی، مبادلاتی، غیر مبادلاتی و ... همه موثر بر عدم 
قطعیت بازار هستند، یکی از عواملی که باعث می شود بازار بر اساس آنچه 
باید حرکت کند رشــد نکند همین عوامل است و ریسک های بسیاری بر 
بازار قرار گرفته اســت. در نقطه ای قرار گرفته ایم که هر چقدر شــاخص 
بیشــتر افت کند در یک سوم شــرکت های بورسی از ارزش ذاتی سهم ها 
کم می شــود. شرکت های پالایشی از همه لحاظ ســودآورترند. اما در هر 
حــال با توجه به وضعیت اقتصادی که داریم باید حتماً مدیریت ریســک 

انجام شود.

بازارسرمایه در میان مدت و بلند مدت 
صعودی خواهد بود

بــازار ســرمایه در ســال 
1402 رونــد صعــودی به 
خود گرفت و شــاخص کل 
از عــدد 1.969.000 واحد 
در ابتدای ســال بــه عدد 
در  واحــد   2.277.000

پایان روز 1402/02/20 رسید و بازده 15.60 درصدی را نصیب 
سرمایه گذاران کرد. البته شاخص تا محدوده 2.535.000 واحد 
نیز صعود کرد اما به نظر می رسد با توجه به رشد شاخص کل در 
چند ماه اخیر، شناسایی سود توسط شرکت ها و سرمایه گذاران و 
همچنین تجربه تلخ سال 1399 که در ذهن اکثر سرمایه گذاران 
حقیقی به یادگار مانده است، عرضه سهام شدت گرفت و شاخص 
در طــی 4 روز کاری حدود 258.000 واحد کاهش داشــت. به 
نظر می رســد عرضه سهام توسط سرمایه گذاران در بازار طی دو 
الی ســه هفته آینده با شتاب کمتری ادامه داشته باشد و پس از 
آن پیش بینی می شــود تقاضا برای خرید سهام شدت گرفته و 

شاخص به روند صعودی باز گردد.
با توجه به افزایش نرخ ارز در ماه های انتهایی ســال گذشــته و 
احتمال افزایش سودآوری شرکت های صادرات محور به واسطه 
افزایش نرخ تسعیر ارز به دلیل افزایش نرخ تسعیر در مرکز مبادله 
ارزی و تاثیر نرخ ارز بر ارزیابی دارایی های شــرکت ها، نرخ تورم 
موجود در کشور در دوسال اخیر و روند افزایشی آن در چند ماه 
اخیر، عقب  ماندگی بازار سرمایه نسبت به سایر بازارهای موازی 
و همچنین با اجرا شدن قانون مالیات بر عایدی سرمایه، در سال 

1402 انتظار ورود ســرمایه به بازار سرمایه و صعود آن و افزایش 
قیمت  سهام شرکت ها در میان مدت و بلندمدت را خواهیم داشت.

همچنین شرایط ثبات سیاسی )داخلی و خارجی( باعث افزایش 
اعتماد سرمایه گذاران به سرمایه گذاری در بازارسرمایه می شود و 
موجب می شود تا سرمایه گذاران بواسطه عدم جذابیت به سمت 
سرمایه گذاري در بازارهاي موازي نروند. درنتیجه حجم معاملات 
در بازار سرمایه افزایش  یافته و سبب افزایش بازدهی سهام می شود. 
معتقدم سال 1402، سالی پر بازده برای بازارسرمایه باشد. از منظر 
تکنیکال شــاخص به هدف خود در محدوده 2.500.000 واحد 
دســت یافت. با توجه به موج شــماری صورت گرفته و عدم بروز 
واگرایی منفی در اندیکاتور RSI در تایم فریم روزانه به نظر می رسد 
موج اصلی صعودی شــاخص کل هنوز به اتمام نرســیده است و 
شاخص قابلیت دستیابی به هدف خود در محدوده 3.100.000 
واحد را در میان مدت خواهد داشــت و در طی یک ســال آینده 
دستیابی به هدف 4.200.000 واحد دور از ذهن نمی باشد. از نظر 
تکنیکال، شاخص شباهت زیادی با سال  97-96 داشته و صعود 
شــاخص تا اهداف 18.000.000 و 24.000.000  واحد در بلند 
مدت ) 4 الی 5  ســال آینده( محتمل است. همچنین قوی ترین 
حمایت تکنیکال بازار در محــدوده )2.100.000-1.970.000( 
واحد قرار دارد و به نظر می رســد شــاخص مجدداً به زیر آن باز 
نخواهد گشــت.در انتها به ســرمایه گذاران خرد توصیه می شود 
از روش غیرمستقیم ســرمایه گذاری در بازار سرمایه و پتانسیل 
شرکت های ســبدگردان و صندوق های سرمایه گذاری استفاده 
کنند و در صورت انتخاب روش مســتقیم سرمایه گذاری در بازار 
ســرمایه، از خرید و فروش های هیجانی اجتناب کنند، در سهام 
شرکت ها سود ده و به اصطلاح بنیادی با قابلیت نقد شوندگی بالا 
و به قصد سرمایه گذاری بلندمدت اقدام به خرید سهام کرده و از 

خرید و فروش نوسانی سهام دوری کنند.

پیمان مولوی
سرمایه بازار  کارشناس 

امکان رشد 50 درصدی بازار سرمایه
در حال حاضر شــرایط کشــور 
تورمی اســت و هیچ کارشناسی 
بــرای آینــده اقتصادی کشــور 
پیش  بینی تورمی پایین تر از 40 
درصد ندارد، در ادامه نیز می توان 
گفت که شــرکت های بورسی نیز 

با توجه به دارایی هایشــان  و متناسب با رشــد تورم، رشد می کنند. 
همچنین ممکن اســت در مقاطعی از تورم عقب بمانند و یا نسبت به 
آن جلو بیفتند، اما در مجموع شاخص کل نیز می تواند به اندازه رشد 
تورم در کشــور رشد داشته باشد، بنابراین به نظر می رسد چشم انداز 
بازار ســرمایه مثبت باشد. همچنین سهام داران حرفه ای نیز در اینجا 

نباید به نوسانات کوتاه مدت توجهی داشته باشند. 
همچنین در ادامه می توان به این موضوع اشــاره کرد که سال گذشته 
عملًا بازار سرمایه از سایر بازارهای موازی جا مانده بود، البته در مقطعی 
این عقب ماندگی را تا حدودی توانست جبران کند اما آنطور که به نظر 
می رســد هنوز هم این عقب ماندگی به طور کامل و صددرصد جبران 
نشده است. شاید این رشد برای بسیاری این شبهه را ایجاد کرده باشد 
که بازار سهام به صورت حبابی رشد کرده است اما در مقطع فعلی به 
نظر نمی رسد این بحث چندان موضوعیتی داشته باشد. به نظر می رسد 
در مقاطعی رفتارهای هیجانی و افرادی که تمایل به ذخیره کردن سود 
دارند، همانند چند روز اخیر موجب اصلاح شاخص می شود همچنین 
به نظر می رســد حجم معاملات قابل توجه است و افراد جدیدی نیز 
وارد بازار سرمایه می شوند و این بازار مجدداً شرایط رشد خود را پیدا 
می کند. اما در هر صورت ذات بازار، اصلاح است اما شاخص بازار سهام 

تا انتهای سال می تواند رشدی حدوداً 50 درصدی را به خود ببیند.
در ادامه نیز می توان اینگونه بیان داشت که بهترین و کم دردسرترین 
روش کســب سود از بازار سهام برای کســانی که تجربه، علم و زمان 
کافی را برای انجام این کار ندارند، سرمایه گذاری از طریق روش های 
غیر مســتقیم همچون انواع صندوق ها است که می تواند بازدهی بهتر 
و همچنین کم ریسک تری نســبت به سرمایه گذاری مستقیم برای 

سرمایه گذاران خود داشته باشد.

احسان مرادی
کاردان سرمایه  تامین  مدیرعامل 

اصلاح اخیر سهم ها را ارزنده تر کرد

بـا توجـه بـه اصـلاح نسـبتاً شـارپ شـاخص کل بـه نظـر می رسـد کـه در تایـم فریـم هفتگـی تـا محـدوده 
2میلیـون و صـد هـزار واحـد اصـلاح ادامـه پیدا کنـد، در این میـان در تایـم فریم روزانـه نوسـانات مثبتی نیز 

داشـت.  خواهیم 
بعـد از رسـیدن بـه تارگت قیمتی، شـاخص می توانـد در قالب یک اصلاح صعـودی مجدداً تا محـدوده 2 میلیون 
و 350 هزار واحد رشـد داشـته باشـد و مدتی نیز در محدوده 2 میلیون و صد هزار  تا 3 میلیون و سـیصد هزار 
واحـد نوسـان کنـد.  در نهایـت بـا تکمیل اصـلاح  قیمتی و زمانی، شـاخص در حرکـت اول می تواند تـا محدوده 

2 میلیـون و هفتصـد هـزار واحـد رشـد داشـته باشـد. پـس از اصـلاح مجدد در حـدود 20 درصـد، تارگت هـای 3 میلیـون و 3 میلیـون و 400 هزار 
واحـد بـا توجـه بـه الگـوی پرچـم در دسـترس خواهد بـود. گام بعدی رشـد بـورس اوراق بهـادار می تواند از محـدوده اواخر خـرداد ماه سـال 1402 

آغـاز شـود، در ایـن حیـن بـه نظر می رسـد که اصـلاح دلار نیز به اتمام رسـیده باشـد و حرکت دلار و بازار همسـو شـود.

مسعود شرفی
آشنا سهم  کارگزاری  عامل  مدیر 

اواخر خرداد آغاز گام بعدی رشد بازار

بازده بازار سرمایه بالاتر از تورم است
شاخص کل به تنهایی با حدود 50 
تــا 60 نماد بزرگ قابــل مدیریت 
اســت، بنابراین ارزیابی شاخص به 
تنهایــی نمی تواند فاکتــور خوبی 
برای اســتراتژی ســرمایه گذاری 
باشد. نوســان بخش جدایی ناپذیر 

بازار سهام است، اما باید دانست قیمت ها ارزنده هستند، به طور مثال 
اگر به قیمت های ســال 99 نگاه کنیم خواهیم دید که P/E ها بسیار 

بالا بودند ولی در حال حاضر اینطور نیست.
 از طرفــی در فضــای اقتصــادی فعلــی می بینیم که بســیاری از 
شــرکت ها ســهم های خوبی دارند که باید آن ها را اســتخراج کرد 
و اگــر در آینــده کوچکترین گشایشــی در بحث های سیاســی و 
اقتصادی صورت گیرد، قطعاً وضعیت این شــرکت ها نیز خیلی بهتر 
خواهد شــد. از این منظر سرمایه گذاری در ســهام با این قیمت ها 
ریســک چندانی نداشــته و هر قدمی که  در زمینه بهبود مســائل 
 سیاســت و اقتصاد پیش رویم فرصت های رشــد خوبــی هم ایجاد 

خواهد شد. 
از آنجایی که شــاخص به راحتی قابل مهندســی شدن است، شاید 
اصلًا تارگت و استراتژی سرمایه گذاری خوبی نباشد، اما به طور کل 
مجموعه بازار سرمایه در وضعیت ارزندگی قرار داشته و هیچ حبابی 
ندارد برخلاف ســایر بازارهای موازی که حباب های کم و زیادی در 
آن ها دیده می شود. از طرفی شرکت هایی هستند که وضعیت بهتری 
در فروش و تولید دارند و اگر درست و با مطالعه سرمایه گذاری شود، 
در قیمت هایی که الان متعادل اســت و ایجــاد نگرانی کرده به نظر 

می رسد می تواند بازار خوبی را ایجاد کند.
می توان گفت به هر شکلی که به بازار سرمایه نگاه کنیم حدوداً کف 
اصلاحات شــاخص 2 میلیون واحد باشــد. در رابطه با رشد شاخص 
هــم نمی توان عــدد دقیقی بیان کرد اما  اگر بــا معیار اقتصادی به 
بازار نــگاه کنیم قطعاً بــازده بورس اوراق بهادار بالای تورم اســت 
 یعنی هر عددی را برای تورم تصور کنیم یقیناً شــاخص بالاتر از آن 

خواهد بود.

یوسف هاشمی
کارشناس ارشد بازار سرمایه

سید جواد درواری
آمیتیس سبدگردان  شرکت  مدیر 
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در هر کشــور، نهادی رســمی مســئولیت کنترل و 
نظــارت بر معاملات را به عهده دارد. این نهاد با توجه 
به ساختار بورس کشور، قوانین حاکم بر کشور و نحوه 
انجام معاملات در ســایر بورس‌هــای جهان، قوانینی 

برای انجام معاملات وضع می‌کنند.
در کشــور آمریکا، کمیســیون بورس و اوراق بهادار 
آمریکا مســئولیت اعمال قوانین فــدرال اوراق بهادار 
آمریکا و نظــارت بر صنعت اوراق بهادار این کشــور 
را دارد. در سایر کشــورها نیز فرآیند مشابهی در این 

خصوص انجام می‌شود. 
در ایران هم ســازمان بورس و اوراق بهادار مسئولیت 
اجرای قانون بازار اوراق بهادار مصوب مجلس شورای 
اسلامی در ســال ۱۳۸۴ را به عهده دارد. در راستای 
اجرای این قانون، سازمان بورس و اوراق بهادار وظیفه 
تهیه و تدوین دســتورالعمل‌های اجرایی نحوه انجام 
معامــات عادی و معاملات الکترونیک در بازار بورس 

اوراق بهادار و فرابورس ایران را دارد. 
به همین منظور دستورالعمل اجرایی معاملات برخط 
در سال ۱۳۹۸ به تصویب هیات مدیره سازمان بورس 

و اوراق بهادار رسید.

نهاد ناظر در بورس
آموزش

شرکت ســبدگردان الماس در ســال 1394، با دریافت 
مجوزهای لازم فعالیت خود را در بازار ســرمایه آغاز کرد.  
ایــن مجموعه جوان و با انگیــزه در حال حاضر مدیریت 
چهار صندوق سرمایه‌گذاری را برعهده دارند که در ادامه 
ضمن معرفی این صندوق‌ها مروری بر عملکرد آن‌ها نیز 

خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه الماس پایدار 
)درآمد ثابت با تقسیم سود(

نخســتین صندوق این شرکت در اســفند‌ماه 1394، با 
نام گنجینه الماس پایدار، با هدف جذب ســرمایه‌گذاران 
ریسک‌گریز، فعالیت خود را در گروه صندوق‌های با درآمد 
ثابت آغاز کرد. خالص ارزش دارایی‌های صندوق به سطح 
351 میلیارد ریال رســیده است. با توجه به نوع صندوق، 
بازار سهام تنها ســهمی 22 درصدی از پرتفوی صندوق 
دارد و عمــده دارایــی این صندوق با ســهمی 44 و 32 
درصدی، به ترتیب به بازار بدهی و سپرده بانکی اختصاص 
یافته اســت. سطح بازدهی سالانه این صندوق حدود 23 
درصد بوده که از ســطح ســود بانکی بالاتر است. در سه 

ماه گذشــته، این صندوق به ترتیب 3.5 درصد )اســفند 
1401(، 3.5 )فروردیــن 1402( و 2.16 )اردیبهشــت 
1402( ســود ماهانه به ســرمایه گذاران خود پرداخت 
کرده است. همچنین nav آماری این صندوق 3.5 بالاتر 
از nav ابطال آن هست که نشــان از ذخیره‌سازی سود 
برای ماه های آینده دارد و با لحاظ آن بازده سالانه 26.5 

محقق شده است. 

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه ارمغان الماس 
)سهامی(

خالص ارزش دارایی‌های صندوق گنجینه ارمغان الماس 
که در مرداد‌ماه 1395 و در راستای جذب سرمایه‌گذاران 
ریسک‌پذیر، در گروه صندوق‌های سهامی آغاز به کار کرد، 
از ســطح 1005 میلیارد ریال نیز عبور کرده است. بازار 
ســهام و به خصوص گروه‌های »محصولات شیمیایی«، 
»فلزات اساســی« و »فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت 
هســته‌ای« با ســهمی 78 درصدی در پرتفوی صندوق، 
بیشتر از ســایر گزینه‌های ســرمایه‌گذاری، مورد توجه 
مدیران این صندوق بوده اســت. بازدهی سالانه صندوق 

گنجینه ارمغان الماس 75 درصد است و در افق بلندمدت، 
این صندوق در کم‌تر از هفت ســال فعالیت خود بازدهی 

مرکبی 2860 درصدی داشته است. 

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه الماس بیمه دی 
)درآمد ثابت بدون تقسیم سود(

سومین صندوق این شــرکت نیز در آبان‌ماه 1397، با نام 
گنجینه الماس بیمه دی، باز هم با هدف جذب سرمایه‌گذاران 
ریسک‌گریز، فعالیت خود را در گروه صندوق‌های با درآمد 
ثابــت آغاز کرد. خالــص ارزش دارایی‌های صندوق حدود 
300 میلیارد ریال است. با توجه به نوع صندوق، بازار سهام 
سهمی 18 درصدی از پرتفوی صندوق دارد و عمده دارایی 
ایــن صندوق به میــزان 41 و 37 درصد به ترتیب به بازار 
بدهی و سپرده بانکی اختصاص یافته است. با بهبود قیمت 
سهام در ماه‌های اخیر، بازدهی این صندوق با درامد ثابت 
نیز متأثر از بخش سهام رشد خوبی داشته و به حدود 29 

درصد رسیده است.

صندوق جسورانه سپهر یکم
این صندوق جســورانه که مختص سرمایه‌گذاران بسیار 
ریسک‌پذیر اســت، در انتهای سال 1400 تأسیس شد و 
اکنون با گذشت یک‌سال از فعالیتش، سرمایه گذاری‌های 
جسورانه در سه طرح انجام شده و فراخوان تادیه سرمایه 
40 درصدی )از 20 به 60 درصد( در حال انجام است. با 
توجه به نوع این صندوق ها، دوره سرمایه گذاری 3 ساله 
از ابتدای تاسیس معین شده و صندوق با توجه به ماهیت 
خود، در مرحله ســرمایه گذاری برای کســب بازده بلند 
مدت قرار دارد. در جدول مشــروح عملکرد صندوق‌های 

مدیریت  تحت  ســرمایه‌گذاری 
شــرکت ســبدگردان الماس را 

مشاهده می‌کنید.

بازدهی 75درصدی در یک‌سال

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

جاماندگان   وضعیت 
 همچنان در ابهام

سهام عدالت

قیمت  نوسانات  نامتقارن  تأثیر   
نفت بر بازده بازار سهام ایران

کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان الماس

غیرعقلانی اشتیاق 
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.
***

در داستان سهام عدالت ۵۰ میلیون ذینفع وجود دارند 
که از دسترســی به دارایی خود بــرای مدت طولانی 
محروم اند. از طرفی گفته می شود دور ماندن نمادهای 
ســهام عدالت از تابلوی معاملات منجر شده تا در گذر 
زمان این نمادها ارزنده شوند. در این ماجرا نامشخص 
بودن وضعیت جاماندگان ســهام عدالت و سهامداران 
متوفی ســهام عدالت را هم باید اضافه کرد. همچنین 
تا به حال هیچ اقدامی در راســتای بازگشایی نمادها، 
تعییــن تکلیف وضعیت جاماندگان و متوفیان ســهام 

عدالت انجام نشده است. 
براین اساس ارزش ســهام عدالت در اواخر اردیبهشت‌ 
ماه ارزش سهام عدالت ۵۳۲ هزار تومانی به۱۳ میلیون 
و۱۱۵ هزار و  ۳۳۴ تومان رسید. همچنین ارزش سهام 
عدالــت ۴۹۰ هزارتومانــی با احتســاب و اعمال تمام 
افزایش سرمایه های شرکت های بورسی در این سهام 

به ۱۱ میلیون و۹۶۱ هزار و۷۰۳ تومان رسید.

در راســتای تأثیر نامتقارن نوســانات قیمت نفت بر 
بازده بازار سهام ایران با اســتفاده از داده‌های فصلی 
از پاییــز 1387 الــی پاییز 1400 مدل رگرســیون 
کوانتایــل در چندک‌هــای 0/10 )پایینــی(، 0/50 
)میانی( و 0/90 )بالایی( مورد بررسی قرار گرفت که 
 به ترتیب بیانگر وضعیت‌های خرســی، نرمال و گاوی 

بازار سهام هستند. 
نتایج نشــان می‌دهد برآورد کوانتایل متقارن نبوده و 
نوســانات مثبت قیمت نفت در وضعیت‌های خرسی و 
گاوی بازار ســهام دارای تأثیر منفی و معنادار بر بازده 
ســهام اســت و در وضعیت نرمال تأثیر معناداری بر 
بازده سهام ندارد. تأثیر نوسانات منفی قیمت نفت در 
هر سه وضعیت بازار سهام مثبت و معنادار بوده اما در 
وضعیت گاوی نسبت به خرسی اثر بزرگ‌تری بر بازده 

سهام می‌گذارد. 
در وضعیت نرمال بازار ســهام باید نوســانات قیمت 
نفــت را به‌ صــورت متقــارن در نظر گرفــت؛ بدین 
‌معنــا کــه تأثیر کاهــش نوســانات قیمــت نفت با 
 تأثیــر افزایــش آن بــر بازدهی بــازار ســهام ایران 

یکسان است.
@mrmonjazeb

عشق اسباب‌بازی
قرصِ هزینه‌فرصت برای تبِ انتخاب

زندگی مــدرن بی‌شــک انتخاب‌های بیشــتر و 
متنوع‌تری را نســبت به گذشــته به ارمغان آورده 
اســت. امروزه به هر محصول ریز و درشتی که نیاز 
داشته باشیم، از خمیردندان و مسواک گرفته تا گوشی تلفن همراه و حتی اتومبیل، 
می‌توانیم آن را از ده‌ها و صدها برند مختلف و در رنگ‌ها و بسته‌بندی‌های جورواجور 
تهیه کنیم. با این حال، به نظر می‌رســد این تنوع و فراوانی حیرت‌انگیز، بیش از آن 
که احساس آزادی و شادکامی به همراه داشته باشد، اسباب کلافگی و سردرگمی‌مان 
شــده و حتی گاهی کارمان را به اضطراب و افسردگی می‌کشاند. از سوی دیگر، هر 
یــک از عرضه‌کنندگان محصولات با انــواع ترفندهای تبلیغاتی ما را به خرید کالای 
خود جذب می‌کنند و اگر به دانش و مهارت‌های لازم مجهز نباشــیم، در هر خرید 

جیب‌مان فوراً خالی می‌شود.
کــودکان هنوز به اندازه کافــی در تحلیل و تصمیم‌گیری قوی نیســتند و در برابر 
رنگارنگی و فراوانی گزینه‌ها آســیب‌پذیرترند. آن‌ها معمــولاً هنگام خرید، هیجانی 
عمل می‌کنند و به محض دیدن هر اســباب‌بازی یا خوراکی، کنترل‌شان را از دست 
می‌دهند. برای همین، کمتر پیش می‌آید وارد فروشــگاهی شوند و با گریه و غرولند 
بیرون نیایند. برخورداری از مهارت انتخاب و تصمیم‌گیری درست، یکی از مهمترین 

کلیدهای شادی و موفقیت است که با آموزش و تمرین، به آن‌ها هدیه می‌دهیم.
»عشق اسباب‌بازی« داستان دختربچه‌ای است که همراه پدربزرگش به اسباب‌بازی‌فروشی 
خیلی بزرگی می‌رود تا هدیه‌ای انتخاب کند اما با دیدن همه اســباب‌بازی‌ها اختیار از 
کف می‌دهد و دچار آشــفتگی و تب انتخاب می‌شــود. آموزه‌های سواد مالی می‌‎گوید 
بهترین گزینه برای او چیزی اســت که کمترین هزینه‌فرصت را داشته باشد و چالش 

دختربچه‎، کودکان را با این مفهوم و اهمیت آن آشــنا می‌کند. 
»عشــق اســباب‌بازی« در آکادمی هوش مالی تهیه و به همت 

انتشارات قدیانی چاپ و روانه بازار شده است.

فرهنگ‌سازی

اشــتیاق  کتــاب 
نوشــته  غیرعقلانی 
جی.شیلر«  »رابرت 
نوبل  جایــزه  برنده 
که  اســت  اقتصــاد 
»محمد  ترجمــه  با 
ندیــری و علیرضــا 
مردانــی«  توســط 
انتشــارات بورس به 

چاپ رسیده است.
کتاب اشــتیاق غیرعقلانــی در 13 فصل و 5 بخش 
تنظیم شــده است که پس از ســه فصل ابتدایی در 
خصوص چشــم‌انداز تاریخی ســه بازار ســهام، بازار 
املاک و مســتغلات و بازار اوراق قرضه؛ در سه بخش 
اول )فصول 4 تا 10(، شیلر به تأثیر عوامل ساختاری، 
فرهنگی و روان‌شــناختی بر مشــارکت هرچه بیشتر 
مردم در بازارهای مالی و ایجاد جو اشتیاق غیرعقلانی 
و ایجاد حباب‌های سفته‌بازانه در این بازارها می‌پردازد، 
روش‌های جلوگیری و کاهش اثرات چنین رفتارهای 
غیرعقلانی در بازارهای مالی، از دیگر موضوعات اصلی 

ارائه شده در این کتاب است. 
همچنین این کتاب ویراش ســوم بوده که فصلی در 
زمینه بازار اوراق قرضــه به کتاب اضافه کرده تا اکثر 

بازارهای مهم مالی را پوشش داده باشد.
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1394/12/1822324423512.4422.9195گنجینه الماس پایداربا درآمد ثابت

1395/05/289414110055752860گنجینه ارمغان الماسسهامی 

1397/08/2818384133001.1429269گنجینه الماس بیمه دیبا درآمد ثابت

1400/12/2604627273861.5810سپهریکمجسورانه

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان الماس

مائده محبوب 
کارشناس آکادمی هوش مالی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

عملکرد عملیاتی مناسب 5,0506,500وبملت
15بانک

15وضعیت بنیادی مناسب 14,78017,500شبندر

15چشم انداز سودآوری22,47026,500سپاها

ت
مد

د 
بلن

24,44035,000وغدیر
 پایین بودن

P/NAV نسبت  
 تنوع زیرمجموعه‌ها

20

وضعیت بنیادی مناسب 1,4192,000شستا
15زیرمجموعه‌ها

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

 تنوع پرتفوی - 
20و ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

76,650120,000حپارسا
وضعیت معاملاتی 

 مناسب، نسبت قیمت
 به سود مناسب

15

4,3035,500بموتو
افزایش نرخ محصول 

نسبت قیمت به
 سود مناسب

15

188,200280,000زاگرس
 افزایش حاشیه سود 

 به جهت کاهش
 بهای تمام شده

15

ت
مد

د 
بلن

7,18010,000کچاد
 افزایش حاشیه سود
  و نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

29,58040,000وکغدیر
نسبت P/NAV مناسب 

افزایش سود
 زیرمجموعه‌ها

20

20وضعیت مناسب ارزی15,18020,000رمپنا

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان الگوریتم

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت تکنیکالی 10,01013,000شپنا
15و ورود پول مناسب

10وضعیت بنیادی مناسب9,89012,000سغدیر

 وضعیت بنیادی 4,5096,000غبشهر
10و تکنیکال مناسب 

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

 وضعیت بنیادی 56,12075,000بوعلی
10و تکنیکال مناسب

ت
مد

د 
بلن

15وضعیت تکنیکالی مناسب4,7837,500زبینا

وضعیت مناسب تکنیکال 2,9875,000وبصادر
15و ورود پول به سهم

 وقوع تحولات اساسی 3,3346,000خساپا
15در صنعت خودرو

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان

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

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

وضعیت مناسب تکنیکال 8,55012,000بورس
20و عملکرد ماهانه نماد

29,58038,000وکغدیر
وضعیت مناسب بنیادی 
با توجه به انتظار رشد 
سودآوری شرکت‌های 

زیرمجموعه نماد
20

1,4191,800شستا
وضعیت مناسب 

زیرمجموعه‌ها و تکنیکال 
مناسب نماد

20

28,45035,000ارفع
وضعیت مناسب بنیادی 
و انتظار رشد سودآوری 
نماد با توجه به افزایش 

ظرفیت تولید
20

34,05045,000انتخاب
وضعیت بنیادی مناسب 
نماد با توجه به انتظار 

رشد سودآوری شرکت و 
زیرمجموعه‌های آن

20

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 افزایش نرخ 8,37011,000 کحافظ
15و احتمال افزایش مقدار تولید

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,764ضمان
15مناسب با ریسک پایین

7,9208,000فافق
سودآوری مناسب 

 زیرمجموعه‌ها 
و تقسیم سود مناسب

10

ت
مد

د 
بلن

61,33080,000 جم
 احتمال افزایش حاشیه سود 

 و بهبود تقاضای 
محصولات شرکت

15

15,18020,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 

نرخ برق، وضعیت ارزی 
 مناسب، عرضه اولیه 
شرکت زیر مجموعه

15

 دارای عملیات 14,22020,000رنیک
15و ذخیره‌ی ارزی مناسب

دارا بودن پرتفوی متنوع و -24,652کاریس
15مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 انتظار افزایش فروش5,8007,000خاور
10 و سودآوری

 انتظار افزایش سودآوری 34,75050,000تپمپی
20در شرکت‌های زیر مجموعه

9,82012,000شپنا
نزدیکی مجمع عمومی جهت 
 دریافت سود نقدی مناسب 
 و قیمت به سود آینده نگر

 در محدوده 5
20

12,52016,000کاوه
گزارش های مناسب ماهانه و 
میاندوره ای و فروش خوب در 

بورس کالا – طرح توسعه جهت 
تکمیل کردن ظرفیت کامل

20

ت
مد

د 
بلن

10پرتفوی کم ریسک و بنیادی18,66724,000  مدیر

56,33075,000پسهند
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 سقف 40,38065,000کبافق
10کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی14,78018،500شبندر

 وضعیت مناسب بنیادی 5,6309,000فباهنر
10و P/E forward حدود 4

ت
مد

د 
بلن

19,81025,000فولاژ
با فرض 35 درصد 

 بهره‌برداری از پروژه یزد 1
 و P/E forward حدود 3

20

29,58038,000وکغدیر
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 از نسبت11,51015,000خودکفا
p/nav 15 مناسب

15دارای نسبت p/e مناسب46,85058,000شصدف

10پتانسیل خروج از زیان4,2536,000خاذین

15پتانسیل سودآوری2,9464,000وبصادر

15دارای نسبت p/e مناسب64,63076,000دپارس

ت
مد

د 
 بازدهی ثابت_14,450ثباتبلن

10 و بدون ریسک

10برخورداری از پرتفوی بهینه_19,274ویستا
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