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بورس در خوان هفتم
از وقتـی قانـون تجـارت اعـام کـرد شـرکت های فرعـی و وابسـته کفششـان را از پـای 
شـرکت های مـادر بیـرون بکشـند، تـا امـروز کـه لایحـه برنامه هفتـم توسـعه رونمایی 
شـده نـه تنهـا قانـون که زور مسـئولان هـم به این شـرکت ها نرسـیده و نتوانسـته پای 
آنهـا را قطـع کنـد تـا جایـی کـه در اکثـر قریـب بـه اتفـاق شـرکت ها مدیرانشـان پول 
روی پـول گذاشـتند و سـری در میـان سـرها درآورنـد. حتـی برخی هایشـان بـا خرید 
درصـد کوچکـی از سـهام یـک شـرکت و حضـور در هیـات مدیـره جـای پایشـان را 
 محکـم کردنـد و بـا تبدیل شـرکت ها بـه حیاط خلـوت مدیـران، شـفافیت را جایگزین 

بی انضباطی ها کردند. 

 صفحه 2 

بورس بلاتکلیف ادامه می دهد



هفته دوم خرداد ماه با فشــار عرضه ها 
در کلیت بازار شروع شد. اخبار تعاملات 
بین المللــی و ابهامــات قیمــت ارز و 
همینطور کاهش قیمت های جهانی تحت تاثیر سیاست های فدرال 
رزرو و اقتصــاد چین، موجب کاهش قیمت ها در بازار شــد. ارزش 
معاملات خرد به محدوده 11200 میلیارد تومان افت داشته و بازار 
شــرایط خنثی پیش گرفته است . خریداران قوی در سهم ها نیست 
و هر هیجان خریدی با عرضه ســرکوب می شود و در نهایت با بازار 
متعادل روبه رو بودیم. ســفر ســلطان عمان در این هفته  و عادی 
سازی روابط بین ایران و مصر از مهم ترین اخبار است. در روز شنبه 
خروج پول حقیقی با شــیب بیشــتری ادامه داشت و حدود 1400 
میلیارد تومان ثبت شــد و در نهایت شــاخص کل با کاهشی حدود 

1.48 درصدی به رقم 2 میلیون و 311 هزار واحدی رسید.

روز اصلاحی برای بازار
در روز یکشــنبه بازار در ادامه روز گذشــته اش با اصلاح به نسبت 
ســنگینی همراه شــد. تقریبا اکثریت گروه ها و نمادهای با کاهش 
قیمت همراه بودند که در نتیجه آن شــاهد افت بیشتر  شاخص هم 
وزن از شــاخص کل بودیم. سفر سلطان عمان، تنش طالبان در مرز 
و از سوی دیگر شــایعات زیان سازی خودروسازان و لغو پذیرش را 
می توان از دلایل اصلاح بازار بیان کرد. خروج پول بار دیگر شــیب 
بیشتری داشت و به رقم 2200 میلیارد تومان رسید. در اواخر بازار 
در نمادهای بزرگ شــاهد تحرکات مثبت و جمع شــدن صف های 
فروش بودیم و در نهایت شــاخص با  کاهشی حدود 2.34 درصدی 

در کانال  2 میلیون و 257 هزار واحدی بسته شد. 
در روز دوشــنبه شاهد برگشت نمادها از سطح حمایتی خود بودیم. 
شــرایط کوچکترهای بازار بهتر از بزرگترها بود. عرضه ها سبب شد 
که شاهد بازار مثبت قوی نباشیم. ارزش معاملات با توجه به حجم 
کم معامــلات و تقاضا در بازار رکودی در محدوده 10 هزار میلیارد 
تومان قرار گرفت. در گروه ســیمانی و غذایی و بیمه شاهد افزایش 
تقاضا بودیــم. در گروه بانک با توجه به گزارش های خوب شــاهد 
رنج های مثبت بودیم. با توجه به بازار و کف های حمایتی فروشــنده 
قوی در بازار نیســت اما خریــداران هم تمایل بــه خرید ندارند و 
همچنان بازار خنثی و متعادل بود. در نهایت شاخص با مثبت اندک 

به سطح 2 میلیون و 275 هزار واحدی رسید.

بازار هفته را خنثی پایان داد
در روز ســه شــنبه بازار با توجه به  اخبار برجامی و آزاد شدن پول 
بلوکه در کشــورهای مختلف دچار ســردرگمی شد. تقاضای خوبی 
برای بانک تجــارت پس از گزارش خوب آن شــکل گرفت. ارزش 
معاملات همچنان در همان محــدوده 10 هزار میلیارد تومان قرار 
گرفته اســت. از اخبار مهم این روز می تــوان به معرفی عباس علی 
آبادی مدیرعامل »مپنا« به عنوان وزیر صمت اشــاره کرد که شاهد 
افزایــش تقاضا در این نماد بودیــم. دو نماد »وبملت« و »خنصیر« 
بیشترین ارزش معاملات خرد را داشتند. شاخص کل افزایش حدود 

نیم درصدی به کانال 2 میلیون و 288 هزار واحد رسید. 
در آخرین روز هفته گذشــته با توجــه به تعطیلات پیش رو بازاری 
کــم حجم و بی رمقــی را تجربه کرد. حــدود 900 میلیارد تومان 
خروج پول حقیقی ها برآورد شــد. از اخبار مهــم این روز می توان 
به عرضه اولیه »والماس« اشــاره کرد که به صندوق های ســرمایه 
گذاری در ســهام و مختلط تخصیص یافــت. ابهامات در نرخ ارز و 
همچنین کاهش قیمت های جهانی ســبب شــد که بازار در حالت 
انتظــار و خنثی قرار گیرد. در نهایت بازار با غلبه فروشــندگان هم 
ریالی و هم صادراتی با افت همراه شد و به سطح 2 میلیون و 271 

هزارواحد رسید.

اقبال بازار به سمت خودرویی ها وبانکی ها
در روز شــنبه بازار با توجه به تعطیلات پیش رو کم رمق اما مثبت 
را سپری کرد. فروشندگان جدی در بازار وجود نداشتند و تقاضا  به 
ســمت گروه های ریالی چرخید. خودروسازان با توجه به اصلاح های 
چند روز اخیر به کف های حمایتی خوبی رسیدند و مورد تقاضا قرار 
گرفتند. با توجه به اخبار مثبت برجامی گروه های بانکی، غذایی ها، 
ســرمایه گذاری ها، حمل و نقلی ها بیشــتر مورد توجــه بازار قرار 
گرفتند. ارزش معاملات با توجه به نیمه تعطیلی روز شــنبه حدود 
7000 میلیارد تومان ثبت شد و شاخص با مثبت اندک به سطح 2  

میلیون و 279 هزار واحد دست یافت.
در روز  سه شــنبه بازار بعد از تعطیلات و در ادامه معاملات مثبت 
روز گذشــته اش با محوریت گروه خودرویی و بانکی با تقاضا همراه 
شــد. حجم معاملات اما همچنان در محدوده 8500 میلیارد تومان 
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اخبـار هفته

ایرانهابگازیمیشود
وزیر نفت گفت: جمهوری اســلامی ایران امروز با 
بیش از 33 تریلیون متر مکعب گاز قابل استحصالی 
کــه دارد و همچنین بــا بهره منــدی از موقعیت 
جغرافیایــی خوب، برنامه  ریزی های لازم توســط 
وزارت نفت برای تبدیل شــدن ایران به هاب گازی 

خاورمیانه صورت گرفته است.
جواد اوجی، ادامه داد: با توجه به اینکه شبکه گازی و خطوط انتقال ایران 
در منطقه و جهان بی نظیر اســت، هاب گازی شدن ایران با وجود حجم 
ذخایر گازی و زیرســاختی کشــور، کاملاً مهیاست و تحقق این هدف در 
دســتور کار وزارت نفت قرار دارد. همچنین افزایش سهم ایران در تجارت 
انرژی با کشــورهای همســایه در منطقه در برنامه هــای وزارت نفت قرار 
دارد. به گفته وزیر نفت طی 20 ماه گذشــته در حوزه نفت، گاز، پالایش و 
پتروشیمی اتفاقات خوبی رقم خورده است و حرکت به سمت پالایشگاه های 
فراسرزمینی از جمله آن است که برای اولین بار پس از انقلاب رقم می خورد.

تورمبهکانال20درصدمیرسد!
عضو کمیســیون برنامه و بودجــه مجلس گفت: 
برگزاری نمایشگاه ها می تواند به بهبود همکاری و 
هم افزایی بین نهادهای مختلف منجر شود و شاهد 
افزایش توانمندی ها در صنعت مالی کشور باشیم و 
از ســوی دیگر نیز به بهبود آشنایی عموم مردم با 

سرمایه گذاری مولد منجر می شود.
سید محمدرضا میرتاج الدینی افزود: دولت قول داده است تورم را در سال 
جاری به کانال 30 درصد برســاند که این امر بــه ثبات اقتصادی کمک 
خواهد کــرد، چرا که صنعت مالی باید در خدمت رشــد تولید بوده و به 
تامین مالی مورد نیاز تولیدکنندگان و سرمایه در گردش آنان کمک کند. 
شــیوه های مختلف تامین مالی برای سرمایه گذاری در بخش خصوصی را 
 باید روان کنیــم و بانک مرکزی و دولت هم بایــد این موضوع را هدایت 
و تضمین کنند. بورس نقش قابل توجهی می تواند در رشد تولید و واحدهای 

تولیدی که فعال و سودده هستند داشته باشد و از آنان حمایت کند.

مولدسازیداراییهامشکلاتکشوررابرطرفمیکند
رئیس قوه مقننه موضوع مولدســازی در کشــور 
را ناشــناخته توصیف کرد و گفت: زمانی که وارد 
نیروی انتظامی شــدم سهم این نهاد 3.2 درصد از 
بودجه عمومی بود و زمان خروج از ناجا این میزان 
با 0.2 درصد کاهش به 3 درصد رســید اما تصور 

بــر این بود که بودجه ناجا افزایش یافته اســت چرا که ظرف این مدت 
اقدامات زیادی صورت گرفت؛ سیستم نوسازی شد و تعداد پاسگاه ها نیز 

افزایش یافت.
محمد باقر قالیباف در ادامه با بیان اینکه نوع نظارت در برخی   دستگاه های 
نظارتی باعث شده شجاعت از مدیران گرفته شود و از ظرفیت ها استفاده 
نشود، اظهار داشت: در حال حاضر مولدسازی به استان ها واگذار و موانع 
سر راه آن برداشته شده است از این رو می خواهم جلسه مولدسازی هر 
هفته در اســتان برگزار شود. این مولدســازی ها صرفاً برای دارایی های 

غیرمنقول و غیرنیاز است و شامل سهام در بورس نمی شود.

مجمعاستقلالکیبرگزارمیشود؟
رئیس سازمان خصوصی سازی در رابطه با مجمع 
باشگاه اســتقلال گفت: به عنوان مجموعه وزارت 
اقتصاد و سازمان خصوصی سازی نه در این جلسه 
و نه در دوره های پیش موافق تنفس نبودیم چون 
معتقدیم تعیین تکلیــف مدیریت اهمیت زیادی 

دارد و باید سریع تر اتفاق بیفتد تا مجموع باشگاه ضرر نکند. 
حسین قربانزاده افزود: بیش از 28 نفر از نظر رزومه بررسی شده اند و با آنها 
مصاحبه انجــام داده ایم. مدیران وزارت ورزش و وزارت اقتصاد هم حضور 
داشتند و در یک تفاهم مشترک، این افراد بررسی و بیش از 2 هفته این 
جلســات برگزار شده اســت. وی درباره تعویض مجمع توضیح داد: آقای 
ســجادی نامه ای را برای آقای خاندوزی ارسال کردند و درخواست تعویق 
داشتند اما خواهش کردیم با توجه به تزلزل مدیریتی در حداقل زمان این 
مشکل حل شود. پیشنهاد ما شنبه بود اما در نهایت مقرر شد یکشنبه 21 
خرداد جلسه برگزار و اشخاص حقیقی برای حضور هیات مدیره اعلام شود. 

نماگرهـای بـورس ایـران ایـن روزهـا برخـلاف انتظار 
فعـالان بـازار سـرمایه،  رفتـاری نوسـانی داشـته و به 
اصطلاح »رنِج« و »گیج« اسـت و درسـت در شرایطی  
کـه بـا توجه بـه اخبار و تحرکات سیاسـی انتظـار می رود واکنش شـاخص 
بـورس مثبـت باشـد، امـا در حالتـی بی تفاوت بـر خلاف نظـر فعـالان بازار 
حرکـت و بـه جای رنگ سـبز، پایـان معاملات را با رنـگ قرمز ثبت می کند.
در ایـن میـان و در سـال های اخیـر بارهـا در خصـوص اقتصـاد مقاومتـی و 
افزایـش تاب آوری شـرایط اقتصاد ایران سـخن به میان آمـده و به کرات در 
خصـوص راهکارهـای نجات، راه و روش  ارائه شـده هرچند به حقیقت کمتر 
شـاهد تحقـق این اتفـاق در واقعیت اقتصـاد ایران بوده ایـم.  کثرت صحبت 
از اتفاقـات سیاسـی بـه خصـوص برجـام در سـال های اخیر  به جـای اینکه 
بـازار سـرمایه را به شـرایط بـی تفاوتی سـوق دهد همچنان اثـری معکوس 
داشـته تـا جایـی کـه بـا کوچکتریـن خبـری بـه اصطـلاح بـازار خشـکش 
می زنـد و رونـدی نزولـی پیـدا می کنـد، فـارغ از اینکـه خبر مثبت اسـت یا 
منفـی؛ واکنشـش  بـه این ترس خودسـاخته، ریزش و فرار نقدینگی اسـت.

ایـن رفتـار هیجانـی کـه بـه مـرور بـه فرهنـگ سـرمایه گـذاری فعـالان 
بـورس تبدیـل شـده، روند غالـب این روزهای بازار سـرمایه اسـت که خود 
مانـع عمـق پیـدا کـردن و بلـوغ بازار شـده اسـت، درحالی که رصد سـایر 
بازارهـای سـرمایه گذاری نشـان مـی دهـد  بازارهـای مـوازی  با اسـتقلال 
بیشـتری نسـبت بـه بـورس حرکـت مـی کنند حتـی بـازار ارز بـه عنوان 
بازاری هوشـمند توانسـته در شـرایطی مشـابه رفتار مناسـب تری نسـبت 

بـه بـازار سـهام برای خـود ترسـیم کند.
بازار سـاماندهی نشـده ارز در مقابل بازار سـرمایه که همیشه از آن به عنوان 
دماسـنج اقتصـاد ایـران نـام بـرده مـی شـود، با بلـوغ بیشـتری بـه اتفاقات 
سیاسـی واکنـش نشـان مـی دهـد در مقابـل بـورس بـه مسـیری رفته که 
چـه اخبـار خوب سیاسـی بیاید چه خبرهـای تکان دهنده منفـی؛ چه خبر 
فرجـام خـوش برجـام برسـد یا خبـر  عـدم توافق قطعـی؛ بـورس همچون 
کودکـی بهانـه جـو بـا منفـی شـدن شـاخص و تقویـت صـف هـای فروش 

قرمز می شـود. 
بـا لحـاظ همه جوانب وقت آن رسـیده که سـرمایه گذاران اعـم از حقیقی 
و حقوقـی بـا رفتـاری منطقـی همچـون رقیـب ارزی خـود واکنـش های 
مناسـب تری نشـان دهند و به هر بهانه بسـتر ریزش شـاخص و ضرر زدن 
بـه خـود را فراهـم نکنند،  شـاید لازم اسـت کمی از این حجم حساسـیت 

بکاهنـد؛ بـه نظـر وقت آن رسـیده که بازار سـرمایه عاقل شـود.

واکنشاضافه
سرمقاله

نداکریمی
بازارسرمایه کارشناس

امیرآشتیانیعراقی
مدیرمسئول

نتیجه رتبه بندی اعتباری شرکت گروه توسعه مالی 
مهر آیندگان پس از بررسی گزارش تهیه شده اعلام 
و ارتقــای رتبه اعتباری »ومهــان« در کمتر از یک 

 سال تایید شد.
 شرکت رتبه بندی اعتباری پایا براساس گزارش تهیه 

شده توسط گروه کاری رتبه بندی و نظر کمیته رتبه بندی، رتبه اعتباری 
 A1+ درجه سرمایه گذاری( و رتبه اعتباری کوتاه مدت ( AA- بلندمدت
)درجه ســرمایه گذاری( را به این شرکت تخصیص داد. پیش از این و در 
مــرداد ماه 1401 رتبه اعتباری بلندمدت +A به این شــرکت اختصاص 
یافته بود که بر اســاس بازنگری صورت گرفته رتبه بلندمدت شــرکت به  
-AA ارتقــا یافت. »ومهان« در کمتر از یک ســال موفق به ارتقای رتبه 
اعتباری شــده است. لازم به ذکر اســت عواملی چون عملکرد شرکت و 
مقایســه آن با وضعیت بازار، کارایی پرتفوی شــرکت، نقدشوندگی و در 
کل مجموعه  عوامل کمی و کیفی در کاهش و افزایش رتبه یک شــرکت 

تاثیرگذار است.

»ومهان«نخستینشرکتسرمایهگذاری
AA-بارتبهاعتباری

خبــــــر

فشار عرضه ها هم بی تاثیر بود

بورسبلاتکلیفادامهمیدهد
اســت که برای رشــد بازار نیار به افزایــش ارزش معاملات خرد می رود. 
خودروسازان، شــیمیایی ها و اداره بازارهای مالی سه گروهی بودند که با 
ورود نقدینگــی حقیقی ها مواجه بودند. »وبملت« و »خودرو« بیشــترین 
تاثیر مثبت بر بازار داشــتند و شــاخص کل با رشــد اندک در کانال 2 
میلیــون و 289 هزار واحد قرار گیــرد. در آخرین روز هفته بازار متعادل 
شروع شــد اما به تدریج عرضه ها در گروه های خودرویی و بانکی افزایش 
یافت و ســبب شــد که این عرضه به کلیت بازار ســرایت کند. نمایشگاه 
 بورس و تعطیلی چند روزه اخیر ســبب شــد که تقاضای جدی  بر بازار 

شکل نگیرد.
از اتفاقــات مهــم این روز می توان به انتشــار جزئیات افزایش ســرمایه 
بانک صــادرات از محل  آورده و ســلب حق تقدم اشــاره کرد که مورد 
انتظار بازار نبود و ســبب شــد که این نماد با صف فروش همراه شــود و 
در نهایت کل گروه بانکی با عرضه همراه شــوند. دربازار روز چهارشــنبه 
گروه زارعت با توجه به تصویب  افزایش ســرمایه ها مورد تقاضا بازار قرار 
 گرفتند. در نهایت شاخص کل با کاهش جزیی در سطح 2 میلیون و 288 

هزار واحد ماند.

پایان هفته نیمه تعطیل و کم نوسان شاخص
 بازار ســرمایه هفته نیمه تعطیل را پشت ســر گذاشت. شاخص کل کم 

نوســان و ارزش معاملات بسیار پایین تر از متوســط هفته های قبل بود. 
در اخبار خوب سیاســی، خودرویی ها تکنیکالی به حمایت ها رســیدند و 
در میانــه هفته تا صف خرید ســنگین پیش رفتند امــا در آخر هفته تا 
منفی معامله شــدند. بانکی ها نیز تحت تاثیر همین موضوع با رشد قیمت 
مواجه شدند. بانک ملت به بالای 530 تومان افزایش یافت و بانک تجارت 
بالای 300 تومان تثبیت شد. »وبصادر« گزارش 12 ماهه تلفیقی 1401 
را منتشــر کرد و برخلاف بانک های دیگر که سهامداران را غافلگیر کرد، 
این بانک ســهامداران را نا امید کرد و کاهش 13 درصدی سود را شاهد 
بود. شــفاف ســازی هایی را در نمادهای زیرمجموعه تامین اجتماعی در 
خصوص تجدید ارزیابی داد. بعد از »زملارد«، »زفکا« و »زگلدشــت« نیز 

تجدید ارزیابی را کدال کردند.
در بازارهای جهانی اونس طلا 1960 دلار معامله شد و نفت پس از توافق 
اپک برای کاهش یک میلیون بشــکه عربستان سعودی و کاهش بیش از 
یک و نیم میلیون از ســال میلادی آینده، شاهد رشد بود و تا 76 دلار بر 
بشــکه افزایش یافت. مس پس از کاهش، شاهد بهبود قیمتی است و به 
بیش از 8300 دلار افزایش یافت. روی در محدوده 2300 دلار و ســرب 
بالای 2000 دلار معامله شــد. بورس کالا شــاهد رقابت خوبی در گروه 
سیمان بوده و فولاد رقابت کمی را شاهد بود و رقابت بالایی را در اسلاک 

واکس و وکیوم باتوم داشته است.

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

قمی نادی  لی  و دکتر  قای  آ جناب 
بـا تأسـف فـراوان درگذشـت بـرادر بزرگوارتـان را خدمـت شـما و خانـواده 
محتـرم تسـلیت عرض نمـوده و از پروردگار متعال برای آن عزیز سـفر کرده 

علـو درجـات و بـرای بازماندگان صبر و شـکیبایی خواسـتاریم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

لباقی ا هـو

معدنچی  مهدی  دکتر   قای  آ جناب 
ضایعـه درگذشـت آن عزیـز از دسـت رفته را خدمت شـما و خانـواده محترم 
تسـلیت عـرض کـرده و از خداونـد منـان بـرای بازمانـدگان صبـر و سـامتی 

خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه



3 | خرداد 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 495 |اقـتصـاد

رویداد هفته
واگذاری اقتصاد به مردم؛ مسیر برنامه هفتم توسعه

رئیــس کمیســیون برنامه، بودجه و محاســبات 
مجلس شــورای اســامی گفت: باید به موضوع 
واگذاری اقتصاد به مردم در برنامه هفتم توســعه 
توجــه جدی شــود. به واقع مهار تورم در ســایه 
اقدامــات و موضوعاتی اســت که بایــد در برنامه 

هفتم توسعه مبنا قرار گیرد.
حمیدرضــا حاجــی بابایی تاکیــد کرد: بنابرایــن تا زمانی کــه ما به 
خصوصی سازی به درســتی توجه نکنیم و یا اقتصاد را در اختیار مردم 
قرار ندهیم نمی توانیم مشکات را از پیش رو برداریم. به عنوان مثال ما 
باید مدیریت خودروسازی را به مردم محول کنیم، آنوقت مردم به جای 
یک میلیون خــودرو دو میلیون خودرو تولید خواهند کرد. این نماینده 
مجلس شوری اسامی افزود: بررسی بودجه سال 1403 هم از موضوعات 
مهم مجلس بوده و باید به درستی به آن پرداخته شود. بنابراین، این سه 

موضوع می تواند در زمینه مهار تورم و رشد تولید تاثیرگذار باشد.

ایرانی  تجار  فعالیت  تسهیل 
عضو هیأت رئیسه مجلس  گفت:  عضویت ایران در 
شانگ های فرصت های مهم اقتصادی را رقم خواهد 
زد که ایــن امر به افزایش میزان صادرات کالاهای 
ایرانی کمک خوبی خواهد کرد. در واقع کشورهایی 
مانند چین، روسیه، هند، پاکستان و غیره به دلیل 

دارا بودن جمعیت زیــاد، زمینه خوبی برای فعالیت تجار ایرانی دارند و 
پیوستن به این مجموعه می تواند تسهیل گر این امر باشد.

علیرضــا ســلیمی ادامه داد: در ایــن میان نباید فرامــوش کرد روابط 
اســتراتژیک و بلندمدت جمهوری اســامی با چین و روسیه بر نقش 
آفرینی ایران در شــانگهای تاثیر جدی خواهد گذاشــت و این امر برای 
غربی ها شکســت بزرگی محسوب می شــود. وی افزود: در واقع زمینه 
فعالیت مشترک خصوصاً در حوزه های بازرگانی و تجاری میان کشورهای 
آسیایی بیش از پیش فراهم می شود و این بر خاف محدودیت های ایجاد 

شده از سوی کاخ سفید است.

غ کنیم نباید برنامه هفتم را بی دلیل شلو
سخنگوی کمیســیون برنامه، بودجه و محاسبات 
مجلس شــورای اسامی گفت: در برنامه پنج ساله 
توسعه یکســری اهداف را طی پنج ساله مشخص 
کرده ایم و این برنامه باید زیربنای سند چشم انداز 
باشــد. بودجه نیز یک سند یک ساله است، بودجه 

سالانه نیز باید منطبق با برنامه پنج ساله و در راستای تحقق اهداف این 
برنامه باشد.

محمدمهدی مفتح ادامه داد: باید مدیریت بر اساس مدل برنامه باشد تا 
بدین ترتیب برنامه بلند مدت، کوتاه مدت و میان مدت داشــته باشیم 
که هر کدام مبتنی بر دیگری اســت و در جهت تحقق برنامه بالا دستی 
خود، اجرا می شود. باید تاش کنیم تا با  فراهم سازی برنامه های منظم، 
اهداف کشــور را برای رسیدن به نقاط مورد نظر تامین کنیم. وی گفت: 
باید موارد و احکام اضافه ای که منطق و ماهیت برنامه ای ندارند، از برنامه 

هفتم حذف شود تا این برنامه بی دلیل شلوغ نشود.

مردمی سازی سهام عدالت
مهدی حاجی وند، دســتیار ویژه و مشاور رئیس 
سازمان بورس در امور سهام عدالت ، بازگشایی 
نمادهای بسته شرکت های استانی سهام عدالت 
را یکی از برنامه های مهم سازمان بورس در سال 
جاری ذکر کرد و به اطاعات بورس گفت: تمام 

تاش اعضای شورای عالی بورس این است که در اسرع وقت نمادهای 
بسته شرکت های استانی سهام عدالت را بازگشایی کنند.

حاجی وند با تاکید براینکه هم اکنون جلسات مستمر و کارشناسی در 
شــورای عالی بورس در حال برگزاری است،اضافه کرد: بعد از اینکه 
راه حل جامعی برای برگزاری سریع تر مجامع و انتخاب هیات مدیره 

شرکت ها اتخاذ شود، بازگشایی نمادها نیز در پی آن رخ می دهد.
او تاکید کرد: نتایج بعد از پایان مراحل کارشناســی اطاع رســانی 
می شود تا مردمی سازی سهام عدالت که رئیس سازمان بورس از آن 

نام برده است، هرچه زودتر عملیاتی شود.
دســتیار ویژه و مشاوررییس سازمان بورس، موضوعات فنی از جمله 
ارائه نشدن گزارش توســط هیات مدیره شرکت های سرمایه گذاری 
استانی و برگزار نشدن مجامع را از دلایل بسته بودن نمادهای سهام 

عدالت برشمرد و اضافه کرد: با رفع مسائل فنی ، این نمادها حتما در 
بورس بازگشایی وقابل معامله می شوند.

او واگذاری مدیریت و مالکیت ســهام عدالت به مــردم را از اهداف 
طرح سهام عدالت و آزادسازی آن دانست و توضیح داد: شورای عالی 
بورس تاش دارد به فرمولی دست یابد تا مردمی سازی سهام عدالت 
عملیاتی شــود. حاجی وند جزییات روش وفرمول مورد نظر را نیز به 

پایان مراحل کارشناسی موکول کرد.
او دربخش دیگری از صحبت هایش به سفرهای استانی رییس سازمان 
بورس پرداخت وگفت: ســازمان بورس و اوراق بهادار در حوزه تامین 
مالی چند رســالت مهم دارد که یکی از آنهــا تامین مالی پروژه ها و 
بنگاه ها و در پی آن تعمیق بازار ســرمایه ودیگری به اطاع رســانی 
و کاهش بوروکراسی ها در این زمینه اختصاص دارد که در سفرهای 

استانی در حال تحقق است.
حاجی وند با بیان اینکه رئیس و مدیران ســازمان بورس هر دو ســه 
هفته یک بار به یک اســتان سفر می کنند و ضمن بازدید از صنایع، 
ظرفیت ها وپتانســیل های مختلف صنایع و فعالان اقتصادی را مورد 
بازبینــی قرار می دهند، افزود: نکته مهم دیگر این اســت که در این 
سفرها با مدیران شرکت هایی که پتانسیل و ظرفیت پذیرش در بازار 
سرمایه را دارند و قادر باشــند از ابزارهای مختلف برای تامین مالی 

پروژه ها بهره مند شوند، مذاکره و دیدار مستقیم انجام می شود.
او با اشــاره به برنامه دیگر ســازمان بورس در استان ها نیز بیان کرد: 
همچنین رییس ســازمان نه تنها به صورت میدانی از شــرکت های 
ســرمایه گذاری استانی و تعاونی های شهرستانی سهام عدالت بازدید 
می کند بلکه در نشســت هایی با مدیران آنهــا در جریان فعالیت ها، 

برگزاری مجامع و مصوبات مجامع نیز قرار می گیرد.
حاجی وند با اشــاره به اینکه این کار برای اولین بار به صورت میدانی 
در کشور اتفاق افتاده است، گفت: رییس سازمان بورس با حضور در 
شهرها، ضمن مشاهده شرکت های سرمایه گذار استانی و تعاونی ها، از 

نزدیک اخبار و شنیده ها را راستی آزمایی می کند.
او شناسایی پروژه ها وتســهیل روند سرمایه گذاری را از اهداف دیگر 
سفرهای استانی عشقی برشمرد و گفت: برگزاری دوره های آموزشی 
بــرای دانش آمــوزان و کارگاه های تخصصی تامیــن مالی با حضور 
مدیران و اعضای هیات مدیره سازمان بورس با فعالان اقتصادی نیز از 

دیگر برنامه های سازمان در سفرهای استانی است.
حاجی وند این توضیح را هم داد: ســعی داریم سازمان بورس و ارکان 
بازار را به شهرها و استان ها ببریم و به جای نشستن پشت میز، جهاد 
تامین مالی را در اســتان ها رقم بزنیــم تا در بلندمدت به نتایج قابل 

قبول بیشتری برای اقتصاد و بازار سرمایه دست یابیم.

بازگشایی نمادهای سهام عدالت استانی 
چقدر منطقی است؟

یادداشت

ســهام عدالت همچنان اندر خم یک کوچه است و 
هنوز هیچ راهکار عملیاتی برایش ارائه نشــده است. 
نمادهای اســتانی اش همچنان محکــوم به حبس 
هســتند و حصارهایش شکسته نشده اســت. از سه سال پیش که این 
نمادها به دلیل مســائل فنی به حبس رفته اند، قرار اســت در جلسات 
کارشناســی فوق سری فرمولی برایش ساخته شــود اما هنوز خروجی 

مهمی حاصل نشده است.
رسیدگی به پرونده نمادهای بسته به ویژه نمادهای استانی سهام عدالت 
از جمله سیاست های مهم مجید عشقی، ششمین سکاندار سازمان بورس 
اســت که قرار بود در کمترین زمان ممکن به سرمنزل مقصود برسد اما 
نه تنها اتفاقی در این باره نیفتاد بلکه مردمی سازی سهام عدالت نیز در 
جدیدترین تصمیمات رئیس سازمان بورس جای گرفته است؛ تصمیمی 
که قرار اســت نقش مردم و تعاونی ها را در مردمی ســازی سهام عدالت 

برجسته کند و شاید اینگونه مدیریت دولتی سهام عدالت پایان یابد! 
اما سوال مهم قابل طرح این است که پرونده  باز سهام عدالت که گره های 
کور زیادی دارد و هنوز گره های آزادسازی اش باز نشده، چطور قرار است 
به دستان مردم و تعاونی ها سپرده شود؟ پاسخ تکراری سازمان بورس اما 
روشن است؛ نمادهای بسته شرکت های استانی سهام عدالت بعد از رفع 
مسائل فنی و پایان جلسات کارشناسی شورای عالی بورس باز می شوند. 
اما اینکه نســخه شفابخش این شورا کی رونمایی می شود، خود داستان 

نانوشته ای است که جای بسی تامل دارد.

آنچه گذشت
با آزادســازی سهام عدالت در اردیبهشــت ماه سال 13۹۹ قرار بود این 
ســهام به دســت صاحبان اصلی اش یعنی مردم برسد. برای همین هم، 
دو روش مستقیم و غیرمستقیم برای مدیریت سبد سهام عدالت در نظر 
گرفته شــد و در نهایت 1۹ میلیون نفر روش مستقیم و 30 میلیون نفر 
نیز روش غیرمستقیم را انتخاب کردند. از همان ابتدا به کسانی که روش 
مســتقیم را برگزیدند، اجازه داده شد 30 درصد و پس از آن 30 درصد 
دیگر )جمعا ۶0 درصد( از سهام خود را از طریق بانک ها یا کارگزاری ها 
به فروش برسانند. همچنین قرار بود 40 درصد باقی مانده نیز در بهمن 
ماه همان ســال آزاد شود اما این اتفاق به دلیل آنچه که سقوط بازار نام 
گرفت، هیچ گاه عملیاتی نشد. حتی بسیاری از افراد نیز موفق به فروش 
30 یا ۶0 درصد ســهام خود نشــدند. اما آنها که روش غیرمستقیم را 
انتخاب کرده بودند، به نوعی سهامدار شرکت های سرمایه گذاری استانی 
سهام عدالت شدند اما همچنان هیج دخل و تصرفی در سهامشان ندارند.

نمادهای اسیر
هم اکنون 2۹ نماد از شرکت های استانی سهام عدالت به صف شده اند و 

منتظرند تا برگه آزادیشان امضا شود. 
از میان این نمادها، دو نماد »وسمنان« و »وسقزوین« سرنوشت عجیبی 
دارند و هیچ اطاعیه و پیامی درباره آنها در ســایت بورس ثبت نشــده 
است. در حقیقت این دو شرکت به دلیل نهایی نشدن پرونده پذیرششان، 

اطاعیه ثبت شده ای دربورس اوراق بهادار تهران ندارند.
27 نماد دیگر، تقریبا حال و روزی شــبیه به هم دارند؛ همگی محکوم 
بــه حبس اند. اما در ایــن بین، به جز نماد »وســتهران« که از دی ماه 
سال 13۹۹تعلیق شــده و به نوعی طولانی ترین زمان حبس را به خود 
اختصاص داده است و همانند دو نماد »وسمنان« و »وسقزوین« پرونده 

پذیرش اش نهایی نشده، باقی نمادها از سال 1400 به کما رفته اند.
بعــد از نماد »وســتهران«، »وســمحال« دومین نمادی اســت که از 
اردیبهشــت 1400 وارد دوران تعلیق شده است. نمادهای »وساربیل«، 

»وسمرکز«، »وسیام«، »وسکهبو« و» وسیستا«  5 نماد دیگری هستند 
که از خرداد 1400 تعلیق شــده اند. در این میان نماد »وسلرســتا« در 
مرداد 1400 و پس از آن نمادهای» وسیزد« و »وسهرمز« در شهریور به 
دوران حبس وارد شدند. باقی نمادها اما در اسفند 1400 محکومیتشان 

را آغاز کردند و هنوز هم فرمان آزادیشان صادر نشده است.

ارزش بازار نمادها 
از میان نماد شرکت های استانی سهام عدالت، نماد »وستهران« کمترین 
ارزش بازار و به ترتیب نمادهای »وسفارس«، »وسرضوی« و»وسمازن «، 
»وسصفا«و »وسخوز« بیشترین ارزش بازار را به خود اختصاص داده اند. 
نکته جالب توجه اینکه، از ارزش بازار نماد »وســتهران« اطاعات اندک 
و ناقصی موجود است و این در حالی است که بر اساس اطاعیه مجمع 
این شرکت که تیر ماه 1401 برگزار شد، هیات مدیره با افزایش سرمایه 
از رقم 5 میلیون ریال به بیش از 3۶2 هزار میلیارد ریال از محل ســهام 
شرکت های واگذار شده توسط ســازمان خصوصی سازی موافقت کرده 
بود. حال روشــن نیســت که چرا ارزش بازار این نماد به صورت شفاف 

اعام نمی شود.
بررسی آمارهای ثبت شده در سایت مدیریت فناوری بورس تهران نشان 
می دهد، ارزش بازار 2۹ نماد محبوس شرکت های سرمایه گذاری استانی 

بیش از 2 میلیون و ۶00 هزار میلیارد ریال )2۶0 همت( است.

علت محکومیت
توقف نمادهای شرکت های سرمایه گذاری استانی سهام عدالت براساس 
مصوبه شــورای عالی بورس بوده و بازگشایی آن منوط به ترکیب مدیر 
اجرایــی، اصاح آئیــن نامه ها  و برگزاری مجامع اســت. اما از آنجا که 
گام اول یعنی همان مدل اجرایی همچنان قطعی نشده است، نمی توان 
مبنایی برای اجرای آن تعیین کرد چه برسد به اینکه برمبنای این مدل 

آئین نامه سهام عدالت اصاح شود. 
نکتــه قابل ذکــر دیگر این اســت که اســاس پذیرش شــرکت های 
سرمایه گذاری اســتانی مطابق آئین نامه انجام نشــده است. بنابراین از 
ابتدا نباید این شــرکت ها در بورس مجوز پذیــرش دریافت می کردند 
که نمادهایشان بسته شــود. با توجه به این مهم، به دلیل اینکه فرآیند 
پذیرش این شرکت ها به درستی انجام نشده است، می توان نتیجه گرفت 
که بسته شــدن نمادها در ارزیابی مثبت است و تا این مسائل ریشه ای 
حل نشود بهتر است این نمادها بازگشایی نشوند چرا که بازگشایی آنها  

بی فایده خواهد بود. 
البته ناگفته نماند مطابق ماده 7 آئین نامه آزادسازی سهام عدالت ، بعد 
از انجام تکالیف ماده ۶ ، شرکت ها می بایست نسبت به درخواست هیات 
پذیــرش بورس اوراق بهادار تهران عمــل کنند تا مراحل پذیرش انجام 
شود. به بیانی دیگر، براساس ماده ۶، شرکت های سرمایه گذاری استانی 
باید بعد از افزایش ســرمایه ، نسبت به برگزاری مجمع  فوق العاده برای 
اصاح اساســنامه وانتخاب مدیران اقدام کنند و طبق تبصره 8 ماده ۶ 
بعد از اینکه سازمان خصوصی سازی اصاح اساسنامه و انتخاب مدیران 
را احراز کرد نســبت به رفع توثیق ســهام شــرکت های سرمایه گذاری 
اســتانی اقدام کند که شواهد گویای این مهم است که هیچ کدام از این 
مراحل انجام نشده است. به عبارت دقیق تر نه انتخاب مدیران ، نه اصاح 
اساسنامه برای برگزاری مجمع فوق العاده و نه تبصره 8 ماده ۶ که همان 
رفع توثیق ســهام بوده به صورت سیستمی انجام شده است. حتی اگر 
فرض را بر این بگیریم که رفع توثیق سهام هم انجام شده باشد، براساس 
تبصره  8 ماده ۶ بازهم تخلف صورت گرفته است که نتیجه آن شناوری 

100 درصدی و نبود حضور بازارگردان بوده است.
موضوع دیگرقابل توجه به مصوبات شــورای عالی بورس برمی گردد چرا 
که این مصوبات برای همه به جز ســازمان بورس و صندوق توسعه بازار 
لازم الاجراســت. به بیان دقیق تر، این صندوق مطابق مصوبه ســال ۹۹ 
شورای عالی بورس مکلف بوده است، منابع دارایی سرمایه گذاری استانی 
را بازارگردانی کند که این کار نیز تا امروز انجام نشــده اســت و همین 
موضوع زمینه سقوط سهام سرمایه گذاری استانی به 50 درصد کمتر از 
ارزش اســمی را فراهم کرده است. به عنوان مثال؛ سهم برخی استان ها 
چون سیستان و بلوچســتان به دلیل نبود بازارگردان کاهش یافت. در 
حالی که اگر بازارگردان وظیفه اش را انجام می داد قیمت ها افت نمی کرد. 
در مقابل اما قیمت ســهام استان هایی چون خراســان رضوی افزایش 
یافت که از نگاه مســئولان این افزایش به دلیــل عملکرد مدیران این 
استان بوده اســت. در حالی که مدیران تمام شرکت ها فعالیت مشابهی 
داشتند اما از آنجا که شرکت سرمایه گذاری استانی خراسان جنوبی در 
اوج بازار پذیرش شــد، قیمت  ســهام را افزایش داد در حالی که شرکت 
ســرمایه گذاری استانی سیستان و بلوچســتان به دلیل اینکه در زمان 

تعدیل بازار پذیرش شد، قیمت سهام را کاهش داد.
با توجه به موارد مطرح شــده به نظر می رســد به این زودی ها پرونده 
تکراری سهام عدالت که بیشــتر جنبه سیاسی ونه فنی دارد، همچنان 
بســته بماند. بنابراین، تا مساله سهام عدالت به طور ریشه ای حل نشود 
و حدود و اختیارات تصمیم گیری در مورد ساختار آزادسازی آن روشن 

نشود همه موارد فرع داستان است.

ســهام عدالت یکــی از طرح های 
راســتای  در  اقتصــادی  بــزرگ 
خصوصی ســازی بود که اکثر افراد 
جامعــه را در برمی گرفت. از اهداف 
این طــرح می تــوان بــه عدالت 
اقتصادی و توزیع عادلانه ثروت در 

جامعه، عمق بخشیدن به بازار سرمایه و گسترش فرهنگ سرمایه گذاری اشاره 
کرد. این ســهام دردولت نهم از طریق شرکت های تعاونی عدالت استانی به 
مشــمولان واگذار و هدف از عرضه سهام عدالت گسترش سهم بخش تعاون 
در اقتصاد ایران اعام شد. طرح اولیه سهام عدالت  بر این مهم استوار شد که 
بخشــی از سهام شرکت های دولتی، به اقشار کم درآمد جامعه فروخته شود. 
هدف نهایی این طرح ارتقای کیفیت زندگی اقشار کم درآمد جامعه و افزایش 
ثروت خانوار های ایرانی از طریق گسترش سهم بخش تعاون براساس توزیع 
ســهام عدالت بود و آیین نامه مربوطه در تاریخ ۹ بهمن 84 و پس از اصاح 
متن اولیه به تصویب هیات وزیران رسید. سهام عدالت ترکیبی از ۶0 شرکت 
بورس و فرابورس است و از سهام شرکت های بزرگی چون خودروسازی ، فولاد، 
معادن، بیمه، بانک، هواپیمایی، کشتیرانی، نیروگاه ها، مخابرات و نفت  وگاز  
تشــکیل شده و برای هر نفر از مجموع سبد سهام عدالت مبلغ یک میلیون 
تومان سهام اختصاص داده شده است. سهام عدالت متعلق به شرکت خاصی 
نیست و مجموع سبد سهام شرکت های دولتی مشخص شده و همچنین سود 

و زیان شرکت های مذکور نیز بین سهامداران تقسیم می شود. 
در اردیبهشت سال 13۹۹ رهبر انقاب اسامی با درخواست رئیس جمهور 

مبنی بر آزادسازی سهام عدالت با توجه به موارد زیر موافقت کرد: 
1-دارندگان ســهام عدالت مجازند در محدوده زمانی مشــخص مالکیت 
مستقیم ســهام شــرکت های ســرمایه پذیر را انتخاب و به تناسب، نقش 

مدیریتی خود را ایفا کنند. 
2-مقررات مورد نیاز برای انتقال ســهام به صاحبان ســهام عدالت توسط 
شــورای عالی بورس تدوین و تصویب شــود. این مصوبــات برای تمامی 

دستگاه های اجرایی لازم الاجراست.
3- نســبت به ســهام باقی مانده در شرکت های ســرمایه گذاری استانی، 
شورای عالی بورس موظف اســت ضمن تشویق ماندگاری صاحبان سهام 
در شرکت های مذکور، از طریق مبادی ذیربط هرچه زودتر زمینه  ورود آن 

شرکت ها را در بورس فراهم کند.
با آزادسازی کامل سهام عدالت، اختیار مدیریت سهام عدالت به مشمولان 
سپرده شــد. دو روش مدیریتی مستقیم و غیرمستقیم برای سهام عدالت 
درنظر گرفته شده است. در روش مدیریت مستقیم، سهامدار قدرت و اختیار 
تصمیم  گیری درخصوص سهام خود را دارد. در روش مدیریت غیرمستقیم، 
مالکیت همچنان در اختیار مشــمولان است، اما مدیریت و نگهداری سهام 
برعهده شرکت های سرمایه گذاری استانی است که تمام این شرکت ها، در 
بورس پذیرفته شــده اند. در این میان رونق بازار ســرمایه در سال  13۹۹ 
فرصت را برای آزادسازی سهام عدالت فراهم کرد و شورای عالی بورس در 
مرداد ســال ۹۹ نسبت به تصویب و اباغ آیین نامه اجرایی آزادسازی سهام 
عدالت اقدام کرد و شرکت های ســرمایه گذاری استانی مکلف شدند برای 
سرمایه گذاری در سهام از روش حســابداری خالص ارزش فروش استفاده 
کنند و سودهای تحقق نیافته ناشــی از به کارگیری این روش نیز مشمول 
مالیات قلمداد نشــد و همچنین به جزسهام شرکت های بورسی دارایی   های 
دیگری تحت مالکیت شــرکت های سرمایه گذاری اســتانی نخواهد بود و 
مقررشده این شرکت توسط پنج نفر خبره مالی به عنوان مؤسس و مدیران 
اولیه از ســازمان خصوصی سازی، اتاق تعاون ایران و اتاق بازرگانی، صنایع، 
معادن و کشاورزی ایران، با تأیید صاحیت حرفه ای از سوی سازمان بورس 
انتخاب    شــوند، به مدت ۶ماه و تا پیش از مجمــع عمومی فوق   العاده اداره 
شود. با توجه به وجود مشکات اساسی برای انتخاب اعضای هیات مدیره و 
مدیریت دارایی های این شرکت ها در حال حاضر نماد این شرکت ها متوقف 

بوده و امکان معامات وجود ندارد. 
با توجه به اینکه بازار رشــد کرده، سهام شرکت های استانی نیز می توانند با 
قیمت خوب معامله شوند. البته ممکن است با بازگشایی این نمادها دارندگان 
سهام عدالت این سهام را بفروشند زیرا تعداد زیادی از مشمولان این طرح از 
دهک های پایین درآمدی جامعه هســتند و در حال حاضر شرایط اقتصادی 
برای این افراد مطلوب نیســت اما در ایــن قیمت های جذاب خریدارانی نیز 
وجود دارند. درنتیجه بازگشایی سهام عدالت های استانی در این مقطع بسیار 
منطقی است چون به هرحال مدت طولانی از بسته شدن این نمادها می گذرد. 
با بازگشایی نمادهای شرکت های سرمایه گذاری استانی تأثیر منفی  و مثبت 
زیادی در بازار نخواهیم داشــت و صرفاً رشــد بازار را کنترل می کند . به نظر 
می رسد سازمان بورس و اوراق بهادار و سایر نهادهای درگیر در اجرای طرح 
ســهام عدالت، در دوره متعادل بازار اقدام به بازگشایی و آزادسازی کنند تا 
بازار ســهام درگیر نوسان های شدید نشود و درروند آن تأثیرگذار نباشد و به 
منظور کاهش مشکات ناشــی از این طرح باید از هم اکنون اقداماتی نسبت 
به پیش بینــی کامـل ایـن موارد و تصویب قوانین مربوطه صورت گیرد تا به 
اهداف تبیین شــده برای این طرح از جمله عمق بخشیدن به بازار سرمایه، 
ایجاد پس انداز از سوی خانوارها و ورود داوطلبانه و آگاهانه پس اندازهای مردم 

به بازار سرمایه و سرمایه گذاری در سهام شرکت ها و کمک به اقتصاد برسد.

اصلاح قانون بورس در نوبت ارائه به صحن مجلس
سخنگوی کمیسیون اقتصادی عنوان کرد: بخشی 
از نوســانات بورس در ســال های گذشته، ناشی از 
ضعف های مربوط به قانون بازار سرمایه بود. قانون 
بازار متناســب با شــرایط بازار تدوین شده اما در 
سال های اخیر شرایط کاما دگرگون شده بود؛ هم 

حجم افراد و میزان سرمایه  وارد شده به بازار و هم افزایش بورس اولی ها. 
اما متاســفانه زیرســاخت های قانونی به هیچ وجه آن ها را متناسب با 
شــرایط آماده ورود نمی کرد. این ها در اصاح قانون با رویکرد جدیدی 

برای استفاده از ظرفیت های بازار سرمایه دیده شد.
مهدی طغیانی، ادامه داد: در این اصاحات تاکید شــد افراد قبل از ورود 
به بازار ســرمایه باید با اصول سرمایه گذاری و کنشگری در این بازار آشنا 
شــوند. در این اصاحیه سعی بر رفع گلوگاه هایی است که اجازه نمی داد 
بازار متناسب با شرایط خود را تطبیق دهد. به عنوان مثال در سال ۹۹ که 

حجم عظیمی از ورودی منابع را داشتیم، عرضه های لازم صورت نگرفت.

سید جواد درواری
آمیتس سبدگردان  شرکت  سرمایه گذاری  مدیر 

جلسات فوق سری شورای عالی بورس برای بازگشایی نمادهای بسته همچنان ادامه دارد

وعدهبازگشاییسهامعدالت؛بهزودی

29 نماد تعلیق شده
ارزش بازار )میلیارد ریال(تاریخ تعلیق نماد

27801*وسمنان 
59536*وسقزوین
1399/10/61000وستهران

1400/2/1261397وسمحال 
1400/12/21271674وسفارس 
1400/3/180905وساربیل
1400/3/1109160وسمرکز 
1400/6/175820وسیزد

1400/12/2860763وسبوشهر
1400/12/2193892وسخراش 

1400/3/144164وسکهبو
1400/12/21253762وسرضوی 

1400/3/136321وسیلام
1400/3/197621وسیستا
1400/12/2858747وسهمدا 
1400/12/8182914وسمازن 
1400/12/21135629وسخراج
1400/6/162277وسهرمز
1400/12/2166767وسزنجان

1400/12/2169685وسقم
1400/12/2164738وسگیلا

1400/5/943765وسلرستا
1400/12/2139314وسکرد

14002/2888719وسگلستا
1400/12/2187721وساشرقی
1400/12/21168581وسصفا
1400/12/2137017وسکرشا
1400/12/2176045وسکرمان
1400/12/21162592وسخوز

جمع کل ارزش بازار شرکت های سرمایه گذاری 
2618327سهام عدالت

* این دو نماد هیچ زمان معامله نشده اند.

ارمغان جوادنیا
وزنامه نگار ر



  ۸٫۱خدمات فنى و مهندسى     

  ۸٫۰۸لاستيک و پلاستيک     

  ۶٫۳۱-محصولات کاغذى     

  ۵٫۸۲-محصولات چوبى     

  ۵٫۸بيمه و صندوق بازنشستگي     

  ۵٫۲۳هتل و رستوران     

  ۴٫۶۱پيمانکارى صنعتى     

  ۴٫۴۶ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

  ۴٫۴۳کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

  ۳٫۶۸-سرمايه گذاريها     

اوراق بهادار4 | خرداد 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 495 |

فر ابورس

اصول حاکمیت شرکتی و قانون تجارت 

88 759

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

8.28-8.376,217,200119,112-وآوا

10.15-8.2928,674,000340,192-فرود

4.09-7.9945,150,000207,004-سپیدار

5.41-7.8929,400,00090,415-کاسپین

11.23-6.3115,730,000131,695-لطیف

10.48-5.8217,000,000507,008-چخزر

5.53-5.53459,655,000301,176-صبا

2.77-5.528,245,000305,855-شاروم

5.53-5.4127,072,000191,564-تاپکیش

5.06-5.3545,630,000163,469-بپیوند

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

15.4624,802,332797,19715.46غگلستا

14.3332,400,000877,79119.56ثپردیس

13.2817,785,800208,36213.95غگلپا

12.6929,088,000610,32418.22حآسا

10.946,410,000555,99818وکبهمن

10.4418,059,950393,74614.48زشریف

10.2119,242,000195,44810.21زفجر

9.9859,252,370969,11815.38عالیس

9.7711,934,00098,91011.8ثتران

9.467,638,589133,4719.46کمرجان

یادداشت

بر اسـاس مـاده 6 لایحـه برنامه هفتم 
شـرکت  های  سـهام  تملـک  توسـعه، 
سـهامی عـام ثبت شـده نزد سـازمان 
توسـط  بهـادار  اوراق  و  بـورس 
آن  وابسـته  یـا  فرعـی  شـرکت  های 
ممنـوع اسـت و مالـکان ایـن گونـه از 

سـهام فاقـد حـق رأی بـوده و تصمیمـات آنهـا در نصاب  هـای مربـوط بـه 
تشـکیل مجامـع عمومی منظور نمی شـود. این مـاده که در راسـتای اصول 
حاکمیـت شـرکتی و در جهت حمایـت از حقوق سـهامداران خرد تصویب 
شـده اسـت قبـا بـه شـکل دیگـری در مـاده 28 دسـتورالعمل حاکمیـت 
شـرکتی توسـط سـازمان بـورس و اوراق بهـادار به تصویب رسـیده اسـت. 
سـهامداری متقابـل شـرکت های فرعـی و اصلـی ، بـا توجـه به دسترسـی 
مدیـران شـرکت ها بـه اطاعـات نهانـی می توانـد با خریـد و فروش سـهام 
توسـط شـرکت فرعی در رقابتی ناعادلانه با سـهامداران عادی و یا معامات 
صـوری بـا قیمـت کمتـر یـا بیشـتر از ارزش واقعـی امـوال موجـب زیـان 
سـهامدارن حقیقـی خرد شـود و از طرفی بـا عدم دخالت اراده سـهامداران 
خـرد در مجامـع و در دسـت داشـتن آرای اصلی توسـط سـهامداران عمده 
ممکـن اسـت تصمیماتـی بر خاف منافع شـرکت یا خواسـت سـهامداران 
حقیقـی اتخاذ شـود کـه نمونه هـای بسـیاری در سـا ل های گذشـته اتفاق 

افتـاده کـه هنـوز نیـز نقـل محافل بورسـی اسـت. 
صـرف نظـر از ایـن کـه تصویب چنیـن قوانیـن یـا دسـتورالعمل هایی در 
جهت توسـعه بازار سـرمایه بسـیار کارگشاسـت امـا اجرایی نمـودن آن ها 
از لحـاظ عملـی نیازمنـد در نظر گرفتـن ضمانت های اجرایی متناسـب با 

اهمیـت موضوع اسـت تـا موثر واقع شـود.
یکـی از بزرگتریـن دغدغه هـای سـهامداران حقیقی خرد در بازار سـرمایه 
ایـران ، رعایـت حقـوق سـهامداران توسـط مدیـران شرکت هاسـت کـه 
خاءهـای فراوانـی در قوانین مربوطه وجود دارد که موجب پایمال شـدن 
حقـوق سـهامداران و همچنیـن باعـث از دسـت رفتن اعتماد سـهامداران 
و یـا حداقـل عـدم رغبـت بـه سـهامداری بلنـد مـدت افـراد می شـود. از 
ایـن رو موضـوع اصـول حاکمیـت شـرکتی دارای اهمیت فراوانی اسـت و 
ایـن موضوعـی نیسـت که بـا یک مـاده در لایحـه برنامه توسـعه و یا یک 
دسـتورالعمل در بـازار سـرمایه تاثیرگـذار باشـد. ایـن اصـول می بایسـت 
در روح قوانیـن مربوطـه از جملـه قانـون تجـارت جـاری باشـد و مقررات 
مربـوط بـه شـرکت های سـهامی بـر پایه حفـظ حقـوق سـهامداران خرد 
بـا طراحـی ابزارهـای جدیـد و ضمانـت اجراهـای شـدید اصـاح شـود. 
پیش بینـی تذکـر کتبـی، اخطـار کتبـی، جریمـه نقـدی و... تناسـبی بـا 
میـزان زیان هـای وارده احتمالـی بـه سـهامداران شـرکت نـدارد و دردی 
از سـهامدارن خـرد دوا نمی کنـد . بـه نظـر نگارنـده لازمـه رعایـت اصول 
حاکمیـت شـرکتی و جلوگیـری از سوء اسـتفاده های احتمالـی مدیـران ، 
وجـود سیسـتم قضایی مـدرن ، مقررات بانکـی و مالیاتی دقیـق و اجرای 
کامـل قانـون انتشـار و دسترسـی آزاد به اطاعات اسـت که خوشـبختانه 
گام هایـی در ایـن راسـتا برداشـته شـده اسـت کـه از نمونه هـای اخیـر 
می تـوان بـه طـرح اعتبارزدایی از اسـناد عـادی و وکالتی و طـرح الزام به 

ثبت رسـمی امـوال غیرمنقـول اشـاره کرد .
یکـی از مـواردی کـه ضـرورت آن در بحـث حاکمیـت شـرکتی در بـازار 
سـرمایه ایـران بـه شـدت احسـاس می شـود تشـکیل کانـون سـهامداران 
حقیقی اسـت که در راسـتای دفاع از منافع سـهامداران حقیقی خرد باید 
اقـدام شـود. سـازمان بـورس می بایسـت بـا درک اهمیـت موضـوع اصلی 
مـاده 6 لایحـه برنامه هفتم توسـعه که همانا حمایت از حقوق سـهامداران 
خـرد اسـت ملزومـات آن را نیز فراهم آورد و بحـث رعایت اصول حاکمیت 
جسـورانه تری  اقدامـات  و  کـرده  خـارج  شـعاری  حالـت  از  را  شـرکتی 
سـرمایه  بـازار  حقیقـی  سـهامداران  دغدغه هـای  گرفتـن  درنظـر   بـا 

به عمل آورد.

از وقتی قانون تجارت 
اعلام کرد شرکت های 
وابســته  و  فرعــی 
کفششان را از پای شرکت های مادر بیرون 
بکشــند، تا امروز که لایحه برنامه هفتم 
توسعه رونمایی شده نه تنها قانون که زور 
مســئولان هم به این شرکت ها نرسیده و 
نتوانسته پای آنها را قطع کند تا جایی که 
در اکثر قریب به اتفاق شرکت ها مدیرانشان 
پول روی پول گذاشــتند و سری در میان 
با  برخی هایشان  حتی  درآورند.  ســرها 
خرید درصد کوچکی از سهام یک شرکت 
و حضور در هیات مدیره جای پایشــان را 

محکم کردند و با تبدیل شرکت ها به حیاط 
 خلــوت مدیران، شــفافیت را جایگزین 

بی انضباطی ها کردند. 
حالا هم بعد از قانــون تجارت و تصویب 
دستورالعمل حاکمیت شرکتی که نتوانست 
دست و پای ذینفعان با نفوذ شرکت ها را 
ببندد، این بار اما نوبــت به لایحه برنامه 
هفتم توســعه رسیده که یکی از مواد آن 
خط و نشــان محکمی برای این شرکت ها 
کشیده و به نوعی آن ها را از دست درازی 
به شرکت های مادر منع کرده است؛ماده ای 
که گفته می شــود این بار نیز تنها بر روی 
کاغذ جا خــوش خواهد کرد و با مقاومت 

سرسخت دینفعانش روبه رو می شود.   
قبل از اینکه لایحه هفتم توسعه رونمایی 
شــود اقداماتی برای حمایــت از حقوق 
ســهامداران خرد انجام شد که مهمترین 
آن دستورالعمل حاکمیت شرکتی در سال 
97 بود. هرچند این دســتورالعمل یکی از 
اقدامات موثر سازمان بورس و اوراق بهادار 
در حمایت از سرمایه گذاران خرد بود و در 
ماده 2۸ آن تاکید شده بود شرکت هایی که 
سهام شرکت اصلی خود را در تملک دارند، 
باید ظرف مدت یک سال از تاریخ تصویب 
این دستورالعمل، سهام خود را واگذار کنند، 
اما زورش به گروه های ذینفع نرســید و از 

هدیه محمودآبادی
وزنامه نگار ر

کریمی داود 
حقوقدان و  وکیل پایه یک دادگستری

سکوت قانون تجارت
محمد یوسف امین داور، کارشناس بازار سرمایه با بیان اینکه ممنوعیت تملک 
ســهام شرکت مادر سهامی عام توسط شرکت های فرعی یا وابسته اقدام بسیار 
خوبی است، گفت: هرچند قانون تجارت درباره تملک سهام این شرکت ها ساکت 

است ولی می توان با اصاح قوانین این خاء را پر کرد. 
او اضافه کرد: در صورت اجرایی شــدن این قانون یا باید شــرکت های مادر به 

کاهش سرمایه دست بزنند و یا نسبت به واگذاری سهامی که در تملک شرکت های زیرمجموعه است 
اقدام کنند. امین داور با بیان اینکه در برخی شــرکت ها شاهد هستیم که مدیران اجرایی با نقدینگی 
شرکت، حضور خود را جاودانه کرده اند، اضافه کرد: در مواردی شاهد هستیم که برخی افراد با خرید 
درصد کوچکی از سهام یک شرکت و حضور در هیات مدیره آن، از وجه نقد آزاد شرکت استفاده کرده 
و سهام شرکت مادر را در شرکت های زیرمجموعه تجمیع می کنند و سپس از طریق حق رای کسب 
شده، حضور خود را در شرکت جاودانه می کنند. نتیجه این عملیات معمولا تبدیل شدن شرکت به 
حیاط خلوت این مدیران و کاهش شفافیت مالی و عملیاتی است. این کارشناس بازار سرمایه، تقویت 
حاکمیت شرکتی و حمایت از سهامداران خرد را از مهمترین مزایای این ممنوعیت برشمرد و توضیح 
داد: با اجرای این بند از لایحه برنامه هفتم توســعه بی انضباطی ها و ناکارآمدی مدیران شرکت ها در 

امور شرکت داری کمتر و به پرونده های موجود در سازمان بورس رسیدگی می شود.
امین داور با تاکید بر اینکه این ممنوعیت باید از مدت ها قبل اجرایی می شد، گفت: هر چند با ماده و 
تبصره نمی توان جلوی تقلب را گرفت اما با قوانین سختگیرانه می توان سوء استفاده برخی از مدیران  
و ســهامداران شــرکت های مادر را به طور قابل توجهی کاهش داد. او محدودیت شرکت های دارای 
سهام تودلی و چرخه ای را از دیگر فواید اجرای این بند از لایحه برنامه هفتم توسعه ذکر کرد و تاکید 
کرد: با ممنوعیت تملک ســهام شرکت های مادر توسط شرکت های فرعی و وابسته ، دیگر نگهداری 
سهام برای این شرکت ها جذابیتی نخواهد داشت. این کارشناس بازار سرمایه با اشاره به اینکه قانون 
باید اجرایی شود، گفت: اگر بر عملکرد مدیران شرکت ها نظارت بیشتری صورت گیرد، نه تنها حقوق 

سهامداران رعایت می شود بلکه شفافیت نیز افزایش می یابد.
امین داور، این نکته را هم یادآوری کرد: با عملیاتی شــدن این قانون، دســت سازمان بورس و اوراق 
بهادار در رسیدگی به امور سهامداران و دفاع از منافع سهامداران خرد در چنین شرکت هایی باز شده 

و خیلی از مشکات حل و فصل می شود.

ذینفعان با نفوذ
شــاهرخ شریعتی، کارشناس ارشد بازار سرمایه ماده 6 فصل یکم برنامه هفتم 
توســعه را اینگونه تحلیل کرد: نخســت اینکه این برنامه تا تصویب نهایی راه 

طولانی پیش رو دارد و قطعا به مجامع امسال نمی رسد.
نکتـه دوم تغییـر بزرگـی اسـت که به طـور قطع بـا مقاومت ذینفعـان مواجه 
می شـود، خصوصـا در صنعـت خـودرو کـه ذینفعـان بـا نفـوذی دارد و قطعـا 

تـاش خواهنـد کـرد ایـن بنـد را حـذف کـرده یـا اصـاح کننـد. او تاکیـد کـرد: حتـی بـا فرض 
تصویـب ایـن بنـد و شکسـت ذینفعان بـرای تغییـر آن قاعدتـا مجامـع دوگانه های ورنا - خسـاپا 
و خـودرو- خگسـتر دچـار آشـفتگی می شـوند چـرا کـه با کنـار گذاشـتن سـهامدار 30 درصدی، 
جایگزیـن مناسـبی کـه نتیجـه ائتاف سـهامداران خرد باشـد بـا توجه بـه فقدان نهادهـای قوی 
نظیـر کانـون سـهامداران خـرد یـا هرگونه تشـکیات خـود انتظام بخش غیـر دولتی اگـر نگوییم 
غیـر ممکـن، دشـوار اسـت و اگر فـرض کنیم چنین ائتافی شـکل بگیرد مشـخص نیسـت منافع 
چـه بخشـی از ایـن طیـف را تامیـن می کنـد. بنابرایـن پیش بینی می شـود در میان مـدت ائتاف 

محـل اختـاف و کشـمکش های حقوقی شـود.
شــریعتی این  نکته راهم اضافه کرد: اگر چه این قانون همچنان که در متن آن اشاره شده با هدف 
حمایت از حقوق ســهامداران خرد تدوین شــده اما مکانیزمی که از طریق آن منافع ســهامداران 
خرد با ســایر سهامداران و مصالح شــرکت همسو شود در جامعه سهامداری ما تجربه نشده است، 
بنابراین، این فعل ممکن است نتیجه عکس بدهد با این استدلال که انگیزه های طیف های مختلف 

همسو نخواهد بود.
او بـا بیان اینکـه در حقـوق و اقتصـاد انگیزه ها در سـه بخـش اخاقی، اجتماعی، مالـی طبقه بندی 
می شـوند، گفـت: هـر گونـه قانون گـذاری بـدون توجه به هم پوشـانی بین این سـه انگیـزه ممکن 
اسـت نتیجـه ای عکـس انتظـارات قانون گذار در پی داشـته باشـد. بنابراین ضروری اسـت پیش از 
آنکـه بـا تغییراتـی از این دسـت شـوک به بازار وارد شـود زمینه هـای اجتماعی اجـرای این قانون 
فراهـم شـود. بـه عنـوان مثـال؛ کانـون سـهامداران خـرد که پیش نیـاز این قانون اسـت، تشـکیل 
شـود. چـرا کـه کانـون می تواند بسـتر تعامل و همسـویی سـهامداران خرد بـر اسـاس انگیزه های 
گوناگـون شـود. ایـن در حالـی اسـت کـه فقـدان ایـن نهادهـای اجتماعـی موجـب شـده منافـع 

شـخصی نتواند در راسـتای منافـع عمومی قـرار بگیرد.

ممنوعیت کاغذی
علی صادقین، کارشناس وتحلیلگر اقتصادی 
بورس  اطلاعات  هفته نامــه  با  گفت وگو  در 
مزایای ماده ۶ لایحه برنامه هفتم توسعه را 

تشریح کرد.
***

* با ممنوعیت تملک ســهام شرکت های سهامی عام ثبت 
شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار توسط شرکت های 
فرعی و وابسته براساس ماده ۶ لایحه برنامه هفتم توسعه 

شاهد چه اتفاقاتی خواهیم بود؟
طبــق ایــن لایحــه ، شــرکت های فرعی و وابســته شــرکت های 
 مــادر دارای حــق رای نیســتند و تصمیمــات آنهــا در مجامــع 

پذیرفته نمی شود.

* این ممنوعیت آیا منفعتی برای بازار سرمایه دارد؟
این ممنوعیت تنها بر روی کاغذ به نفع فعالان وبازار سرمایه است

* چه مزیت هایی برای آن متصورید؟
ممنوعیت تملک ســهام شرکت های ســهامی عام از سوی شرکت های 
فرعی و وابسته، اولا منجر به حاکمیت بیشتر سهامداران خرد می شود؛ 

دوما عمق بازار سرمایه را افزایش می دهد..
*آیا می توان از این طریق شــاهد ورود نقدینگی به بازار 

سرمایه بود؟ 
یکــی دیگر از مزیت های این ماده انتقــال پس اندازهای خرد جامعه به 
سمت بازار سرمایه است. با توجه به اینکه اجرای طرح  مالیات برعایدی 
ســرمایه در بازارهای موازی جدی تر از قبل شــده است، این ممنوعیت 
می توانــد منجر بــه تخصیص منابع به ســمت بازار ســرمایه و انتقال 

پس اندازهای خرد به این بازار شود.

* به اعتقاد شما اجرای این ماده می تواند کارایی شرکت ها 
را ارتقا وفساد را کاهش  دهد؟

در واقع مزیت مهم و بزرگ این ماده، تقویت مدیریت شــرکت ها از یک 
شرکت تو در تو ، فامیلی وهمکارگونه به سمت مدیریت توام با کارآمدی 
و بهره وری بیشــتر است . عاوه براین؛ افزایش شــفافیت، جلوگیری از 

سفته بازی و دستکاری قیمتی را نیز باید به این موارد اضافه کرد.

* به نظر شما این ماده از لایحه برنامه هفتم توسعه  چقدر 
قدرت اجرایی دارد؟

به نظر می رسد اجرای این ماده چندان عملیاتی نباشد چرا که در برخی 
نهادها و و زارتخانه ها چنان شــرکت ها تو در تو هستند که به سادگی و 
در مدت زمان کوتاهی قابلیــت اجرا ندارد اما این نوع از قوانین بر روی 
کاغذ می تواند در بلند مدت منجر به ورود نقدینگی بیشتر به سمت بازار 

سرمایه شود.

 محدودیت های سهامداری متقابل 
در برخی کشورها براساس قانون تجارت

محدودیت های سهامدارینام کشور ردیف

فرانسه1

خریــد ســهام شــرکت اصلــی توســط شــرکت های 
فرعــی، می توانــد تنظیــم عرضــه و تقاضا در ســهم 
شــرکت را مختــل کنــد و یک شــرکت نبایــد بطور 
مستقیم یا از طریق اشخاصی که به نام خود ولی 
به نمایندگی از شــرکت فعالیت می کنند، بیشــتر 
از ۱۰ درصــد مجمــوع ســهام خــودش را در اختیــار 

داشته باشد.

ایتالیا2

اگر یک شــرکت پذیرفته شــده در بورس دو درصد 
یا بیشــتر از ســهام شرکت پذیرفته شــده دیگر را 
در اختیار داشــته باشد، شــرکت دوم نمی تواند از 
حق رأی خود در شرکت اول، به اندازه ای بیشتر از 
دو درصد استفاده کند و در این حالت باید ظرف 

دوازده ماه این سهام را به فروش رساند.

هند3

شــرکت  از  ســهمی  هیــچ  نبایــد  شــرکتی  هیــچ 
بالادست خود در اختیار داشته باشد و همچنین 
هیــچ شــرکت اصلی اجــازه نــدارد تا ســهام خود را 
بــه شــرکت فرعی تخصیص داده یــا منتقل کند و 

چنین نقل و انتقالاتی باطل خواهد بود.

ژاپن4

شــرکت  ســهام  نمی توانــد  زیرمجموعــه  شــرکت 
ســهامی دیگر را که شرکت بالادست او محسوب 
می شــود تملــک کنــد. ســهامداران نیــز بــه جــز در 
موارد ذکر شده در اساسنامه و مقررات خاص، در 
مجامع، به ازای هر ســهام تنها دارای یک حق رأی 
هســتند ضمــن این کــه در مورد ســهام خزانه هیچ 

حق رأیی وجود نخواهد داشت.
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

جایگاه بازارسرمایه در برنامه هفتم چیست ؟

بورس در خوان هفتم



آنجا که این قوانین تنها در متن باقی ماند، 
این بار ماده 6 لایحه برنامه هفتم توسعه، 
تملک سهام شــرکت های سهامی توسط 
شــرکت های فرعی را با هدف حمایت از 
حقوق سهامداران خرد و ارتقای حکمرانی 
شرکتی در بازار سرمایه ممنوع وتاکید کرد: 
مالکان این گونه از ســهام فاقد حق رای 
بوده و تصمیمات آنها در نصاب های مربوط 
به تشکیل مجامع عمومی منظور نمی شود. 
حال باید دید بعــد از تصویب نهایی این 
لایحه چه بر سر شرکت های فرعی و وابسته 
می آید . آیا ماده 6 لایحه برنامه هفتم توسعه 
می تواند ذینفعان را شکست دهد یا این بار 

هم بر قانون پیروز می شوند؟
بند دوم برنامه هفتم توســعه نیز مربوط 
به شرکت های ســهامی عام پروژه است، 
شــرکت هایی که مدت زمان زیادی است 
که زمزمه هایی از تاســیس آن ها شنیده 
تاسیس  از  خبری  تاکنون  اما  می شــود، 
آن ها نیست. در این راستا مجید عشقی، 
پیش  نیز چندی  بورس  رئیس ســازمان 
شرکت های  تاســیس  بحث  کرد:  عنوان 
سهام عامی پروژه را نیز شروع کردیم که 
سه پروژه در اواخر سال گذشته شروع شد 
و در سال جدید به پذیره نویسی می رسد. 

شــرکت هایی که پروژه محور هستند با 

سرمایه های  بورس،  بازار  در  شدن  عرضه 
خرد را جمع کرده و در راستای پیش بردن 

پروژه های شرکت استفاده می کنند. 
مزیتی که این روش برای شرکت ها دارد این 
است که برخلاف بانک ملزم به بازپرداخت 
سریع وام نیســتند و همچنین برخلاف 
به  نیازی  مثلا  بازارسرمایه  دیگر  ابزارهای 
پرداخت سود و کارمزد به سرمایه گذاران 
ندارند. بنابرایــن هزینه تامین مالی برای 
این شرکت ها بسیار ارزانتر است. حال باید 
دید آیا این مورد نیز مانند بسیاری از موارد 
دیگر تنها وعده و وعید است و یا به مرحله 

اجرایی شدن می رسد؟
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مالی تامین  نقش  شدن  رنگ  پر 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

166 15854 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

11.33-11.33122,430,000375,921-البرز

13.7-9.7598,615,000155,110-سصفها

10.87-9.268,666,875390,887-غشهد

5.34-7.6614,807,820147,832-حتوکا

4.62-7.358,909,742302,101-کسرام

6.69-754,189,000279,518-شاملا

5.96-6.6820,672,000350,990-دکوثر

1.25-6.6237,201,500864,152-ونیرو

4.63-6.3612,360,00092,366-ولپارس

6.53-6.3322,342,40037,384-بالبر

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

256,368,000624,09915.76 14.09 وپخش

10,500,000103,07013.64 13.45 ولملت

27,696,436404,18419.61 13.28 خچرخش

37,440,000322,83011.16 12.64 فروس

51,680,000642,97012.54 11.28 وتوصا

59,238,000442,56715.72 10.21 ثفارس

13,994,800346,47815.15 10.02 خریخت

11,817,500413,90417.69 10.02 وایران

58,786,000203,25513.82 9.95 دفرا

19,493,460112,64214.57 9.68 بشهاب

هفتـم  برنامـه  درمـورد  کـه  نکتـه ای 
توسـعه و جایـگاه بـورس در آن وجود 
دارد اینکـه بـورس از جهتـی در حال 
ایفـای نقـش خـود در جهـت تامیـن 
بـازار  در  یعنـی  بـود  پروژه هـا  مالـی 
در  ثانویـه  بـازار  در  سـپس  و  اولیـه 

حـال تامیـن مالـی پـروژه و شـرکت ها بـود. درواقـع اصل بورس قسـمت 
اول و بـازار اولیـه آن اسـت. بـه این صورت که سـهام جدید ایجاد شـود، 
عمـق بـازار افزایـش پیدا کند، نوسـان بازار کمتر شـده و ارزشـمندی آن 
باقـی بمانـد. سـپس سـهم وارد بـازار دوم شـده و مالکیت درواقـع جا به 
جـا می شـود. در غیـر ایـن صورت نـه کارخانـه از بین می رود و نـه تعداد 
سـهام تغییـر می کنـد؛ صرفـا تنها قیمت گذاری اسـت کـه در صف خرید 
و فـروش بـه اقتضـای نیـاز افراد ایجـاد می شـود. بنابراین کاهش سـقوط 

بـورس در کل لطمـه ای نمی زنـد. 
بـر ایـن اسـاس انتظـار از برنامـه هفتـم توسـعه این اسـت کـه در تامین 
مالـی پروژه هـا نقـش خـود را ایفـا کنـد. در رابطه بـا اینکه گفته شـود از 
سـهامداران خـرد حمایـت می شـود، درواقـع هیـچ جایـی از دنیـا به این 
صـورت حمایـت کـردن وجود نـدارد مگـر در مواقعی که هیجـان کاذبی 
بـه وجـود آید که آن هم بیشـتر در سـقوط ها اتفـاق می افتد کـه بتوانند 

بـه نوعـی زیان ها را بپوشـانند. 
ــار مــردم از ســمت  ــن ب ــه دلیــل اینکــه چندی ــا ب ــازار م ــا ب در رابطــه ب
بــازار ســرمایه گزیــده شــدند، عمــا صحبــت از حمایــت و جمــع کــردن 
ــرای  ــدوق ب ــک صن ــاد ی ــا ایج ــپس تنه ــروش و س ــد و ف ــف خری ص
ــن  ــی نخواهــد شــد. همچنی ــع عمل ــت از ســهامداران خــرد درواق حمای
ــی نمی شــود  ــازار ســهام هــم عمل ــت ب ــرای مدیری ــی ب اختصــاص مبلغ
چــون محــدود اســت بنابرایــن صرفــا چیــزی کــه در ایــن فاصلــه زمانــی 
در برنامه هــا بایــد پیــاده شــود، اینکــه نقــش دولــت در تامیــن ســرمایه 
ــا آشــنا کــردن  ــر رنــگ شــود، بیشــتر ب ــی پروژه هــا پ ــرای تامیــن مال ب
ــی اســت  ــن مال ــه تامی ــه ک ــن قضی ــه ای ــا نســبت ب ــا کارخانه ه ــراد ی اف
ــای آن در  ــه دارنده ه ــا ب ــی ابزاره ــا معرف ــن ب ــد. همچنی ــاق می افت اتف
ــد و  ــد خری ــه بتوانن ــرای اینک ــده ب ــد نش ــوز بازخری ــه هن ــه ای ک فاصل
ــن  ــد نقــش تامی ــد، می توان ــاز خــود را برطــرف کنن ــد و نی ــروش کنن ف

مالــی را پــر رنــگ کــرد. 
نکتـه دیگـر اینکـه ایـن برنامه هـا بیشـتر چشـم انداز هسـتند و تـا بـه 
حـال برنامـه ای در کشـور مـا کامل اجرا نشـده اسـت بـرای مثـال برنامه 
چهـارم توسـعه کـه برنامـه کاملـی بـود امـا اجـرا نشـد چـون دولت هـا 
بـه ایـن برنامه هـا اعتقـاد زیـادی ندارنـد. همچنیـن هـر دولتی کـه روی 
کار می آیـد چـون ایـن برنامـه در دوره خـودش نوشـته نشـده و یـا در 
دوره آن تمـام نمی شـود؛ بنابرایـن معمـولا ایـن برنامه هـا اجرا نشـده اند. 
همچنیـن در کشـوری کـه تحـت تحریـم بـوده و ثبـات اقتصـادی هـم 
نـدارد، صحبـت از برنامـه آن هـم بـرای چندیـن سـال آینـده بـه نظـر 
می رسـد خیلـی آرمـان گرایـی بـه حسـاب می آیـد و صرفـا بـرای رفـع 

تکلیـف انجـام می شـود. 
بنابرایـن برنامـه ششـم هـم در نـوع خـود منحصـر بـه فـرد و بی نظیـر 
بـوده و برنامـه هفتم توسـعه هـم در نوع خود خوب اسـت چون شـعارها 
و آرمان هـای قشـنگی در آن نوشـته شـده اسـت. امـا بـه دلیـل اینکـه 
شـرایط تثبیت نشـده اسـت، تحقق اهـداف کمی در هیـچ برنامه ای حتی 
قبـل از انقـاب هـم وجود نداشـته اسـت. بـرای مثـال در دوره ای گرانی 
نفـت باعـث شـد کـه عما ارقـام نسـبت بـه هزینـه و درآمدهـای دولت 
جلوتـر افتادنـد کـه در این صـورت به طور مسـلم ثبات اقتصادی بیشـتر 
اسـت. امـا پـس از انقـاب مـا در کل دارای تاطم هـای زیـادی بودیـم 
کـه دولت هـا و برنامه هـا آمـده و رفته انـد و برنامـه ای وجـود نداشـته که 

اجرایی شـده باشـد.

آلبرت بغزیان
اقتصاددان

مدیــر نظارت بر بــازار اولیه ســازمان بورس در 
مورد شــرکت های سهامی عام پروژه محور گفت: 
در راستای تأمین مالی شــرکت ها از طریق بازار 
ســرمایه برای تکمیل پروژه ها، ســازمان بورس 
اقدام به تصویب دســتورالعمل نحوه پذیره نویسی 

شــرکت های ســهامی عامل پروژه کرد که البته این دستورالعمل در 
ســال 1400 تصویب شده بود، اما با توجه به درخواست های ارائه شده 
در مورد تســهیل فرآیندها، سال گذشته این دستورالعمل در سازمان 

بورس اصاح شد.
وحید روشــن قلب افزود: فرآیند تأمین مالی پروژه ها از بازار ســرمایه 
مطابق با این دســتورالعمل به سه طریق انجام می شود و امکان تأمین 
مالی برای تکمیل پروژه ها از طریق بازار ســرمایه به ســه روش قابل 
انجام اســت. یکی از روش ها از طریق تاســیس یک شــرکت  سهامی 
عام جدید اســت که پروژه موجود به ارزش کارشناسی شده به عنوان 
آورده غیر نقد موسســان به این شرکت منتقل شده و از طریق پذیره 
نویسی بخشی از سهام این شرکت مبالغ مورد نیاز برای تکمیل پروژه 

جمع آوری می شود. 
روش دوم، از طریق انجام افزایش ســرمایه از محل ســلب حق تقدم 
از ســهامداران در شــرکتی که پروژه در آن در حال اجراست، صورت 

می گیرد که این فرآیند پس از تبدیل شــرکت موجود به سهامی عام 
انجام می شود.

مدیر نظارت بر بازار اولیه ســازمان بورس گفت: رویه سوم این است که 
اگر یک شرکت چندین پروژه نیمه تمام داشته باشد، می تواند با تاسیس 
یک هلدینگ ســهامی عام، وجوهی را از طریق پذیره نویســی از بازار 
تأمیــن کند و صرف تکمیل پروژه های این هلدینگ کند. به گفته وی، 
همه این فرآیندها منوط به داشتن طرح توجیهی و برنامه کسب و کار 

مناسب است که باید به تایید هیأت پذیرش بورس یا فرابورس برسد.
روشن قلب ادامه داد: تاکنون دو شرکت اقدامات لازم برای تامین مالی 
از این طریق انجام داده اند و در شــرف نهایی شدن صدور مجوز برای 
پذیره نویســی سهام قرار دارند و تعدادی از شرکت ها هم فرآیند ایجاد 

شرکت سهامی عام پروژه را شروع کردند و مدارک تکمیل می کنند. 
وی در مــورد اینکــه چگونه می توان از منابع خرد دســت مردم برای 
اتمام پروژه های زیربنایی کشور استفاده کرد، گفت: اقدامات لازم مانند 
شــرکت های سهامی عام پروژه و انتشار اوراق بدهی شرکت ها می تواند 
وجوه آزاد دست عموم مردم را جمع آوری کرده و از آنها برای پیشبرد 
اهداف و انجام پروژه ها اســتفاده شــود، چون برخی سهامداران مبالغ 
کوچکی جهت سرمایه گذاری در اختیار دارند که با آن امکان راه اندازی 
کسب و کار را ندارند، اما با مشارکت در شرکت های سهامی عام پروژه 

می تواننــد در تکمیل طرح های نیمه تمام مشــارکت کرده و از ارزش 
افزوده آن استفاده کنند.

مدیر نظارت بر بازارهای ســازمان بورس گفت: پیش بینی می شــود، 
امســال حداقل پنج شرکت ســهام عام پروژه وارد بازار سرمایه شود و 
در صورتی که تعداد درخواست ها بیشتر باشد، آمادگی بررسی مدارک 

متقاضیان در سازمان بورس وجود دارد.
روشن قلب در پاسخ به این پرسش که اگر مردم سهام شرکت های عام 
پروژه را خریداری کردند، چگونه می توانند نســبت به برگشــت وجوه 
ســرمایه گذاری خود اطمینان حاصل کنند، اظهار داشت: یکی از مفاد 
دستورالعمل شــرکت های ســهامی عام پروژه این است که مؤسسان 
شــرکت ســهامی عام پروژه باید یک متعهد اعــام کنند و اگر طرح 
براســاس زمان اعام شده به بهره برداری نرســد، یا اینکه 20 درصد 
انحــراف از برنامه پیدا کند، متعهد مؤظف اســت ســهام مردم را باز 
 خرید کند و اصل مبلغ ســرمایه گذاری مردم به عاوه سود بانکی را به 
پذیره نویســان متقاضی بازخرید، بپردازد که مشارکت  کننده متضرر 
نشود.وی در مورد روش های تکمیل پروژه های استانی از طریق شرکت 
ســهامی عام پروژه، افزود: با روش شــرکت های ســهامی عامل پروژه 
می توان در همه اســتان ها پروژه های نیمه تمام را از طریق جمع آوری 

وجوه در بازار سرمایه تکمیل و پروژه ها را اجرا کرد.

دو شرکت  پروژه محور در راه بورس

فرصت خوب سرمایه گذاری
فرشـید زریـن کیا، مدیر عامل  شـرکت 
ارزش  خـط  گـذاری  سـرمایه  مشـاور 
گفـت: در ارتبـاط بـا شـرکت پروژه های 
سـهامی عـام موضـوع از این قرار اسـت 
کـه ایـن شـرکت ها بـا در نظـر گرفتـن 

درصـد پیشـرفت مشـخص در هـر پـروژه و ارزیابـی هیـات 
رسـمی کارشناسـان دادگسـتری می توانند وارد بازار سرمایه 
شـوند و پذیره نویسـی شـوند و افزایـش سـرمایه دهنـد و به 
تبـع ایـن موضوعـات از طریـق سـهامداران جدیـد تامیـن 
مالـی انجـام دهنـد و ایـن منابـع را بـرای تکمیـل پروژه هـا 

دهند.  سـوق 
وی ادامـه داد: ایـن دو بنـدی اسـت کـه در برنامـه هفتـم نیز 
بـه آن تاکیـد شـده اسـت و تاکنـون اقداماتـی نیـز در ایـن 
رابطـه صـورت گرفتـه اسـت. در گذشـته تاسـیس شـرکت ها 
بـه صورت سـهامی عـام در بازارسـرمایه آزمون شـده و برخی 
از ایـن تجربه هـا  موفـق بـوده اسـت و برخـی نیـز بـا در نظـر 
گرفتن آن صنعتی که در آن فعالیت داشـتند و اشـخاصی که 
سـهامداران و مدیـران آن پروژه بودند بـه خوبی پیش نرفتند. 
زریـن کیـا بـا بیان اینکـه امـا بحث شـرکت پروژه هـا موضوع 
متفاوتـی اسـت، افـزود: این هـا پروژه هایـی اسـت کـه عمدتـا 
پروژه هـای کان و صنایـع مـادر در اقتصـاد ایـران را شـامل 
می شـود و حضـور ایـن شـرکت ها در بـازار سـرمایه می توانـد 
کمـک کننـده بـه بحـث تامین مالـی، طـرح توسـعه، افزایش 
ظرفیـت و کمـک بـه اقتصـاد کشـور باشـد و به نظر می رسـد 
کـه حضـور ایـن شـرکت ها در بـازار سـرمایه نیـز می تواند به 
واسـطه پتانسـیل هایی کـه دارد فرصت هـای خوبـی را بـرای 

سـرمایه گـذاری و بازدهـی مناسـب رقـم بزند.

 نحوه پذیرش 
مستلزم نظارت کافی 

محمدعلی احمــدزاده اصل، مدیرعامل 
شرکت سرمایه گذاری اهتمام ایرانیان در 
گفت وگو با هفته نامه اطلاعات بورس به 
بررسی بند دوم برنامه هفتم توسعه یعنی 
تاکید بر شرکت های سهامی عام پروژه در 

بازار سرمایه پرداخت و افزود: ورود شرکت های سهامی عام 
پروژه برای بازار سرمایه جذابیت بسیار خوبی دارند.

***
* ارزیابی شما درخصوص شرکت های سهامی عام پروژه 

چیست؟
چندین مسئله را باید در مورد شــرکت های سهامی عام پروژه در 
نظر گرفت، در ابتدا اینکه این شرکت ها باید به سمت و سویی بروند 
که صنایع دارای مزیت نســبی برای آن ها تعریف شود که  در واقع 
این ها برای سرمایه گذاری و همچنین جذب سرمایه ها مزیت برتری 
خواهند داشت، بحث بعدی این است که این ها باید منبعی باشند 
برای جلب اعتماد سهامداران به شرکت های سهامی عام پروژه که 

جلب اعتماد شود.
همچنین عاوه بر اینکه بحث مزیت نسبی را در آن صنعت در نظر 
می گیریم، باید اعتمادسازی نیز انجام شود، در واقع به نوعی سازمان 
نظارتی اعمال کند که بر نحوه پذیرش این شــرکت ها در بورس و 
یــا فرابورس که ضامن ایفای کلیه قراردادها از جانب عرضه کننده 

این شرکت ها باشد،  
این هم می تواند بسیار مطرح باشد و بحث بعدی این است که زمانی 
که این ها در ابتدای کار سهام خود را موقعی که قابلیت معامله پیدا 
می کند با کلیت خود شــرکت مادر ایــن اتفاق صورت می پذیرد و 
معقولات لازم از خود شرکت اخذ می شود. در نهایت این سه مورد، 
مواردی است که باید حتما در نظر گرفته شود تا بتوانیم نسبت به 

جذب سرمایه در این شرکت ها امیدوار باشیم.

*آیا این برنامه موفق است یا خیر؟
تا به حال شــرکت ســهامی عام پروژه ای وارد بازار سرمایه نشده 
اســت که بخواهد موفق باشد یا خیر، مگر به قیمت سهام ارزیابی 
می شــود. و در واقــع مولد ســازی پروژه و یا پــروژه در صنعت 
خاصی که ســرمایه گذاری صورت می گیرد و تعهدات اســت باید 
بر اســاس آن ارزیابی شود و نه بر اســاس قیمت سهم، در حال 
حاضــر دارایــی ای که به فرض صــد میلیارد، هــزار میلیارد در 

یک شــرکتی جذب می شــود را باید دید که چه میزان توانسته 
ارزش آفرینی داشــته باشد و این برای بازاریان و تحلیلگران باید 
 اهمیت داشته باشــد و باید دید که قیمت سهام در بازار سرمایه 

چگونه است.
به نظر می رسد ارزش دارایی ها در ابتدا می تواند ماک بسیار خوبی 
باشــد و پیشــرفت پروژه باید در نظر گرفته شود و بحث پیشرفت 
پروژه نیز باید بســیار شــفاف سازی شــود که چه میزان در واقع 
این ها توانســته اند با تعهداتی که در رابطه با پیشرفت پروژه دارند 
سهامداران و ســرمایه گذاران را متقاعد کنند که به روش مطلوب 
جذب ســرمایه در جهت مولد سازی یک دارایی و در یک صنعت 

خاص است.

* ورود شرکت های سهامی عام پروژه چه تاثیری بر بازار 
سرمایه دارد؟

ورود شــرکت های ســهامی عام پروژه برای بازار سرمایه جذابیت 
خوبی دارند اما نکته در اینجا ست که بازار سرمایه در شرایطی قرار 
دارد که نوعی حس بی اعتمادی به یک دارایی مولد شــده را دارد 
و اینکه ذهنیت را باید به ســمتی ببریم که ابهام آن بیشتر است و 
این مقداری ســختی کار دارد اما در نهایت می توان بر روی این ها 

امیدوار بود.
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بورس در خوان هفتم
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دریچــه

رونـد کاهشـی قیمـت نفـت ادامـه دارد و با آن کـه برخی هفته ها شـاهد 
اندکـی رشـد در قیمـت هسـتیم امـا در یـک سـال گذشـته بهـای هـر 
بشـکه نفـت آمریـکا بیـش از 35 درصـد و هـر بشـکه نفـت برنـت بیش 
از 31 درصـد افزایـش را تجربـه کـرده اسـت. ایـن در حالـی اسـت کـه 
افـت شـدید قیمـت نفـت و انـرژی بازارهـای مختلـف را بـا خـود همراه 
کـرده اسـت. بـه عنـوان مثـال قیمـت مـس در این مـدت بـا 15 درصد 
افـت بـه 8 هـزار و 95 دلار در هـر تـن رسـیده اسـت. افـت قیمت هـا 
محصـولات  شـاخص  کاهـش  اسـت.  مشـهود  نیـز  بازارهـا  سـایر  در 
پلیمـری در نتیجـه افـت قیمـت نفـت و گاز یکـی دیگـر از نشـانه های 
کـه  اسـت  حالـی  در  ایـن  اسـت.  کالایـی  بازارهـای  در  نزولـی  دوران 
تحلیلگـران تکنیـکال ایـن بـازار معتقدنـد در صورتـی کـه قیمـت بتواند 
از هفـت هـزار و 921.5 دلار پایین تـر بیایـد تـا 7 هـزار و 896 دلار نیـز 
خواهـد رسـید. در بـازار محصـولات پلیمـری شـاهد افـت نسـبی قیمت 
 محصـولات در بازارهـای جهانـی بودیـم هر چند شـیب این افـت قیمت 

چندان بالا نیست. 
بررسـی اثـرات ناشـی از تحـولات جهانی بر بـازار داخلـی از اهمیت زیادی 

برخـوردار اسـت کـه در این گـزارش بـه آن می پردازیم.
نکتـه اول تاثیـر مسـتقیم و غیرمسـتقیم کاهـش قیمـت ارز و همزمانـی 
آن بـا افـت قیمت هـای جهانی اسـت. در حـال حاضر قیمـت دلار آمریکا 
بـه زیـر 52 هـزار تومـان رسـیده اسـت و ایـن در حالـی اسـت کـه هنوز 
پیش بینـی می شـود کاهـش قیمت بـه صورتـی آرام ادامه یابـد. اگر روند 
کاهشـی آرام ادامـه یابـد قیمت کالاهایـی مانند فلزات پایـه و محصولات 
پتروشـیمی کاهـش می یابـد و فـولاد نیـز بـه صـورت غیرمسـتقیم تحت 
تاثیـر قـرار می گیرد و بـه همین دلیل انتظـار داریم بازار فـولاد به صورت 

غیرمسـتقیم و انتقالـی از کاهـش قیمت هـای جهانی ارز تاثیـر بگیرد. 
بـه عنـوان مثـال آخریـن قیمت هـای اعلامـی بـرای محصـولات پلیمری 
از کاهـش قیمـت بیـن 300 تـا 3 هـزار تومانـی قیمت اغلـب محصولات 
حکایـت دارد. از 5 درصـد تـا 43 درصـد قیمـت پایـه انـواع محصـولات 
پلیمـری در 7 خـرداد در مقایسـه بـا 31 اردیبهشـت کاهش یافته اسـت 
کـه ایـن نشـان می دهد مهاجـرت کاهـش قیمت هـا از بازارهـای جهانی 

بـه بـازار داخل آغاز شـده اسـت.
حـالا در بـازار جهانـی فولاد نیـز روند کاهشـی قیمت ادامه دارد. بیشـتر 
محصـولات ایـن گـروه بـا افـت قیمـت روبـه رو هسـتند و نقـاط مختلف 
جهـان شـاهد افـت قیمـت در ایـن بـازار هسـتند. آخریـن آمارها نشـان 
می دهنـد، قیمـت بیلـت وارداتـی در چیـن تـا 420 دلار هـم رسـیده 
اسـت در حالـی کـه در بـازار واردات جنـوب شـرق آسـیا تـا 520 دلار 

قیمـت دارد. 
کاهـش قیمـت شـمش می توانـد روی قیمت هـا در بـازار داخلـی اثرگذار 
ورود  و  بـرق  احتمـال سـهمیه بندی  پـی  در  بـه خصـوص  امـا  باشـد، 
شـرکت های فـولادی بـه مرحلـه تعمیـر و نگهـداری، ممکـن اسـت این 
نتیجـه تغییـر کـد و رابطـه مسـتقیم قیمت هـای جهانـی بـا بازارهـای 
داخلـی نیـز کمرنـگ و حتـی معکـوس شـود. قیمت هـر تن میلگـرد در 
بازارهـای چیـن در چنـد روز گذشـته بیـش از 20 دلار کاهـش یافتـه و 
حتـی بـه 494 دلار در هـر تن رسـیده اسـت. بر این اسـاس احتمال این 
کـه قیمـت جهانـی فـولاد به تبـع چین رونـد کاهشـی بیشـتری را طی 

دارد.  کند، وجـود 
همزمانـی کاهـش قیمـت جهانـی و افـت نسـبی و آرام قیمـت دلار در 
داخـل باعـث خواهد شـد بهـای داخلی تحـت تاثیر ایـن دو عامل کاهش 
یابـد امـا ایـن موضوع ممکن اسـت تحـت تاثیـر کمبودهای بـازار از یک 

سـو و افزایـش تقاضا قـرار بگیرد. 
در حـال حاضـر بـازار قراضـه امـا برخـلاف سـایر محصـولات بـا افزایش 
قیمـت روبـه رو شـده اسـت. متاسـفانه در ایـران کمبـود قراضه همیشـه 
یـک معضـل جـدی بـرای صنعـت فـولاد بـوده اسـت کـه هزینه هـای 
سـنگینی را بـر دوش دولـت و بخـش خصوصـی قـرار می دهـد و بـه 
دلیـل نبـود سـاختار تاثیرگـذار و منسـجم بـرای مشـکلات برنامه ریـزی 
در ایـن بخـش، قیمت هـای آن از الگـوی خاصـی پیـروی نمی کنـد و 
قیمت هـای  و  داخلـی  قراضـه  بیـن  ارتباطـی  اسـت  سـخت  بنابرایـن 
جهانـی بـه وجـود آیـد. در اصـل کمبـود و یـا بیش بـود کالا در دنیـا 
مـلاک ارزیابـی قیمتـی اسـت. از طرفـی منابـع تبدیـل قراضه به شـدت 
قراضـه  نیـاز  تامیـن  بـرای  تاکیـد  و  توصیـه  و سـال ها  یافتـه   کاهـش 

راه به جایی نبرده است. 
در بـازار محصولات کشـاورزی اما ریسـک ها بیشـتر اسـت. تـداوم جنگ 
روسـیه و اوکرایـن و محدودیت هـا در ارسـال دانه هـای روغنـی و غـلات 
در بیـش از یـک سـال قبـل و نگرانـی از احتمـال توقـف ارسـال کالا از 
اوکرایـن بـه بازارهـای جهانـی همگـی باعث شـده تـا در فصل برداشـت 
محصـول شـرایط دوگانـه ای بـر بازارهـا حکمفرمـا باشـد. از یـک سـو 
پادرمیانـی برخـی کشـورها مثـل ترکیـه دو طـرف را به برداشـتی واحد 
در ایـن رابطـه نزدیـک کـرده و از طـرف دیگر شـرایط تشـدید جنگ دو 
طـرف باعـث بـروز نگرانی هـا شـده اسـت. خوشـبختانه فعلا قیمـت این 
محصـولات کاهشـی اسـت. بـه طوری کـه قیمت گنـدم بـه 607 دلار و 
 دانـه سـویا بـه هـزار و 314 دلار رسـیده کـه هـر یـک ده دلار کاهش را 

نشان می دهند. 

بازار داخلی کامودیتی در انتظار چیست؟

چشم انداز صنعت سیمان تا 2028
افزایش جمعیت جهان و ســرعت گســترش شهرنشینی موجب رشد 
تقاضا برای ســاختمان های مســکونی و تجاری در سطح جهان شده 
اســت. این روند در کنار افزایش چشمگیر بازسازی، تعمیر و نوسازی 
زیرساخت ها و اجرای پروژه های زیرساختی بزرگ در بسیاری از کشورها 
به رشــد تقاضای سیمان منجر شده است. به علاوه، ابداع فناوری های 
نوین در روند تولید سیمان، رشد این بازار را تقویت می کند. از سویی، 
افزایش به کارگیری سیمان سبز در سازه های و ساختمان های دوستدار 
محیط زیست جهت کاهش آلودگی هوا، کاهش تولید کربن و حمایت 
از ســلامت محیط زیست نیز چشــم انداز مثبتی را برای بازار جهانی 

سیمان ترسیم می کند. 
در چنین شــرایطی، تشــدید تقاضا برای مواد پیش ســاخته همچون 
بلوک های ســیمانی، پنل های سقفی و کاشی، فرصت سودآوری بسیار 

جذابی را برای تولیدکنندگان فراهم آورده است. در کنار این موضوع، 
در بســیاری از کشــورهای جهان، دولت ها در حال ســرمایه گذاری 
برای بهینه ســازی و تقویت زیرســاخت های موجود هستند. به عنوان 
نمونه، پروژه های خانه ســازی دولتی، جاده ســازی، پل ســازی و... از 
جمله پروژه های زیرســاختی دولتی هستند که تقاضا برای سیمان را 
افزایش می دهند. توســعه صنعت گردشگری نیز از جمله عوامل رشد 
بازار سیمان جهان به شمار می رود. توسعه ساخت هتل ها، رستوران ها 
و اقامتگاه ها که برای توســعه و حمایت از صنعت گردشــگری انجام 
می شــود و رشــد اقتصادی را در پی دارد، تقاضا برای ســیمان را نیز 

افزایش می دهد.
در ســال 2021 بازار جهانی سیمان برای نخستین بار از سال 2017 
با افت 4.7 درصدی روبه رو شــد. با این حال، در فاصله بین سال های 
2012 تا 2021 صنعت ســیمان جهان به طور میانگین شاهد رشدی 

1.5 درصدی بوده است.

تحلیلگران بازار ســیمان پیش بینی می کنند که در ســال های آینده، 
ارزش بازار این کالای پرمصرف ســیر صعودی خواهد داشت. در سال 
2022 ارزش بازار جهانی ســیمان از مرز 363 میلیارد دلار گذشــت. 
حــال تازه ترین برآوردها نشــان می دهند که ارزش این بازار تا ســال 
2028 با میانگین رشد ســالانه 6.2 درصدی به بیش از 518 میلیارد 

دلار خواهد رسید.
بر پایه آخرین آمارهای موجود، در ســال 2022 کشــور چین با 2.1 
میلیارد تن، بزرگترین تولیدکننده ســیمان جهان بوده اســت. میزان 
تولید ســیمان چین بیش از نیمی از کل تولید ســیمان جهان است. 
هنــد با فاصله ای بزرگ، با تولیــد 370 میلیون تن در رتبه دوم جای 
دارد. پــس از آن، ویتنام )120 میلیون تن(، آمریکا )95 میلیون تن(، 
ترکیه )85 میلیون تن( و برزیل )65 میلیون تن( رتبه های بعدی را به 
خود اختصاص داده اند. ایارن با تولید 62 میلیون تن سیمان، رتبه نهم 

جهان در سال 2022 را کسب کرده است.

 از ابتــدای ســال جــاری تا
 9 خــرداد و لحظــه تنظیم 
این گزارش بورس کالا شاهد 
عرضه 12 میلیون و 143 هزار تن انواع سیمان بود 
و این در حالی اســت که بیــش از 15 میلیون تن 
برای آن تقاضا شکل گرفت که نشان می دهد نسبت 
ایــن دو رقم زیر یک و به معنــای کمبود عرضه در 
این محصول است. این امر باعث شد میانگین قیمت 
پایانی این محصول در مقایسه با قیمت پایه نزدیک 

به 8 درصد افزایش قیمت را تجربه کند. 
این در حالی اســت که در تالار محصولات فولادی 
در همین مدت 6 میلیــون و 70 هزار تن محصول 
عرضه شــده که از این میزان 5 میلیون و 400 هزار 
تن تقاضا شــکل گرفت که نشان دهنده مازاد عرضه 
در این محصول در تالار محصولات صنعتی اســت. 
بررســی قیمت های میانگین محصولات فولادی نیز 
نشــان می دهد در این مدت قیمت محصولات گروه 
فولاد هرچند در برخی کالاها مانند شــمش شاهد 
رشد نســبی قیمت ها بودیم اما در مقاطع قیمت ها 
حتی کاهــش یافته اند و در برخــی محصولات نیز 
قیمت ها روند باثبات تری را پشــت ســر گذاشته اند 
کــه دلیل این امر تا حد زیادی به کاهش قیمت ارز 
و قیمت های جهانــی و کاهش حجم تقاضا در بازار 
بر می گردد. به عبارتی همه مولفه های مســتقیم و 
غیرمســتقیمی که در قیمت محصولات فولادی در 
بورس کالا اثرگذارند، با کاهش روبه رو شــده اند. به 
این ترتیب در مجموع میانگین قیمت های پایانی در 
تالار محصولات فولادی در مقایسه با قیمت های پایه 

با افت 7 تا 9 درصدی روبه رو شده است. 
در تــالار محصــولات پلیمری نیــز در مدت مورد 
مطالعه شاهد عرضه 902 هزار و 500 تن محصولات 
پلیمری بودیم که برای این میزان عرضه یک میلیون 
و 360 هزار تن تقاضا شــکل گرفت. قیمت های پایه 
این محصــولات به طور میانگیــن 51 هزار و 400 
تومان بــود اما در پایان به 52 هــزار و 700 تومان 
رسید که از رشد 2.5 درصدی )رقابت( حکایت دارد. 
در مورد محصولات شــیمیایی نیــز وضعیت تقریبا 
مشابه بود؛ از ابتدای سال تا لحظه تنظیم این گزارش 
میزان عرضه محصولات این گروه 342 هزار و 500 
تن بوده و این در حالی اســت که بیش از 400 هزار 
تن تقاضا برای آن تشکیل شده و در مجموع میزان 

رقابت قیمتی برای این گروه 8 درصد بوده است. 

برق تهدید اصلی صنعت سیمان
خبر قطعی برق در صنایع تولیدی مادر که در بورس 
کالا فعالیت می کنند باعث بروز برخی نگرانی ها در 
این صنایع شده است. با این حال جز سیمان در سایر 
صنایع شــاهد روند نسبتا باثباتی هستیم. بر اساس 
رشــد قیمت ها در تالار محصولات فــولادی اغلب 
کالاها با کاهش قیمت های نهایی روبه رو شــده اند و 
رشد قیمت در تالار محصولات پلیمری نیز محدود 
اســت اما در مورد محصول سیمان، اولا پایین بودن 
عرضه ها در مقایســه با تقاضا و از ســوی دیگر آغاز 
فصل ساخت و سازها و تسریع پروژه های ساختمانی 

باعث شــده تا روند افزایشــی قیمت را در این تالار 
شاهد باشــیم. این در حالی است که قیمت سیمان 
چندان تحت تاثیر بهای ارز به صورت مستقیم قرار 
ندارد و این موضوعات باعث شده تا رقابت برای این 

کالا بیش از سایرین باشد.
آمارهــای فوق نشــان می دهد برنامه رشــد قیمت 
ســیمان اســتارت خورده ولی هنوز سایر صنایع از 
برنامه قطعی برق اثر نپذیرفته اند و این در حالی است 
که بنا به پیش بینی کارشناســان کالاهای صنعتی، 
قطعا فولاد و محصولات پتروشــیمی نیز از وضعیت 
کنونی متاثر خواهند شد و قیمت این محصولات نیز 

افزایش خواهد یافت. 
طبــق معمــول دولت برای پاســخگویی بــه نیاز 
مصرف کننــدگان داخلی تلاش می کند با قطع برق 
صنایــع پرمصرف نیاز خانــوار را تامین کند و این 
در حالی اســت که آثار غیرمســتقیم این سیاست 
به خانواده منتقل می شــود. این در حالی است که 
دولت به جــای برنامه ریزی برای زیرســاخت های 
افزایش تولید برق و جلوگیــری از توقف تولید در 

صنایع، هیچ اقدام متناســبی را در دستور کار قرار 
نمی دهد و اقدامات کوتاه مدت نمی تواند نیاز خانوار 

و تولید را به طور همزمان تامین کند. 
همانطور که هفته پیش نیز اعلام شــد، شــرکت 
مدیریــت توزیــع بــرق در نامــه ای مکتــوب به 
شــرکت های تولیدی پایه ســهمیه بندی برق را به 
آنــان ابلاغ کرده اســت. در این نامه آمده اســت، 
به جهت برنامه مدیریت بار مشــترکین ســیمان، 
فولاد و انرژی بر شــرکت های توزیع به شــرح زیر 
اعلام می شــود. مقتضی اســت یکی از برنامه های 
ذیل متناســب با فرآیند تولید مشــترک انتخاب و 
ضمن ابلاغ به مشــترک در سامانه جامع مدیریت 
پیک بار کشــور )ســمپ( نیز ثبت شود. سه دوره 
قطعی برق عبارتند از 15 خرداد الی 15 شــهریور 
و کاهش بار 30 درصدی از ســاعت 11 تا 23. دوم 
از تاریــخ 1 تیرماه الی 31 مردادمــاه، کاهش بار 
60 درصدی از ســاعت 11 الــی 23 و از تاریخ 24 
 تیرماه الی 24 مردادمــاه، کاهش بار 90 درصدی 

از ساعت 11 الی 23.

گرانی سیمان در راه است؟
در ایــن بــاره عضو کمیســیون صنایــع و معادن 
مجلس می گوید: قطــع برق واحدهای تولیدکننده 
 ســیمان و فولاد موجب کاهش عرضه و در نتیجه 

گرانی می شود.
سیدجواد حســینی کیا درباره ســهمیه بندی برق 
صنایع ســیمان و فولاد از ابتدای ماه خرداد، گفت: 
قطع برق واحدهای تولیدی موجب ایجاد دو مشکل 
خواهد شد؛ نخست آنکه از آنجاکه عرضه محصولات 
به بازار کاهش می یابد، گرانی ایجاد می شود و به تبع 

آن نارضایتی به وجود می آید.
نماینده مردم ســنقر در مجلس شورای اسلامی با 
بیــان اینکه با قطع برق واحدهای صنعتی پرداخت 
حقــوق کارگران نیز با چالش روبه رو خواهد شــد، 
افزود: از دســت رفتن بازارهــای صادراتی و از بین 
رفتن تراز تجاری کشــور دومین مشــکل ناشی از 
قطعی برق واحدهای صنعتی است. وی در تشریح 
راهکارهــای جلوگیــری از قطع بــرق واحدهای 
تولیدی، توضیح داد: نخســت باید بــا مدیریت و 
جابه جایی تعطیــلات از قطعی بــرق این واحدها 

جلوگیری کرد.
این نماینــده مردم در مجلس یازدهم تصریح کرد: 
احداث نیروگاه های جدید نیز باید به عنوان دومین 
راهکار در دستورکار دولت و وزارت نیرو قرار گیرد 
تا بتــوان ظرفیت تولید بــرق را افزایش داد. البته 
بر اســاس گزارش های ارائه شــده حدود 7 هزار و 
700 مگاوات برق وارد مدار سراســری خواهد شد 
تا بخشــی از ناترازی موجود در این زمینه برطرف 
شــود. عضو کمیســیون صنایع و معــادن مجلس 
ادامــه داد: دولــت و بخش خصوصــی باید برای 
 افزایــش تولید برق ســرمایه گذاری های مناســب 

انجام دهند.
نکته موثر دیگر که رقابت بازارهای مختلف را تحت 
تاثیر خود قــرار داد، موضوع رونــد باثبات قیمت 
ارز در بــازار آزاد بــود. در ابتدای هفته قبل قیمت 
ارز افزایــش یافــت اما به تدریج تــا لحظه تنظیم 
این گزارش کاهش قیمــت دلار تا 52 هزار تومان 
باعث شــد تا بازارهای فولاد و پتروشــیمی با روند 
باثبات تری روبه رو شوند. از سوی دیگر کارشناسان 
معتقدند شرایط سیاسی کشــور روند مناسب تری 
را پشــت ســر می گــذارد و ارتباط با کشــورهای 
همســایه و چراغ ســبز به مصر از طریق فرستاده 
عمان موضوعاتی هســتند که احتمال دســتیابی 
ایران به توافق هســته ای را افزایش می دهد و این 
موضوعات ممکن اســت باعث گشایش در وضعیت 
اقتصادی کشــور شود که اگر افت قیمت ارز تا 45 
هزار تومان و پایین تر را به همراه داشته باشد، این 
موضوع می توانــد روی بازارهای کالایــی اثرگذار 
باشد. بسیاری معتقدند سفر مقام عمانی به تهران، 
علاوه بر ارتباط میان دو کشــور، به مباحث مربوط 
به برجام نیز ارتباط داشته است. جالب است بدانید 
روند دلار نیز پس از انتشار این خبر کاهشی شد و 
حال باید منتظر نتایج این سیاست گذاری ها و تاثیر 

آنها بر بازار ارز باشیم.

اخبـار کالایی

و تداوم رشد تولید خودر
سرپرست وزارت صمت گفت: با همکاری موثر بانک 
مرکــزی، تامین ارز صنایع به ویــژه صنایع خودرو 

بدون هیچ وقفه ای ادامه دارد.
ســید مهدی نیازی افزود: با رفع موانع و مشکلاتی 
که صنعت خودرو در ابتدای دولت ســیزدهم با آن 

مواجه بود، در سال گذشــته برای اولین بار طی چند سال اخیر، تولید 
خودرو به حدود 1.4 میلیون دســتگاه رسید و رشد 39 درصدی را ثبت 
کرد. این رشــد تولید در سال جاری هم برنامه ریزی شده و ادامه داشته، 
به نحوی که در دو ماه نخســت امسال، رکورد رشد تولید سال گذشته 
هم زده شــده و تولید خودرو رشــد 48 درصدی را ثبت کرد که نتیجه 
برنامه ریــزی تولید، رفع موانع این حــوزه و تامین به موقع ارز مورد نیاز 
کارخانجات بوده است. وی گفت: با رایزنی های بسیار مثبتی که اخیرا با 
بانک مرکزی داشــتیم، ارز مورد نیاز قطعات خودرو به نحو خوبی تامین 

شده و در سال جاری نیز طبق برنامه تامین خواهد شد.

برق صنعت  تولیدکنندگان  مشکلات  بررسی 
ســخنگوی کمیســیون انرژی مجلس به بررسی 
مشــکلات تولیدکنندگان صنعت بــرق با حضور 
معاونــان و مدیــران وزارت نیــرو و نمایندگانی از 
سندیکاهای صنعت برق اشاره کرد و گفت: مسئله 
اصلی ســندیکاها اجرای دقیق قانــون و قراردادها 

برای خرید برق چه در حوزه برق حرارتی و چه تجدیدپذیر اســت، البته 
آنها معتقدند »قانون مانع زدایی از توسعه صنعت برق« بسیار جامع است 
و می تواند مشــکلات متعددی را حل کند، به همین دلیل درخواســت 
دارند هرچه سریع تر آیین نامه های مرتبط با اجرای قانون تهیه، تصویب و 
ابلاغ شود تا موضوعات مورد نظر بخش خصوصی جنبه عملی پیدا کند.

مالک شریعتی نیاسر افزود: مقرر است نمایندگان سندیکاها مشکلات و 
مســائل خود را به صورت مکتوب به کمیسیون ارائه دهند تا کمیسیون 
علاوه بر پیگیری های نظارتی خود برای اجرای قانون، در موارد مورد نیاز 

به اصلاح قوانین یا تصویب آن در قالب برنامه هفتم توسعه بپردازد.

اوپک منتظر بازگشت ایران است
دبیرکل سازمان کشورهای صادرکننده نفت تأکید 
کرد که از بازگشــت ایران به بازارهای جهانی نفت 
خام پس از برداشته شدن تحریم ها علیه بخش نفت 

این کشور استقبال می کند.
هیثم الغیص گفت: ایران بازیگر کلیدی و اساسی در 

بازار نفت است که اکنون با تحریم دست وپنجه نرم می کند و این موضوع 
سبب محدودیت تولید این کشور می شود. ما می دانیم ایران این توانایی 
را دارد که در مدتی بســیار کوتاه تولید خــود را به مقدار قابل توجهی 
افزایش دهد و این اتفاق را در ســال 2015 میلادی زمانی که تحریم ها 
برداشته شد، شاهد بودیم. ما از بازگشت کامل ایران به بازارهای جهانی 
نفت خام در آینده استقبال می کنیم و مشتاقانه منتظر آن روز هستیم. 
همان گونه که مشــاهده می کنید بازارهای جهانی در حال رشد و تقاضا 
برای نفت هم در حال افزایش است و ما معتقدیم ایران در میان خانواده 

و کشورهای برادر و دوست خود در اوپک بازیگری مسئول است. 

اقدام مثبت برای تقویت بخش خصوصی
عضو کمیســیون انرژی مجلس به بیان توضیحاتی 
درباره اهمیت عرضه نفت در بورس انرژی با استفاده 
از اوراق گواهی ســپرده کالایی و رقابتی شدن این 

حوزه به دلیل ورود بخش خصوصی پرداخت.
حسین حســین زاده گفت: با توجه به وضعیتی که 

ما تحریم هستیم و در فروش نفت نمی توانیم خیلی روان حرکت کنیم، 
می توانیم نفــت را در بورس انرژی از طریق اوراق گواهی ســپرده ارائه 
کنیم. وضعیت فعلی درآمدهای نفتی در برگشــت پول نفت به کشــور 
مطلوب اســت ولی باز هم از چند نظر جای کار دارد و باید بیشــتر در 
این زمینه تلاش کرد. این نماینده مجلس با اشاره به لزوم مردمی سازی 
اقتصاد گفت: در ســرفصل مســائلی که باید در کشور در زمینه اقتصاد 
اجرایی شود، به مردمی شدن اقتصاد تاکید شده است. یکی از راه های آن 
این است که اقتصاد را به بخش خصوصی که مردم هستند، واگذار کنیم. 

در این زمینه شرکت ملی نفت قدم های خوبی برداشته است.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

طلای خاکستری بیشترین رقابت قیمتی در بورس کالا را به خود اختصاص داد

تکتازیسیماندرتالارنقرهای
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تغییرات  سه گروه کالایی بورس کالا 

عرضه تقاضا حجم معامله میزان رقابت
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رویدادها
وژه فولاد اقلید پارس ایجاد اشتغال با اجرای پر

مدیرعامــل فولاد اقلید پارس گفت: پشــتیبانی و 
حمایت های جدی شرکت ســرمایه گذاری توسعه 
معادن و فلزات و مدیریت مجموعه، ســبب شد تا 
برنامــه اجرایی برای تولیــد ۱.۲ میلیون تن آهن 
اسفنجی با ســرعت لازم پیش رود؛ میزان هزینه 

صورت گرفته تاکنون، به رقم ۶۴۰ میلیارد تومان رسیده که بخش اعظم 
آن از سوی شرکت »ومعادن« تزریق شده است.

رضا شریفی توضیح داد: سهامداران فولاد اقلید پارس به ترتیب شرکت 
ســرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات با ســهم ۵۱ درصد و شرکت 
معدنی و صنعتی چادرملو با ســهم ۳۰ درصد، هستند و بقیه متعلق به 
شــرکت بین المللی مهندسی ایران )ایریتک( است. شریفی خاطرنشان 
کرد: تاکنون عملیات فیزیکی فولاد اقلید پارس ۱۷ درصد، بخش فنی 
و مهندســی ۲۴ درصد و در بخش تدارکات ۴۰ درصد پیشرفت ثبت 

کرده است.

معدن کاری عملیات  آغاز  آستانه  در  جانجا؛ 
معــاون امــور معــادن و صنایع معدنی شــرکت 
سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات، در خصوص 
پروژه پیشران معدن مس و طلای جانجا بیان کرد: 
مطالعات و برنامه ریزی ها برای این پروژه انجام شده 
و طراحی ها در بخش معدن به اتمام رسیده است؛ 

گرچه اکتشافات و عملیات حفاری همچنان ادامه دارد.
امین صفری تاکید کرد: علت اینکه سال گذشته را به مطالعات اختصاص 
دادیم برای پیشــبرد اصولی و حرفه ای پروژه، با توجه به پیچیدگی ها و 
عیار پایین معدن جانجا بود تا بتوانیم یک کارخانه با اســکیل مناسب و 
شرایط فنی بهینه احداث کنیم.صفری ادامه داد: متناسب با طراحی های 
صورت گرفته، ماشین آلات وارد معدن شده و تجهیز کارگاه در حال انجام 
اســت؛ تاکنون ده تراک وارد معدن شــده که تعداد آن افزایش خواهد 
یافت. وی گفت: به زودی در این معدن عملیات باطله برداری و استخراج 

مواد معدنی اکسیدی مس آغاز می شود.

رشد ۲۰درصدی صادرات فولاد میانی
مدیرعامــل شــرکت فولاد خوزســتان از رشــد 
۲۰درصدی صادرات فولاد میانی در این شرکت در 
دو ماهه نخســت امسال خبر داد و گفت: در تامین 
نیاز بازارهای داخلی و تزریق شمش و اسلب، رشد 

۶۹ درصدی داشته ایم.
امین ابراهیمی با اشاره به عملکرد تولیدی دو ماهه ابتدایی امسال این شرکت 
گفت: درآمد فروش محصولات شرکت فولاد خوزستان در عملکردی موفق 
در ۲ ماهه نخست ســال جاری به ۱۳ هزار و ۱۱۷ میلیارد تومان رسیده 
است که رشد ۹۵ درصدی را نسبت به مدت مشابه سال قبل نشان می دهد. 
وی افزود: درآمد فروش محصولات این شــرکت در اردیبهشت امسال نیز 
به ۸۴۳۳ میلیارد تومان رســیده که بعــد از درآمد فروش ۸۴۷۳ میلیارد 
تومانی در اسفند ۱۴۰۰، بالاترین درآمد فروش ماهانه در تاریخ این شرکت 
بوده است. همچنین درآمد فروش فولاد خوزستان در اردیبهشت امسال، 

۱۱۰درصد بیش از ماه مشابه سال قبل بوده است.

گچساران وشیمی  پتر ح  طر راه اندازی  پایانی  گام های 
معاون برنامه ریزی و توسعه کسب وکار گروه صنایع 
پتروشیمی خلیج  فارس از طی شدن گام های پایانی 

راه اندازی طرح پتروشیمی گچساران خبر داد.
حســن نشــان زاده مقدم گفت: تأکید همه ارکان 
در راه اندازی مجتمع بایــد راه اندازی بدون حادثه 

فرآیندی و انسانی باشد. بدون تردید در مقابل ایمنی و حفظ جان نیروی 
انســانی هیچ چیز دیگری برای مــا ارزش ندارد. در حقیقت برای تولید 
عجله داریم اما ایمنی برای ما اولویت نخست به شمار می آید و بر همین 
اساس ضمن رعایت الزامات راه اندازی در حوزه بهداشت، ایمنی و محیط 
زیست )اچ اس ائی( باید به سرعت در راه اندازی نیز توجه شود. وی افزود: 
باید موضوع پســاب مجتمع در تعامل مستمر با محیط زیست به صورت 
جدی پیگیری شــود. وی گفت: هیچ فردی حــق ورود به فعالیت های 
سیاســی را در مجتمع پتروشیمی گچســاران ندارد و این موضوع برای 

تمامی نیروها ممنوع است و تخلف سازمانی قلمداد خواهد شد.

رصدصتدوقها

اخبـــار در نشست عرضه اولیه نیان الکترونیک مطرح شد؛

کسب 85 درصد از بازار تجهیزات نیروی مخابراتی کشور
 مدیرعامل شــرکت نیان الکترونیک گفت: نیان 
الکترونیک بیش از ۸۵ درصد بازار تجهیزات نیروی مخابراتی کشــور را 
کسب کرده است و همچنین صادرات محصولات فناورانه به کشورهای 

توسعه یافته داشته است.
نشست ویژه عرضه اولیه شرکت نیان الکترونیک در فرابورس ایران برگزار 
شد. در ابتدای نشست محمد علی چمنیان، مدیرعامل نیان الکترونیک 
گفت: نیان الکترونیک بیش از ۸۵ درصد بازار تجهیزات نیروی مخابراتی 
کشــور را کسب کرده، صادرات محصولات فناورانه به کشورهای توسعه 
یافته داشــته، قابلیت تجاری ســازی بیش از ۱۰۰ محصول فناورانه را 
دارد، بیش از ۷۰۰ نیروی متخصص و جوان در بســتری پویا بکار گرفته 
و همچنیــن بزرگترین واحد تولید تجهیزات یکپارچه الکترونیک قدرت 

در خاورمیانه است.
چمنیان افزود: بحران انرژی و قطعی برق، افزایش روزافزون هزینه انرژی، 
آلودگی روزافزون هوا، توســعه خودروهای الکتریکی و... باعث شده تا به 

تجهیزاتی با فرآوری های الکترونیکی قدرت نیاز پیدا کنیم.  
بــه گفته وی مهمتریــن محصولات تجــاری نیــان الکترونیک منابع 
تغذیه، اینورترهای انرژی خورشــیدی، شارژها و منابع تغذیه خودرویی 
و خورشــیدی، کاتورتر انرژی بادی، سیســتم های کنترل دور موتور، 

اینورترهای کولر گازی و کولرهای صنعتیDc. خودروی برقی است. 
چمنیان ادامه داد: ســاختار ســهامداری شــرکت اصلی و شرکت های 
زیرمجموعه به این صورت اســت که شــرکت اصلی، نیان الکترونیک؛ 
ســهامدار عمده، سهامداران حقیقی و شــرکت های زیرمجموعه، نیان 
موتور توس و نیان باتری خاوران. همچنین کاربرد محصولات گروه نیان 
در صنایع زیربنایی به ترتیب صنایع تجدیدپذیر، ذخیره سازهای انرژی، 
صنایع ریلی، صنایع نظامی، صنایع مخابراتی، شبکه توزیع، صنعت لوازم 

خانگی، نفت و گاز، صنعت خودرو سازی و اتوماسیون صنعتی است.
مدیرعامل نیان الکترونیک در خصوص برنامه های توسعه ای این شرکت 
گفت: راه انــدازی خط تولید موتورهای پربازده بــا تولید   ۱۰ هزار عدد 
در ســال جاری در دســت راه اندازی است. تا ســال ۱۴۰۳ این خط تا 
۴۰۰ هزار موتور توسعه پیدا خواهد کرد. طرح تولید و توسعه باتری های 
لیتیومی نیز از برنامه های ۱۴۰۴ اســت. ســال ۱۴۰۵ هم توسعه فست 
مووینگ ها مثل اســکوتر، موتور برقی و در نهایت ماشین برقی تا سال 
۱۴۰۹ جزو برنامه های توسعه ای این مجموعه است. حوزه فعالیت نیان 
الکترونیــک طراحی و تولید انواع مبدل هــای الکترونیکی انرژی و ارائه 

دهنده راهکارهای جامع و خدمات فنی و مهندسی مرتبط است.
مدیرعامــل نیان الکترونیک بخشــی از مزیت های رقابتــی پایدار این 
مجموعه را مورد توجه قرار داد و گفت: ســاختار مدیریتی بر پایه نظام 
نــوآوری و تحقق محصول، قابلیت خلق تنوع بالا در محصولات، قابلیت 
یکپارچه سازی و ارائه راهکارهای نوآورانه و خدمات و پشتیبانی تخصصی 

به مشتریان و برند برتر در بازار است که این موارد از مهمترین مزیت های 
رقابتی این مجموعه است. چمنیان در خصوص فروش نیان نیز تصریح 
کرد: رشــد فروش از ۱۳۹۶ تا ۱۴۰۱  متوســط ۵۰ درصد بوده و برای 

سال های آتی رشد بیشتری پیش بینی می شود.

رشد 100 درصدی دارایی های شرکت
سمیه پرهیزکار، مدیر مالی و عضو هیأت مدیره شرکت نیان الکترونیک 
در این نشست خبری با اشاره به اینکه این مجموعه با نماد نیان، اولین 
شــرکت دانش بنیان نوع یک است که وارد بازار سرمایه می شود، گفت: 
این شــرکت، استارتاپی و آینده نگر اســت و عمده صورت های مالی آن 

تمرکز بر آینده است.
وی درمورد عملکرد ســود و زیان شرکت اصلی افزود: مهمترین مسئله، 
بحث دارایی های نقدی شرکت اســت، دارایی های شرکت طی دو سال 
اخیر ۱۰۰ درصد رشد داشته است. نسبت های نقدینگی شرکت عملکرد 
خوبی دارد. دوره وصول مطالبات کمتر از ۶۰ روز اســت، نســبت های 
ســودآوری هم سود ناخالص نسبت ۳۰ تا ۳۵ درصد است. بازده حقوق 
صاحبان ســهام طی دو الی سه سال اخیر بالای یک بوده است. نسبت 
کیفیت سود هم عددهای بالایی دارد. در سال ۱۴۰۱، ۲۲۱ درصد نسبت 

کیفیت سود بوده است.
پرهیــزکار درمورد معافیت هــای مالیاتی ادامــه داد: در حال حاضر دو 
معافیت همزمان شامل نیان شده است، معافیت دانش بنیان از ۹۳ آغاز 
شــده و ۱۵ ســال ادامه دارد. از ۹۸ هم مشــمول مالیات مناطق کمتر 
توسعه یافته هســتیم که حداقل تا ۱۵ ســال ادامه دارد. حاشیه سود 
عملیاتی در سال گذشــته ۱۹ درصد، حاشیه سود خالص ۲۱ درصد و 

حاشیه سود ناخالص ۳۰ درصد بوده است.
ین صندوق »امین تدبیرگران فردا« پربازده تر

خ های بازار دوم بورس »تکاردان« در فهرست نر

در هفته ای که گذشــت شاخص کل بورس روندی نزولی 
در پیش گرفت. شــاخص کل بورس در این هفته با بیش 
از ۳۱ هزار واحد کاهش به محــدوده ۲,۲۸۰ هزار واحد 
رسید. در هفته منتهی به ۱۳ خرداد  ماه صندوق های قابل معامله سهامی و 
قابل معامله با درآمد ثابت در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. صندوق  
»امین تدبیرگران فردا«، »واسطه گری مالی یکم« و »سپهر خبرگان نفت« 
به ترتیب با کســب ۳,۶۸، ۳,۲ و ۱,۶ درصد بازدهــی، عنوان پربازده ترین 
صندوق هــای این هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالص ورود 
پول به صندوق های ســرمایه گذاری مثبت بود. خالص ورود وجه نقد به کل 
صندوق های ســرمایه گذاری ۶۵ هزار میلیارد ریــال بود که صندوق های با 
درآمد ثابت با ۳۷,۵۶۱ میلیارد ریال بیشــترین ورود وجه نقد را داشتند. در 
این هفته صندوق های سهامی با خالص خروج ۵۳۶ میلیارد ریال بیشترین 
خروج وجه نقد را داشــتند. نماگر خالــص ارزش دارایی های صندوق ها در 

انتهای این هفته بر روی عدد ۷ میلیون و ۲۳۲ هزار میلیارد ریال ایستاد.

با توجه به موافقت هیات  پذیرش بورس اوراق بهادار تهران در جلسه مورخ 
۳۱ / ۰۶ /  ۱۴۰۰ با پذیرش ســهام شرکت تأمین سرمایه کاردان )سهامی 
عام( در بورس اوراق بهادار تهران، از تاریخ ۱۷ / ۰۳ / ۱۴۰۲، این شــرکت 
به  عنوان ششصد و نهمین شــرکت پذیرفته  شده در بخش " فعالیت های 
کمکــی به نهادهای مالی واســط " با کد صنعــت "۶۷"، گروه و طبقه " 
بجز تامین وجوه بیمه و بازنشســتگی " با کــد "۶۷۱۹" و نماد "تکاردان 
TEKARDAN" در فهرســت نرخ های بازار دوم بورس اوراق بهادار تهران 
درج شد. ســرمایه گذاران محترم و علاقه مندان، به منظور کسب اطلاعات 
بیشــتر در مورد شرکت یاد  شده به ســامانه اطلاع رسانی ناشران )کدال( 

مراجعه کنند.

و« افزایش ۴۲ درصدی تولید »و خودر
علیمردان عظیمی گفت از ابتدای ســال تــا روز هفتم خردادماه، ۹۵ هزار 
دســتگاه انواع خودرو سواری و تجاری به تولید رسیده و توانسته ایم حدود 

۹۲ هزار دستگاه خودرو را به مشتریان عرضه کنیم.
وی با تاکید بر این که با افزایش ۴۲ درصدی، روند تولید شــرایط بهتر از 
مدت مشابه سال گذشــته را دارد، گفت: گروه صنعتی ایران خودرو طبق 
روال و با جدیت، موضوع تامین نقدینگی را به منظور تداوم تولید و گردش 
چرخ صنعت کشــور دنبال می کند تا بتواند تکالیف و اهداف تعیین شده را 
در موعد مقرر به ثمر برساند. عظیمی تصریح کرد: خودروساز بزرگ کشور، 
متعهد به عرضه به موقع خودروها و تامین نیاز بازار بوده و در این زمینه از 

هر اقدامی برای جلوگیری از ایجاد مانع فروگذار نخواهد کرد.

شــرکت داده گســتر عصر نوین گزارش فعالیت ماهانه یــک ماهه منتهی به 
۱۴۰۲/۰۲/۳۱ را منتشر کرد.

شــرکت داده گســتر عصر نوین در یک ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۲/۳۱ درآمد 
فروش را مبلغ  ۱,۸۶۹,۵۰۵ میلیون ریال اعلام کرد.شــرکت داده گستر عصر 
نویــن با نماد های وب در بورس فعالیت دارد؛ گزارش فعالیت ماهانه یک ماهه 

منتهی به ۱۴۰۲/۰۲/۳۱ را بررســی کرد. بر این اســاس شرکت داده گستر عصر نوین طی عملکرد 
یــک  ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۲/۳۱ معادل ۱,۸۶۹,۵۰۵ میلیون ریال از محصولات خود را به فروش 
رسانده است که نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل ۹درصد کاهش داشته است. گفتنی است؛ 
های وب با ســرمایه ثبت شده ۳۰,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال در عملکرد ۲ ماهه سال مالی منتهی به 
۱۴۰۲/۱۲/۲۹ مبلغ ۳,۳۷۳,۳۵۳ میلیون ریال درآمد فروش داشــته که نسبت به مدت مشابه سال 

قبل ۱۸درصد افت داشته است.

یال گذشت وش  »های وب« از 3373 میلیارد ر فر

پیش بینی سود هر سهم خپویش برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۳ مبلغ ۳۵۱۷ ریال است.
بر اســاس گزارش تحلیل بنیادی ســازه پویش که با نماد خپویش در بورس فعالیت دارد؛پیشنهاد 
هیات مدیره برای تقســیم سود ســال مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۴۰۱ شرکت سازه پویش مبلغ 
۳۱۲۳۵۲۸ میلیون ریال معادل مبلغ ۲۰۰۰ ریال برای هر ســهم است. پیش بینی سود هر سهم 
خپویــش برای دوره مالی منتهی بــه ۱۴۰۳ مبلغ ۳۵۱۷ ریال و بــرای دوره ۱۲ ماهه منتهی به 
 ۱۴۰۲ مبلــغ ۳۰۲۵ ریال اســت. این رقم برای ســال مالی منتهی بــه ۱۴۰۱ مبلغ ۲۸۸۹ ریال 

اعلام شد. / کارگزاری بانک سپه

»خپویش« آماده سرمایه گذاری 

گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۱/۳۱ بانک سینا که با 
نماد »وسینا« در بورس فعالیت دارد، بررسی شد.

بانک ســینا در عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۱/۳۱ از محل تســهیلات 
اعطایی، ســپرده گذاری، اوراق، ســرمایه گذاری و کارمزدهــای دریافتی مبلغ 
۸,۱۹۵,۹۵۷ میلیــون ریــال درآمد محقق کرد. بر این اســاس، بانک ســینا 

در عملکــرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۱/۳۱ از محل تســهیلات اعطایی، ســپرده گذاری، اوراق، 
ســرمایه گذاری و کارمزدهای دریافتی مبلغ ۸,۱۹۵,۹۵۷ میلیون ریال درآمد محقق کرده و از محل 
هزینه مالی، ســود سپرده ها و کارمزدها مبلغ ۴,۲۳۵,۲۶۳ میلیون ریال هزینه شناسایی کرده است.
بانک در این ماه تراز مثبت ۹۴ درصد را ثبت کرده است. »وسینا« با سرمایه ثبت شده ۲۵,۳۸۳,۸۵۰ 
میلیون ریال طی عملکرد ۱ ماهه سال مالی منتهی به ۱۴۰۲/۱۲/۲۹ مبلغ ۸,۱۹۵,۹۵۷ میلیون ریال 

درآمد داشته و مبلغ ۴,۲۳۵,۲۶۳ میلیون ریال هزینه شناسایی کرده است.

وردین  ثبت تراز مثبت 94 درصدی »وسینا« در فر

سود هرسهم کاوه در سال۱۴۰۲ برابر با ۲. ۶۹۷ریال خواهد بود.
سهام شرکت فولاد کاوه جنوب کیش با نماد کاوه دربازاردوم بورس اوراق بهادار تهران فعالیت دارد.

قیمت هر سهم این شرکت به صورت تعدیل شده از۱،۰۱۹ریال در ابتدای سال۱۳۹۸،به قیمت ۱۲، 
۸۸۰ریالدرتاریخ ۲۷ اردیبهشــت ۱۴۰۲رسیده اســت و در طی این مدت حدود ۱۱۶۴ درصدرشد 
داشته است. بیشترین قیمت این سهم در۱۰ اردیبهشت۱۴۰۲ برابر با۱۳،۹۴۰ریال بوده است. سود 
هرســهم کاوه در ســال۱۴۰۲ برابر با ۲. ۶۹۷ریال خواهد بود. سود هر سهم شرکت برای دوره مالی 

منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۱۰۱۲ ریال است. / کارگزاری رضوی

ید سهم »کاوه« چقدر است؟ یسک خر ر

رشد درآمد فروش »شگویا«
شرکت پتروشیمی تندگویان در دومین ماه از سال 
جاری توانســت با فروش انواع محصــول در بازار 
داخلی مبلغ ۲۷,۵۳۸,۴۹۳ میلیــون ریال درآمد 
کســب کند که نســبت به فروردین ماه ۳ درصد 
افزایش داشته است. این شرکت در نخستین ماه از 

سال جاری مبلغ ۲۶,۷۳۹,۹۲۹ میلیون ریال درآمد از فروش محصولات 
خود کسب کرده بود. 

مقدار فروش شــرکت تقریبا در همان سطح فروردین ماه و اندکی کمتر 
بود ولی به دلیل رشــد نرخ ها توانست افزایش ۳ درصدی درآمد را ثبت 
کند. »شگویا« در فروردین ســال جاری مقدار ۵۴,۸۰۶,۸۰۰ کیلوگرم 
محصــول در بازار داخلی به فروش رســاند  و در اردیبهشــت ماه نیز 
۵۴,۶۶۲,۶۶۸ کیلوگرم محصول به فروش رساند.  بیشترین  توانست 
فروش شرکت در اردیبهشت ماه را گرید الیاف با ۲۷,۸۷۷,۲۴۸ کیلوگرم 
و  بعــد از آن گرید بطری با ۲۳,۵۴۱,۰۹۴ کیلوگرم تشــکیل می دهد. 

همچنین مقداری هم نرخ پلی اســتر فروخته اســت که تقریبا مشابه 
فروردین ماه است. 

باتوجه به اینکــه تمامی محصولات این شــرکت در بورس کالا عرضه 
می شــود، در ماه جاری به دلیل افزایش رقابت، نرخ های فروش افزایش 
یافته اســت. با ممنوعیت صادرات گرید الیاف توسط نهادهای نظارتی، 
عمده محصولات شــرکت در بازار داخل عرضه می شود. گرید بطری و 
گرید الیاف، دو محصول پرفروش شــرکت هستند که در اردیبهشت ماه 
سال جاری با نوسان قیمت معامله شدند. گرید الیاف در نرخ ۳۸۷,۹۲۶ 
ریــال در هر کیلــو و گرید بطری در نــرخ ۶۲۵,۰۸۰ ریال در هر کیلو 
معامله شــدند در حالی که در فروردین ماه سال جاری گرید بطری در 

نرخ ۵۷۹,۶۵۷ ریال و گرید الیاف  در نرخ ۴۰۰,۴۶۷ ریال معامله شدند. 
بــه این ترتیب گرید بطری با افزایش نــرخ و گرید الیاف با کاهش نرخ 
همراه شــده است. به نظر می رسد افزایش نرخ در سال جاری نیز ادامه 
یابد هر چند که محصولات این شــرکت فصلی بوده و در زمستان تقاضا 

برای گرید الیاف بیشتر می شود و به تبع آن قیمت نیز بالاتر می رود. 

بررسی دو ماهانه 
شــرکت پتروشیمی تندگویان در دو ماه نخست از سال جاری توانست 
در مجموع ۱۰۹,۴۶۹,۴۶۸ کیلوگرم محصول به ارزش ۵۴,۲۷۸,۴۲۲  
میلیون ریال بفروشــد. این شرکت در مدت مشــابه سال قبل مقدار 
۱۱۰,۲۸۵,۳۵۱ کیلوگــرم محصول بــه ارزش ۳۶,۵۱۳,۶۵۴ میلیون 
ریال فروخته بود. به این ترتیب درآمد شرکت از فروش محصولات در 
دو ماه نخست از سال جاری نسبت به مدت مشابه سال قبل ۵۰ درصد 
رشد داشته است در حالی که مقدار فروش شرکت ۷ درصد کمتر شده 
است. بدین ترتیب رشد درآمد شرکت مرهون افزایش نرخ محصولات 

در سال جاری بوده است.

مقایسه عملکرد ماهانه 

درصد اردیبهشت 1402فروردین 1402اسفند 1401شرح
تغییر 

3 -۴۸,۱۲۲,۵۲۳۵۴,۸۰۶,۸۰۰۵۴,۶۶۲,۶۶۸مقدار فروش

۱۹,۳۷۷,۶۶۹۲۶,۷۳۹,۹۲۹۲۷,۵۳۸,۴۹۳3مبلغ فروش 

    6,840

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

  65,415
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 1,828
سهام

2,912 
سایر
 258  1,588

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۳.۶۸

۳.۲۰

۱.۶۰

۱.۵۰

۰.۹۹

۰.۸۰

۰.۶۹

۰.۶۵

۰.۶۴

۰.۶۳

٪
امین تدبیرگران فردا

واسطه گری مالی یکم

سپهر خبرگان نفت

بازده ثابت

ارمغان یکم ملل

خزانه داریوش

توسعه فراز اعتماد

با درآمد ثابت آریا

اندوخته آمیتیس

دارا الگوریتم

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

٪۸

٪۸

٪۷

٪۶

٪۵

٪۵

٪۵

٪۴

٪۴

٪۴۰

سایر صنایع
فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

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

خودرو و ساخت قطعات
استخراج کانه های فلزی

سیمان، آهک و گچ
سایر دارائی ها

رضا حامدی فر
بازار کارشناس 
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نــرخ بــاروری جهانی به 
شــدت کاهــش یافته که 
پیامدهای اقتصادی عمیقی 
داشــت.  به همراه خواهد 
مجله »اکونومیســت« در 
شــماره اخیر خود با طرح 
این پرسش که آیا کاهش 
نــرخ زاد و ولــد، چهــره 

جهان را تغییر خواهد داد، نوشــته است: در 250 سال 
گذشته یعنی از زمان انقلاب صنعتی تاکنون، جمعیت 
جهان همچون ثروت آن به شدت افزایش یافته است. با 
این حال، پیش بینی می شود برای نخستین بار از زمان 
همه گیری بیماری »مرگ ســیاه« )بیماری طاعون که 
در ســده 14 میلادی در آســیا و اروپا شیوع یافت و به 
دلیل مرگ بیــش از 75 میلیون نفر، لقب مرگبارترین 
همه گیری تاریخ را به خود اختصاص داد( جمعیت کره 
زمین با کاهش روبه رو شود. علت این روند، افزایش مرگ 
و میر نیســت بلکه کاهش زاد و ولد اســت. در واقع، در 
بسیاری از نقاط جهان نرخ باروری )میانگین تعداد زایمان 

به ازای هر زن( در حال کاهش است.

در شصت و نهمین سالگرد 
 Fortune انتشار فهرست
500 نشــریه »فورچون«، 
شــرکت های  بزرگتریــن 
آمریکایی بر مبنای میزان 
درآمــد در ســال 2022 
معرفی شده اند. نکته جالب 
توجه اینکه 10 شرکت اول 

این فهرســت که در مجموع 3.7 تریلیون دلار درآمد 
داشــته اند، در همه بخش های زندگــی روزمره مردم 
آمریکا حضوری همه جانبه دارند. این 10 شرکت برتر )و 
درآمدشان( عبارتند از وال مارت )611.3 میلیارد دلار(، 
آمازون )513.9 میلیارد دلار(، اکسون موبیل )413.6 
میلیارد دلار(، اپل )394.3 میلیارد دلار(، یونایتد هلث 
گروپ )324.1 میلیارد دلار(، سی وی اس هلث )322.4 
میلیارد دلار(، برکشــایر هثــوی )302 میلیارد دلار(، 
آلفابــت )282.8 میلیارد دلار(، مک کســون )263.9 
میلیارد دلار( و شورون )246.2 میلیارد دلار(. شرکت 
وال مارت برای یازدهمین سال پیاپی لقب پردرآمدترین 

شرکت آمریکا را از آن خود کرده است.

تامین مالی هنر هفتم از بورس
تامین مالی فعالیت های تولیدی از طریق بازار سرمایه هر روز ابعاد 
تازه تری پیدا می کند. در حال حاضر تامین مالی برای فعالیت های 
تولیدی از طریق بانک ها به دلایل متعدد چندان مقرون به صرفه 

نیست. اما روش تامین مالی بورسی از مزیت های زیادی برخوردار است.
»کتاب ابزارهای نوین تامین مالی تئاتر و ســینما از طریق بورس« نوشــته امین 

آذریــان، دارای مــدرک MBA و کارشناســی ارشــد مدیریــت و 
تهیه کننده فیلم، نگاهی بــه موضوع تامین مالی پروژه  های هنری از 
بورس دارد. در این کتاب، حســین عبده تبریزی، دبیرکل پیشــین 
بورس و کارشــناس ارشــد امور مالی، همچنین مســعود کیمیایی، 
کارگردان نام آشنای سینما به ارائه دیدگاه های خود در زمینه تامین 

مالی هنر هفتم از بورس پرداخته اند.
در مقدمه این کتاب که انتشــارات دنیای تصویر آن را منتشر کرده، 

آمده است:
در ســال های گذشــته، تجربه های مختلفی در زمینۀ تهیه کنندگی 
در حــوزۀ تئاتر و برنامه های تولیدی تلویزیونی داشــتم و با توجه به 

صحبت هایی که با عوامل پشِت صحنه و جلوی دوربین صورت می گرفت، دریافتم 
که همیشــه یکی از دغدغه های مهم آنها، مســالۀ تأمین مالی برای راه اندازی یک 
پروژه اســت. مبالغ خرد تا کلان، باتوجه بــه نوع پروژه ای که هر فرد مدنظر دارد، 
همیشــه از مهمترین دغدغه ها بوده است. تأمین مالی، در ایران، در راه اندازی یک 
پروژۀ هنری در ســینما، تئاتر، تلویزیون، و حتی حوزۀ موسیقی یا نمایش خانگی 
همچنان به صورت سنتی انجام می شود؛ به این معنا که یک حامی مالی )اسپانسر/ 
پشــتیبان( با توجه به حمایتی که انجام می دهد، درخواســت هایی از پروژه دارد، 

نظیر تبلیغات، انتخاب بازیگر، دســت بردن در نمایشــنامه و فیلمنامه و نظیر آن. 
این امر، قطعًا در کیفیت پروژه و رضایت عوامل نقش بســزایی دارد. متأسفانه در 
بسیاری از پروژه ها، در انتهای کار، یا عوامل پروژه از بابت اجرای غیرحرفه ایِ پروژه 
توســط ســرمایه گذار یاحامی مالی ناراضی اند، یا آنچه در ذهن حامی مالی پروژه 
وجود داشته میسر نشده است. در کتاب حاضر، مشکلات افراد حرفه ای یا تازه وارِد 
این عرصه یا کســانی که در آینده وارد این حوزه می شــوند را بررسی می کنیم و 
ســعی داریم با ایجاد حلقۀ ارتباطی میان حــوزۀ مالی و حوزۀ هنری، تأمین مالیِ 
حوزۀ هنری در دنیا و سپس روش های تأمین مالی پروژه های هنری 
با اســتفاده از ابزارهای نوین تأمین مالی ازطریق بورس را بررســی 
کنیم. یکی از مهمترین زیرســاخت های پروژه های ماندگار، آشنایی 
با بازارهای مالی اســت و اســتفاده از ابزارهای موجود در این بازارها 
می تواند به تفکیک پروژه هــای هنری و تجاری کمک کند تا هر دو 
طرف بتوانند از میان ابزارهای موجود، مدل موردنظر خود را انتخاب 
کنند و با گرفتن حمایت مالی، یا تأمین مالی ازطریق بورس، و یا به 

صورت سنتی، پروژۀ موردنظر خود را به سرانجام برسانند.
بررســی راه های تأمین مالی و ابزارهای نویــن آن در حوزۀ هنری، 
با هدف ارائه راهکارهای عملی و توســعۀ نظام مند انجام می شــود. 
پژوهش هایــی کــه تاکنون در این حوزه انجام شــده، بیشــتر آسیب شناســی و 
مجموعه ای از نبایدها را بررسی کرده است، در حالی که مفاهیم ارائه شده در این 
کتاب می تواند گامی مؤثر و رو به جلو باشد. بنابراین بر آنیم تا اطلاعات و مفاهیم 
گردآوری شــده را به صورت طبقه بندی شده، در دسترس همۀ عزیزان قرار دهیم. 
امید است که مطالعه و بررسی راه های تأمین مالی بتواند به پروژه ها، عوامل و همۀ 
هنردوستان، در راستای انسجام بخشی و توسعۀ این حوزه کمک کند. بازار سرمایۀ 

ایران باید به سمت تأمین مالی ازطریق ابزارهای نوین مالی حرکت کند.
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یادداشت
انرژی بازار  در  قیمتی  شاخص های  ویژگی  

باتوجــه بــه اهمیــت جایــگاه نفت و 
فرآورده هــای نفتی و ســایر حامل های 
انــرژی در صنایع، وجــود منابع قیمتی 
معتبر بــرای تولیدکننــدگان و مصرف 
کننــدگان آن هــا ضــروری اســت. از 
ســال های دور تا به امروز کشــورهای 

مختلف که سهمی از تولید یا مصرف این کالاها داشته اند همواره نیاز وجود 
شــاخص های قیمتی مرجع را درک کرده اند. از میان آن ها کشــورهایی با 
بیشترین سهم از بازار با راه اندازی بازارهای آتی و مدیریت بهتر بازار نقد به 

سمت ایجاد شاخص های قیمتی رفته اند.
کارکردهای شاخص های قیمتی حامل های انرژی به شرح زیر است:

1. وجود یک بازار مرجع جهت کشف نرخ محصول در مبادلات
2. رفع شــکاف اطلاعاتی قیمت در بازارهــای مختلف محصول در مناطق 

مختلف جغرافیایی
3. کاهش فرصت های آربیتراژی و دلالی در بازار محصول

4. جلوگیــری از افزایش قیمت کاذب محصول در نتیجه عدم شــفافیت 
اطلاعات قیمتی

5. پیش بینی  پذیری قیمت محصول و شفافیت در داده های قیمتی آن
شــاخص های قیمتی بــا کارکردهای عنوان شــده از مهمترین مولفه های 
ایجاد بســتر مناسب در جهت توســعه بازار حامل های انرژی هستند. این 
شاخص ها برای اینکه بتوانند کارکردهای مذکور را محقق کنند باید دارایی 

ویژگی هایی باشند. از جمله این ویژگی ها عبارتند از:
1. دقت بالای گزارش های قیمتی معاملات در دوره های زمانی معین در گذشته

2. رویکرد کاملا بیطرفانه و بدون غرض ورزی در اعلام قیمت
3. پرهیز از جهت دهی به روند قیمت کالا در آینده

4. شفافیت در روابط کمی و مولفه های تعیین کننده قیمت کالا
5. دسترسی آسان برای تمامی فعالان بازار

تمامی کشورهایی که تولیدکننده یا مصرف کننده بزرگی برای یک کالای 
مشخص هستند، به منظور ایفای نقش خود در تعیین قیمت کالا اقدام به 
راه انــدازی بازارهای نقد و آتی مربوط به آن کالا می کنند. با توجه به وجود 
بــازار نقد فرآورده ها در بازار فیزیکی بورس انرژی ایران و راه اندازی گواهی 
ســپرده کالایی این فرآورده ها امکان ایجاد شاخص قیمتی در بازار آتی با 
راه اندازی قراردادهــای آتی وجود دارد. با راه اندازی قراردادهای آتی، علاوه 
بر بورس های CME و ICE مراجع قیمتی جدیدی شکل خواهد گرفت که 

مربوط به قیمت محموله های داخلی و صادراتی کشور ایران خواهد بود.

محسن محبتی
انرژی مشتقات  بازار  کارشناس 

مدیرعامل شرکت تامین سرمایه نوین خبر داد:

برنامه انتشار 7 هزار میلیارد تومان اوراق شرکتی
نگین عظیمی

ر خبـر  نــگا

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

f

021 -41674000  

داوود رزاقــی، مدیرعامل شــرکت تامین 
ســرمایه نوین در گفت وگو بــا هفته نامه 
اطلاعات بورس به بررســی عملکرد شرکت 
پرداخت و همچنین در ادامه با نگاهی به وضعیت بازار سرمایه 
افزود به نظر نمی رســد اتفاقات سال 1399 باز هم در این بازار 
تکرار شــود و همچنین اینکه هیچگونه تشابهی نسبت به آن 
ندارد، در حال حاضر اگر سرمایه گذاران تنها به این نکته توجه 
کنند که روند رشــد قیمت ها نیز در بازار مسکن، ارز و طلا چه 
میزان بوده است و بازار سرمایه نسبت به آن چه میزان عقب تر 
است، به نظر می رسد بازار خوبی برای سال 1402 داشته باشیم 

و همچنین اینکه با یک روند آرامی رو به رشد است. 
***

* عملکرد شــرکت تامین سرمایه نوین را در سال گذشته 
چگونه ارزیابی می کنید؟

در حال حاضر »تنوین« هشت درصد از سهام بازار صنعت را در اختیار 
خود دارد و شــرکت موفق شد در ســال 14۰1 سود خالص 1۸.5۸2 
میلیارد ریال و ســود خالص تلفیقی 1۸.۹4۷ میلیارد ریال و بازدهی 
حقوق مالکانه 4۸ درصد را کســب کند که در بین تامین سرمایه های 
فعال دربازار سرمایه، تقریبا بیشــترین میزان سود تاکنون بوده است. 
البتــه این درآمد بابت انتشــار اوراق و مدیریت صندوق ها و همچنین 

خرید و فروش و سرمایه گذاری ها حاصل شد.

* برای ســال جدید چه برنامه های توسعه ای را در دست 
اقدام دارید؟

عمــده اهدافی که برای ســال آینده نیز در نظر گرفته شــده، تداوم 
ایــن موضوع اســت. همچنین امید می رود در چارچوب اساســنامه و 
فعالیت هایی که برای مجموعه تعریف شده و پیش بینی بودجه بتوانیم 
این روند را در ســال آینده نیز ادامه دهیم. همچنین در ســال جدید 
etfصندوق نهال رشــدی خواهد شد که بر روی آن بسیار برنامه ریزی 
شــده و امید می رود که بتوانیم منابع خوبی را در بازار سرمایه جذب 
کنیم. آغــاز فعالیت بازارگردانی صندوق پالایش یکم از آبان ماه باعث 

شد P/NAV صندوق از ۶۷ به ۹۷ درصد افزایش پیدا کند و همچنین 
کارمزد بازارگردانی ۰.3 درصد کل AUM صندوق ها اعلام شده است. 
بعدی بحث رسیدن p/nav  صندوق پالایش است که امید می رود در 
سال جاری به آن برســیم و جزو اهداف جدی ماست. از دیگر اهداف 
در ادامه انتشــار ۷هزار میلیارد تومان اوراق بدهی برای مجموعه های 

مختلف است.

* بــرای ورود صندوق های جدید به بازار ســرمایه چه 
برنامه هایی در دستورکار است؟

برای ورود صندوق های جدید لازم است که از بانک مرکزی مجوز اخذ 
شود و این جزو برنامه ها اســت که شرایط تاسیس و ایجاد صندوق ها 
تسهیل شــود. راه اندازی صندوق های متنوعی مدنظر ماست همچون 
صندوق طلا، اهرمی، شاخصی، بخشی اما اگر اینکار انجام نشود باید با 
توجه به نظرات هیــات مدیره یکی از صندوق ها را تبدیل به صندوقی 
کنیم که اولویت کاری ماست. حجم منابع صندوق های سرمایه گذاری 
تنوین در ســال 14۰1 مبلغ 3۶3 هزار میلیارد ریال بوده اســت، 1۰ 
صنــدوق تحت مدیریت »تنوین« بوده که حدود پنج درصد ســهم از 

بــازار در حوزه صندوق ها نیز در اختیار شــرکت اســت. حجم تأمین 
مالی انجام شــده توسط تامین ســرمایه نوین از زمان تأسیس تاکنون 
331.4۶۰ میلیارد ریال بوده که در سال گذشته تأمین مالی ۶۹.۸۰۰ 

هزار میلیارد ریالی مبتنی بر بدهی و سرمایه انجام داده است.

* میزان سود "تنوین" در سال گذشته چه میزان بود؟
»تنوین« در ســال گذشــته و با سرمایه ثبت شــده 24 هزار و 5۰۰ 
میلیارد ریــال مبلغ 1۸,۹4۷,1۸3 میلیون ریال ســود خالص محقق 
کرد و در گــزارش تلفیقی نیز معادل 1۸ هــزار و ۹4۷ میلیارد ریال 
ســود شناسایی کرده که نسبت به مدت مشــابه سال قبل 5۷ درصد 
رشــد داشته است. همچنین برای سال 14۰2 سود پایدار هزار و ۶۰۰ 
میلیارد تومان پیش بینی می شــود و شرکت سعی دارد بانک را برای 

انجام افزایش سرمایه از محل مطالبات در سال 14۰2 متقاعد کند.

* سهم تامین سرمایه نوین در اوراق بدهی چقدر است؟
سهم تامین سرمایه نوین در اوراق بدهی ۸ درصد بوده است و در سال 
14۰1 در اوراق مشارکت شهرداری تبریز، اوراق مرابحه وزارت اقتصاد، 
اوراق اجاره ســهام گروه پتروشــیمی تابان فردا، اوراق اجاره ســهام 
شــرکت توسعه مالی مهر آیندگان، اوراق تبعی سرمایه گذاری مهرگان 
تأمین پارس، اوراق تبعی گروه مالی ملل و اوراق مرابحه شرکت فولاد 
خوزستان ســهیم بوده است. همچنین شرکت در سال گذشته 125۰ 

میلیارد تومان اوراق سرمایه ای داشته است.

* ارزیابی شما از روند بازار سرمایه چیست؟
به نظر نمی رســد اتفاقات ســال 13۹۹ باز هم در این بازار تکرار شود و 
همچنین اینکه هیچگونه تشابهی نسبت به آن ندارد، در حال حاضر اگر 
ســرمایه گذاران تنها به این نکته توجه کنند که روند رشد قیمت ها نیز 
در بازار مســکن، ارز و طلا چه میزان بوده است و بازار سرمایه نسبت به 
آن چه میزان عقب تر است، به نظر می رسد بازار خوبی برای سال 14۰2 

داشته باشیم و همچنین اینکه با یک روند آرامی رو به رشد است.
 ادامه در صفحه10
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ح جدید بیمه ایران ونمایی از سه طر ر
بیمه ایران از از ســه طرح نوین »سامانه نظرسنجی و آزمون ساز«، »بیمه 
طرح پیمان« و »اپلیکیشن بیمه ایران من« به عنوان جدیدترین  طرح های 

این شرکت در نمایشگاه بین المللی صنعت مالی رونمایی کرد.
در مراســمی ویژه با با حضور مجید بهزاد پــور رئیس کل و  علی بنیادی 
نائینی، عضو هیات عامل و معاون طرح و توســعه بیمه مرکزی ، شــریفی 
رئیس هیات مدیره و مدیرعامل ، ســید محمد ناصر مبرقعی و اســماعیل 
مهدوی نیا اعضای هیات مدیره بیمه ایران و مسعود بادین مدیر عامل بیمه 

آسیا  از این طرح های جدید و ابتکاری رونمایی شد.
در " ســامانه  نظرسنجی و آزمون ساز " این شرکت ، امکاناتی برای ارزیابی 
میزان رضایت مشــتریان و ذینفعان از محصــولات و خدمات بیمه ایران ،  
نظرسنجی در خصوص هر نوع فعالیت و عملکرد از کارکنان و …،  قابلیت 
ارائه گزارش های کاربردی و پویا جهت تصمیم گیری و تعیین سیاست ها و 
خط مشی ها ،  جمع آوری داده های رضایت مشتری  و تحلیل داده ها،  ایجاد 
ســناریوها و پرسشنامه های متنوع و  برگزاری نظرسنجی و رضایت سنجی 
به صورت داینامیک در نظر گرفته شــده است .در " اپلیکیشن  بیمه ایران 
من " نیز ، خدمات مختلف بیمه ای برای  صدور و پرداخت خســارت برای  
بیمه گزاران ، زیان دیدگان و تمامی مشــتریان در نظر گرفته شــده و همه 
مردم عزیز کشورمان، با نصب این اپلیکیشن، می توانند بدون نیاز به حضور 
در شــعب و مراکز خســارتی بیمه ایران،  از خدمــات  پذیرش و پرداخت 
خســارت در محل، نرخ دهی بیمه نامه خرید و تمدید بیمه نامه، پرداخت 
اقســاط بیمه نامه ، اســتعلام اصالت بیمه نامه از ســامانه بیمه مرکزی  و 

درخواست نمایندگی به صورت برخط و غیر حضوری استفاده کنند.

وش ۹۱ درصدی »وتعاون«  رشد فر
شــرکت بیمه تعاون در اردیبهشت ماه امسال رشد فروش ۹۱ درصدی و در 
۲ ماه نخست امسال هم رشد ۶۳ درصدی را ثبت کرد و تراز عملکردی این 
بیمه گر در اردیبهشــت به ۱۲۴ درصد و در ۲ ماه نخســت سال هم به ۸۶ 
درصد رســید. این تازه آغاز یک ماراتن بیمه تعاون برای رسیدن به هدف 

۳۰هزار میلیارد ریالی تا پایان سال ۱۴۰۲ خواهد بود.
یونس مظلومی، مدیرعامل بیمه تعاون هدف فروش امســال این شرکت را 
بیش از ۳۰ هزار میلیارد ریال اعلام کرده که نســبت به ســال گذشته ۶۴ 
درصد رشد را نشان می دهد حالا و پس از گذشت ۲ ماه از سال فروش این 
شرکت با رشــدی ۶۳ درصدی نسبت به مدت مشابه سال گذشته به رقم 
۲ هزار و ۵۸۹ میلیارد و ۱۴۹ میلیون ریال رســیده است.این گزارش نشان 
می دهد که حق بیمه تولیدی بیمه تعاون در اردیبهشــت امسال نسبت به 
مدت مشــابه سال گذشته ۹۱ درصد رشد کرده و به رقم یک هزار و ۵۹۱ 
میلیارد و ۷۸۵ میلیون ریالی رسیده است.این شرکت بیمه تعاونی در ۲ ماه 
نخست امسال بالغ بر یک هزار و ۳۸۸ میلیارد و ۹۰۹ میلیون ریال خسارت 
به بیمه گزاران و زیان دیدگان پرداخت کرده و نســبت خسارت این شرکت 

در پایان اردیبهشت سال ۱۴۰۲ به ۸۳ درصد رسیده است.

کوتاهازبیمهها

  مدیـر عامـل بانـک ملـی ایـران در حاشـیه 
مالـی  صنعـت  المللـی  بیـن  نمایشـگاه  پانزدهمیـن  افتتـاح  آییـن 
)بورس،بانـک و بیمـه( ضمـن بازدیـد از غرفـه ایـن بانـک، بـر لـزوم 
اسـتفاده از فرصت هـای ایـن نمایشـگاه بـرای معرفـی هـر چه بیشـتر 

عملکـرد و خدمـات بانـک بـه مراجعـه کننـدگان، تاکیـد کـرد.
ابوالفضـل نجـارزاده در ایـن بازدیـد کـه رییس و اعضای هیـات مدیره 
و هیـات عامـل نیـز حضـور داشـتند، بـا گفـت و گـوی صمیمانـه بـا 
بازدیدکننـدگان از غرفـه بانـک، بیـان کـرد: مشـتری مـداری، بـاور 
عمیـق و ریشـه داری در بانـک ملـی ایران اسـت و عملکـرد این بانک 

در حـدود یـک قـرن فعالیـت، بیانگـر ارتباط عمیـق این نهـاد مالی با 
اسـت. مردم 

وی بـا اشـاره بـه جذب مشـتریان در بخش بانکـداری جامع و خدمات 
 ارزی، گفـت: نبایـد منتظـر مانـد تـا مشـتریان ایـن بخـش، بـه غرفه

 بانـک مراجعـه کننـد، بلکـه بایـد ترتیبـی اتخـاذ شـود تا آنها پاسـخ 
 نیـاز خـود را در خدمـات و عملکرد بانک یافته و نسـبت بـه همکاری، 

مشتاق شوند.
 نجـارزاده بـا تاکیـد بر حضور مدیـران بانـک در این نمایشـگاه گفت: 
حمایـت از تولیدکننـدگان، راهبـرد تغییرناپذیـر بانـک ملـی ایـران 

اسـت و ایـن نمایشـگاه فرصتی اسـت تا بانـک، چتر حمایتـی خود بر 
صنایـع بورسـی را گسـترده تر سـازد.

گفتنی اسـت در غرفه بانک ملی ایران در این نمایشـگاه، شـرکت های 
داده ورزی سـداد، پرداخـت الکترونیک سـداد، فینـوداد، صرافی بانک 
ملـی ایـران، کارگـزاری بانـک ملی ایـران، گروه سـرمایه گـذاری مدار 
و پیشـگامان پویـا حضـور داشـته و  خدمـات و توانایـی هـای ایـن 

بخش هـا معرفی شـدند. 
در ایـن غرفـه همچنیـن خدمـات بانـک در بخـش بانکـداری جامع و 

خدمـات ارزی در میـر بیزینـس بانـک روسـیه، معرفی شـد.

حمایت بانک ملی ایران از صنایع بورسی

بانک ســپه بر اســاس گزارش سالانه اقتصادی شبکه شــاپرک موفق به کسب 
بالاترین اختلاف مثبت ســهم تعدادی بین سالهای ۱۴۰۰ و ۱۴۰۱ و رتبه دوم 
در بین ۳۲ بانک و موسســه مالی اعتباری پذیرنده تراکنش های شبکه پرداخت 

در تعداد تراکنش ها شد.
این بانک با کســب اختلاف مثبت ۴.۶۱ درصدی بالاترین اختلاف مثبت سهم 

تعدادی بین سالهای ۱۴۰۰ و ۱۴۰۱ و بیشترین اختلاف تعدادی مثبت برای ابزار کارتخوان فروشگاهی 
را بدست آورد.بانک سپه همچنین با کسب سهم ۱۴.۷۳ درصدی از بازار بانک های پذیرنده برحسب 
تعداد تراکنش های شــبکه پرداخت در ســال ۱۴۰۱ ، در جایگاه دوم و در زمره سه بانک برتر کشور 

قرار گرفت.
بر اساس گزارش سالانه شاپرک مربوط به عملکرد شبکه پرداخت در سال ۱۴۰۱ بالغ بر ۴۴ میلیارد 
تراکنش با ارزش نزدیک به ۹ هزار و ۲۶۵ میلیارد تومان در شبکه الکترونیکی پرداخت انجام شده و 
از میان ابزارهایی که شــبکه پرداخت از آن پشتیبانی می کند، کارت خوان های فروشگاهی محبوب 
 تریــن ابزار با بیش از ۹۱ درصد از تراکنش ها هســتند و ابزارهای پذیــرش اینترنتی و موبایلی در 

رتبه های بعدی قرار دارند.

کسب رتبه برتر بانک سپه در تعداد تراکنش ها
پســت بانک ایران و بانک دی با هدف ارائه خدمات بانکی متقابل به مشــتریان 
 هــر دو بانک، در تاریخ ۱۷ خردادماه ســال جاری، قرارداد همکاری یک ســاله 

امضا کردند.
ایــن قرارداد با هدف اجرای عملیات بانکی متقابل برای مشــتریان هر دو بانک، 
شامل واریز، برداشت نقدی، چک و دریافت اقساط تسهیلات به صورت لحظه ای 

و در چارچوب ضوابط و دستورالعمل های بانک مرکزی ج.ا.ا و سایر اسناد بالا دستی به امضا رسید
 بر اساس این قرارداد، طرفین متعهد شدند پس از انعقاد قرارداد نسبت به ایجاد بستر نرم افزاری، سخت 
افزاری، ارتباطی و عملیاتی اقدامات لازم را انجام دهند. همچنین هر دو بانک نسبت به پرداخت مبلغ 
چک های مشتریان بانک مقابل و انجام واریز وجه به حساب مشتری، نزد بانک مقابل با رعایت ضوابط 
و مقررات بانک مرکزی ج.ا.ا )قانون مبارزه با پولشویی و تامین مالی تروریسم( اقدام می کنند. بر اساس 
این قرارداد، هر دو بانک باید نســبت به آماده سازی زیرســاخت لازم برای ارائه سرویس صدور کارت 
نقدی و تغییر رمز در شعب و باجه های خود اقدام کنند.بر اساس این گزارش، پست بانک ایران و بانک 
دی، پیش از این نیز در سال ۱۳۹۹ به منظور افزایش سرعت خدمت دهی، ارتقای دسترسی مشتریان 
به شعب بانک و بهبود کیفیت ارائه خدمات به مشتریان، تفاهم نامه همکاری مشترک امضا کرده بودند.

قرارداد همکاری مشترک پست بانک ایران و «دی» 

افزایش سرمایه » وبصادر«
 در راه است

صــادرات  بانک  مدیرعامــل 
ایران از برنامه این بانک برای 
افزایش ســرمایه از دو طریق 
تجدیــد ارزیابــی دارایی ها و 
همچنین ســلب حــق تقدم 

سهام در ســال ۱۴۰۲ خبر داد و تاکید کرد: بانک 
صادرات ایران با توان بیشــتری نقش مؤثر خود را 
در خدمت به مردم و اقتصاد کشور ایفا خواهد کرد.

ســیدضیاء ایمانی ضمــن بازدیــد از ظرفیت های 
مختلف شرکت های حاضر در پانزدهمین نمایشگاه 
بین المللــی صنعت مالی )بورس، بانک و بیمه(، در 
محل جایگاه این بانک در ســالن ۴۰ نمایشگاه در 
پاسخ به پرسشی در خصوص افزایش سرمایه بانک و 
برنامه های آتی در بازار سرمایه افزود: برنامه افزایش 
ســرمایه بانک صادرات ایران در سال ۱۴۰۲ از دو 
طریق تجدید ارزیابی دارایی ها و همچنین ســلب 
حق تقدم ســهام با مساعدت وزیر امور اقتصادی و 
دارایی صورت خواهد گرفت و بانک در این حوزه با 
افزایش سرمایه و ارتقای کیفیت منابع و همچنین 
اصلاح ساختار مالی، نقش قدرتمندتری در اقتصاد 

کشور ایفا خواهد کرد.
ایمانی پرداخت تســهیلات تکلیفی توسط بانک ها 
را یک تکلیف قانونی عنــوان کرد و افزود: بانک ها 
در کنار حمایت و خدمت به زیرســاخت های کلان 
اقتصادی کشــور، با پرداخت سهم قابل توجهی از 
این تســهیلات منشــاء خدمات زیادی به جامعه 
هستند و این روند در بانک صادرات ایران در سال 
گذشته با پرداخت بیش از ۳۴۰ هزار میلیارد ریال 
وام قرض الحسنه و تسهیلات حمایتی منشاء برکات 
زیادی بوده اســت که علاوه بر کمک به تشــکیل 
خانواده  و ازدواج و فرزندآوری و ســایر بخش های 
اقتصــاد مقاومتــی، در رونــق مشــاغل خانگی و 

 بنگاه هــای کوچک و متوســط نیز نقــش موثری 
داشته است.

مدیرعامــل بانــک صــادرات ایــران همچنین در 
خصــوص وظیفه بانک هــا در مهار تورم و رشــد 
تولیــد نیز گفت: بانک ها در حمایت از حوزه تامین 
 سرمایه در گردش و سرمایه ثابت واحد های تولیدی 
نقــش محوری دارنــد. اگر حمایــت بانک ها برای 
تامیــن نقدینگی نباشــد، تولید با مشــکل مواجه 
 می شــود. بانک هــا بــا توجه بــه منابعــی که در
 اختیار دارنــد، تلاش ویژه ای برای تحقق شــعار 
ارزشــمند ســال یعنی مهار تورم و رشد تولید، به 

کار گرفته اند.

ســفته الکترونیک به عنوان خدمتی جدیــد از بانک تجارت برای 
تسهیل فرآیند اعطای تسهیلات غیرحضوری، در مرحله آغازین، در 

اپلیکیشن باجت این بانک رونمایی شد.
فرآیند پیاده سازی سرویس ســفته الکترونیک بر پایه زیرساخت 
ارائه شــده از ســوی وزارت امور اقتصادی و دارایی از اواسط سال 

۱۴۰۱ آغاز شد و پس از تایید کارشناسان و مدیران این وزارتخانه در روز 
سه شنبه نهم خردادماه، مجوز عملیاتی کردن سفته الکترونیک، به منظور 
بهره برداری در فرآیند اعطای تسهیلات و اعتبارات برای بانک تجارت صادر 

شد.اشخاص حقیقی دریافت کننده تســهیلات غیرحضوری از 
بانــک تجارت می توانند از این پس از طریق اپلیکیشــن باجت، 
درخواست ســفته الکترونیک را ارائه کرده تا این سفته در وجه 
بانک صادر شــود.بر اســاس آنچه در برنامه ریزی استفاده از این 
خدمــت جدید مورد توجه قرار گرفته، فرآیند امضای ســفته از 
سوی تسهیلات گیرنده و ضامنین به صورت کامل، دیجیتال خواهد بود و 
برای رسمیت آن در مراجع ذی صلاح، یک شناسه خزانه داری به هر سفته، 

بعد از تایید وزارت اقتصاد تخصیص داده خواهد شد.

 برنامه انتشار
 7 هزار میلیارد تومان 

اوراق شرکتی
 ادامه از صفحه9

را چگونه  مــوازی  بازارهــای   *
می بینید؟

در بازارهای موازی نیز باید به یکسری مسائل 
توجه کرد، مسائلی همچون بحث برجام که 
شــایعاتی درخصوص آن شنیده می شود، یا 
اینکه آیا روابط بین المللی کشور بهبود پیدا 
کند یا خیر، مواردی از این دســت در بحث 
ارز و طلا قطعا تاثیرگذار است اما نقدینگی 
موجود در کشور مقداری شرایط را غیرقابل 
پیش بینی کرده است و بیشتر پیش بینی ها 
به این سمت اســت. بنابراین ما شاهد تورم 

برای سال جاری خواهیم بود.

* چه ریسک هایی بازار سرمایه را 
تهدید می کند؟

در حال حاضر بازارسرمایه را عمدتا بازارهای 
رقیب تهدیــد می کند و بعد از آن نرخ ارز و 
نرخ بهره ای که در حــال حاضر قابل پیش 
بینی نیست، اما مهم ترین بخش آن که بازار 
ســرمایه را تهدید می کنــد پیش بینی پذیر 

نبودن اقتصاد است.

ابزار  چندین  اخیر  سال های  در   *
رونمایی شده است. چه تاثیراتی بر 

روی بازار سرمایه داشته اند؟
بازار سرمایه ما عمدتا سنتی است و این باعث 
شــده است که سهام و یکســری ابزارهایی 
همچون حق تقدم مخاطب بیشتری داشته 
باشند و سرمایه گذاران تمایل داشته باشند 

تا برای سرمایه گذاری بیشتر به سمت آن ها 
بروند، در حال حاضر بازار آپشن بسیار بازار 
خوبی اســت و همچنین اختیــار خرید و 
فروش و یا گواهی سپرده ای که بر روی کالا 
آمده اســت و دیگر مواردی که وجود دارند، 

ابزارهای بسیار خوبی هستند.
در بازار سرمایه نیز به دلیل اینکه تمایل به 
سمت ابزارهای قدیمی برای سرمایه گذاری 
وجود دارد حجم بسیار پایینی وجود دارد و 
استقبالی نیز نمی شود. فرضا ممکن است در 
یک روز ســهمی هزارمیلیارد تومان خریدار 
و یا فروشنده داشــته باشد اما جمع اختیار 
۱۵-۱۰ میلیارد تومان اســت، بنابراین، این 
موضوع باعث می شــود کسی به سمت آن 
تمایل نداشته باشد. اما برخی از این اختیارها 
ممکن است در ۳ ماه ســی درصد بازدهی 
داشته باشــد و این باعث می شود که بالاتر 
از حد صددرصد رود اما بســیاری نسبت به 
آن آگاهــی ندارند و هم اینکه حجم خاصی 

ندارند.
همچنیــن چالش هایــی بــرای راه اندازی 
تامین ســرمایه وجود دارد، در ابتدا تامین 
سرمایه هایی که ســهامداران بانکی دارند و 
بعد تامین سرمایه هایی که سهامدارغیربانکی 
دارند. برای تامین سرمایه های بانکی به این 
دلیل که بانک بالا ســر آن ها تحت نظارت 
بانــک مرکزی اســت قانونی تصویب شــد 
که تاســیس هر گونه صندوق باید با مجوز 
بانک مرکزی صورت بگیرد. این باعث شــد 
تا فعالیت ها محدود شود و هرگونه صندوقی 
که تاسیس شد برای گذشته بوده و در حال 
حاضر صندوقی نمی توان تاسیس کرد و یا به 
سختی این امر صورت می پذیرد. این موضوع 
باعث شده تا یک رقابت نابرابر مابین تامین 
سرمایه بانکی و غیربانکی ایجاد شود. تامین 

سرمایه های غیر بانکی می توانند براحتی هر 
نوع صندوقی را می خواهد اعم از شــاخصی، 
اهرمی، بخشــی تاسیس کنند و این یکی از 
چالش هایی است که صنعت تامین سرمایه 
را بــا محدودیت جدی مواجــه می کند و 
امیدواریــم که ایــن محدودیــت در آینده 

برطرف شود.

ســرمایه ها  تامین  چالش های   *
چیست؟

رقابــت به طــور کلی امر خوبی اســت، اما 
رقابت ناسالم همیشــه ضربه خواهد زد. به 
طور مثال سبدها ســایزهای خاص خود را 
دارند و چندین سبد بســیار خوب و موفق 
نیز داشته ایم اما گاها آن سبد یک صندوق 
با نرخ بســیار پــرت و بالایــی دارد و این 
برای مرحله ای اســت که صرفا قصد دارند 
مشتری جذب کنند و در نهایت نیز ممکن 
اســت که نتوانند مشتری جذب کند و این 
باعث می شــود تا در افکار عمومی یک نرخ 
بالایی درج شــود و این موضوع توقع را در 
بین ســرمایه گذاران بالا می بــرد و مجبور 
می شــویم نرخ های بالاتری دهیم در حالی 
که صندوق این نرخ را نساخته است و تنها 
بــرای اینکه رقابت حفظ شــود، عملا یک 
رقابت ناســالمی بر ســر نرخ ایجاد می شود 
 و آن را بــالا می برد و باعث ایجاد ریســک 
درصندوق ها می شــود. چالش بعدی بحث 
خصوصی و یا غیر خصوصی بودن سهامداری 
و به نوعی هیات مدیره مجموعه اســت در 
حال حاضر بخش های خصوصی به آســانی 
کار می کنند از این نظر که دســت آن ها در 
پراخت ها باز اســت اما بــرای ما محدودیت 
وجود دارد و باعث شــده اســت تا احساس 

خطر داشته باشیم.

سفته الکترونیک خدمت جدید « وتجارت»
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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 سالانه شرکت صنعتی نیرومحرکه با مشارکت حداکثری سهامداران 
برگزار شد.

خمحرکه تمام گیربکس های ایران  خودرو را که بیس آن ها گیربکس پژو ۴۰۵ اســت و با 
تغییراتی روی تمام محصولات نصب می شــود، تامین می کند.محصولات شش دنده روی 
رانا و دنا پلاس بسته  شده اند. ۱۵ تا ۲۰درصد محصولات ایران  خودرو، گیربکس اتوماتیک 

دارد و نیرومحرکه ســهم خاصی از آن ندارد. براســاس دستورالعمل ها، ایران  خودرو در دستور کار دارد که این 
گیربکس ها را داخلی ســازی کند. به همین دلیل تولید گیربکس اتوماتیک و  DCT جزء پروژه های شرکت قرار 
گرفته اند. مراحل اولیه پروژه ها انجام شــده اســت و امیدواریم بتوانیم در سال جاری، گزارش خوبی را در مورد 

پیشرفت مورد نظر ایران  خودرو عملیاتی کنیم. 
اگر نیرومحرکه به دنبال حفظ ســهم بازار است، باید به بحث داخلی سازی گیربکس اتوماتیک ورود کند. قصد 
داریم به موضوع موتورسیکلت برقی هم ورود کنیم.  ۱۰۰درصد نیاز ایران  خودرو را تامین می کنیم. ۲۰درصد 
از گیربکس های ساینا را برای سایپا تامین می کنیم. دنده جات تراکتورسازی تبریز توسط شرکت تامین می شود. 

۱۲۰هزار دستگاه دنده کوئیک، ساینا و شاهین که ۳۷درصد از دنده های سایپا می شوند را تامین کردیم.
گیربکس اتوماتیک یکی دو سال است که پیگیری شده، اما هنوز به نتیجه نرسیده است. همکاری با شرکت های 
معتبر به دلیل موضوع تحریم عملیاتی نشده است و مجبوریم این کار را با مهندسان داخلی و بخشی به کمک 
مشــاوران خارجی جلو ببریم. در گیربکسAMT ۸ ماه تاخیر داشتیم که این گیربکس نیمه اتوماتیک است که 
امیدوارم امســال به محصولات ایران  خودرو اضافه شــود. در دو مدل کاملا اتوماتیک منتظر تایید شرکت مادر 

هستیم تا فعالیت هایمان را با شرکت خارجی ادامه دهیم. 
دابل کلاچ و ۷ دنده یکی از آخرین محصولات این صنعت است که ایران  خودرو باید در مورد تولید یا مونتاژ آن 
تصمیم گیری کند. ایران  خودرو در حال تصمیم گیری بین گیربکس اتوماتیک و دابل کلاچ بوده که ساخت آن 
به پس از تصمیم گیری ایران  خودرو موکول شده است. ایران  خودرو در حال ارزیابی محصولی است که خمحرکه 

در دستور کار قرار می دهد. قرارداد سنگینی بین ایران  خودرو شرکت چینی در این  باره منعقد می شود. 
در افق ۱۴۰۴، تولید ۲۰۰هزار دســتگاه گیربکس اتوماتیک را در دســتور کار داریم که بر اســاس نیاز بازار و 
شرایط، امکان افزایش تیراژ تولید وجود دارد. در پایان مجمع عمومی عادی سالیانه شرکت صنعتی نیرومحرکه، 

با تصویب صورت های مالی ۱۱ ریال سود قابل تقسیم تصویب شد.

تقسیم سود 11ریالی »خمحرکه« 
مجمع عمومی عادی سالانۀ شرکت بهمن دیزل با حضور اکثریت سهامداران و هیأت مدیره 

شرکت برگزار شد. 
در این مجمع مطرح شد: تا قبل از شروع دور دوم تحریم ها در سال 96، تولید شرکت در 
محدودۀ ۵ هزار دستگاه بود که سال گذشته توانستیم به سطح قبل از تحریم ها و بالاتر 
از آن برگردیم.  در این ســال در تولید خودرو بیش از دوبرابر و در تولید کاربری نزدیک 

به دوبرابر سال ۱۴۰۰ عمل کردیم. پرسنل شرکت بیش از 6۰ درصد نسبت به سال قبل افزایش یافته است. 
بهمن دیزل لیدر بازار کامیونت است و با وجود کاهش سهم بازار، همچنان با ۳۴ درصد رتبۀ اول را داریم. در 
مینی بوس رشد خوبی داشتیم و با ۴۸ درصد رتبۀ اول هستیم. در بازار کشنده که اولین سال ورود جدیمان 
به آن است توانستیم در بین رقبای با سابقه تر، ۸ درصد سهم بازار بگیریم. فروش شرکت در این سال بیش 
از ۲۰۰ درصد و ســود خالص حدود ۱۰۰ درصد رشد داشته است.  شــرکت برنامه های توسعه ای در ابعاد 
مختلف در دســتور کار دارد که مهمترین آن توســعه محصول است. تنوع بخشی و ورود به همۀ سگمنتهای 
باری با دو پلتفرم فورس )ســبک و نیمه ســنگین( و امپاور )سنگین( هدفگذاری شده است.  محصول جدید 
BD۳۰۰ در بخشــی از بازار عرضه شــده که بازیگر اصلی آن واگن هود بنز است و با توجه به استانداردهای 
جدید و ســطح تکنولوژی آن محصول، به نظر امســال آخرین سال تولید آن خواهد بود و در این بخش بازار 

خوبی برای محصول ما وجود دارد. 
 محصول فورس ۱۲ تن برای پر کردن خلأ بین کامیونت و کامیون ســنگین در نظر گرفته شــده است که به 
تازگی رونمایی شــده و امســال به بازار وارد می شود.در بخش ســبک، محصولات ۳.۸ تن و ۵.۵ تن در حال 
گذراندن تست های اولیه هستند. در این بخش هم محصولات کلاسیک موجود طبیعتاً آخرین سالهای حضور 
 X9 خود در بازار را طی می کنند و فرصت خوبی برای محصولات جدید وجود دارد. محصول کشــندۀ ســنگین
با قدرت ۵6۰ اسب بخار را در مراحل ابتدایی تحقیق و بررسی بازار داریم. بخش کشنده قسمت بزرگی از بازار 
خودروی باری کشــور است و ذائقۀ بازار محصولات با موتور پرقدرت تر است.  در توسعه و داخلی سازی پروژه 
های متعددی داریم که خط بدنه سازی کشنده با ظرفیت سالانه ۱۰ هزار دستگاه، خط شاسی سازی که زنجیرۀ 
تأمین شاسی را سهل و کم هزینه و نزدیک به سایت اصلی کرده است و بهره برداری از سایت جنوبی موسوم به 

پوشینه بافت جهت انبارها از جملۀ پروژه هایی است که به بهره برداری رسیده اند. 
در مجمع عمومی عادی سالانۀ شرکت بهمن دیزل، تقسیم سود ۳۰ تومان به ازای هر سهم تصویب شد.

بهمن دیزل به مجمع رفت

  مجمع عمومی عادی ســالانه شــرکت غلتک 
ســازان سپاهان با نماد فســازان با مشــارکت بیش از 6۱.۸۳درصد از 

سهامداران برگزار شد.
شرکت میزان رشد تولید در سال ۱۴۰۲ را مانند سال ۱۴۰۱ پیش بینی 

می کند که معادل حدود ۲۰درصد است.
از جمله موانع دسترسی شــرکت به اهداف پیش بینی شده می توان به 
اعمال محدودیت برق در فصول گرم و ســرد، سیاست های ارزی بانک 
مرکزی با توجه به صادرات محور بودن شرکت و قیمت گذاری دستوری 
در بورس کالا اشاره کرد.افزایش قیمت آهن اسفنجی و قیمت شمش در 
مقایســه با سنوات قبل، طولانی شدن فرآیند استرداد مالیات و عوارض 
ارزش افزوده ناشی از صادرات، افزایش قابل توجه نقدینگی مورد نیاز به 
دلیل طرح های توســعه ای و ســرمایه در گردش  و عدم هم خوانی تورم 
نهاده هــای تولید با افزایش نرخ ارز و فــروش محصولات، از دیگر موانع 

دسترسی شرکت به اهداف مورد نظر هستند.
شرکت در سال ۱۴۰۱ موفق به ثبت ۴ رکورد ماهانه تولید محصول، ثبت 
۵ رکورد روزانه تولید محصول و ثبت تناژ صادراتی محصول شــمش به 

مقدار ۱۲9۲۰6 تن در سال ۱۴۰۱ شده است.
همچنین شــرکت ســاخت مدل ها و ریخته گری قطعات برای صنایع 
نیروگاهی، سیمانی و معدنی، فولادی و حمل و نقل دریایی را برای اولین 
بار در ایران داشــته است. از جمله اولویت های شرکت می توان به تلاش 
برای کاهش بهای تمام شده اشاره کرد که شرکت در این راستا اقدام به 
افزایش مصرف آهن اسفنجی و راه اندازی خط بازیافت ماسه کرده است.

شــرکت طرح های توسعه ای مانند توسعه انبار محصول شمش، نصب و 
راه اندازی دو دستگاه کوره ۸ مگاوات دارد.

همچنین فســازان جابه جایی، نصب و راه اندازی کــوره 6 تن و افزایش 
ظرفیت سالن مدل سازی CNC را در دستور کار خود دارد.

علاوه بر این، توســعه عرشــه اســتخر CCM جهت نصــب کولینگ 
تاورهــا و اســتفاده بهینه از فضا، افزایش ظرفیت انبار مواد و توســعه 
ســالن ریخته گری شــمش مداوم از دیگر طرح های توسعه ای شرکت 
محســوب می شوند.شــرکت فســازان و چدن ســازان که ســهامدار 
 عمده محســوب می شــود، در فرآیند تولید محصولات خود وابستگی 

به یکدیگر ندارند. 
شــرکت برای کاهش ریســک قطعی برق در تابستان، خریداری برق از 

شرکت های خصوصی را انجام خواهد داد.
همچنین شرکت گواهی ظرفیت از شرکت های برقی خریداری می کند 
که با توجه به این موضوع، ریسک قطعی برق در فسازان کاهش می یابد.

از طرفی متوســط هر کیلو وات برق برای این شرکت حدود ۴۵۰ تومان 
محاسبه می شود.در پایان مجمع عمومی عادی سالانه فسازان، ۳۰۰ ریال 

سود تقسیم شد.

در مجمع »فسازان« چه گذشت؟

مجمع عمومی عادی سالانه شرکت توزیع 
داروپخــش با حضور حداکثــری صاحبان 
ســهام و نمایندگان قانونی آنها به منظور 
تصویب صورت هــای مالی دوره منتهی به 

۱۴۰۱/۱۲/۲9 برگزار شد.
طبق گــزارش هیات مدیره، درآمد عملیاتی شــرکت ۱۴.6۰۵ 
میلیارد تومان بوده و 6۲ درصد نسبت به سال ۱۴۰۰ رشد داشته 
اســت. از لحاظ مبلغ فروش در سال ۱۴۰۱، شرکت دتوزیع در 
صدر شرکت های دارویی قرار دارد. شرکت های دارویی در حال 

حاضر ۱۰درصد از GDP کشور را تامین می کنند. 
در زمینــه تاخیر وصول مطالبات دولتی، شــرکت ســعی دارد 
ســهم فروش خود به بخش دولتی را کاهــش دهد تا مدیریت 
نقدینگــی بهتری ایجاد شــود و در این راســتا از ۴۱درصد به 
۳۲درصد کاهش داده اســت. حاشــیه ســود ناخالص شرکت 
از ســال 9۲ کــه ۸درصد بوده به ۱۲.6درصد در ســال ۱۴۰۱ 
رســیده و روند رو به رشــدی داشته است. ســود خالص نیز از 
 محدوده ۲درصد در ســال ۱۳9۵ به ۵.۵درصد در سال ۱۴۰۱ 

رسیده است. 
سهم بازار شرکت نســبت به فروش کل شرکت های دارویی در 
حال حاضر ۱۴.۲درصد اســت. خرید ۲۰ دستگاه ناوگان توزیع 
ایسوزو در سال ۱۴۰۱ به موجب بهبود هزینه های حمل صورت 
گرفت. پروژه طرح تغییر مرکز استیجاری اردبیل به مرکز خرید 

با توجه به ارزنده بودن زمین در حال انجام است.
راه اندازی فروشــگاه برخط و پایش بهتر کالا با فناوری هندلند 
صورت گرفت. کنترل برچسب اصالت کالا نیز با همین فناوری 
انجام شد. پرونده ملک ناهید شرقی پس از هشت سال مختومه 
و تمامی حــق و حقوق شــرکت گرفته شــد و آپارتمان ها به 
شــرکت تعلق گرفت. در ارتباط با زمین قــم و تهران، اقدامات 
 حقوقــی لازم جهــت تعییــن و تکلیف اســناد مالکیــت آنها 

در جریان است.
برنامه های آتی شرکت: حفظ و ارتقای سیستم مدیریت کیفیت، 
توســعه BI برای فرآیندهای کلیدی کسب و کار، کاهش زمان 
توزیع به حداکثر ۲۴ ساعت، توســعه انبار مرکزی نوین توزیع 

داروپخش، طراحی و استقرار سیستم مدیریت عملکرد.
فروش فروردین ۸۷درصد نســبت به سال گذشته بهبود داشته 
است. در اردیبهشت هم ۸۱درصد رشد مبلغی فروش نسبت به 
ســال گذشته ایجاد شده و نویدبخش ســال بسیار خوبی برای 
شرکت است.گزارش حسابرس مستقل و بازرس قانونی در مورد 
صورت های مالی شرکت ارائه و صورت های مالی به نحو مناسب 
تهیه و تنظیم شده است. در پاسخ به سوال سهامداران در مورد 
پیش بینی مارکت کل صنعت دارو پاســخ داده شد که در سال 
۱۴۰۱، این رقم ۱۰۳ همت بوده اســت و بــا احتمال افزایش 
نرخ ها پیش بینی می شــود که برای سال ۱۴۰۲ به ۱۵۰ همت 
برســد و از لحاظ فروش، رشد مناسبی را در صنعت دارو شاهد 
باشیم. در نهایت، ســود تقسیمی به میزان ۴۲9 تومان به ازای 

هر سهم تصویب شد.

» دتوزیع« مجمع برگزار کرد چکیــده تحلیــل بنیادی »ددانا«

شــرکت در ســال 1369 با نام داروســازی زکریای تبریز تاســیس شد و در ســال 1377 شروع به بهره برداری کرد. 
شرکت در سال 1386 به سهام عام تبدیل شد و نام شرکت نیز به داروسازی دانا تغییر داده شد. عرضه اولیه 
شــرکت در ســال 1401 در فرابــورس ایــران انجــام شــد. بانــک ملــی  بــه صورت غیرمســتقیم مالکیــت 54 درصدی 

شرکت را داراست. محل کارخانه شرکت در کیلوتر 15 جاده تهران-تبریز قرار گرفته است. ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

 ارزش بازار P/E10.2 صنعتP/E9.9 تابلوددانانماد
11,5 میلیارد تومان)8 خرداد 1402(

 80 درصدسود تقسیمی845 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
ملاحظات 676 میلیارد تومان 

فروش 64 میلیون عدد ویال با حاشیه سود 
60درصد،  1.1 میلیارد عدد کپسول نرم با 

حاشیه سود 75درصد، 498 میلیون عدد قرص 
با حاشیه سود 43درصد ، 161 هزار کیلوگرم 

ماده اولیه با حاشیه سود 39درصد

 83 درصدسود تقسیمی1188 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1401
ملاحظات 986 میلیارد تومان

فروش 68 میلیون عدد ویال با حاشیه سود 
50درصد،  892 مییلیون عدد کپسول نرم با 

حاشیه سود 68درصد، 582 میلیون عدد قرص 
با حاشیه سود 63درصد ، 153 هزار کیلوگرم 

ماده اولیه با حاشیه سود 73درصد

935 تومانکارشناسی 7571403 تومانکارشناسی 4951402 تومانکارشناسی 1401

مفروضات تحلیل

تولیــد ویــال، کپســول نــرم، قــرص و مواد اولیه شــرکت به ترتیب 70 میلیون عدد، 900 میلیون عــدد، 633 میلیون عدد و 495 هزار کیلوگرم مقدار تولید
برآورد شده است. همچنین فرض شده خط تولید سرم شرکت نیز وارد مدار شده و 9 میلیون بطری تولید در سال 1402 داشته باشد.

با توجه به موجودی اول دوره و تولید شرکت، فروش سال 1402 ویال، کپسول نرم، قرص، سرم و مواد اولیه شرکت به ترتیب 71 میلیون عدد، مقدار فروش
927 میلیون عدد، 662 میلیون عدد، 9 میلیون عدد و 229 هزار تن برآورد شده است.

نرخ فروش
 قیمت محصولات دارویی براســاس قوانین ســازمان غذا و دارو تعیین می شــود. نرخ فروش محصولات شــرکت در ســال 1402 به گونه ای 
برآورد شــده که محصولات شــرکت افزایش نرخ 25 درصدی نســبت به متوســط 6 ماهه دوم ســال 1401 داشته باشند. برای سال 1403 نیز 

افزایش نرخ 30 درصدی نسبت به سال 1402 در نظر گرفته شد.

بهای تمام شده

عمده هزینه تولید شرکت با سهم حدود 80 درصدی مربوط به مواد اولیه شرکت می باشد. شرکت حدود 70 درصد مواد اولیه خود را وارد 
می کند. برای پیش بینی بهای تمام شــده شــرکت، حاشــیه ســود ناخالص محصولات شــرکت به صورت جداگانه پیش بینی شــده اســت. با 
توجه به روند نزولی حاشیه سود اکثر محصولات در دو فصل پایانی و حذف ارز تخصیصی و اتمام موجودی های قبلی شرکت، انتظار ما  
ادامه روند کاهشــی حاشــیه ســود محصولات شــرکت می باشد. حاشیه سود ناخالص سال 1402 برای محصولات ویال، کپسول نرم، قرص 

و مواد اولیه به  ترتیب 43، 63، 61 و 66 درصد برآورد شده است.

 نرخ تورم
برای سال 1402 مقدار افزایش حقوق 40 درصد و نرخ تورم 45درصد درنظر گرفته شد. و افزایش حقوق

شــرکت هر ســاله برخی از محصولات را به صورت کارمزدی تولید می کند. خدمات کارمزدی برای ســال 1402 و 1403 به ترتیب 150 و 180 سایر درآمدها 
میلیارد تومان برآورد شده است.

سایر هزینه ها

با توجه به این دوره وصول مطالبات شرکت بیشتر از 200 روز می باشد، شرکت برای جبران کمبود نقدینگی تسهیلات بالایی را دریافت 
می کند و از این جهت هزینه مالی شــرکت متغیر تاثیر گذاری در میزان ســود خالص شــرکت می باشــد. برآورد می شــود شــرکت در ســال 
آینده دریافت 2500 میلیارد تومانی تســهیلات را داشــته و 1800 میلیارد نیز بازپرداخت تســهیلات را داشــته باشــد و با توجه به تســهیلات 

فعلی، 321 میلیارد تومان هزینه مالی شناسایی کند. 

 درصد تغییر سود هر سهم 1402 
1 - درصدموجودی پایان دوره1/2 درصدظرفیت عملیاتی2 درصدافزایش نرخبه ازای تغییر یک درصد از متغیرهای اساسی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

از ریســک هــای کلــی صنعــت مــی توان به کنترل دســتوری نرخ دارو و نوســانات نرخ ارز اشــاره کرد. هم چنین حجم مطالبــات دریافتنی از 
دولت در حال افزایش است و این موضوع می توان شرکت ها را بیش از پیش درگیر چالش نقدینگی کند.  

از پتانســیل های شــرکت می توان طرح های توســعه شــرکت اشــاره کرد که مهمترین آن ها خط تولید ســرم، مکمل ورزشــی، ســافت ژل و 
پوکه کپسول اشاره کرد.

سود خالص شرکت برای سال 1402، 1900 میلیارد تومان و پی بر ای شرکت در حدود 6 واحد قرار دارد. در صورتی که دریافت افزایش نرخ نظر کارشناسی
فروش متناسب با رشد بهای تمام شده به دلیل حذف ارز تخصیصی نباشد، حاشیه سود شرکت تحت فشار قرار می گیرد.

سینا خورشیدی
کارشناس تحلیل
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  سود خالص  سود عملیاتی  سود ناخالص

-۶٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۴٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۲٬۰۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۲٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۶٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۸٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۶  ۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  ۱۴۰۱  

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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چراغتوسعهدرتامینسرمایهتمدنخاموشنمیشود

۴محصول جدید 
تمدن سرمایه   تامین 

تامیـن سـرمایه تمـدن در راسـتای توسـعه اکوسیسـتم شـرکت در اولیـن 
گام از آغـاز رویـداد بزرگ صنعت مالی کشـور )فاینکـس ۱۵( از ۴محصول 
آی بـی کلاب، آی بی آکادمـی، آی بی تریدرآپشـن و اپ آی بی شـاپ با قابلیت 
نصـب روی سیسـتم عامل اندروید و PWA )نسـخه سیسـتم عامـل IOS( را 

رونمایـی کرد. 
 در ایـن مراسـم محمـد جعفـر مزده سرپرسـت بانک توسـعه صـادرات ، 
علـی گـودرزی مدیرعامـل شـرکت بـورس و اوراق بهـادار ، رضـا عیوضلو 
عضـو هیـات مدیره سـازمان بـورس و اوراق بهـادار ، نرگـس نجفی عضو 
هیـات مدیـره بانک توسـعه صـادرات و علی بیگ زاده مدیرعامل شـرکت 
تامیـن سـرمایه تمـدن و جمعـی از مدیران بانکی و بازار سـرمایه کشـور 
حضـور داشـتند. در ایـن مراسـم علـی بیـگ زاده بـا بیـان اینکـه تمدن 
بـا بیـش از ۱۱ سـال فعالیـت، ۱.۵ میلیـون سـرمایه گـذار به مـا اعتماد 
ایـن راسـتا همـواره در جهـت رضایـت مشـتریان  کرده انـد گفـت: در 

توسـعه اکـو سیسـتم تمدن تـداوم خواهـد یافت .
مدیرعامـل تامیـن سـرمایه تمـدن افـزود: یکـی از رسـالت هـای اصلـی 
تمـدن پیشـرو بـودن در حوزه فناوری های نوین مالی اسـت کـه ازاولین 
 مرکـز سـرمایه گـذاری آنلایـن کشـور ) آی بـی شـاپ( آغـاز شـده و بـا 

آی بی تریدر، آب بی کراد و آی بی آکادمی تداوم یافته است.
فاینکـس  نمایشـگاه  در  کـه  افزارهایـی  نـرم  توضیـح  در  زاده  بیـگ 
۱۵رونمایـی شـد گفـت: آی بـی تریدر آپشـن اولین محصولـی بودکه در 
نمایشـگاه بیـن المللـی صنعـت مالـی با حضـور مدیران ارشـد بـازار پول 

و سـرمایه بـه بـازار سـرمایه کشـور معرفـی شـد .
وی افـزود: آی بـی تریدر نوعی سـامانه جامع معاملاتی اسـت که در حال 
حاضـر معاملات آپشـن نیـز به این سـامانه افزوده شـده اسـت،همچنین 
آتـی تـک سـهم نیـز به محـض راه انـدازی بـه این پلتفـرم افزوه شـده و 

قابـل دسترسـی خواهد بود.
بیـگ زاده در ادامـه گفـت : در طراحـی و پیاده سـازی سـامانه معاملاتی 
آی بـی تریـدر از جدیدتریـن و به روزتریـن تکنولـوژی هـای نـرم افزاری 
و سـخت افـزاری اسـتفاده شـده اسـت. اجـرای آن بـه نحـوی اسـت که 
یـک سـامانه بسـیار پایدار و پرسـرعت در اختیار مشـتریان قـرار گرفته و 
مشـتریان مـی تواننـد بدون هیـچ گونه تاخیـر، اطلاعات بـازار را دریافت 

کـرده، سفارشـات خـود را ثبـت و معامـلات خود را انجـام دهند.
وی ادامـه داد: سـعی شـده سـامانه ای طراحـی شـود کـه تمـام نیازهـای 
مشـتریان، شـامل سـرمایه گذاران، تحلیلگـران و معاملـه گـران را پوشـش 
دهـد. در حـال حاضـر در ایـن سـامانه ۳ داشـبورد متنـوع وجـود دارد که 
هـر مشـتری مطابق با سـلایق و نیازهای خـود می تواند از آنهـا بهره ببرد. 
بـه عنـوان مثـال در ایـن سـامانه یـک داشـبورد پیشـرفته دیده شـده که 
عمـده نیازهـای تحلیلگـران و معامله گـران تکنیکال را پوشـش می دهد.

باشـگاه مشـتریان کارگـزاری تمـدن (دیگـر محصـول  آی بـی کلاب) 
شـرکت بـود کـه در راسـتای توسـعه خدمـات کارگـزاری تمدن بـه بازار 
معرفـی شـد دربسـتر آی بـی کلاب مشـتریان در گـروه بنـدی هـا و 
طبقـات مختلـف قرار گرفتـه و از امکانـات مختلف شـامل دریافت اعتبار 

مالـی و کسـب امتیازهـای متنـوع برخـوردار مـی شـوند.
علـی بیـگ زاده در ادامـه تصریـح کـرد : اپ آی بی شـاپ نـرم افـزاری 
کـه قابلیـت نصـب روی نـرم افزارهـای PWA قابلیت نصب روی سیسـتم 
عامـل IOSو اندرویـد را دارد کـه بـه منظـور توسـعه سـرمایه گـذاری و 

صنـدوق هـای سـرمایه گـذاری در اختیـار مشـتریان قـرار گرفـت.
مدیـر عامـل تامیـن سـرمایه تمـدن در ادامـه سـخنانش یـادآور شـد : 
تامیـن سـرمایه تمـدن در راسـتای توسـعه فرهنـگ سـواد مالـی و عمل 
بـه مسـئولیت اجتماعـی نـرم افـزار جدیـد آی بـی آکادمی کـه در حوزه 
توسـعه آمـوزش و اطلاع رسـانی به فعالان بـازار سـرمایه فعالیت می کند 

را نیـز بـه بازار سـرمایه کشـور معرفـی کرد .
مدیرعامـل تامیـن سـرمایه تمـدن در پایـان یادآور شـد : تامین سـرمایه 
تمـدن بـا مدیریـت ۱۳ صنـدوق متنـوع مدیریـت بیـش از ۷۴ همـت 
دارایـی را بـر عهـده دارد کـه ایفـای نقـش اساسـی در توسـعه صنعـت 
مالـی از جملـه راهبردهـای اصلی تامین سـرمایه تمدن در بازار سـرمایه 

کشـور بـه شـمار می آید.
5000 میلیارد ریال تامین مالی جمعی موفق

در دومیـن روز از پانزدهمیـن نمایشـگاه بین المللـی صنعـت مالـی، در 
مراسـمی از ۵۰۰  میلیـارد تومانـی شـدن رقـم تامیـن مالـی در سـکوی 

تامیـن مالـی »آی بی کـراد« تامیـن سـرمایه تمـدن رونمایـی شـد.
محمدعلـی شـیرازی، مدیرعامـل فرابورس ایران گفت: روشـن اسـت که 
آینـده تامیـن مالـی خـرد چـه در جهـان و چه در کشـور مبحـث تامین 
مالـی جمعی اسـت و پیشـرو بـودن تامین سـرمایه تمدن در ایـن زمینه 
اتفـاق مبارکـی اسـت، و امیـد مـی رود در کنـار دیگـر اقدامـات مجموعه 

تامیـن سـرمایه تمـدن بـه پیشـروی این مـورد نیز کمـک کند.
در ادامـه نیـز بیـگ زاده بـا تشـکر از فرابـورس ایـران و کارگروهـی کـه 
بحـث تامیـن مالـی جمعـی را مجوز می دهـد، افـزود: بحث تامیـن مالی 
جمعـی همانگونـه کـه گفتـه شـد بـه نظر مـی رسـد آینـده آن در قالب 
تامیـن مالـی جمعـی اتفـاق می افتد چـرا که بـه تعبیری تامیـن مالی از 

مـردم برای شـرکت هاسـت. 
فرضـا اگـر منابـع هزار نفر فـرد حقیقـی و حقوقی در اختیار ۳۰ شـرکت 
قـرار دهنـد که معمـولا در یک طرحی مشـارکت کـرده اند یـا تبدیل به 
سـرمایه در گـردش کرده انـد و نـرخ نیـز نرخـی رقابتـی اسـت و بـه نظر 
می رسـد ایـن شـکل از تامیـن مالـی بـرای شـرکت های دانـش بنیـان و 
smeهـا قابـل اجـرا شـدن اسـت که بـا تمهیداتـی کـه فرابـورس خواهد 

داشـت سـال آینده شـاهد اعـداد و ارقـام بالاتری هسـتیم.

در حاشیه
  پانزدهمین نمایشگاه صنعت مالی ایران)بورس، بانک و بیمه( با حضور رییس سازمان بورس 
و اوراق بهادار، رییس بانک مرکزی، رییس بیمه مرکزی، وزیر امور اقتصادی و دارایی، رییس کمیســیون اقتصادی 

مجلس، مدیرعامل فولاد مبارکه اصفهان و... برگزار شد.

رسوخ فناوری های جدید
در ابتدای این مراســم، سید احمدرضا علایی، مدیر عامل شــرکت سهامی نمایشگاه های بین المللی ایران با بیان 
اینکه نمایشگاه صنعت مالی در این دوره توانسته به درستی و برخلاف سنوات گذشته، نمایانگر صنعت مالی باشد، 
گفت: این نمایشــگاه توانسته نسبت به سال گذشته رشــد ۲۰۰ درصدی داشته باشد. همچنین در این نمایشگاه 
۱۳۶ غرفه با ظرفیت ۲۶۰ شــرکت را مشــاهده می کنید. وی افزود: ویژگی مهم این صنعت نسبت به سایر صنایع 
رسوخ فناوری های جدید است. همچنین صنعت مالی در ۵ سال اخیر شاهد خلاقیت های متنوعی بوده که تجاری 

سازی شده و به مرحله اجرایی شدن رسیده اند.

بی نیازی فولاد مبارکه از برق
محمدیاســر طیب نیا، مدیرعامل شرکت فولاد مبارکه نیز در ادامه گفت: دیگر نیازی به برق نداریم و تا پایان سال، 
تمــام برق مورد نیاز را خودمان تولید می کنیم. همچنین رابطه مســتقیم بیــن صنعت فولاد و GDP وجود دارد و 
اثبات شــده است. چین و هند شاخص های پیشــرفت اقتصاد و قطب فولاد هستند. نقش فولاد در GDP و توسعه 

اثبات شده است. 
وی افزود: ۵.۵درصد GDP کشور مربوط به صنعت فولاد بوده و سهم فولاد مبارکه از صنعت فولاد ۱۷درصد است. 

سهم این شرکت ۱۵درصد از GDP برآورد شده است.
طیــب نیا ادامه داد: ۱۴درصد ارزآوری در صنعــت فولاد صورت می گیرد. تولید ۱۹ تا ۲۰ میلیون صادرات در افق 
۱۴۰۴ دیده شــده است و می توانیم به این هدف دست پیدا کنیم. زنجیره فولاد حدود ۹درصد از اشتغال کشور را 
به وجود آورده است.وی افزود: صنعت فولاد سهم زیادی در توزیع ثروت دارد. سال گذشته، فولاد مبارکه بالاترین 
توزیع ســود را در بین سهامداران داشته است. همچنین توسعه اقتصادی به واسطه توسعه زیرساخت هاست. امروز 

صنایع بزرگ و فعالان فولاد اقدامات اساسی مانند جاده سازی، راه اندازی نیروگاه و... را انجام می دهند.
طیب نیا عنوان کرد: سال گذشته، فولاد مبارکه ساخت دو نیروگاه را شروع کرد. تولید نیروگاه ۶۰۰ مگاواتی که در 
دســت اجرا دارد، بیش از نیروگاه های تجدیدپذیر کشور است. صنعت فولاد به عنوان صنعت مادر نقش زیادی در 
توسعه اقتصادی و کشوری دارد. همچنین چند برابر استاندارد جهانی، نیرو در صنعت فولاد داریم و سال گذشته، 

فولاد مبارکه حدود ۴ میلیون نفر را استخدام کرده است.
وی افزود: ناترازی مصرف انرژی در بخش خانگی و صنعتی دال بر این است که باید تحول اقتصادی در کشور ایجاد 
کنیم. اما دولت و مســئولان معمولا به جای هدف گذاری درست، صنایع را هدف می گیرند. برخی از سیاست ها به 

اشتباه هدف گذاری شده اند و به جای نقطه ضعف، نقطه قوت هدف گرفته  شده است.

راه اندازی مرکز افکارسنجی بازارسرمایه
مجید عشقی، رییس سازمان بورس و اوراق بهادار نیز در ادامه این مراسم با اشاره به اینکه در این ۲ سال اتفاقات 
زیادی رخ داده و این  فرصت مغتنمی اســت که فعالان بتوانند تا نوآوری های این صنعت را رونمایی کنند و نتایج 

ان را ارائه دهند، گفت: این نمایشگاه فرصت طلایی برای افزایش دانش مالی برای مردم و فعالان این بازار است.
این مقام مســئول بیان کرد: در بازار ســرمایه برای نخستین بار و برای ارتقای بازار سرمایه یک مرکز افکار سنجی 
برای توســعه ســواد مالی راه اندازی کرده ایم. در صنعت مالی بخش خصوصی جایگاه ویژه ای دارد و بخش عمده 

ای از خدمات توسط این بخش ارائه می شود.
وی افزود: این نمایشــگاه فرصت خوبی برای ارائه توانمندی هاست. در چندین سال گذشته اکثر نوآوری ها توسط 

بخش خصوصی بوده است و این بخش نقش پررنگی داشته است.
رییس ســازمان بورس گفت: ســازمان از این بخش حمایت خواهد داشت. افزایش مشارکت مردم و مردمی سازی 
تولید عامل تحقق شــعار سال است. همچنین تاکید ما بر انتشار اوراق بهادار مالی اسلامی توسط بخش خصوصی 

است که سال گذشته نزدیک به سه برابر شد و قصد داریم این حجم را برای تامین مالی تولید افزایش دهیم.

عشقی ادامه داد: در بخش پذیرش شرکت های خصوصی نیز تلاش جدی داریم که در هفته های گذشته نیز شاهد 
آن بودیم. همچنین بحث تامین مالی بخش خصوصی نیز از جمله اقدامات جدی ما است.

وی بیان داشــت: بحث تعریف مسیر ســبز تامین مالی برای شرکت های بزرگ در دســتور کار است. الکترونیکی 
کردن مجوزهای تامین مالی و همچنین بحث آموزش نحوه انتشــار اوراق بدهی، بحث صندوق های بازنشســتگی 
نیز از دیگر موارد اســت. رئیس ســازمان بورس افزود: در این نمایشــگاه صکوک پلاس را رونمایی شده که تامین 
مالی از بازارسرمایه را خیلی ساده آموزش می دهد. همچنین بررسی صندوق های بازنشستگی تکمیلی را در همین 

نمایشگاه شروع خواهیم کرد.
عشــقی ادامه داد: یکی از دغدغه های جدی فعالان بازارســرمابه بحث دو طرفه شــدن است که امسال در همین 
نمایشــگاه بحث قراردادهای آتی ســهام راه خواهد افتاد که بــه ثبات بازار کمک می کنــد. فعالیت صندوق های 
بازنشســتگی تکمیلی همزمان با نمایشگاه صنعت مالی آغاز خواهد شد. این صندوق  عواید مفید فراوانی برای بازار 

باحضوربزرگانبورس،بانکوبیمهرقمخورد؛

رونق »صنعت مالی« در بستر فاینکس پانزدهم 

در دومین روز از پانزدهمین نمایشــگاه صنعت مالی )بورس، بانک و بیمه( در 
غرفه شــرکت بورس تهران، قرارداد آتی ســهام با حضور مجید عشقی، رئیس 
ســازمان بورس و اوراق بهادار و محمود گودرزی، رئیس شرکت بورس تهران 

رونمایی شد.
رئیس ســازمان بورس در آیین رونمایی این قرارداد گفت: یکی از ابزارهایی که 

نیاز دو طرفه شــدن بازار بوده، قراردادهای آتی ســهام بوده است. آزمون و خطا و تست های لازم 
این نماد به خوبی مورد بررســی قرار گرفته اســت. این ابزار در سه نماد فعال بوده و تا پایان سال 
در نمادهای دیگر راه اندازی می شــود.مجید عشقی افزود: این ابزار پرریسک محسوب می شود و در 
کنار سایر ابزارها، نیازمند ابزار پر ریسک برای معامله گران حرفه ای و صندوق ها بوده ایم. این ابزار 
قابل اســتفاده عموم افراد نیست و شرکت بورس تهران و مشاوره ســرمایه گذاری باید این اهم را 
تبیین کنند؛ چرا که در استفاده از این ابزار باید دانش کافی وجود داشته باشد. وی ادامه داد: کنار 
اختیارهای معامله، این ابزار می تواند اســتراتژی های جذابی را برای معامله گران تهیه کند و پیش 

بینی پذیر بودن بازار را تسهیل می کند.
عشــقی تاکید کرد: در حوزه صندوق ســرمایه گذاری پیشرفت خوبی داشــته ایم و توانستیم تنوع 
بســیاری را در این حوزه به وجود بیاوریم. البته جای صندوق سرمایه گذاری پوشش ریسک خالی 
بوده که این صندوق نیز تا پایان ســال راه اندازی می شود و همکاری های لازم برای فراهم کردن 

مقدمات و راه اندازی آن انجام خواهد شد.
همچنین در این مراسم مهدی سبزی، معاون عملیات بازار شرکت بورس تهران گفت: این قرارداد 
جهت متنوع سازی سبد پرتفوی بورس سهامداران و فعالان بازار کاربرد دارد.وی افزود: این قرارداد 

در حال حاضر در نمادهای شستا، شتران و اوراق گام صادرات فعال است.

کاهش هیجانات در معاملات بورسی با دوطرفه شدن بازار 
در ادامه این رونمایی محمود گودرزی، مدیر عامل بورس تهران در رابطه با قرارداد آتی تک ســهم 
افزود: دو طرفه شــدن بازار ســرمایه از هیجانات به شــدت جلوگیری کرده و روندهای صعودی و 
نزولــی را منطقی می کند.همچنین امید می رود تا پایان امســال معاملات آتی تک ســهام برای 
حداقل ۳۰ شرکت بورس تهران فعال شود.رونمایی از »پذیره نویسی حق تقدم الکترونیک«، »مرکز 
افکارسنجی«، »سامانه جمع سپاری )مرکز آزمون(« و »صکوک پلاس« در دومین روز از پانزدهمین 
نمایشــگاه بین المللی صنعت مالی، با حضور مجید عشقی رئیس سازمان بورس، رونمایی از مرکز 
افکارســنجی بازار ســرمایه متعلق به شرکت اطلاع رســانی و اموزش بورس با هدف جمع آوری و 
تحلیل اطلاعات در رابطه با موضوعاتی چون بازار سرمایه، مباحث اقتصادی و اجتماعی انجام شد.

رونمایی از پذیره نویسی حق تقدم الکترونیک
همچنین با حضور مجید عشــقی رئیس ســازمان بورس، محمد باغســتانی مدیرعامل شــرکت 
سپرده گذاری مرکزی و ســایر مدیران، رونمایی از پذیره نویسی حق تقدم به صورت الکترونیک در 
غرفه ســپرده گذاری مرکزی )سمات( برگزار شد و گزارشی از وضعیت کارکردهای این ابزار در هر 

سهم مورد بررسی قرار گرفت.

رونمایی از سامانه برگزاری آزمون شرکت اطلاع رسانی
علاوه بر این ها، از ســامانه برگزاری آزمون شــرکت اطلاع رســانی هم رونمایی شد. در این سامانه 
طراحی هایی به منظور افزایش کیفی آزمون های حرفه ای بازار سرمایه و رشد سواد مالی سهامداران 

انجام شده است و دسترسی برای عموم افراد مهیاست.
همچنین رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار در دیدار از غرفه شــرکت اطلاع رســانی بورس از 

بازی های طراحی شده جهت افزایش سواد مالی نیز بازدید کرد.

دومینروزازپانزدهمیننمایشگاهصنعتمالیرخداد:

بورس میزبان قراردادهای آتی تک سهم 
 فــاز اول ســامانه آزمون های گواهینامــه حرفه ای 
نمایشــگاه  دوره  پانزدهمیــن  در  )جمع ســپاری( 

بین المللی بورس، بانک و بیمه رونمایی  شد.
محمــد هــادی ســلیمی زاده، مدیرعامل شــرکت 
اطلا ع رســانی وآموزش بورس با بیان این خبر گفت: 
چالش آزمون های گواهینامه حرفه ای با انجام برخی 
اصلاحات برطرف شــد.او، افزایش عدالت، شفافیت، 
کارآمدی سوالات و تمرکز بر توان مردمی را ازاهداف 
سامانه جمع ســپاری برشــمرد و افزود: فرآیندهای 
ثبت نام و صف هــای طویل آزمون هــای گواهینامه 
حرفه ای که در ســال های گذشته مشکلاتی را برای 
اصحاب بازار سرمایه ایجاد کرده بود، در مدیریت قبلی 
سازمان بورس اصلاح شــد و راه اندازی سامانه جدید 
بنا بر سیاست ها و تصمیمات مدیریت جدید سازمان 

بورس و اوراق بهادار در دستور کار قرار گرفت.
ســلیمی زاده با تاکید براینکه در این ســامانه که به 
همت مدیریت آموزشی شرکت بورس طراحی شده، 
از ظرفیــت دانش پذیران و متقاضیان ادوار گذشــته 
آزمون ها و اساتید دانشگاه در اقصی نقاط کشور برای 
تنوع بخشــی و غنای سوالات اســتفاده شده است، 
گفت: در آغاز به کار آزمایشی این سامانه که با حضور 
جمع معدودی از اساتید صورت گرفت، نه تنها نواقص 
موجود در ســامانه برطرف شــد بلکه بازخوردهای 
مثبتی نیز به ثبت رسید. او با بیان اینکه فضای داخلی 
مراکز معتبر صدور گواهینامه ازجمله نظام مهندسی 
وکانون وکلا چندان با الگوهای دنیا مشابهتی ندارد، 
گفت: به نظر می رســد با راه اندازی این سامانه سایر 
حرفه ای ضمن  صدورگواهینامه هــای  مجموعه های 

شکستن انحصار به سمت عدالت حرکت کنند.
 این مقام مسئول تسهیل فرآیندها برای ارتقای شغلی 
افراد  و راه اندازی مشــاغل جدیــد را از دیگر اهداف 
راه اندازی سامانه جمع سپاری دانست. او با این توضیح 
که متقاضیان و دانش پذیران  از هم اکنون می توانند با 

مراجعه به سامانه سوالات آزمون گواهینامه 
حرفه ای را مشــاهده کنند، بیان کرد: علاوه 
برســوالات موجود، به مرور سوالات مخزن 
قبلی نیز به مخزن جدید تزریق و ســوالات 
طراحی شــده بعد از تائیــد مراجع ذیصلاح 

به منابع آزمون اضافه می شــود. مدیرعامل شــرکت 
اطلاع رسانی و آموزش بورس تاکید کرد: از این پس 
سوالات آزمون های گواهینامه حرفه ای توسط دانش 
پذیران و متقاضیان طراحی می شود، گفت: همچنین 
با این اقدام، نگرانی ها مبنی بر کمبود منابع و ابهامات 
برای سرفصل ســئوالات کاملا برطرف می شود. او با 
بیان اینکه صحت سنجی ســئوالات به افراد سپرده 
شــده است، از این رو اگر ســئوالی با اصلاح قانون و 
آئین نامه مغایرت داشــت با کمــک دانش پذیران و 
اســاتید برطرف می شــود و نگرانــی درباره صحت 
سوالات وجود نخواهد داشت. ســلیمی زاده درپایان 
این نوید را هم داد که در ســال ۱۴۰۳ چالشی به نام 
آزمون حرفه ای در بازار سرمایه وجود نخواهد داشت.

 اجرای عدالت و افزایش شفافیت
با راه اندازی ســامانه جمع ســپاری،علاوه بر افزایش 

شفافیت، سطح اجرای عدالت نیز ارتقا می یابد.
حسن فرج زاده، معاون اجرایی سازمان بورس و اوراق 
بهادار، ضرورت اصلاح فرآیندهای برگزاری آزمون های 
گواهینامه حرفه ای را نیاز امروز بازار سرمایه ذکر کرد 
و  گفت: با راه اندازی سامانه جمع سپاری تمامی فعالان 
بازار و داوطلبان می توانند نسبت به طراحی و صحت 
ســنجی ســئوالات اقدام کنند. او، با تاکید براینکه 
این سامانه به توســعه و غنای بانک سوالات آزمون 

شــرکت کارگزاری بانک پاســارگاد از جمله کارگزاری های برتر بازار سرمایه به شمار می رود و جز پنج 
کارگزاری برتر بازار ســرمایه اســت. کارگزاری بانک پاسارگاد در راســتای تکمیل ارایه خدمات خود به 

مشتریان اقدام به راه اندازی باشگاه مشتریان کرده است.
در این راســتا سید محمدرضا امامی، مدیر عامل شرکت کارگزاری بانک پاسارگاد در حاشیه پانزدهمین 
نمایشــگاه بین المللی صنعت مالی در جمع خبرنگاران گفت: هدف از راه اندازی باشگاه مشتریان جذب 

تعداد مشتریان بیشتر با سرمایه های اندک از طریق مشوق های مختلف است. این مشوق ها شامل اعطای اعتبار، 
تخفیف کارمزد، اهدای جوایز و ... است.امامی ادامه داد: از دیگر برنامه های کارگزاری بانک پاسارگاد سامانه اعتبار 

مدیرعاملشرکتاطلاعرسانیوآموزشبورسخبرداد:

رونمایی از فاز نخست سامانه جمع سپاری

شروعبهکارباشگاهمشتریان،سامانهاعتبارسنجیومعاملاتالگوریتمیکارگزاریپاسارگاد

حقیقی های خرد هم می توانند از معاملات الگوریتمی استفاده کنند



ســرمایه و بازنشستگان خواهد داشت. فعال ســازی صندوق های بازنشستگی در یک سال و نیم گذشته گسترش و 
مورد توجه قرار گرفت.

وی اظهار کرد: همزمان با آغاز فعالیت نمایشــگاه صنعت مالی، قراردادهای آتی ســهام رونمایی خواهد شــد. این 
قراردادها منجر به ثبات بازار می شود؛ هرچند که این ابزار، ابزاری بسیار پیچیده بوده و نیاز به دانش مالی فراوانی 

دارد اما فواید زیادی  به خصوص در ثبات بازار، خواهد داشت.

تعامل بیشتر بورس و بیمه
مجید بهزادپور، رئیس کل بیمه مرکزی جمهوری اســامی ایران گفت: بازار پول، بازار ســرمایه و صنعت بیمه سه 
الزام را باید رعایت کنند شــفاف باشند کارآمد باشند و با سامت بتوانند فعالیت کنند. این سه بازار باید هماهنگ 

باشند. این نمایشگاه به ویژه در بحث هماهنگی سه بازار بسیار موثر است.

بهزادپور افزود: ۱۷۵ هزار میلیارد تومان فروش ســال گذشته صنعت بیمه بود. در سال گذشته خسارات پرداختی 
۵۵ درصد رشــد داشته است. سال گذشته بیش از ۲۶ میلیون وسیله نقلیه را پوشش ریسک دادیم. ۵۰۰ میلیارد 

یورو ریسک تحت پوشش بیمه شناسایی می شود.
همچنین به گفته او تعداد افراد تحت پوشــش درمان ســال گذشته حدود ۱۷ درصد رشد داشته است. افراد تحت 
پوشش بیمه حوادث حدود ۵ درصد رشد داشته است. ظرفیت های بسیاری در ایفای نقش در اقتصاد کشور دارد.

رئیس کل بیمه مرکزی جمهوری اسامی ایران با اشاره به اینکه به صنعت بیمه باید به عنوان نقطه روشن امید نگاه 
شود، اضافه کرد: ۴ پیشنهاد در این حوزه وجود دارد؛ لزوم تشکیل کمیته ثبات مالی، تعامل بیشتر بیمه و بورس، 

رفع موانع موجود در تاسیس دو کد بورسی و تسهیل در فرآیند پذیرش شرکت های بیمه ای است.

لزوم رعایت قواعد بورس
محمدرضا پورابراهیمی، رییس کمیسیون اقتصادی مجلس نیز در این نمایشگاه گفت: در حوزه صنعت مالی کشور 
انتظار داریم همانند ســایر کشــورها از ظرفیت تخصصی برای تقویت بخش مالی و اقتصادی کشور استفاده کنیم. 
در تحقق اهداف نیازمند بازنگری هستیم. پورابراهیمی افزود: تورم بالای ۴۰ درصد داریم و تشکیل سرمایه خالص 

منفی شده است. به نظر می رسد که نیازمند تحول اساسی و آسیب شناسی در نظام اقتصادی هستیم.
به گفته رئیس کمیسیون اقتصادی قواعد مرتبط در صنعت مالی همواره مورد توجه بوده است. نمی توانیم از صنعت 
مالی نام ببریم و قواعد آن در اجرا را مدنظر قرار ندهیم. ما اگر بخواهیم از بازار سرمایه برای پیشرفت کشور استفاده 
کنیم، باید قواعد آن را رعایت کنیم. ما با سیاســت قیمت گذاری دستوری قواعد بازار سرمایه را بهم زدیم. فقط در 

قضیه قیمت گذاری دستوری تایر، ۷ هزار میلیارد تومان رانت توزیع شده است.
وی ادامه داد: اباغیه ۲۶ ماده ای در خصوص برنامه هفتم توســعه مشــخص است که یکی از محورهای آن تحقق 
نظام مالیاتی، تورم تک رقمی و... اســت. همچنین در بند یک این اباغیه اساســا توسعه اقتصادی همراه با عدالت 
یاد شــده اســت. دولت و مجلس در کنار یکدیگر می توانند این اهم را پیش ببرند. رعایت قواعد صنعت مالی نقش 

پررنگی در تحقق اهداف دارد.
او اضافه کرد: عددهای بزرگی تحت عنوان مداخله و توزیع رانت را در قیمت گذاری دستوری داشته ایم که بر تولید 
و مصرف کننده، تاثیر مثبتی نداشــته است. همچنین صنعت تایر یکی از صنایعی بوده که از معضل قیمت گذاری 
دســتوری آســیب دیده است. در این صنعت ۷ هزار میلیارد تومان رانت وجود دارد که در اقتصاد اثر می گذارد. در 
شــرایط فعلی کشور، مجموعا شرکت های عمومی و غیردولتی حدود ۲۰ درصد بوده که این مسئله حاکی  از یکی 

از چالش های اساسی یعنی مالکیت حکمرانی بوده است.

ورود بانک ها به سرمایه گذاری غیر مستقیم
احســان خاندوزی، وزیر اقتصاد در ادامه بیان داشــت: رشــد اوراق شــرکتی و تامین مالی از ۳۲هزار میلیارد به 
۱۲۴هزار میلیارد تومان رسیده است. سهم اوراق شرکتی از ۱۳ درصد به ۲۷ درصد رسیده است. نسبت تسهیات 
به ســپرده در نظام بانکی از حدود ۳۸ به حدود ۸۵ درصد رسیده که نشان دهنده استفاده بیشتر از ظرفیت بانکی  

در تسهیات دهی است.
خاندوزی عنوان کرد: مولدسازی دارایی های دولت فرصتی برای سرمایه گذاری در قالب صندوق ها و یونیت ها است. 
ایجاد و گســترش ابزارهای جدید با مشــارکت بورس، بانک و بیمه را دنبال کنیم. محور دوم نقش صنعت مالی در 
تشکیل سرمایه ناخالص است؛ موفق شدیم رشد سرمایه گذاری منفی ۵درصد سال ۱۴۰۰ را به رشد سرمایه گذاری 
حدود ۷درصدی برسانیم. اقتصاد کشور را متناظر با صنعت مالی قرار می دهیم. نمی توانیم تنها از صنعت مالی برای 
کنترل متغیرهایی مانند تورم استفاده کنیم. نیازمند سیاست های ایجابی هستیم . اگر قصد داریم تولید و رشد تولید 

داشته باشیم، نمی توانیم مدیریت را تنها از بازار سفته بازانه دنبال کنیم.
وی افزود: قصد داریم بدون جنجال و با اســتفاده از ظرفیت های مالی، روند رشــد سرمایه گذاری در سال ۱۴۰۲ 
را توســعه دهیم. اولویت با تولید و ســرمایه گذاری اســت و مثل مالیات، معافیت هایی هم در بخش مالی در نظر 
گرفته ایم. همچنین ورود بانک ها به ســرمایه گذاری غیر مســتقیم، یکی از مصوبات خوب بود. ماده ۱۶ و ۱۷ رفع 
موانع تولید را یک تفریط در برابر دهه ۸۰ می دانیم. خواســتار راهبرد خروج از ســرمایه گذاری پیشــین و راه های 

سرمایه گذاری در بخش بازیگران اصلی هستیم.

با حضور بزرگان بورس، بانک و بیمه رقم خورد؛ 

رونق »صنعت مالی« در بستر فاینکس پانزدهم 

و شناسایی سئوالات تکراری کمک می کند، 
اضافه کرد: این ســامانه به گونه ای طراحی 
شــده که درصورت  تغییرقوانین و مقررات 
می توان نســبت بــه بروز رســانی محتوای 
سوالات آزمون گواهینامه حرفه ای اقدام کرد. 
همچنین با راه اندازی سامانه جمع سپاری هم کیفیت 
سئوالات در برگزاری آزمون ها ارتقاء می یابد و هم از 

خطا و اشتباه در سئوالات جلوگیری می شود.
به گفته فرج زاده، این فرآیند موجب می شــود ترس 
از آزمون برای دریافت گواهینامه حرفه ای برای تمام 
داوطلبان کاهش یابد و افرادی که نسبت به محتوای 
مفاهیم بازار ســرمایه و تمام فعالیت ها برای دریافت 
گواهینامه اشراف بیشتری دارند با اطمینان بیشتری 
در آزمون شــرکت کنند.او درباره نحوه کمک فعالان 
بازار به سازمان بورس برای صحت سنجی و کیفیت 
سئوالات نیز توضیح داد: در این سامانه قابلیت هایی 
در نظر گرفته شده است که همه افراد پس از ثبت نام 
در سامانه می توانند از طریق پروفایل اختصاصی خود 
نسبت به صحت سنجی سئوالات و افزودن آن به بانک 
اطاعاتی  اقدام کرده و سئوالاتی را در حوزه های مد 
نظر طراحی کنند .فرج زاده با تاکید براینکه این اقدام 
باعث می شود افراد مشــارکت فعالتری در برگزاری 
آزمون داشــته باشند، گفت:همچنین امتیازاتی برای 

مشارکت کنندگان در نظر گرفته خواهد شد.
 او اجــرای عدالــت و افزایــش شــفافیت بــرای 
شــرکت کنندگان و داوطلبان را از اهداف راه اندازی 
این سامانه برشمرد و گفت: با راه اندازی سامانه جمع 
ســپاری افرادی که نیاز به دریافت این گواهینامه ها 
دارند با دانش دقیق تر و اطاعات بیشتر در آزمون ها 

شرکت خواهند کرد. معاون اجرایی سازمان بورس و 
اوراق بهادار، اضافه کرد: این ســامانه با کمک شرکت 
اطاع رسانی و آموزش بورس توسعه یافته و داوطلبان 
برای شرکت در آزمون در جریان آخرین سئوالات و 

اخبار آزمون ها قرار می گیرند .
او درپایــان تســهیل در صدور گواهینامــه و امکان 
واگذاری فرآیند طراحی و صحت ســنجی ســوالات 
بــرای داوطلبــان وفعالان بــازار را از دیگــر اهداف 
راه اندازی این ســامانه برشمرد .مدیر آموزش شرکت 
اطاع رســانی و آموزش بورس تاکید کــرد: افرادی 
که برای تصدی برخی پســت ها نیــاز به گواهینامه 
حرفــه ای دارند با مراجعه به ســامانه جمع ســپاری 
می توانند ســطح اطاعات خود را محک بزنند. مدیر 
آموزش شــرکت اطاع رســانی و آموزش بورس ،  با 
تاکید براینکه پروژه  جمع سپاری از  سه ماه گذشته 
در شرکت اطاع رسانی بورس آغاز شده است، گفت: 
دراین پروژه سوالات جدید جایگزین سوالات تکراری 
می شــود و در فازهای بعدی که اطاع رسانی خواهد 
شــد هم متقاضیان وهم اســاتید دانشگاه می توانند 
در فضای مشــابه آزمون قرار بگیرند و با شبیه سازی 
آزمون های آزمایشی با سهولت بیشتری در آزمون ها 

شرکت کنند.
احســان عامــری، متقاضیــان شــرکت در آزمون  
گواهینامه حرفه ای را جزو گروه های هدف راه اندازی 
ســامانه جمع ســپاری ذکر کرد و گفت: افرادی که 
برای تصــدی برخی پســت ها نیاز بــه گواهینامه 
حرفــه ای دارند با مراجعه به این ســامانه می توانند 
ضمن آشنایی با نمونه سئوالات و عامت گذاری آنها 
خود را مورد ارزیابی وســنجش قرار دهند. او اضافه 
کرد: همچنین با راه اندازی ســامانه جمع ســپاری 
متقاضیان شــرکت در آزمــون   گواهینامه حرفه ای 
می توانند نســبت بــه طراحی ســئوالات جدید و 

سرفصل های گواهینامه حرفه ای اقدام کنند.

ســنجی اســت که فرآیند اعطای اعتبار به مشتریان را آســان تر می کند. این سامانه در حال حاضر در 
مرحله آزمایشــی قرار دارد و مشتریانی که در باشگاه ثبت نام می کنند می توانند از مزایای این سامانه 

هم بهره مند شوند.
مدیر عامل کارگزاری بانک پاسارگاد افزود: موضوع دیگری که در دستور کار کارگزاری قرار دارد راه اندازی 
معامات الگوریتمی است. این نوع معامات را برای صندوق های بازارگردانی و سایر شرکت ها و مجموعه 
های بزرگ قابل ارایه است. برنامه ریزی به صورتی انجام گرفته که به مشتریان حقیقی خرد هم خدمات معامات 

الگوریتمی ارایه شود که اتفاقی نو در سیستم و شبکه کارگزاری ها است.

مدیرعامل شرکت اطلاع رسانی و آموزش بورس خبر داد: 

رونماییازفازنخستسامانهجمعسپاری

شروع به کار باشگاه مشتریان، سامانه اعتبار سنجی و معاملات الگوریتمی کارگزاری پاسارگاد

حقیقیهایخردهممیتوانندازمعاملاتالگوریتمیاستفادهکنند

در میزگــردی که در تاریخ ۱۶ خردادماه به همت فولاد مبارکه در پانزدهمین 
نمایشــگاه بین المللی صنعت مالی ) بورس، بانک و بیمه( برگزار شــد، عوامل 

تاثیرگذار بر بازار سرمایه بررسی شد. 
علی صادقین، اقتصاددان در ابتدای این میزگرد، درباره وضعیت صنایع بورسی 
گفت: بین فلزات و فرآورده های نفتی و پتروشیمی، وضعیت نفتی ها از همه بدتر 

است. دامپینگ روسیه باعث شد اوره به کف قیمت خود برسد. همچنین افت قیمت گاز در هاب های 
بین المللی را شــاهد هســتیم.وی افزود: هنوز نرخ خوراک در ایران مشخص نیست و دولت قیمت را 
تعیین نکرده است، اما فلزات همچنان روند باثباتی خواهند داشت. همچنین انتظار داریم در چند ماه 
آینده بازار آرام و با نوســانات معمول به کار خود ادامه دهد.صادقین ادامه داد: به نظر می رسد قیمت 
دلار تا ۳ ماه آینده ثابت بماند. با وضعیت حال حاضر یعنی نه جنگ و نه صلح، قیمت دلار تا ۷۵ هزار 
تومان بالا می رود با این وجود در حال حاضر قیمت دلار بسیار پایین است و حباب منفی دارد. برآورد 

می شود قیمت دلار تا پایان سال بین ۷۰ تا ۷۵ هزار تومان باشد.
محمود مرادی، تحلیلگر نیز در رابطه با قیمت دلار گفت: با قیمت ۷۵ هزار تومان موافقم اما ممکن 
اســت ۱۲۰ هزار تومان را هم ببینیم همچنین متاســفانه بعد از مشکات اخیر خروج و فرار سرمایه 
زیادی داشــتیم. صادقین نیز افزود: تا انتهای ســال اگر دلار بالای ۷۵ هزار تومان برود شاخص تا ۳ 
میلیون و ۸۰۰ هزار واحد هم می رسد. مرادی در مورد پیش بینی بازار تا پایان سال گفت: نمی توان 
دقیق پیش بینی کرد، چرا که متغیرهای مختلفی بر بازار تاثیر گذارند. به نظر می رسد بازار تا مهر ماه 
ثابت خواهند ماند و پس از آن می توان امید به رشد بازار داشت. همچنین دولت باید ۱۵۰ همت چاپ 
اوراق داشته باشد.  علی صادقین در ادامه گفت: مساله ای وجود دارد به اسم دام نقدینگی که باید دید 
این ۹۰ همت که از بازار خارج شده کجا سرمایه گذاری می شود. بنظر می رسد در حال حاضر دلار و 
طای ارزان برای سرمایه گذاری مناسب باشد، بازار سرمایه هم تا پایان شهریور وضعیت باثابتی دارد 
تا زمانی که دلار به بالای ۵۵ برسد؛ البته افت هم نخواهد داشت . وی افزود: نسبت پول به شبه پول 
به  ۲۷ درصد رســیده است، یعنی ۲۷ درصد کل نقدینگی کشور آماده برای خرید در دست جامعه 
است و کوچکترین خبر می تواند پیش بینی ها را بهم بریزد.مرادی گفت: مردم ایران از میانگین مردم 
جهان بیشــتر اقتصاد می دانند  که این هم خوب است هم بد. تورم در اقتصاد نتیجه ناکارایی هاست، 
مثا شرکت یا کارخانه ای گران اداره می شود و محصول با قیمت بالا به مردم می فروشد.  دولت ۲.۵ 
میلیون کارمند دارد در حالی که ۲۵۰ هزار نفر نیرو نیاز دارد، پرداخت حقوق این نیروها خود مشکل 
بزرگی برای دولت است. تا زمانی که متخصصان در جایگاهشان قرار نگیرند تورم کنترل نخواهد شد.

عقب ماندگی بازار سرمایه از سایر بازارها
در نشســت دوم که با حضور بهراد موسوی، سید علی طباطبایی و ابراهیم سماوی دیگر فعالان بازار 

سرمایه برگزار شد نیز همچون نشست اول به تحلیل وضعیت بازار سرمایه پرداخته شد.
ابراهیم سماوی، کارشناس بازارسرمایه گفت: قیمت کامودیتی ها پایین تر نمی آیند اما این به این معنی 
هم نیست که رشد می کند. بهراد موسوی، کارشناس بازارسرمایه بیان کرد: یک دیدی بین ایران چین 
روســیه و عربستان باید شکل بگیرد تا نفت کنترل شود.  این کارشناس افزود: بازار سرمایه در حال 
حاضر از نظر بنیادی نه گران اســت نه ارزان؛ بلکه به قیمت اســت، اما از سایر بازارها عقب هم مانده 
اســت. سماوی عنوان داشت: برندگان اصلی بازار در سال های ۹۸ و ۹۹ کسانی بودند که از سال ۹۶ 
ســهام خریدند و صبر کردند. بازار سرمایه معمولا جهش دارد و کسانی که بلند مدت سرمایه گذاری 
می کنند ســود خوبی قسمتشان می شود. بازار ســرمایه اکنون در وضعیت ارزندگی قرار دارد. تورم و 
حجم نقدینگی همچنان تاثیر مثبت بر بورس دارد اما تا ثبات ایجاد نشــود نمی توان پیش بینی کرد. 
اگر دلار در محدوده حاضر بماند و رشد کند بازار هم صعودی خواهد بود. علی طباطبایی، کارشناس 
بازار سرمایه نیز گفت: چیزی که بعد از عرضه های دستوری مانع افت بیش از حد بازار شد، صندوق ها 
و سبدگردان ها بودند. وی افزود: تفاوتی که عرضه اوراق با سال های قبل داشت نوع تنش و واکنشی 
بود که به مردم وارد می شد، یعنی هرچه ترس از تورم بیشتر باشد معامات کوتاه تر می شود و هرچه 
کمتر باشد معامات بلند مدت تر می شود. این ترس ایجاد هیجان می کند و باعث شد سرمایه گذاران 

کمتر به سمت اوراق بروند.

در میزگرد اقتصادی به همت فولاد مبارکه بررسی شد

پیشبینیدلار۷۵یا۱۲۰هزارتومان
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مولدسازیداراییها
ازاهداف»ساتا«

نشســت خبری مدیرعامل گروه مالی مهرگان و معاون اقتصادی سازمان 
تامین اجتماعی نیروهای مســلح با اصحاب رســانه در تاریخ ۱۷ خرداد 

۱۴۰۲ در غرفه گروه مالی مهرگان برگزار شد.
معاون اقتصادی ســازمان تامیــن اجتماعی نیروهای مســلح در ابتدای 
نشســت خبری که در غرفه گروه مالی مهرگان برگزار شد، گفت: یکی از 
بزرگترین رسالت های سازمان تامین اجتماعی نیروهای مسلح پرداخت به 

موقع حقوق بازنشستگان است. 
کامران پور محمدی افزود: دو صندوق بــزرگ تامین اجتماعی نیروهای 
مسلح و صندوق کشــوری حدود ۱۰ میلیون مشترک دارند که پرداخت 
به موقع حقوق آنها اهمیت بســیار بالایی دارد. برای این موضوع سازمان 
از ابزارهای مختلفی در حال اســتفاده اســت که بتواند پرداخت حقوق را 
به موقع داشــته باشــد و بتواند تامین مالی را در مجموعه مدیریت کند. 
بنابراین گروه مالــی مهرگان به عنوان یکی از ابزارهای ســازمان تامین 
اجتماعی این رســالت را دارد که از ابزارهایی کــه در اختیار دارد بتواند 

عما این نقش را برای ساتا بازی کند. 
وی ادامه داد: ابزارهای مختلفی در مجموعه گروه مالی است که به نوعی 
ســاتا به عنوان یک نهاد حاکمیتی، دبیر کمیته سرمایه  گذاری و مالی را 
عما گروه مالی معرفی کرده که گروه مالی بتواند نقش معتمد را در ساتا 
بازی کند. همچنین بتواند یکی از بزرگترین رســالت های دارایی های غیر 

مولد تامین اجتماعی را مولد کند. 
پورمحمــدی در همین مورد اضافــه کرد: این مورد یکــی از بزرگترین 
مســولیت هایی است که در مجموعه ساتا به گروه مالی واگذار شده است. 
بر این اســاس مجموعه غدیر، بیمه کوثر و ســایر زیر مجموعه های ساتا  
عمــا دارایی های خود را در اختیار گروه مالی قرار می دهند و گروه مالی 

باید این دارایی ها را مولد کند. 
معاون اقتصادی ســاتا تاکید کرد: نرخ بهره وری در کشــور پایین است و 
این را می توان در اکثر صنایع و مراکز تولیدی دید. دلایل مختلفی وجود 
دارد برای کاهش بهره وری و تاکید مســولان بر ارتقای بهره وری اســت. 
مولدســازی دارایی ها به عنوان هدف در مجموعه تامین اجتماعی بدون 
ابزار بهره وری قاعدتا نخواهد بود. در این مورد کار ســختی در پیش است 
و گــروه مالی این رســالت را دارد که بتواند دارایی های ســازمان تامین 

اجتماعی را مولد کند. 
او درمــورد تامین مالی افزود: یکی از مهمترین موضوعاتی که در پروژه ها 
داریم، بحث اولویت بندی پروژه هاســت. خیلــی از پروژه های باتوجه به 
زمانبــر بودن آنها و اینکه پروژه در آن زمانی که تعریف شــد، رفرنس آن 
قابلیت اجرایی داشت اما به دلایل مختلف پروژه به تاخیر افتاد باعث شد 
که در حال حاضر اگر پروژه بخواهد تکمیل شود نتواند خروجی مورد نظر 

را داشته باشد. 
پورمحمدی در همین مورد تصریح کرد: ســازمان تیمی را در نظر گرفته 
اســت که بتواند این پروژه ها را ارزیابی کند. یکی از وظایف ذاتی مدیران 
تعیین اولویت با توجه به محدودیت منابع اســت و ۴۰ میلیارد دلار عدد 

قابل تاملی است و به این سادگی قابلیت تامین ندارد.
وی در پایان گفــت: باید با توجه به اولویت هایی که در حوزه های معدن، 
پتروشیمی، فولاد، سیمان و حوزه هایی که می تواند بازدهی بالاتری داشته 
باشــد ارزیابی کنیم قطعا ریزش اساسی در حوزه هایی که در حال حاضر 
وجود دارد، خواهد داشــت. در نهایت بتوانیم سبدی از  پروژه های چابک 

فعال و زود بازده را برای کمک به تامین مالی داشته باشیم. 
پذیرش مهرگان در بورس

مدیرعامل گروه مالی مهرگان در ادامه این نشست خبری گفت: از جمله 
برنامه های آتی گروه مالی مهرگان موضوع IPO و پذیرش در بورس اوراق 
 بهادار اســت که دومین جلســه هیات پذیرش مهرگان عملیاتی شده و 
 در ســال جــاری فرآینــد عرضه اولیه ســهام گــروه مالی مهــرگان را 

خواهیم داشت. 
حســین کرمی افزود: گروه مالی مهرگان بــه منظور تکمیل زنجیره خود 
موفق به اخذ موافقت اصولی تاســیس شــرکت صرافی و تاسیس شرکت 
لیزینگ شــده اســت و در آینده نزدیــک هم برنامه تاســیس صرافی، 
 مشاور ســرمایه گذاری، شــرکت تامین ســرمایه و شــرکت رتبه بندی 

اعتباری را دارد. 
همچنین موضوع مدیریت بهینه پرتفوی سرمایه گذاری ساتا، تامین مالی 
پروژه های عظیم مجموعه ســاتا که بالغ بر ۴۱ میلیارد دلار در حوزه پترو 
و پالایش تعریف شده است که امید است بتوانیم از ابزارهای تامین مالی 
بازار پول و ســرمایه بــه ویژه اوراق صکوک اســتفاده کنیم و با توجه به 
ابزارهای پوشش ریسکی که در سیستم تعریف شده است، بحث تاسیس 
صندوق های اهرمــی، صندوق های بازنشســتگی تکمیلی و صندوق های 
رفاهی تکمیلی که در این نمایشــگاه هم نوید اخذ موافقت اصولی آن از 
سمت رییس سازمان بورس و اوراق بهادار شد که سه نهاد مالی موفق به 
اخذ موافقت اصولی شــدند را در دستور کار گروه مالی ساتا قرار دهیم تا 
بتواند برای بازنشســتگان و شــاغان جامعه هدف خود این موضوع را در 

دستور کار خود قرار دهد. 
وی در پایــان ادامــه داد: گــروه مالی مهــرگان به عنــوان دبیر کمیته 
سرمایه گذاری در تامین مالی مجموعه ساتا معرفی شده است. در جلسات 
متعــدد این موضوع را مورد بازنگری قرار دادیم و در خصوص پیشــرفت 
درصد پروژه ها و اولویت پروژه ها بر اساس صنایعی که دارای مزیت رقابتی 
 هســتند و ابزارهای تامین مالی داخلی و خارجی مورد بحث و بررســی 

قرار گرفته است.

در حاشیه
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 بــا توجه به مشــکلات اقتصــادی که در 
فضای بین الملل وجــود دارد و تحریم ها و 
همچنین وقایعی که در کشــور عراق اتفاق 
افتاد، فعالیت های اجرایی در این کشــور را 
غیرممکن ساخت و کیسون از عراق خارج 
از  خارج  عوامل  عمدتا  که  عوامل  این  شد. 
کنترل بودند، باعث شــدند تا پروژه ها به 

شدت زما نبر شوند.

 شــروع مجدد فعالیت هــا در بازارهای 
بین المللی مانند آفریقا و آســیای مرکزی از 
جملــه برنامه های قابل پیگیری اســت و 
ورود جدی به حوزه ســرمایه گذاری در بازار 
معدن  حوزه  مانند  ازبازار  خارج  و  ســرمایه 
و تجارت خارجی و املاک و مســتغلات از 
حوزه هایی است که کیسون برای سال های 

آتی پیگیری خواهد کرد.

* شرکت در ســال جاری با کاهش قابل توجه 
هزینه مالی همراه شده است. دلیل این کاهش 
 چیســت؟ آیا نرخ بهره در ایــن موضوع موثر 

بوده است؟
عمده هزینه های مالی که در حساب های کیسون مشاهده 
شــده اســت مربوط به تســهیلات بانک آینده بــود و با 
توجه بــه حکمی که از دادگاه دریافت کرد و مســاعدتی 
که ســتاد تســهیل و رفع موانع تولیدی انجام داد، بر این 
اساس توافقات جدید با بانک آینده انجام شد و سپس نرخ 
تســهیلات دریافتی از بانک آینده که در حدود 30درصد 
بــود به 18درصد کاهش پیدا کرد. بنابراین هزینه مالی به 
طور قابل توجهی کاهش پیدا کرد. همچنین اینکه در این 
توافق نامه تســهیلات دریافتی نیز از بانک آینده استمهال 
شد و طرفین در خصوص پرداخت مجدد تسهیلات توافق 
انجام دادند و بر اساس توافق انجام شده تسهیلات در حال 

بازپرداخت است.

* پروژه خارجی شــرکت با مخــارج بالاتری 
نسبت به درآمد همراه است و این موضوع سبب 
زیان ده شدن پروژه ها شده است. آیا برنامه ای 
برای توقف و یا واگذاری پروژه خارجی که عمدتا 

مربوط به عراق است، ندارید؟
کیســون دو نوع پروژه خارج از کشور اجرایی کرده است و 
در حدود 13 کشــور نیز کار پیمانکاری انجام داده است، 
بنابراین در بسیاری از کشــورها شرکت شناخته شده ای 
اســت و حتــی در یکی از کشــورها یکــی از پیمانکاران 
منتخب در لیست شــرکت های پیمانکاری بوده است. در 
واقع کیسون در کشورهای خارجی دو نوع فعالیت اجرایی 
داشته در ابتدا پیمانکاری بوده است که این پروژه ها عمدتا 
پروژه های سودآوری هستند و بعد پروژه هایی که در قالب 
سرمایه گذاری انجام شده است به این معنی که کیسون از 
منابع تســهیلات دریافتی، پروژه های سرمایه گذاری انجام 
داده است، یکی از این پروژه ها پروژه مگنت بلاروس )یک 
مرکز اداری و تجاری( است، همچنین بعد پروژه هایی که در 
کشور عراق تعریف شده است، این پروژه ها سرمایه گذاری 
بوده اســت و با توجه به زمان بندی انجام شــده و برنامه 
تامیــن مالی) اگر در همان مواردی که برنامه ریزی شــده 
بود انجام می شد( طبیعتا پروژه های سوددهی بود و از این 

منظر منافع کیسون تامین می شد.
 اما با توجه به مشــکلات اقتصادی که در فضای بین الملل 
وجــود دارد و تحریم ها و همچنین وقایعی که در کشــور 
عراق اتفاق افتــاد، فعالیت های اجرایی در این کشــور را 
غیرممکن ساخت و کیسون از عراق خارج شد. این عوامل 
که عمدتــا عوامل خارج از کنترل بودند، باعث شــدند تا 
پروژه ها به شدت زما نبر شوند و زمانی که پروژه های اجرایی 
زمانبر شــوند، هزینه های مالی، بالاسری و اجرایی افزایش 
پیدا می کنند و باعث می شوند که سودآوری سخت شود و 
همچنین امکان اینکه پروژه ها را به صورت اقتصادی ادامه 
داد غیرممکن می شود، به این علت کیسون تلاش کرده تا 
ایــن پروژه ها را دوباره مدیریت و برخی را واگذار کند و یا 

اینکه تامین مالی جدید انجام شود.

در ایــن زمینه پروژه  عراق در این کشــور، پــروژه بزرگی 
است، سپس پروژه مسکن سازی بود که در اسفندماه سال 
جاری به یک کنسرسیوم عراقی واگذار شد و کیسون تنها 
10درصد پروژه را برای خود نگه داشته است و این 10درصد 
این احتمال را می دهد که در حوزه اجرایی پروژه مشارکت 
داشته باشد اما عمده پروژه واگذار شده است. این خروج سر 
به سر بود یعنی زیانی شناسایی نشد و 10 درصد باقی مانده 
با توجه به اینکه پروژه افزایش ظرفیت پیدا می کند و تعداد 
واحدها نیز افزایش پیدا می کند و همچنین افزایش قیمت 

می تواند پتانسیل سودآوری داشته باشد.
دو پروژه دیگر عراق پروژه های متوقفی است که پیشرفت 
فیزیکی چندانی نداشته است و اقدام خاصی نیز برای آن ها 

انجام نشده است.

* در خصوص پروژه قطار شهری اهواز توضیح 
دهید. آیا پروژه در جریان است؟

این پروژه در واقع ســاخت متروی اهــواز بود که از طرف 
شهرداری اهواز به کیسون واگذار شده است. کارفرما یعنی 
همان شهرداری اهواز در حین اجرای پروژه شرایط قرارداد 
را تغییر داده اســت و به نوعی کارهای جدیدی را تعریف 
کرد و پروژه به شدت بزرگتر شد، بر همین اساس توافقی 
انجام شــد تا هزینه های تغییرات انجام شــده به کیسون 

پرداخت شود اما در این حوزه اختلاف نظر پیش آمد و بر 
اساس توافق کیسون با استانداری اهواز و وزارت کشور قرار 
شد تا شــورای عالی فنی داور طرفین باشد و رای شورای 
فنی برای هر دو طرف قابل قبول باشــد، در نهایت شورای 
عالی فنی جلســاتی را تشــکیل داد و رای به نفع کیسون 
صادر شــد البته رای به صورت کتبی صادر و ابلاغ نشــد 
اما به صورت شــفاهی به طرفین ابلاغ شد و در این مرحله 
شــهرداری اهواز از تعهد خارج شد و ادعا کرد این نظر را 

قبول ندارد.
بر همین اساس کیسون به دادگاه مراجعه کرد و از طریق 
مراجع قضایی پیگیر حق و حقوق خود شــده است. طبعا 
قــرارداد به این بزرگی که یک ســمت آن دولت باشــد 
 عملا رسیدگی به آن در دســتگاه قضایی بسیار طولانی 

خواهد شد. 
ادعای کیســون در مرحله بدوی تایید شــد اما با اعتراض 
شــهرداری به هیات کارشناســی ارجاع داده شد و در دو 
مرحله هیات کارشناسی به نفع کیسون رای دادند و ادعای 
کیسون تایید شد اما شهرداری مجددا اعتراض کرده است 
و مرحله ســوم در حال کارشناسی است و طبیعتا مراتب 
اجرایی آن باید طی شود. البته بازیافتنی کیسون از محل 
قــرارداد قطار شــهری اهواز در صورت هــای مالی حدود 
300میلیاردتومان است اما ادعای کیسون در مراجع قضایی 
حدود 3هزارمیلیارد تومان اســت یعنی ادعا بر این است 
که کار بیشــتری انجام داده ایم و مستحق دریافت درآمد 
بیشتری هستیم و طبیعتا هر بخش از این ادعا در دستگاه 
قضایی تایید شود و شهرداری و استانداری اهواز موظف به 
بازپرداخت آن شوند سود اقتصادی کیسون از این قرارداد 
خواهد بود اما اینکه چه زمانی جمع بندی خواهد شــد به 
فرآیند رسیدگی دستگاه قضایی و زمان بندی مرتبط است.

* موجــودی نقد ارزی شــرکت و بدهی ارزی 
شرکت چقدر است؟

در صورت های مالی 6ماهه و 9ماهه شرکت اطلاعات کافی 
موجود است که می توان در آنجا مشاهده کرد.

* آیا تحریم ها، شــرایط کار شرکت را در سال 
آتی متاثر خواهد کرد؟

کیسون در بیش از 13 کشور جهان فعالیت اجرایی داشته 
اســت و طبیعتا تحریم ها بر این فعالیت ها اثرگذار است، 
زمانــی که فعالیت بین المللی وجــود دارد طبیعتا تحریم 
این شــرایط را ســخت می کند. مهمترین اقدامی که بعد 
از تحریم ها برای کیســون اتفاق افتاد این بود که کیسون 
عملا امــکان این را که بتواند از ضمانــت نامه های بانکی 
برای تضمین شرکت در پروژه ها استفاده کند، محروم شده 
است و دسترسی آن به تسهیلات بانکی در دیگر کشورها 
طبیعتا قطع شده است و از این نظر عملا شرکت در گرفتن 

مناقصه ها غیرممکن شده است.
از طرفی دیگر پروژه های ســرمایه گذاری که در کشورهای 
عراق و بلاروس داشــته اســت، نیز بخاطــر تحریم ها هم 
تامین مالی و هم تامین تجهیزات و فعالیت های اجرایی آن 
به شــدت محدود شده اســت، بنابراین، این موارد برروی 
ســودآوری و درآمد کیسون اثر بسیار قابل توجهی داشته 
است. ضمن اینکه با توجه به شرایط اقتصاد داخلی که عملا 
فعالیت پیمانکاری را بسیار محدود می کند چرا که دولت 
سرمایه گذاری بسیار کمی در حوزه عمرانی انجام می دهد و 
عملا بودجه عمرانی ها نسبت بسیار کمی در بودجه سالانه 
لحاظ می شــود، اما دولت فعالیت عمرانــی زیادی انجام 
نمی دهد و از طرفی دیگر شرکت های بزرگ کشور که نیز 
طرح های توسعه و فعالیت پیمانکاری دارند در پرداخت ها با 

مشکل روبه رو هستند و این  باعث می شود که به طور کل 
صنعت پیمانکاری در کشور بسیار سخت باشد و ما شاهد 
هســتیم که برخی از پیمانکارها بــه طور کل تغییر حوزه 
فعالیــت داده اند و به طور کل فعالیت های خود را متوقف 
ساختند اما کیسون برای اینکه بتواند این روند را ادامه دهد 
با تغییر اســتراتژی هایی در این حوزه فعالیت می کند. اما 
مشخصا در حوزه فعالیت های بین المللی فعالیت کیسون به 
شدت کاهش پیدا کرده است. در سال های خوب کیسون 
جزو صد برند برتر دنیا بوده است که فعالیت آن در خارج از 
کشور بوده است. اما عملا این نوع از فعالیت ها بسیار سخت 
شــده است البته در ســال جاری و با توجه به تمهیدات و 
کارهای جدیدی که اندیشــیده شده است کیسون مجددا 
در حوزه بین المللــی بازاریابی می کنــد و پروژه هایی در 
کشــورهای آفریقایی در دســت مطالعه دارد و به دنبال 
آن اســت که از طریق شــرکت هایی که خدمات بانکی به 
صورت واسطه ارائه می کنند و برخی از شرکت های خارجی 
که خود کیسون ثبت کرده اســت از این امکانات بانک ها 
استفاده کند و بتواند تضمین لازم را دریافت کند و در این 
پروژه ها شرکت کند، این موضوع در حال پیگیری و یکی از 
سیاست هایی است که کیسون برای کسب درآمد بیشتر و 

افزایش فعالیت ها به آن می پردازد.

افزایش تسهیلات  برای  برنامه ای  * آیا شرکت 
بانکی دارد؟

خیر، چرا که عمده تســهیلاتی که کیسون در این سال ها 
گرفته است، برای تکمیل پروژه های پیمانکاری بوده است 
یعنی عملا نباید اینکار انجام می شــد. زمانی که مجموعه 
پیمانکار اســت باید در مقابل دریافتی از کارفرما پروژه ها 
تکمیل شود و پیشرفت پروژه گزارش داده شود اما کیسون 
در مقاطعــی و در پروژه هــای خاصی بــرای اینکه بتواند 
کسری نقدینگی کارفرما را تهیه کند خود اقدام به دریافت 

تسهیلات کرده و پروژه ها را به پایان رسانده است.
یک بخش از تســهیلات کیســون در صورت های مالی به 
بانک بدهکار اســت و بعد تســهیلاتی بــوده که در قالب 
پروژه های ســرمایه گذاری بلاروس و عــراق دریافت کرده 
اســت که به صورت ارزی بوده اما در حساب ها به صورت 

ریالی نمایش داده می شود.
عمده تســهیلاتی که در حال حاضر در صورت های مالی 
ملاحظه می شــود، مربوط به 25میلیون دلار تســهیلات 
پروژه های عراق اســت و 16،4میلیون دلار پروژه بلاروس 
است که این تســهیلات برای تکمیل پروژه های خارج از 

کشور از بانک ها دریافت شده است.
در مــورد پروژه عراق، این تســهیلات چون شــرکت ها با 
حمایت و عملا با راهنمایی دولت وارد پروژه های عراق شده 
بودند به شرکت ها داده شــد، به این خاطر که پروژه های 
خود را با ورود داعش به جنگ های داخلی از دست دادند و 

دولت قصد داشت به این شرکت ها کمک کند.
در حال حاضر انجمــن صنفی کارفرمایان، صادرکنندگان 
خدمات فنی و مهندسی به دنبال این هستند تا با دولت به 
جمع بندی برسند برای اینکه این تسهیلات دریافتی را به 
عنوان کمکی بلاعوض محاسبه کنند چرا که 200میلیون 

دلار بوده است که به شرکت ها پرداخت شده است.
 برنامه کیســون این اســت که تا حد امکان از درآمدهای 
جاری خود و یا از واگذاری این پروژه ها تسهیلات دریافتی 
را منتشــر کند و برنامه ای برای دریافت تسهیلات بیشتر 
ندارد اگر چه تامین مالی از بازار ســرمایه از محل انتشــار 
اوراق بدهی مبتنی بر درآمد را پیگیری می کند و براساس 
ماشــین آلاتی که در اختیار دارد یکی دیگر از پروژه های 

تامین مالی در حال پیگیری است.

* آیا برنامه ای برای افزایش سرمایه دارید؟
خیر، کیسون برنامه ای برای افزایش سرمایه ندارد.

* برنامه ای بــرای افزایش بهتــر عملکرد و 
مدیریت بهتر هزینه ها دارید؟

فضای تورمی کشور و نا اطمینانی که در کشور حاکم است 
باعث شده تا عملا برآورد دقیق هزینه ها امری غیرممکن 
باشــد. بر همین اساس فعالیت های پیمانکاری و اجرایی با 
ریسک زیادی همراه است. کیســون سعی داشته تا برای 
مدیریت ریســک خود چندین اقدام انجام دهد اول اینکه 
سعی داشته تا پیمانکار دولت نباشد و در پروژه های دولتی 
شرکت نداشته باشــد چرا که عملا بازپرداخت ها از طریق 
دولت به ســختی انجام می شود و ســعی داشته تا عمده 
فعالیت های پیمانکاری خود را به سمت شرکت های بزرگ 
کشور ســوق دهد. دوم اینکه بر اساس برنامه های تدوین 
شده کیسون تلاش داشــته تا بخشی از فعالیت های خود 
را از حوزه پیمانکاری به حوزه سرمایه گذاری تغییر دهد از 
این نظر که شرکت صددرصد پیمانکاری نباشد و پرتفوی 

متنوع تری از فعالیت ها را داشته باشد.
همچنیــن ســرمایه گذاری یکی از حوزه هایی اســت که 
بــر روی آن برنامه ریزی می کند بر همین اســاس مهارت 
سرمایه گذاری کیســون ایجاد شد و برنامه ای تدوین شده 
است که نشــان می دهد کیسون به سمت ایجاد یک نهاد 
مالی و یا تاســیس یا خرید نهاد مالی برای مدیریت بهتر 
ســرمایه ها می رود. سرمایه گذاری در حوزه معدن، تجارت 
خارجی و حوزه املاک و مستغلات هم از حوزه های دیگر 
سرمایه گذاری است که کیسون برای آن برنامه ریزی کرده 
اســت و از این منظر در آینده نزدیک کیسون درآمدها را 

متنوع می کند و سرمایه گذاری نیز خواهد داشت.
ضمن اینکه پیگیری مجوز شرکت سرمایه گذاری از بورس 
نیز در دست پیگیری است، بر این اساس کیسون تشکیل 
یک پرتفوی بورســی را نیز در دســتور کار خود قرار داده 
است. مجموع این ها کمک می کند که درآمدهای کیسون 
از یک ثبات بهتری برخوردار شود و در حوزه هزینه نیز از 
طریق شــرکت پروژه ها و سازوکارهای نظارتی هزینه های 
اجرایی تا حد ممکن مدیریت شــود و سودآوری بیشتری 

برای کیسون ایجاد شود.

* شرکت توانســته با افزایش سایر درآمدهای 
غیرعملیاتی در 6 ماه نخست سال جاری سود 
خوبی شناسایی کند. لطفا در خصوص منبع این 

سود توضیح دهید؟
عمده ســود غیرعملیاتی شناسایی شده ناشی از واگذاری 
بخشــی از ماشین آلات مازاد بوده اســت و فروش زمین 
منطقه 22 کیســون که در اســفندماه اتفاق افتاده است، 
تبدیل بخشــی از دارایی های غیرمولــد به دارایی مولد و 
استفاده از نقدینگی حاصل برای جبرای ناترازی پرداخت ها 
باعث شده تا کیسون درآمدهای غیرعملیاتی قابل توجهی 
برای سال 1401 شناسایی کند و البته این در سال 1402 

ادامه نخواهد داشت و محدود به سال 1401 هستند.

* برآورد شما از سود مالی سال آینده چیست؟
برای ســود مالی ســال 1401صورت های مالی منتشــر 
نشــده است اما بر اســاس پیش بینی ها سودی در حدود 

400میلیارد تومان احتمالا محقق خواهد شد.

* لطفا در خصوص پروژه تجاری مگنت بل پارس 
در بلاروس توضیح دهید. اکنون در چه شرایطی 
است؟چه زمانی به بهره برداری می رسد و سود 

ناخالص پروژه چقدر است؟
ایــن پروژه یک پــروژه اداری، مالی اســت که در بهترین 
نقطه شــهر مینســک بلاروس و با قراردادی بین کیسون 
وشــهرداری مینسک از ســال 91 اجرایی شده است. این 
پروژه جزو بزرگترین پروژه های ســرمایه گذاری کشــور 
بلاروس از نظر ابعاد کار انجام شــده نیز است. این پروژه از 
ابتدا توسط دولت و در راستای همکاری دو دولت تعریف و 
مقرر شده بود که منابع این پروژه از طریق تسهیلات بانکی 
و کمک های صندوق توســعه ملی که بــرای ذخیره ارزی 
بود تامین شــود و تنها قرار بود که کیســون فعالیت های 
اجرایی آن را انجام دهد اما با توجه به تغییرات دولت عملا 
از 154 میلیون دلار تســهیلاتی که قرار بود به کیســون 
پرداخت شــود تنها 16 و 4 دهم توســط سندیکای بانک 
توسعه صادرات پارســیان و تجارت پرداخت شد و مابقی 
منابع لازم ایجاد شده که بالغ بر 110 میلیون دلار است از 

منابع داخلی کیسون تامین شد.
بعد از تحریم های بیــن المللی و پس ازکرونا و جنگی که 
در روســیه و اوکراین اتفاق افتاد عملا فعالیت این پروژه از 
سال 2018 متوقف شد و این توقف باعث شد تا کیسون از 
برنامه زمانی خود برای تکمیل و واگذاری عقب بیفتد و این 

بر روی صورت مالی کیسون اثرگذار است.
در سال جاری و با توجه به مساعدت های وزارت خارجه و 
مذاکراتی که با دولت بلاروس انجام شده است و مذاکرات 
جدی با صندوق توسعه ملی و شرکت سرمایه گذاری خارج 
ایران انجام شــد برای اینکه در این پروژه مشارکت کنند و 
منابــع لازم برای تکمیل پروژه را در اختیار کیســون قرار 
دهند تا پروژه تکمیل و واگذار شــود. مذاکرات در جریان 
است و به محض حصول نتیجه از طریق سامانه کدال افشا 
می شود و بدیهی است که اگر این مذاکره به سرانجام برسد 
و بتوانیم از کمک های صندوق توســعه ملی و یا شرکت 
ســرمایه گذاری خارجی برخوردار شویم می توانیم پروژه را 
در یک افق زمانی دوســاله تکمیــل و واگذار کنیم که بر 
اساس مطالبات مالی انجام شده این واگذاری می تواند برای 

کیسون سود قابل توجهی را به همراه داشته باشد.

* افزایش نرخ ارز چه تاثیــری در تعهدات و 
پروژه های شما دارد؟

این موضوع بر روی تمامی کســب و کارها اثرگذار است به 
ویژه افرادی که درآمدهای صادراتی دارند کمک بیشتری 
به آنها می شــود اما شــرکت هایی که درآمدهای صادراتی 
ندارند عمدتا تحت فشار قرار می گیرند، کیسون نیز با توجه 
به اینکه فعالیت های خارج از کشور آن عملا محدود شده 
اســت نمی تواند از این افزایش استفاده کند. و با توجه به 
اینکه برای تکمیل پروژه خارجی تعهد ارزی دارد می تواند 
بر روی منابع کیســون فشــار وارد کنــد و تنگنای مالی 

بیشتری ایجاد کند.

* قراردادهای جدید کیسون؟
در دوســال گذشته و سال جاری کیســون دوباره به روند 
ثابت سودآوری بازگشته است و بنابراین پروژه  های بیشتری 
برداشــته است و سودآوری و درآمدهای کیسون در حالت 
افزایش است. در سال 1401 و 1402 مجموعه پروژه هایی 
که کیسون با آنها قرارداد بسته است بالغ بر 30هزار میلیارد 
تومان است که این عدد بسیار قابل توجه است و این نشان 
دهنده آن است که کیسون توانسته مراحل سخت را پشت 

سر بگذارد و به شرایط با ثبات تر اقتصادی بازمی گردد.
مهمترین قرارداد کیسون در سال 1401 نیز پروژه چهار و 
نیم میلیون تنی نورد است که مربوط به فولاد مبارکه است 
و پروژه 500 مگاواتی تامین برق است که در قالب قرارداد 
بیوتی با یکی از زیرمجموعه های گل گهر امضا شده است 
و چندین پــروژه بزرگ دیگر که عمدتا در کدال افشــا و 

اطلاع رسانی شده است.

* اهداف آتی کیسون؟
کیســون همچنان به دنبال شرکت در مناقصه پروژه های 
بزرگ مربوط به کارفرمایان اســت که از توان مالی خوبی 
برخوردار هســتند بنابراین افزایش حجــم پروژه های در 
اختیار برنامه ای اســت که پیگیری می شود، شروع مجدد 
فعالیت ها در بازارهای بین المللی، جایی که امکان فعالیت 
باشد مانند آفریقا و آسیای مرکزی از جمله برنامه های قابل 
پیگیری است و ورود جدی به حوزه سرمایه گذاری در بازار 
سرمایه و خارج ازبازار مانند حوزه معدن و تجارت خارجی 
و املاک و مســتغلات از حوزه هایی است که کیسون برای 

سال های آتی پیگیری خواهد کرد.

در گفت وگو با علی سنگینیان مطرح شد:

«کیسون» 30 هزار میلیارد تومان پروژه جدید گرفت

کیسون در بسیاری از کشــورها شرکت شناخته 
شــده ای اســت و حتی از پیمانکاران منتخب در 
لیست شــرکت های پیمانکاری بوده است. در این 
خصوص با علی سنگینیان، معاون سرمایه گذاری کیسون به گفت وگو 
پرداختیم. وی در ادامه به موضوع تحریم ها و اثرات آن بر فعالیت ها 
اشــاره کرد و افزود: زمانی که فعالیت بین المللی وجود دارد، طبیعتا 

تحریم ها این شرایط را سخت می کند.

مرضیه حیدری
خبرنگار
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اجراییفقط شعار برای حمایت از سهامداران ضمانت  تبصره  وم  لز
پیرو رونمایی از متــن کامل لایحه 
برنامــه هفتم توســعه کــه به طور 
مشــخص ماده 6 آن به بازار سرمایه 
مربوط می شــود و با هدف حمایت 
از حقوق ســهامداران خرد و ارتقاء 
اســت. درواقع  حکمرانی شــرکتی 

بحث بر ســر این موضوع اســت که از تاریخ ابلاغ این قانون، تملک سهام 
شــرکت های سهامی عام ثبت شده نزد سازمان بورس توسط شرکت های 
فرعی یا وابسته به آن هم ممنوع می شود و مالکانی که اینگونه از سهام را 
دارند در شرکت های فرعی یا وابسته، اغلب دیگر برای حساب های مربوط 

به تشکیل مجامع لحاظ نمی شوند.
می توان گفت بحثی که وجود دارد حاکمیت شرکتی است که در گذشته 
بودند. شرکت هایی که به شــکل غیر مستقیم برخی شرکت های اقماری 
را درســت می کنند و با توجه به اینکه سهام هایی در دل اینها خریداری 
می شــود و ســهم هایی را به یکدیگر نخصیص می دهند، در مجامع برگ 
برنــده را دارنــد و تصمیماتی را خلاف نظر ســهامداران خــرد و عموم 
سهامداران که معمولا خرد هســتند، تصویب می کنند که این کار باعث 
می شود که حقوق سهامداران خرد به نوعی پایمال و نادیده گرفته شود. 
به طور طبیعی این قانون می تواند خیلی کمک کند از این جنبه که واقعا 
در مجامع فقط بحث ســهامداران خرد و اشــخاصی که به طور مشخص 
حق رای آنها قرار اســت در تصمیمات شــرکت اثرگذار باشد، لحاظ شود 
و جلوگیری می شــود از گرفتن تصمیماتی کــه گاهی اوقات با تبانی و یا 
هماهنگی برخی ســهامدار که گاهی تحت فرمان و امر ســهامدار عمده 
هستند، گرفته نشود و مشکلاتی از این دست برای سهامداران خرد پیش 
نیاید. خیلی از تصمیمات از تصمیم ســود نقدی گرفته تا dps شرکت ها 
و تصمیمات کلان تر مانند افزایش ســرمایه و یا تصمیمات دیگری که در 
مجامع صلاحیت تصمیم گیری آن را دارند، به واســطه بحث سهامداری 
یکســری از شــرکت های وابســته تحت تاثیر قرار گرفته و مشکل ایجاد 

می کند. 
توصیه می شــود که با توجــه به برنامه هفتم توســعه این موضوع جدی 
گرفته شــود و دیگر شاهد نباشیم که شــرکت ها با برخی از شرکت های 
زیر مجموعه در مجامع تعیین تکلیف کنند و به نوعی حرف اول را بزنند. 
البته در تبصره دو این ماده هم ذکر شده که سازمان بورس مکلف است، 
ترکیب ســهامداران دارای حق رای را توسط شرکت سپرده گذاری که به 
شــرط رعایت مفاد این ماده اعلام کند و آییــن نامه اجرایی آن حداکثر 
بعد از سه ماه پس از لازم الاجرا شدن این قانون تدوین شود و به تصویب 

هیات وزیران برسد. 
موضوعی که خیلی حائز اهمیت اســت اینکــه در صورتی که این اتفاق 
نیفتد یا انجام شد و نتیجه مطلوب نداد، به نظر می رسد باید بحث ضمانت 
اجرایی و لازم الاجرا بودن این موضوع هم در این قانون دیده شود که اگر 
این اتفاقات نیفتد جریمه یا مجازاتی در نظر گرفته شــود چون مشخصا 

بحث حمایت از سهامدار خرد و منافع سهامدار خرد است.

علی بهشتی روی
ین مهرآفر کارگزاری  مدیرعامل 

برنامه هفتم توسعه از موضوعاتی اســت که با حاشیه های زیادی همراه است. حاشیه هایی 
مانند اینکه این برنامه تنها چشم انداز و شعاری است که دولت ها مطرح می کنند و اجرایی 
شدن آنها و مسیر اجرایی شدن آنها در هاله ای از ابهام است. حال در این برنامه و در بند یک ماده ششم به حمایت 
از سهامداران خرد اشاره شده؛ حمایتی که مسیری برای اجرایی کردن آن تا به حال بیان نشده است. بر این اساس 

راه های تحقق این بند از برنامه هفتم توسعه از دید کارشناسان واکاوی شده است.

محمد رضا شاهوردیلو
خبرنگار

| خرداد 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 495 |

دولتمردان رس  تیر  در  شرکتی  حکمرانی  بهبود 
عموما  ســرمایه گذاری  مفاهیــم  در 
گزاره هــای کمی بیــش از گزاره های 
کیفی نمود پیدا کرده است در حالی 
که برخی از مفاهیم کیفی در ارزندگی 
سهام موثر اســت. حاکمیت شرکتی 
این دســته از مفاهیم است که برای 

کمک به خط مشــي گذاران شــرکت در ارزیابي و بهبود چارچوب قانوني، 
مقرراتي و نهادي با هدف حمایت از اثربخشــي، کارایي، رشد پایدار و ثبات 
مالي تعریف شــده است. در راســتای حمایت از حقوق سهامداران خرد و 
همچنین افزایش شفافیت بازار سرمایه، سازمان بورس و اوراق بهادار در آذر 
سال 1401 دستورالعمل حاکمیت شرکتی شامل 6 فصل و 42 ماده برای 
ناشران ثبت شده نزد سازمان بورس را به روزرسانی و ابلاغ کرده است.  در 
این دستورالعمل جدید موضوعاتی همچون تشکیل کمیته های تخصصی و 
بررسی معاملات با اشخاص وابسته که در دستورالعمل جدید حاکمیتی بر 
آن تاکید شده، می تواند مانع تضییع حقوق سهامداران، بالاخص سهامداران 
اقلیت )عموما اشــخاص حقیقی( شود. در روزهای اخیر، لایحه برنامه پنج 

ساله هفتم توسعه با بیش از یک سال تاخیر به مجلس فرستاده شد. 
در ماده ششــم فصل یک )رشــد اقتصادی( در بخش اول اقتصادی جهت 
ارتقای حکمرانی شــرکتی و با هــدف حمایت از ســهامداران خرد تملک 
ســهام شرکت  های سهامی عام ثبت شده نزد ســازمان بورس و اوراق بهادار 
توســط شرکت  های فرعی یا وابســته آن ممنوع اعلام شده است. همچنین 
در ادامه اشــاره شده اســت که مالکین این گونه از سهام فاقد حق رأی بوده 
و در نصاب  های مربوط به تشــکیل مجامع عمومی و تصمیمات آن ها منظور 
نمی شود. در راســتای پیاده سازی این ماده، مدیران شرکت هایی که حداقل 
یک کرســی مدیریتی آن به طور مستقیم یا غیر مستقیم )با واسطه( تحت 
مالکیت شــرکت  های سهامی عام ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار 
هستند موظفند فهرست شرکت  های تحت تملک و درصد مالکیت خود در 
آن ها را به سازمان بورس و اوراق بهادار ارائه دهند. در صورت اعمال این ماده 
ظرف مهلت ســه ماهه پس از لازم الاجرا شــدن این قانون، شاهد شفافیت 
بیشتری در بسیاری در ناشرانی که با شرکت های پوسته ای و تو در تو مدیریت 
می شوند، خواهیم بود. همچنین قدرت تصمیم گیری سهامداران در مجامع 
عمومی بیش از پیش خواهد شد که این اهرم منجر به افزایش انگیزه مدیریت 
جهت عملکرد بهتر و همچنین منجر به کاهش مسئله نمایندگی خواهد شد 
که به افزایش کارایی عملیاتی شرکت منتج خواهد شد. همچنین در صورت 
پیاده سازی واقعی این ماده، بسیاری از شرکت های دولتی که توسط مدیرانی 
با تخصص نامرتبط یا کم تجربه هدایت می شوند به سمت کاربست مدیرانی 
با تجربه و شایسته سوق داده خواهند شد که علاوه بر بهبود عملکرد ناشران 

و به تبع آن ارزندگی سهام آنها، اثرات مثبتی بر بخش واقعی اقتصاد دارد. 
در آخر لازم به ذکر اســت که اجرایی شدن درست این ماده جهت تقویت 
حکمرانی شرکت مستلزم نظارت مستمر سازمان بورس به عنوان نهاد ناظر 
با برخوردی قاطعانه در برابر تخلفات ناشران بدون هرگونه تسامح و اغماضی 

بالاخص برای شرکت های دولتی برخورد و رسیدگی کند.

ابراهیم سماوی
سرمایه بازار  کارشناس 

دستورالعمل  راستای  در  برنامه ای 
شرکتی حاکمیت 

مــاده 6 برنامه توســعه به 
که  می کند  اشاره  صراحت 
با هــدف حمایت از حقوق 
ســهامداران خرد و ارتقای 
بازار  در  شرکتی  حکمرانی 
ســرمایه از تاریخ ابلاغ این 

قانون تملک ســهام شــرکت های  ســهامی عام ثبت شده نزد 
سازمان بورس و اوراق بهادار توسط شرکت های  فرعی یا وابسته 
آن ممنوع است. در هر حال مالکین این گونه از سهام فاقد حق 
رأی بوده و در نصاب های مربوط به تشــکیل مجامع عمومی و 

تصمیمات آن ها منظور نمی شود. 
همچنین در تبصره یک آن تأکید کرده که مدیران شرکت های 
کــه حداقل یک کرســی مدیریتی آن به طور مســتقیم یا غیر 
مستقیم )با واسطه( تحت مالکیت شرکت های سهامی عام ثبت 
شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار هستند، موظفند فهرست 
شــرکت های تحت تملک و درصد مالکیت خــود در آن ها را به 

سازمان بورس و اوراق بهادار ارائه دهند. 
در وهله اول این ماده قانون را باید در راســتای دســتورالعمل 
حاکمیت شــرکتی مصوب ســازمان بورس که در سال 1397 
تصویب شد دانست  و اینکه نهایتاً توانست راه خود را به برنامه 
هفتم توســعه باز کند که به طور کلی خبر خوبی اســت چرا 
که توجه به مقوله حاکمیت شــرکتی می تواند علاوه بر حفظ 
حقوق ســهامداران عمده و خرد عملکرد شــرکت و بخصوص 
هیــات مدیره ها را تقویــت کند و با تقویت نظــارت اقلیت از 
بروز مشــکلات جــدی جلوگیری کند. اما این پرســش حتی 

در خصوص اجرای کامل دســتور العمل حاکمیت شرکتی هم 
مطرح بود که آیا قانون تجارت و همچنین ساختار سهامداری 
فعلی شــرکت ها اجازه تحقــق این مهم در دنیــای واقعی را 
می دهــد؟ جواب »نه« اســت چرا که شــاهد بندهای متعدد 
حاکمیت شرکتی در اظهار نظر حسابرسان در صورت های مالی 
شــرکت ها سال ها  بعد از تصویب دستورالعمل هستیم. به نظر 
می رسد منع تملک سهام توســط  شرکت های تابعه و وابسته 
از تاریخ تصویب قانون مذکور سخت ولی قابل اجرا باشد. اما با 
اجرای قانون مالکین فعلی سهام بالادستی را یا باید مجبور به 
واگذاری ســهام خود در بازار کرد و یا آنها را با توجه به اینکه 
ممکن اســت دارای ذینفعان غیر باشند از حقوق خود مبتنی 
بر قانون تجارت محروم کرد.  ماده 2۸ دســتورالعمل حاکمیت 
شــرکتی مصوب ســال 1397  می گوید، شــرکت نمی تواند 
تملک ســهام شرکت اصلی خود را داشــته باشد. شرکت هایی 
که ســهام شــرکت اصلی خود را در تملــک دارند، باید ظرف 
مدت یک ســال از تاریخ تصویب این دستورالعمل، سهام خود 
 را واگذار کنند و این مدت با موافقت ســازمان برای یک دوره 

قابل تمدید است. 
مسأله دیگر شرایط برخی شرکت ها بخصوص شرکت های دولتی، 
زیر مجموعه بانک ها و یا وابستگان و زیرمجموعه های سازمان ها 
و ارگان ها هســتند که ممکن اســت با توجه به محدودیت در 
تملک ســهام جدید با واگذار کردن ســهام ســود، کنترل و یا 
مدیریت خود را از دســت بدهند یا درصد سهام شناور افزایش 
زیادی پیدا کند و شاید این امر یکی از دلایلی است که با وجود 
تصویب دســتور العمل حاکمیت شرکتی هنوز شاهد ادامه این 
روند هستیم. گرچه برای جلوگیری از افزایش سهام شناور آزاد 
طبق قانون شــرکت ها می توانند تا 10 درصد از ســهام خود را 
در قالب ســهام خزانه و بدون حق رأی و مزایایی چون سود در 

اختیار داشته باشند.

علی جبل عاملی
سرمایه بازار  کارشناس 

راه نقشه  در  ابهام 
هر فرآیندی در ارتباط با دسترســی و دســتیابی به اهداف خود، باید برنامه ریــزی خاصی انجام دهد. در این 
مورد در بازه های زمانی مشــخص برنامه ای به نام برنامه توســعه ایجاد شده است. در حوزه بازار سرمایه برای 
رســیدن به هدف نهایی حمایت از ســهامداران خرد را ذکر کرده است اما اینجا تنها هدف را ذکر کرده و ابزار، 
راهکار و در حقیقت نقشه راه را توضیح نداده است که آیا ساختار بازار سرمایه که منحصرا در اختیار شبکه یا 
اعضایی برای کل ذینفعان بازار که در حال حاضر بالغ بر 45 میلیون کد ســهامداری است، چگونه می خواهند 
تصمیم گیری کنند و آیا عملکرد موفقی داشتند یا خیر. این نقشه راه تا به حال مبهم باقی مانده و اشاره ای به 

آن نشده است. بنابراین راهکار این موضوع این است که مشارکت بخش خصوصی بر اساس ماده 33 قانون بازار اوراق بهادار تشکل های خود انتظام 
که نمایندگان و ذینفعان بازار نهادهای مالی و منتفعان در بازار هســتند، راه را باز بگذارند تا اعضا و نمایندگان تشــکل های خود انتظام حق حضور 

در مراجع و مراکز تصمیم گیری و تصمیم سازی در بازار سرمایه را داشته باشند. 
در غیر این صورت به جز شــعار و صرفا نشــان دادن هدفی که مشــخص نیست چگونه به ســمت آن خواهیم رفت به نظر می رسد صرفا تبلیغات 
ظاهری است و به نتیجه نهایی نخواهد رسید. یکی از ایرادات برنامه های قبلی خصوصا در حوزه بازار سرمایه این است که نمی خواهیم از چارچوب 
و مختصاتی که در حال حاضر در قدرت دولت است عبور کنیم بنابراین همان قانون بازار ترکیب شورای عالی بورس و حتی نحوه انتخاب اعضای 

شورای عالی بورس که بر عهده وزیر است کماکان سر جای خود باقی مانده است. 
بنابراین به نظر می رســد هیچ هدفی حاصل نمی شــود کما اینکه قبلا هم نشده بود مثلا در برنامه ششــم توسعه هم خیلی گذرا چنین چیزی را 
یادداشت کرده بودند که یکی از اهداف برنامه ششم توسعه حمایت بازار سرمایه و سهامداران خرد بود که در حال حاضر شاهد محدود شدن منافع 

ذینفعان بازار است چون اجازه حضور و ظهور بخش خصوصی در کنار دولت در بازار سرمایه داده نمی شود.     

فردین آقابزرگی
نیکان سبدگردان  شرکت  مدیرعامل 

خرد سهامداران  بیشتر  انتفاع 
بـازار سـرمایه در سـال های اخیـر با 
توجـه بـه رشـد همـه جانبـه ای که 
داشـته اسـت از جمله افزایش تعداد 
سهامداران نتوانست زیرساخت های 
خود را متناسـب با آن رشـد افزایش 
داده و قوانیـن خود را بـروز کند، در 

همیـن رابطـه با توجـه به لایحه هفتم توسـعه بندهایی وجـود دارد که 
می توانـد کمـک حـال بـازار سـرمایه و به ویـژه بـرای سـهامداران خرد 

باشد. 
بـه نظر می رسـد سـهامداران خرد، با توجه بـه اینکه تازه وارد شـده اند 
یـا دانـش کافـی را ندارنـد می تواننـد جزو جامانـدگان رونـد بلندمدت 
بـازار سـرمایه باشـند و با توجه بـه اینکه از نظر وزنی در ترکیب سـهام 
شـرکت ها عمدتاً کمتر اسـت به نسـب سـهامداران بزرگ )حقوقی ها( 
رعایت شـود تا بتوانند بیشـتر از بازار سـرمایه منتفع شـوند، ماده 6 هم 
بـا همیـن هدف اسـت و با تمرکز بـر ترکیبی که برخی از شـرکت های 
بورسـی ایجـاد می کنند که از طریق سـهام زیر مجموعـه و یا از طریق 
شـرکت های وابسـته اقـدام به خرید سـهام بالا سـری می کننـد که به 
تعبیـر فعـالان بورسـی به آن سـهام تودلی گفتـه می شـود و عمدتاً در 

بخش خودروسـازی شـاهد این مسـاله و چالش هستیم.
بـه نظر می رسـد این اقدام، اقدام شایسـته ای اسـت و در آینـده هم در 
صـورت تصویـب نهایی بـا توجه به جزئیاتی که در آینده توسـط وزارت 
اقتصـاد و سـازمان بـورس بـه عنـوان متولیـان کارشناسـی ایـن حوزه 
تدویـن خواهـد شـد می توانـد بـه رعایـت حقـوق سـهامداران کمـک 
کنـد کـه در مجمـوع منجر به انتفـاع بیشـتر از روندهای بـازار و بحث 

حاکمیت شـرکتی شوند.

نیما میرزایی
سرمایه بازار  کارشناس 

بازار  از  حمایت  وی  گر در  سهامدار  از  حمایت 
بـه نظر می رسـد بـا توجه بـه این 
کـه بـازار سـرمایه در اولویـت اول 
مقامـات اقتصادی دولت نیسـت و 
اولویـت اول کنتـرل تـورم اسـت، 
سـهامدارخرد  از  بخواهیـم  اگـر 
کار  نیسـت  نیـاز  کنیـم  حمایـت 

خاصـی صـورت گیـرد بلکـه بایـد بـه صـورت کلان از بازار سـرمایه 
حمایـت شـود.  اگـر اتفاقات مثبـت در متغیر هـای کلان بیفتد خود 
بـازار سـهام جـذاب شـده و به نوعـی از سـهامدار خرد هـم حمایت 

است.  شـده 
بایـد بـه سیاسـت های اقتصادی برگشـت که روی مدیریـت متغیرها 
هسـتند از جملـه اینکـه بـه طـور مثال بانـک مرکزی سیاسـت های 
تثبیـت نـرخ ارز نداشـته باشـد قیمـت گـذاری دسـتوری نداشـته 
باشـد و اگـر بحـث کاهـش یارانه هـای انـرژی بـرای صنایـع هسـت 
بایـد اعـلام کننـد بـه طـور مثـال طـی برنامـه 5 سـاله ایـن اتفـاق 
می افتـد، در بخش هـای مرتبـط با برداشـتن معافیت هـای صادراتی، 
افزایـش عـوارض معـادن و هـر اتفاقـی کـه می توانـد چـه در بحـث 
افزایـش قیمـت تمـام شـده شـرکت های بورسـی و چه قیمـت تمام 
شـده محصـولات اثرگـذار باشـد بـه صـورت شـفاف و پیش بینـی 
پذیـر اعـلام کننـد، بـازار سـهام راه خـود را خواهـد رفـت و نیـاز به 

حمایـت خاص دسـتوری نـدارد. 
بـه نظر می رسـد پیش بینی پذیر کـردن اقتصاد، عـدم قیمت گذاری 
دسـتوری چـه در حـوزه ارز و چه در حوزه محصولاتـی که در بورس 
بـازار  از  خوبـی  حمایـت  می توانـد  می شـوند،  قیمـت  کشـف  کالا 

سـرمایه و بـه تبع آن سـهامداران خرد باشـد.

احمد اشتیاقی
سرمایه بازار  کارشناس 

برای حمایت از سهامداران خرد بازار سرمایه باید در اولویت قرار گیرد



دانش مالی16 | خرداد 1402  هفته چهارم  سال یازدهم  شماره 495 |

تعریف ســاده، اما فراگیر از سرمایه گذاری عبارت است 
از،»به تعویق انداختن مصرف فعلی برای دســتیابی به 

مصرف بیشتر در آینده«. 
صندوق هــای بازنشســتگی نمونه هایی هســتند که 
مصــرف را بــه تعویــق می اندازند. ســرمایه گذاری 
در بــورس بــه دو روش مســتقیم و غیرمســتقیم 
انجــام می پذیرد. در ســرمایه گذاری مســتقیم فرد 
ســرمایه گذار می تواند مســتقیماً وارد بورس شود و 
اوراق بهــادار موردنظر خود را خریــداری کند اما در 
از طریق  سرمایه گذاری غیرمستقیم ســرمایه گذاران 
واســطه در بــازار ســرمایه حضور می  یابنــد و خود 
به طور مســتقیم به خرید تک سهم نمی پردازند. این 
واســطه ها متنوع اند و معروف ترین آنها صندوق های 
طرح های  اداره کنندگان  مشــترک،  ســرمایه گذاری 
 بازنشســتگی متفاوت، شرکت های ســرمایه گذاری و 

مشابه آنها می باشند. 
صندوق های ســرمایه گذاری انــواع مختلفی دارند که 
چند نمونه از آنها صندوق های ســرمایه گذاری درآمد 
ثابت، سهامی، بازارگردانی، جسورانه و... هستند. البته 
به تازگــی صندوق های ســرمایه گذاری اهرمی نیز به 
این صندوق ها اضافه شــدند که برای ســرمایه  گذاران 

ریسک پذیر طراحی شده است.

بهترینروشسرمایهگذاری
آموزش

شرکت تأمین سرمایه بانک ملت پس از اخذ مجوزهای 
لازم، اواخر سال 1389 فعالیت خود را به صورت رسمی 
در بازار ســرمایه ایران آغاز کرد. به همراه یک صندوق 
اختصاصــی بازارگردانی، در حال حاضــر پنج صندوق 
ســرمایه گذاری در این مجموعه مشــغول  بــه فعالیت 
هستند که در ادامه ضمن معرفی این صندوق ها، مروری 

بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.
صندوق آتیه ملت

نخستین  صندوق  شــرکت تامین ســرمایه بانک ملت، 
در مردادمــاه 1390، آغــاز به کار کرد. بــا توجه به نوع 
صندوق کــه در طبقه صندوق های بــا درآمد ثابت قرار 
می گیرد،خالــص ارزش دارایی هــای صنــدوق در حال 
حاضر بیش از 1،643 میلیارد ریال می باشــد و ترکیب 
دارایی هــای آن در حال حاضر حــدود 46 درصد اوراق 
مشــارکت، 33 درصد ســپرده بانکــی و مابقی پرتفوی 
در سهام و ســایر دارایی ها ســرمایه گذاری شده است. 
استراتژی سرمایه گذاری دراین صندوق بر مبنای کسب 
بازدهی مطمئن و بالاتر از ســپرده بانکی طراحی شــده 
اســت، در حال حاضر پیش بینی نرخ ســود تقســیمی 
صندوق 23 درصد اسمی )روزشمار( معادل 25.6 درصد 
موثر می باشــد، ضامن نقدشوندگی در این صندوق بانک 
ملت می باشد، این صندوق برای سرمایه گذاران کم ریسک 
که دنبال بازدهی مطمئن هستند مناسب است و پرداخت 

ارزش اسمی مبالغ ابطال واحدهای صندوق در همان روز 
ابطال صورت می پذیرد. شرکت در نظر دارد پس از کسب 
مجوزهای لازم از ســازمان بورس و اوراق بهادار صندوق 

مذکور را به قابل معامله ) )ETFتبدیل کند.
صندوق اندوخته ملت

دومیــن صندوقِ این شــرکت با نــام اندوخته ملت در 
گروه صندوق های با درآمد ثابت می باشــد.خالص ارزش 
دارایی هــای این صندوق در حال حاضر بیش از 6،454 
میلیارد ریال می باشد که 52 درصد این منابع در اوراق 
مشارکت 40  در سپرده بانکی و مابقی در سهام و سایر 
دارایی های مالی ســرمایه گذاری شده است. با توجه به 
ترکیــب دارایی های صنــدوق، ســرمایه گذاران همواره 
از بازدهــی مطمئن و بالاتر از نرخ ســود بانکی کســب 
می کنند نرخ بازدهی پیش بینی صندوق در حال حاضر 
23 درصد اسمی )روزشــمار( معادل 25.6 درصد موثر 
ســالانه می باشد. ضامن نقدشــوندگی در این صندوق 
بانک ملت می باشــد، این صندوق برای ســرمایه گذاران 
کم ریســک که دنبال بازدهی مطمئن هســتند مناسب 
می باشــد و پرداخت ارزش اسمی مبالغ ابطال واحدهای 

صندوق در همان روز ابطال صورت می پذیرد. 
صندوق اوج ملت

ســومین و بزرگتریــن صنــدوق شــرکت، صنــدوق 
ســرمایه گذاری با درآمد ثابت اوج ملت اســت، خالص 

ارزش دارایی های ایــن صندوق 172 هزار میلیارد ریال 
می باشــد و در حال حاضــر در رده ششــم بزرگترین 
صندوق هــای درآمــد ثابت کشــور می باشــد. ترکیب 
دارایی های صندوق شامل 60 درصد اوراق مشارکت، 27 
درصد سپرده بانکی و 13 درصد سهام و سایردارایی های 
مالی می باشد نرخ سود تقسیمی صندوق در حال حاضر 
23 درصد اسمی )روزشــمار( معادل 25.6 درصد موثر 
سالانه می باشــد، ضامن نقدشــوندگی در این صندوق 
بانک ملت می باشــد، این صندوق برای ســرمایه گذاران 
کم ریســک که دنبال بازدهی مطمئن هســتند مناسب 
می باشــد و پرداخت ارزش اسمی مبالغ ابطال واحدهای 

صندوق در همان روز ابطال صورت می پذیرد.
صندوق افق ملت

خردادمــاه ســال 1397، صندوق افق ملــت در گروه 
صندوق هــای ســهامی قابل معامله، آغاز بــه کار کرد. 
خالــص ارزش دارایی هــای صندوق افــق ملت حدود 
7000 میلیارد ریال می باشد. سهم بازار سهام از پرتفوی 
صندوق حدود 97 درصد است که در این بین، صندوق 
بیشترین ســرمایه گذاری را در گروه » فلزات اساسی«، 
»فرآورده هــای نفتــی، کک و ســوخت هســته ای« و 
»محصولات شــیمیایی« داشته اســت. این صندوق در 
یک سال اخیر حدود 58 درصد بازدهی داشته و در افقی 
بلندمــدت نیز، مدیران صندوق موفــق به خلق 2365 
درصد بازدهی مرکب طی حدود پنج سال فعالیت خود 
شــده اند. این صندوق برای سرمایه گذارانی که به دنبال 
کسب بازدهی در بازار سهام هستند اما تخصص و زمان 
لازم را دراین خصوص ندارند مناســب می باشد چرا که 
تیم تخصصی واحد تحلیل شــرکت با رصد روزانه بازار و 
تحلیل شــرایط اقتصادی، صنایع و شرکت ها تصمیمات 

سرمایه گذاری را اتحاذ می کنند.
در جــدول مشــروح عملکــرد 
صندوق های سرمایه گذاری تحت 
سرمایه  تامین  شرکت  مدیریت 

ملت را مشاهده می کنید.

عملکردمتناسبدرآمدثابتها

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

یزسود احتمالوار
سهامعدالتتاآخرتیر

سهام عدالت

رشداقتصادی۸درصدی
تحققمییابد

کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت تأمین سرمایه بانک ملت

معاملاتی ژورنال
معرفی کتاب

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

قرار می گیرد.
***

اواخر فروردین ماه سال جاری اعلام شد مطابق مصوبه 
سازمان بورس، پرداخت کامل سود به صاحبان سهام 
بایــد حداکثر ظرف چهار ماه پــس از تصمیم مجمع 
عمومی راجع به تقســیم ســود انجام پذیرد. درواقع 
فرصت هشت ماهه از شرکت ها گرفته شد و شرکت ها 
موظف شــدند سود سهامداران را حداکثر تا چهار ماه 

بعد واریز کنند.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهــادار نیز در همان 
زمان  با تاکید بر اینکه زمان بر شــدن پرداخت ســود 
شرکت ها تا بازه زمانی حتی یک ساله، موجب کاهش 
ارزش آن می شــد که به ضرر ســهامداران بود، اعلام 
کرد این تغییرات و پرداخت ســود نقدی شامل همه 
ســهامداران می شود که پرداخت ســود سهام عدالت 
را هــم در بر می گیرد؛ بنابراین در روند جدید، ســود 
 سهام عدالت زودتر از سنوات گذشته به حساب مردم 

واریز خواهد شد.

 آمارها نشــان می دهد کــه اهداف رشــد اقتصادی 
برنامه هفتــم، فاصله زیادی با عملکــرد واقعی دارد. 
ایــن اختلاف هم در بین رشــد بخش های اقتصادی، 
هم در رشد اجزای هزینه نهایی و هم در رشد عوامل 
تولید، به وضوح قابل مشــاهده اســت. بــا این حال 
 آمارهای مربوط به ســرمایه  گذاری در این بین بیشتر 

خودنمایی می کند. 
در متن برنامه هفتم ذکر شده که میزان سرمایه  گذاری 
لازم بــه قیمت جــاری برای تحقق رشــد اقتصادی 
8درصد در کل اقتصاد معــادل 60234 هزار میلیارد 
تومان اســت. عددی که حدود 6 برابر تولید ناخالص 

داخلی در سال 1401 است. 
این سرمایه  گذاری بزرگ، خود را در اهداف رشد بالا 
برای تشــکیل ســرمایه ناخالص و نیز رشد موجودی 
ســرمایه نیز نشــان داده است. بایســتی دید که آیا 
چنین عــدد بالایی قابلیــت تامین مالــی دارد و یا 
 سرنوشــت این برنامه توسعه نیز همانند برنامه ششم 

خواهد بود.
@Economicspeech

کتاب ژورنال معاملاتی 
الــه  »عطــا  نوشــته 
 644 در  کواکبــی« 
صفحه توسط انتشارات 
آراد کتــاب بــه چاپ 

رسیده است. 
یکی  معاملاتی  ژورنال 
از موثرتریــن ابزارهــا 
عملکرد  مدیریت  برای 

معامله گران اســت. جایی که معاملات روزانه را برای 
خروجــی بهتر و برای مراجعات بعدی ثبت و بررســی 
می کنید. ژورنال می تواند به شما در کشف علل موفقیت 
و همچنین مطالعه و بررســی اشتباهات هنگام ورود و 
خــروج از یک معامله کمک کنــد. در بلند مدت، این 
گزارش هــا می توانند به عنوان راهنمایــی برای انجام 

معاملات موفق عمل کنند.
معامله گران با اســتفاده از ژورنال معاملاتی می توانند 
استراتژی سودآور براساس تجربه معاملاتی پیدا کنند. 
با گذشــت زمان، این اطلاعات بــرای کارایی معاملات 
ارزشمند خواهد بود. هرچه تجزیه و تحلیل بیشتری از 
دفتر معاملاتی خود انجام دهید، بهتر می توانید عملکرد 

خود را برای معاملات بهینه تنظیم کنید.
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1390/05/239/544468/01.6431/920/5237آتیه ملتبا درآمد ثابت

1390/12/0254151/926.4549/120/1223اندوخته ملتبا درآمد ثابت 

1391/04/11928594172.000221226اوج ملتبا درآمد ثابت
قابل معامله 

1397/03/069620/227.0001/357/82365افق ملتسهامی

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت تأمین سرمایه بانک ملت

درکنیا،زنهامدیرمالیخانوادهاند
ســواد مالی مقولــه ای ضروری بــرای مردم همۀ 
کشورهاست؛ اما جوامع مختلف رویکرد متفاوتی به 
آن دارند و مردم در مسیر کسب آگاهی های مالی 

با موانعی دست به گریبان اند. 
 ایوب ســلیمان تیمه، بنیان گذار شــرکت تعاونی پس انداز »موموینگ« در کنیا، در 
مصاحبۀ اختصاصی با آکادمی هوش مالی دربارۀ ســواد مالی در این کشور می گوید: 
»مدارس و مؤسسه ها توجه چندانی به آموزش سواد مالی ندارند؛ اما بعضی مؤسسه ها 
با همکاری ســازمان های مردم نهاد و اجتماع محور، در زمینۀ آموزش ســواد مالی به 
مردم تلاش می کنند و تا اندازه ای نیز این نیاز را برآورده کرده اند. البته در کشــور ما، 
بانک ها هم بودجه بندی و نحوۀ مدیریت امور مالی را به افراد فقیر و کم درآمد آموزش 
می دهند. با تلاش های این ســازمان ها، سطح سواد مالی مردم تا اندازه ای ارتقا یافته 

اســت. او دربارۀ تفاوت ســطح ســواد مالی مردان و زنان این کشور می گوید: مردان 
از نظر مالی باســوادترند؛ اما زنان هم خیلی پرقدرت در این مســیر حرکت می کنند. 
بســیاری از آن ها در حال حاضر در نقش عضوی از سازمان های اجتماع محور فعالیت 
می کنند. مرد کنیایی به صورت پیش فرض با بســیاری از امور مالی آشناست؛ اما زن 
در کشــور ما باید برای کسب اطلاعات مالی تلاش کند. بیشتر آن ها در کنیا، البته نه 
همۀ آن ها، در خانه می مانند و در فعالیت های اقتصادی مشــارکت نمی کنند. مردها 
نان آورند و دســتمزد روزانه شــان را به زن ها تحویل می دهند. این زن ها هستند که 
تصمیم می گیرند با آن پول چه کار کنند. ســلیمان تیمه معتقد است طبقۀ فقیر به 
محصولات مالی شــرکت های بیمه و مؤسسه های ســرمایه گذاری دسترسی ندارند و 
دربارۀ حساب های بانکی می گوید: بیشتر مردم، به ویژه مسلمان ها، به دلیل حرام بودن 

بهره و ربا حساب بانکی ندارند و از دریافت وام از ارائه دهندگان 
خدمات مالی غیراســلامی خودداری می کنند. به همین دلیل، 

با تأسیس مؤسسه هایی مانند مومینگ این خلأ را پر کرده ایم.

فرهنگسازی

الهاممیرمحمدی
کارشناسآکادمیهوشمالی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 وضعیت بنیادی 13,66017,500  شبندر
15مناسب شرکت

وضعیت بنیادی مناسب 5,2906,500  وبملت
15زیرمجموعه ها

15چشم انداز سودآوری21,73026,500  سپاها

23,75035,000  وغدیر
 پایین بودن

P/NAV نسبت 
تنوع زیرمجموعه ها

20

15عملکرد عملیاتی مناسب1,3832,000  شستا

صندوق 
سرمایه گذاری 
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

4,0665,000کوثر
وضعیت معاملاتی 

مناسب، بهبود عملکرد 
بیمه ای

15

4,0285,500بموتو
 افزایش نرخ محصول

  نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

15فروش دارایی63,430100,000نمرینو

ت
مد

د 
بلن

6,9709,000کچاد
 افزایش حاشیه سود 

 و نسبت قیمت 
به سود مناسب

15

نسبت P/NAV مناسب 20,35030,000وصندوق
20نسبت P/E مناسب

20وضعیت مناسب ارزی14,52020,000رمپنا

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان الگوریتم

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 وضعیت تکنیکالی9,27013,000شپنا
10 و ورود پول مناسب

10وضعیت بنیادی مناسب10,53013,000سغدیر

 وضعیت بنیادی4,3386,000غبشهر
10 و تکنیکال مناسب 

 افزایش ظرفیت تولید 7,89012,000فسازان
15و شرایط بنیادی مناسب

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت تکنیکالی 4,5357,500زبینا
15و بنیادی مناسب

 وضعیت بنیادی 52,46075,000بوعلی
20و تکنیکال مناسب

 اوضاع بنیادی 12,28016,000خدیزل
20مناسب شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

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

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی و 2,7964,500وبصادر
20تکنیکالی مناسب

4,3386,500غبشهر
کاهش نرخ روغن خام 

جهانی و توانایی سودآوری 
1.600 ریالی در سالی جاری

15

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 25,040تصمیم
5فرصت های ایجاد شده در بازار

ت
مد

د 
بلن

53,28072,000پسهند
افزایش نرخ فروش 
محصولات و رشد 
سودآوری شرکت

20

3,7077,500تفارس
افزایش حجم عملیات 
و سودآوری با توجه به 
افزایش سرمایه پیش رو

20

20موقعیت تکنیکالی مناسب 5,2908,000وبملت

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

34,60042,000 انتخاب
 انتظار افزایش نرخ 

و پتانسیل افزایش مقدار تولید 
و سود زیر مجموعه ها

15

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,095ضمان
15مناسب با ریسک پایین

48,10062,000ددانا
 پتانسیل افزایش نرخ

 پتانسیل بهره برداری از طرح 
سرم در ماه های اتی

10

ت
مد

د 
بلن

60,53078,000جم
احتمال افزایش حاشیه سود 
و بهبود تقاضای محصولات 

شرکت
15

14,52019,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 

نرخ برق، وضعیت ارزی 
مناسب، عرضه اولیه شرکت 

زیرمجموعه

15

 افزایش ارزش معاملات 8,0509,000بورس
15و رشد حاشیه سود شرکت

 دارا بودن پرتفوی متنوع -23,847کاریس
15و مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 رشد نرخ فروش 28,07035,000اردستان
25در بورس کالا

25تراز عملیاتی مناسب9,37012,000وپست

رشد شرکت های 1,3831,700شستا
25زیرمجموعه

ت
مد

د 
 صندوق بلن

25---بادرآمد ثابت

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان نویین نگر آسیا
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 38,01065,000کبافق
10کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی13,66018,500شبندر

 وضعیت مناسب بنیادی5,3609,000فباهنر
10 و P/E forward حدود 4

ت
مد

د 
بلن

18,92025,000فولاژ
با فرض 35 درصد 

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

20

26,09038,000وکغدیر
انتظار از رشد 
 زیرمجموعه ها 

و بازدهی مناسب 
20

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 برخورداری از نسبت11,19015,000خودکفا
p/nav 15 مناسب

15پتانسیل خروج از زیان 10,31014,000پلاسک

10پتانسیل خروج از زیان4,3706,000خاذین

15پتانسیل سودآوری2,7614,000وبصادر

15دارای نسبت p/e مناسب67,00090,000دپارس

ت
مد

د 
 بازدهی ثابت -14,585ثباتبلن

10و بدون ریسک 

10برخورداری از پرتفوی بهینه  -19,168ویستا
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