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نخستین هفته نامه بازار سرمایه ایران

سرمقاله
آسیب‌به‌اعتماد‌سرمایه‌گذاران

قطعـا گاز یکـی از عوامـل مهـم 
واحدهـای  کار  ادامـه  بـرای 
صنعتی اسـت. مشـخص اسـت 
کـه اگـر گاز بـا قطعـی مواجـه 
شـود ادامه کار صنایع و بسیاری 

از واحدهـا غیرممکـن می شـود و بـه نوعـی از کار 
خواهنـد افتـاد. همچنیـن کـه جایگزینـی گاز بـا 
سـوخت های دیگـری همچون گازوییل بسـیار کار 
سـختی اسـت از ایـن حیث کـه هم بـرای محیط 
زیسـت خطرنـاک اسـت و هم از بعد نقـل و انتقال 
و هـم از بعـد ذخیره سـازی کاری اسـت کـه قطعا 
 برای واحدهای تولیدی مشـکل سـاز است و به آنها 

لطمه وارد می کند.
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صعود 5 ارز دیجیتال 

سرمایه گذاری حرفه ای تسهیل می شود 
اوایــل امســال بــود کــه در دســتورالعملی از طــرف فرابــورس ایــران ویژگی هــای 
ویژگی هایــی  ایــن دســتورالعمل  ســرمایه گذار حرفــه ای شــدن مطــرح شــد. در 
 بــرای ســرمایه گذاران حرفــه ای حقیقــی و حقوقــی بیــان شــده بــود. حــال در 
16 آذر مــاه 1401 ســایت فرابــورس در اطلاعیــه جدیــدی خبــر از تغییــر شــرایط احــراز 
ســرمایه گذاران حرفــه ای داده اســت. بــه نظــر می رســد ایــن تغییــرات بــه وجــود آمــده بــه 
بهتــر شــدن شــرایط بــازار و رونــق دوبــاره آن کمــک خواهنــد کــرد.  فرابــورس ایــران بــا 
انتشــار یــک جــدول مقایســه ای، تغییــرات به وجــود آمــده در شــرایط احــراز ســرمایه گذاران 

 صفحه 2 حرفــه ای را اعــلام کــرد.



کم حجم  هفتــه  بازار 
را پشــت  و کم رمقی 
از  است.  سر گذاشــته 
مهمتریــن رویدادهای هفته کاهش قیمت نفت بود 
که اثر قابل توجهی بر گروه پالایشــی داشته است. 
در گروه پتروشــیمی، اوره رونــد نزولی خود را آغاز 
کرده است. کاهش قیمت غلات در بازارهای جهانی 
و کاهش قیمت گاز و نفت در کنار خارج شــدن از 
فصل تقاضــا، از مهمترین دلایل کاهش قیمت اوره 
است. از سوی دیگر اوره سازان بازار به دلیل مطالبات 
سنگین، حال خوشــی ندارند و ارزانترین P/E بازار 
هســتند. در کنار ایــن موضوع، اخبــار طرحی در 
مجلس رسانه ای شــده که گاز پتروشیمی ها باید 4 
ماه قطع شود. به نظر می رسد که عدم مطالبه قانونی 
خســارت قطعی های برق و گاز، سبب پیشروی در 

قانونی کردن قطعی ها شده است.
در این هفتــه، خودرو کانون توجهات بوده اســت. 
رئیس ســازمان بورس، از ایــران خودرو بازدید کرد 
و معاون سازمان خصوصی ســازی خبر از واگذاری 
سهام خودروســازان داد و به نظر می رسد واگذاری 
ســایپا جلوتر اســت. در این شرایط، وســاپا و ورنا 
جذاب تر هســتند. عرضه خودروهــای ایران خودرو 
در بــورس کالا تداوم دارد. با هر بار شــروع اصلاح 
گروه خودرویی اخبار از این دست به سرعت منتشر 
و محرک رشد این گروه است. در گروه پتروشیمی، 
قطعی گاز از میانه آذر شــروع شده است که بسیار 
زودتر از انتظار اســت. شاید امسال شاهد قطعی دو 
ماهه گاز باشیم. از رویدادهای جالب بازار، رها شدن 
سهام گروه بانک پاسارگاد است. میدکو چند روزی 
صف فروش بوده و بپاس با زور حمایت حقوقی صف 
فروش نمی شــود. کدال در میانه آذر شــاهد انتشار 
اطلاعیه های متعدد حسابرســی شده است. گزارش 
بانکی ها که این روزها کمتر مورد توجه بازار هستند، 
خوب بود. وتجارت 156 ریال ساخت که 29 درصد 
بیش از شــش ماهه پارسال اســت. وبصادر نیز 85 
ریال ساخته که 27 درصد بیش از دوره مشابه سال 

قبل اســت. وبملت 558 ریال سود ساخته که 174 
درصد رشــد نشــان می دهد. فملی 544 ریال سود 
ســاخته که 11 درصد کاهش نشان می دهد. ذوب 
آهن بار دیگر زیان ده شــده و معدن سنگ آهن هم 
خریده اســت. اخابر شش ماهه 275 ریال ساخته و 
20 درصد کاهش نســبت به دوره ســال قبل نشان 
می دهد و اصلاح تعرفه مخابرات بالاخره ابلاغ شد که 
می تواند این شــرکت را از روند نزولی خارج ساخت. 
دلار پرنوسان اســت و سکه پرنوسان تر. سکه سقف 
تاریخی را شکست و تا 17.8 میلیون تومان بالا رفت 
که دلار بیش از 40 هزار تومان را نشان می دهد اما 
در اواخر هفته تا 17.2 میلیون تومان برگشت. بازار 
آزاد هم پرنوســان بوده است و دلار توافقی به حدود 
35 هزار تومان رســیده است. در فلزات، سرب آرام 
رشد می کند و از 2200 دلار بالاتر رفته است. مس 
نتوانســت از 8500 دلار عبور کند و به 8300 دلار 
برگشته اســت. روی در بیش از 3100 دلار تثبیت 
شده و آلومینیوم 2500 دلار را دیده است. طلا پس 
از رشــد خوب به بیش از 1800 دلار به 1775 دلار 
برگشــت. نفت برنت به زیر 80 دلار رسیده و نفت 

آمریکا 77 دلار رسید.

شروع پر عرضه
در اولیــن روز هفته بــازار کار خود را با نوســان و 
پرعرضه شــروع کرد. گروه فلزات اساسی و کانه های 
فلزی بیشــتر مــورد اقبال ســرمایه گذاران بودند و 
افزایش اندک قیمت های جهانی باعث ورود نقدینگی 
به این گروه ها شد. وزن مثبت شاخص بر چند نماد 
معدنی و فلزی بود. بســیاری از گروه ها مانند گروه 
خودرویی با منفی شــروع کردنــد و در میانه مثبت 
شدند و نوســان زیادی داشــتند. گروه های فلزی، 
غذایی، لبنی، قطعاتی ها و لیزینگی ها از جمله صنایع 
مورد توجه بازار بودند. در سهم های کوچک بازار بجز 
تک ســهم ها شاهد رشد نبودیم و همین امر موجب 
افت شــاخص هم وزن شد. نوســانات مثبت در بازار 
کامودیتی ها ناشــی از اظهارنظر رئیس فدرال رزرو 

آمریکا در خصوص کاستن از میزان نرخ بهره در ماه 
دسامبر را شاهد بودیم. از اخبار مهم این روز تکذیب 
خبر افزایش نرخ سیمان بود. از نکات مهم دیگر این 
روز خبــر عرضه قریب الوقوع دنا، ســورن و رانا در 
بورس کالا بود. در نهایت شــاخص کل با افزایشــی 
جزیی به رقم یک میلیون و 417 هزار واحدی رسید. 
ارزش معاملات روز شنبه با کاهش روبه رو بود که در 

محدوده 2800 میلیارد تومان ثبت شد.

بحث خودرویی ها داغ است
در دومین روز هفته بــازار با تقاضای خوب با توجه 
به اخبار مثبت روز قبل در گروه خودروسازان شروع 
شــد. در میانه های بازار با عرضه در این گروه مواجه 
شدیم که در نهایت پرتقاضا به کار خود پایان دادند. 
خودروسازان و صندوق های طلا به ترتیب بیشترین 
ورود نقدینگــی حقیقی ها را داشــتند. اخبار مثبت 
خودرویی ها از واگــذاری بلوک تا عرضه خودروهای 
پرتیراژ دنا، ســورن و رانا در بورس کالا باعث اقبال 
سرمایه گذاران به این گروه شد. از اتفاقات مهم دیگر 
ایــن روز خبر برنامه زمان بندی واگذاری تودلی های 
صنعت خودرو تا پایان آذرماه بود. در نهایت شاخص 
کل با افزایش اندک در رقم یک میلیون و 417 هزار 
واحدی ماند. نمادهای خودرو و خگســتر بیشترین 
ارزش معاملات خرد را داشــتند و خروج نقدینگی 

حقیقی 100 میلیارد تومان ثبت شد.

فروشندگان پرقدرت
در روز دوشنبه قدرت فروشــندگان در کلیت بازار 
به چشــم می خورد. بازار پرتقاضا شروع شد ولی به 
تدریج عرضه ها بر تقاضا غلبه کرد. گروه های بیمه ای، 
شیمیایی، فرآورده های نفتی، چند رشته ای صنعتی 
و بانک ها به ترتیب با بیشــترین خــروج نقدینگی 
حقیقی ها همراه بودند. اخبار مثبت خودروســازان 
ســبب شــد که در منفی ها خریداران خوبی داشته 
باشــد. برخی پتروشیمی ها با قطعی گاز و یا کاهش 
شــدید مواجه شدند و ریســک احتمالی قطعی گاز 

فولادی ها و ســیمانی ها نیز به گوش می رســد. در 
بورس کالا روز دوشــنبه عرضه 40 دستگاه کامیون 
کشنده یکی از زیرمجموعه های خبهمن انجام شد. 
درنهایت شاخص کل با کاهشی حدود 0.3 درصدی 
به رقم یک میلیون و 413 هزار واحدی به کار خود 

پایان داد.

روز سهام کوچک
در روز سه شــنبه بازاری پرعرضه را شــاهد بودیم. 
شــاخص هم وزن با رشد نیم درصدی همراه بود که 
نشان از توجه بازار به سهام کوچک بازار بود. در این 
بین خودرویی ها معاملات متفاوتی داشتند. وساپا و 
ورنا به صف خرید رســیدند که از دلایل این حجم 
از تقاضا می توان به مشــخص شدن واگذاری بلوک 
خپارس و بلوک خســاپا اشاره کرد و از طرفی آگهی 
عرضه  محصولات پژو 207 و تارا از خودروسازان در 
بورس کالا منتشر شــد. گروه های دیگر بازار مانند 
فولادی ها و پتروشیمی ها با اخبار قطعی گاز با عرضه 
همراه هســتند. در نهایت شــاخص کل با کاهش 
0.3درصدی به رقم یک میلیون و 409 هزار واحدی 
رسید که دو نماد میدکو و کگل بیشترین تأثیر منفی 

بر شاخص کل داشتند.
در آخریــن روز هفته گروه پالایشــی به دلیل افت 
قیمت نفــت در کانال 70 دلاری بــا عرضه همراه 
شدند. در بازار روز چهارشنبه خودروسازان معاملات 
خوبی داشتند و با ورود پول همراه شدند. گروه های 
بیمه ای، شــیمیایی، فلزات اساســی، فرآورده های 
نفتی و غذایی به ترتیب بیشــترین خروج نقدینگی 
حقیقی ها را ثبت کرد. از اخبار مهم این روز می توان 
بــه خبر واگذاری پارس خودرو اشــاره کرد که این 
اتفاق نشــان می دهد ایــن واگذاری ها جدی بوده و 
تقاضای خودروســازان را تقویت می کند. در نهایت 
بازار روز چهارشــنبه با افت 6500 واحدی در سطح 
یک میلیــون و 402 هزار واحدی به کار خود پایان 
داد و ارزش معاملات خرد در محدوده 3000 میلیارد 

تومانی ثبت شد.
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اخبـار هفته

وری است وش اموال مازاد ضر فر
وزیــر امور اقتصادی و دارایی گفت: وزارت اقتصاد 
موضوع فروش اموال مازاد را با اختیار ویژه دنبال 
می کنــد و مدیرانی که پای فــروش اموال مازاد 

بانک ها نایستند، برکنار می شوند.
سید احســان خاندوزی تصریح کرد: از زمانی که 

در مرکز پژوهش های مجلس بودم، مســئله فروش اموال مازاد بانک ها 
را پیگیری کردم و اکنون هم در وزارت اقتصاد اجرای این موضوع سه 
تأثیر مهم دارد. وی افزود: کنترل رشد نقدینگی در کشور، افزایش توان 
تســهیلات دهی بانک ها، رفع کســری ها و ناترازی های شبکه بانکی از 
جمله مزیت های اجرای این حکم است. وزیر اقتصاد گفت: 90 درصد از 
کل 7.5 همت اموال مازاد فروش رفته در سال گذشته مربوط به نیمه 
دوم سال یعنی بعد از اســتقرار دولت سیزدهم است که این امر اراده 
عملی دولت ســیزدهم در این موضوع را نشان می دهد و دولت، وزارت 
اقتصاد و مجلس در مسیر واگذاری اموال مازاد بانک ها جدی هستند.

وسازان اولویت اصلاح ساختار مالی خودر
رئیس سازمان بورس اعلام کرد: اصلاح ساختار مالی 

خودروسازها در اولویت سازمان بورس است.
مجید عشقی در حاشیه بازدید از ایران خودرو گفت: 
زیان انباشته ای که در این سال ها متوجه دو شرکت 
خودروسازی ایران خودرو و سایپا شده، این ضرورت 

را ایجاد کرده که برنامه ریزی برای اصلاح ساختار مالی خودروسازها در 
دســتور کار قرار گیرد. امید است با تمهیدات وزارت صمت و کمک های 
ســازمان بورس این مهم صــورت پذیرد. او افــزود: مباحث مربوط به 
تصدی گری و واگذاری هم از طریق ســازمان خصوصی ســازی در حال 
پیگیری است تا آن بخش از سهام دولت که چه در مجموعه خودروسازها 
وجود دارد و چه در مالکیت دولت است، عرضه شود. عشقی تصریح کرد: 
درخصوص ســهام وثیقه هم ســازمان بورس متولی این موضوع نیست 
و ســازمان خصوصی ســازی از طریق مجموعــه وزارت صنعت در حال 

جایگزینی این سهام هستند تا به زودی آزاد شود.

احتمال تصویب »مالیات بر عایدی سرمایه« در بودجه
رئیس فراکســیون کارگری مجلــس با بیان اینکه 
الزامی وجود ندارد تا مســئله مهمی مانند مالیات 
بر عایدی ســرمایه در قالب طرح جداگانه تصویب 
شود، گفت: کمیسیون اقتصادی مجلس می تواند با 
همکاری کمیسیون برنامه و بودجه طرح مالیات بر 

عایدی سرمایه را در برنامه هفتم توسعه بگنجاند یا از دولت بخواهد برای 
تصویب زودتر، این موضوع را در لایحه بودجه قرار دهد.

علی بابایی کارنامی افزود: هر چند مجلس شــورای اســلامی این روزها 
درگیر برنامه هفتم توسعه و تصویب لایحه بودجه 1402 است، اما تصویب 
چنین طرح های مهمی منافاتی با برنامه های مجلس ندارد و طرح مالیات 
بر عایدی سرمایه جزء اولویت های مجلس یازدهم به شمار می رود.رئیس 
فراکســیون کارگری مجلس تصریح کرد: گنجانــدن مالیات بر عایدی 
سرمایه در برنامه هفتم به تصمیم کمیسیون های تخصصی و تصویب طرح 

مذکور در خلال لایحه بودجه 1402، به همکاری دولت بستگی دارد.

و صادر شد مجوز واگذاری پارس خودر
رئیس ســازمان خصوصی ســازی از صــدور مجوز 
واگذاری پــارس خودرو خبــر داد و گفت: به دلیل 
اینکه پارس خودرو ســهام مستقیم دولت محسوب 
نمی شــود، هیأت مدیره و مجمع شرکت سایپا برای 

نحوه واگذاری و ارزش گذاری آن تصمیم می گیرد.
حسین قربان زاده افزود: وزارت صمت تقاضای صدور مجوز شرکت پارس 
خودرو از زیرمجموعه های شــرکت سایپا را داشــت که این موضوع در 
جلســات فنی متعددی مورد بحث قرار گرفت و تأکید شــد در موضوع 
واگذاری شرکت های ایران خودرو و سایپا، اولویت واگذاری مدیریت این 
دو شرکت از ســوی دولت است که مقدمه لازم آن، حذف قیمت گذاری 
دستوری محصولات آنهاست. پیرو اصرار وزارت صمت بر واگذاری پارس 
خودرو، مقرر شد تعهدات روشنی در قبال واگذاری این دو شرکت نهایی 
شــود و مجوز واگذاری پارس خودرو از زیرمجموعه های شــرکت سایپا 

توسط سازمان خصوصی سازی صادر شد.

قطعــا گاز یکی از عوامــل مهم برای 
ادامــه کار واحدهای صنعتی اســت. 
مشخص اســت که اگر گاز با قطعی 
مواجه شــود ادامه کار صنایع و بسیاری از واحدها غیرممکن می شود و به 
نوعی از کار خواهند افتاد. همچنین که جایگزینی گاز با سوخت های دیگری 
همچون گازوییل بســیار کار سختی است از این حیث که هم برای محیط 
زیســت خطرناک است و هم از بعد نقل و انتقال و هم از بعد ذخیره سازی 
کاری است که قطعا برای واحدهای تولیدی مشکل ساز است و به آنها لطمه 
وارد می کند.  زمانی بحث قطعی گاز مطرح است و زمانی دیگر بحث تغییر 
نرخ و قیمت گاز، آنچه که مشــهود است این است که به علت مصرف زیاد 
گاز خانگی و یا به نوعی اولویت داشتن گاز خانگی راه چاره را در این موضوع 
دیده انــد که گاز صنعتی و واحدهای تولیدی را قطع کنند و یا تغییر جهت 
دهند اما در هر صورت نقش بســیار زیادی خواهند داشت در قیمت تمام 
شده که اگر قیمت ها را در حوزه تولید افزایش دهند و قطع شود، واحدهای 

بسیاری مجبور می شوند که کار خود را تعطیل کنند.
بنابراین به نظر می رســد که هم در مســئله تولید و هــم در حوزه نقل و 
انتقال باید ســرمایه گذاری جدی انجام شــود و این ممکن است به کمک 
خود واحدهای صنعتی و تولیدی انجام شود یعنی اینکه نقل و انتقال گاز و 
زیربناهای لازم را توسعه دهند و چه بسا که از این واحدها هم بتوان کمک 
گرفــت اما قطعی آن قطعا بدون ضــرر نخواهد بود. نکته دیگری که وجود 
دارد، این است که زمانی که افرادی وارد بخش خصوصی شدند و واحدهایی 
را تاســیس کردند با این پیش فرض بوده که گازشان تامین می شود یعنی 
اگر قرار بود که گاز نباشد از ابتدا مسائلی همچون برآورد اقتصادی به صورت 
دیگری انجام می شد و به نوعی در حال حاضر که سرمایه گذاری انجام شده، 
قطعی گاز لطمات زیادی به سرمایه گذاران و سرمایه گذاری ها وارد می کند 
و اعتماد را نیز از بین می برد، علاوه بر آنکه تعطیلی واحدهای اقتصادی در 

شرایطی که باید از تولید حمایت کرد، بسیار خطرناک است.

واقعیت این است که در شرایط نرمال 
اولیه ای موجب شــکوفایی  هر عرضه 
و در اصــل روند اکتیو بازار می شــود 
یعنی یکســری افراد جدیــد به دلیل 
ســرمایه جدید و به دلیل عرضه های 
اولیــه وارد بازار می شــوند. همچنین 

پول های خردی که یکسری سهامداران خرد دارند برای آن عرضه های  اولیه 
جذابیــت دارند اما در حال حاضر وضعیت بازار وضعیت باثباتی نیســت و 
میزان خروج پول از بازار به نحو چشــمگیری افزایش یافته است و با وجود 
تمام حمایت هایی که گفته شــده انجام می شود و حتی سعی شده تا انجام 
شود، این روند به علت بهم ریختگی توازن وضعیت ثابتی پیدا نکرده است. 
همچنین به دلیل عدم توازنی که بین قیمت های بازار یعنی قیمت ســهام 
در بازار و دلار اســت که برعکس 3 سال اخیر که هیچ زمانی به این میزان 
بازار از دلار عقب نبوده است، طبیعتا این مدل معامله ای که انجام می شود 
بیشتر به دلیل ترس از وضعیت آینده است و زمانی که ترسی اینچنینی در 
بازار حاکم است، این گپ به وجود آمده و ممکن است ادامه دار نیز باشد و 
طبیعتا این خروج هم اگر بخواهد ادامه دار باشــد، نقدینگی وجود ندارد که 

بخواهد نسبت به خرید سهم جدید اقدام کند. 
بزرگترین مشــکلی که به عنوان آیتم دوم می توان در نظر گرفت این است 
که پولی که در حوزه بازار و در عرضه اولیه ها از بازار خارج می شود، مجدد 
جذب بازار نخواهد شد. در مقاطع قبل به دلیل اینکه خود بازار جذابیت هایی 
داشــت، ناشر یا سهامدار عمده درصدی از پولی که در اصل از عرضه اولیه 
کســب می کرد را مجدد وارد بازار می کرد اما امروز آن جذابیت عرضه اولیه 
مثل گذشته دیگر وجود ندارد و به نظر می رسد یکی از بزرگترین دلایل این 
موضوع این است که باید بر روی مدل عرضه اولیه مقداری کار و تغییراتی 
انجام داد. در حال حاضر بر روی 4-3 عرضه ای که اتفاق افتاده تنها می توان 
اسم عرضه اولیه گذاشت اما در اصل شرکت پذیرش شده و 20 درصد رشد 
جذاب را نیز به صندوق های ســرمایه گذاری داده و آن صندوق ها نیز عملا 
یک نوسان 20-15 درصدی گرفته و 50 درصدی که امکان فروش داشتند 
را نســبت به فروش آن اقدام کردند و سرمایه گذار جدید هم اقدام به خرید 
سهم نکرده است. در نهایت همانطور که گفته شد، وضعیت کنونی وضعیت 

باثباتی برای عرضه اولیه در شرایط فعلی نیست.

آسیب به اعتماد سرمایه گذاران

زمان عرضه نیست

سرمقاله

دیـدگاه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

بادی آ فرح  دکتر  قای  آ جناب 
بـا کمـال مسـرت و افتخـار انتصـاب جنابعالـی بـه عنـوان مدیرعامـل 
شـرکت تامیـن سـرمایه کیمیـا را کـه سـمبل بـارزی از توانایی هـای 

ارزشـمند جنابعالـی اسـت تبریـک عـرض می نمایـم.
با آرزوی توفیق روزافزون

دکتر حمید اسدی

یحیی آل اسحاق
رئیس اتاق مشترک بازرگانی ایران و عراق

گروهی  نشست  دوازدهمین  در 
با مدیران ســازمان  خبرنگاران 
بــورس و اوراق بهــادار، محمد 
صادق شــبانی، رئیــس مرکز 
تدوین، تنقیح و تطبیق قوانین 
و مقررات بازار ســرمایه سازمان 
بورس و ساجد حاتمی تاجیک، 

رئیس اداره رســیدگی به تخلفات ناشــران، تشکل های 
خودانتظام و بازار به تشریح جزئیات بند چ ماده 36 قانون 
احکام دائمی برنامه توســعه کشور مبنی بر انتشار اسامی 

مدیران متخلف بازار سرمایه پرداختند.
محمدصادق شــبانی گفت: مضمون بند چ احکام دائمی، 
تجربه ای موفق در کشورهای دیگر بوده و برخی از مدیران 
متخلف که بــه آنها اصطلاحا متخلفان یقه ســفید گفته 
می شــود با وجود جریمه باز هم تمایل به تخلف داشتند. 
او تصریح کرد: گاه گفته می شد که با این اقدام سیاه نمایی 
نســبت به دولت به وجود می آیــد و این تصور را به وجود 
می آورد که مدیران متخلف غلظت زیادی دارند اما با توجه 
به اینکه بعضی از محکومیت ها بازدارندگی نداشت، افشای 

تخلف آنها پیش گرفته شد.
رئیس مرکز تدوین، تنقیح و تطبیق قوانین و مقررات بازار 
سرمایه سازمان بورس افزود: جرائم در 8 درجه و تخلفات در 
6 درجه مختلف با درجه بندی و رنگ بندی طراحی شدند. 
شبانی با تأکید بر اینکه این قانون رویکرد بازدارندگی دارد، 
گفت: با تصویب این مقررات، رأی هایی که پس از ابلاغ این 
مصوبه صادر می شود، مشمول اجرای این بند است البته در 
اجرای این موضوع بحث تکرار تخلف نیز حائز اهمیت بوده 
است. به گفته وی در آیین نامه ها و دستورالعمل ها، مهلت 3 
ماه برای راه اندازی تارنمای اجرای این بستر در نظر گرفته 
شده است و فکر نمی کنم در این بازه زمانی تخلفی کشف 
بشود که در فرآیند قطعی رأی را پشت سر بگذارد، بنابراین 

این ابلاغ می تواند به طور کامل 
پوششــی را در افشای تخلفات 
باشد. شــبانی تأکید  داشــته 
کرد: هیچ تبعیض و استثنایی 
در افشای تخلف مدیران وجود 
ندارد و تأثیرگذاری این موضوع 
بستگی به همراهی افکار عمومی 
و مطالبه گری آنها دارد. اگر اصحاب رسانه در شناخت این 
موضوع کمک کنند، ضریب اثرگذاری این موضوع به مراتب 

بیشتر می شود.
ساجد حاتمی تاجیک نیز در این مورد گفت: 10 روز پس از 
رای قطعی، اسامی اعلام می شوند و انتصاب مدیران شایسته 
و بازدارندگی از مهمترین اهداف در تدوین و اجرای این بند 
است. رئیس اداره رسیدگی به تخلفات ناشران، تشکل های 
خودانتظام و بازار ادامه داد: در رده بندی جرایم، در درجات 
خفیف اخطار داده می شــود و در صورت تکرار تخلف، در 

برخی موارد اسامی منتشر می شود.
او درمورد ایجاد فضــای گفت وگو و توضیح دادن مدیران 
نســبت به ابهامات ســهامداران پیش از جــرم انگاری و 
شناسایی تخلفات تصریح کرد: پیش از این، سامانه دیده بان 
بــرای ایجاد فضــای گفت وگو راه اندازی شــد، اما در این 
ســامانه الزامی وجود ندارد. در عین حــال برای راه اندازی 
سامانه کنفرانس مدیران که هنوز تصمیم گیری به الزامی 
یا اختیاری بودن آن گرفته نشــده است، فراخوان عمومی 
جهت نظرســنجی انجام خواهد شــد.حاتمی تاجیک در 
پاسخ به پرسشی مبنی بر احتمال پرداخت هزینه تخلفات 
از جیب ســهامداران و زیان شرکت و ســهامداران افزود: 
ســهامداران باید از شرایط شــرکت اطلاع داشته باشند. 
اینگونه آیین نامه ها به ســهامداران کمک می کنند که با 
اشــراف بر موضوعات نسبت به تغییر مدیریت در مجامع 

اقدام کنند.

با دستورالعمل جدید فرابورس؛بازدارندگی تخلف یقه سفیدان با مصوبه جدید شورای عالی بورس
سرمایه گذاری حرفه ای تسهیل می شود

سرما به بازار رسید

اوایل امسال بود که در دستورالعملی از طرف فرابورس ایران ویژگی های سرمایه گذار 
حرفه ای شــدن مطرح شد. در این دســتورالعمل ویژگی هایی برای سرمایه گذاران 
حرفه ای حقیقی و حقوقی بیان شده بود. حال در 16 آذر ماه 1401 سایت فرابورس 
در اطلاعیه جدیدی خبر از تغییر شرایط احراز سرمایه گذاران حرفه ای داده است. به 
نظر می رسد این تغییرات به وجود آمده به بهتر شدن شرایط بازار و رونق دوباره آن 
کمک خواهند کرد. در جدول مقایسه ای زیر تغییرات به وجود آمده در شرایط احراز 

سرمایه گذاران حرفه ای را مشاهده می کنید.

جدول مقایسه ای تغییرات شرایط احراز سرمایه گذاران حرفه ای

قبل از اصلاحبعد از اصلاحشرایط احراز

قی
قو

ح

حداقل حقوق صاحبان سهام 
بیش از 10 بیش از 1در سه سال اخیر 

میانگین ارزش پرتفوی سه سال آخر 
بیش از 10 بیش از 1)بر اساس ارزش پرتفوی انتهای هر ماه(

 گردش حساب بانکی 
بیش از 10 بیش از 1طی 6 ماه آخر به ازای هر ماهش

قی
قی

ح

 مانده حساب یا ارزش ریالی پرتفوی 
مساوی یا بیش از 5مساوی یا بیش از 1طی 6 ماه اخیر در انتهای هر ماه

 مجموع ارزش معاملات در بورس تهران 
ماهانه حداقل 2حداقل 1یا فرابورس در 6 ماه اخیر

سبد یا دارایی تحت مدیریت
 (AUM( 0.5 بیش از 1بیش از

-اضافه شدندمدیران عامل نهادهای مالی

دارندگان مدارک علمی ارزشیابی اوراق 
 بهادار، جامعه حسابداران رسمی
  کارشناسان رسمی دادگستری

 در رشته های بورس و اوراق بهادار 
حسابداری و حسابرسی

-اضافه شدند

 دارندگان مدارک کارشناسی و بالاتر 
در تمامی گرایش های رشته های مدیریت 

 اقتصاد، ریاضیات مالی، حسابداری
 حسابرسی و مهندسی مالی

-اضافه شدند

مجتبی معتمدنیا
سرمایه بازار  کارشناس 
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رویداد هفته
مجرمیت  ج برچسب  اثر بازدارندگی در

مدیر امور حقوقی و انتظامی سازمان بورس با تاکید 
بر این که جرائم بورســی از جمله جرائم اقتصادی 
اســت که  تبعات سنگینی در نظام اقتصادی ایجاد 
کرده و شــفافیت، منصفانه و کارا بــودن بازار را از 
میان می بــرد، گفت: با توجه بــه اینکه این موارد 

جرائم اقتصادی به شــمار می روند و آثار آن را دارند، قانون گذار در قانون 
بازار اوراق بهادار و همچنین قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید، 
اختیارات و ضوابط و صلاحیت هایی را به سازمان بورس اعطا کرده است. 
از جمله تبصره ۳ ماده ۱۴ قانون توسعه ابزارها و نهادهای مالی جدید که 
به موجب آن قوه قضاییه می تواند شکایات مطروحه توسط این سازمان 

را به عنوان گزارش ضابط دادگستری تلقی کند.
محمــد جوانمردی افزود: بر این اســاس زمانی که گزارشــی به عنوان 
گزارش ضابط دادگستری تلقی شود، می تواند مورد وثوق مقامات قضایی 

و مبنای صدور رای قرار بگیرد.

منطقه ین بازار گاز  راه اندازی بزرگتر
مدیرعامل بــورس انرژی ایران گفت: قیمت گذاری 
گاز طبیعی موجب شده است جذابیت این صنعت 
و درآمدزایی آن در کنار اثرگذاری کشــورمان در 
بازارهای جهانی همیشــه در هالــه ای از ابهام قرار 
داشته باشد. درست به همین دلیل است که ورود 

گاز طبیعی به معاملات بورس انرژی، از ضروریات این صنعت است. 
علی نقوی افــزود: ایران با بیش از ۳۳ تریلیــون مترمکعب ذخایر گاز، 
دومین دارنده ذخایر گازی دنیاست، اما هیچ سهمی از قیمت گذاری این 
کالا ندارد. در راســتای حداکثرسازی منافع ناشی از فروش گاز، طراحی 
شــاخص قیمتی و تحقق برنامه های جامع توسعه کشور برای راه اندازی 
فروش گاز، در بســتر بورس انرژی ایران، چه به صورت فیزیکی و چه از 
طریق اســتفاده از ابزارهای مالی، منجر به بهبود مدیریت فروش گاز و 
شفافیت در سازوکارهای معاملاتی گاز و اصلاح رابطه مالی شرکت ملی 

گاز ایران و دولت می شود.

می شود کمتر  تخلف  شهامت 
ســخنگوی کمیسیون فرهنگی مجلس با اشاره به 
موضوع اجرای بند چ ماده ۳۶ قانون احکام دائمی 
کشور و پیاده سازی سامانه افشای تخلفات مدیران 
بورسی گفت: به طور کلی، در حکمرانی اقتصادی 
نیاز به تصمیماتی اســت که فضــای اقتصادی را 

برای مردم شفاف کند.
احمد راستینه افزود: امروزه بیش از هر چیزی، نیاز به سازمان های شفاف 
و شیشــه ای در کشور احساس می شود. بنابراین، سازمان بورس و اوراق 
بهادار نیز در تلاش است فضایی برای شفاف شدن و نقش آفرینی مدیران 
و همچنین نظارت مردم بیش از پیش فراهم شود که برای تحقق این امر 
برنامه ریزی قابل توجهی کرده و از نظر نمایندگان بســیار مثبت ارزیابی 
می شــود. به نظر می رسد، به هر میزان بســتر برای شفاف سازی روابط 
مالی و تجاری بیشتر باشد، تخلفات هم کمتر خواهد شد و افراد شهامت 

کمتری برای تخلف خواهند داشت.

عرضه اولیه خوب عامل بازگشت اعتماد
دیدگاه

عرضه هــای اولیــه معمولا فرصت خــوب و گزینه 
جذابی برای ســهامداران هســتند از حیث اینکه 
ســهامی که معمــولا در این عرضه هــا به فروش 
می رســند، در بیشتر مواقع سودده هستند و طرفداران زیادی دارند. از 
ابتدای ســال جاری قرار بر این بود که تا پایان سال تعداد ۱5 شرکت 
عرضه اولیه ســهام انجام دهند که تاکنون و با گذشت حدود 9 ماه از 
سال تعداد ۱2 شــرکت عرضه اولیه انجام داده اند که شامل نمادهای 
حگهر، فروسیل، آســیاتک، ددانا، سآبیک، فغدیر، کایزد، تپسی، فرود، 

گلدیر، درازی و وطوبی است. 
همچنیــن چندی پیش در پــی تصمیماتی که توســط هیات  مدیره 
سازمان بورس در جلســه فوق العاده ای گرفته شد، قرار بر این شد که 
عرضه های اولیه  تا زمان پایداری شــرایط بازار متوقف شــوند، اما در 
اینجا این ســوال مطرح می شــود که مگر ماهیت عرضه های اولیه به 
گونه ای نیســت که به بزرگتر شدن بازار، افزایش آمار معاملات، ایجاد 
درآمدزایی برای ارکان بازار و از سوی دیگر به تامین مالی شرکت های 
عرضه کننــده کمک می کنند و همچنین اینکه ســرمایه گذاران هم به 
جای اینکه ســرمایه های خود را به بازارهای غیرمولد منتقل کنند، با 
خریــد عرضه های اولیه به رونق تولید کمــک می کنند. علاوه بر این، 
آمارهای جهانی نشــان دهنده این اســت که عرضه های اولیه حتی در 
شرایط بد و وخیم بازار هم وجود داشته است هرچند در مواقعی شاید 

تعداد عرضه ها کمتر شده باشد اما متوقف نشده است. 
گذشــته از تمامی مواردی که گفته شــد، سال هاست که زمزمه هایی 

مبنــی بر حضــور اســتارتاپ ها در بورس از گوشــه و کنار شــنیده 
می شــود اما در ســال های اخیر این اتفاق بیش از پیش مطرح شــده 
است. در اواخر خرداد ســال ۱۴00 رئیس سابق سازمان بورس اعلام 
کرد، در این ســازمان به دنبال ورود پنج اســتارتاپ به بورس بودند، 
اما موانعی که عمدتا از بیرون تحمیل شــده اند از به نتیجه رســیدن 
ایــن موضوع، جلوگیری کرد. با این حال تاکنون تنها یک اســتارتاپ 
موفق به عرضه شده اســت و باوجود پیگیری ها در این زمینه، از نهاد 
 مســئول یعنی فرابورس و همچنین مقام های مسئول سازمان پاسخی 

دریافت نشد.

عرضه اولیه ها باید جذاب باشد 
محمدنوربخش، کارشــناس بازار ســرمایه در این 
باره گفت: عرضه هــای اولیه اگر برای حقیقی ها به 
صورتی جذاب عرضه شــوند، آنهــا اقدام به خرید 
می کنند و سپس وارد بازار ســرمایه می شوند، به 

ویژه افرادی که تا به حال وارد این بازار نشده اند.
 اما اگر عرضه، عرضه کوچک و همچنین عرضه گرانی باشد که بخواهد 
حجم نقدینگی بازار را به ســمت خود بکشد، مفید نخواهد بود. بنابراین 
موفقیت آن بستگی به شرایط و نوع عرضه اولیه دارد. همچنین عرضه ای 

برای بازار جذاب است که قیمت آن نسبت به عرضه پایین باشد.
در ادامه بازار ســرمایه نیز باید به گونه ای باشــد که کشش عرضه ها را 
داشــته باشــد، یعنی پول در بازار موجود و عرضه اولیه نیز جذاب باشد 

کــه پول را جذب کنــد و این دو در کنار هــم می تواند عامل موفقیت 
بازارسرمایه باشد.

عرضه های  اولیه غیرمنطقی
باقــر خادمی، دیگر کارشــناس بازار ســرمایه نیز 
با اشــاره به اینکه عرضه های اولیــه قاعدتا در این 
شــرایط بازار که نقدینگی مشکل اصلی بازار است، 
خیلی منطقی نیســت، گفت: به نظر می رسد بهتر 
اســت این موضوع انجام نشود و در حال حاضر که 

 جلوی این اقدام به نوعی گرفته شــده، هرچند که دیر است، اما عملی 
منطقی است. 

در حالی که شرایط بازار سرمایه به گونه ای است که ارزش معاملات بسیار 
پایین است، به نظر می رسد در صورتی انجام عرضه های اولیه مناسب است 
که از بین انواع مختلف عرضه های بزرگ، عرضه های کوچک و متوســط، 
عرضه های اولیه کوچک در شــرایطی کــه ارزش معاملات بالای 5 هزار 

میلیارد تومان باشد، منطقی تر است. 
همچنیــن اگــر ارزش معاملات بــالای ۱0 هزار میلیارد تومان باشــد 
عرضه های متوســط و بزرگ نیز مشکلی نخواهند داشت. در حال حاضر 
که ارزش معاملات کمتر از 5 هزار میلیارد تومان است، هیچ یک از انواع 
عرضه های اولیه منطقی نیست و باید دید که آیا ارزش معاملات به بالای 
این اعداد خواهد رســید یا خیر. اگر این امر اتفاق بیفتد عرضه های اولیه 

می تواند به بازار کمک کننده نیز باشد.

به طور مشــخص عرضه اولیه به صورت 
ســنتی در کشور به این صورت جا افتاده 
است که می توانند برای بازار سرمایه رونق 
داشته باشند، به ویژه سهامداران خرد نیز 
علاقه مند هستند چون یک بازده ۱0-۱5 
درصدی بعد از عرضه فراهم  می شود. در 
دنیا نیز به همین صورت است و زمانی که 

ipoهای عمده شکل می گیرد، شرکت ها پس از آن به واسطه اینکه شناخته شده 
نیستند و برای نخستین بار وارد بازار سرمایه می شوند معمولا یک بازه کوتاه مدت 
نصیب ســهامداران خود می کنند و به نظر می رسد اگر عرضه اولیه جذاب باشد و 
توسط شرکتی که پتانسیل خوبی دارد، انجام شده باشد، می تواند بازدهی خوبی 
از لحاظ ســود نقدی و توزیع سود در ســنوات آتی داشته باشد. اگر یک برنامه 
تبلیغاتی خوب در این زمینه صورت بگیرد، به مرور می تواند سهامداران خردی که 
حضورشان را در یکی دو سال گذشته در بازار سرمایه از دست داده ایم، بازگرداند. 

در کل این اقدام، اقدام قابل قبولی است اما شرایط لازم باید وجود داشته باشد. 
شــرایط فعلی بازار ســرمایه برای همگان روشن اســت و عمدتا به دلیل اینکه 
سهامداران خرد در چندین سال گذشته بی انگیزه شده اند و چندین بار وارد شدند 
و به دنبال آن ضرر کردند و پس از آن بی انگیزه شدند، دوباره زمان خواهد برد تا 
این دست از سهامداران مجدد جذب و وارد بازار سرمایه شوند و با گذشت زمان 
تنها راه همین است که عرضه ها جذاب شــوند و سودآوری خوبی در بلندمدت 
داشته باشند تا سهامداران دوباره وارد بازار شوند و اقدام به خرید کنند و اعتمادها 
به بازار جلب شود. به نوعی باید آینده برای سهامداران پیش بینی پذیر شود و هر 
روزه با یک اتفاق و دســتورالعمل و نوسان جدیدی مواجه نشوند و بازار اگر برای 

سهامداران پیش بینی پذیر شود، می تواند به مرور سهامداران را جذب کند.

خ »اخزا« کنترل می شود نر
سرپرست مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری 
سازمان بورس در مورد مصوبه ای مبنی بر لحاظ شدن 
اسناد خزانه در نصاب سرمایه گذاری در اوراق بهادار 
با درآمد ثابت منتشــر شده توسط دولت با تضمین 
ســازمان برنامه و بودجه، اظهــار کرد: صندوق های 

ســرمایه گذاری موظف هستند که بر اســاس نصاب های تعیین شده در 
امیدنامه شان اقدام به سرمایه گذاری کنند. صندوق های سرمایه گذاری در 
اوراق با درآمد ثابت باید ۴0 درصد دارایی های خود را در اوراق درآمد ثابتی 
همچون اســناد خزانه، اوراق دولتی و یا اوراقی که توسط سازمان بورس و 

ارکان بازار مجوز دارند، سرمایه گذاری کنند.
علی اکبر ایرانشــاهی افزود: شورای عالی بورس در 2۶ مهر 99 مصوبه ای را 
ابلاغ کرد و مطابق آن صندوق های سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
ضمن رعایت تخصیص ۴0 درصد از منابع خود به اوراق با درآمد ثابت، باید 
25 درصد دارایی های خود را صرف سرمایه گذاری در اوراق دولتی می کردند.

احسان مرادی
کاردان سرمایه  تامین  مدیرعامل 

نوبت‌«عرضه‌‌اولیه»‌بعدی‌کی‌می‌رسد
مرضیه حیدری

ر خبرنگا
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فر ابورس

قطعی گاز ناشی از چیست؟

71 867

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

10.04-8.25,376,000519,396-ثالوند

5.85-6.0714,070,00062,556-سپیدار

6.67-5.797,560,00050,184-وتعاون

7.05-5.679,998,022113,959-تپسی

7.12-5.6124,442,600167,624-ودی

4.89-4.894,490,00051,898-آ س پ

4.74-4.744,825,000210,840-زنگان

5.29-4.5514,383,200450,939-وسبحان

5.26-4.43261,480,000182,231-زاگرس

7.65-4.334,928,00076,593-دبالک

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.896,477,600329,47111.99بخاور

15.645,137,500192,14814.87سدبیر

15.5715,007,500137,47615.2زدشت

14.918,660,000196,49615.47درازی

13.8819,695,000595,73020.79گدنا

12.079,046,478252,96315.21غفارس

11.2398,343,58149,85911.65وهور

10.753,322,500233,47410.47بالاس

9.257,000,0001,133,7196.74سمگا

9.117,164,800536,98613.89ولبهمن

هنــوز چند ماهی از چالش قطع برق شــرکت‌های یادداشت
ســیمانی در بازار سرمایه نگذشته که با شروع موج 
سرما، هراس قطعی گاز هم به جان این شرکت‌ها و 
به خصوص پتروشیمی‌ها افتاده است. داستانی تکراری که هر سال بلای 
جان پتروشــیمی‌ها می‌شود و خسارت‌های ســنگینی به این واحدهای 
تولیــدی وارد می‌کند به‌طوری که برخی از آنها چاره‌ای جز خاموشــی 
ندارند. با تشدید مصرف گاز خانگی و همچنین افزایش مصارف نیروگاه‌ها 
در فصل زمستان بزرگترین صنعت حاضر در بورس که جزو ارزآورترین 
صنایع کشور نیز محسوب می‌شود با اعمال محدودیت گازرسانی مواجه 
خواهد بود و بر این اســاس کاهش تولید یکی از چالش‌هایی اســت که 
گریبان‌گیر این صنعت می‌شود. ضمن آنکه وقتی تولید متوقف می‌شود، 
صادرات هم کاهش می‌یابد و درنهایت بر عملکرد مالی این شــرکت‌ها 
تأثیر می‌گذارد؛ بر همین مبنا قیمت سهام شرکت‌های پتروشیمی حاضر 

در بورس هم افت پیدا می‌کند.

ضد و نقیض‌هایی از قطعی گاز
خبر بســتن شــیر فلکه گاز پتروشــیمی‌ها در ســال جاری با تأیید و 
تکذیب‌های پی در پی مواجه بود تا جایی که در 11 آذر ماه 1401 خبر 
»آغاز قطعی گاز پتروشــیمی‌ها و خارج شدن بخشی از پتروشیمی‌های 
عســلویه از مدار تولید« منتشر شد اما دو روز بعد از آن دبیرکل انجمن 
صنفی کارفرمایی صنعت پتروشــیمی اعلام کــرد: تاکنون هیچکدام از 
پتروشیمی‌ها با قطع گاز مواجه نشده‌اند، اما اعلام شده که آمادگی لازم 

برای این مسأله ایجاد شود.
به گفته وی، میزان آمادگی بســتگی به سردی هوا و میزان مصرف گاز 
در کشور دارد، فعلا دستوری مبنی بر قطع و یا اعمال محدودیت تحویل 
گاز به پتروشیمی‌ها اعلام نشده است و اگر قرار باشد محدودیتی اعمال 
شود، قطعا قبل از وقوع، اعلام می‌شود ضمن آنکه سال گذشته عدم‌النفع 
پتروشیمی‌ها از قطع گاز و یا اعمال محدودیت حدود ۶۸۰  میلیون دلار 

بود یعنی این میزان تولید و صادرات صورت نگرفت.
در این میان دقیقا روز بعد از این مصاحبه مدیر کنترل تولید در نامه‌ای 
به مدیر دیسپچینگ شرکت گاز دستور قطعی گاز 10 مجتمع مرجان، 

مسجد سلیمان، زاگرس، شیراز، فن‌آوران، مارون، بندر امام، فجر، پردیس 
و متانول کاوه با میزان کاهش به ترتیب 4/1، 2، 1/5، 1، 0/4، 0/4، 0/5، 
1، 1 و 4/3 میلیــون متر مکعب را داد. در این نامه آمده اســت: باتوجه 
به اعلام شــرکت گاز مبنی بر محدودیت مصرف گاز طبیعی در صنعت 
پتروشیمی، میزان کاهش و مصرف گاز پس از آن اعلام می‌شود. میزان 
مصــرف گاز به 55 میلیون متر مکعب در روز خواهد رســید. علاوه بر 
محدودیت‌های اعلام شــده، به سایر شرکت‌ها نیز کاهش مصرف گاز و 
درصورت امکان اســتفاده از سوخت مایع ابلاغ شده است. همچنین در 
شــانزدهم آذر ماه سال جاری خبر آمد که قطعی گاز سراغ پتروشیمی 
خراسان هم آمد و 30 درصد از ظرفیت تولیدی این شرکت کم می‌شود.

سخنان تکراری
این در شــرایطی است که اوایل آذر ماه یکی از اعضای کمیسیون انرژی 
مجلس با بیان عزم جدی مجلس و دولت برای مدیریت مصرف گاز تأکید 
کرد: محور حرکت مجلس و دولت این اســت که نه ضرری به صنایع با 

قطعی گاز وارد شود و نه در حوزه خانگی با کمبود مواجه شویم.
نکته جالب توجه دیگر اینکه در این بین مجلس شورای اسلامی به دولت 
اعلام کرده اســت از شرکت‌های پتروشــیمی تقاضا کند برنامه تعمیر و 

نگهداری خود را به زمستان موکول کنند!

دومینوی زمستانی
در این میان قطعی گاز نه تنها پتروشــیمی‌ها را با چالش مواجه می‌کند 
بلکه تأثیر منفی آن به صنایع پایین‌دســتی وابسته به گاز هم می‌رسد 
به‌طوری که با توجه به اعلام مدیرعامل شــرکت گاز مبنی بر اینکه اگر 
مصرف کنترل نشود، ممکن است حتی با کاهش گازرسانی به نیروگاه‌ها 
مواجه شویم که در این صورت کاهش گاز تولیدی به نیروگاه‌ها هم منجر 
به کاهش تولید برق می‌شود و بر همین مبنا دوباره جریان قطعی برقی 

که تازه سیمانی‌ها و فولادی‌ها از آن خلاص شده بودند، اتفاق می‌افتد.

ترکش به سیمانی‌ها هم اصابت کرد
درســت یکی دو روز بعد از خبر اعمال محدودیت برای پتروشــیمی‌ها، 

شرکت پارس فولاد سبزوار با نماد »فسبزوار« در نامه‌ای خطاب به رئیس 
اداره نظارت بر ناشــران گروه صنعتی و معدنی ســازمان بورس و اوراق 

بهادار از توقف کلیه فعالیت‌های تولیدی به دلیل قطع گاز خبر داد.
متن اطلاعیه این شرکت که در کدال منتشر شده، به این شرح است: با 
توجه به اخطاریه‌های واصله از شرکت ملی گاز مبنی بر رعایت محدودیت 
مصرف گاز و حساسیت و اهمیت موضوع تأمین انرژی در فصل سرد سال 
و ناترازی عرضه گاز طبیعی و مصوبات نهادهای بالادســتی در راستای 
تأمیــن پایدار گاز مصرف‌کنندگان بخش خانگی و عمومی، قطعی گاز و 
توقف کامل فعالیت تولیدی این شــرکت را به اســتحضار می‌رساند. در 
همین راســتا به‌رغم پیگیری‌ها و مکاتبات به عمل آمده با شرکت ملی 
گاز، زمان دقیق وصل مجدد گاز و شــروع فعالیت شرکت میسر نیست. 
بنابراین در این شــرایط، پیش‌بینی می‌شــود قطع موقتی گاز حداکثر 
تا پایان بهمن ماه ســال ۱۴۰۱ به طول بیانجامد. شــایان ذکر است با 
توجه به افشــاهای انجام شده در گذشته مبنی بر پیش‌بینی تولید ۶۵۰ 
هزار تن آهن اســفنجی در سال مالی ۱۴۰۱ و قطعی گاز در این مقطع 
زمانی، تولید شرکت در سال مالی ۱۴۰۱ نهایتاً ۶۳۰ هزار تن پیش‌بینی 
می‌شود. همچنین با توجه به اتمام سال مالی ۱۴۰۱ این شرکت در پایان 
آذر ماه و میســر نبودن پیش‌بینی دقیق تاریخ وصل مجدد گاز شرکت 
در فصل زمستان، پیش‌بینی‌ها و برنامه‌های آتی شرکت در حال تدوین 

است که متعاقباً به استحضار می‌رسد.
پیش از این هم مدیر دیســپچینگ شرکت ملی گاز ایران اواخر آبان ماه 
1401 اعــام کرده بود: در حال حاضــر مقداری از کمبود گاز را طریق 
مدیریت تأمین گاز صنعت سیمان جبران می‌کنیم، به‌گونه‌ای که سوخت 
دوم که مازوت اســت را به این بخش تحویــل داده‌ایم تا تولید متوقف 
نشــود، مقدار دیگــر را از طریق مدیریت میزان مصــرف گاز نیروگاه‌ها 

کنترل می‌کنیم.

گاز به حال خود رها شده است
ازجمله مهمترین دلایل پیش آمدن تمامی این تهدیدها این اســت که 
سال‌هاست ســرمایه‌گذاری کلان و مناســبی در بخش تولید گاز برای 

توسعه و حفظ روند تولید پایدار نداشته‌ایم.

به‌رغم  صنایــع  گاز  قطع  مســأله 
با مــاده 25 قانون بهبود  مغایرت 
محیط کسب‌وکار چند سالی است 
که گریبان‌گیر صنایع کشور شده و 
موجــب کاهش تولید و اختلال در 
روند کسب‌وکارها شده است. ماده 

25 بــه صراحت بیان مــی‌دارد که در زمان کمبود بــرق، گاز یا خدمات 
مخابرات، واحدهاي تولیدي صنعتی و کشاورزي نباید در اولویت قطع برق 
یا گاز یا خدمات مخابرات قرار داشــته باشند و شرکت‌هاي عرضه‌کننده 
برق، گاز و خدمــات مخابرات موظفند هنگام عقد قــرارداد با واحدهاي 
تولیدي اعم از صنعتی، کشاورزي و خدماتی، وجه التزام قطع برق یا گاز یا 
خدمات مخابرات را در متن قرارداد پیش‌بینی کنند. هرگاه دولت به دلیل 
کمبودهاي مقطعی به شــرکت‌هاي عرضه‌کننده برق، گاز یـــا مخابرات 
دســـتور دهد موقتاً جریــان برق یا گاز یا خدمــات مخابراتی واحدهاي 
تولیدي متعلق بـــه شـرکت‌هاي خصوصی و تعاونی را قطع کنند، موظف 
اســت نحوه جبران خســارت‌هاي وارده به این شرکت‌ها ناشی از تصمیم 

فوق را نیز تعیین و اعلام کند. 
این مشکل ناشی از دو مقوله تأمین و توزیع گاز است که به‌رغم در اختیار 
داشــتن منابع زیاد توان ما را برای حل این مشــکل کاهش داده است. در 
زمینه تأمین و تولید باید توجه داشت که مخازن بعد از مدتی دچار کاهش 
فشار می‌شــوند که روند تولید را کاهش می‌دهند و نیاز به سرمایه‌گذاری 
دارد. توزیع نیز همانند تولید نیازمند ســرمایه‌گذاری اســت تا هم خطوط 
فرســوده بازسازی شــوند و هم ظرفیت خط جنوب به شمال افزایش پیدا 
کند که در صورت عدم تحقق این امر در آینده علاوه بر استان‌های شمالی، 
استان‌های مرکزی نیز درگیر این مسأله می‌شوند. علاوه بر سرمایه‌گذاری، 
مشکل دیگر در عدم امکان استفاده از فناوری‌های جدید است که به‌واسطه 
تحریم‌ها امــکان بهره بردن از روش‌های مختلــف انتقال فناوری از جمله 
همکاری با شــرکت‌های بزرگ بین‌المللی به آســانی میسر نیست. گرچه 
معتقدم که در طول این سال‌ها بهینه‌سازی مصرف هم صورت نگرفته است. 
این بهینه‌سازی هم می‌تواند در سطح منازل و ادارات باشد و هم در سطح 
صنایع. به همین دلیل است که در فصل سرد سال برای مدیریت تقاضا گاز 
صنایع قطع یا محدود می‌شــود و به نظر می‌رسد قبل از حل این مشکلات 
نباید تنها به دنبال آزادســازی قیمت‌ها و یا افزایش آنها بود چون تا منشأ 
کمبودها حل نشود افزایش قیمت‌ها تنها یک مسکن و بحث انحرافی است. 
در میان پتروشیمی‌ها شاید بیشترین زیان متوجه تولیدکنندگان متانول و 
اوره‌سازهاســت. این محدودیت در ابتدا به پتروشیمی‌های با خوراک متان 
آســیب می‌زند و ســپس به مصرف‌کنندگان خوراک اتان. اما سایر صنایع 
مانند تولیدکنندگان آهن اســفنجی، گندله و یا سیمان نیز از این رویداد 
متأثر می‌شــوند. گرچه امسال برخلاف سال‌های گذشته با حجم زیادی از 
قطعی برق در تابستان روبه‌رو نبودیم اما به نظر می‌رسد که در زمستان این 

صنایع نیز با قطع گاز جدی مواجه هستند. 
بنابر آمار اعلامی ســقف مصرف گاز زنجیره فولاد از 40 به 15 میلیون متر 
مکعب و سیمان از 24 به 6 میلیون متر مکعب کاهش می‌یابد که منجر به 
افت تولید این واحدها می‌شود. در این میان تنها صنعت سیمان و نیروگاهی 
می‌توانند از سوخت مایع به‌رغم آلودگی‌های زیست محیطی استفاده کنند 
که آن هم می‌تواند با محدودیت‌هــای حمل و نقل جاده‌ای و ریلی مواجه 
شــود. بنابراین قطعی گاز ناشی از عدم توسعه میادین و خطوط انتقال گاز 
به‌واسطه نبود سرمایه‌گذاری، فناوری و برنامه‌ریزی علاوه بر تحت تأثیر قرار 
دادن تولید صنایع، بر درآمد و قیمت سهام نیز تأثیرگذار خواهد بود و این 
زیانی است که ناخواسته به سهامدار این شرکت‌ها تحمیل می‌شود و هیچ 
راهکاری هم برای جبران این زیان بیان نمی‌شــود. بنابراین در صورتی که 
فکری برای این معضل نشــود اثر مخرب آن هر ســال نسبت به سال قبل 
تشــدید می‌شود و علاوه بر خود این چهار گروه صنعت اصلی، سایر صنایع 

وابسته از جمله حمل و نقل و ساخت و ساز را نیز دچار مشکل می‌کند.

ملیکا حمزه‌ئی
خبرنگار

افت قیمت در کمین است؟
حامد فقرایی، تحلیلگر و کارشناس بازار سرمایه درمورد ارزیابی خود از تأثیر قطعی گاز پتروشیمی‌ها بر این صنعت 
گفت: به‌طور معمول بازار سرمایه به قطعی برق در تابستان و قطعی گاز در زمستان عادت کرده است. در صورتی 
که شــرکت‌های بزرگ پتروشیمی مانند اوره‌ای و متانولی که از گاز طبیعی به عنوان ماده اولیه استفاده می‌کنند، 
قادر به تأمین بازارهای جهانی و حفظ سطح عرضه خود نباشند، می‌تواند افزایش قیمت محصولات آنها را در بازار 
جهانی موجب شــود. حال باید دید چه شــرکت‌هایی در ایران و تولیدکننده این دو محصول، موجودی انبار قابل 

توجهی در اختیار دارند. در صورتی که چنین شرکتی وجود داشته باشد، می‌تواند با افزایش سودآوری همراه شود و یا حداقل بخشی از 
زیان عدم تولید خود ناشی از قطع گاز را به واسطه فروش محصول در قیمت‌های بالاتر، جبران کند. 

او ادامه داد: البته در خصوص متانول با توجه به آنکه شرایط نگهداری سخت‌تری دارد و نیازمند مخازن خاصی است، انبار کردن در حجم 
بالا، موضوعیت ندارد و صرفا باید تنها منتفع قطعی گاز شرکت‌هایی مانند زاگرس و فن‌آوران را، شرکت خارک دانست، زیرا با توجه به 
موقعیت آن که در جزیره خارک بوده و امکان انتقال گاز مصرفی آن به داخل خاک کشــور وجود ندارد و تنها راه برای اســتفاده از آن، 
فروش به این شــرکت است، می‌توان امیدوار بود همچنان به تولید ادامه دهد. فقرایی افزود: در دسته محصولات پلی الفینی نیز، ایران 
چندان وزن بالایی از تجارت آن را در اختیار ندارد، بنابراین نمی‌تواند قطعی گاز در این بخش و عدم تولید شرکت‌ها، کمک شایانی به 

بالا رفتن قیمت محصولات از پیش تولید شده کند.
این کارشناس بازار سرمایه درمورد تغییرات قیمتی در سهام شرکت‌های پتروشیمی هم‌زمان با قطعی گاز تصریح کرد: شرکت‌هایی مانند 
پتروشیمی زاگرس و پتروشیمی فناوران که نمی‌توانند موجودی انبار زیادی داشته باشند، با تعطیلی مواجه می‌شوند که در این صورت 
افت قیمت پیدا می‌کنند و البته درســت‌تر آن اســت که بررسی شود، آیا افت‌های مد نظر، پیشتر روی داده است یا به اصطلاح بازار از 
پیش اثر قطعی گاز را بر روی قیمت منعکس کرده است یا خیر. در صورتی که منعکس شده باشد، نمی‌توان انتظار داشت افت چندانی 
را به همراه داشــته باشــد )صرفا بابت قطعی گاز(. درمورد اوره و آمونیاکی‌ها هم به موجودی آنها بستگی دارد. بر این اساس در صورتی 
که موجودی داشته باشند به میزان افزایش قیمت محصولاتشان بر سودآوری آنها اضافه یا از زیان عدم تولید آنها کاسته می‌شود و برای 
شرکت‌هایی هم که در بازارهای جهانی وزنی ندارند یا اینکه نبودشان در بازارهای جهانی خللی ایجاد نمی‌کند، اتفاق خاصی رخ نمی‌دهد 

و تنها با قطعی گاز تولید نمی‌کنند و بر همین مبنا درآمدشان با کاهش همراه می‌شود.

شش ماه سخت
فرهــاد جوانمردی کاشــانی، کارشــناس 
بازار ســرمایه در پاســخ به این پرســش 
که در صــورت قطعی گاز پتروشــیمی‌ها 
مانند زمســتان‌های قبلی چه تهدیدهایی 
پیش‌روی شــرکت‌های این صنعت است، 

تصریــح کرد: فاصله قابل توجه بین نرخ ارز ســامانه نیما و دلار 
آزاد و تداوم این فاصلــه، افت قیمت‌های کامودیتی در جهان و 
در این راســتا احتمال قطعی گاز که موجب افت تولید محصول 
می‌شود وضعیت پتروشــیمی‌ها را در شش ماهه دوم نسبت به 
شــش ماهه اول شکننده‌تر می‌کند یعنی شرکت‌ها در نیمه دوم 
ســال در صورت تداوم عوامل مذکور کاهش سودآوری خواهند 
داشــت. او در ادامه گفت: البته شــدت این کاهش بســتگی به 
این دارد که چه مدت زمانی قصد داشــته باشند به شرکت‌های 

پتروشیمی گاز ندهند.
جوانمردی افزود: در این میان اگر overhaul تابســتان را در 
زمســتان انجام دهند، می‌توانند قســمتی از کاهش تولید را در 
فصل تابســتان پوشش دهند. ولی قطعا این بازه زمانی سه ماهه 
برای شرکت‌هایی که در شرایط overhaul نیستند و به خاطر 
نبود گاز با کاهش یا قطع تولید روبه‌رو هســتند، به شکل جدی 
سودآوری آنها را تهدید می‌کند به طوری که این صنعت بورسی 

ارزنده و تاثیرگذار با عدم اقبال روبه‌رو می‌شود.

علی جبل‌عاملی
بازار سرمایه کارشناس 

داستان قطع گاز تکرار شد

عصر یخبندان
دستور قطع گاز 10 شرکت پتروشیمی صادر شد
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 10.75پيمانکارى صنعتى     

 9.65هتل و رستوران     

 5.17ساير واسطه گرى هاى مالى     

 2.75کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

 2.72خودرو و ساخت قطعات     

 2.62عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم     

 2.33-استخراج ذغال سنگ     

 2.19-فرآورده هاى نفتي     

 1.67-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 1.35خدمات فنى و مهندسى     



 11.04استخراج ساير معادن     

 9.98دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

 8.15خودرو و ساخت قطعات     

 7.44محصولات چوبى     

 7.23کاشي و سراميک     

 5.06-خدمات فنى و مهندسى     

 4.35-استخراج ذغال سنگ     

 3.56منسوجات     

 3.42-فرآورده هاى نفتي     

 3.37-بانک ها و موسسات اعتباري     
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نبود! بازار  رشد  هدف 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

174 17331 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

11.17-11.1726,720,00028,745-وتوصا

10.72-10.14731,203,200303,260-وپاسار

4.79-9.1417,535,270248,844-فنوال

8.98-8.731,815,800,000236,123-میدکو

4.17-7.746,405,000109,796-ولملت

7.32-6.616,019,200153,020-حتوکا

7.2-5.94171,463,000241,659-شفن

6.4-5.637,170,00082,764-سبهان

3.71-5.5615,091,200153,688-ساربیل

1.46-5.469,538,712168,822-غشان

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

27,317,2001,010,09818.8 17.05 خمحرکه

14,349,011701,08818.63 16.59 خمهر

6,664,206226,54516.75 15.97 خکمک

88,288,0002,583,90715.05 15.90 وساپا

2,871,919129,38617 15.64 ثامان

77,872,9701,647,53814.8 15.40 ورنا

29,479,3821,240,02616.15 15.13 غدشت

238,970,000266,11520.32 13.96 فخاس

2,733,192223,93916.64 13.73 پدرخش

10,702,574298,80411.62 13.46 خاذین

واقعیــت ایــن اســت کــه افزایــش 
خیلــی  اتفــاق  نوســان  دامنــه 
توجــه  بــا  ولــی  بــود  خوبــی 
شــرایط  بــودن  نامناســب  بــه 
مســتقل  طــور  بــه  نمی‌تــوان 
اثرگــذاری ایــن عامــل را بررســی 

ــرد  ــل را بررســی ک ــن عام ــرایط ای ــدا از ش ــوان ج ــی نمی‌ت ــرد. یعن ک
ــه  ــی ک ــات نمادهای ــرات معام ــد تغیی ــته در رون ــدر توانس ــه چق ک
مشــمول افزایــش ایــن دامنــه نوســان هســتند، تاثیرگــذار باشــد. امــا 
بــه نظــر می‌رســد در صورتــی کــه ایــن تغییــرات بــه مــرور زمــان بــه 
ــه طــور کامــل برداشــته شــود، در  ســمتی بــرود کــه دامنــه نوســان ب

ــود. ــد ب ــب خواه کل مناس
 در صورتــی کــه بــازار بــه لحــاظ ســایر عوامــل هــم مســاعد شــود، ایــن 
عامــل می‌توانــد خــود را بیشــتر نشــان دهــد و باعــث شــود کــه رفتــار 
تــوده‌‌وار کاهــش و عمــق تحلیــل بــازار افزایــش یابــد و آزادی ســهامداران 

در خریــد و فــروش از روی تحلیــل هــم افزایــش پیــدا کنــد. 
ــه نظــر می‌رســد کــه افزایــش دامنــه نوســان عامــل خیلــی  بنابرایــن ب
مهمــی در رونــد رشــد بــازار اســت بــه شــرطی کــه ســایر شــرایط هــم 
ــی  ــوان خیل ــه طــور قطعــی نمی‌ت ــا ب فراهــم شــود. در حــال حاضــر ام
روی ایــن مســئله تحقیــق یــا مطالعــه‌ای انجــام داد و  اثرگــذاری آن را 

بررســی کــرد. 
افزایــش دامنــه نوســان قطعــا نمی‌توانــد بــه تنهایــی بــرای رشــد بــازار 
اثرگــذار باشــد. درواقــع اصــا هــدف مســئولان از اینکــه ایــن ســاختار را 
تغییــر دهنــد، رشــد بــازار نبــوده اســت بلکــه هــدف ایــن بــوده کــه عمق 
ــازار ســرمایه،  معامــات افزایــش پیــدا کــرده، ســطح تحلیــل فعــالان ب
نــگاه آنهــا بــه مطالعــات و بررســی‌های کارشناســی افزایــش پیــدا کنــد 
و هــم ایــن رفتــار تــوده‌واری کــه در بــازار وجــود داشــت، از بیــن بــرود.  
مهمتــر از همــه، می‌تــوان گفــت کــه دامنــه نوســان بــه صــورت پنهــان 
ــا  ــه ب ــود ک ــوب می‌ش ــتوری محس ــذاری دس ــود قیمت‌گ ــی خ ــه نوع ب

فلســفه وجــودی بــورس در تناقــض اســت. 
بنابرایــن هــر قــدر بــه ایــن ســمت برویــم کــه محدودیت‌هــا را کاهــش 
ــات  ــا را در معام ــه و تقاض ــم عرض ــته‌ایم مکانیس ــی توانس ــم، یعن دهی
بورســی عادلانه‌تــر برقــرار کنیــم. از طــرف دیگــر افزایــش دامنــه نوســان 
مــواردی ماننــد افزایــش ســطح تحلیــل، افزایــش عمــق بــازار و کاهــش 
رفتارهــای تــوده‌‌وار را در پــی خواهــد داشــت. بنابرایــن بــه نظــر می‌رســد 
هــدف مســئولان از ایــن اقــدام صرفــا رشــد بــازار یــا تغییراتــی در جهــت 
ــه صــورت واقعی‌تــر  ــازار ب ــه دلیــل اینکــه ب ــازار نبــوده اســت ب ــق ب رون
ــه  ــد ب ــته را می‌توان ــه داش ــی ک ــن نقص‌های ــر ای ــورت جدی‌ت ــه ص و ب

مــرور زمــان کاهــش داده و بــه نوعــی برطــرف کنــد.
ــد و در  ــدا کن ــش پی ــتر افزای ــریع‌تر و بیش ــه س ــن دامن ــدر ای ــر ق ه
مــدت زمــان کمتــری ایــن دامنــه نوســان بــه حــدی برســد کــه خیلــی 
ــه  ــد ب ــا بتوان ــه و تقاض ــم عرض ــد و مکانیس ــوس نباش ــود آن ملم وج
ــا  ــد واقع ــنده بتوانن ــدار و فروش ــد و خری ــاق بیفت ــه اتف ــورت آزادان ص
ــام  ــه انج ــی‌هایی ک ــد و بررس ــام می‌دهن ــه انج ــی ک ــا کار کارشناس ب
می‌دهنــد، از قیمتــی کــه مــد نظــر دارنــد و معاملــه می‌شــود، بتواننــد 
بــه عنــوان قیمــت تابلــو بــا کارشناســی خــود از آن دفــاع کننــد، بهتــر 

ــود.  خواهــد ب
ــا  ــرات ب ــد تغیی ــود نمی‌توان ــودی خ ــه خ ــان ب ــه نوس ــث دامن ــن بح ای
اهمیتــی را در بــازار مــا و در رونــد بــازار مــا ایجــاد کنــد. بــه هــر حــال 
در هــر دوره‌ای عاملــی می‌توانــد برجســته‌تر اثــر کنــد و تــا زمانــی کــه 
ســایر بخش‌هــای کلان از جملــه موضوعــات سیاســی و اقتصــاد کلان و 
خــرد تاثیــرات روی بــازار ســرمایه دارنــد، ایــن خــرده ســاختارها خیلــی 

ــازار ایجــاد کنــد.    ــا اهمیتــی در رونــد ب نمی‌توانــد تغییــرات ب

دامنه نوسـان در بورس تهران یکی از موضوعاتی اسـت که همیشـه مورد 
توجـه اهالـی بازار سـرمایه قرار داشـته اسـت. طبـق مصوبه شـورای عالی 
بـورس، دامنـه نوسـان در برخی نمادهای بازار سـهام افزایش یافته اسـت.

در هفته‌هـای گذشـته دامنـه نوسـان بـازار اول بـورس و فرابـورس بـرای 
برخـی نمادهـا از 6 درصـد بـه 7 درصـد افزایش یافت و طبـق مصوبه قرار 

اسـت تـا پایان سـال ایـن محدودیت بـه 10 درصد برسـد.
ایـن افزایـش بـه خـودی خود می‌توانـد فرآیند مثبتی را در معاملات سـهام ایجـاد کند و امید مـی‌رود که این 
تصمیـم در نهایـت بـه ورود نقدینگـی و افزایـش عمـق بازار منجر شـود. اما نکتـه‌ای که وجود دارد، این اسـت 
کـه کلیـت بازار بـه دلایل دیگر ماننـد افزایش نرخ اوراق بدون ریسـک، کم اعتمـادی سـرمایه‌گذاران و... دچار 
ضعـف معاملات شـده بـه طـوری که بعد از یـک دوره حمایـت از بازار سـرمایه و ثبـت معاملات روزانه بالای 

پنـج هـزار میلیـارد تومان دوبـاره ارزش معاملات به زیر سـه هـزار میلیارد کاهش یافته اسـت. 
در واقـع می‌تـوان بیـان کـرد کـه افزایش دامنـه نوسـان می‌تواند بسـتر افزایـش نقدشـوندگی و افزایش عمق 
بـازار را فراهـم کنـد امـا ماهیـت افزایـش معاملات معلـول عوامل دیگر همچـون اقبـال سـرمایه‌گذاران از بازار 

سـرمایه است. 
یـا بـه عبـارت دیگر دامنه نوسـان و سـایر مکانیسـم‌های محدودکننـده عملیات بـازار مانند حجـم مبنا یا حد 
اعتبـار بـه طـور مسـتقیم تاثیری بر ارزش ذاتی سـهام ندارد و سـودآوری شـرکت‌ها و سـطح نرخ بهره و رشـد 

سـودآوری اسـت که ارزش سـهام را تعیین می‌کند.
در واقـع وجـود دامنـه نوسـان یـک عامـل محدود‌کننـده بـرای بـازار سـرمایه اسـت کـه در جهـت کاهـش 
دسـتکاری قیمتـی ایجاد شـده اسـت امـا مهمترین مشـکل وجود دامنه نوسـان، زیر سـوال بردن منطـق بازار 
سـرمایه اسـت زیـرا قیمت‌هـا در مسـیر تعـادل با اطلاعـات جدید، بـا اصطکاک مواجه می‌شـوند؛ این مسـئله 

ورود و خـروج سـرمایه‌گذار، نقدشـوندگی و حجـم معاملات را کاهـش می‌دهـد. 

دامنه نوسان ارزش ذاتی سهام را مشخص نمی‌کند
با توجه به حجم نقدینگی کمی که در حال حاضر در بازار ســرمایه وجود 
دارد، افزایــش دامنه نوســان در مقطع فعلی صرفــا باعث بالا رفتن حجم 
معاملات و نقدشــوندگی شده و می‌توان گفت رونددهی به سهم‌ها کاهش 
پیدا کرده اســت. علت هم این اســت که با توجه به اینکه بازار سرمایه ما 
بازاری صف‌نشین است و فرهنگ صف‌نشینی هنوز در آن وجود دارد، دامنه 
نوسان 7 درصدی در مدت دو روز می‌تواند 14 درصد قیمت برخی  نمادها 

را بالا یا پایین ببرد که باعث افزایش نقدشوندگی شده است. به همین علت شاهد صف خریدها یا صف فروش‌های 
دائمی در بازار نیستیم. 

این موضوع به نوعی هم می‌تواند خوب و هم بد باشد. از این حیث خوب است که هیجان بازار را کمتر کرده و از 
طرفی قاعده صف‌نشینی را کاهش می‌دهد. اما در طرف دیگر با توجه به وجود ربات‌ها، الگوریتم‌ها، بازارگردان‌ها 
و همه کســانی که از این ابزارها برای نوســان گرفتن استفاده می‌کنند، بســتری برای نوسان‌گیری اینها ایجاد 
شــده اســت. همچنین می‌دانیم جدال بین ربات و انسان جدال نابرابری اســت و ربات همیشه برنده است. در 
بحث نوســان‌گیری هم می‌بینیم در نمادهای 7 درصدی خرید و فروش‌هایی که توســط ربات‌ها و الگوریتم‌ها 
انجام می‌شود، بیشتر با جنبه نوسان‌گیری بر روی نمادها در حال اتفاق افتادن است. در کل اما باید گفت ما از 
استانداردهای جهانی به شدت فاصله داریم و نمی‌توانیم صرفا با بحث دامنه نوسان ادعا کنیم که به سمت جهانی 
شدن پیش می‌رویم. در صورتی که بازار پویا بوده، حجم ارزش معاملات بالا برود، بازار باز باشد، دستکاری قیمت 
آن کمتر شود و همه فاکتورها رعایت شود و در کنار آن، افزایش دامنه نوسان را داشته باشیم، می‌تواند در این 
بازار مثبت ارزیابی شود. درواقع دامنه نوسان عاملی در کنار بقیه عوامل است و تا زمانی که بقیه عوامل به سمت 
بهبود یا ارتقای کیفیت نرفته باشند، صرفا با زیاد کردن دامنه نوسان نمی‌توان گفت که در حال پیش بردن بازار به 
سمت مثبتی هستیم.  در حال حاضر بازار مدتی است که شرایط مثبتی دارد و الگوریتم‌ها نوسانات مثبت در بازار 

می‌گیرند اما روزی که بازار بخواهد روند اصلاحی بگیرد، همین موضوع می‌تواند گریبان‌گیر بازار سرمایه شود.

دامنه نوسان باعث افزایش نقدشوندگی 

تاخیر در کشف قیمت
پیـش از تصویب قانون افزایش دامنه نوسـان 
فعـالان بسـیاری معتقـد بودنـد کـه دامنـه 
نوسـان محدود مانع رشـد بازار شـده اسـت 
و در صـورت افزایش آن وضعیـت بازار تغییر 
 خواهد کـرد. بر این اسـاس در گفت‌وگویی با 

احسـان حاج‌علی‌اکبر، مدیرعامل سـبدگردان سـینا به بررسی 
تاثیـرات دامنـه نوسـان محـدود و عوامل کمک‌کننـده به رونق 

دوبـاره بازار در کنـار افزایش دامنه نوسـان پرداختیم. 
***  

* افزایش دامنه نوسان چه تاثیراتی بر بازار دارد؟
افزایـش دامنـه نوسـان یـک خواسـته و مطالبـه جـدی فعـالان بـازار 
بـود کـه بـه واقعیـت نزدیـک شـد. دامنـه نوسـان بالا به شـدت بـازار 
را کاراتـر خواهـد کـرد و احتمـال پروژه‌سـازی سـهام را از بیـن خواهد 
بـرد. صف‌نشـینی به خصوص تشـکیل صف‌هـای فروش که به شـدت، 
تـرس ایجـاد می‌کنـد، برچیـده خواهد شـد.  اگـر صف نباشـد، تحلیل 
جایـگاه بهتـری پیـدا می‌کنـد و تصمیم‌گیری‌هـای افـراد نمی‌توانـد 
بـر اسـاس صـف خریـد و صـف فـروش باشـد. اصـولا تشـکیل صـف 
خریـد یـا فـروش از نظـر رفتـاری و روانـی، اثـر قابـل توجهی بـر روی 
تصمیم‌گیـری افـراد و افزایـش هیجـان معامله‌گـران دارد و موجـب 

فسـادهای گسـترده‌ای در تابلـوی سـهام شـرکت‌ها می‌شـود.

* دامنـه نوسـان محـدود قطعـا معایبی داشـته کـه تصمیم به 
افزایـش آن گرفته شـده اسـت.

دقیقـا؛ از معایب دامنه نوسـان محـدود صحبت‌هـا و تحلیل‌های زیادی 
توسـط فعـالان مطرح شـده اسـت. از جمله اینکـه محدود بـودن دامنه 
قیمتـی موجـب سـرریز نوسـان روی روزهـای آتـی می‌شـود. از طرفی 
موجـب تاخیـر در کشـف قیمـت و کارایـی اطلاعاتـی بـازار می‌شـود. 
همچنیـن محـدود بـودن دامنـه قیمتـی می‌توانـد مداخلـه در معاملـه 
و دخالـت بـر روی توافـق خریـدار و فروشـنده تلقـی شـود. همچنیـن 
دامنه مجاز نوسـان باعث تاخیر در کشـف قیمت شـده، سـرمایه‌گذاران 
ممکـن اسـت در قیمت‌هـای غیرواقعـی )غیرارزنـده( معاملـه کـرده یـا 
معاملات خـود را بـه تاخیـر اندازنـد تا قیمـت به مقـدار واقعی برسـد. 
محـدود بـودن دامنـه قیمتـی موجب می‌شـود بـا نزدیک شـدن قیمت 
بـه سـقف یـا کـف قیمـت، بـه سـمت آن شـتاب گیـرد کـه بـه آن اثر 

کهربایـی اطلاق می‌شـود.

* معیار افزایش دامنه نوسان شرکت‌ها چیست؟
بـه نظـر می‌رسـد سیاسـت‌گذار کلان بورسـی، مسـائلی نظیـر انـدازه 
شـرکت، میزان شـناوری سهام و نقدشوندگی، شـفافیت و اطلاع‌رسانی و 
تـداوم سـودآوری را معیـار مهمی برای افزایش دامنه نوسـان شـرکت‌ها 

در نظـر گرفته اسـت. سیاسـت کلان باید در حذف دامنه نوسـان باشـد 
امـا سیاسـتگذار کلان بورسـی ملاحظاتـی در ایـن زمینـه دارد. در ایـن 
زمینـه رگولاتـوری بـازار سـرمایه معتقـد اسـت، از آنجایی کـه در حوزه 
سیاسـت‌گذاری در کشـور بـه ویـژه در حـوزه اقتصـادی ثباتـی وجـود 
نـدارد و تـورم بالاسـت، وضعیت اقتصادی کشـور بسـیار آشـفته اسـت. 
در نتیجـه، نمی‌تـوان بازار سـرمایه را بـدون حمایت رها و دامنه نوسـان 

را حـذف کرد. 

* چـه مسـائل دیگری علاوه بر مسـاله دامنه نوسـان می‌تواند 
به رشـد بازار سـرمایه کمـک کند؟

 از جملـه مهمتریـن عواملـی کـه به رشـد بازار سـرمایه در کنـار دامنه 
نوسـان کمک می‌کند، فرهنگ‌سـازی عمومی و هدایت سـرمایه‌گذاران 
بـه سـمت سـرمایه‌گذاری غیرمسـتقیم از طریـق انـواع صندوق‌هـای 
سـرمایه‌گذاری در بـازار بورس اسـت.  این مسـاله تاثیر ویـژه‌ای بر روی 
افزایـش عمـق بـازار و نقش‌پذیـری تحلیـل بـر روی نوسـانات قیمت و 
کاهـش هیجـان بـازار خواهد داشـت.موضوع دیگری کـه دغدغه فعالان 
بـازار بـوده و موجـب رکود یا رونـق بـازار سـرمایه در ادوار مختلف بازار 
بـوده، نـرخ بهره بانکی اسـت. افزایش بـازده اوراق دولتی و باز گذاشـتن 
دسـت بانک‌هـا در افزایـش سـود سـپرده‌ها تاثیـر بسـزایی در کاهـش 

تمایلات خریـد و افت رونـق بازار بورس اسـت.

افزایش دامنه نوسان 
اثربخش بود؟

است که  رقابتی  بازاری  بورس، 
در آن قیمت سهام توسط افراد 
فعال بازار و با مکانیســم عرضه 
و تقاضا تعیین می‌شود. بنابراین نهادها و ابزارهای 
مختلفی نوســانات این بازار را کنترل می‌کنند که 

یکی از این ابزارها، دامنه نوسان است. 
در سال‌های گذشــته اما بیشتر فعالان و مسئولان 
بازار ســرمایه بــر این باور بودند که بــا افزایش یا 
حذف دامنه نوســان، بورس ما حرفه‌ای‌تر شــده و 
رشــد خواهد کرد. بر همین اســاس از اوایل سال 

1401 ســازمان بورس تصمیم بــه افزایش فصلی 
دامنه نوســان گرفــت. در حال حاضــر و پس از 
گذشــت نزدیک به 9 ماه از این افزایش تدریجی، 
دامنه نوسان در مثبت و منفی 7 قرار دارد. حال اما 
این سوال مطرح است که آیا دامنه نوسان از زمان 
شروع روند افزایشی تا به حال چه تاثیراتی بر بازار 

داشته و توانسته به اهداف مدنظر خود برسد؟ 
دامنه مجاز نوســان به حدود ســقف و کف قیمتی 
گفته می‌شــود که هر ســهم در هر روز معاملاتی 
می‌توانــد داشــته باشــد. در تاریخچــه شــرکت 

 بورس بالا و پایین شــدن دامنه نوســان اتفاق تازه 
و جدیدی نیست. 

برای مثال در ســال 1384 دامنه نوســان به پنج 
درصد رســید اما با تصویب قانــون جدید بورس و 
اوراق بهادار، دوباره دامنه به دو درصد تغییر کرد. 

تغییرات دامنه نوسان اما به همین منوال نگذشت و 
در سال‌های بعد از آن هم این دامنه افزایش داشت.

فعالان بــازار معتقد بودند که دامنه نوســان مانع 
روان شدن معاملات در بازار شده و تعادل آن را از 
بین برده است. بنابراین اوایل سال 1401 سازمان 

افزایش فصلی دامنه نوســان را اعمال کرد تا از این 
طریق بتواند به طور تدریجی آن را حذف کند. حال 
در اواخــر فصل پاییز دامنه نوســان مثبت و منفی 

7درصد است. 
ســوالی که اینجا مطرح می‌شــود این اســت که 
از زمان شــروع روند افزایشــی دامنه نوسان تغییر 
مثبتی در بازار به وجود آورده است یا دامنه نوسان 
به تنهایی می‌تواند عاملی برای رشــد بازار باشد یا 
خیر؟ بر این اســاس کارشناسان ابعاد مختلف این 

موضوع را واکاوی کردند.

نگین عظیمی
خبرنگار

حمید میرمعینی
کارشناس بازار سرمایه

مهدی ساسانی
سرمایه  بازار  کارشناس 

امیر سیرانی
یتم الگور سبدگردان  سبد  مدیر 
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دریچــه

آنطـور کـه رئیس کمیسـیون صنایع مجلـس اعلام کرده اسـت، از دو هفته 
آینـده تـا عید نوروز تعداد صدهزار خودروی خریداری شـده از شـرکت های 
خودروسـاز خارجی به کشـور وارد می شـوند و بر اسـاس تصمیماتی که در 
ایـن رابطـه اتخاذ شـده، قرار اسـت این خودروهـا در بـورس کالا به فروش 
برسـند. بررسـی جمیـع نظـرات و گفت وگوهـای مقام های مسـئول در این 
حـوزه اعـم از دولت، مجلـس و شـرکت های واردکننده مانند ایـران خودرو 
حکایـت از چنـد نکتـه مهم دارد کـه در این نوشـتار به اختصار به بررسـی 

آنها خواهیـم پرداخت. 
نکتـه اول ایـن کـه خودروهـای وارداتـی بر اسـاس مشـخصاتی که پیشـتر 
اعلام شـده از شرکت های مشـخصی وارد می شود و شـرکت های واردکننده 
نیـز اغلـب از شـرکت های خودروسـاز داخلـی هسـتند کـه خودروهایـی با 
قیمـت زیـر ده هـزار دلار را وارد خواهنـد کـرد. بـر ایـن اسـاس خودروهای 
وارداتـی به محـض ورود در تابلوی فرعی بـورس کالا پذیرش و مورد معامله 
قـرار خواهنـد گرفـت. واردات خـودرو از بیـن خودرو هایـی بـا برند هـای 
کـره ای، ژاپنـی و اروپایی انجام می شـود؛ خودرو هایی مانند هیوندا اکسـنت، 
هیونـدای ۱۰، میتسوبیشـی میـراژ، چانـگان سـی اس ۳۵، ام جـی ۳ و ام 
جـی ۶، سـیتروئن C ۳ و محصولـی از شـرکت فولکـس واگـن )سـئات( در 
زمـره مـدل خودرو هایـی اسـت که قرار اسـت به کشـور وارد شـوند که این 

خودرو هـا در محـدوده قیمـت حـدود ۱۰ هزار یـورو قـرار دارند.
نکتـه دیگـر آن کـه قیمـت خودروهـای وارداتی بـر مبنای عرضـه و تقاضا 
مشـخص خواهـد شـد و در فضایی شـفاف و بر مبنای قواعد بـورس خواهد 
بـود. بـه ایـن ترتیـب قیمت پایه بـر اسـاس قیمت خریـد، قیمـت روز ارز، 
حقـوق و عـوارض و... تعیین و در جریان معاملات و بر اسـاس میزان رقابت 

حاکـم بـر معاملات در بـورس قیمت نهایی آن مشـخص خواهد شـد. 
سـومین موضـوع آن کـه همانگونـه کـه رئیس کمیسـیون صنایـع مجلس 
گفتـه اسـت، دولـت از طریـق عرضـه خـودرو در تابلـوی بـورس کالا مانع 
از سـودهای غیرعرفـی بـرای خودروهـای وارداتـی می شـود و اگـر جایـی 
سـودی بزرگ در نتیجه رقابت ایجاد شـد، دولت این سـود را از خودروسـاز 
دریافـت و در زنجیـره خـودرو به کار خواهد گرفت. البته مشـخص نیسـت 
مکانیسـم این اقـدام دولت به چه صورتی اسـت، اما امیدواریـم این موضوع 
بـه تبانـی دولـت و شـرکت عرضه کننـده بـرای افزایش قیمـت خودروهای 

وارداتی منجر نشـود. 
نکتـه چهـارم که کارشناسـان بـر آن تاکید دارنـد، تاثیر قابـل توجه عرضه 
خودروهـای وارداتـی بـر معامـلات در بـورس کالاسـت. خـودرو در بورس 
معامـلات  کـه  و همانطـور  کالا محصولـی سـنگین محسـوب می شـود 
محصولاتـی ماننـد فـولاد و یـا پتروشـیمی و سـیمان بـه عنـوان معاملات 
سـنگین، حجـم گـردش نقدینگـی را افزایـش می دهنـد، خـودرو نیـز بـه 
تقویـت گـردش مالـی در این بـازار منجر می شـود که این موضـوع تقویت 
عرضـه ابزارهـای مالـی با پشـتوانه کالاهـا را تقویت خواهد کـرد. به عنوان 
مثـال، عرضـه اوراق گواهـی مبتنـی بـر خـودرو اعـم از وارداتـی و داخلی 
شـاید بـرای اولیـن بـار در دنیا صـورت خواهد گرفـت که با پشـتوانه مالی 

قابـل توجـه این بـازار همراه اسـت. 
پنجمیـن موضـوع مهم تعییـن قیمت های پایه اسـت. طبـق مصوبه هیأت 
وزیـران، کارگروهـی بـا مسـئولیت وزارت صمـت و عضویـت وزارت اقتصاد 
و سـازمان برنامـه و بودجـه موظف اسـت نـرخ سـود بازرگانـی خودروهای 
کـه  نـرخ سـود  کنـد. همچنیـن  تعییـن  ارزش  بـر حسـب  را  وارداتـی 
مابه التفـاوت قیمـت پایه با قیمـت پایانی در بورس کالاسـت، بایـد عادلانه 
باشـد. از سـویی اعـلام شـده کـه سـقف منابـع ارزی بـرای واردات خودرو 
بـه جـز سـرمایه گذاری خارجـی، حداکثـر معادل یـک میلیارد یورو اسـت. 
مسـاله بعد امـا تردید کارشناسـان درباره اثرگـذاری عرضه در بـورس روی 
بـازار خودرو اسـت. به عقیده آنها هر مدلی از عرضه خـودرو زمانی می تواند 
بـه تعـادل در بـازار منجر شـود که در مسـیر هدف تـوازن بخشـی در بازار، 
عرضـه شـود. بـر این مبنـا زمانی کـه دولـت وظیفـه وارد کردن خـودرو را 
بـر عهده شـرکت های خودروسـاز قـرار می دهـد، طبیعتا انتظار مـی رود هر 
نـوع دلالـی و سـودجویی کنار رفتـه و هدف اصلی، تامین نیاز داخل باشـد. 
بـا ایـن حال بـه نظر نمی رسـد این هـدف مدنظـر دسـت اندرکاران واردات 
خـودرو باشـد، چراکـه بـر اسـاس برآوردهـای اولیـه از عرضـه خودروهـای 
وارداتـی در بورس کالا، پیش بینی می شـود این خودروهـا تقریبا ۶۰ درصد 
بیـش از قیمت هـای خریـد عرضـه شـوند و اگرچـه حتـی بـا ایـن قیمت، 
خـودرو از قیمت هـای فعلـی بـازار پایین تر اسـت، اما این بدان معنا نیسـت 
کـه مکانیسـم عرضـه بر مبنـای تعادل بازار پیش رفته اسـت و بیـش از آن 

بـه نظر می رسـد سـوداگری در میان باشـد. 
 نکتـه نهایـی آن اسـت که عرضه خـودروی وارداتی در بـورس کالا احتمالا 
فعالیت هـای بیشـتر مافیـای داخلـی را تحریـک خواهـد کـرد. طبـق یک 
قاعـده سـاده اقتصـادی بایـد منتظـر آربیتراژ در بیـن مدل هـای خودرویی 
داخلـی و خارجـی باشـیم. زمانـی کـه قیمـت یـک خـودروی خارجـی 
ماننـد هیونـدای اکسـنت از قیمـت یـک خـودروی چینـی پایین تر باشـد، 
طبیعتـا شـاهد تغییـر جهـت در بـازار خواهیم بـود که ایـن امر یـا باید به 
سـنگ اندازی در مسـیر خریـد خودروهـای وارداتـی از طریـق مافیـا منجر 
شـود و یـا پـای مافیـا را بـه خودروهـای وارداتـی و سـوداندوزی های بالا از 

طریـق ایـن خودروها بـاز کند.

وهای وارداتی  خودر
مکان جدید فعالیت مافیا؟

سیاســت تعیین کف عرضه برای محصولات مختلــف در بورس کالا 
مدت هاســت امری رایج بوده و هســت که دلیل آن نیز جلوگیری از 
مهندســی عرضه ها توسط شرکت های عرضه کننده و افزایش رقابت از 
یک ســو و تامین نیاز داخلی در شــرایط افزایش قیمت ارز و تقویت 
انگیزه های صادراتی از سوی دیگر بوده است. این سیاست به خصوص 
در حوزه محصولات پتروشــیمی در خلال ســال های گذشته سیاست 
مهمی بوده که از ســمت وزارت صمت دنبال شده است، چراکه تنوع 
بســیار بالای این محصولات به علاوه امکان صادرات آن به هر نقطه از 
آســیا و اروپا که با استقبال خریداران روبه روست، این محصولات را به 
کالاهایی استراتژیک تبدیل کرده و این در حالی است که مازاد تقاضا 
برای بسیاری از گریدهای محصولات پتروشیمیایی باعث شده ضرورت 
رعایت کف عرضه در بورس احســاس شود، هرچند در شرایطی مانند 
رشــد قیمت ارز و یا کمبود کالا در بازار آزاد، تولیدکنندگان به شدت 
مایل به عرضــه کالاهای خود در بازار و یا صادرات آنها هســتند، اما 
نظارت بر کف های عرضه در سال های اخیر مانع از این امر شده است. 
اما این سیاســت تا مدتی پیش در حوزه فولاد و مقاطع وجود نداشت تا 
این که دولت تصمیم گرفت کــف عرضه را برای این محصولات نیز در 
نظر بگیرد و شــرکت های تولیــدی را ملزم کند تا محصولات خود را به 

طــور کامل در بورس کالا عرضه کنند. بــرای این منظور رعایت عرضه 
۱۰۰درصدی این محصولات الزامی شــد. هدف دولت تامین کامل نیاز 
داخل بود و سپس به شرکت های تولیدکننده اجازه می داد مازاد عرضه 

شده در بورس را که برای آن مشتری وجود نداشت، صادر کنند.
اما حالا این کف عرضه کاهش یافته و به 8۰ درصد رســیده است. به 
عبارتی تولیدکنندگان می توانند بخشــی از محصولات تولیدی خود را 

بدون عرضه در بورس کالا صادر کنند و یا کسر و در انبار خود ذخیره 
کنند و یا در بازار آزاد به فروش برسانند. 

آن چــه مشــخص اســت، تعیین کف عرضــه و یا هر سیاســتی که 
ســهمیه بندی را نشان می دهد، به شــرایط اقتصادی حاکم بر کشور 
بســتگی دارد. در شــرایط رونق اقتصادی که نیاز بــه مواد اولیه برای 
صنایع تکمیلی افزایش می یابد، طبعا سیاســت هایی از این دست برای 
کنترل قیمت و عرضه ها اتخاذ خواهد شد تا از این طریق بتوان تعادل 
در بــازار داخل را ایجاد کرد. البته دولــت به این نکته توجه ندارد که 
بخشــی از تقاضای داخلی کاذب و ناشی از دلالی است و این بخش را 

نیز به حساب تقاضای واقعی می گذارد. 
موضوع دیگر نیز شــرایط قیمت ارز در بازار است. دولت تصور می کند 
اختلاف قیمت ارز نیمایی و آزاد تقاضای دلالی را در بورس کالا افزایش 
خواهد داد و بر این اســاس، کاهش کف عرضه در بورس باعث هدایت 
بخشی از تامین این تقاضا به بازار آزاد می شود. البته این موضوع درست 
نیست، چراکه تقاضای ناشی از اختلاف قیمت ارز، تقاضای دلالی است 
و محل تامین این نوع تقاضا بورس کالاســت نه بــازار آزاد. دلالان به 
دنبال آنند تا از اختلاف قیمت بورس و بازار بهره مند شوند و در نتیجه 

هدایت تقاضا به بازار عملا سودی برای آنان به همراه ندارد. 

سیاست ساخت چهار میلیون 
مسکن توسط دولت سیزدهم 
به نظــر می رســد دورنمای 
چنــدان موفقی ندارد و بعد از گذشــت بیش از ۱۵ 
مــاه از روی کار آمدن این دولت، دیگر حتی خبری 
از همان شــعارهای قبل هم نیست و استعفای وزیر 
مسکن و شهرســازی دولت نیز این پرسش را ایجاد 
کرده که شاید عدم تناسب بودجه های این وزارتخانه 
و توانمندی های آن با شــعارهای مطرح شده دلیل 
این استعفا باشد. حال باید دید چه کسی قرار است 
فرمان این وزارتخانه را در دســت بگیرد. اما آن چه 
مسلم است، این دولت موفق نمی شود چهار میلیون 
دستگاه مسکن را در ۳۳ ماه آینده بسازد و در اختیار 
مردم قــرار دهد )ماهی ۱22 هزار دســتگاه معادل 

روزانه چهار هزار واحد مسکونی!( 
در این بین اما در بازار مســکن شــاهد رشد مداوم 
قیمت ها هستیم. تازه ترین آمارهای بانک مرکزی از 
بخش مسکن در آبان ماه سال جاری نشان می دهد 
هم حجم معامــلات و هم قیمت هر متر مربع ملک 
با افزایش روبه رو شــده اســت. بر اساس این آمارها، 
 میزان معامله مســکن در تهران در مــاه دوم پاییز 
47 درصــد افزایش یافته و این در حالی اســت که 
قیمت مسکن در همین زمان در حدود 7 درصد رشد 
را نشان می دهد. این به معنای آن است که دورنمای 
رشد قیمت ملک بار دیگر بر این بازار سایه افکنده و 
عاملی برای تحریک مجدد معاملات شــده است. بر 
اساس بررســی تحولات قیمت واحدهای مسکونی 
معامله شده در شهر تهران مشخص شد، در آبان ماه 
ســال ۱4۰۱، متوسط قیمت یک متر مربع زیربنای 
واحد مســکونی معامله شــده از طریــق بنگاه های 
معاملات ملکی شهر تهران 4۶7 میلیون ریال بود که 
نســبت به ماه قبل و ماه مشابه سال قبل به ترتیب 

افزایش ۶/8 و 4۵/۹ درصدی را نشان می دهد.

افزایش  بیشتر در راه است
آنچه مشخص است، قیمت ملک در سال آینده نیز 
صعودی خواهد بود. دلیل این امر را باید بر اســاس 
متغیرهای کلان در بخش مســکن مشاهده کرد که 
بــه صورت کوتاه به مهمترین آنها اشــاره می کنیم. 
اولین شــاهد از رشد قیمت مســکن در سال آینده 
در قیمت های پیش فروش مشــخص است. در حال 
حاضر قیمت املاک پیش فروش شــده تحویلی در 
ســال ۱4۰2 به طور میانگین بین ۱۵ تا ۱8 درصد 
بالاتر از قیمت های سال جاری است که این موضوع 
حکایت از رشد قیمت مســکن در سال آینده دارد. 
این در حالی است که رشد قیمت زمین نیز بر اساس 
برآوردهــا رقمی بیش از ۳۰ درصد در ســال آینده 
پیش بینی می شود. از طرفی رشد نرخ تورم بر مبنای 
آمارهای رسمی و البته مشاهدات بازارهای مختلف 
که فراتر از آمارهای رســمی است، موضوع دیگری 

است که روی نگاه فروشندگان در بازار ملک اثرگذار 
است. این مسایل در حالی است که دولت عملا هیچ 
اقدام مشــخص و سیاست موثری در خلال این ۱۵ 
ماه برای مهار بازار مسکن از خود نشان نداده و عملا 

بازار به حال خود رها شده است.

تورم قیمت مصالح
اما عامل دیگر که بررســی آن موضــوع اصلی این 
گزارش است، مساله تورم قیمت مصالح ساختمانی 
و اثر آن روی بازار مســکن است. نکته حائز اهمیت 
در بازار مصالح ســاختمانی، اثر متقابل رشد و رکود 
بخش مسکن بر بازار مصالح ساختمانی و تورم قیمت 
این بازار روی رونق و رکود در بخش مســکن است؛ 
به عبارتی رابطه دوطرفه در این دو بازار وجود دارد. 
بررســی بازار مصالح ساختمانی نشان می دهد بهای 
اکثــر مصالح ســاختمانی به خصوص آن دســته از 
کالاهایی که در خارج از بورس عرضه می شــوند، با 
رشــد قابل توجهی روبه رو شده  است. افزایش قیمت 
هر متر مربع یونولیت از صد هزار تومان به چهارصد 
هزار تومان، افزایش قیمت کاشــی و سرامیک برای 
دومین بار در ســال جــاری توســط کارخانجات، 
درخواست افزایش ۳۵ درصدی قیمت سیمان توسط 
تولیدکنندگان، افزایش 27 درصدی قیمت هر پاکت 
گچ، افزایش قیمت ســیم و کابل در پی رشد شدید 
قیمت مس و آلومینیوم در بورس کالا، افزایش بهای 
فولاد و مقاطع فــولادی، افزایش هزینه خدمات در 
بخش مســکن و... همگی از مواردی است که نشان 
می دهد تحریک قیمت در این بخش از ســمت بازار 
مصالح ســاختمانی جدی اســت و از آنجا که رشد 

قیمــت در همه این محصولات تابــع دو عامل تورم 
و رشد قیمت ارز اســت، در خوشبینانه ترین حالت 
باید منتظر رشد قیمت ها در محدوده میانگین ۱۵ تا 
2۰ درصد باشیم. این در حالی است که بعید نیست 
قیمت ها از ۳۰ درصد نیز در ســال آینده عبور کند. 
این در حالی اســت که احتمال قطعی گاز در فصل 
زمســتان می تواند به عنوان یک محرک جدی روی 
کاهش سطح تولید و عرضه عمل کند و به این ترتیب 
قیمت ها را در بازار مصالح ساختمانی مانند سیمان، 
فولاد، پتروشیمی و کاشی و سرامیک با رشد روبه رو 
سازد. نگاهی به متغیرهای کلان اثرگذار بر بازار نشان 
می دهد، تورم در بخش ســاختمان تابع متغیرهای 
مستقیم و غیرمستقیم است که در بالا به متغیرهای 
مستقیم اشاره کردیم، اما انتظارات تورمی به خصوص 
همزمان با افزایش نرخ دلار موضوعی است که نباید 
از نظر دور داشت. درست است که دلار در بسیاری از 
قیمت های دخیل در حوزه مسکن دخالتی ندارد، اما 
اثرات روانی روی همه بازارها می گذارد به خصوص آن 
که نگرانی از افت ارزش پول در پی افزایش قیمت ارز، 
تقاضا برای مسکن را تقویت می کند و همین امر روی 

متغیرهای دیگر در این بازار اثرگذار است.

موتور اقتصاد کند شد
نکته مهم در شرایط کنونی بازار مسکن آن است که 
به نظر می رسد رشد شدید قیمت در این بخش فراتر 
از توان خریــد جامعه به معضل مهمی برای اقتصاد 
ایران تبدیل شده است. در گذشته بخش مسکن به 
عنوان موتور محرک اقتصاد از یک سمت محلی بود 
برای سامان دهی سرمایه های جامعه و هدایت آن به 

بخش تولید و از سمت دیگر مکانی امن برای حضور 
ســرمایه گذاران. تعادل در این بازار نیز همواره باعث 
می شد کلیت اقتصاد تولید در وضعیتی نسبتا متعادل 
باشــد، اما تحرکات دلالی در بخش زمین و مسکن 
از یک ســو و مشــکلات اقتصادی در کلان کشور 
که دوره های رکــودی طولانی مدت را بر بخش های 
مختلف اقتصادی تحمیل کرد از ســوی دیگر، باعث 
شدند تا این تعادل به هم بخورد. اکنون بخش مسکن 
قسمت بســیار گران اقتصاد ایران محسوب می شود 
که نه تنها از قدرت خرید عمــوم مردم فراتر رفته، 
که حتی از توان سرمایه گذاری صاحبان سرمایه نیز 
بزرگتر شده اســت. به عبارت دیگر، از دسترس هر 
 دو گروه تولیدکننــده و مصرف کننده تقریبا خارج 
شــده اســت.  این موضوع باید هرچه زودتر توسط 
مجموعه حاکمیــت  -  نه فقط دولت، چون به نظر 
می رسد دولت توانایی حل این بحران را ندارد - مهار 
شــود، در غیر این صورت بخش مســکن به تدریج 
از چرخــه اقتصاد خارج می شــود و رگه های حضور 
دلالان بیــش از این تقویت خواهد شــد که نتیجه 
آن گسترش حاشیه نشــینی، زاغه نشینی و افزایش 
اعتراضــات اجتماعــی در آینده نزدیک اســت. در 
همین مدت اخیر اخبار رسیده نشان می دهد، حتی 
در درون مجموعــه دولت نیز به عنوان مثال بانک ها 
و یا برخــی وزارتخانه ها حاضر به همکاری با وزارت 
مســکن برای تولید واحدهای مســکونی مورد نیاز 
نیستند و بین آنها هماهنگی وجود ندارد و از طرفی 
روحیه تمامیت خواهی دولتی مانع از حضور جدی و 
فعال بخش خصوصی شده است؛ موضوعاتی که اگر 

برطرف شوند باعث رونق در این بخش خواهد شد.

اخبـار کالایی

آلومینیوم صنعت  در  مالی  ابزارهای 
مدیرعامــل آلومینیوم ایران اظهار کرد: به شــدت 
به دنبال اســتفاده از ابزارهای مالی بازار سرمایه در 
مجموعه آلومینیــوم ایران برای تهیه مواد اولیه در 
سال جاری و ســال آینده و مدیریت ریسک مالی 
هســتیم که به همین منظور اقدام های اولیه برای 

اســتفاده از اوراق گام انجام شده که اســتفاده از این اوراق با وجود نیاز 
نداشتن به نقدینگی در مقطع فعلی، در دستور کار قرار گیرد. 

محمدرضا میری لواســانی گفت: در بورس کالا، قیمت های پایه بر اساس 
نرخ آلومینیوم در LME )بورس فلزات لندن( به عنوان مرجع قیمت های 
جهانی تعیین می شود و طبیعتاً اگر تقاضا در تالار معاملات وجود داشته 
باشــد رقابت برای خرید آن صورت می گیرد. به گفته وی اگر برای مثال 
فروش صادراتی در بورس کالا انجام نشود، شاید در بحث قیمت های پایه 
محصول و چگونگی فرمول قیمتی انحراف  رُخ دهد که در صورت های مالی 
شرکت نیز اثرگذار بوده و صادرکنندگان نیز به این رویه معترض می شوند.

یان با عرضه در بورس و از ز وج خودر خر
دبیر انجمن خودروسازان می گوید: عرضه خودروها 
در بورس کالا، زمینه خروج خودروسازان از زیان را 
فراهم می کند و سبب تعدیل قیمت های کاذب در 

بازار می شود. 
احمد نعمت بخش گفت: قیمت گــذاری خودرو در 

بورس به تدریج به واقعی شــدن قیمت ها و تک نرخی شدن خودرو خواهد 
انجامید و کم کم خودروســازان باید به فکر ارائه طرح های تشــویقی برای 
فروش محصولاتشان باشند. آمارها نشان دهنده آن است که ایران خودرو و 
ســایپا از ابتدای امسال تاکنون هر یک ۵ هزار میلیارد تومان زیان داده اند 
و برای رفع این مشکل، بارها فروش خودرو با نرخ حاشیه بازار را پیشنهاد 
کردیم که تجربه موفق آن در دهه 7۰ نیز وجود داشــته است. بررسی ها 
نشان داده بین 8۰ تا 8۵  درصد افرادی که در قرعه کشی ها شرکت می کنند، 
به قصد کســب سود آن وارد می شــوند. وی تاکید کرد: تداوم عرضه ها در 

بورس سبب خواهد شد خودروسازان به  تدریج از زیان خارج شوند.

مزایای مهم گواهی سپرده شمش طلا
مدیرعامل کارگزاری سی ولکس در توضیح مزایای 
مهم و اصلی گواهی سپرده شمش طلا اظهار کرد: 
این ابزار برای فروشندگان )عرضه کننده( این مزیت 
را دارد که طیف خریداران و یا مشتریان را گسترده 

کرده و به تعداد مشتریان خریدار می افزاید. 
محمود الهی فرد افزود: باتوجه به مزایای یاد شده، به نظر می رسد این ابزار 
مالی که بر مبنای دارایی پایه با ثبات و با نقدشوندگی بالا تضمین شده، از 
اقبال خوبی بهره ببرد و به توسعه بازار سرمایه به ویژه در بخش صندوق های 
ســرمایه گذاری بر پایه طلا، کمک کند. وی یادآور شــد: این ابزار با جذب 
بخشی از نقدینگی سرگردان کشور، سرمایه های سرگردان را در مسیر تولید 
و در خدمت اقتصاد کلان کشور به خدمت خواهد گرفت. وی پیشنهاد کرد، 
ابزار دیگری که در همین حوزه می تواند مکمل این ابزار قرار گیرد، معاملات 
قراردادهای آتی شمش طلاست که آن هم پوشش ریسک را برای خریداران 

و فروشندگان ایجاد و به ثبات بازار در بلندمدت کمک می کند. 

سودآور به  ورشکسته  صنعت  تبدیل 
مدیرعامل کارگزاری توانا با اشــاره به تاثیر مثبت 
معاملات خودروهــای پرمتقاضی در بورس کالا بر 
معاملات سهام گروه خودرویی گفت: عرضه خودرو 
در بــورس کالا، اتفاق مثبتی اســت که این روزها 

گروه خودرویی را تحت تاثیر قرار داده است. 
حمیدرضا طریقی افزود: عرضه ۱۰۰۰ دستگاه خودروی 2۰7 در بورس 
کالا نزدیک به ۱۶۰ میلیارد تومان درآمد بیشــتر نســبت به فروش به 
روش قرعه کشــی برای سهامداران ایران خودرو به همراه داشت. با توجه 
به تقاضای خــودرو در بازار، تداوم عرضه ایــن محصول در بورس کالا 
سبب افزایش درآمد خودروســازان به ویژه شرکت ایران خودرو خواهد 
شــد؛ چرا که قیمت محصولات ایران خودرو با بازار آزاد اختلاف 7۰ الی 
۱2۰ درصدی دارد. در هر حال معتقدم عرضه خودرو در بورس کالا در 
ســال اول تاثیر مثبت با اهمیتی بر روی صورت های مالی خودروسازان 

خواهد داشت. 

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

پیش بینی ها از رشد بیشتر بهای مصالح ساختمانی و خدمات در این بخش حکایت دارد

دورنمای رشد مسکن از لنز قیمت مصالح

کف‌عرضه‌فولاد‌تغییر‌کرد
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رویدادها
تولیــد ۵۵ میلیون تن فولاد نیازمند ۸ میلیارد دلار 

مدیرعامل شرکت ســرمایه‌گذاری توسعه معادن و 
فلزات گفت: برای دستیابی به تولید ۵۵ میلیون تن 
در کشور باید در حوزه زیرساخت‌های مورد نیاز ۸ 

میلیارد دلار سرمایه‌گذاری شود.
اردشیر سعد محمدی افزود: هزینه‌های حمل و نقل 

و جابجایی مواد اولیه و صادرات در کشــور گران اســت و باید با تکمیل 
زیرســاخت‌های مورد نیاز حمل و نقل بــه دنبال کاهش هزینه‌ها در این 
بخش باشیم. ظرف ۳۰ سال آینده خیلی از مشاغل موجود در حوزه صنعت 
معدن و صنایع معدنی از بین می‌رود بنابراین باید بتوانیم با اســتفاده از 

تکنولوژی‌های جدید به توسعه پایدار دست پیدا کنیم.
 وی با بیان اینکه هم‌اکنون در بخش معدن کشور تراکت ۱۳۶ کار می‌کند 
در حالی که تراکت در دنیا به ۵۵۰ رسیده است، افزود: این مسائل سبب 
شده که هزینه‌های تولید در کشور افزایش یابد و ما قدرت صادراتی خود 

را در این بخش از دست بدهیم.

مشکلات تامین مواد اولیه در صنعت فولاد 
مدیرعامل شــرکت فولاد خوزســتان گفت: نبود 
زیرســاخت‌های کافی حمل و نقل، عدم توازن در 
زنجیره صنعت و مشــکلات تامین مــواد اولیه به 
خصوص سنگ آهن از مهمترین چالش‌های صنعت 

فولاد کشور است.
امین ابراهیمی افــزود: وجود عوارض ســنگین صادراتی بر محصولات 
زنجیره فولاد و مشــکلات دسترسی به منابع انرژی از جمله آب، برق و 
گاز از دیگر مشــکلات و چالش‌های صنعت فولاد کشور است و با وجود 
رشــد صنعت فولاد در سال‌های اخیر این بخش با چالش‌های متعددی 
مواجه اســت و بی توجهی به آن می‌تواند صدمــات جبران ناپذیری به 
صنعت فولاد و سرمایه‌گذاری در این بخش وارد کند. مدیرعامل شرکت 
فولاد خوزستان گفت: توقف و کاهش صادرات ایران و کاهش سودآوری 
به دلیل عوارض صادراتی و افزایش خرید محصولات فولادی روسیه در 

بازارها از مهمترین محدودیت‌های صنعت فولاد در ماه‌های اخیر است.

کشف مخازن تازه نفتی در جنوب غرب ایران
مدیر اکتشــاف شــرکت ملی نفت با اشاره به اینکه 
طی یک سال گذشته اقدام‌هایی در اکتشاف نفت و 
گاز انجام شــده است، اظهار کرد: بر اساس مطالعات 
ســازمان‌های بین‌المللی، در آینده سه کشور ایران، 
روســیه و عراق بیشترین اکتشاف‌ها را دارند و دیگر 

کشورهای منطقه اکتشاف‌هایشان پایان می‌یابد که هم در بعد جذب سرمایه‌ 
خارجی و هم استمرار تولید نفت و گاز رتبه‌های بالایی خواهند داشت.

مهدی فکور با اشاره به جایگاه ایران در منطقه با توجه به حوضه‌های رسوبی 
در جنوب زاگرس افزود: حجم هیدروکربوری که برای ایران در نظر گرفته‌اند، 
معادل ۱۶ میلیارد بشکه است که هم از بعد پیشرفت کشور و جذب سرمایه‌ 
خارجی اهمیت دارد. مدیر اکتشاف شرکت ملی نفت ایران با اشاره به اینکه 
هر کشــوری که از نعمت انرژی برخوردار اســت، اقتصاد شکوفاتری دارد، 
تصریح کرد: ســرمایه‌گذاران خارجی باید بدانند ایران در نفت و گاز حرف 

نخست را خواهد زد و برای سودآوری باید وارد بازار ایران شوند.

وشیمی پتر صنعت  تجهیزات  بومی‌سازی 
مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشیمی ضمن 
تأکید بر لــزوم ایجاد انگیزه کافی برای ســرمایه 
انسانی گفت: برنامه‌ریزی شده است که همه کالاها 
و تجهیزات صنعت پتروشیمی تا هفت سال آینده 

داخل‌سازی شود.
مرتضی شــاهمیرزایی توسعه بیش از حد بالادست صنعت پتروشیمی را 
یکــی از چالش‌های این صنعت در ایران دانســت و اظهار کرد: هم‌اکنون 
سالانه حدود ۱۴ تا ۱۵ میلیون تن متانول و دیگر محصولات در بالادست 
این صنعت، همچنین اوره در کشور تولید می‌شود. وی تأکید کرد: به‌منظور 
داشتن کشوری صنعتی باید تمامی محصولات زنجیره ارزش پتروشیمی 
را در کشور تولید کنیم تا بتوانیم با تکمیل این زنجیره، محصولات نهایی 
در صنایع تکمیلی برای کشــور تولید شود. شاهمیرزایی ادامه داد: دولت 
سیزدهم برنامه‌ریزی کرده است که زنجیره ارزش صنعت پتروشیمی را از 

سوی سرمایه انسانی متخصص ایرانی تکمیل کنیم. 

رصد صتدوق‌ها

بازاری جدید به فرابورس ایران اضافه شد

تصویب مقررات راه‌اندازی »بازار توافقی«
 بــا اعلام مرکز تدوین، تنقیح و تطبیق قوانین و 
مقررات بازار سرمایه، دســتورالعمل بازار توافقی با پیشنهاد فرابورس و 
همکاری مســتمر مدیریت‌های زیرمجموعه معاونت نظارت بر بورس‌ها 
و ناشــران از جمله مدیریت نظارت بر بازار اولیــه و مدیریت نظارت بر 
بورس‌ها طی جلســات متعدد در کمیته تدوین مقررات سازمان بورس 
و اوراق بهادار جمع‌بندی و نهایی شــده و متعاقباً در دو جلسه در هیات 
مدیره سازمان بررسی و تصویب شد. این مقررات در فرآیند ابلاغ جهت 
اجرا قرار دارد و متعاقب ابلاغ دســتورالعمل، در پایگاه قوانین و مقررات 
بازار ســرمایه ایران بــه آدرس: https://cmr.seo.ir نیز منتشــر و 

بارگذاری خواهد شد.
عمده هدف از ایجاد بازار توافقی، نظم‌بخشی به شرکت‌های متعدد ثبت 
شــده به‌ موجب حکم ماده ۳۶ قانون احکام دائمی است و با پیش‌بینی 
بازار توافقی با شرایط و کارکرد متفاوت تلاش می‌شود تا وضعیت این‌گونه 
شرکت‌ها سامان داده شود. اگرچه سابقاً طی دو مرتبه تابلوی توافقی با 
کارکرد مشابه مقررات جدید بازار توافقی وجود داشته اما به نظر می‌رسد 

بتوان با مقررات فعلی بازار توافقی عمر طولانی‌تری را برای بازار توافقی 
ترسیم کرد و ثبات بیشتری با رویکرد توسعه‌ای بر آن متصور بود.

برای اینکه ناشــری در بازار توافقی درج شود باید درخواست خود را از 
طریق یکی از کارگزاری‌های عضو فرابورس ارائه دهد و در عین حال باید 

شــرایطی از قبیل پرداخت کلیه مبلغ اسمی سهم، انتخاب حسابرس از 
میان مؤسسات حسابرسی معتمد سازمان، دارا بودن سهام عادی یا سهام 
ممتاز قابل نقل و انتقال در سامانه معاملات داشته باشد. کلیه اشخاص به 

جز برخی صندوق‌ها امکان انجام معامله را خواهند داشت.
از جملــه ضوابط مدنظر در این مقررات عبارت اســت از اینکه در بازار 
توافقی ارســال سفارش صرفاً از طریق ایستگاه‌های نامک و معاملات به 
صورت عمده و بلوک خواهد بود. دامنه نوسان و حجم مبنا اعمال نشده 
و نمی‌توان از اعتبار اســتفاده کرد. همچنین، شرایط درج و رویه اجرایی 
نقل و انتقال اوراق بهادار در این بازار، گشایش، توقف، تعلیق یا بازگشایی 
نماد معاملاتی از جمله عناوینی اســت که مقررات مربوط به آن در بازار 

توافقی فرابورس ایران تنظیم شده و به تصویب رسیده است.
مقررات افشاء نظیر توقف نماد قبل از برگزاری مجامع عمومی و جلسه 
هیات مدیره جهت تصمیم‌گیری درخصوص افزایش ســرمایه در بازار 
توافقی نیز اعمال شــده و بازگشایی نماد حداکثر دو روز کاری پس از 

افشا خواهد بود.

»پالایشی یکم« صدرنشین شد
در هفته‌ای که گذشت شاخص کل بورس روند صعودی ضعیفی را در پیش 
گرفت. شــاخص کل بورس در این هفته با 5 هزار واحد رشــد به محدوده 
1,413 هــزار واحد رســید. در هفته منتهی بــه 14 آذر ‌ماه صندوق‌های 
سهامی در راس صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ »پالایشی یکم«، 
»راهبرد ممتاز ابن ســینا« و »امین تدبیرگران فردا« به ترتیب با کســب 
2.65، 2.53 و 1.88 درصــد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های این 
هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذشته خالص ورود پول به صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری منفی بود. خالص خــروج وجه نقــد از کل صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری 12.772 میلیارد ریال بــود که صندوق‌های با درآمد ثابت 
با 23.293 میلیارد ریال بیشترین خروج وجه نقد را داشتند. در این هفته 
صندوق‌های قابل معامله با خالص ورود 7.618 میلیارد ریال بیشترین ورود 
وجه نقد را داشتند. نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای این 
هفته بر روی عدد 5 میلیون و 899 هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق‌ها 
به طور کلی 20 درصد در ســهام، 48 درصــد در اوراق بدهی و 29 درصد 

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

مدیر عامل پتروشیمی بوعلی سینا با بیان اینکه بوعلی به دنبال تولید 20 درصد 
بیشتر از ظرفیت اســمی اســت، از راه‌اندازی واحد پارازایلین بوعلی در آینده 

نزدیک خبر داد.
ســید محمد احمدزاده در نشســت تحلیل با فعالان بازار سرمایه در خصوص 
برنامه‌های این شرکتگفت: در مارکتینگ سود فقط در تولید نیست بلکه شامل، 

زنجیره تامین، حلقه تولید و زنجیره توزیع اســت که باید هر ســه را مدیریت کنیم.مدیرعامل بوعلی 
افزود: اگر بخواهیم سود شرکت را افزایش دهیم، باید در بحث خوراک مشکلات را حل کنیم و با تغییر 
استراتژی خرید مبانی و مفروضات در سطح کشور و منطقه، این موضوع را از نقطه ضعف و از فرصت 

به مزیت نسبی تبدیل کنیم. 
وی تاکید کرد: مزیت، درآمد و ســودآوری ایجاد می‌کند، البته ما به دنبال این هستیم که خوراکی را 
تهیه کنیم که محصولات با ارزش افزوده بالاتر و قیمت بیشتر تولید کنیم. زمانی بنزن از نظر قیمتی 
بیشترین ســودآوری را داشت دریک برهه زمانی، هوی‌اند و ســایر محصولات شرایط قیمتی خوبی 
داشــتند که با توجه به قیمت‌های آنها در شــرایط مختلف، تولید و این چابکی را در شــرکت ایجاد 
کردیم.او یادآور شــد: سال گذشــته حدود یک میلیون و ۲۰۰ هزار تن خوراک تامین کردیم و هیچ 
مشکلی بابت تامین نداریم و دسترسی پایداری به منابع وجود دارد.احمدزاده افزود: در بخش توزیع و 
فروش در بازار‌های منطقه درافغانســتان و عراق و سایر مناطق دسترسی خوبی برای فروش داریم، به 
طوری که اواخر ســال ۹۸ در زمان شروع شیوع ویروس کرونا، هوی‌اند تنی ۱۰۰ دلار بود در صورتی 
که ما این محصول را به مدت ۷ ماه به کشــور افغانســتان با نرخ ۳۰۰ دلار فروختیم. به گفته وی، در 
بخش هزینه‌ها هم، همه شامل خرید خوراک است که با صرفه جویی، سود شرکت بیشتر خواهد شد. 
مدیرعامل پتروشیمی بوعلی سینا با اشــاره به پروژه‌های شرکت در مورد پروژه شیرین‌سازی بوعلی 
گفت: پروژه‌های شــرکت که شامل سه پروژه مهم می‌شود، پروژه شیرین‌سازی ۱۵ سال پروژه بود و 
علاوه بر مسائل مدیریتی ناتمام مانده بود و دلیل‌عدم اجرای پروژه بحث‌عدم سودآوری آن بود اما این 
پروژه را راه‌اندازی کردیم. این واحد دو کارکرد اساســی برای شرکت داشت، ابتدا اینکه وابستگی ما را 
به پتروشیمی امیر کبیر کاهش داد و از طرفی حدود ۲۰ درصد کمبود تولید را )حدود دو میلیون تن 
ناشی ازعدم تامین خوراک از پتروشیمی امیرکبیر( با این واحد جبران کردیم. با وجود ظرفیت تولید 
یک میلیون و۷۰۰ هزار تن، امســال تولید ۲ میلیون تن محصول در دســتور کار شرکت پتروشیمی 

بوعلی سینا ست. یعنی تولید ۲۰ درصد بیشتر از ظرفیت اسمی در برنامه داریم.
احمدزاده گفت: راه‌اندازی واحد تولید پارازایلین، کمی زمان‌بر بوده اســت، البته امسال افتتاحیه آن 
با حضور مدیران گروه صنایع پتروشیمی خلیج فارس انجام خواهد شد. وی گفت: در مورد نرخ نفتا، 
آنچه درســال‌های گذشته ابلاغ و اعمال شده شامل کاندنسیت منهای دو منهای بتاست، که همین 
حدود قیمتی اســت. وی در خصوص افزایش سود احتمالی شــرکت گفت: سود شرکت در سه ماه 
۳۸۰۰ تومان بوده و احتمالا در این سه ماهه پایان سال با توجه به بازار سوخت داخلی و بین‌المللی 

تعدیل خوبی خواهیم داشت.

ودی  ز به  »بوعلی«،  پارازایلین  راه‌اندازی 
معـاون بهره‌بـرداری فـولاد مبارکـه از سـهم 8 درصـدی این شـرکت در تولید 
ناخالـص داخلـی در بخـش صنعـت خبـر داد و گفـت: ایـن شـرکت از ابتـدای 
بهره‌بـرداری تـا پایـان آبـان مـاه سـال جـاری 141 میلیـون تـن فـولاد خـام 

تولیـد کرده اسـت.
غلامرضـا سـلیمی بـا بیان اینکه عملکـرد گروه فولاد مبارکـه نقش مؤثری در 

پیشـبرد اقتصـادی و تأمیـن نیازهـای صنایع کشـور داشـته و دارد، تصریح کرد: بـا تلاش و همت 
کارکنـان ایـن مجموعـه 125 میلیـون و 500 هـزار تن کلاف گـرم و ۳۰ میلیـون و 300 هزار تن 
انواع محصولات سـرد و پوشـش‌دار تولید شـده است.وی در ادامه افزود: عملکرد درخشان کارکنان 
نواحـی در شـش‌ماهه اول سـال جـاری و رشـد چشـمگیر تولیـد در ایـن مـدت مؤید عزم راسـخ 
همـکاران در تحقق اهداف کلان شـرکت اسـت کـه باوجود افزایش محدودیت‌هـای مصارف انرژی 
در خطوط به ‌دسـت ‌آمده اسـت؛ به‌نحوی‌که در دو ماه نخسـت سـال جاری، علاوه بر رکوردهای 
پیاپی ثبت‌شـده در فولادسـازی و ریخته‌گری مداوم شـرکت و مجتمع فولاد سـبا و همچنین در 
 گروه فولاد مبارکه، بعد از 12 سـال رکورد احیاء مسـتقیم شـماره یک و بعد از سـه سـال رکورد

 خط نورد گرم ارتقاء یافت.
معـاون بهره‌بـرداری فـولاد مبارکـه از تأمیـن حداکثری نیـاز کارخانه‌هـای داخلی و پیشـگیری از 
التهـاب بـازار به‌عنـوان یکـی از اسـتراتژی‌های اصلی این شـرکت یـاد و اظهار کـرد: رویکرد فولاد 
مبارکـه همـواره افزایـش بهره‌وری و اسـتفاده حداکثـری از ظرفیت‌های خطوط تولید در راسـتای 
پاسـخ‌گویی بـه نیازهـای کمـی و کیفـی بـازار داخـل بـوده اسـت.  این در حالی اسـت کـه علاوه 
بـر رونـد روبه‌رشـد تولیـد و عبـور از ظرفیـت اسـمی در بعضـی از خطـوط، محصـولات جدیـدی 
نیـز طراحـی و تولیـد شـده اسـت کـه از آن جملـه می تـوان بـه تولید تختـال فـولاد زنگ‌نزن به 
روش ریخته‌گـری مـداوم بـرای نخسـتین بـار در کشـور، کلاف گـرم MS-API- X52 مخصـوص 
تولیـد لوله‌هـای انتقـال نفـت و گاز تـرش، ورق الکتریکـی نیمه‌آمـاده M470 جهـت اسـتفاده در 
سـاخت فـولاد الکتریکی غیرجهـت‌دار نیمه‌آماده و ورق گالوانیزه اسـتحکام بـالا S250GD ، گِرید 

340YC ویـژه صنایـع خودروسـازی و ورق آجدار شـطرنجی اشـاره کرد.
بـه گفتـه غلامرضـا سـلیمی، رونـد روبه‌رشـد تولید در فـولاد مبارکه حاصـل کار گروهـی و انجام 
اقدامـات اسـتراتژیک و اثربخـش در واحدهـای تولیدی و پشـتیبانی اسـت که با تعریـف و اجرای 
پروژه‌هـای متعـددی انجـام شـده اسـت.وی از توسـعه کـوره پیش‌گـرم شـماره ۳ جهـت بهبـود 
کیفیـت و مصـرف گاز و راه‌انـدازی واحـد VOD مجتمـع فـولاد سـبا بـا تکیـه ‌بـر دانـش فنـی 

کارکنـان به‌عنـوان بخـش مهـم دیگـری از دسـتاوردهای اخیـر شـرکت یـاد کرد.
معـاون بهره‌بـرداری فـولاد مبارکـه در پاسـخ بـه سـؤالی دربـاره برنامه‌هـای در دسـت اجـرای 
ایـن شـرکت در نیمـه دوم سـال 1401 تصریـح کـرد: بـا طرح‌ریـزی پروژه‌هـای مختلـف و انجام 
پیش‌بینی‌هـای لازم در حـوزه منابـع عالوه بر تحقق برنامه شـش‌ماهه دوم و سـالانه در تلاشـیم 

تـا از ظرفیـت اسـمی 7.2 میلیـون تـن سـالانه ریخته‌گری مـداوم عبـور کنیم.

8 درصدی فولاد مباركه در تولید ناخالص داخلی  سهم 

مدیرعامل صندوق ذخیره فرهنگیان در نشســتی با 
اشاره به سابقه پیشــین صندوق ذخیره فرهنگیان 
گفت: دو گروه، ســهامدار صندوق ذخیره فرهنگیان 
هســتند که از ســال ۷۴ فرهنگیان عضو مبالغی را 
ماهانه واریز کردند ضمن اینکه دولت نیز مکلف است 

سهم را واریز کند.
حمیدرضا نجف‌پور افزود: صندوق با انجام فعالیت‌های 
اقتصــادی، ســودآوری لازم را داشــته که مجموع 
این مبالغ ارزش مالکانه صندوق را شــکل می‌دهد. 
صندوق ۴ هلدینگ بــزرگ اقتصادی در حوزه‌های 
پتروشیمی، بازار سرمایه، بخش ساختمان، خدمات و 
اقتصاد دیجیتال دارد که ۶۰ شرکت در زیر‌مجموعه 
این هلدینگ‌ها فعالیت می‌کنند و دستاورد مناسبی 

برای صندوق داشتند.

این مقام مسئول ادامه داد: صندوق ذخیره 
فرهنگیان دارای مشکلات و چالش‌هایی در 
بحث سهامداری، سودآوری، اصلاح ساختار 
ســرمایه‌گذاری، بدهی‌‌های سنگین، نبود 
ســامانه جامع شــفافیت، معوقات دولتی، 

وجــود پروژه‌های بزرگ و نیمه‌تمام و... اســت. حل 
این مسائل قطعا زمان‌بر خواهد بود اما تلاش شده با 
اقدامات و برنامه‌ریزی‌های مناسب برای رفع هرکدام 

از چالش‌ها اقدام شود.
نجف‌پــور درخصوص طــرح احیای بانک ســرمایه 
توضیــح داد: ایــن طرح به زودی به شــورای عالی 
هماهنگی اقتصادی قوای سه‌گانه می‌رود و در مسیر 
تصویــب نهایی قرار دارد. در حوزه اصلاح ســاختار 
سرمایه‌گذاری با رویکرد آینده‌نگری اقدامات پایه‌ای 

انجام شده و جلســاتی هم با بیش از ۷۰ 
نفــر از نخبــگان و فعالان حــوزه صنعت 
و پتروشــیمی برگزار شــد تا بــه اتخاذ 
تصمیمات راهبــردی کمک کند و زمینه 
افزایش سودآوری حوزه پتروشیمی فراهم 
شود و قدم‌هایی برای اصلاح پرتفوی سرمایه‌گذاری 

گرفته شد.
وی اضافــه کرد: در بخش ریســک‌ها و پرونده‌های 
حقوقــی نیز پرونده‌های مختلفی با ارزش ۱۳ تا ۱۷ 
هزار میلیارد تومان وجود داشت که در بخش حقوقی 
بررسی و گام‌هایی برای تعیین تکلیف این پرونده‌ها 

برداشته شد. 
مدیرعامل صندوق ذخیــره فرهنگیان تصریح کرد: 
در سال‌های گذشــته به 1.5 میلیون عضو صندوق 

اعلام شــده بود علاوه بر دریافــت مبلغی در زمان 
بازنشســتگی، ارزش افزوده دارایی‌های صندوق نیز 
محاســبه و اعطا شود که به این تکلیف قانونی عمل 
نشد. هر مجموعه اقتصادی برای بورسی شدن باید 
شــرایط متعددی را رعایت کند امــا هلدینگ‌های 
صنــدوق دارای پرونده‌های متعدد حقوقی بودند که 
امکان بورســی شدن ممکن نبود و ابتدا باید تعیین 
تکلیف می‌شد که اقداماتی در این راستا انجام گرفت. 
حتی در زمان تحویل ارزش، مســائل مالیاتی وجود 
داشــت که صندوق مکلف بود ۲۵ درصد دارایی‌ها 
را کســر و در قالــب مالیات پرداخــت کند که این 
مسئله هم باید رفع می‌شد. وی گفت: با تقسیم‌بندی 
شــرکت‌ها، برنامه‌ریزی شــده تا یک‌ســال دیگر 9 

شرکت وارد بورس شوند.

برنامه ورود ۹ زیرمجموعه صندوق ذخیره فرهنگیان به بورس

نماگر عدالت
ارزش سبد سهام عدالت این هفته منفی شد

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
162,77944,464دانا

2396,3401,515,260اخابر
32,7658,295بنیرو

2413,940334,560شبریزح
2281817,996لكما
1142,278259,692فخوز
121,88822,656وایرا
2036,8701,394,610شپنا
438,190352,170فولاژ
4817,320831,360بفجر
1,1467,3208,388,720فارس
822,460179,680ساراب
1,7881,3812,469,228وتجارت

4131,9101,308,310جم
93,47931,311بسویچ
472,631123,657خودرو
1515,620234,300شبریز
164,59573,520وپست
473,470293,880شیراز
6153,3772,076,855شتران
316,45549,365فولاژح
392,25687,984خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2992,674799,526وبملت
274,900132,300دانا ح

7823,2801,815,840حكشتی
36,67020,010ورنا

479,410442,270شگویا
13713,7101,878,270رمپنا
134,34034,340حپترو
5756,0803,496,000فملی
1721,645282,940فملیح
1,2604,8656,129,900فولاد
1047,410770,640كگل

4719,810931,070کچادح
314,347134,757فایرا

418,85075,400شاوان
47178,9008,408,300مارون
1148,590979,260شبندر
1,4001,3791,930,600وبصادر
577,880449,160کگلح

824,590196,720سدشت
18110,0301,815,430کچاد

50,820,606جمع ارزش‌کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 951,156,793 آذر 1401

0.6-1650,820,606 آذر 1401

5.899 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص خروج  نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 12.772
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

1.102
سهام

2.672 
سایر

 186  1.583

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۲.۶۵

۲.۵۳

۱.۸۸

۱.۷۳

۱.۶۰

۱.۴۶

۱.۴۱

۱.۲۴

۱.۱۸

۱.۱۷

٪
پالایشی یکم

راهبرد ممتاز ابن سینا

امین تدبیرگران فردا

سهم آشنا

مشترک بانک خاورمیانه

آهنگ سهام کیان

مشترک دماسنج

مشترک بورسیران

مشترک آسمان خاورمیانه

فیروزه موفقیت

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. 

٪۲۱

٪۸

٪۸

٪۶

٪۵

٪۵

٪۴

٪۳

٪۳

٪۳۳

سایر صنایع
محصولات شیمیایی

فلزات اساسی
بانک ها و موسسات اعتباری

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
صندوق سرمایه گذاری قابل معامله

شرکت های چند رشته ای صنعتی
خودرو و ساخت قطعات

سرمایه گذاری ها
سایر دارائی ها
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چیـن با بزرگترین مـوج ناآرامی از سـال 1989 روبه رو 
شـده اسـت. اگرچه ایـن موضـوع خطری بـرای قدرت 
شـی جینپینـگ بـه شـمار نمـی رود امـا یـک هشـدار 
اسـت. نشـریه »اکونومیسـت« در شـماره جدید خود با 
اشـاره به بحـران ناشـی از محدودیت های اعمال شـده 
بـرای کنتـرل ویـروس کوویـد در چیـن نوشـت: شـی 
جینپینـگ، رئیـس جمهـور چیـن در میان گسـترش 
مـوج جدید بیمـاری کرونـا و محدودیت هـای پرهزینه 
گرفتـار شـده اسـت. در جریـان همه گیـری بیمـاری 
کرونا، اقدام به قرنطینه از چین آغاز شـد. در نخسـتین 
هفته هـای همه گیـری، دولـت چین بـرای جلوگیری از 
گسـترش بیمـاری بـه کل کشـور، ده هـا میلیـون نفـر 
را در ووهـان قرنطینـه کـرد. حـال تقریبـا سـه سـال 
از آن زمـان گذشـته و قرنطینه هـا بـه بحـران بزرگـی 
تبدیـل شـده اند. در شـرایط کنونی، ترکیـب اعتراضات 
و افزایـش آمـار مبتلایـان جدیـد بـه این معناسـت که 
رئیـس جمهـور چین باید راهـی میانه بـرای برون رفت 
از ایـن وضعیـت پیدا کنـد. این بزرگتریـن تهدید علیه 
شـی جینپینـگ از زمـان بـه دسـت گرفتن قـدرت در 
سـال 2012 و بزرگترین تهدید علیه حزب کمونیسـت 

چیـن از بحران 1989 اسـت.

ناآرامی در چین

دومین قــدرت برتر اقتصادی معروف به موتور اقتصاد 
جهان، بزرگتریــن واردکننده مواد خام و صادرکننده 
انواع کالاها، ایــن روزها گرفتار پیامدهای ناشــی از 
اعمال قرنطینه برای جلوگیــری از همه گیری دوباره 
بیماری کروناســت. مجله »د ویک« در شــماره اخیر 
خود با اشاره به تنگنایی که دولت چین را گرفتار کرده 
است، نوشــت: چین با موج تازه ای از ابتلا به ویروس 
کووید روبه رو شــد. 40 هزار مورد در یک روز، رکورد 
جدیدی به شــمار می رود و به همین دلیل، قرنطینه 
و آزمایش عمومی از ســر گرفته شد. روشن است که 
دولت چین نمی تواند اجازه گسترش دوباره ویروس را 
بدهد. آمارها نشــان می دهند که واکسن های ساخت 
این کشــور تاثیر کافی را نداشته اند، بنابراین سیاست 
قرنطینه تنها راهکار ممکن در شــرایط کنونی است. 
آمار کشته شدگان کرونا در تایوان معادل 0.06 درصد 
جمعیت این کشــور بود اما این رقم در چین کمتر از 
0.0004 درصد جمعیت بود. اگر عملکرد دولت چین 
مشــابه تایوان بود، آمار کشــتگانش به میلیون ها نفر 
می رسید. اما جدای از مشکل بازگشت بیماری کرونا، 
ناآرامی های اخیر نیز از مشکلات بزرگ دولت و حزب 

کمونیست چین به شمار می رود.

ورود جسورانه به دنیای کارآفرینی اغلب کاری دشوار 
و یک سرمایه گذاری پرخطر به شمار می رود، هر چند 
پاداش آن بســیار بیشــتر از هزینه هاست. این روزها 
بازار ســرمایه گذاری های کارآفرینانه اســتارتاپی در 
آفریقا داغ است و تک شاخ های جدیدی در قاره سیاه 
ظهور کرده اند. نشریه »فوربس« در ویژه نامه آفریقای 
خود این موضــوع را مورد توجه قرار داده و نوشــته 
است: تک شاخ ها، کســب وکارهای استارتاپی هستند 
که حدود یــک میلیارد دلار یا بیشــتر ارزش دارند. 
از سال 2013 به بعد، تک شــاخ ها به شدت در میان 
کارآفرینان مورد توجه و علاقه قرار گرفته اند. در قاره 
آفریقا تعداد کمی می توانند ادعای »تک شــاخ بودن« 
داشته باشند. اما معدود شرکت هایی که در قاره سیاه 
به این جایگاه رسیده اند، شاهدی برای موفقیت آفریقا 
در این زمینه هســتند. هام سرونجوگی، مدیرعامل و 
بنیانگذار شــرکت »چیپرکش« در این باره می گوید: 
آفریقا فرصت بزرگی برای نوآوری در جهان امروز ارائه 
می کند. تک شاخ ها به عنوان نماد خلوص و بی همتایی 
در اســطوره ها، در جهان کســب وکارها نیز به نمادی 
پرمعنــا تبدیل شــده اند. امروز »جومیــا گروپ« در 

14کشور آفریقایی فعال است.

ین های 2023 بهتر

در بسـیاری از کشـورها، انتخاب بهترین شرکت ها یک 
رسـم سالانه اسـت. نشریه »مانی« امسـال نیز ویژه نامه 
بهترین هـای سـال را بـا عنـوان جوایـز 2023 منتشـر 
کـرده اسـت. در این ویژه نامه آمده اسـت: امسـال 126 
جایـزه در 20 طبقه بنـدی در نظـر گرفته شـده اسـت. 
هـدف اصلـی مـا از اعطای جوایـز سـالانه، نهایتا کمک 
بـه مـردم بـرای حفظ پولشـان اسـت. میشـل بالتـازار، 
سـردبیر ایـن نشـریه اسـترالیایی می گویـد: بـه دلیـل 
کاهـش 20 درصـدی قـدرت اسـتقراض مـا از زمـان 
آغـاز رونـد افزایشـی نرخ هـای بهـره، بـه دنبـال ایـن 
هسـتیم که شـرکت هایی بـا بهترین عملکـرد در تولید 
کالا و ارائـه خدمـات کـه بالاتریـن ارزش را دارنـد، بـه 
مـردم کشـور معرفی کنیـم. فراگیرتریـن موضوعی که 
سـرمایه گذاران در سـال 2022 بـا آن مواجـه بودنـد، 
مرکـزی  بانک هـای  تـلاش  و  تـورم  شـدید  افزایـش 
بـرای مهـار آن بـود. حـال بـا وجـود آغـاز رونـد نزولی 
تـورم، امـا خطـر شـکل گیری رکـود اقتصـادی پدیدار 
شـده اسـت. معنای این شـرایط بـرای سـرمایه گذاران 
روشـن اسـت؛ آنهـا بایـد بهترین هـای هـر حـوزه را 
برای سـرمایه گذاری شناسـایی و بر اسـاس اسـتراتژی 

مناسـب اقـدام بـه سـرمایه گذاری کنند.

برندگان نوبل اقتصاد
جایزه علوم اقتصادی به یادبود آلفرد نوبل در سال 1968 از سوی 
بانک مرکزی ســوئد )Sveriges Riksbank( بنیانگذاری شد. 
گرچــه از نظر فنــی در مجموعه جوایز نوبل قــرار نمی گیرد، اما 
دریافت کننــدگان این جایزه را »برنده جایزه نوبــل اقتصاد« می نامند. امروزه این 
جایزه از ســوی آکادمی سلطنتی علوم سوئد در استکهلم به برندگان اهدا می شود. 
تاکنــون 54 جایزه نوبــل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراســر جهان تعلق گرفته 

است که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 
جایزه، بیشترین ســهم را به خود اختصاص 
داده اند. در شــماره های قبل، بــا تعدادی از 
برندگان جایزه نوبل اقتصاد آشــنا شدید. در 
این شــماره نخستین اقتصاددان روس تبار را 
که در ســال 1972 برنده نوبل اقتصاد شد، 

معرفی می کنیم.

واسیلی لئونتیف
اقتصاددان  لئونتیف،  واســیلیویچ  واســیلی 
روس تبــار آمریکایی در آگوســت 1905 به 
دنیــا آمد. پژوهــش او در زمینــه »تحلیل 
داده- ســتانده« )ورودی- خروجی( و تاثیر 
تغییــرات یــک بخــش اقتصادی بــر دیگر 
بخش های اقتصاد، شــهرت جهانی دارد. او 
به دلیل توســعه روش داده- ستانده و برای 
کاربرد آن در مسائل مهم اقتصادی، در سال 
1973 موفق بــه دریافت جایزه نوبل اقتصاد 

شــد. نکته جالب توجه اینکه، چهار تن از دانشــجویان مقطع دکترای وی )پاول 
ساموئلســون، رابرت سولو، ورنون ال. اسمیت، توماس شلینگ( نیز از برندگان این 

جایزه ارزشمند بوده اند.
پدر واســیلی لئونتیف اســتاد اقتصاد و از بازرگانان کهن باور روســیه )مسیحیان 
ارتدوکس شرقی( در سن پترزبورگ بود. لئونتیف پس از ورود به دانشگاه لنینگراد 
)ســن پترزبورگ کنونی( به تحصیل در رشــته اقتصاد پرداخت و در سال 1921 
زمانی که تنها 19 سال داشــت، موفق به دریافت مدرک معادل کارشناسی ارشد 
اقتصاد از این دانشگاه شد. همراهی او با هواداران آزادی بیان در دانشگاه ها موجب 

شــد تا بارها از سوی کا.گ.ب دستگیر شــود. در 1925 زمانی که اعلام شد او به 
نوعی ســرطان کشنده مبتلا شــده، آزاد شد و اجازه یافت تا از روسیه خارج شود. 
بعدها روشــن شد که تشخیص پزشکان اشتباه بوده است. لئونتیف به آلمان رفت 
و در دانشــگاه فردریش ویلهلم به ادامه تحصیل پرداخت تا اینکه در سال 1928 
یعنی در 23 ســالگی، مــدرک دکترای اقتصاد خود را از این دانشــگاه گرفت. تز 

دکترای او، »اقتصاد به مثابه جریان چرخشی« نام داشت.
لئونتیــف از 1927 تا 1930 در موسســه اقتصاد جهانی دانشــگاه »کیل« آلمان 
مشــغول پژوهش در زمینه اســتخراج منحنی های آماری عرضه و تقاضا بود. در 
1929 برای ارائه مشــاوره و کمک به وزارت راه آهن چین به این کشور سفر کرد. 
در 1931 به آمریکا مهاجرت کرد و در مرکز 
ملی پژوهش های اقتصادی مشــغول به کار 
شــد. در خلال جنگ جهانی دوم، لئونتیف 
به عنوان مشاور در دفتر خدمات استراتژیک 
آمریــکا خدمت کــرد. او از ســال 1932 به 
دپارتمان اقتصاد در دانشگاه هاروارد پیوست 
و در سال 1946 به مقام استاد اقتصاد در این 

دانشگاه دست یافت.
در سال 1949 واسیلی لئونتیف در دانشگاه 
هاروارد از یک رایانه ابتدایی )هاروارد مارک 
2( و داده هــای وزارت کار اســتفاده کرد تا 
اقتصاد آمریکا را به 500 بخش تقسیم کند. 
او بر مبنای داده ها و با به کارگیری رایانه، هر 
یــک از این بخش ها را بــا یک معادله خطی 
مدل ســازی کرد. این نخســتین اســتفاده 
چشمگیر از رایانه برای مدل سازی بر مبنای 
ریاضی بود. لئونتیف در ســال 1948 پروژه 
پایه گذاری  را  اقتصادی هاروارد  پژوهش های 
کرد. او در 1975 به دانشــگاه نیویورک پیوســت و موسســه تحلیل اقتصادی را 

بنیانگذاری و مدیریت کرد.
واسیلی لئونتیف از سال 1925 تا 1986 بیش از 20 عنوان کتاب )به تنهایی یا با 
دیگران( منتشر کرد. او همچنین علاوه بر نوبل اقتصاد، بیش از 20 جایزه افتخاری 
از دانشگاه ها و مراکز علمی معتبر آمریکا، روسیه، ژاپن، آلمان، اسپانیا، مجارستان 
و فرانسه دریافت کرده است. لئونتیف در طول زمان فعالیت در بیش از 30 انجمن 
و نهاد بین المللی عضو بوده اســت. واسیلی واسیلیویچ لئونتیف در فوریه 1999 به 

سن 93 سالگی در شهر نیویورک درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

اسیر کووید!
سیاسـت کووید صفر، برنامه ای اسـت کـه دولت چین 
بـرای مهـار بیماری کرونا و جلوگیری از گسـترش آن 
بـه پرجمعیت تریـن کشـور جهـان بـه اجرا گذاشـته 

اسـت. ایـن سیاسـت بـه دلیـل اعمـال قرنطینـه و 
محدودیت هـای شـدید در کسـب وکار و حتـی رفت و 
آمـد، بـا اعتراض و خشـم مردم در شـهرهای مختلف 
روبـه رو شـده اسـت. همچنیـن به دلیـل اجـرای این 
بـا  نیـز  تجـارت خارجـی چیـن  و  اقتصـاد  برنامـه، 

مشـکلاتی روبـه رو شـده و فعالیت هـای تولیـدی این 
کشـور نیز کاهش یافته اسـت. کاریکاتوریسـت نشریه 
»اکونومیسـت« با دسـتمایه قرار دادن سیاست کووید 
صفـر، آن را بـه عنـوان برنامـه ای نادرسـت بـه تصویر 

است. کشـیده 

کارتون

Kal, Economist :منبع
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یادداشت
ورت وجودی رکن بازارگردان ضر

در  هـم  و  تئـوری  درس هـای  در  هـم 
ایـن  شـاهد  عملـی  صـورت  بـه  بـازار 
بازارگردانـان همـواره در  بوده ایـم کـه 
یـک بـازار کارا رکنـی اصلی و اساسـی 
هسـتند و نبـود آنها بـازار را از شـرایط 
ایـده آل دور می کنـد و چـه در شـرایط 

رونـق و چـه در شـرایط افـول نقش آفرینی خـود را دارند. زمانـی که بازار 
وضعیـت خوبـی دارد و رو بـه بالاسـت، هیجـان بـازار را کنتـرل و تعادل 
را در بـازار برقـرار می کننـد و در شـرایطی کـه بـازار وضـع خوبـی ندارد 
و رو بـه افـول اسـت بـا حضـور خود بـه بـازار دلگرمی می دهنـد و کمک 
می کننـد کـه بـازار شـرایط بدتری پیـدا نکند. اگر پرسـیده شـود که در 
چـه شـرایطی وجـود اینهـا بهتراسـت، باید گفت که در شـرایط بـد بازار 

بـه مراتـب نقـش پررنگ تـری ایفـا می کننـد. 
یکـی از ویژگی هـای بـزرگ بـازار سـرمایه نقدشـوندگی بـالای آن اسـت. 
سـرمایه گذار بـا هـر انگیـزه ای کـه وارد ایـن بـازار شـده اسـت اگـر روزی 
نیازمنـد این شـود که سـهام خـود را نقد کند بایـد خریدار بـرای آن وجود 
داشـته باشـد. از آنجـا کـه بـورس، بـازار بزرگـی اسـت، این نقش بـزرگ را 
بازارگردان هـا ایفـا می کنند و به دنبـال آن اگر سـرمایه گذار بتواند در زمان 
نیـاز پـول خـود را نقـد کند، حتمـا در این بـازار می مانـد و بعدا با سـرمایه 
و دلگرمـی بیشـتری وارد ایـن بازار می شـود و به آن کمـک می کند. وجود 
بازارگـردان در هـر بـازاری جـزو الزامات اسـت و به ویژه در بازار سـرمایه ما 

کـه وجـود بازارگردان بـرای پایداری بازار بسـیار ضـرورت دارد.
بـه نظـر می رسـد بـازاری می توانـد خوب باشـد کـه ابزارهـای آن متنوع 
باشـد یعنـی هـر روزی کـه در بازار سـرمایه یا یک بـازار مالـی ابزارهایی 
جدیـد وارد شـود، حتمـا بـه پویایی و عمق بیشـتر بازار و اینکـه آن بازار 
غنـی باشـد، کمـک خواهـد کـرد. همچنین ایـن اعتقـاد وجـود دارد که 
وجـود ابزارهـای متنـوع بـه بـازار کمـک می کنـد تـا در شـرایط خوب و 
بـد بـازار سـلیقه های متفاوت سـرمایه گذاران را پوشـش دهنـد و بدیهی 
اسـت هـر چـه ابزارهـا در بـازار بیشـتر باشـد، آدم هـا و سـرمایه گذاران 
مختلـف با سـایق، نیازهـای مختلـف و ترجیحات مختلف از ایـن ابزارها 
اسـتفاده می کننـد و اگـر در بـازاری ابزارهـا محدود باشـد، ممکن اسـت 
سـایق بسـیاری از سـرمایه گذاران تامیـن نشـود و وجـود ایـن ابزارهای 

متنـوع کمک کننده اسـت.

حسین میری
سرمایه بازار  کارشناس 

مدیرعامل شرکت خدمات فنی فولاد یزد اعلام کرد:

افزایش سرمایه از محل سود انباشته تا پایان سال
مهرانا محمدی

ر خبـر  نــگا

یکی از مزیت هایی که شرکت دارد، این است که تنها شرکت تعاونی بازار سرمایه است

شرکت خدمات فنی فولاد یزد در سال 1373 
به صورت شــرکت تعاونی تولیدی و توزیعی 
تحت نظارت اداره تعاون کار و رفاه اجتماعی 
استان یزد و به منظور تعمیرات خودرویی و جرثقیل ها و نصب و 
راه اندازی ماشین آلات صنعتی، سیستم روشنایی و اعلام حریق، 
بازرگانی و حمــل و نقل، تولید قطعات فلزی و تغییر فرم فلزات 
و... تاسیس شد. در گفت وگویی که با مصطفی احمدلو، مدیرعامل 
شــرکت خدمات فنی فولاد یزد داشتیم، به بررسی وضعیت این 
شرکت، شناخت بیشتر این صنعت، همچنین چالش ها و مشکلاتی 
که در این برهه از زمان با آن مواجه هستند، پرداختیم. بررسی 

وضعیت بازار سرمایه نیز از دیگر محورهای این گفت وگو بود. 
***

* به تازگی تغییراتی در هیات مدیره داشــتید؛ در این باره 
توضیح دهید.

در تاریخ 26 آبان ماه ســال جاری در راســتای اجــرای ماده 95 قانون 
تجارت، تغییراتی در هیات  مدیره انجام شــد که در آن 4 عضو از هیات 
مدیره خارج و 4 عضو جدید وارد هیات مدیره شدند. آقایان محمودیان 
و پورکار که از مدرســین بازار سرمایه هســتند، به جمع شرکت اضافه 
شده اند. همچنین امید می رود که بتوان به بهترین نحو از پتانسیل خوب 

اعضای جدید بهره برد.
   

* چند درصد از قراردادهای سال گذشته شرکت، برای سال 
جاری تمدید شده است؟

از مهرماه سال 1400 که مدیرعاملی شرکت را بر عهده گرفته ام، شرکت 
قراردادهایی داشــت که بسیار ابهام داشتند، به طوری که این قراردادها 
با ســودهایی اندک و بعضا با زیان همراه بودند که سعی بر این بود تا به 
هــر ترتیب ممکن با کارفرمایان مکاتبات لازم انجام شــود که برخی به 
طور کامل لغو و برخی با همان زیان به اتمام رسید. البته در حال حاضر 
شــرکت دو قرارداد خوب بارگیری محصولات ســیمان نی ریز و نظافت 
صنعتی چادرملو دارد که تخصص اصلی شرکت است. همچنین از حدود 

یک ســال قبل تصمیم بر این بود تا به صورت ویژه وارد فضای نظافت 
صنعتی شویم و تا سال آینده فضای کاری گسترده تر و با نیروهای بیشتر 
در اختیار شرکت قرار بگیرد و امید می رود با خرید ماشین آلات جدید تا 

دی ماه از آنها در سایت چادرملو بهره ببریم.

* آیا شرکت برای نیمه دوم سال قرارداد جدیدی دارد؟
با توجه به اینکه هیات  مدیره حساســیت زیــادی برای اخذ قراردادهای 
جدید دارد، در مناقصاتی که شرکت کرده ایم قیمت ها به گونه ای درنظر 
گرفته نشده که تنها بخواهیم برنده شویم و سعی بر این است تا بهره وری 
و شفافیت شرکت بیشتر شود. به واسطه اینکه هیات مدیره تغییر کرده و 
شروع سیاست های جدید نیز به سرعت در حال انجام است، در ادامه قطعا 
وارد فضای خرید و فروش ســهام نیز خواهیم شد. در نظر داشته باشید 
کــه تمام اعضای هیات مدیره در این زمینه تخصص دارند و به واســطه 
دامنه وسیع نوع فعالیت می توانیم شرکت های جدید در حوزه بازار سرمایه 

تاسیس کنیم تا به صورت فعال در بازار سرمایه فعالیت داشته باشیم.

* پروژه فرآوری آهن قراضه در چه مرحله ای است؟

در حال حاضر زمین برای این پروژه اخذ شده است و همچنین قرارداد با 
مهندسین ناظر بسته و عملیات خاکبرداری آن نیز انجام شده است و در 
مرحله فونداسیون است تا سوله ها آماده شود. به نظر می رسد اگر بودجه 
لازم فراهم شود تا یک سال و نیم آینده به مرحله بهره برداری نیز برسد.

* دلیل کاهش سود شناسایی شده در نیمه نخست سال در 
مقایسه با مدت مشابه چیست؟

قرارداد چادرملو تاثیر بســزایی بر سودآوری شــرکت دارد. این قرارداد 
تمدید شــده است که قاعدتا باید به واســطه تورمی که در سال جدید 
وجود داشته، مبلغ آن تعدیل می شــد که این اتفاق افتاد و این تعدیل 

اعمال و اباغ شد. تعدیل58/4 درصد بوده است.

* برآورد شما از سود سال جاری چقدر است؟
حدس و گمان ها بر این بود که به ازای هر سهم 15 تومان سود شناسایی 
شــود اما با توجه به فعل و انفعــالات موجود در قرارداد چادرملو به نظر 
می رســد که بالای 30 تومان از بعد عملیاتی ســود شناســایی شود و 
همچنین از بعد غیرعملیاتی هم قطعا ســود خوبی شناســایی می شود. 
شــرکت قصد فروش دو قطعه از اماک خود را دارد که ساختمان نیمه 
کاره بلوار خامنه ای شــهر یزد به فروش رســید و از این حیث نیز سود 

غیرعملیاتی خوبی شناسایی خواهیم کرد.

* در نیم سال دوم برنامه ای برای اخذ تسهیلات بانکی دارید؟ 
یکی از شرایط خوبی که شرکت داراست، این است که تسهیات خاصی 
دریافت نکرده است و میزان تسهیات موجود عدد صفر را نشان می دهد. 
در جلســاتی که با هیات مدیره جدید برگزار شده، تصمیم بر این شد تا 
تســهیات خوبی دریافت شود که هم در فضای فرآوری قراضه و هم در 
بورس اورق بهادار بتواند کمک  حال شرکت باشد و از اعتبارات استفاده 

و شناسایی سود نیز انجام دهیم.
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انبار‌می‌کنند بانک‌های‌مرکزی‌حریصانه‌طلا‌
در ســال 1968 بــازار طلای لنــدن به مدت دو هفته تعطیل شــد چون 
بزرگتریــن بازار طلای جهان با اتمام موجودی طلا روبه رو شــده بود. این 
بحران آغازی بر پایان اســتاندارد برتون وودز بود. این اســتاندارد از ســال 

1944 دلار را به طلا و ارزهای جهان را به دلار متصل کرده بود.
حال بانک های مرکزی جهان به شکلی دیوانه وار مشغول خرید طلا هستند. 
نمودار ســه ماهه خرید طــلای بانک های مرکزی به نقــل از منابع معتبر، 
این واقعیت را تایید می کند. بر اســاس آمارهای موجود، تنها در ســه ماه 
ســوم امســال بانک های مرکزی 400 تن طلا به ذخایر خود اضافه کردند. 
همچنین میــزان خرید طلای بانک های مرکزی جهــان در 9 ماه )ژانویه 
تا ســپتامبر 2022( در مجموع به 670 تن رســید که از زمان بحران سال 

1968 بی سابقه است.
در مــاه می، ترکیه به تنهایی حدود 20 تن طــلا به ذخایرش اضافه کرد. 

بانک های مرکزی هند و قطر نیز بسیار حریص به نظر می رسند.
 در حال حاضر طلا دو ســوم کل ذخایر بانک مرکزی ازبکستان را تشکیل 
می دهــد. چند ماه قبل ایــن بانک اعلام کرده بود که قصــد دارد میزان 
ذخایرش را به کمتر از نصف کاهش دهد. قزاقستان نیز ذخایر طلای خود 
را دو برابر کرده اســت.یکی از دلایل این خرید حریصانه این است که طلا 
درخشــش خــود را در دوره های بی ثباتی و تورم بالا بــاز می یابد. طلا در 
بلندمــدت به عنوان حفظ کننده ارزش مورد توجه اســت و چون به هیچ 
اقتصادی وابســته نیست، در بحران های سیاسی و مالی داخلی یک دارایی 
ارزشــمند و مصون از بحران به شمار می رود. همچون گذشته، خرید طلا 
راهی برای رهایی از شــر دلار است. در حال حاضر علاوه بر اروپا، بازارهای 
نوظهور نیز از رشــد دلار شــکایت دارند. هر چند به نظر می رسد، برنده 
نهایی دلار باشد چون ارزهایی همچون یورو، ین، یوان و پوند حرفی برای 

گفتن ندارند.

دریچـــه

  شــرکت بانک ســینا در دوره 6 
ماهــه منتهی به 1401/06/۳1 به ازای هر ســهم  1۵7 
ریال  سود محقق کرد.گزارش اطلاعات و صورت های مالی 
میان دوره ای تلفیقی دوره 6 ماهه منتهی به 1401/06/۳1 
)حسابرسی نشده( شرکت بانک سینا که با نماد »وسینا« 
در بورس فعالیت دارد، بررســی شد.بر این اساس شرکت 
بانک ســینا در دوره 6 ماهه منتهی به 1401/06/۳1 به 
ازای هر ســهم 1۵7 ریال سود محقق کرده که نسبت به 

مدت مشابه سال قبل 1۳ درصد افزایش داشته است.
"وســینا" با ســرمایه ثبت شــده 2۵,۳8۳,8۵0 میلیون 
ریــال در عملکرد شــش ماهه منتهی بــه 1401/12/29 
مبلغ ۳,987,۵74 میلیون ریال ســود محقق کرده است. 
همچنین شــرکت در گزارش تلفیقــی مبلغ 6,464,744 
میلیون ریال سود شناسایی کرده که نسبت به مدت مشابه 
سال قبل ۳۳ درصد رشد داشته است. »وسینا« در گزارش 
فعالیــت ماهانه دوره یک ماهه منتهــی به 1401/07/۳0 
اعلام کرد: بانک ســینا در عملکرد یــک ماهه منتهی به 
1401/07/۳0 از محل تســهیلات اعطایی، سپرده گذاری، 
اوراق، ســرمایه گذاری و کارمزدهــای دریافتــی مبلــغ 
۵,462,446 میلیون ریــال درآمد محقق کرده و از محل 

هزینه مالی، سود سپرده ها و کارمزدها مبلغ 4,112,49۵ 
میلیون ریال هزینه شناســایی کرده است. همچنین بانک 

در این ماه تراز مثبت ۳۳ درصد را ثبت کرد.
»وسینا« با سرمایه ثبت شده 2۵,۳8۳,8۵0 میلیون ریال 
در عملکرد هفت ماهه سال مالی منتهی به 1401/12/29 
مبلــغ 4۵,۵0۵,9۵۵ میلیون ریال درآمد داشــته و مبلغ 
28,440,096 میلیون ریال هزینه شناسایی کرده است. 

ایــن بانک در عملکرد تجمیعی تــراز مثبت 60 درصد را 
ثبت کرد. تراز مثبت عملیاتی بانک ســینا در هفت ماهه 
نخســت سال جاری نشــان داد که در هفت ماهه نخست 
ســال جاری، درآمد ناشی از تسهیلات اعطایی بانک سینا 
به بیش از ۳4 هزار و 90۳ میلیارد ریال رســید. عملکرد 
این بانک از ابتدای سال 1401 تا پایان مهرماه، بیانگر تراز 
مثبت این بانک بوده اســت. در مدت یادشده، جمع سود 
اعطا شده به سپرده های سرمایه گذاری بانک نیز 27 هزار 
و 727 میلیارد ریال بوده اســت که مجموعاً تراز مثبت 7 
هزار و 176 میلیاردی بانک ســینا در هفت  ماهه نخست 
امســال را نشــان می دهد. مبلغ تــراز عملیاتی تجمیعی 
»وســینا« در مهرماه امسال نســبت به مدت مشابه سال 

قبل ۳2 درصد کاهش یافت .

رشد13 درصدی سود ۶ ماهه «وسینا»

افزایش سرمایه از محل سود انباشته تا پایان سال
 ادامه از صفحه9

* آیا برای بهبود سرمایه گذاری ها نیز برنامه ای دارید؟
بله، پیشنهاد می شود که سهامداران درباره صنعت نظافت صنعتی تحقیقات بیشتری انجام دهند 
تا این صنعت بکر با سوددهی خوب شناخته شود. خوشبختانه در حال وسیع تر کردن و تهیه 
ماشین آلات جدید نظافت صنعتی نیز هستیم. در حال حاضر نکته بسیار مثبت شرکت اعضای 

هیات مدیره هستند که قطعا می توانند در رشد و سودآوری شرکت کمک کننده باشند.

* آیا برنامه ای برای جذب سهامداران بیشتر برای صنعت خود دارید؟
شرکت های  به  را  خود  نظافت  بحث  که  رسیده اند  نتیجه  این  به  صنعتی  شرکت های  امروزه 
متخصص بسپارند. این امر به دیرتر آسیب دیدن قطعات کارخانجات کمک می کند و شاهدیم 
بسیاری از شرکت ها که نظافت کارخانجات را خودشان انجام می  دهند، آنچنان بهره وری خوبی 
ندارند، همچنین نیروی کار بیشتری استفاده می کنند و به دنبال آن از نظمی که باید در کارگاه 
مانند شرکت  بزرگ  از شرکت های  فاصله می گیرند. بسیاری  باشند،  یا در کارخانه خود داشته 
فولادآلیاژی به مدت 2 سال است که نظافت صنعتی را شروع کرده است؛ چادرملو که سال هاست 
این  این کار است و  نیز در حال شروع  این شیوه جدید استفاده می کند. سیمان خوزستان  از 
 فضا فراهم است که در بسیاری از این شرکت ها مکاتبه انجام دهیم و در حوزه تخصصی از آنها 

بهره ببریم.

* با توجه به تنوع فعالیت های مجموعه به  نظر می رسد پروژه ها محدود هستند. آیا 
برنامه ای برای تخصصی شدن کارهای خود دارید؟

افراد متخصصی در زمینه عمران استخدام شده اند. قطعا در حوزه ساختمان نیز سرمایه گذاری خواهیم 
کرد. با توجه به اینکه در 6 ماهه اول کارهای ساختمانی فولاد آلیاژی را بر عهده داشتیم، امید می رود در 
نیم سال دوم این فضا گسترش پیدا کند و در حوزه ساختمان و فعالیت های ساختمانی نیز فعال باشیم.

* برای افزایش پروژه ها و به تبع آن افزایش سود عملیاتی خود چه راهکارهایی دارید؟
یکی از مزیت هایی که شرکت دارد، این است که تنها شرکت تعاونی بازار سرمایه است و از این 
حیث می تواند تامین مالی آسان تری را انجام دهد، البته هیات مدیره گذشته در سالیان متمادی 
نتوانستند از این مزیت استفاده کنند اما در حال حاضر افرادی را به کار گمارده ایم که بتوانیم از 
آنها استفاده ویژه ای ببریم تا از مزیت تعاونی بودن استفاده و با اخذ تسهیلات در حوزه های متفاوت 

سرمایه گذاری انجام دهیم.

* چشم انداز سودآوری، طرح های توسعه و فعالیت شرکت را در سال آتی چگونه 
ارزیابی می کنید؟

بیشتر مناقصات نظافت صنعتی در ۳ ماه نخست سال برگزار می شود و در چند ماهه گذشته 
توانسته ایم یک دستگاه وکیوم لودر تهیه کنیم که یک مکنده بسیار قوی است که در کارخانجات 
فولادی استفاده می شود. خرید اول به زودی آماده می شود و مورد بعدی هم در حال آماده شدن 
است که با توجه به ماشین آلات موجود به نظر می رسد که بسیاری از شرکت ها تمایل به همکاری 

دارند و بدین ترتیب کسب سودآوری عملیاتی بیشتر خواهد شد.

* آیا برنامه ای برای افزایش سرمایه دارید؟
افزایش   سرمایه ای توسط هیات مدیره مصوب شده بود که سرمایه از 1۵ میلیارد به 6۵ میلیارد 

افزایش پیدا کند که قسمتی از آن از محل سود انباشته و مابقی از محل آورده نقدی بود، البته 
می شود.  اعمال  زودی  به  انباشته  سود  اما  هستند  مخالف  نقدی  آورده  با  جدید  مدیره  هیات 
نکته خوبی که چندی قبل در جلسه هیات مدیره مطرح شد، این بود که برنامه ریزی های لازم 
انجام شود تا از محل تجدید ارزیابی دارایی قسمت سرمایه گذاری ها، افزایش سرمایه سنگینی 
 انجام شود. افزایش سرمایه از محل سود انباشته تا پایان سال انجام می پذیرد. البته هنوز چیزی 

مصوب نشده است.

* چه برنامه و طرح های توسعه ای دارید؟
تیم جدیدی که وارد هیات مدیره شده اند، مشغول شناسایی بازارهای سودده و تولیداتی هستند 
که زودبازده باشند و همچنین ساخت کارخانه فرآوری قراضه در حال انجام است که امید می رود 

به زودی به بهره برداری برسد.

* تامین مالی پروژه ها از چه محلی صورت می گیرد؟
برای اخذ تسهیلات برنامه ریزی صورت پذیرفته است اما افزایش سرمایه هایی که در آینده انجام 
البته تمام سرمایه گذاری هایی که قرار است در فرآوری  امر کمک کننده است.  این  می شود در 
قراضه انجام شود، حدود ۵0 میلیاردتومان است و قسمت بازرگانی فرآوری قراضه بسیار فعالیت 
پرسودی است که با سرمایه در گردشی که قرار است از بابت افزایش سرمایه ها و تسهیلاتی که 

اخذ می شود به دست بیاید، سودآوری را بسیار بالا می برد.

* در این صنعت با چه چالش هایی روبه رو هستید؟
محدودیت های بسیار زیادی وجود دارد، از جمله محدودیت در زمینه اخذ وام با درصد پایین که 
در این زمینه قرار است اداره کار و تعاون وام کم بهره در اختیار شرکت قرار دهد اما تاکنون میسر 
نشده است. البته استاندار یزد و  فرمانداری اشکذر که شرکت در این شهر قرار دارد، قول همکاری 

داده اند که امید می رود این اقدام انجام شود.

* برنامه شما برای حمایت از سهام و افزایش سهم در بازار سرمایه چیست؟
سهام شرکت در چند ماهه اخیر یکی از پربازده ترین ها بوده است و قطعا می توان این نوید را به 
سهامداران داد که باز هم قیمت آن رو به افزایش می رود. زیرا هیات مدیره جدید قطعا می توانند 

سودآوری بسیاری به واسطه داشتن تخصص بورسی ایجاد کنند. 
همچنین شرایط انتقال به بازار بالاتر کم کم مهیا شده است و امید می رود تا ابتدای سال 1402 
مستندات لازم را برای درخواست ارائه دهیم تا در پایان مردادماه جزو شرکت هایی باشیم که به 

بازارهای بالاتر می روند.

* دستگاه های موجود در شرکت ایرانی است یا خارجی؟ آیا تحریم ها مشکل ساز 
بوده است؟

اخیرا تکنولوژی دستگاه وکیوم لودر بومی شده است و 2 یا ۳ سالی است که شرکت های داخلی 
هم می توانند اینها را بسازند اما دستگاه سویپر بیشتر از کشور ایتالیا و به طور کل کشورهای 
اروپایی وارد می شود. قیمت ماشین آلات به خاطر تحریم ها بسیار گران شده است و به همین خاطر 

مجبور هستند که به صورت CKD قطعات را وارد و مونتاژ کنند.

* جزئیات تاسیس شرکت جدید را بفرمایید؟
قرار بر این است که شرکت سرمایه گذاری تاسیس شود تا تمام نقدینگی جدید را در این شرکت و 

به صورت تخصصی در بازار سهام خرید و فروش انجام دهیم تا سودآوری خوب و شفافی را داشته 
باشد، البته بسیاری از شرکت های بازار سرمایه این اقدام را انجام می دهند و شرکتی را تاسیس 
می کنند تا در بورس تخصص داشته باشد و از افراد متخصص استفاده کنند تا سودآوری شرکت 
از بعد عملیاتی نیز افزایش پیدا کند. خرید سهام شرکت موژان صنعت افق هم در راستای حضور 
پررنگ تر صنعت نظافت در دستور کار هیات مدیره قرار دارد به طوری که سهم خدمات فنی فولاد 

در این شرکت به بالای ۵0 درصد می رسد.

* به نظر شما بازار تا پایان سال چه روندی را در پیش می گیرد؟
بازار سرمایه متاثر از مسائل مختلف، مانند مسائل سیاسی، اقتصادی و حجم نقدینگی است که 
در دست مردم است اما با توجه به وجود رکود دوساله در حال حاضر قیمت ها در کف هستند و 

حداقل خرید سهام در این برهه از زمان زیانی ندارد. 
رفتار سهامداران در بورس ایران کوتاه مدت است در حالی که اگر به گذشته نگاه شود در ۳0-40 
سال گذشته هیچگونه سهمی زمانی که به یک قله رسیده آنجا نمی ماند و قطعا آن را رد می کند 
و بالاتر می رود و اینگونه نیست که گفته شود اگر شما یک شرکتی داشته باشید و سرمایه گذاری 
با دید بلندمدت باشد، هیچ شرکتی زیان ده نخواهد بود و قطعا سودی که بازار سرمایه دارد هیچ 

بازاری نخواهد داشت اما به شرط آنکه درست سرمایه گذاری انجام شود.

* وضعیت بازارگردان را چگونه ارزیابی می کنید؟
مکاتبات زیادی با فرابورس داشته ایم که گفته شده باید بازارگردان داشته باشید اما با توجه به 
اینکه شرکت تعاونی است و سهامدار عمده ندارد، باید در زمان مقتضی با سهامداران نشستی 
گرفتن  برای  راهکاری می توانیم  تا مشخص شود که چه  برگزار شود  و مجمعی  بگیرد  صورت 

بازارگردان داشته باشیم.
 در کل اقدامات آن صورت گرفته و مکاتباتی با چند شرکت بازارگردان صورت گرفته است که با 
مجمعی که به زودی برگزار می شود، سعی می شود تایید سهامداران را اخذ و پس از آن بازارگردان 
بگیریم. بدین صورت که شرایطی که بازارگردانان اعلام کرده اند به سهامداران حاضر در مجمع 

اعلام می شود تا آنهایی که شرایط بهتری دارند، انتخاب شوند.

* بازارهای موازی را چگونه ارزیابی می کنید؟
با توجه به وجود تورم در کشور و اینکه سیر تورم طی چندین سال دائمی بوده است، به نظر 
می رسد که قطعا بازارهای موازی نیز سودآوری خواهند داشت اما در حال حاضر نوبت بازار سرمایه 

است که رشد خوبی داشته باشد.

* در بازار سرمایه کدام صنایع را پیشرو می بینید؟
با توجه به رشد قیمت دلار و به ویژه دلار نیمایی که تقریبا به 28 هزار تومان رسیدهاست، قطعا 
از لحاظبنیادی خوب باشند، شرکت هایی  شرکت هایی که صادرات پررنگ تری دارند، می توانند 
مانند شرکت های پتروشیمی، پالایشگاهی، کانه هایفلزی و... در کل صنایعی که صادرات خوبی 

دارند قطعا سودآوری بهتری نیز خواهند داشت.

*  فعالیت شرکت شما به چه صورت است؟
فعالیت شرکت بسیار گسترده است و شرایط اساسنامه نیز به صورتی است که بتوانیم در هر 
زمینه ای فعالیت داشته باشیم از جمله آنکه در حال انجام مذاکره ای با یک شرکت صاحب معدن 

شن و ماسه هستیم تا ببینیم به نفع شرکت است یا خیر.

بانک ملت اطلاعات و صورت های مالی یک ماهه منتهی 
به پایان آبان ماه سال جاری را منتشر کرد که بر اساس 
آن، این بانک خصوصی در 8 ماهه ابتدای سال از محل 
اعطای تســهیلات، بیــش از ۵8۵,784 میلیارد ریال 

درآمد در حساب های خود منظور کرده است.
این بانک که با نماد »وبملت« و ســرمایه ای بالغ بر 262,000 میلیارد ریال از 
فعال ترین بانک های بورســی کشور محسوب می شود، از محل سپرده گذاری 
نیز تا پایان آبان ماه امسال، بیش از ۵8,744 میلیارد ریال درآمد کسب کرده 
است.درآمد اوراق بدهی وبملت نیز در این مدت حدود 22,426 میلیارد ریال، 
درآمد ســرمایه گذاری های آن حدود 2,۵90 میلیارد ریال و درآمد کارمزدی 
آن بالغ بر 60,974 میلیارد ریال گزارش شــده اســت.بر اساس این گزارش، 
درآمد بانک ملت از محل اعطای تســهیلات در یک ماهه آبان 1401، رقمی 
بیش از 86,79۵ میلیارد ریال اعلام شــده است.در بین تسهیلات اعطایی از 
سوی بانک ملت، عقد مرابحه بیشترین درآمدزایی را برای این بانک با مبلغی 
بالغ بر 279,۳44 میلیارد ریال به همراه داشــته و پس از آن نیز، عقود سلف 
بــا درآمدزایی 80,849 میلیارد ریالی و فروش اقســاطی با درآمدزایی بیش 
از 28,166 میلیارد ریالی قرار گرفته اند.بر اســاس اطلاعات درج شــده روی 
سامانه کدال سازمان بورس، مانده سپرده های سرمایه گذاری پایان دوره آبان 
ماه بانک ملت، رقمی بالغ بر 8,908,2۳6 میلیارد ریال بوده است.در عین حال، 
این بانک بزرگ بازار ســرمایه ، در هشت ماهه ابتدای سال بیش از ۳12,9۵7 

میلیارد ریال به سپرده گذاران خود سود پرداخت کرده است.

درآمد 586 هزار میلیارد ریالی »وبملت«
بانـک دی اطلاعـات و صـورت هـای مالـی یـک ماهه 
منتهـی بـه پایـان آبان مـاه امسـال را منتشـر کرد که 
بـر اسـاس آن، ایـن بانک خصوصـی، حـدود 20,۵00 
میلیـارد ریـال درآمـد از محل اعطای تسـهیلات در 8 

ماهـه در حسـاب هـای خـود منظور کرده اسـت.
درآمد ســپرده گذاری بانک دی هم که با سرمایه 1۳۵,000 میلیارد ریال 
و نماد »دی« از بانک های فعال در بازار ســرمایه کشــور به حساب می آید 
بیش از 1,119 میلیارد ریال عنوان شده است.در عین حال، »دی« از محل 
سرمایه گذاری های خود از ابتدای سال تا پایان آبان ماه سال جاری، نزدیک 
به ۳,704 میلیارد ریال درآمد به دست آورده است. درآمد کارمزدی بانک 

دی نیز در این 8 ماه، حدود 1,۵9۳ میلیارد ریال گزارش شده است. 
بر اســاس این گــزارش، در بین تســهیلات اعطایی از ســوی بانک دی، 
تسهیلات مرابحه بیشترین درآمدزایی را به مبلغ بیش از 1۵,788 میلیارد 
ریال به همراه داشــته و پس از آن، مشــارکت مدنی عقدی بوده که برای 

دی، بیش از 2,78۳ میلیارد ریال درآمد به ارمغان آورده است.
این در حالی اســت که درآمد بانک دی از محل تسهیلات اعطایی در یک 
ماهــه آبان 1401 رقمی نزدیک به 2,876 میلیارد ریال به ثبت رســیده 
است. در حالی که مانده سپرده های سرمایه گذاری بانک دی در پایان آبان 
ماه امسال حدود 446,109 میلیارد ریال گزارش شده، این بانک خصوصی 
در هشــت ماهه ابتدای سال، بیش از 47,87۳ میلیارد ریال به سپرده های 

سرمایه گذاری خود سود پرداخت کرده است.

»دی«47 هزار میلیارد ریال سود داد 
سرپرست بانک توسعه تعاون از رشد 
۵7 درصدی تســهیلات بانک توسعه 
تعاون در هشــت ماهــه ابتدایی در 
مقایســه با مدت مشابه سال گذشته 

خبر داد.
محمد شیخ حســینی در خصوص عملکرد اعتباری بانک 
گفت: بانک توســعه تعاون در هشــت ماهه ابتدایی سال 
1401 بیش از 227 هزار میلیارد ریال تسهیلات پرداخت 
کرده و تســهیلات پرداختی هشــت ماهه ابتدایی ســال 
 پیشین بیش از 144 هزار میلیارد ریال بوده که بیانگر رشد 
۵7 درصدی اســت. وی افزود: در هشت ماهه ابتدایی سال 
جاری تســهیلات پرداختی بانک توســعه تعاون در بخش 
کشاورزی نزدیک به 40 هزار میلیارد ریال رسیده که بیانگر 
رشد 110 درصدی در مقایسه با مدت مشابه سال پیشین 
است. شیخ حسینی ادامه داد: در بخش صنعت شعب بانک 
نیز در هشــت ماهه آغازین ســال 1401 بیش از 87 هزار 
میلیارد ریال تســهیلات پرداخت شده که نشانگر رشد 4 
درصدی در این بخش در مقایسه با مدت مشابه سال 1400 
اســت. او تأکید کرد: در بخش مســکن به میزان 14 هزار 
میلیارد ریال تسهیلات در شبکه شعب بانک پرداخت شده 

که رشد تقریبا 2 برابری در این زمینه حاصل شده است.

رشد تسهیلات بانک توسعه تعاون

نمودار مقایسه ای تراز عملیاتی تجمیعی بانک سینا - میلیون ریال

تراز عملیاتی تجمیعی سال 1401 
تراز عملیاتی تجمیعی سال 1400
تراز عملیاتی تجمیعی سال 1399
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ذره‌بیـن

پتروشيمي جم

وضعیت مالی شرکت

پتروشيمی جمنام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

محصولات شيميايیصنعت

توليد مواد شيميايی پايه بجز کودها و ترکيبات نيتروژنگروه

جمنماد

1357/02/18تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1379/06/09)بهره‌برداری(

1357/02/18تاریخ ثبت اولیه

32285شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

0.00 30.43 سرمایه

65.64 35.76 جمع دارائی‌های جاری

0.19 27.12 جمع دارائی‌های غیرجاری

47.71 34.15 جمع کل دارائی‌ها

40.37 9.69- جمع بدهی‌های جاری

19.07 48.14- جمع بدهی‌های غیر‌جاری

38.70 12.29- جمع کل بدهی‌ها

61.84 96.52 جمع حقوق صاحبان سهام

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 رئیس کل بیمه مرکزی ایران در همایش بیمه 
و توســعه که یکشنبه ١٣ آذر برگزار شــد، گفت: بیمه در بهبود فضای 
کســب و کار آحاد جامعه و به ویژه فعالان اقتصادی، پیشتاز است و در 
مولفه‌هایی نظیر ثبات اقتصادی، توســعه سرمایه‌گذاری و تجهیز منابع 

کشور نقش غیرقابل انکاری دارد.
مجید بهزادپور افــزود: تقویت نگاه بلندمدت به بازارهای مالی و مدیریت 
ریسک‌های متنوع اقتصادی با روش ارتقای سطح ایمنی و همچنین کاهش 
فعالیت‌های خطرآفرین از دیگر ماموریت‌های صنعت بیمه به شمار می‌رود. 
رئیس کل بیمه مرکزی ادامه داد: در سال ۱۴۰۰ میزان حق بیمه تولیدی 
صنعــت بیمه بالغ بر 115 هزار میلیارد تومان بود که ۶۵ هزار میلیارد آن 
صرف پرداخت خسارات و مابقی آن در بخش‌های مولد اقتصادی سرمایه 
گذاری شده است. بهزادپور حق بیمه تولید شده در دنیا را ٧ هزار میلیارد 
 دلار اعلام کرد و افــزود: از مجموع حق بیمه تولیدی در جهان قریب به 
 ۴ هــزار میلیارد دلار آن مربوط به بیمه‌های غیرزندگی اســت که حدود 
50 درصد آن به بخش درمان اختصاص دارد. وی اشتغال‌زایی پایدار را از 
دیگر دســتاوردهای صنعت بیمه ارزیابی کرد و افزود: علاوه بر کارآفرینی 
صنعت بیمه به صورت غیرمســتقیم، در حال حاضر ۳۶ شــرکت بیمه با 
حدود ۲۰۰ هزار نیروی انسانی در بخش‌های شبکه فروش، کارگزاری‌ها، 

بازاریابی و ارزیابان خسارت در کشور فعالیت می‌کنند.
رئیس کل بیمه مرکزی در ادامه از ضریب نفوذ دو درصدی صنعت بیمه 

در کشــور خبر داد و افزود: حق بیمه ســرانه در ایران به نسبت منطقه 
از شرایط قابل قبولی برخوردار است و با برنامه ریزی‌های صورت گرفته 
این آمار روند رو به رشدی را تجربه خواهد کرد. وی اعلام کرد: در حال 
حاضر مجموع ســرمایه تحت پوشش صنعت بیمه کشور تنها در زمینه 
ریسک‌های بزرگ نظیر سیل، زلزله، حمل نقل هوایی، زمینی و دریایی، 
پالایشگاه‌ها و پتروشیمی‌ها حدود ۵۰۰ میلیارد یورو است که عدد قابل 
تامل و چشمگیری به حساب می‌آید. او حق بیمه تولیدی صنعت بیمه 
در ٧ ماه نخست سال جاری را با رشد ۶۲ درصدی نسبت به مدت مشابه 
سال گذشته بیش از  ۹۷ هزار میلیارد تومان عنوان کرد. رئیس شورای 
عالــی بیمه با قدردانی از هم افزایی قــوای مقننه و مجریه در خصوص 

مدیریت ریســک و حمایت از صندوق بیمه حوادث طبیعی از اختصاص 
۲۵۰۰ میلیارد تومان توسط دولت خبر داد و میزان منابع این صندوق را 

بالغ بر ۵۲۰۰ میلیارد تومان دانست.
بهزادپور از صدور پروانه‌های فعالیت برای پنج شرکت جدید در حوزه‌های 
اتکایی و زندگی خبــر داد و افزود: محوریت دانش‌بنیان‌ها و بهره‌گیری 
از تــوان علمی و قدرت ابتکار نوآوران کشــور بــرای تحقق راهبردهای 
صنعت بیمه ضروری به نظر می‌رسد. وی همچنین از پیاده‌سازی شیوه 
نظارت هوشمند، اجرای پروژه ارزیابی آنلاین خسارت موسوم به بیمانی، 
ایجاد نظام بیمه‌های تکافل، ایجاد زمینه قانونی برای انتشار اوراق بهادار 
بیمه‌ای، طرح تعمیم پوشــش بیمه‌های تکمیلــی درمان، ارائه خدمات 
الکترونیکی کروکی تصادفات و توســعه مرکز داده پشــتیبان به عنوان 

دیگر برنامه‌های نهاد ناظر صنعت بیمه یاد کرد.
محمد کریمی دبیرکل ســندیکای بیمه‌گران ایران نیز به نمایندگی از 
بخش خصوصی و شرکت‌های بیمه در این همایش گفت: باید به صنعت 
بیمــه افتخار کرد زیــرا در دوران تحریم عملکردی داشــت که از هیچ 
بیمه‌گری در دنیا ســاخته نبود. وی با بیــان اینکه ۵٠٠ میلیارد دلار از 
دارایی‌های کشور تحت پوشش صنعت بیمه قرار دارد، افزود: استفاده از 
ابزارهای نوین، توسعه رشته‌های جدید بیمه‌ای، متنوع‌سازی خدمات و 
پرداخت خسارات برخط اقداماتی است که در چرخه فعالیت بیمه‌گران 

قرار دارد.

در بیست و نهمین همایش بیمه و توسعه مطرح شد؛

رشد ۶۲ درصدی حق بیمه در 7ماه سال جاری  

مدیرعامل بیمه البرز گفت تحول 
دیجیتــال، اســتفاده تزیینــی و 
مدگرایانــه از فناوری‌هــای نوین 

نظیر اینترنت اشیا و... نیست.
محســن پورکیانی در آستانه روز 

بیمه و مراسم رونمایی از نرم افزار کاربردی یاقوت البرز 
با بیان این نکته که صنعت بیمه روز به روز در حال رشد 
و توسعه است، تاکید کرد: با وجود تمامی پیشرفت‌ها، 
این صنعت نیازمند به‌روز شدن و پیشرفت بیشتر است 
تا بتواند خود را به شرایط کشورهای توسعه‌یافته نزدیک 
کند. پورکیانی با اشــاره به این نکته که کشورهایی که 
نتوانند خود را با شرایط روز و فناوری‌های نوین، منطبق 
کنند به تدریج از صحنه رقابت حذف خواهند شد، گفت: 
گستره تحول دیجیتال، کل سازمان را در بر می‌گیرد و 
در آینده‌ای نزدیک، شرکت‌های بیمه چاره‌ای جز ارائه 
خدمات به مشتریان در بستر تحول دیجیتال نخواهند 
داشت. پورکیانی از کاهش سهم درمان در پرتفوی بیمه 
البــرز از 33 درصد به 25 درصد خبر داد و اضافه کرد: 
برنامه شرکت این اســت که تا پایان سال این سهم را 

حفظ و حتی بیش از این کاهش دهد. 

 تحول دیجیتال
 استفاده تزیینی از فناوری‌ نیست

شــرکت بیمه ســامان، برای تسهیل‌گری 
و مشــتری محوری، درگاه صــدور آنلاین 
بیمه‌نامه شــخص ثالــث را در جهت رفع 
محدودیت در دسترس نبودن شعب و شبکه 
فروش در اختیار مشــتریان قرار داده است. 

هرچند درگاه صدور آنلاین بیمه‌نامه شــخص ثالث شرکت بیمه 
ســامان به حذف صرف هزینه‌های زمانی و ریالی مشــتریان نیز 

کمک کرده است.
این درگاه امکانات مختلفی از جمله استعلام گواهینامه رانندگی 
بیمه‌گزار، درگاه پرداخت مستقیم بیمه سامان، پرداخت حق بیمه 
از طریق صندوق برای نمایندگان، تفکیک فرآیند تمدید از صدور 
بیمه‌نامه جدید و صــدور بیمه‌نامه برای تمامی گروه خودروها را 
فراهــم می‌کند. قابل توجه آنکه از طریق این درگاه امکان صدور 
بیمه‌نامه شــخص ثالث برای موتورسیکلت‌ها هم میسر است. از 
همین روی درگاه صدور آنلاین بیمه‌نامه شــخص ثالث سامان با 
اســتقبال بیمه‌گزاران روبه‌رو شــده و تاکنون بیش از ۶۸  هزار 
فقره بیمه‌نامه شخص ثالث از طریق این اپلیکیشن صادر و تمدید 
شــده است. گروه بیمه سامان در آســتانه روز بیمه و با تاکید بر 
اشتغال‌زایی به توسعه هرچه بیشتر خدمات برون مرزی، ارزآوری، 
صادرات خدمات، کمک به اقتصاد کشــور، کاهش تورم و رشــد 

تولید ناخالص داخلی می‌اندیشد.

استقبال بیمه‌گزاران از اقدام »بساما«

شــرکت بیمه ملت گزارش فعالیت خود را برای دوره یک ماهه آبان‌ماه امسال 
بر روی ســامانه کدال منتشر کرده که براساس آن، این شرکت در هشت ماهه 
نخســت امســال یک هزار و ۹۲۳ میلیارد و ۹۹ میلیون تومــان حق بیمه در 

رشته‌های مختلف تولید کرده است.
»ملت« همچنین طی این مدت یک هزار و ۲۵۸ میلیارد و ۷۶۲ میلیون تومان 

نیز خسارت پرداخت کرده است. این در حالی است که خسارت پرداختی این شرکت در هشت ماهه 
نخست سال ۱۴۰۰ رقمی معادل ۷۴۱ میلیارد و ۶۷۱ میلیون تومان بود که حکایت از رشد چشمگیر 
خســارت پرداختی آن دارد.  رشته‌های بیمه شخص ثالث اجباری با سهم ۲۶ درصد، درمان با سهم 
۱۶درصد و زندگی اندوخته‌دار با سهم ۱۴ درصد، بیشترین سهم را در حق بیمه تولیدی این شرکت 
تا پایان آبان‌ماه داشــته‌اند. از سوی دیگر ۴۹ درصد از خســارت پرداخت شده بیمه ملت مربوط به 
رشته درمان، ۱۸ درصد مربوط به رشته ثالث اجباری و ۹ درصد نیز مربوط به رشته‌های بدنه خودرو 
گزارش شــده اســت. نکته قابل توجه در گزارش فعالیت منتشر شده بیمه ملت آن است که در یک 
ماهه منتهی به ۳۰ آبان امســال، بیمه ملت در مجموع ۲۳۱ میلیارد تومان حق بیمه تولید کرده و 
۲۶۰ میلیارد تومان خسارت پرداخت کرده است. بیشترین حق بیمه تولیدی این شرکت در این ماه 
مربوط به رشته‌های ثالث اجباری با سهم ۳۰ درصد و درمان ۲۰ درصد و بیشترین خسارت پرداختی 

مربوط به رشته درمان با سهم ۴۵ درصدی و ثالث اجباری با سهم ۲۲ درصدی است.

۳۰۰ میلیاردی حق بیمه تولیدی »ملت« رشد 

مجمع عمومی فوق‌العاده شــرکت بیمه ســرمد برای 
تصمیم‌گیری درباره افزایش ســرمایه با حضور بیش از 

۷۸.۳۸ درصد از صاحبان سهام، ۱۴ آذر برگزار شد.
در این مجمع که به ریاســت امیرمهدی امینیان برگزار 
شــد، با توجه به مجوز ســازمان بورس و اوراق بهادار و 
بیمه مرکزی جمهوری اســامی ایران، افزایش سرمایه 
شــرکت از مبلــغ ۴.۸۰۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰ ریــال بــه 
۶.۷۶۱.۵۵۳.۰۶۲.۰۰۰ ریال، از محل مازاد تجدید ارزیابی 
دارایی‌ها، به تصویب اکثریت ســهامداران حاضر رسید. 
افزایش سرمایه ۱.۹۶۱.۵۵۳.۰۶۲.۰۰۰ ریالی بیمه سرمد 
با هدف اصلاح ساختار مالی شرکت به تایید سهامداران 
رسید تا ســرمایه خود را به ۶.۷۶۱.۵۵۳.۰۶۲.۰۰۰ ریال 
افزایش دهد. با تصویب سهامداران مقرر شد بیمه سرمد، 
مقدمات و تشــریفات افزایش ســرمایه را از محل آورده 
نقدی سهامداران، تا مبلغ ۱۰ هزار میلیارد ریال در سال 

۱۴۰۲ در دستور کار خود قرار دهد.

 افزایش سرمایه
 ۱۹۶۱میلیارد ریالی »وسرمد«

فروش شرکت بیمه حافظ در هشت ماهه نخست سال 
جاری به ۹۰.۴۸ درصد رشد، نسبت به دوره مشابه سال 

گذشته رسیده است.
آمارها نشــان می‌دهد که نســبت خســارت شرکت با 
کاهش ۱۷.۲ درصدی به ۳۴.۱۷ درصد رســیده است 
و این در حالی است که رسیدگی و پرداخت خسارت‌ها 
در سریعترین زمان ممکن انجام می‌پذیرد و بیمه حافظ 
کمترین میزان خســارت معوق در صنعت بیمه را دارا 
است. در هشت ماهه نخست سال ۱۴۰۱ فروش شرکت 
بیمــه حافظ در گروه درمان با رشــد ۶۳۵ درصدی در 
صدر فــروش قرار گرفته و گروه باربری با رشــد ۲۵۴ 
درصدی و گروه مســئولیت با رشــد ۱۰۲ درصدی به 
ترتیب در رتبه‌های دوم و ســوم قرار گرفتند. همچنین 
رشــته ثالث با ۳۹ درصد، مســئولیت با ۲۱.۵ درصد 
و درمان یا ۲۱.۱ درصد به ترتیب بیشــترین ســهم از 

پرتفوی را داشتند.

 افزایش ۹۰ درصدی
فروش »وحافظ«

چکیــده تحلیــل بنیــادی »پتایر«
شرکت تولیدی ایران تایر در سال 1343 به صورت سهامی خاص تاسیس شده و در سال 1355 در بورس اوراق 
بهادار تهران در گروه لاســتیک و پلاســتیک با نماد »پتایر« با ســرمایه 1,300 میلیارد تومان پذیرفته شــده اســت. 
بازار اصلی شرکت، داخلی است که بزرگترین مشتریان آنها نمایندگان فروش هستند. البته از شهریورماه سال 
1400 مجاز شــده‌اند تا 30 درصد تایر کشــاورزی، راهســازی و صنعتی و 10 درصد تایرهای ســواری را صادر نمایند. 
پتایــر در مجمــوع ســهم 10 درصــدی از تولیــد داخــل را دارد کــه 68 درصد تولیــدات آن رادیال ســیمی و 32 درصد 
باقی مانده تایر بایاس است و جمعا 27هزار تن ظرفیت اسمی آن است. شرکت انرژی گستر سینا با 51 درصد 

بالاترین درصد سهامداری را به خود اختصاص داده است.
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قیمت تابلو در تاریخ P/E24.7 صنعتP/E27.2 تابلوپتایر نماد
1,593 میلیارد تومانتحلیل )09/14/ 1401(

72- درصدافت از سقف تاریخی23 درصدبازدهی از کف 51400 درصدبازدهی از ابتدای 571401- درصدبازدهی از ابتدای 1400

ملاحظات60 میلیارد تومانسود تقسیمی86 میلیارد تومانزیان تحقق یافتهسال 1398
فروش 16 هزار تن تایر رادیال سیمی با نرخ 
23هزار تومان به ازای هر کیلوگرم و 8هزار و 

200 تن تایر بایاس با نرخ 24هزار تومان به ازای 
هر کیلوگرم و نرخ دلار 11 هزار تومان

ملاحظات40 میلیارد تومانسود تقسیمی353 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1399
فروش 17 هزار و 500 تن تایر رادیال سیمی با 
نرخ 40هزار تومان به ازای هر کیلوگرم و 10هزار 

 تن تایر بایاس با نرخ 43هزار تومان به ازای
 هر کیلوگرم و نرخ دلار 20 هزار تومان

ملاحظات78 میلیارد تومانسود تقسیمی122 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
فروش 17 هزار و 500 تن تایر رادیال سیمی با 

نرخ 55هزار تومان به ازای هر کیلوگرم و 8هزار 
 تن تایر بایاس با نرخ 60هزار تومان به ازای 

هر کیلوگرم و نرخ دلار 23 هزار تومان

290 ریالکارشناسی 1381402 ریالکارشناسی 1241401 ریالکارشناسی 1400

مفروضات تحلیل

شرکت در شش ماهه 1401 حدود 13هزار تن انواع تایر را تولید کرده و تقریبا 50 درصد از بودجه را پوشش داده است. مقدار تولید سال 1401 و مقدار تولید
1402 اندکی بیشتر از ظرفیت اسمی و به ترتیب معادل 23,380 تن و 27,500 تن پیش بینی شده است.

 فروش شرکت در شش ماه ابتدایی سال مالی 1401 حدودا 13.5 هزار تن انواع محصولات بود. میزان فروش برای سال 1401 و 1402 برابر مقدار فروش
با میزان تولید فرض شده است.

نرخ فروش

قیمت‌گذاری محصولات شــرکت، دســتوری و توســط ســازمان حمایت از مصرف‌کننده مشخص می شــود. عمده مواد اولیه شرکت وارداتی 
است و نرخ مواد مصرفی با نرخ ارز رابطه مستقیم دارد اما افزایش نرخ فروش محصولات متناسب با افزایش هزینه‌ها نبوده و از طرفی 
از ســال 1397 شــاهد جهش‌های ارزی بودیم، همین امر موجب کاهش حاشــیه ســود شــرکت‌ها شــد. برای ادامه سال 1401 افزایش نرخ 5 

درصدی و برای سال آینده افزایش نرخ 12 درصدی در نظر گرفته شده است.

هزینه تولید

هزینه مواد مصرفی و سربار تولید به ترتیب با سهم 81 و 12 درصدی بیشترین سهم از هزینه‌های تولید را به خود اختصاص داده است. 
اکثر مواد مصرفی در خط تولید نخ تایر، کائوچو طبیعی, مصنوعی و دوده اســت. مواد مصرفی به صورت مســتقیم و غیرمســتقیم با نفت 
همبســتگی دارند و برای پیش‌بینی مواد اولیه نفت 95 دلاری برای ادامه ســال 1401 و نفت 90 دلاری برای ادامه ســال 1402 لحاظ شــده 
است. نرخ‌های دلاری نخ تایر، کائوچو طبیعی، مصنوعی و دوده برای ادامه سال به ترتیب 5،477 و 1904 و 1788 و 1188  دلار پیش‌بینی 
شده است. نرخ دلار برای ادامه سال 28،500 تومان در نظر گرفته شده است. نرخ دلاری مواد ذکر شده برای سال 1402 به ترتیب 5،161 
و 1904  و 1685 و 1125 دلار با نرخ دلار 30،000 تومان پیش‌بینی شده است. هزینه حقوق و دستمزد مستقیم و غیرمستقیم نیز با رشد 
35 درصدی برای ســال 1401 و رشــد 30 درصدی برای ســال 1402 برآورد شــده اســت. نرخ تورم ســال جاری 30 درصد و ســال 1402 برابر با 

35 درصد فرض گردیده است. 

متوسط نرخ دلار نیمای سال 1401 در این تحلیل  28،500 تومان و برای سال 1402 معادل 30 هزار تومان فرض شده است.نرخ دلار

هزینه مالی
پتایــر در 6ماهــه ســال جــاری 15 میلیــارد تومــان هزینــه مالی شناســایی کرده اســت. با توجه به اینکه حــدود 190 میلیارد تومان تســهیلات 
باقی مانده ، برای کل ســال 1401 حدود 34 میلیارد تومان در نظر گرفته شــده اســت. همچنین برای ســال آینده شــرکت در نظر دارد 200 

میلیارد تومان تسهیلات جدید برای سرمایه در گردش خود دریافت کند که هزینه مالی آن حدود 37 میلیارد تومان فرض شده است.
 درصد تغییر سود هر سهم 1401 
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مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

قیمت‌گــذاری دســتوری توســط ســازمان حمایــت از مصرف‌کننــده و عــدم مطابقــت افزایــش نــرخ‌ فــروش محصــولات بــا نرخ مــواد اولیه از 
مهم‌ترین ریســک‌های شــرکت محســوب می شــود. به علاوه واردات و قاچاق تایرها با ســایزهای پرکاربرد به داخل کشــور نیز از دیگر موارد 

بااهمیت به شمار می‌آید.
از پتانســیل های شــرکت می توان به احتمال کاهش قیمت نفت خام و به تبع آن کاهش قیمت مواد اولیه مصرفی شــرکت و در نهایت 
افزایش حاشــیه ســود ناخالص شــرکت اشــاره کرد. ضمنا اخباری مبنی بر عرضه محصولات تایری در بورس کالا شــنیده شــده است که در 

صورت اجرا و رقابت می‌تواند اثر مثبتی بر سهم بگذارد.

 با توجه به پیش‌بینی ســود شــرکت برای ســال 1402، پی بر ای شــرکت در حدود 4.4 واحد قرار دارد. و با توجه به ســایز کوچک شــرکتنظر کارشناسی
پی بر ای کمتر از 4 واحد در این صنعت مناسب ارزیابی می‌شود.

فرشته آهنگری
کارشناس تحلیل

۰ 

۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵  ۱۳۹۶  ۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  

ترکیب مصارف مالی

  جمع دارایی های جاری  جمع دارایی های غیر جاری

۰ 

۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۲۵۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۳۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵  ۱۳۹۶  ۱۳۹۷  ۱۳۹۸  ۱۳۹۹  ۱۴۰۰  

ترکیب منابع مالی

  جمع بدهی های غیر جاری  جمع حقوق صاحبان سهام

-۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

-۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  

۰ 

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 
 سود ناخالص
 سود عملیاتی
 سود خالص
 فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
 بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
-۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰  
۰ 

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۴۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۶۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۸۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 
۱۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰ 

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰ 

جریان وجه نقد

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

 جریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی
 مالیات بر درآمد پرداختی
 جریان وجه نقد عملیاتی

عملکرد مالی شرکت
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خالص ارزش دارایی های »گوهران«
گزارش خالص ارزش دارایی های )NAV( هر ســهم گوهران منتشــر شد. 
سرمایه گذاری توسعه گوهران امید NAV هر سهم را ۴,۶۳۷ ریال اعلام کرد. 
بر اساس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم سرمایه گذاری 

توسعه گوهران امید که با نماد "گوهران" در بورس فعالیت دارد؛
ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ۲,۶۹۵ میلیارد تومان و ارزش افزوده 
بورسی شــرکت مبلغ ۱,۷۶۳ میلیارد تومان اســت.مهمترین شرکت های 
بورســی آن عبارتند از مدیریت سرمایه گذاری امید، سنگ آهن گل گهر، 
پتروشــیمی مبین و مادر )هلدینگ( صنایع پتروشیمی خلیج فارس است.

ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورسی شرکت ۹۶ میلیارد تومان و ارزش افزوده 
غیر بورسی شرکت مبلغ ۸ میلیارد تومان است. بدین ترتیب NAV هر سهم 
گوهران ۴,۶۳۷ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت ۸۸ درصد است. /پارسیس

وز پرتفوی »وامید« چقدر است؟ ارزش ر
گزارش خالص ارزش دارایی های )NAV( هر ســهم وامید بررسی شد. ارزش 
روز پرتفوی بورسی شرکت سرمایه گذاری امید ۱۵۸,۸۱۱ میلیارد تومان شد. 
بر اساس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم سرمایه گذاری 
امید که با نماد "وامید" در بورس فعالیت دارد؛ ارزش روز پرتفوی بورســی 
شــرکت ۱۵۸,۸۱۱ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورســی شــرکت مبلغ 
۱۴۴,۸۹۱ میلیارد تومان اســت. مهمترین شرکت های بورسی آن عبارتند 
از: ســنگ آهن گل گهر، معدنی و صنعتی چادرملو، سنگ آهن گهر زمین 
و مدیریت انرژی امید تابان هور اســت.ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی 
شــرکت ۱۴,۲۷۷ میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ 
۱۰,۹۹۵ میلیارد تومان است.بدین ترتیب NAV هر سهم وامید ۱۹,۰۸۳ ریال 

و نسبت P/NAV روز شرکت ۶۷ درصد است./ پارسیس

NAV هر سهم »وآتی«
گزارش خالص ارزش دارایی های )NAV( هر ســهم وآتی بررسی شد. ارزش 
روز پرتفوی بورسی شرکت گروه سرمایه گذاری آتیه دماوند ۶,۶۴۸ میلیارد 

تومان است. 
بر اساس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم گروه سرمایه گذاری 
آتیه دماوند که با نمــاد "وآتی" در بورس فعالیت می کند؛ارزش روز پرتفوی 
بورســی شرکت ۶,۶۴۸ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت مبلغ 
۵,۷۷۱ میلیارد تومان اســت.مهمترین شــرکت های بورســی آن عبارتند 
از صنایع شــیمیایی ایران، لیزینگ صنعت و معدن، پتروشــیمی شیراز و 
پتروشیمی پردیس اســت.ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورسی شرکت ۳۵۹ 
میلیارد تومان و ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ ۵۸ میلیارد تومان 
است. بدین ترتیب NAV هر سهم وآتی ۱۶,۰۶۹ ریال و نسبت P/NAV روز 

شرکت ۵۵ درصد است. /پارسیس

روی خط تحلیل

  تفاهم نامه بزرگ همکاری مشترک بانک صادرات 
ایران و گروه خودروسازی سایپا با هدف افزایش تولید محصولات جدید 
و اشتغال در نشستی با حضور مدیران عامل و مدیران ارشد دو مجموعه 

بزرگ بانکی و صنعتی کشور امضا شد.
مدیرعامل بانک صادرات ایران گفت: صنعت خودرو اهمیت ویژه ای برای 
شبکه بانکی کشور دارد و مجموعه سایپا به عنوان یکی از برندهای اصلی 
این صنعت، جایگاه ویژه و ممتازی در حوزه اشــتغال، ارزآوری و استفاده 
از نیروهــای توانمند دارد. با امضای این تفاهم نامه و هماهنگی های ایجاد 
شده، حمایت بانک صادرات ایران برای خدمت بیشتر به تولید، اشتغال و 
صنعت کشور گسترش قابل توجهی خواهد یافت.سیدضیاء ایمانی تاکید 
کرد: هماهنگی و همکاری دوجانبه بانک صادرات ایران و ســایپا سرعت 
بیشــتری به خود خواهد گرفت.  سایپا یکی از شرکت های خودروسازی 
مهم و اثرگذار در حوزه تولید و اشتغال در صنعت کشور به حساب می آید 
که تولیدات این شرکت مورد استفاده عموم مردم و کشورهای منطقه است 
و از این بابت ارائه خدمت به این شــرکت برای بانک صادرات ایران حائز 
اهمیت است. وی ادامه داد: حمایت از صنعت با استفاده از تمامی ابزارهای 
پولی و مالی برای مدیران و کارکنان بانک صادرات ایران افتخار است و از 

آنجایی که بخش اعظم ســهامداران این بانک و شرکت سایپا آحاد مردم 
جامعه هستند، نگاه همکاری در این تفاهم نامه نگاه برد برد است و برکت 
آن نصیب قشــر عظیمی از مردم جامعه خواهد شد. این تفاهم نامه که با 
رعایت الزامات و مقررات بانک مرکزی امضا شــده است، می تواند الگوی 

مناسبی برای همکاری با سایر بخش های صنعت کشور نیز باشد.
در این مراسم همچنین مدیرعامل گروه خودروسازی سایپا گفت: مجموعه 

سایپا نیز با توجه به برنامه ریزی جدید، جهش فروش قابل توجهی را در 
ســال جاری تجربه خواهد کرد و با فروش محصولات جدید در ســال 
آینده، شــاهد جهش دیگری خواهیم بود و برای تامین اعتبار مورد نیاز 
برای تولید این محصولات، بانک صادرات ایران به عنوان یکی از بانک های 
بزرگ کشور حداکثر مساعدت و حمایت از سایپا را در چارچوب قوانین و 
مقررات بانک مرکزی به عمل آورد تا بتوانیم بستر لازم برای جهش تولید 
را در این شرکت فراهم کنیم. محمدعلی تیموری افزود: حمایت از تولید، 
اشتغال ایجاد می کند و تنها در هشت ماهه اول سال جاری شرکت های 
قطعه سازی زیرمجموعه سایپا تلاش ویژه ای برای جذب نیروهای جدید 
به کار گرفته اند. رسالت همه بخش ها از جمله نظام بانکی و بخش صنعت 
این اســت که جهش تولید را به نحوی عملیاتی کنیم که جذب نیروی 
جدید را به همراه داشــته باشد.  ارائه انواع خدمات نوین مالی و بانکی، 
اعطای انواع تسهیلات، گشایش اعتبارات اسنادی ریالی و ارزی، ضمانت 
اوراق مرابحه منتشره برای شرکت سایپا و شرکت های زیرمجموعه آن با 
 افزایش بیش از ۳۹۰ درصدی تسهیلات و تعهدات در چارچوب قوانین و

 مقررات، مهمترین محــور خدمات بانک صادرات ایران برای حمایت از 
استمرار تولید و اشتغال در سایپاست.

«وبصادر» و «خساپا» تفاهمنامه همکاری امضا کردند

شرکت پیشگامان فن آوری و دانش آرامیس 
معروف به تپســی از ثبت شرکت نوآفرینان 
بهراد پارس برای فروش لوازم یدکی خودرو 
و ارائه خدمات خودرویی به سفیران خبر داد 

و با توقف نماد، بازگشایی شد.
بر این اساس »تپسی« اعلام کرد: با عنایت به اینکه تپسی جامعه 
بزرگ از رانندگان دارد که نگه داشــتن آنها در سامانه برای ارائه 
خدمات به مســافران ضروری اســت در قالب باشگاه مشتریان 
همواره تلاش کرده تا از طریق همکاری با فروشگاه لوازم یدکی 
خودرو و تعمیرگاه ها، محصولات و خدمات با کیفیت و با بهترین 
قیمت به رانندگان ارائه کند.با وجود تجربه موفق دو سال اخیر 
با توجه به اینکه در این شــیوه تپسی امکان نظارت مستقیم بر 
میزان فروش و کیفیت خدمات ندارد، هیات مدیره با لحاظ تجربه 
فروش مستقیم لاستیک و روغن از طریق سایت لاستیک فروش 
به رانندگان، پیشــنهاد تاسیس یک شرکت مستقل برای ورود 
جدیدتر به این حوزه را تصویب کرد. در این راســتا مقرر شــد، 
یک شرکت با ســهامداری ۱۰۰ درصدی تپسی نزد اداره ثبت 
شرکت ها تاسیس و به ثبت برسد. همچنین با توجه به نیاز این 
شرکت به گروه اجرایی متمرکز و تخصصی، هیات مدیره مصوب 
کرد متعاقباً بسته سهام تشویقی برای گروه اجرایی این شرکت تا 

سقف ۱۵ درصد سهام در نظر گرفته شود.

»تپسی« شرکت دار شد
مدیرعامــل پتروشــیمی پــارس گفت: 
و  مشــتریان  از  حمایــت  راســتای  در 
مصرف کنندگان، استایرن وارداتی با قیمت 

تلفیقی در بورس عرضه می شود.
مسعود حسنی  افزود: تعمیرات اساسی این 

واحد با مشارکت شــرکت های دانش بنیان ایرانی و کارشناسان 
پتروشیمی پارس آغاز شده است. وی افزود: تاکنون ساخت بیش 
از ۱۲ هزار تیوپ به پایان رســیده و همزمان عملیات ساخت، 
نوسازی و بازسازی مبدل ها در عسلویه، ماهشهر، اصفهان و اراک 

توسط سازندگان ایرانی مراحل پایانی را پشت سرمی گذارد.
مدیرعامل پتروشــیمی پارس با تأکید بر اینکه بر اساس برنامه 
زمان بندی، پیش بینی می شــود از ســی ام آذر امسال عملیات 
راه انــدازی و ازســرگیری تولیــد در واحدهای اتیــل بنزن و 
استایرن منومر آغاز شود، تصریح کرد: مطابق برنامه، تولید تجاری 
با پایان مراحل پیش راه اندازی و راه اندازی، از سوم دی ماه امسال 
آغاز خواهد شــد. حســنی با بیان اینکه با انجام این پروژه ملی 
تعمیرات اساســی، نوسازی و بازســازی واحدهای اتیل بنزن و 
اســتایرن منومر پارس این پتروشیمی از توان تولید روزانه بالغ 
بر یک هزار و ۷۸۰ تن محصول اســتایرن منومر با کیفیت بالا 
برخوردار خواهد بود، یادآور شد: این واحد پس از حدود ۱۵ سال 

تعمیر اساسی شد.

پایان تعمیرات اتیل بنزن »پارس« 
وزیــر ارتباطات بدون توجه به اهمیت اعلام 
اخبار و رویدادهای منفی بر رفتار سهامداران، 
مدعی شــد شــرکت بورســی مخابرات در 
صورت عدم تامین منابع و افزایش درآمدها، 

عملا ورشکست خواهد شد!
عیسی زارع پور گفت: تعرفه مخابرات در ۱۱ و ۱۲ سال گذشته 
با وجود رشــد هزینه ها ، افزایش نیافته و امکان توسعه وجود 
ندارد. بارها نیز در کمیسیون های مجلس در مورد علت عدم 
پرداخت حقوق کارکنان و تبدیل وضعیت نشــدن ایثارگران 
و... توضیح داده شد. وی افزود: طبق تصمیم جدید قرار شده 
حق اشــتراک تلفن ثابت با حداقل کارکرد در شهرستان ها، 
مراکز اســتان ها و تهران ۱۰ ، ۱۵ و ۲۰ هزار تومان با در نظر 
گرفتــن هزینه نگه داری ۲۵ تا ۳۰ هزار تومانی هر خط تلفن 
باشــد ولی مخابرات امکان تامین چنین مبلغی و توســعه را 
نــدارد و نمی تواند در تهران خط تلفــن واگذار کند و حقوق 
چندماهه کارکنان را پرداخت کند.این مقام مســئول با اشاره 
به اینکه افزایش حق اشتراک ربطی به بودجه ندارد و وزارت 
ارتباطات متولی تعرفه گذاری بوده ادامه داد: شورای رقابت با 
مخابرات اختلاف حقوقی دارد و موضوعات پیش آمده ) قطع 
تلفن شــورای رقابت( ارتباطی با ایــن مباحث ندارد و طبق 

مصوبه شورای رقابت این تصمیم گرفته شد. 

سهامداران »اخابر« ترسیدند

  تحلیل صنعت روانکار
در صنعت استفاده از روانکار ها بسیار مهم است و روانکارها موادی هستند که جز جدایی ناپذیر صنعت به شمار می روند. در 
واقع اهمیت روانکارها در تمامی ابعاد گوناگون تولید قطعات صنعتی مورد توجه قرار می گیرد چرا که برای تسهیل و تسریع حرکت 
نســبی ســطوح قطعاتی که با  یکدیگر در تماس هســتند و به نوعی در ارتباطند، اســتفاده از روانکار بســیار مهم و اجتناب ناپذیر 
است. امروزه صنعت روانکاری به قسمتی مهم از توسعه صنایع ماشینی تبدیل شده است. بعد از استخراج با حلال و عملیات 
موم گیری، عملیات تصفیه نهایی روی روغن صورت می گیرد. بعد از حاصل شــدن روغن پایه، مواد افزودنی مناســب در شــرایط 
مطلوب اضافه می گردد. مواد افزودنی مختلف به منظورهای متفاوتی به روغن های پایه اضافه می شوند، از این رو انواع مختلفی 
دارند که عبارتند از: پاک کننده و معلق کننده، پایین آورنده نقطه ریزش، ضدخوردگی، ضد ســاییدگی، ضد زنگ زدگی، ضد کف، ضد اکسیداســیون و بهبود دهنده 
شاخص گرانروی. بعد از انجام عملیات اختلاط روغن پایه و ادتیو مدنظر بنابه مورد مصرف روغن، بسته بندی در ظرفیت های حجمی مختلف انجام می شود. در ایران، 
۴ پالایشــگاه روغن ایرانول )شــرانل(، بهران )شــبهرن(، ســپاهان )شســپا( و نفت پارس )شــنفت(، اقدام به تولید روغن های پایه و محصولات جانبی و نهایی می کنند. 

تکنولوژی تولید هر ۴ پالایشگاه، تولید روغن پایه گروه یک است.

ظرفیت اسمی بر حسب متر مکعب تولید روانکار
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در حالی که بخش بزرگی از بازار ارزهای دیجیتال با عواقب ورشکستگی 
صرافی FTX دســت و پنجه نرم می کنند، به نظر می رســد که برخی از 
آلت کوین ها برای یک روند صعودی در روزهای پایانی سال ۲۰۲۲ آماده 
می شوند. در ادامه این مطلب به معرفی ارزهای دیجیتالی پرداختیم که 

پیش بینی روند صعودی آنها شده است.
)MATIC( پالیگان

به گزارش سایت فاین بولد، همه چیز برای  MATIC، توکن بومی اکوسیستم 
پالیگان که با نام های بزرگی همچون استارباکس و ردیت همکاری می کند، 
خیلی خوب به نظر می رســد. طبق گزارش ها، فروش توکن های غیرقابل 
تعویض )NFT( در شبکه پالیگان در ماه اکتبر ۱۹۱ درصد افزایش یافت و 

عملکرد بسیار بهتری نسبت به اتریوم، سولانا و اولانش داشت.
)BNB( بایننس کوین

پس از آنکه صرافی بایننس از راه انــدازی صندوقی به ارزش ۲ میلیارد 

دلار برای بهبود شرایط بازار کریپتو خبر داد، احساسات مثبت پیرامون 
بایننس کوین نیز افزایش یافت. یک نکته مثبت دیگر برای اکوسیستم 
 بایننــس این اســت که بازار NFT اوپن ســی )OpenSea( بــه تازگی از 

NFTهای زنجیره بی ان بی چین اعلام پشتیبانی کرده است.

)LINK( چین لینک
در پی انتشار اخبار مربوط به برنامه ریزی های صورت گرفته برای عرضه 
نســخه بتای ویژگی استیکینگ چین لینک برای ۶ دسامبر، این شبکه 
 به عنوان یک رقیب سرسخت برای اتریوم مطرح شد که برنامه مشابهی 
بر روی پلتفرم خود ارائه کرده و گزینه های بیشتری را برای پاسخگویی 

به نیازهای استیکینگ سرمایه گذاران ارائه می دهد.
)GMX( جی ام ایکس

با وجود اینکه ارز دیجیتال GMX از لحاظ ارزش بازار، کوچکترین عضو 
این لیست اســت، اخیرا درآمد این صرافی از محل کارمزد معاملات به 

۱٫۱۵ میلیون دلار افزایش یافته و برای اولین بار از یونی ســواپ پیشی 
گرفته است. انتشار این خبر باعث شد که توجه سرمایه گذاران زیادی به 

این پلتفرم و ارز دیجیتال آن جلب شود.
)TON( تون کوین

تون کوین یک بلاکچین لایه اول غیرمتمرکز اســت که توسط اپلیکیشن 
پیام رسان محبوب تلگرام طراحی شده است. طبق گزارش ها، تعداد کاربران 
پیام رسان تلگرام اخیرا به ۷۰۰ میلیون نفر رسیده است. علاوه بر این، تون 
کوین دارای پلتفرمی برای معامله نام های کاربری تلگرام با استفاده از رمزارز 
TON است.به گفته تحلیلگران بازار، اگر این آلت کوین ها به عملکرد مثبت 

اخیر خود ادامه دهند، پلتفرم های خود را بهبود بخشــند و سرمایه گذاران 
بیشتری را به خود جذب کنند، می توانند به محرک قدرتمندی برای بهبود 
کل صنعت کریپتو تبدیل شوند که اخیرا با فروپاشی  FTX، یکی از بزرگترین 

صرافی های ارز دیجیتال در جهان، با مشکلات بسیاری مواجه شده است.

روند صعودی 5 ارز دیجیتال در دسامبر ۲0۲۲ 

اخبار رمز ارزها

  تقریباً غیرممکن اســت کــه از علاقه مندان به 
دنیــای ارزهای دیجیتال باشــید و نــام بایننس 
)Binance( را تا به حال نشــنیده باشــید؛ عنوانی 
که بــرای اغلب کاربــران تداعی کننــده صرافی 
ارزهای دیجیتال اســت. اما ایــن نام تنها به یک 
بســتر مبادلاتی ختم نمی شود. بایننس علاوه بر 
فراهم کردن امکان تبــادل ارزهای دیجیتال، یک 
ارز بومی با نام بایننس کوین )Binance Coin( دارد 
که توانسته در اندک زمانی به یکی از موفق ترین 

دارایی های دیجیتال تبدیل شود.
بایننس کویــن در ابتدا به منظور ارائه تخفیف در 
کارمزدهای معاملات صرافی بایننس ایجاد شــد؛ 
اما پس از مدتی کاربردهای آن گسترش بیشتری 
پیدا کرد. اکنون بایننس کوین نه تنها ارز دیجیتال 
بومی مجموعه بایننس لقب گرفته است، بلکه به 
کلیدی برای بازکردن درب های شبکه های بایننس 

چین و بایننس اسمارت چین تبدیل شده است.

بایننس کوین چگونه ارزی است؟
بایننس کوین ارز دیجیتال بومی صرافی بایننس 
اســت و با نماد BNB در بــازار ارزهای دیجیتال 
معامله می شــود. صرافی بایننس در حال حاضر 
بزرگترین صرافی ارز دیجیتال در جهان است. این 
صرافی با سازوکار فوق العاده اش می تواند بیش از 
۱.۴ میلیــون تراکنش را در هر ثانیه انجام دهد و 
همین موضوع موجب شــده تا بسیاری این بستر 

تبادلاتی را برای مقاصد مالی خود انتخاب کنند.
به طور کلی صرافی های ارز دیجیتال اغلب دارایی 
مخصوص خــود را برای پیشــبرد اهدافی خاص 

مانند ارائــه تخفیف در کارمزدها یا تســهیل در 
پردازش تراکنش ها و جذب بیشتر کاربران به این 
مراکز راه انــدازی می کنند. BNB هم از این قاعده 
مســتثنی نبود و به عنوان دارایی صرافی بایننس 
و با اهدافی مشــابه کار خود را آغاز کرد. استفاده 
از ایــن توکن به  راهی تبدیل شــد کــه کاربران 
صرافی بایننــس بتوانند پس از راه اندازی صرافی، 
هزینه های معاملاتــی کمتری را روی این پلتفرم 

پرداخت کنند.
بایننس کویــن در ابتدا روی شــبکه اتریوم و با 
استاندارد ERC-۲۰ توسعه یافت و در حال حاضر 
نیز ارز دیجیتال بومی اکوسیستم بایننس محسوب 
می شود. این توکن برای اولین بار در رویداد عرضه 
اولیه کوین )ICO( در جولای ۲۰۱۷ معرفی شد. 
این رویــداد از ۲۶ ماه ژوئن تا ســوم ماه جولای 

سال ۲۰۱۷ ادامه داشــت. جالب است بدانید که 
معرفی و عرضه این دارایی دیجیتال در بازار، تنها 
چند روز پیش از راه اندازی و شروع به کار صرافی 

بایننس انجام شد.
ســقف عرضه BNB حداکثــر ۲۰۰ میلیون واحد 
خواهــد بــود. در حال حاضر بایننــس کوین در 
رتبه بندی ارزهای دیجیتال از لحاظ ارزش بازار در 
رتبــه چهارم قرار گرفته و بیت کوین، اتریوم و تتر 
به ترتیب رتبه های اول تا سوم را به خود اختصاص 
داده اند.BNB را می توان با ســایر ارزهای دیجیتال 
ماننــد بیت کویــن، اتریوم، لایت کویــن و هر ارز 
دیجیتال دیگری مبادله کرد. علاوه بر این کاربران 
می توانند از بایننس کویــن برای انجام معاملات 
در صرافی بایننــس، صرافی غیرمتمرکز بایننس 
با نام بایننس دکس )Binance DEX( و مشــارکت 

در پروژه هایی که بر بستر بایننس اسمارت چین 
)Binance Smart Chain( حضــور دارند، اســتفاده 
کنند. همچنین، کاربرانی کــه بایننس کوین در 
اختیار داشــته باشــند، می توانند از تخفیف در 
کارمزد تراکنش صرافــی بایننس به عنوان نوعی 

مشوق بهره مند شوند.

BNB توکن سوزی
 ICO با وجود آنکه ۱۰۰ میلیون بایننس کوین در
ارائه شــد، اما تعداد توکن های در گردش این ارز 
دیجیتــال کمتر از این مقدار اســت. علت چنین 
موضوعی این اســت که هر سه ماه، بایننس یک 
پنجم ســود خود را برای بازخرید و نابودی دائمی 
یا به اصطلاح »سوزاندن« کوین های بایننس صرف 
رویدادهای  به طور منظم  می کند.بایننس همواره 
ســوزاندن را انجام داده اســت. آخریــن رویداد 
ســوزاندن BNB در ژانویه ۲۰۲۲ رخ داد. در این 
رویداد بایننس در مجموع ۱,۶۸۴,۳۸۷.۱۱ کوین 
به ارزش بیش از ۷۰۰ میلیون دلار را سوزاند. این 
هجدهمین رویداد توکن ســوزی بایننس کوین و 
اولین رویداد از نوع خودکار )Auto-Burn( اســت. 
 BNB طبق داده های کوین مارکت کپ، کل عرضه
در حال حاضر برابر با ۱۶۳,۲۷۶,۹۷۵ واحد است.

بایننس تا زمانی که ۱۰۰ میلیون بایننس کوین، 
یعنــی ۵۰ درصــد از کل BNBهای عرضه شــده 
را خریــداری و نابود کند، به روند توکن ســوزی 
ادامه خواهد داد. ایــن عمل تضمین می کند که 
عرضه بایننس کوین محدود باقی می ماند و آن را 

کمیاب تر و ارزشمندتر می کند.

بازارهای  اگــر تجربــه ای در 
مالی داشــته باشید، می دانید 
که جملــه »این جنس ارزش 
چندانی نــدارد!« می تواند به معنای از بین رفتن تمام 
سرمایه یک فرد باشد. چراکه خریدار بدترین حس ها 
را تجربه می کند و دچار اضطراب و پریشانی می شود.

این عبارت مصداق شــرایط دارنــدگان توکن های 
غیرمثلی )NFT( اســت. به طوری که از سردرگمی 
زیاد، عده ای از آنها مدام از خود می پرســند آیا آنچه 
در این مدت خریده اند، حبابی بیش نبوده است؟ آیا 

آنان با سرمایه خود باید خداحافظی کنند؟ 
در شــماره های گذشــته هفته نامــه به شــناخت 
»ان اف تی« و کاربــرد آن پرداختیم، در این گزارش 
ابتدا به موضوع تصاویر سلفی )Sel�es( میلیون  دلاری 
و شــرایط حاکم بر بازار توکن های غیرمثلی نگاهی 
خواهیم انداخت و در انتها، به این پرســش ها پاسخ 
می دهیــم که آیا باید منتظر ترکیدن حباب NFTها 
باشیم؟ آیا این توکن به پایان کار خود رسیده است؟ 
به طورکلی، واژه  حباب )Bubble( به معنای شــرایطی 
است که قیمت یک دارایی بر اثر التهاب بازار و هجوم 
کاربران و هیجان های کاذب ســرمایه گذاران خُرد و 
کلان به یک باره ســر به آســمان می گذارد و ارزشی 
بیش از آنچه باید داشــته باشــد، پیدا می کند. این 
حباب اغلب با ورود سرمایه گذارانی که دانش کافی 
ندارند و فقط بر  اساس فضای به وجود آمده پول های 
خود را به بازار ســرازیر می کننــد، روی می دهد و 
در نهایت، این چرخه با ســقوطی بزرگ و ســنگین 
به پایان می رسد؛ پایانی که قطعاً خوش نخواهد بود. 

در پایان دهه ۱۹۹۰ و با رونق  گرفتن کسب وکارها و 
شرکت های اینترنتی، بسیاری از سرمایه گذاران برای 
آنکه از قافله عقب نماننــد، دارایی های خود را وارد 
استارتاپ های این حوزه کردند. این میزان استقبال 
و محبوبیت دلیل دیگری نیز داشت و آن اقدام بانک 
مرکــزی آمریکا برای کاهش نــرخ بهره بود. در این 
شرایط، حتی شــاخص نزدک )NASDAQ( از ۱۰۰ 
واحد به اوج ۵,۴۰۰ واحدی رســید و در  این  میان، 
کمتر کســی بود که نمی خواســت خود را وارد این 
چرخه ســودآور کند. بااین حال، این تب وتاب مدت 
کوتاهی مهمان ســرمایه گذاران بود و در اواخر سال 
۲۰۰۰ و اوایل ســال ۲۰۰۱، حبــاب به وجود آمده 
ترکید.شــرکت های بزرگــی مانند پتــس دات کام 
)Pets.com( اعلام ورشکســتگی کردند و تعدادی از 
شرکت های مشهوری که ما آنها را امروزه می شناسیم 

مانند اوراکل و اینتل و سیسکو، تا ۸۰ درصد ارزش 
سهامشان را از دست دادند. برخی از کارشناسان این 
رویداد مهم را »حباب اینترنت« یا »بمب دات کام« 
نامیدند. آنها عقیده دارند این اتفاق به دلیل محبوبیت 
 Information( مفهومی با نام بزرگراه عظیم اطلاعات

Superhighway( رخ داده است.
حالا می خواهیــم بدانیم آیا توکن های غیرمثلی هم 
قرار اســت مســیر اینترنت در دهــه ۱۹۹۰ را طی 
کننــد؟ آیا »ان اف تی« گرفتار حباب قیمتی شــده  
اســت؟ در ژانویه  ۲۰۲۲، ســلطان گوستاف الغزالی 
)Sultan Gustaf Al Ghozali(، دانشــجوی ۲۲ســاله 
علوم کامپیوتر اهل مالــزی، با فروش ۱,۰۰۰ قطعه 
از تصاویر ســلفی اش در قالب NFT و فروش آنها در 
بازار اوپن ســی )OpenSea(، یک شــبه به سرمایه ای 
میلیون دلاری دســت یافت.شــاید در ذهنمان این 
موضــوع پدیدار شــود که بازار NFTها نوپاســت و 
نمی توان پیش بینی کرد که در آینده چه رخ می دهد 
و این تصاویر با قیمت های نجومی نیز بخشی از این 
آینده نامشخص هســتند؛ اما مهم است که بدانیم 
جایــگاه و هدفی که این فناوری به مــا ارائه کرده ، 
چیست. باید ببینیم این نوآوری به چه دلیل به وجود 
آمده اســت. آیا صرفاً برای اینکه هر کســی بتواند از 
این بازار سودی کسب کند و در نهایت، جیب عده ای 
دیگر خالی بماند، چنین ســازوکاری به وجود آمده 

است یا هدف والاتری وجود دارد؟

افول NFTها
در مصاحبه  وب سایت کوین دســک )CoinDesk( با 
توماس هوینگ )�omas Hoving(، مدیر سابق موزه 

متروپلیتن )Metropolitan( نیویورک، او به این نکته 
اشاره می کند که حدود ۴۰ درصد از اشیای قیمتی 
و تاریخی که به دست او می رسد، تقلبی یا ساختگی 
هســتند. البته نباید فراموش کنیم که منشــأ این 
مشکل تاریخی است و ســابقه طولانی دارد. همین 
موضوع یکــی از اهداف اصلــی  پیدایش توکن های 
غیرمثلی بوده اســت؛ بدین معنا که با وجود NFTها 
ســوابق آثار هنری و خالــق و صاحبان قبلی آنها را 
بدون هیچ گونه تغییر و دســتبردی می توان بررسی 
و راســتی آزمایی کرد.ماننــد هر دارایــی دیجیتال 
دیگری، NFTها نیز نشــانه هایی دارند که حاکی از 
انفجار حباب قیمتی و کاهش شدید ارزش آنهاست؛ 
بنابراین، بهتر اســت با برخی از این نشــانه ها آشنا 
شــوید تا در موقع مناسب و با پدیدارشدن نشانه ها، 

بتوانید به سرعت از بازار خارج شوید.

برخی از این نشانه ها عبارتند از:
ســقوط ناگهانی قیمت: این رویــداد یکی از اولین 
علائمــی اســت که نشــان می دهد حبــاب توکن 
غیرمثلــی کــه در اختیار دارید و احتمــالاً آن را با 
قیمــت زیادی خریده ایــد، در حال افول اســت. با 
توجه  به این شرایط، بهتر است همواره حواستان به 
 چارت قیمتی دارایی های دیجیتال خود، به خصوص

 NFTهایتان باشد.
کاهش پوشــش رســانه ای: یکی دیگر از نشانه های 
مهم مرتبط با ترکیــدن حباب توکن های غیرمثلی 
تغییر رویکرد رســانه ها به این نوع از دارایی هاست. 
همان طور که پیشــتر اشــاره کردیم، رسانه ها نقش 
پررنگــی در هدایت قیمت و هجوم ســرمایه گذاران 

به سمت دارایی های جدید ایفا می کنند. پس هرگاه 
دیدید که یک توکن غیرمثلی میزان مطرح شدنش 
در رسانه ها با کاهش شــدید همراه شد، این اتفاق 
را چراغ خطری بدانید که نشــان می دهد به احتمال 
بسیار زیاد دارایی شما ارزشش را به سرعت از دست 
خواهد داد.ایجاد صف های فروش: در شــرایطی که 
کاربران فروش دارایی های خود را شــروع می کنند، 
می تواند نشــان دیگری از ترکیدن حباب NFTها و 

کاهش ارزش دارایی هایتان باشد.

 آیا درنهایت توکن های غیرمثلی
 ارزش خود را از دست خواهند داد؟

بهتر است نگاهی به چندماه قبل بیندازیم. در حوالی 
ماه می امسال، تراکنش های توکن های غیرمثلی به 
رقم ۲.۷ میلیارد دلار رسید؛ اما این رقم، تنها اندکی 
 ،)DappRadar( دوام یافت. بر اساس گزارش دپ رادار
پس از اوج تاریخی فــروش توکن های غیرمثلی در 
ژانویه ۲۰۲۲ و فروکش کردن تب وتاب آن در ماه های 
بعد، حجم تبادلات با کاهشــی ۹۹ درصدی مواجه 
شد و رقم آن به ۹.۴۳ میلیون دلار رسید. پدرو هرِرا 
)Pedro Herrera(، محقق ارشد دپ رادار، در مقاله ای 

در نشریه کانادایی �e Globe and Mail می گوید:
حباب توکن هــای غیرمثلی ترکیده یا در آســتانه 
انفجار اســت. نزدیک به ۹۵ درصد از پروژه هایی که 
هم اکنــون در بازار حضور دارند، در دو ســال آینده 

ارزشی معادل صفر پیدا می کنند.
بســیاری از صاحب نظران عقیده دارند این کاهش 
ارزش به سقوط بازار ارزهای دیجیتال مرتبط است. 
زمانی که قیمت بیت کوین و ســایر ارزهای دیجیتال 
کاهش چشــمگیری پیدا می کند، طبیعی است که 

ارزش توکن های غیرمثلی نیز کاهش یابد.
طبق نظریه های مختلف مسیر رشد NFTها با ورود 
برخی پروژه های بی محتوا و ایجاد هیجان کاذب دچار 
پیچ وخم های متعددی شده است؛ به  همین دلیل، در 
ماه های گذشته شــاهد افت قیمت و کاهش حجم 

تبادلات و استقبال کاربران از این صنعت بوده ایم.
بی شــک موضوع تأیید اصالــت و امنیت آثار هنری 
و جلوگیری از جعل آنها اهدافی اســت که به آسانی 
دستخوش تغییر نخواهد شــد و در نهایت خللی در 
اصول اساســی توکن های غیرمثلی ایجاد نمی کند. 
شاید بتوان این تغییرات و نوسانات را با هدف تصفیه 
بازار از پروژه ها و بازیگران بی ارزش و خالص ســازی 

این صنعت تفسیر کرد.

۲۰۲۳ سال  در  متاورس  به  هکری  حملات 
سال آینده مجرمان ســایبری برای شکار کاربران ناآگاه در دنیای مجازی به 
متاورس هجوم خواهند آورد. به گفته کارشناسان امنیت کسپرسکی، بخش 
متــاورس می تواند به یک هدف بزرگ بــرای بدافزارها، حملات باج افزاری و 

فیشینگ تبدیل شود.
شرکت امنیت سایبری کسپرســکی در گزارشی به کاربران متاورس هشدار 
می دهــد که به دلیل عدم حفاظت از داده ها و قوانین مناســب، بهره برداری 
بیشتری از پلتفرم انجام خواهد شد. به گفته این شرکت، اگرچه در حال حاضر 
تنها تعداد انگشت شــماری پلتفرم متاورسی وجود دارد، اما تعداد متاورس ها 
قرار اســت در سال های آینده گســترش یابد و ارزش بازار این بخش تا سال 
۲۰۲۶ حتی ممکن اســت به ۵۰ میلیارد دلار برسد. چنین بازار بزرگی، یک 
هدف جذاب برای مجرمان سایبری خواهد بود.کسپرسکی می گوید: از آنجایی 
که تجربه متاورس جهانی است و از قوانین منطقه ای حفاظت از داده ها تبعیت 
نمی کند، ممکن اســت تضادهای پیچیده ای بین الزامات مقررات مربوط به 
نقض داده ایجاد شــود.این شــرکت پیش بینی می کند که ارزهای مجازی و 
آیتم های با ارزش درون بازی ها، اهداف اصلی مجرمان ســایبری در متاورس 
خواهند بود. اکثر بازی های مدرن، یک اســتراتژی کسب درآمد رمزارزی از 
بازی را معرفی کرده اند که ممکن است برای اجرای یک کلاهبرداری هانی پات 
)honeypot( توسط مهاجمان مورد سوءاستفاده قرار بگیرد. مجرمان سایبری 
همچنین می توانند شــروع به توزیع تروجان ها برای آلوده کردن دستگاه ها 
برای اهداف مخرب خود کنند.لازم به ذکر اســت که شرکت متا )فیس بوک 
سابق(، به دلیل عدم حفاظت از داده های کاربران و نگرانی های مربوط به حفظ 
حریم خصوصی در پلتفرم رســانه اجتماعی خود، انتقادات زیادی را در مورد 

جاه طلبی های خود در بخش متاورس دریافت کرده است.

می کند راه اندازی  رمزارز  صرافی  یک  تلگرام 
پــاول دوروف )Pavel Durov(، بنیانگذار تلگــرام، در اظهارات اخیر خود از 
برنامه های جدید این پیام رسان برای ارائه محصولات رمزارزی غیرمتمرکز، 
از جملــه صرافی رمــزارزی و کیف پول های غیرحضانتی خبر داده اســت. 
دوروف در کانال رســمی تلگرام گفته که با این ســرمایه گذاری جدید، به 
دنبال اصلاح تمرکز موجود در نهادهای رمزارزی اســت، عاملی که به گفته 

او، میلیون ها کاربر را ناامید کرده است.
دوروف اعلام کرده که اکوسیســتم فعلی بلاکچین از اصل بنیادین خود در 
ترویج غیرمتمرکزسازی منحرف شــده است. به گفته وی، در حال حاضر 
قدرت دنیای رمزارزها در چند دســت متمرکز شده و به همین دلیل، جای 

تعجبی نیست که حادثه FTX رخ داده است.
دوروف می گوید: راه حل واضح است؛ پروژه های مبتنی بر بلاکچین باید به 
ریشــه و اصل خود بازگردند – غیرمتمرکزسازی. کاربران ارزهای دیجیتال 
باید از تراکنش های بدون نیــاز به اعتماد )trustless( و کیف پول های خود 

حضانتی – که به هیچ شخص ثالثی متکی نیستند – استفاده کنند.
علاوه بر این، دوروف همچنین از توســعه دهندگان بلاکچین خواســته تا 
محصولاتی بسازند که استفاده از آنها برای عموم آسان باشد. به طور ویژه، 
او به اتریوم اشاره کرده که »حتی پس از بهینه سازی های اخیرش، قدیمی و 
گران باقی مانده است.«شایان ذکر است که تلگرام اخیراً با چندین محصول 
وارد فضای رمزارزی شــده اســت. به عنوان مثال، کاربران این پیام رسان 
 �e Open Network اکنون می توانند بدون خروج از برنامه و با اســتفاده از

TON((، ارزهای دیجیتال را خریداری کرده و بفروشند.

وی توییتر کوین کار می کند؟ آیا ماسک ر
طبق گزارش ها، توییتر در حال کار بر روی ابزارهای کسب درآمد و »توییتر 
کوین« اســت. نیما اوجی و جین مانچون وانگ، محققین اپلیکیشن، بخش 
Coins را در تنظیمــات پنهان در توییتر فاش کردند. ایلان ماســک قبلًا به 

پذیرش دوژکوین )DOGE( برای پرداخت های توییتر اشاره کرده بود.
با این حال، مشخص نیست که آیا Dogecoin  یا سایر ارزهای رمزنگاری شده 
برای توییتر کوین که همان ارز دیجیتال شایعه شده جدید استفاده خواهد 
شــد یا خیر. قیمت دوژکوین پس از انتشار این خبر تقریباً ۶ درصد افزایش 

یافت و به سطح ۰.۱۱۱ دلار رسید.
ایلان ماسک، مدیرعامل توییتر، کار بر روی معرفی پرداخت هایی که فیات 
و ارزهای دیجیتال را می پذیرند، تایید کرده اســت. علاوه بر این، ماســک 
چندین بار به ادغام دوژکوین در توییتر پس از تصاحب این غول رسانه های 
اجتماعی اشــاره کرده است. به رغم شایعات اخیر درباره »توییتر کوین« و 
فعال بودن این گزینه در توییتر، ایلان ماسک هنوز این خبر را تایید نکرده 
اســت.علاوه بر این، جین مانچون وانگ بلافاصله پــس از توییت در مورد 
افزایش بیش از ۶ درصدی ارز دیجیتال توییتر و DOGE حساب توییتر خود 
را حذف کرد. برخی ادعا می کنند که او کاملًا از تمامی شبکه های اجتماعی 
مانند اینستاگرام، فیسبوک و غیره ناپدید شده است.ایلان ماسک در حال 
کار بر روی بازگرداندن برخی از حســاب های مســدود شده توسط توییتر 
اســت. ماسک در هفته گذشته ممنوعیت ده ها حساب توییتی دوژکوین را 
لغو کرده است. او همچنین نسبت به Dogecoin خوش بین بوده و گفته است 
دوژکوین به ماه می رود.قیمت دوژکوین پس از افزایش ۶ درصدی ظرف یک 

ساعت به ۰,۱۰۶۵ دلار کاهش یافت.

FTX یوم پس از سقوط  رشد تورم اتر
اتریوم کمتر از ۲ ماه پس از به روزرسانی مرج رسماً به یک دارایی ضدتورمی 
تبدیل شــد؛ اما بررسی داده های جدید نشان می دهد که روند کاهش تورم 

اتریوم چند روز پس از اعلام ورشکستگی FTX معکوس شده است.
به گزارش کرپیتواســلیت، در بحبوحه ســقوط صرافــی FTX، نرخ تورم 
روزانه اتریوم به منفی ۰.۰۰۵۱۴ درصد رســید تا این ارز دیجیتال شاهد 
ضدتورمی تریــن وضعیت تاریخ خود باشــد. با این حــال، از ۱۷ نوامبر 
)۲۶ آبان(، شــاهد کاهش تورم منفی اتریــوم بوده ایم.در حال حاضر نرخ 
تــورم اتریوم در محــدوده منفی ۰.۰۰۰۹ درصد قــرار دارد. کاهش نرخ 
تورم  زدایــی اتریوم بــه معنی افزایش )اصلاح مثبــت( ۸۰ درصدی تورم 
اتریوم است.علاوه بر این، می توان گفت حجم کل اتریوم های سوزانده شده 
از طریــق مکانیســم توکن ســوزی »EIP-۱۵۵۹« اکنــون در نزدیکی 
پایین ترین ســطوح خود قرار دارد. به  رغم افزایش تورم ســالانه اتریوم و 
رسیدن حجم توکن های سوزانده شــده به پایین ترین سطوح خود، تعداد 
 آدرس هــای با موجودی ۳۲ اتریوم یا بیشــتر، به بالاترین حد تاریخ خود 

رسیده است.

آیا توکن غیرمثلی NFT دچار حباب شده است؟
محدثه حاجعلی

خبرنگار

بایننس کوین چیست؟
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* برخی معتقدند با حذف صفرها می توان به تقویت پول ملی 
کمک کرد. نظر شما چیست؟

در شــرایط فعلی تغییر واقعیت اقتصادی ضرورت اصلی اســت و تاکنون 
تجربه ای وجود نداشــته که بتوان واقعیت اقتصادی را با حذف صفر تغییر 
داد؛ واقعیت اقتصادی یعنی اینکه بتوانیم کالا را با قیمت مناسب تر و رقابتی 
تولید و صادر کنیم، درآمد حاصل از این صادرات را به کشــور باز گردانیم، 
نهاده مورد نیاز تولیدکننده را از خارج کشــور به داخل وارد کنیم، فناوری 
جدید ایجاد کنیم و آن را توسعه دهیم و... اینها مواردی است که شرایط و 
کارکرد اقتصادی را بهبود می بخشد. در این میان ممکن است حذف صفر 
هم سهم کوچکی داشته باشد؛ این ابزار مانند این است که گفته شود برای 
اینکه شــخصی باسواد شود خرید یک دست کت و شوار خوب است و اگر 
خریده نشــود هم اتفاق خاصی نمی افتد، آدمی باســواد می شود که پیگیر 
خواندن درس باشــد با اینکه کت و شــلوار بر شخصیت او تأثیرگذار است 
ولی آن فرد را باســواد نمی کند و همچنین نمی تواند تمام آنچه می خواهد 
را برآورده کنــد. بر همین مبنا چنین مثالی بــرای کارکرد اقتصادی هم 
وجود دارد. بنابراین پیشــنهاد این اســت که بر آنچه می تواند این کارکرد 
را متحول کند، تمرکز شــود. بهتر اســت وقت را برای اینگونه مسائل تلف 
نکنیم چون هم زمان را از دســت می دهیم و هم آن نتایجی که باید را به 

دست نمی آوریم.

* بر اساس یک تئوری اقتصادی، هر کشوری الزامات اقتصادی خود 
 را دارد. بر این اساس، به نظر شما بهترین سیستم اقتصادی برای 

ایران چیست؟
به نظر می رســد در دنیا هر کشــور شــرایط ویژه اقتصادی خود را با نظام 
اقتصادی ســازگارش تنظیم کرده است. اقتصاد مبتنی بر بازار، لیبرالیسم 
اقتصادی، اقتصاد سوسیالیستی، ترکیب لیبرالیسم و سوسیالیسم اقتصادی 
و... طبقه بندی هایی اســت که به طور معمول وجــود دارد و از درون اینها 
نمی توان نظام اقتصادی ســازگار با شرایط اقتصادی هر کشور را استخراج 
کرد چون این نوع طبقه بندی بر مبنای فضای تئوریک است و اگر به فرض 
ویژگی  آنها گفته شود، نمی توان نظام های اقتصادی کشورهای دنیا به طور 
مثال ژاپن را بر اســاس این طبقه بندی تنظیــم کرد چون نظام اقتصادی 
ژاپن مبتنی بر شــرایط خودش است و حتی نمی تواند مورد استفاده نظام 
اقتصادی کشور دیگری قرار گیرد به علت اینکه ویژگی هایی که در آن وجود 

دارد در اقتصادی که قصد پیاده سازی آن را دارد، یافت نمی شود.
کشــور ما یک ســری ویژگی های اقتصادی خاص خود را دارد؛ موضوع 
اقتصاد دریا با پهنه گسترده ای که در سواحل داریم، فرصتی برای اقتصاد 
اســت ضمن آنکه مقام اول انرژی جهان هســتیم، این امکان وجود دارد 
که پتروشیمی دنیا را تأمین کنیم و به طور کلی اقتصاد پتروشیمی ایران 
می توانــد کل اقتصــاد را نجات دهد و منابعی اعــم از مس و... داریم که 

قابل توجه است. بر این اساس باید دید چه نظام و رابطه های اقتصادی و 
همچنین چه نوع سیاست گذاری می تواند کاری کند تا از ظرفیت اقتصاد 
دریا اســتفاده کنیــم. معتقدم در حال حاضر از ظرفیــت اقتصاد دریا به 
اندازه 10 درصد هم اســتفاده نمی شود، بنابراین حتی اگر سازمان برنامه 
هم نظــام اقتصادی را اعلام کند، هیچ اتفاقی نمی افتد چون باید دید در 
برخورداری از ظرفیت دریا الزام اســت چه مکانیســمی را حاکم کرد، در 
برخورداری از بخش انرژی باید چه کرد و مواردی از این دســت. در حال 

حاضر منابع مشــترکی داریم که دولت نمی تواند از آن استفاده کند و اگر 
دولت کشــوری نتوانست منابع مشــترک نفتی و گازی را مورد استفاده 
قرار دهد، بر اساس تئوری اقتصادی باید جستجو کرد که می تواند از چه 
شــخص یا نهادی تقاضای کمک کند و در شرایط فعلی هم جستجوهای 
دولت به این نتیجه رســیده کــه مردم می توانند کمــک کنند. به طور 
مثال، به شــرکت فولادی که تولیدکننده فولاد است، منابع خوبی دارد و 
می تواند در منابع مشترک سرمایه گذاری کند، گفته می شود گاز و برقی 
که باید دولت بدهد را خود شرکت تأمین کند که در این صورت ضرورت 
دارد مخزنــی بگیرد و بهره برداری کند چــون دولت نمی تواند پولی بابت 
بهره برداری مخزن پرداخت کند، یا شــرکت پتروشیمی که منابع گازی 
می خواهــد و پول هم دارد باید منابع گازی را مورد بهره برداری قرار دهد 
و همچنین شــرکت پتروپالایشــی که نفت خام می خواهد باید از منابع 
مشــترک بهره ببرد. درنتیجه به نظر می رســد در این شرایط اعلام اینکه 
کدام طبقه بندی اقتصادی می تواند مشــکل را حل کند، راهگشــا نیست 
بلکه باید دید در هر موضوعی چه شــرایط و نقصی وجود دارد و متناسب 
با آن نقص تصمیم گیری شــود چه شخص و یا ارگانی می تواند چالش را 
برطرف کند. بنابراین ما به عنوان جمهوری اسلامی، نظام اقتصادی خاص 
خود را باید داشــته باشیم و به طور مثال معلوم نیست که نظام اقتصادی 
فرانسه می تواند به ما کمک کند یا حتی ممکن است نظام اقتصادی حاکم 

بر اقتصاد اندونزی هم نتواند مشکل ما را حل کند.

* یعنی هیچکدام از الگوهای اقتصادی که در دنیا وجود دارد 
شبیه ما نیست و نمی توان از آن الگو گرفت و پیاده سازی کرد؟ 
تاکنون حتی دو نظام اقتصادی هم در دنیا وجود نداشته که شبیه هم باشند 
مثلا اقتصاد آلمان با فرانسه متفاوت است، یا اقتصاد ژاپن با آلمان متفاوت 
اســت و.... درمجموع 157 کشــور با 157 نظام و الگوی اقتصادی متفاوت 
وجــود دارد که می توانیم بخش های مختلــف اقتصادی را مطابق نیازهای 

اقتصادی کشورمان مطالعه و بازسازی کنیم. 
به  عنوان نمونه بررسی کنیم در بهره برداری 
از اقتصــاد دریا، در بهره بــرداری از مخازن 
مشــترک، در بهره بــرداری از طبیعت، در 
بهره برداری از فرصت های سرزمینی هرکدام 
از کشــورهایی کــه در ایــن حوزه ها فعال 
هســتند چه اقداماتی انجــام داده اند یعنی 
هر بخش را از یک کشــور مورد اســتفاده 
قرار دهیم. بنابرایــن باید به چگونگی نظام 

اقتصادی سازگار با ظرفیت های داخلی جمهوری اسلامی باتوجه به شرایط، 
آداب و رسوم، سلیقه و الگوی مصرف مردم پی برد، بر این اساس به نتیجه 
می رســیم که مثلا در دریا باید چه نــوع پروتئینی تولید کنیم و در داخل 
اســتفاده نکنیم چراکه با مطالعه الگوی مصرف پروتئین در داخل کشــور 
درمی یابیم ضرورت دارد پروتئینی که در دریا تولید می شود را صادر کنیم 
و به طور مثال به جای آن از استرالیا گوسفند وارد کنیم چون با ذائقه مردم 
سازگار اســت. درنتیجه ما به عنوان جمهوری اسلامی باید نظام اقتصادی 

خاص خود را طراحی کنیم.

* به نظر می رســد بین برخی از سیاستمداران از جمله »باید 
خودکفا باشیم« ســوء تعبیری شده و به این سمت رفته اند تا 
هر کالایی را خودشان تولید کنند. به همین خاطر است هنوز 
به این نتیجه نرسیده اند که باید نظام اقتصادی خاص خود را 
طراحی کنیم و این بخش که اگــر در تولید محصولی مزیت 
نسبی داریم اما به خاطر شرایط نیاز است از یک کشور دیگر 
با نرخ ارزان تر وارد کنیم، درســت اجرا نمی شود و به این فکر 

هستند که همه را خودشان اجرا کنند.
البته عده ای در رابطه با الگو، نظام و یا امنیت غذایی نگرانی هایی را مطرح 
می کنند درصورتی که گفته نشــده به مؤلفه ای به نام امنیت غذایی توجه 
نشــود بر این اساس امنیت غذایی یک قید است اما هدف نیست. در نظام 

اقتصادی و اجتماعی اهداف متعددی در نظر گرفته می شود که یکی از  آنها 
به عنوان قید اینکه به طور مثال برای رسیدن تولید به نقطه قله و اشتغال به 
ســطح خود و ایجاد رشد اقتصادی هشت درصدی در نهایت باید به امنیت 
غذایی توجه شود. یکی از موارد قابل توجه دیگر اینکه می توان کالاهایی که 
چندان استراتژیک نیست را از طریق نظام جایگزینی در قبال محصول دیگر 
به ســایر کشورها صادر کرد و به دلیل اینکه تنوع ذائقه ای ایجاب می کند، 

چنین موضوعی امنیت غذایی را تهدید نمی کند.

* در این ســال ها سرمایه گذاری های اشتباهی انجام داده ایم، 
مانند اینکه به جای سرمایه گذاری در حوزه نفتی برای تولید 
موبایل سرمایه گذاری شد که درنهایت با ضررهای بسیاری هم 

همراه بود. ارزیابی شما چیست؟
درست است، اولویت های بســیاری برای سرمایه گذاری داریم که می توان 
بر آنها متمرکز شــد مثلا اگر راندمان نیروگاه ها بهبود پیدا کند و ظرفیت 
نیروگاهی برای خودمان ایجاد کنیم به صورت خودکار بخش صنعت هم با 
رشد مواجه می شود چون بخش صنعت ما به برق نیاز دارد درصورتی که در 
فصل تابستان به آنها گفته می شود به دلیل قطعی برق باید تعطیل کنند که 
این رفتار درست نیست. بنابراین عمدتا در تصمیم گیری و سیاست گذاری  
موضوع اولویت ســنجی ها دچار مشکل است یعنی اگر به جای تولید ضبط 
صوت و موبایل، راندمان نیروگاه ها را اصلاح و زنجیره تولید مواد پتروشیمی 
را کامل کنیم برآیند جامعه مثبت و خوب می شود. بنابراین باید بر روی این 

موضوع در حیطه اقتصادی کار کرد و متمرکز شد.

* به طور کلی این احســاس پیش آمده که در سال های اخیر 
دولت ها به مردم به عنوان ســرمایه گذار و مشتری بلندمدت 
نگاه نمی کردند و سرمایه های مردمی را ابزاری برای تأمین مالی 
می دیدند و همچنان هم می بینند. این دید تا حدودی اعتماد را 
از سرمایه گذاران مخصوصا در رابطه با بازار سرمایه سلب کرده 
است، بر این اساس چگونه می توان اعتماد از دست رفته را در 

بازار سرمایه احیا کرد؟
بازار کالا، بازار نیروی کار و بازار دارایی ســه رکن نظام اقتصادی هستند،. 
ســقف اقتصاد باید برای اســتواری بر روی این ستون ها قرار گیرد. در این 
بیــن اول از همه باید به این اعتقاد رســید که بازار دارایی رکن اساســی 
نظام اقتصادی اســت یعنی اگر تیرک بازار دارایی کشیده شود اقتصاد فرو 
می ریزد، دچار چالش می شود و آنچه در بازار نیروی کار و کالا می خواهیم، 

حاصل نمی شود.
بنابراین بازار دارایی ها ســتون مهمی برای نظام اقتصادی اســت و باید با 
گفتمان به همه دســت اندرکاران و سیاســت گذاران این مهم القا شود، در 
درون خود بازار دارایی هم بازار ســرمایه از اهمیت به سزایی برخوردار است 
چون بازار پول در کشور ما آنطور که باید توسعه پیدا نکرده است، وضعیت 
چندان خوبی ندارد و به نظر نمی رســد به راحتــی التیام لازم را پیدا کند. 
بنابراین بازار سرمایه رکن اساسی برای نظام اقتصادی است البته باید توجه 
داشــت که این بازار به خودی خود بازار سرمایه نیست و اگر مردم را از آن 
جدا کنیم معنای خود را از دســت می  دهــد، درنتیجه ضرورت دارد مردم 
در بازار ســرمایه ایفای نقش کنند و لازم است برای این کار بستر را فراهم 
کرد. بر این اســاس باید با واقعیت های علم محور پیش برویم. به طور مثال 
بیمارستان رکن نظام سلامت است و اینکه عده ای در بیمارستان جان خود 
را از دســت می دهند به معنی تعطیلی کامل بیمارستان نیست چون طبق 
اعلام نظام علمی ســلامت اگر جامعه ای می خواهد از نظر سلامت شرایط 
خوبی داشته باشد باید از یک طرف مراقبت و پیشگیری کند و از سوی دیگر 
مراکز درمانی و بیمارســتان وجود داشته باشد تا مردم را مداوا کند که در 
این میان عده ای تخطی کرده و برخی بیمارستان ها را با این حرف که جان 
مردم را می گیرند، بد نام کرده اند. بنابراین ضرورت دارد این مورد درســت 
شــود، بر همین مبنا در این مدت اقداماتی به غلط انجام شده که ذهنیت 
مردم را خدشــه دار کرده است اما به این معنا نیســت که بازار سرمایه به 
عنوان رکن اساسی جای تردید دارد درنتیجه باید این اعتماد از دست رفته 
را بازســازی کرد. البته گاهی اوقات می بینیم برخی تصمیم گیران هنوز به 
این اعتقاد نرسیده اند و فکر می کنند رکن مهم چیز دیگری است، درصورتی 
که باید نهادینه شود که بازار دارایی ها به ویژه بازار سرمایه رکن مهمی برای 
جامعه، تعطیلی رباخواری، کســب پول حلال 
توسط مردم، رشد تولید، بهبود معیشت جامعه 
و داشتن مشارکت مردمی است. حکمرانی که 
بدون توجه به پشــتوانه مردمی شکل بگیرد، 
حکمرانی درستی نیســت چون در دنیا هیچ 
کشــوری از ما حمایت نمی کند و تنها مردم 
حامی ما هستند. باید این حس القاء شود که 
بــا تکیه به آنها می توان بــه نظام اقتصادی و 
شرایط بهبود بخشید ضمن آنکه ضرورت دارد 
رئیس ســازمان بورس و وزیر اقتصاد با مردم سخن بگویند درباره اینکه در 
این دوران نتوانستیم حق شما را ادا کنیم اما از این به بعد تصمیم گرفتیم 
شرایط مناسب را برای مشارکت شما فراهم کنیم، حتی عذرخواهی کنند 
که حســاب خوبی به مردم پس نداده اند و بعد از آن هم باید مراقبت کامل 
کنند یعنی اگر به مردم می گویند طلاهایشان را به ظرفیت تولیدی تبدیل 
کنند، برای آنها شرایطی فراهم شــود تا ریسک های بازار را پوشش دهند 
ضمن آنکه می توان از بازارهایی که برای پوشــش ریســک وجود دارد هم 

استفاده کرد.

* بنابراین هنوز دید درستی از بازار سرمایه و ظرفیت های آن 
وجود ندارد.

دقیقا درست اســت، به نظر می رسد هنوز هم به این نقطه نرسیدیم که به 
بازار ســرمایه به عنوان یک رکن برای نظام اقتصادی و جمهوری اسلامی، 
مشــارکت مردمی و دخالت دادن آنها در اقتصاد و درست کردن معیشت 
مردم نگاه کنیم و درصورتی که چنین نگاهی به وجود آید اعتمادســازی 
شــکل می گیرد. بنابراین باید مسئولان با ضمانت پیش بروند تا مردم وارد 
شــوند چون اعتماد با گفتن به وجود نمی آید، البته درست است که کمی 
تأثیرگذار است اما باید در کنار آن کرداری هم اتفاق افتد. درمجموع آینده 
اقتصاد رو به رشد اســت و راهی جز توسعه بازارهای مالی برای شکوفایی 

نظام اقتصادی دیده نمی شود.

وضعیت اقتصاد فلک زده ایران روز به روز بد و بدتر می شود و در این میان افزایش مداوم تورم، تشدید تحریم ها، 
تصمیم گیری های نادرســت، ارزهای چند نرخی و... آن را سرخورده تر و با بحران های فراوان مواجه کرده است. 
باتوجه به این شرایط در این سال ها، دولت ها جسارت گرفتن تصمیمات سخت ولی درست اقتصادی را نداشته اند 
و تنها دســت به گریبان تغییر ابزارهایی می شــوند که نمی تواند تأثیر چندانی بر واقعیت اقتصاد کشور بگذارد. مهدی صادقی 
شــاهدانی، رئیس دانشکده اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع( در گفت وگو با هفته نامه اطلاعات بورس با اشاره به این موضوع که در 
دنیا هر کشــوری اقتصاد خود را با نظام اقتصادی سازگارش تنظیم کرده است، افزود: ایران یک سری ویژگی های اقتصادی خاص 

خود را دارد، بنابراین به عنوان جمهوری اسلامی باید نظام اقتصادی خاص خود را طراحی کنیم.

همراز فیروزی
خبرنگار

رئیس دانشکده اقتصاد دانشگاه امام صادق »ع« مطرح کرد:

شکوفایی اقتصاد با توسعه بازارهای مالی
نظام اقتصادی سه رکن مهم دارد که بازار دارایی رکن اساسی آن است

  در شرایط فعلی تغییر واقعیت اقتصادی 
ضرورت اصلی اســت و تاکنــون تجربه ای 
اقتصادی  واقعیت  بتوان  که  نداشته  وجود 

را با حذف صفر تغییر داد.



15 پرسمان

پرونده تدبیرگر سرمایه هنوز باز است

اصلیخیانت در امانت عوامل  از  تجربه؛  نبود 
اتفاقی که در رابطه با کارگزاری تدبیرگر 
ســرمایه افتاد، به دلیل نداشتن تجربه 
قبلی بوده اســت یعنی این مورد برای 
اولین بار اتفاق افتاده اســت و می توان 
گفت که رویه هــای کنترلی آن از قبل 
دیده نشده بود. حال اما صحبت از این 
اســت که اداره نظارت بر کارگزاران به 

صورت آنلایــن به دفاتر مالی کارگزاری ها دسترســی دارد و می تواند آنها 
را کنترل کند. اما اتفاقی که در این مورد افتاد دو عامل داشــت، یکی این 
بــود که بانک تجارت به عنوان بانک ضامن تســویه وجوه بین کارگزاری و 
سپرده گذاری است و زمانی هم که در این موضوع ورود و شروع به پیگیری 
کرد، به نظر می رسد پیگیری آن به صورت لحظه ای نبوده و مشمول زمان 
شــده اســت. همچنین کارگزاری عدم پرداخت وجه را بــر گردن خریدار 
انداختــه بود، بنابراین لازم بود که در رابطه با چنین مبلغ ســنگینی ورود 
کرده و صحت آن را بررســی کند. یعنی بررسی کند که خریدار فعال بازار 
بوده یا این خرید به صورت صوری انجام شده است. به نظر می رسد در این 
مورد اگر سازمان تجربه قبلی داشت، می توانست ظرف چند روز این موضوع 
را جمع کند. در صورتی که ســازمان به این شکل ورود و اصالت خریدار را 
تعیین می کرد، پس از مشخص شــدن، بلافاصله حساب های کارگزاری را 
توقیف کرده و فرصت کافی به کارگزاری برای جابه جایی نمی داد. عامل دوم 
هــم کدهای افرادی بود که روزانه پرتفوی خود را چک نمی کردند. درواقع 
اینها مبادرت کرده بودند در خرید و فروش های دل به خواهی که روی کد 
آنها انجام شــده بود. بنابراین به نظر می رسد باید سهامداران آگاه باشند و 
حداقل افرادی که بیش یک میلیــارد تومان پرتفوی دارند، روزانه پرتفوی 

خود را چک کنند.
همین موضوع هم دوباره به نبود تجربه کافی باز می گردد یعنی به سیستم 
بانکــی هم اگــر دقت کنید، مثلا زمانی یکی از شــعب بانــک تجارت در 
کرمان 1000 میلیارد تومان ضمانت نامه صوری صادر کرد و به واســطه آن 
ضمانت نامه از بانک های دیگر تسهیلات دریافت کرد. دلیل آن هم این بود 
که بانک مرکزی قبلا ساز و کار آن را به درستی تدوین نکرده بود. بنابراین 
سیستم بانکی این تجربه را نداشت و دچار این مشکل شد و سپس برای آن 
راهکار پیدا کرد. در حال حاضر هم با توجه به تجربه جدیدی که ســازمان 
در این خصوص به دســت آورده، راه های مسدودسازی این نوع فسادها را 

می تواند تنظیم و اعمال کند. 
در صورتی که تبانی بخواهد صورت بگیرد همیشه بازارهای مالی آسیب پذیر 
هســتند. یعنی خیلی نمی توان نقد سریع و تندی به سازمان کرد که چرا 
متوجه این موضوع نشده است. البته که اطلاعات دقیقی هم از این موضوع 
در دست نیست و چون کم و کیف آن مشخص نیست، نمی توان نظر قطعی 
راجع به آن داد. اما اگر بازار ســرمایه را در موازات بازار پول ببینیم، از این 
نوع کلاهبرداری ها در بازار پول هم بوده و بعد راهکار آن ایجاد شده است. 
بازار ســرمایه هم با این اتفاق تجربه لازم را به دست می آورد و کنترل های 

خوبی خواهد گذاشت که از این پس این اتفاقات نیفتد. 
راهــکاری که بــرای ایــن موضوع می تــوان داشــت، نظارت بیشــتر و 
دســتورالعمل های نظارتی است که به صورت روزانه حساب  کارگزاری ها را 
رصد کند. یعنی اگر کارگزاری از بابت تســویه وجوه با ســپرده گذاری به 

مشکل خورد، بلافاصله آنالیز شده و جزو رسیدگی ویژه قرار بگیرد.

احمد اشتیاقی
سرمایه بازار  کارشناس  اختلاس، تخلف و دزدی از جمله رویدادهایی اســت که اخبــار آن در ایران برای مردم تازگی ندارد، اما 

موضوعی که همیشه پس از این اتفاقات مورد توجه قرار می گیرد، باز ماندن و مشخص نشدن ابعاد اصلی 
این تخلفات اســت. یکی از تخلفاتی که به تازگی در بازار سرمایه اتفاق افتاده است، تخلف هزار میلیارد 
تومانی کارگزاری تدبیرگر ســرمایه است. پس از گذشت تقریبا یک ماه همچنان ابعاد این موضوع مشخص نیست و هنوز 
ســازمان و نهادهای مربوطه خبر دقیقی از اینکه به چه صورت این اتفاق افتاده است، نداده اند. همچنین این مورد کاملا 
مشــخص است که در مدت زمان چند روز اتفاق نیفتاده و پروسه زمانی تقریبا طولانی داشته است که این سوال را مطرح 
می کند چرا سازمان و نهاد نظارتی متوجه چنین اتفاقی نشده اند. بنابراین ارزیابی کارشناسان را در این مورد جویا شدیم.  

نگاه پندار
خبرنگار
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شوند سخت گیرانه تر  باید  قوانین 
یکــی از مهمتریــن موضوعاتی که در 
ایــن رابطه وجود دارد، این اســت که 
کل اعتباری که کارگزاری ها می گیرند 
تقریبا پنج برابر حقوق صاحبان سهام 
اســت یعنی کارگزاری بیشــتر از این 
نمی تواند از بانــک اعتبار بگیرد و این 

خط اعتباری که بانک به کارگزاری می دهد، باید محدود شود. در این مورد 
می تــوان آن درصد را کمتر کرد. مثلا اگر هزار میلیارد تومان اســت، 700 
میلیارد به آن اعتبار داده شود. همچنین یکی از راهکارهای جلوگیری از بروز 
چنین مواردی این است که ثبت کفایت سرمایه هم سخت تر شود. در رابطه 
با تدبیرگر ســرمایه اما به نظر می رسد رابطه دوستانه ای با بانکی که اعتبار 
می داده، وجود داشــته،  از محل های دیگر این اعتبار را تسویه می کرده که 
این مقدار از درصد حقوق صاحبان ســهام بیشتر شده و در نهایت از کنترل 
خارج شده اســت. یعنی این پول در این بین سوخت شده است. مهمترین 
راهکاردر این باره این است که خط اعتباری که بین بانک و کارگزاری است، 
محدود شود. درمورد ثبت کفایت سرمایه هم این موضوع باید سخت تر شود. 
زمانی که کفایت سرمایه سخت تر شود، دیگر کارگزار نمی تواند بیشتر از آن 
مقداری که اعتبار دارد به بانک اعتبار دهد. یعنی بیشتر از مقداری که اعتبار 
دارد بانــک  پول در اختیار کارگزاری نمی گذارد. این دو از موضوعات خیلی 

مهم در این خصوص هستند.
 البته مورد دیگری که وجود دارد این اســت که تایید صلاحیت مدیرعامل 
و اعضای هیات مدیره  کارگزاری ها باید ســخت تر باشــد. یعنی حتی زمان 
خروج از کشور با اجازه سازمان بورس از کشور خارج شوند تا اگر بیشتر از 
کفایت سرمایه اعتبار گرفتند باعث زیان سهامدار، صاحبان سهام و کسانی 
که در بازار از اعتبار آنها اســتفاده می شــود، نشوند. مورد بعدی که یکی از 
راهکارها برای مقابله با اینگونه تخلف هاســت این اســت که بانک ها برای 
ارائه تســهیلات به کارگزاری ها از قوانین سخت گیرانه تری استفاده کنند 
و وثیقه های بیشــتری دریافت کنند. در حال حاضر اگر بخواهیم بررســی 
کنیم خیلی از کارگزاری ها بــه اندازه اعتباری که گرفتند وثیقه نزد بانکی 
که از آن تســهیلات می گیرند، ندارند. موضوع بعدی یکپارچه ســازی بک 
آفیس هاست یعنی باید به سیستم های تسویه ای که شرکت های نرم افزاری 
در اختیار کارگزاری ها قرار می دهند و مشتری هایی که مارجین می شوند را 
همه ببینند. یعنی ســپرده گذاری که پشت قضیه است در جریان باشد که 
مشتر های کدام ارائه دهندگان خدمات مارجین شده اند. درواقع کل بازار را 
همه باید ببینند. این یکی از موضوعاتی است که در بازار ما همیشه مغفول 
واقع شده است. مجموع تخلفات بازار سرمایه خیلی گسترده است. تخلفات 
در حوزه بازارهای مالی منوط به یک روش و دو روش نمی شــوند و بسیار 
روش های متفاوتی اســت. برای مثال ما بحــث نظارت بر گردش اطلاعات 
و بحث نظــارت بر گردش مالی داریم. به نظر می رســد در این قضیه این 
کارگزاری که چنیــن اتفاقی برای آن افتاد درمورد بحث نظارت بر گردش 
مالی بین بانک و بورس بوده که نظارت ها کافی نبوده  اســت که حفره ای 
برای اینکه بعضی منابع از بازار ســوخت شود، ایجاد کرده است. همچنین 

باعث شد کارگزار بدهکار شود.

فرزان سهرابی
سرمایه بازار  کارشناس 

عملیاتی استانداردهای  بازنگری 
در  پیش آمــده  موضــوع 
کارگزاری تدبیرگر ســرمایه، 
آن طور که از اخبار منتشــر 
شــده می توان استنباط کرد 
بــه رعایت نکــردن ضوابط 
و مقــررات عملیــات خرید 
اعتباری سهام به صورت عدم 

پیش بینــی و اخذ وثایق مورد نیــاز و همچنین ارتکاب پذیرش 
ریســک بیش از حد مجاز از ســوی مدیریت آن کارگزاری در 
حوزه اعطای اعتبار مربوط می شــود. در حــال حاضر، با توجه 
به اینکه این پرونده توســط دستگاه قضایی در دست بررسی و 
رســیدگی قرار دارد و اطلاعات آن به طور رسمی منتشر نشده 
است، نمی توان بیش از این حدس و گمانی در مورد جزئیات این 

موضوع مطرح کرد.
همواره ریشــه رعایت نکردن قانون و مقررات به منفعت طلبی 
بیش از انــدازه و همچنین تضاد منافع برمی گردد. در جایی که 
اشخاص تصور کنند که نظارت موثری بر فرآیند تحت مدیریت 
آنها وجود ندارد، ممکن است به دنبال راهکارهایی برای افزایش 
منافع خود باشــند که از جمله، استفاده از اهرم بزرگتر یا همان 
اعتبار اســت. این در حالی است که به کارگیری بی ضابطه این 
اهرم در حوزه های با ریســک و نوســان زیاد مانند بازار ســهام 
می تواند خطرآفرین و بحران زا باشد. در نتیجه مکانیسم هایی باید 
شفافیت، نظارت و کنترل ریسک را در صنعت کارگزاری تضمین 
کند. بنابراین، التزام به اجرای ضوابط و مقررات ناظر بر عملیات 
بازار بورس و همچنین رعایت ضوابط مدیریت ریســک می تواند 
ضامن به حداقل رســاندن آسیب های مشابه در این بازار باشد و 
این موضوع به ویژه در شرایطی که بازار سهام با رکود مواجه بوده 
و نیازمند جلب اعتماد سرمایه گذاران بالفعل و بالقوه خود است، 
بیش از پیش احساس می شود. به نظر می رسد سه موضوع باید 

به منظور افزایش درجه اطمینان عملیات شرکت های کارگزاری 
و همچنین کاهش ریسک در محیط اجرای فرآیندهای پشتیبانی 

بازار سرمایه مورد توجه قرار بگیرد:
اول- استقرار اصول حاکمیت شرکتی در شرکت های کارگزاری 
و ســایر شــرکت های مرتبط با بازار ســرمایه. چراکه حاکمیت 
شــرکتی می تواند از طریق ایجاد چارچوبــی برای تامین منافع 
همه ذینفعان؛ اعم از ســهامداران شرکت و بالاخص مشتریان، 
موجبات شفافیت، پاسخگویی و در نهایت اقدام به موقع در قبال 
ریســک ها را فراهم کند. برقراری موثر نظارت و کنترل داخلی 
و همچنین مدیریت ریســک به ویــژه در بخش های اعتباری و 
فناوری اطلاعــات، دو بال اصلی و ضــروری در نظام حاکمیت 
شــرکتی هســتند که علاوه بر الزام ایجادی این حوزه ها، برای 
اینکه اثربخش باشــند باید در ساختار سازمانی به طور مستقل 

فعالیت کرده و از تضاد منافع، ایمن باشند.
دوم- بازنگری در اســتانداردهای عملیاتی ناظر بر شرکت های 
کارگزاری که بتواند ریســک های مبتلابه آنهــا را در حد قابل 
قبولی کنترل کند. در صنعت بانکداری، اســتانداردهای ویژه  و 
جامعی نظیر استانداردهای کمیته بازل وجود دارد که به صورت 
پویا مورد بازبینی قرار می گیــرد و به همین ترتیب، در صنعت 
کارگزاری نیــز باید کمیته ای به منظور الگوبــرداری، تدوین و 
به روزآوری اســتانداردهای کاملی که تضمین کننده ســلامت 

عملیات کارگزاری ها باشد، مورد نیاز است.
ســوم- موضوع خروج خدمات فناوری اطلاعــات بازار بورس از 
انحصار اســت که به نظر می رســد یکی از نقاط تهدیدکننده و 
آسیب پذیر صنعت بورس به شمار می رود. برای حل این معضل 
نیز مشابه تجربه نظام های متمرکز پرداخت در صنعت بانکداری؛ 
بهتر است شــرکت های ارائه دهنده خدمات فناوری اطلاعات در 
بورس، از حالت مالکیت خصوصی خارج شده و کنسرسیومی از 
سهامداران متشکل از شرکت های کارگزاری به صورت مشترک، 
تحت مدیریت سازمان بورس و اوراق بهادار، اداره کننده فعالیت 

این شرکت ها باشد تا از آسیب های ممکنه اجتناب شود.

عباس کشوری
مدیرعامل کارگزاری بانک رفاه کارگران

داخلی کنترل های  افزایش 
ابتــدا باید ذکر کرد که بازار ســرمایه به 
نســبت همه بازارهای دیگر از ســلامت 
و شــفافیت بیشــتری برخوردار است و 
نهادهای مالی تحت نظارت بورس معمولا 
با مشکل خاصی مواجه نیستند چون از 
قبل تحت نظارت بودند و هســتند. نکته 

دوم هم اینکه در هر صورت در هر بازاری احتمال بروز چنین مشــکلاتی وجود 
دارد ولی در بازار ســرمایه به ندرت اتفاق می افتد که نشان دهنده این است که 
در بازار سرمایه هم نهادها رعایت می کنند و هم نظارت به طور مطلوبی صورت 
می گیرد. در این خصوص که چه اتفاقی در این کارگزاری خاص افتاده است، باید 
گفت چون اطلاعات دقیقی وجود ندارد نمی توان نظری داد. البته فرض می شود 
که منابع و اعتباری توســط کارگزاری گرفته شــده و نتوانسته آن را بازگرداند. 
همچنین شــاید برای جایگزین کردن این اعتبــارات از منابع غیر قانونی دیگر 

استفاده شده است. 
البته که همه اینها تنها حدس و پیش بینی است. حال در این وضعیت فرابورس، 
بورس و خود سازمان وارد این مورد خاص شدند و اقدامات اولیه را انجام دادند. 
یعنی کنترل های لازم هم صورت گرفته است و دارایی های اشخاصی که به نوعی 
درگیر این قضایا بودند توقیف شده، کدهای آنها مسدود شده و اقدامات دیگری 
صورت گرفته است. اما آن چیزی که مهم است این است که باید از این اتفاقات 
درس و تجربه لازم گرفته شود. همچنین سعی شود که از این پس شاهد چنین 
مواردی نباشیم. بنابراین در این خصوص باید هم کنترل های داخلی زیادتر شود، 
هم بحث حسابرســی داخلی و نظارت هایی که سازمان به صورت ادواری انجام 

می دهد تشدید شود. 
به صورت کلــی اما بحث نگران کننده ای برای بازار نیســت اما جای تاســف 
دارد. همچنیــن ایــن نکتــه را باید گفت معمــولا هر جایی کــه پول وجود 
دارد شــاید گاهی این اتفاقات هــم پیش بیاید. افرادی که در بازار ســرمایه 
فعال هســتند، به ویژه مدیران و ســهامداران معمولا قبــل از اینکه وارد این 
حرفه شــوند، تایید صلاحیت هــای لازم را از مراجع ذی ربط دریافت کرده اند. 
اینگونــه اتفاقات اصولا به نــدرت پیش می آید که برای بازار ســرمایه خوب 
 نیست ولی باید تلاش شــود تا با کنترل های بیشتر از این پس شاهد اینگونه 

اتفاقات نباشیم.

عظیم ثابت
 عضو هیات مدیره سبدگردان البرز

هوشمند پایش  سیستم  راه اندازی   
مواردی همچون سوء 
از  مدیران  اســتفاده 
شــده  ایجاد  فرصت 
برای استفاده از منابع 
کارگــزاری و کنترل 
پاییــن  نظــارت  و 

نهادهای نظارتی می توانــد از عوامل تاثیرگذار بر اینگونه 
اتفاقات باشــد. درواقع هر کارگزاری کفایت ســرمایه ای 
داشته و تا حدی می تواند اعتبار بگیرد اما به نظر می رسد 
پایش ها و نظارت های نهادهای نظارتی کارگزاری ها درست 
صورت نگرفته اســت. همچنین عدم اختیار کافی یا نبود 
اختیارات مدیران کنترل داخلی شرکت کارگزاری جهت 
اعلام تخلفات و یا مواردی که منجر به اینگونه مشکلات 
برای بازار سرمایه می شود. به این معنا که مدیران کنترل 
داخلی در شرکت های خصوصی با توجه به اینکه زیر نظر 
هیات مدیره هستند، به آن صورت اختیار ندارند. راحتی 
انتقال مبالغ به این بزرگی از طریق سیستم های بانکی در 
کوتاه تریــن زمان آن هم بدون شــک از دیگر عوامل این 

موضوع هستند.
راهکاری که برای جلوگیــری از اینگونه اتفاقات می توان 
به کار گرفت، ایجاد سیســتم پایش هوشــمند از طریق 
اتصال سیســتم های هوشمند به سیستم های حسابداری 
کارگــزاری و رصــد آنهاســت. در غیر این صــورت در 
بخش های شــرکت های خصوصی کــه مالکیت کنترل 
در دســت شخصی خاص اســت، این اتفاقات قابل تکرار 
اســت. در نهایت به دلیل اینکه جزئیات این اتفاق روشن 
نیســت نمی توان نظر قطعی درباره آن و عوامل موثر در 
شکل گیری این تخلف داد. اما پر واضح است که این اتفاق 
یروســه ای چند روزه یا یک هفته ای نبوده اســت، چون 
که شــرکت های کارگزاری کفایت سرمایه داشته و تا حد 

مشخصی تسهیلات گیری دارند.

کمال خانزاده
سرمایه بازار  کارشناس 

ثبت کفایت سرمایه کارگزاری ها باید سخت تر شود
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حجم مبنا یکی از قوانینی اســت که در بازار ســرمایه 
به عنوان عاملی کنترلی در برابر نوسانات شدید قیمت 
سهام وضع می‌شــود. حجم مبنای یک سهم در واقع 
تعداد سهمی اســت که باید در طول جلسه معاملاتی 
خرید و فروش شــود تا قیمت پایانی آن سهم، برابر با 

میانگین وزنی قیمت در آن روز شود.
 از ایــن رو قیمــت پایانی و حجم‌ مبنــا با یکدیگر در 
ارتباط هستند، به این صورت که هر میزان تعداد سهام 
معامله‌ شده کمتر از حجم مبنا باشد، قیمت پایانی نیز 
به همان نسبت تغییر کمتری خواهد داشت.  همچنین 
حجم مبنا و دامنه نوســان به‌عنــوان دو عامل محدود 
کننده نوســانات معاملات، تنها در بــازار ایران به ‌کار 
گرفته می‌شــود و در بازارهــای مالی جهانی چیزی به 

این نام وجود ندارد.
 در بــورس ایران فقط در روز بازگشــایی نماد پس از 
مجامع افزایش ســرمایه یا تصویــب صورت های مالی 
معاملات بدون حجم‌ مبنا و دامنه نوسان انجام می‌شود. 
در واقع تنها عامل موثر بر قیمت سهام، عرضه و تقاضا 

در آن سهم خواهد بود.

حجم مبنا تنها در ایران
آموزش

شرکت جوان سبدگردان آرتین که توسط جمعی از افراد 
باتجربۀ بازار، در اسفندماه 1399 فعالیت خود را آغاز کرده 
اســت، در حال حاضر مدیریت دو صندوق سرمایه‌گذاری 
را برعهده دارد که در ادامه ضمن معرفی این صندوق‌‌ها، 

عملکرد آن‌ها نیز مورد بررسی قرار گرفته است.

صندوق سهامی دماسنج
صندوق سرمایه‌گذاری دماســنج، در مهر‌ماه 1392 آغاز 
به کار کرد. تا دو سال گذشــته مدیریت این صندوق بر 
عهدۀ شــرکت کارگزاری بورسیران بود اما اکنون شرکت 
تازه‌تأسیس سبدگردان آرتین، مدیریت آن را برعهده دارد. 

خالص ارزش دارایی‌های صندوق با افتی 21 درصدی در 
یک‌سال گذشته، اکنون در مرز 771 میلیارد ریال است. 
بازار ســهام و در صدر آن، گروه‌های »فلزات اساســی«، 
»محصولات شیمیایی« و »بانک‌ها و مؤسسات اعتباری« 
ســهمی 94 درصدی در پرتفوی صندوق دارند. گرچه به 
دنبال شرایط بازار سهام در دو سال اخیر، بازدهی سالانۀ 
این صندوق نیز همانند ســایر صندوق های سهامی بازار 
افت محسوسی داشته اما در افقی بلندمدت، جادوی سود 
مرکب در صندوق دماسنج، با تحقق حدود 2100 درصد 
بازدهی از ابتدای تأسیس تاکنون، شگفتی آفریده است. 

در ماه گذشــته نیز به دنبال رشــد قیمت دلار و بهبود 

معاملات بازار ســهام، این صندوق عایدی‌ای 8 درصدی 
داشته است.

صندوق سهامی بانک خاورمیانه
صندوق ســرمایه‌گذاری بانک خاورمیانه، در اســفند‌ماه 
1392 آغاز به کار کرد. مدیریت این صندوق نیز همانند 
دماســنج تا دو سال گذشــته بر عهدۀ شرکت کارگزاری 
بورســیران بود اما اکنون شرکت تازه‌تأسیس سبدگردان 
آرتیــن، مدیریــت آن را برعهــده دارد.  خالــص ارزش 
دارایی‌های صندوق با افت ناچیز 5 درصدی در یک‌ســال 
گذشــته، اکنون در مرز 15200 میلیارد ریال است. بازار 
ســهام و در صدر آن، گروه‌های »محصولات شیمیایی«، 
»فلزات اساسی« و »بانک‌ها و مؤسسات اعتباری« سهمی 
98 درصــدی در پرتفوی صندوق دارند. بازدهی ســالانۀ 
این صندوق نیز همانند ســایر صندوق های سهامی بازار 
افت محسوســی در یک‌سال گذشته داشــته اما در افقی 
بلندمدت، بازدهی مرکبــی 2070 درصدی و در یک‌ماه 

اخیــر بازدهــی 7/4 درصــدی 
داشته است. مشروح عملکرد این 

صندوق‌ها در جدول آمده است.

بازدهی 6/2 درصدی »دماسنج« آرتین 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

8,590۱2,000  شبندر
چشم‌انداز مثبت صنعت 

وضعیت بنیادی 
خوب شرکت

25

15بهبود سودآوری 8341,300  شستا

ت
مد

د 
بلن

15,84019,000  وغدیر
 پایین بودن 

P/NAV نسبت
 تنوع زیرمجموعه‌ها

25

10پایین بودن P/NAV 1,8142,500  پترول

10وضعیت بنیادی مناسب8,99013,000سپاها

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

تنوع پورتفوی-
15 و ریسک پایین

1 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

21,29024,000  سیمرغ
به ثبات رسیدن نرخ 

فروش و عملکرد 
زیرمجموعه‌ها

15

نوسان روی جو مثبت 4,1834,400  خگستر
20گروه خودرو

92,580115,000  پالایش
آغاز بازارگردانی و نزدیک 
شدن به ارزش ذاتی و 

همچنین وضعیت
 بنیادی مناسب

20

ت
مد

د 
بلن

9,48012,500 کهمدا
وضعیت بنیادی مناسب 

)رشد نرخ فروش و 
بهره‌برداری طرح توسعه(

20

راه‌اندازی9,23011,000  دهدشت
10 پتروشیمی گچساران

افزایش سرمایه از طریق 30,60033,000  ستران
15تجدید و سودسازی خوب

2 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان ثروت پویا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت مناسب بنیادی 7,9609,000دحاوی
15و تکنیکال نماد

وضعیت مناسب15,50019,000خشرق
15تکنیکال نماد

وضعیت مناسب16,08018,000دفارا
15 بنیادی نماد

ت
مد

د 
بلن

5,1026,500کحافظ
وضعیت مناسب بنیادی 

نماد با توجه به بهره‌برداری 
از طرح توسعه شرکت

15

وضعیت مناسب11,92015,000وصندوق
20 بنیادی نماد

وضعیت مناسب21,73026,500شکلر
20 بنیادی نماد

3 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری خط ارزش

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

وضعیت بنیادی مناسب 43,55064,000سفانو
10وثبات نرخ فروش

15وضعیت مناسب تکنیکالی3,8795,400تلیسه

 وضعیت بنیادی7,71010,000کپارس
10و تکنیکال مناسب 

10وضعیت بنیادی مناسب 23,65028,000فزر

2,2562,600خساپا
وضعیت مناسب تکنیکالی 

 وتحولات بنیادی 
در گروه خودرویی

10
ت

مد
د 

بلن

5،2907,500خدیزل
 افزایش تناژ تولید

  در سبد محصولات
با حاشیه سود بالا

15

187,770240,000شپدیس
وضعیت مناسب 

درآمدهای عملیاتی نسبت 
به صنعت پتروشیمی

15

وضعیت مناسب بنیادی 6,8709,600شپنا
15وبهبود کرک اسپردها

4 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

5
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15بهبود وضعیت2,900  2,537  خاور

P/NAV15 پایین92,580130,000پالایش

15ارزش بالای دارایی‌ها4,800 2,109قثابت

15وضعیت بنیادی مناسب4,300  2,674 وبملت

وضعیت مناسب16,88020,000کالا
10 تکنیکال نماد

ت
مد

د 
-14,375فرازبلن

 بازدهی مناسب
 و 

کم ریسک
10

20کاهش ریسک پرتفوی-14,009داریک

6 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 وضعیت بنیادی مناسب 7,71010,000کپارس
10کف قیمتی یک‌ساله اخیر

9,07011,000زفکا
 p/e آتی مناسب

سهم رشدی و دارای طرح 
توسعه‌های متعدد

20

فروش های خوب فصلی و 18,04020,000سپید
20برآورد سود آینده نگر مناسب

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت بنیادی مناسب 2,5013,300فجهان
20و توسعه محور بودن

 پرتفوی کم ریسک 9,62410,600مدیر
10و بنیادی

2,4893,200چکاپا
 وضعیت بنیادی مناسب

  دارای زیر مجموعه 
با پتانسیل رشد بالا 

20

7 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری فاینتک
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

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

یز سود سهام عدالت  وار
پاییز  پایان  تا 

سهام عدالت

ثبات  بازگرداندن  امکان   دولت 
به بازار ارز را دارد؟

کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت صندوق‌های سبدگردان آرتین

وندها ر اکشن  پرایس 
معرفی کتاب

8 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 بهبود نرخ فروش شرکت2,4163,000غبشهر
15و رشد سودآوری

3,5475,000فافق
سودآوری مناسب 

 زیرمجموعه‌ها 
و تقسیم مناسب سود

10

13,71020,000رمپنا
ارزش جایگزینی بالای نیروگاهی 

و احتمال افزایش نرخ برق، 
وضعیت ارزی مناسب، عرضه 

اولیه شرکت زیر مجموعه
10

13,50018,000شفا
نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

10

ت
مد

د 
بلن

15,84020,000وغدیر
نسبت P/NAV مناسب شرایط 

 مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

19,37025,000تیپیکو
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

 چشم انداز مثبت صنعت 92,580110,000پالایش
10و تقسیم سود مناسب

 دارا بودن پرتفوی متنوع-14,322کاریس
15 و مناسب با ریسک پایین

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

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

تصویب شد که سود سهام عدالت شرکت‌های بورسی 
که مهلت آنها برای واریز ســود به پایان رسیده و سود 
سهام عدالت آنها قابل وصول است، تا پایان پاییز برای 
همه ۴۹میلیون نفر سهامدار عدالت واریز ‌شود. میزان 
ســود حدود ۵۰۰ هزار تومان به ازای هر برگه سهام 

عدالت است.
همچنین معــاون امور حقوقی و مجلــس وزیر امور 
اقتصادی و دارایی گفت: ارزش اسمی سهام عدالت در 
تاریخی که واگذار شــد حدود ۲۵ هزار میلیارد تومان 
بود اما به نرخ روز الان بین ۷۰۰ تا ۸۰۰ هزار میلیارد 
تومان است. همچنین در حال حاضر هر سهام عدالت 
که با قیمت یک میلیون تومان واگذار شده بود حداقل 
۲۰ میلیون تومان ارزش دارد و ارزش ســهام عدالت 
۵۰۰ هزار تومانی هم الان تقریباً بین ۸ تا ۱۰ میلیون 

تومان است.

اولین نکته در زمینه تعیین قیمت، بررسی سطح عرضه 
و تقاضــا برای ارز در اقتصاد اســت. اکنون در ایران دو 
جریان اصلی در ایــن زمینه وجود دارد؛ موج تحریمی 
ایران و کاهش درآمدهای نفتی و صادرات ایران اســت 

که عرضه ارز در بازار را کاهش می‌دهد.
آنچه که از رفتار دولت و مجلس در جراید و رســانه‌ها 
بازتاب داده می‌شــود، تئاتری سیاســی ناهماهنگ از 
رفتارهــای متناقض و هیجانی اســت. از واقعیت‌های 
اقتصــادی و اجتماعــی موجــود به گونــه‌ای بریده و 
جداست، به صبحت‌ها و توصیه‌ها توجهی نمی‌کند و بر 
مسیرهای نادرست خود پافشاری می‌کند.  تمامی این 

نشانه‌ها عدم کنترل را به مردم القا می‌کند. 
در نهایت اینکه مجموعه‌ بودجه‌ دولت و کسری عظیم 
آن، خزانــه نه چنــدان آکنده از ارز بانــک مرکزی و 
ناهماهنگی‌های مختلف در دولت به همراه تحریم‌های 
رنگارنــگ بین‌المللی، انتخابات ســنای آمریکا و رفتار 
دیگر بازیگران خارجــی و مجموعه‌ عوامل داخلی ذکر 
شده، ما را به این نتیجه می‌رساند که احتمال مدیریت 
این بازار و بازگرداندن آرامش به آن، از مســیر دستان 

دولت امکان بالایی نخواهد داشت.
@hossainazimi36

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

10پتانسیل سودآوری1,8382,200بترانس

10پتانسیل سودآوری بالا5,1026,500کحافظ

11,46015,000زگلدشت
 تکمیل طرح توسعه

  در سال جاری 
و پتانسیل سودآوری

10

بهره‌برداری از طرح توسعه 11,54015,000کگاز
10و پتانسیل سودآوری

10پتانسل سودآوری بالا1,6862,100خبهمن

ت
مد

د 
بازدهی ثابت -13,008ثباتبلن

25و بدون ریسک

25برخورداری از پرتفوی بهینه-11,347ویستا

قرآن، گفتار و کردار معصومین )ع( راه روشنی در 
تمام زوایای زندگی پیش روی انسان قرار داده‌اند 
که برخی از جنس احکام و برخی از جنس آداب 
هســتند. همان گونه که در تغذیه غذای حلال و حرام داریم و آدابی برای خوردن 
غذای حلال بیان شــده، در امور مالی نیز جدای از حلال یا حرام بودن مال، آداب 
مهمــی وجود دارد، از جمله در قــرض دادن و قرض گرفتن.در قرض‌های مدت‌دار 
وقتی به زمان سررســید قرض نزدیک می‌شــویم، باید آمادۀ بازپرداخت آن شویم. 
همچنین در قرض‌های بدون سررســید هر گاه طلبکار بدهی خود را مطالبه کرد، 

باید آن را پس بدهیم. بر اساس آیات قرآن کریم و روایات معصومین )ع(:
1.خداونــد بدهــکاری را که قصد پرداخــت بدهی خــود را دارد همراهی کرده و 

فرشتگان او را یاری می‌کنند.
2. در زمان بازپرداخت بدهی از تنگدســتی و نداری نترسیم و با اعتماد و تکیه بر 

قدرت خداوند، بدهی خود را به‌موقع بپردازیم.
3. در آموزه‌های اسلامی به بازپرداخت بدهی بسیار تأکید شده؛ تا جایی که پیامبر 
خدا )ص( فرمود: »اولین قطره از خون شــهید که ریخته می‌شود، تمام گناهان او 

بخشوده می‌شود به جز بده.«  )کنزالعمال، حدیث 11109(.
4.  شخصی که می‌تواند بدهی‌اش را بپردازد ولی پرداخت آن را به تأخیر می‌اندازد، 
مرتکب ظلم و گناه شــده است )مستدرک‌الوســائل، ج13، ص397(. پیامبر خدا 
 )ص( فرموده اســت برای چنین شــخصی هــر روز گناه باج‌گیری می‌نویســند.

)وسائل‌الشیعه، ج13، ص89(.
وقتــی بدهکار بدهی خــود را بازپرداخت نکنــد، قرض‌دهنده با خــود می‌گوید: 
»دیگــر به کســی قرض نخواهــم داد.« و با این وصــف، راه کار نیک قرض دادن 
 در آینده بســته می‌شــود. امام صادق )ع( چنین شــخصی را لعنت کرده اســت.

)وسائل‌الشیعه، ج11، ص539(.

فرهنگ‌سازی

اکشــن  »پرایس  کتاب 
»ال  نوشــته  روندهــا« 
‌بروکز« و ترجمه حسین 
رضایــی حاجی‌دهی در 
توســط  صفحــه   500
 انتشارات چالش به چاپ 

رسیده است.
روش  اکشــن  پرایــس 
تحلیل  و  معامله‌گــری 

اســت کــه در آن، معامله‌گر تنها بــا تحلیل حرکات 
قیمت اقدام به معامله می‌کند. 

در بخشــی از مقدمه این کتاب آمده اســت: پرایس 
اکشــن به دلیل پرداختــن به حــالات و انگیزه‌های 
معامله‌گــران، به عنــوان عوامل مهم بــازار، می‌تواند 
بهتریــن و قابل اعتمادترین روش تحلیل بازار باشــد 
که در معاملات اســتفاده شــود. همچنین بســته به 
میزان مهــارت معامله‌گر می‌تواند ســود سرشــاری 
 را به همراه داشــته باشــد که در این کتــاب به آن 

پرداخته شده است.
 نویســنده با ارائه بهترین و موشکافانه‌ترین روش‌های 
مطالعه تغییرات قیمت ســعی دارد که کشف و درک 
رفتارهای معامله‌گران را به خوانندگان آموزش داده و 

انواع حالت‌های محتمل را بررسی کند.
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1392/07/20940/505/577082/62094دماسنجسهامی

1392/12/11980/501/5152387/41/52070بانک خاورمیانهسهامی

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت صندوق‌های سبدگردان آرتین

محمدرضا سیمیاری 
کارشناس آکادمی هوش مالی

آداب بازپرداخت قرض
 بر اساس آموزه‌های اسلامی
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