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سرمقاله
وکاری شفاف   بورس کالا ساز

و ضد رانت
موضوع عرضه خودرو در بورس 
کالا و اقدامات بازیگران آن در 
این روزها تأثیرات پر نوســانی 
بر ابعاد مختلف بازار ســرمایه 
و افکار عمومی گذاشــته است. 

تصمیم نهایی هر چه بوده و هســت  چیزی جز 
بی ثباتی و چالش های حاصل از کشــمکش های 
ســتاد تنظیم بازار، شــورای رقابــت، بورس و 
خودروســازان و مجلس که تأثیــرات مخربی بر 
کلیــت بازار ســرمایه و البتــه کل اقتصاد بر جا 

نگذاشته است.

علی جمالی
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پرسمان
هستیم آموزش  نیازمند 

تکنولوژی  یرساخت های  ز رشد 
علی نقوی
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ولی سود در بازار نز
حسن میثمی

نمادها تعلیق  از  جلوگیری 
میثم مقدم

بازار نیاز  بودن  دوطرفه 
نوید سالک

 هفته نامه بورس را از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید
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پرسش و پاسخ با هوش مصنوعی
از آینده «بیت کوین»

صندوق هایی که در یک سال اخیر دوبرابر شاخص بازدهی دادند

 ورود »وامید«
 به حوزه انرژی

سرپرست شرکت مدیریت سرمایه گذاری امید خبر داد:
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 افزایش سرمایه »صبا« در مجمع تصویب شد
 انتخاب اعضای هیأت مدیره »خودرو«

 چکیده تحلیل بنیادی »فافزا«
 هدف گذاری جدید »ورازی«

 درآمد سالانه ٣١ ميليارد دلاری »فارس«
 در »وبانک« چه خبر است؟

 نسخه جدید اپلیکیشن 724 رونمایی شد
 مدیرعامل جدید »وسینا« معرفی شد

 �¨vاc �, �, ��, �� و �� 
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بازار بدهی در قبضه دولت
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 راهی جز اصلاح 
قیمت برق وجود ندارد
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غوغای مدیران 
سرمایه گذاری

در گفت وگو با مدیرعامل شرکت
 تولید مولد نیروگاهی جهرم مطرح شد:

احتمال گاز زیر 5 هزار تومان برای بهمن

آیا گاز ارزان می شود

اگر از علاقه مندان فناوری های جدید باشــید و حتی کمــی نوآوری های موجود 
در ایــن فضا را دنبال کنید، حتماً نام چت جی پی تی )ChatGPT( به گوشــتان 
خورده است. چت جی پی تی در حقیقت یک ربات از نوع چت بات است که شرکت 
OpenAI آن را عرضه کرده است. این ربات در قالب مکالمه متنی با شما تعامل 

می کند و سؤالات تان را در کسری از دقیقه پاسخ می دهد.

قیمت برق وجود ندارد



گذشــته  هفته  آخــر 
کــه  آمــد  خبــری 
دســتورالعمل جدیدی 
برای قیمت گذاری خودرو در شورای رقابت تصویب 
شده اســت. با این حال، اعلام شــد که این مصوبه 
روز یکشــنبه منتشر می شــود و آخر هفته تنها با 
گمانه زنی هایی در خصوص این دستورالعمل همراه 
بود که بعد از انتشار مشخص شد که چندان صحیح 
نبــوده و رازداری اعضای شــورای رقابــت در این 
خصوص ستودنی اســت. این مصوبه بالاخره در روز 
یکشــنبه و میانه های بازار منتشر شد و فشار فروش 
را در خودروســازان و قطعه ســازان بورسی تشدید 
کرد. اما به دلیل ریســک سیستماتیک ایجاد شده، 
سایر گروه های بازار نیز به صف فروش کشیده و بازار 

یکدست قرمز بود. 
مصوبه شــورای رقابت نه تنها گره ای باز نکرد، بلکه 
چند گره بر بحــران قیمت گذاری و صنعت درمانده 
خودرو افزود. قیمت گذاری به سازمان حمایت واگذار 
و در اقدامی بی سابقه، مقایسه با خودروهای خارجی 
به لحاظ کیفی و قیمتی در فرمول افزوده شــد. اما 
قیمت گذاری ســازمان حمایت، باید مجددا به تایید 
شورای رقابت برســد. حال آنکه شورای رقابت ذاتا 
حق قیمت گذاری نــدارد و باید فرمــول بدهد. در 
ایــن میان رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس هم 
مخالف مصوبه شورای رقابت بوده و اظهار داشت که 

رئیس جمهوری هم مخالف هستند.
خبهمن هم شفاف سازی کرد که همچنان در بورس 
کالا می فروشــیم و خســاپا هم بعد از شفاف سازی 
مبهم خود، متوقف شد. توقف در شرایطی که حجم 
قابل توجهی آپشــن در این نمادها مورد داد و ستد 
قرار می گیرد، منطقی به نظر نمی رســد. واکنش ها 
در سمت وزارت اقتصاد و سازمان بورس، با سکوتی 
چند روزه همراه بــوده و در نهایت پس از برگزاری 
جلسه شــورای عالی بورس، این شورا موضع دیگری 
را اعلام کرد و آن لــزوم عرضه خودروهای پذیرفته 
شده در بورس کالاست. در میانه های هفته، نمادهای 
خودرویی که برخی یک سوم ارزش خود را از دست 
داده اند، به سمت مثبت حرکت کرده و تا صف خرید 
هــم پیش رفتند. مجمع خــودرو در میانه هفته، با 
حضور فعالان مجــازی بورس در مجمعی حضوری، 
داغ بود و بحث هــای آن روزهای داغ کلاب هاوس 
را به ذهن افراد تداعی کرد. در کش و قوس شورای 
رقابت و شورایعالی بورس، مجلس وارد عمل شده و 
در کمیسیون تلفیق مصوبه ای به بودجه افزوده است 
که بتوانــد بخش عمده ای از میــزان رقابت خودرو 
در بــورس کالا را به جیب دولت بریزد. در حاشــیه 
مجمع خودرو، اخبار مثبتی از خاور نیز مخابره شد و 
اینکه ایران خودرو پیش بینی کرده که امسال بتواند 
از خــاور بیش از 3 هزار میلیارد تومان ســود نقدی 
شناسایی کند، یک تحول اساسی در این نماد است.

خبری‌شوکه‌کننده
در میــان دعواهــای خودرویــی که به آب شــدن 
ســرمایه های مردم در بورس منجر شده، خبری از 
تورم مســکن در دی ماه، همگان را شوکه کرد. در 

حالــی که دلار در دی ماه رشــد خاصی نکرده بود، 
مســکن در تهران 9.8 درصد فقط در دی ماه رشد 
کرده است. به نظر بورس به بزرگترین بازنده بازارها 

در سال جاری تبدیل شده است.
انباشــت ارزهایی که در ماه های ریاست علی صالح 
آبادی به دلیل اختلاف شــدید قیمــت آزاد و نیما 
به اقتصاد برنگشــته بود، با سیاست ارزی فرزین در 
بازار عرضه شدند و سبب کاهش قیمت ارز آزاد شد. 
در این شرایط، پتروشــیمی ها همچنان ارز خود را 
بــه قیمت نیمایی می فروشــند و قیمت گذاری آنها 
هم با ارز 28 هزار تومانی اســت. با این حال صدایی 
از هلدینگ های پتروشــیمی و ســهامداران عمده 
پتروشیمی ها شنیده نمی شود. رانت این سمت بازار 
دســت کمی از بازار خودرو ندارد اما فعلا کســی به 
آن توجه نمی کند و این خود عاملی اســت که بازار 
توجهی به گروه پتروشیمی ندارد. در این گروه، اوره 
با آن چنان سرعتی سقوط کرد که از بیش از 2 برابر 

قیمت متانول به کمتر از آن رسید! 
قیمــت گاز در همه جهان هر روز منفی اســت و به 
نظر می رسد که سقف قیمتی گاز در بهمن ماه پایان 
خواهد یافت. در این میان شایعاتی مطرح شده است 
که دولت به متانولی ها در قیمت گاز تخفیف خواهد 
داد. قیمت دلاری سهام متانولی در کف تاریخی خود 

است. 

بانک‌گوش‌به‌فرمان‌خودرو
گروه بانکی هم با فرمان خودرویی سقوط کرده بود، 
در اواخر هفته اندکی بهبود یافت. وســینا در انتظار 
بازگشــایی پاکت های مزایده فروش شرکت توسعه 
اعتماد مبین اســت و این یعنــی بالاخره خریداری 
آمده است. اثر این موضوع بر بانک سینا می تواند تا 

صد تومان به ازای هر سهم باشد. 
ربع ســکه 300 هزار تومانی در بورس پایین آمد و 
8.1 میلیون تومان معامله شــد. در بازار آزاد، قیمت 
ربع سکه بالای 9 میلیون تومان ثابت مانده است و به 

نظر آربیتراژ اندکی در این بازار وجود دارد. 
در بازار جهانی، آمار اشتغال آمریکا عجیب و غریب 
بود و بیکاری به 3.4 درصد رسید، کمترین در بیش 
از نیم قرن اخیر. حالا بار دیگر انتظار می رود که نرخ 
بهره در آمریکا افزایش یابد و بیش از انتظارات قبلی 
رشــد کند. در نتیجه، بازارهای جهانی فلزات شدید 
واکنش منفی نشــان دادند و چند درصدی کاهش 

یافتند.
مــس زیر 9 هزار دلار و طلا زیــر 1900 دلار رفت. 
روی همچنان بالای 3200 و ســرب حدود 2200 
دلار اســت. آلومینیوم که لیدر رقابت در بورس کالا 
شده، در قیمت 2500 دلار معامله می شود. شمش 
مــدت دار فایرا بالای 120 میلیــون تومان معامله 
شــد که رقابت بالای 40 درصد را نشــان می دهد. 
بدترین عرضه و کمترین رقابت متعلق به آلومینیوم 
المهدی است که شرکت زیرمجموعه رمپناست که 
محصولات آف گرید عرضه کرده است. مس هم در 
بورس کالا 350 میلیون تومان و روی 110 میلیون 
تومان داد و ستد شد. شــمش فولاد تا بیش از 21 
میلیون تومان معامله شــد. قیمت هایی 50 درصد 

بیش از تابســتان امسال و کاوه یکی از بهترین ها در 
میان فروش بیلت بورسی هاســت. محصول فجر نیز 
بیش از 15 درصد رقابت شــد. فولاژ در این گروه، با 
راه اندازی طرح توسعه یزد یک، تحول عظیمی را در 

پیش رو دارد.
در عرضه های اولیه، صف ثجنوب عرضه شــد و فروژ 
به قیمت عرضه اولیه رسیده، اما سیمان اردستان و 
غدانه می تازند. وساخت پس از چند روز صف فروش، 
بار دیگر شــاهد خرید با هــدف تصاحب مدیریتی 
بود. ثاخت و زیرمجموعه های ثمســکن هم پرحجم 
بودند. مجمع ثمســکن هم تنها 50 ریال کف دست 

سهامداران گذاشت.
در گروه بیمه ای، اقبال به بیمه میهن پس از رشــد 
شــارپ کم شــده و بیمه البرز موفق به شکســتن 
200 تومان شــده، بیمه ســینا با فروش املاک به 
نمادی پرنوســان تبدیل شــده اســت. حشکوه در 
زیرمجموعه های فدک، لیدر شــده اســت، حآفرین 
پس از معامله سنگین و انتقال از حقوقی به حقیقی، 
به زیر 400 تومان برگشــت. صندوق پالایش بعد از 
عرضه ناموفق شتران، حالا نمادهای دیگر را هم روی 
میز فروش گذاشــته اســت و در حال نزدیک شدن 
به 85 درصد NAV اســت. در ســمت دارا یکم اما 
خبری نیست. در کمال ناباوری فعالان بازار سرمایه، 
وزارت نفت بهتر از وزارت اقتصاد توانســت مشکل 

صندوق های ETF دولتی را در بورس حل کند.
بازار نگاه مثبتی به سیمانی ها دارد، هر چند که فعلا 
خبری از رقابت در بورس کالا نیست، اما این آخرین 
روزهای آرام است و بازار انتظار دارد با نزدیک شدن 
به فصل ساخت و ساز، شــاهد رشد قیمت سیمان 
باشــیم. نمادهای سیمانی با P/E 4-5 و سود نقدی 
بالا، به بخش مهمی از پرتفوی فعالان تبدیل شده اند. 
اما خبری که می تواند بازار و شــرکت ها را متحول 
سازد، ابلاغ سیاست برگشت ارز و نحوه تسعیر است. 
بدین ترتیب شرکت ها می توانند اسکناس وارد کرده 
و ارز خود را به قیمت اســکناس بفروشــند. در این 

هفته حدود 2 همت پول از بازار خارج شد.

عملکرد‌شاخص‌در‌کل‌هفته
در اولیــن روز کاری هفته با انتشــار دســتورالعمل 
شورای رقابت فشار فروش یکباره بر بازار حاکم شد. 
عرضه در خودروسازان سبب شد که کلیت بازار تحت 
تأثیر قرار گیرد. حجم و ارزش معاملات کاهش یافت 
و در محدوده 5500 میلیارد تومان قرار گرفت. شیب 
خروج پول از بازار نیز افزایشــی بود و 1000 میلیارد 
تومــان را ثبت کــرد. از اتفاقات دیگر کــه بازار روز 
یکشنبه، آمار اشتغال آمریکا بود که بازارهای جهانی 
را تحت تأثیر قرار داد. نفت و طلا کاهش قابل توجهی 
داشتند. درنهایت بازار در بزرگترها بخصوص فلزی ها 
و پتروشیمی ها نزدیک صفر معامله شدند اما وضعیت 
منفــی می تواند به این صنایع نیز ســرایت کند. در 
نهایت شاخص کل با ریزش درحدود 1.09 درصدی 

در رقم یک میلیون و 540 هزار واحد ایستاد.

جریان‌تعادل
در روز دوشــنبه با تخلیه هیجان های فروش بازار به 

تعادل رسید. بسیاری از سهم ها در محدوده حمایتی 
قرار گرفتند. بازار نه خریدار خاصی و نه فروشــنده 
قوی داشت. بازار در اثر شوک ها و خبرهای منفی در 
حالت رکــود قرار گرفت و ارزش معاملات افت قابل 
توجهی داشــت و در محدوده 4700 میلیارد تومان 
ثبت شد. گروه بانکی با افزایش تقاضا لیدر بازار شدند 
و راه خــود را از گروه خودرویی جــدا کردند. گروه 
ســاختمانی نیز معاملات بدی نداشــت و بیشترین 
ورود نقدینگــی حقیقی را ثبت کردند. از اخبار مهم 
این روز می توان به خبــر دادن خبهمن از پیگیری 
موضوع خروج خودرو از بورس کالا تا حصول نتیجه 
اشاره کرد. شیب خروج نقدینگی حقیقی ها کاهش 
یافت و به 500 میلیارد تومان رسید. دو نماد میدکو 
و شــپدیس بیشــترین تأثیر منفی بر شاخص کل 
داشــتند. و در نهایت شاخص کل با کاهشی حدود 
0.15 درصدی بــه رقم یک میلیــون و 537 هزار 

واحدی رسید.

بازگشت‌تقاضا‌در‌اکثر‌گروه‌ها
در ســومین روز کاری هفتــه بــا اخبــار مثبــت 
خودرویی ها بازار ســبزپوش شــد. خبر کمیسیون 
تلفیــق مجلس در مورد لزوم عرضه خودرو از طریق 
بــورس کالا و تصویب این الــزام در بودجه 1402 
توسط کمیســیون تلفیق ، باعث بازگشت تقاضا در 
اکثر گروه ها بودیم. انبوه سازی و غذایی ها بیشترین 
ارزش معاملات کوچکترها را رقم زدند. گروه فلزات با 
توجه به عملکرد قابل قبول و رشد قیمت های فروش 
محصولات خود مــورد اقبال ســرمایه گذاران قرار 
گرفتند. ارزش معامــلات در محدوه 5000 میلیارد 
تومــان بود که با روزهای اوج فاصله بســیاری دارد. 
گروه پتروشــیمی ها باتوجه به تعیین و تکلیف نرخ 
نیما در روزهای آتی شــاهد تحرکات مثبت در این 
گروه بودیــم. در گروه بانکی بانک ملت برای مجمع 
افزایش سرمایه متوقف می شود که در معاملات این 
روز بــا خریدهای حقوقی معاملات جالبی داشــت. 
شــاخص کل با رشــد 1.21 درصدی بــه رقم یک 

میلیون و 556 هزار واحدی رسید.

بازار‌نوسانی‌بین‌عرضه‌و‌تقاضا
در آخرین روز هفته بازار با تقاضا شــروع شد اما به 
تدریج عرضه ها در بازار شــدت گرفت. ســیمانی ها، 
فلزی ها و خودرویی ها در کانــون توجه بازار بودند. 
در بازار روز چهارشــنبه فشــار فروش سنگینی به 
چشم نمی خورد. سرمایه گذاران اشتیاقی برای خرید 
نداشــتند و ارزش معاملات خرد همچنان پایین و 
در محــدوده 4500 میلیارد تومــان قرار گرفت که 
می تــوان یکــی از دلایل آن را  تعطیــلات 3 روزه 
پیش رو دانســت. از مصوبات روز گذشته کمیسیون 
تلفیق می توان بــه واریز 85 درصد رقابت در بورس 
کالا بــه خزانه که به حمل و نقل عمومی اختصاص 
یابد، اشــاره کرد. اخبار مثبت از بودجه در خصوص 
نرخ گاز و تعدیل آن به گوش می رســد که می تواند 
نجات بخش بازار باشد. در نهایت شاخص کل با رشد 
 اندک در ســطح یک میلیــون و 558 هزار واحدی

قرار گرفت.
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اخبـار هفته

ارزش‌۲میلیارد‌دلاری‌سفارش‌ها‌به‌دانش‌بنیان‌ها
وزیر نفت ارزش قرارداد واگذاری بومی ســازی 15 
قلم محصــول فناورانه بــه دانش بنیان ها را که در 
تاریــخ 19 بهمن ماه بیــن وزارت نفت و معاونت 
علمــی، فنــاوری و اقتصاد دانش بنیان ریاســت 

جمهوری منعقد شد، 2 میلیارد دلار اعلام کرد.
جواد اوجی گفت: ما این تفاهمنامه را به مدت چهار سال با معاونت علمی 
در راستای بومی سازی تجهیزات کلیدی صنعت نفت منعقد کردیم. وی 
با بیان اینکه بزرگترین امتیاز جمهوری اسلامی این است که ذخایر نفتی 
و گازی زیــادی دارد، افزود: در همین راســتا رتبه اول را در دنیا از نظر 
حجم ذخایر نفتی و گازی داریم اما با وجود گذشت 114 سال از عمر این 
صنعت هنوز سنتی کار می کنیم.وزیر نفت گفت: تصمیم ما از شهریور 
1401 به اســتفاده از ظرفیت ها و توان دانش بنیان ها در صنعت نفت 
بوده اســت؛ از این رو بنا داریم گزارش های سنتی را کنار بگذاریم و از 

تکنولوژی های روز در داخل کشور بهره ببریم.

راه‌اندازی‌اولین‌صندوق‌سرمایه‌گذاری‌بخشی
مدیرعامل بورس اوراق بهادار تهران از پذیره نویسی 
اولیــن صندوق ســرمایه گذاری بخشــی در بازار 
ســرمایه از روز یکشنبه مورخ 23 /1401/11 خبر 
داد و گفت: در راســتای تنوع بخشــی به ابزارهای 
سرمایه گذاری و به منظور پاسخگویی به نیاز فعالان 

و سرمایه گذاران، بورس تهران با همکاری مجموعه سبدگردان آگاه و با 
مجوز سازمان بورس و اوراق بهادار، اقدام به پذیره نویسی اولین صندوق 
ســرمایه گذاری بخشــی در بازار ســرمایه با نام صندوق سرمایه گذاری 

بخشی پتروشیمی آگاه می کند.
محمود گودرزی افزود: صندوق سرمایه گذاری بخشی مناسب سرمایه گذارانی 
اســت که قصد ســرمایه گذاری غیرمســتقیم در صنایع خاصی را دارند و 
می خواهند از فرصت های سرمایه گذاری در آن بخش یا صنعت منتفع شوند. 
این افراد با خرید صندوق های بخشی به جای خرید سهام شرکت های فعال 
در گروه یا بخش، به سادگی می توانند از مزیت این صندوق ها استفاده کنند. 

ونمایی‌سامانه‌مولدسازی‌دارایی‌های‌دولت ر
وزیر اقتصاد گفت: مولدسازی تدبیری است که در 
بسیاری از کشورها از دهه های گذشته برای احیای 
مولدهای راکد خود اســتفاده می کردند  و در ایران 
نیز حکم قانونی الزام به مولدســازی را داشتیم که 
در بودجه رقمی برای آن در نظر گرفته شده بود. به 

عنوان نمونه ســال 99 رقم 8 هزار میلیارد تومان برای مولدسازی قانون 
در نظــر گرفتند که عملکرد آن  فقط 54 میلیــارد تومان بود یا در یک 
سال دیگر 40 هزار میلیارد تومان پیش بینی مولدسازی بود اما عملکرد 

700میلیارد تومان بود.
خاندوزی افزود: مصوبه ای که در شــورای هماهنگی سران قوا وجود دارد، 
اینکه هیأتی با اختیارات ویژه ایجاد شود تا بر مقاومت دستگاه های اجرایی 
غلبه کند. ایران کشور ثروتمندی است اما طرح های نیمه تمام و راکد زیادی 
داریم حال مسأله مصونیت با سوءتفاهم و با کم اطلاعی مطرح شد. اما در 

جایی که تخلف وجود داشته باشد هیچ احدی مصونیت نخواهد داشت.

احداث‌‌۱۴هزار‌مگاوات‌نیروگاه‌
وزیر صنعــت، معدن و تجارت، چالش اصلی دولت 
در سال آینده را تأمین گاز واحدهای صنعتی عنوان 
کرد و از توافق با وزارت نیرو برای ساخت 14 هزار 

مگاوات نیروگاه برای واحدهای تولیدی خبر داد.
سیدرضا فاطمی امین به وضعیت تامین گاز و برق 

واحدهای تولیدی اشــاره کرد و افزود: سال هاست مشکل قطعی برق و 
گاز در واحدهای تولیدی وجود دارد چون سرمایه گذاری در دهه گذشته 
برای توســعه شبکه برق و گاز صورت نگرفته اســت. در موضوع برق با 
وزارت نیرو برای ســاخت 14 هزار مــگاوات نیروگاه توافق کردیم و هم 
اکنــون نیز برخی از واحدهای صنعتی نیروگاه در حال احداث دارند که 
اولین آن 500 مگاوات در ســمنان راه اندازی شده است. همچنین یکی 
دیگر از نیروگاه ها نیز برای فولاد مبارکه بوده که راه اندازی می شــود. او 
تأکید کرد: در حوزه برق به این نتیجه رســیدیم که نمی توانیم منتظر 

توسعه صنعت برق در بخش های خارج از صنعت بمانیم.

موضــوع عرضه خــودرو در بورس کالا 
و اقدامــات بازیگــران آن در این روزها 
تأثیرات پر نوسانی بر ابعاد مختلف بازار 
سرمایه و افکار عمومی گذاشته است. تصمیم نهایی هر چه بوده و هست  
چیزی جز بی ثباتی و چالش های حاصل از کشــمکش های ســتاد تنظیم 
بازار، شورای رقابت، بورس و خودروسازان و مجلس که تأثیرات مخربی بر 

کلیت بازار سرمایه و البته کل اقتصاد بر جا نگذاشته است.
یکی از بهترین اقدامات دولت در سال جاری عرضه خودرو در بورس کالا 
بوده اســت و مخالفت شورای رقابت و اظهار غیرکارشناسی سایر افراد در 
عرضــه خودرو در بورس کالا یا از روی بی اطلاعی از فواید آن و یا از روی 

مقاصد غیر خیرخواهانه نسبت به مردم بوده است.
در اقتصادی که به هر علت دسترســی مردم به برخی کالاهای اساســی 
و اســتراتژیک از جمله خودرو به دلیل کمبود عرضه یا تولید آن محدود 
شــده اســت منطقی ترین راهکار توزیع آن کالای کمیــاب، رقابت آزاد 
بین مصرف کنندگان واقعی آن اســت و بــورس کالا در حال حاضر یگانه 
مکانیسم خبره، واجدالشرایط، شــفاف و سالم است. اینکه گفته می شود 
قیمــت کارخانه از قیمت بازار تفاوت فاحش دارد و جفا به مردم اســت، 
متأســفانه چیزی جز فشار از سوی عده ای قلیل رانت باز برای تحت فشار 
قراردادن دولت نیســت و نه تنها خیرخواهی در آن نیســت بلکه بیشتر 
بــه جهت از دســت دادن رانت حدود 350 هزار میلیــارد تومانی حذف 
شده از محل قرعه کشی ها و سایر روش های ناکارآمد عرضه خودروی این 
جماعت در ســالیان گذشته اســت. بنابراین عرضه خودرو در بورس کالا 
اگر به درســتی و مستقیم انجام شــود دارای مزایایی است که بر خلاف 
دستورالعمل شورای رقابت می تواند در بلند مدت مردم را صاحب خودرو، 
دولت را منتفع و خودرو سازان را از زیان خارج خواهد کرد و البته دست 

رانت خواران را نیز کوتاه می کند.
با عرضه خودرو در بورس کالا درست است قیمتی که به دست مصرف کننده 
می رسد نزدیک به قیمت بازار است ولی عدالت توزیعی رعایت می شود و 
با توجه به سازوکار قرعه کشی ها که دارای مشکلات زیرساختی، فرآیندی 
و اداری است، افرادی که در قرعه کشی برنده می شوند لزوماً در یک رقابت 
برابر شرکت نکرده اند و رانت تخصیص گزینشی وجود دارد، لذا نمی توان 
ادعا کرد که بورس کالا مردم را از خودروی ارزان محروم کرده است، بلکه 

راه گریز از سازوکارهای ناعادلانه بسته شده است.
نکتــه دیگر اینکــه وقتی کالایی کمیاب اســت طبیعتــاً قیمت آن بالا 
می رود و قرعه کشــی به شکل مرسوم گذشــته به قیمت زیر ارزش بازار 
طمــع اســتفاده از فرصت های بدون ریســک و دور زدن مــردم را برای 
عده ای از مدیران و دســت اندرکاران فرآیند قرعه کشــی فراهم می آورد. 
در حالــی که فرآیند عرضه در بورس کالا، اســتاندارد، بســته، با حداقل 
 خطا، شــفاف و تا حد بالایی با کمترین دخالت افراد اســت و این یعنی 

عدالت و شفافیت.
نکته دیگر اینکه مردم عمومــاً دنبال ثبات قیمت و توانایی خرید خودرو 
در زمانــی که به آن نیاز دارند هســتند که این امــکان را بورس کالا با 
ارائه فرآیندی شفاف و مســتمر می تواند فراهم سازد و دیگر شاهد تنش 
در جامعه بابت ســایت های قرعه کشــی، ترافیک و قطعی ســایت های 

قرعه کشی، بی عدالتی و ابهام در تخصیص خودروها نخواهیم بود.
نکته دیگر اینکه فرآیند عرضه خودرو با تزریق مابه التفاوت قیمت کارخانه 
و بــازار به مجموعه دولت می تواند دولت را در حمایت از خودرو ســازان 
کمک کرده و خودروسازان را  در یکی دو سال از زیان خارج و آنها را در 
قبال عملکرد آنی شان  مسئول سازد. در واقع با پوشش زیان خودروسازان 
من بعد، آنها باید به مردم پاسخگو باشند و خودروهای با کیفیت و جدید 

ملی تولید و عرضه کنند.
نکتــه دیگر اینکه این فرآیند در بورس کالا در همین مدت کوتاه موفق و 
کارآمد بوده اســت و باعث استقبال و اعتماد مجدد مردم به بازار سرمایه 
شــده اســت و امیدواری زیادی  برای تنظیم و آرامش مستمر و پایداری 

بازار خودرو فراهم کرده است.
بنابرایــن انتظار می رود که مجموعه اقتصادی دولت که به درســتی تا به 
امروز پای عرضه خودرو در بورس کالا ایستاده اند با حمایت بیشتر فعالان 
بازار ســرمایه و دلســوزان مردم این فرآیند را ادامه داده و حتی ســایر 
محصولاتی که با زندگی روزانه مردم گره خورده اســت و نوسانات قیمت 
آن توســط دلالان می تواند برای اقتصاد بحران زا و برای کشــور و اعتماد 
عمومی خطرزا باشــد را وارد بورس کالا نمایند و باعث شکوفایی اقتصاد 

ملی و کاهش فسادها در این صنعت بزرگ و استراتژیک شود.

بورس‌کالا‌سازوکاری‌شفاف‌و‌ضد‌رانت
سرمقاله

ندا‌کریمی
بازار‌سرمایه کارشناس‌

علی‌جمالی
مدیرعامل‌کارگزاری‌نماد‌شاهدان

شورا نامه داد، بازار قرمز شد

لباقی ا هـو

مور نا نم  خا ر  کا سر می  ا گر ر  همکا
مصیبـت وارده را خدمـت شـما و خانـواده محترمتان تسـلیت عـرض نموده و 
از پـروردگار متعـال بـرای بازماندگان صبر و شـکیبایی و برای آن عزیز سـفر 

کـرده علو درجـات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

 افزایش سرمایه »صبا« 
در مجمع تصویب شد

فوق العــاده  مجمــع    
شــرکت ســرمایه گذاری صبا تأمین با حضور 
88.9 درصد سهامداران با دستور جلسه افزایش 

سرمایه برگزار شد.
در این مجمع، افزایش سرمایه شرکت از 7500 

میلیارد تومان به 11500 میلیارد تومان که از محل ســود انباشــته 
1800 میلیــارد تومان و 2200 میلیارد تومان از آورده ســهامداران 

انجام می شود.
سید محمدجواد میرطاهر، مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری صبا تأمین 
گفت: شرکت ازنظر جایگاه در صنعت بزرگترین شرکت سرمایه گذاری 

ایران محســوب می شود، چشم انداز شــرکت بر تبدیل شدن به گروه 
مالی و رســیدن به جایگاه برتر در این زمینه اســت. افزایش سرمایه 
در شرکت در چندین مرحله انجام  شده و آخرین مرحله آن  هم سال 
پیش انجام شد و به 7.5 همت سرمایه شرکت رسیده است. پرتفوی 
ســرمایه گذاری صبا تأمین 79 درصد بورسی و 21 درصد غیربورسی 
است، اما در برنامه قرار گرفته است که میزان پرتفوی بورسی افزایش 
یابد. همچنین آخرین ارزش روز پرتفوی شــرکت در تاریخ 16 بهمن 
مــاه 42 هزار و 581 میلیارد تومان بوده که با توجه به افت وخیز بازار 
سرمایه و ریسک های سیستماتیک ناشی از عرضه خودرو دچار تلاطم 
شــد و به 42 هزار و 500 میلیارد تومان رسید. وی ادامه داد: شرکت 
29 همت سود غیر شناسایی شــده را داراست، از طرفی در عملکرد 
مالی در شــش ماهه 975 میلیارد تومان با درآمــد عملیاتی 1370 
میلیارد تومان را محقق کرده اســت. دراین بین خالص ارزش دارایی 
شرکت در حال حاضر 50 همت است، P/NAV شرکت هم 54 درصد 

بوده که نمایانگر ارزندگی سهم صبا تامین به نسبت NAV آن است. 
میرطاهر تصریح کرد: امروز برای تصویب افزایش سرمایه از دو محل 
مجمع برگزار شده است، سود انباشته )70 درصد سود تقسیم شد و 
باقی آن برای افزایش سرمایه نگهداری شد( که 1800 میلیارد تومان 
و 2200 میلیارد تومان مطالبات آورده سهامداران است که به مصارف 

مطروحه به سازمان بورس می رسد. 
در گزارش توجیهی افزایش سرمایه اشاره  شده اگر این اقدام انجام 
نشــود در سال 1406 ســود شرکت کمتر می شــود، تا حالتی که 
افزایش سرمایه صورت گیرد. از طرفی دوره بازگشت سرمایه و نرخ 
تنزیل هم نشانگر توجیه پذیری این افزایش سرمایه بوده همچنین 
تابیده های لازم از ســازمان بورس و حسابرســی اخذشــده است. 
اگر افزایش ســرمایه های از جنس مطالبات آورده در شــرکت های 
ســرمایه گذاری رخ ندهد، به تدریج شــاهد کوچک و اهرمی شدن 

آنها خواهیم بود.
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رویداد هفته
ورت ورود دانش بنیان ها به بازار ســرمایه ضر

معاونت علمــی و فناوری ریاســت جمهوری، با 
ابراز خشــنودی از حضور در جمع موثر مجموعه 
بورس به عنوان یک نهاد تاثیرگذار، جهت دهنده 
و ارزش آفریــن، بــه تبیین حــوزه دانش بنیان  
پرداخت و خاطرنشــان کرد: از مفاهیم ارزشمند 

سوءاستفاده می شــود، مشکل اینجاست که کسی بابت سوءاستفاده از 
واژه ها و تعاریف، توبیخ نمی شــود و با این سوءاستفاده مفهوم واژگان 

تخریب می شود. 
دهقانی فیروزآبادی گفت: از ابتدا به مردم این گونه تفهیم شد که منظور 
از اقتصاد دانش بنیان، بازارهای فروش، خدمات ســرویس های اینترنتی 
و مواردی از این قبیل اســت. در حالی که مفهوم تک یا دانش بنیان در 
دنیا بسیار با اهمیت تر از این نمونه ها و مصادیق است. سوال مهم در این 
رابطه آن است که آیا دانش بنیان نیاز به حمایت دارد یا اینکه به جذب 

و افتخار آفرینی در مجموعه های مالی نیاز دارد.

و طبق دستورالعمل دولت  وش خودر ورت فر ضر
رئیس جمهور درباره اقدام برخی دســتگاه ها برای 
دریافــت خــارج از ضابطه خودرو گفــت: فروش 
خودرو در شــرکت های خودروساز باید کاملا تابع 
دســتورالعمل ۸ بندی صادر شــده از سوی دولت 
انجام شود و چنانچه دستگاهی چنین درخواستی 

مطرح کرده باشــد، هم آن دستگاه و هم شرکتی که چنین درخواستی 
را اجابت کند، هر دو تخلف کرده و باید به این تخلف رسیدگی شود.

رئیســی همچنین با بیان اینکه هرگونه خرید و فروش ارز از ســوی هر 
شرکت و دســتگاهی خارج از مسیر و قیمت تعیین شده از سوی بانک 
مرکزی تخلف محســوب می شــود، از رئیس کل بانک مرکزی خواست 
اجرای قانون مبارزه با قاچاق ارز را با جدیت پیگیری کند و با متخلفان 
برخورد شود. ضمن آنکه پیگیری دستگاه های مسئول برای تأمین حق آبه 
کشــور از کشورهای همسایه، به ویژه در مورد تعلل طرف افغانستانی در 

تامین حق آبه هیرمند از دیگر تأکیدات رئیس جمهور بود.

خ صفر مالیات نقل و انتقال دارایی برخی نهادها نــر
ســخنگوی کمیســیون تلفیق لایحه بودجه سال 
۱۴۰۲ گفت: براســاس تصمیم کمیسیون تلفیق، 
هرگونه نقل و انتقال دارایی از شرکت های سهامی 
عام طرح )پــروژه(، صندوق های ســرمایه گذاری 
غیرمستقیم و زمین و ساختمان، املاک و مستغلات 

مشمول مالیات نقل و انتقال با نرخ صفر است.
رحیم زارع، افزود: همچنین براســاس تصمیم کمیسیون تلفیق، وزارت 
صنعــت، معــدن و تجارت مکلف اســت با معرفی بنیاد شــهید و امور 
ایثارگــران به جانبازان بالای هفتاد درصد که در ســنوات گذشــته از 
تســهیلات ماده )۴۵( قانون جامع ایثارگران استفاده ننموده اند، مجوز 
واردات یک دستگاه خودرو متناسب با وضعیت جانبازی ایثارگر با رعایت 
قوانین و مقررات ارائه نماید.  درخصوص سایر مشمولین ماده )۴۵( قانون 
مذکور از محل تســهیلات قرض  الحســنه  تبصره )۱۶( این قانون برای 

خرید خودروی داخلی اقدام می گردد.

و در بورس کالا پافشاری برای عرضه خودر
دیدگاه

شــورای رقابت، صنعت خودرو، انحصــار، بورس کالا، 
قیمت گذاری دســتوری، عرضه خــودرو در بورس و... 
واژگانی هســتند که این روزها به تیتر اصلی رسانه ها 
تبدیل شده اند. در این میان، کمک به صنعت زیان ده خودرو، حمایت های 
ریز و درشت دولت و مجلس از این صنعت در کنار اقدامات شورای رقابت، 
کنترل بازار و حمایت از مصرف کنندگان خودرو از طریق عرضه در بورس 
کالا، جلوگیری از افزایش قیمت خودرو ها و بهبود جایگاه سهام خودرویی 
در بورس ترجیع بند ســخنان مقام های دولتی، غیردولتی و شبه دولتی در 
این مدت بوده است. اما با وجود تاکید همه طرف های دخیل و تصمیم گیر 

در صنعت خودرو، وضعیت این صنعت روز به روز بدتر شده است.
بازار متشکل خودرو

زمزمه هــای عرضه خودرو در بــورس کالا از مدت ها قبل در بازار پیچیده 
بود اما اردیبهشــت امســال بود که موضوع جدی تر شد. یک مقام بورس 
کالا در این باره گفته بود: هدف این اســت که با استفاده از بازاری شفاف 
و رقابتی، خودرو با قیمتی منصفانه به دســت مصرف کننده برسد. البته او 
شــرط تحقق این هدف را عرضه منظم و مداوم تولیدات خودروسازان در 
بــورس و عدم فروش در بازار خارج از بورس دانســته بود تا به ایجاد بازار 
متشکل خودرو کمک شود و خریداران با اطمینان از عرضه مستمر خودرو 
در بورس، رفتارهای هیجانی از خود بروز ندهند. با این حال، معاون صنایع 
حمل ونقل وزیر صمت در خرداد دســتور توقف عرضه خودرو در بورس را 
صادر کرد و در مقابل، تیرماه شــورای عالی بورس عرضه خودرو در بورس 
را رسما به تصویب رساند. اما کش وقوس ها و تلاش های موافقان و مخالفان 
عرضــه خودرو در بورس تا به امروز ادامه یافته اســت. جدای از بی منطق 
بــودن عرضه خودرو در بورس کالا که شــانُ این بازار مهم را به ســطح 
بنگاه های معاملات خودرو فروکاسته است، ظاهرا در حال حاضر این روش 
تنها امکان موجود برای جلوگیری از فعالیت دلالان و رانت خواران، کاهش 
زیان خودروســازان و رساندن خودرو به دست مصرف کننده نهایی است و 

مخالفت برخی نهادها با آن جای شگفتی است.
حمایت همه جانبه

اواخر دی ماه نشســتی با عنوان میزگرد تخصصی »تبیین و بررسی اثرات 
عرضه خودرو در بورس کالا« با حضور وزیر اقتصاد، رئیس سازمان بورس، 
مدیرعامل بــورس کالا، مدیرعامل ایران خودرو، رئیس هیأت مدیره بهمن 
خودرو و تعدادی از اســاتید اقتصادی به میزبانی دانشکده اقتصاد دانشگاه 
علامه طباطبایی برگزار شــد. ماحصل ســخنان حاضران در این نشست، 
مزیت های عرضه خــودرو در بورس کالا برای تولیدکننده و مصرف کننده 
و ضرورت تداوم آن بود. همچنین جلوگیری از تکرار روش های نادرســت 
گذشــته، زیان سنگین دو خودروساز اصلی کشور و سودبری 3۵۰ همتی 
دلالان به دلیل اعمال سیاســت های دســتوری و جولان دلالان از مسیر 

قرعه کشی از مهمترین محورهای این نشست بود.
داستان شورای رقابت

بزرگترین مخالف عرضه خودرو در بورس، شــورای رقابت است. این شورا 
در آخرین اقدام، دســتورالعمل جدید تنظیم بازار خودرو را منتشــر کرد 
که به تلاطم گســترده بازار خودرو و بازار ســهام دامن زد. شورای رقابت 
با اســتفاده از منطق درست به نتایج نادرســتی در حوزه خودرو رسیده و 
آخرین اطلاعیه های آن موید این موضوع است. به عنوان نمونه، نایب رئیس 
شورای رقابت گفته است، این شورا مخالف قیمت گذاری دستوری است و 
این شورا نمی خواهد قیمت گذاری دستوری که به زیان خودروسازان است، 
تداوم داشــته باشد. اما آنچه عملا از جلسات شــورا بیرون می آید، تداوم 
قیمت گذاری دستوری اســت. محمود دودانگه از یک سو گفته است بازار 
خودرو انحصاری است و از ســوی دیگر تاکید کرده که قیمت بسیاری از 
خودروهای تولیدی داخلی پایین تر از قیمت تمام شده است. وی در ادامه با 
اشــاره به عرضه خودرو در بورس کالا به قیمت پایین تر از بازار )که به نفع 
خریداران اســت( و تاکید بر اینکه فروش در بورس کالا به نفع خودروساز 
است، نسبت به زیان مصرف کنندگان ابراز نگرانی کرده است. او همچنین 
بر لزوم فعالیت ســامانه فروش یکپارچه خودرو تاکیــد کرده اما آن را به 
معنای تایید قرعه کشــی ندانسته است. این سامانه که خردادماه امسال با 
ســروصدای زیاد وارد عرصه فروش خودرو شده بود، تنها با سه بار عرضه، 
مهرماه امســال از صحنه خارج شــد و حالا دوباره شورای رقابت تصمیم 
به بازگشــت آن گرفته است. به نظر می رســد بهتر است، شورای رقابت 
به جای فرمول نویســی و پرداختن به قیمت گذاری، پیگیر معضل کاهش 
عرضه باشد. طبق ســاده ترین قانون اقتصادی، با افزایش عرضه، قیمت ها 

سیر نزولی پیدا می کنند.
سیاستگذاری آشفته

مدیریت بــازار خودرو در اختیار وزارت صنعت، معدن و تجارت اســت و 
روشن است که سیاست های این وزارتخانه در ارتباط با بازار خودرو تاکنون 
ناموفق بوده اســت. این واقعیــت را می توان از افزایش شــدید قیمت ها، 
عرضه های غیرمداوم، کیفیت نــازل تولیدات، تحقق نیافتن وعده واردات، 
تصمیم گیری های خلق الســاعه و... دریافت. به عنوان نمونه، وزیر صمت به 
تازگی از یک طرح جدید خودرویی رونمایی کرده و گفته اســت: به دنبال 
این هستیم تا با ایجاد ســازوکاری امکان ورود خودروهایی که در مناطق 

آزاد تردد دارنــد را به بازار فراهم کنیم. این تازه ترین برنامه وزارت صمت 
برای کمــک به کاهش قیمت خودرو در حالی مطرح می شــود که وعده 
عرضه خودروهای وارداتی در بورس کالا که تا حدی می تواند التهاب بازار 
را کاهش دهد، هنوز محقق نشده است. سخنگوی وزارت صمت هم توپ 
را به زمین شــورای رقابت انداخته و منتظر اظهارنظر شوراست. آشفتگی 

سیاستگذاری به این موارد محدود نمی شود.
 چندی قبل برخی رســانه ها اعلام کردند که پیرو نامه شورای رقابت و با 
دستور مستقیم معاون اول رئیس جمهور، جلسه ای با حضور رئیس شورای 
رقابت و وزرای اقتصاد و صمت در دفتر محمد مخبر برگزار و دستور توقف 
عرضه ســه خودرو در بورس کالا صادر شــد. اما سخنگوی وزارت صمت 
ایــن موضوع را تکذیب کرد. با توجه به ابهام هــای موجود، چنین به نظر 
می رسد که وزارت صمت با بازگشت شورای رقابت و قیمت گذاری دستوری 
توسط این نهاد موافق است، بر این اساس این احتمال که صمت پشت پرده 

بازگشت شورای رقابت به صحنه باشد، تقویت می شود.
سکته بازار سهام

یکی از پیامدهای منفی انتشــار دستورالعمل شــورای رقابت، افت قیمت 
ســهام خودرویی و ریزش بازار ســهام بود. بســیاری از فعالان بازار سهام 
معتقدند، دخالت های غیرمنطقی و غیراقتصادی شــورای رقابت در حوزه 
قیمت گــذاری خودرو نه تنها به بهبود وضعیت این صنعت منجر نشــده 
بلکه تهدیدات جدی را متوجه خودروســازان و مردم کرده است. در واقع 
یکی از دلایل اصلی زیان ســنگینی که امروز خودروسازان به آن دچارند، 
سیاســتگذاری های غیراقتصادی شــورای رقابت بوده است. هفته گذشته 
در واکنش به انتشــار دستورالعمل جدید شــورای رقابت، بازار سهام افت 
سنگینی را تجربه کرد. قیمت سهام خودرویی نیز شرایط مشابهی را تجربه 
کرد هرچند پس از اعتراضات گسترده به تصمیم شورای رقابت و اعلام نظر 
مقام های مختلف درباره ضرورت تــداوم عرضه خودرو در بورس کالا این 
روند تغییر کرد. در پایان هفته گذشته، نمادهای دو سهم خودرویی اصلی 

یعنی »خودرو« و »خساپا« متوقف شدند.
واکنش شدید به مصوبه شورا

پس از انتشار مصوبه شورای رقابت درباره توقف عرضه خودرو در بورس کالا 
که به افت چشمگیر ارزش بازار سهام و زیان سنگین سهامداران انجامید، 
شاهد واکنش های منفی گسترده ای از سوی خودروسازان، سازمان بورس 

و فعالان بازار سرمایه بودیم.
ائتلاف خودروسازان

مدیرعامل ایران خودرو از جمله نخســتین کسانی بود که نسبت به مصوبه 
شــورای رقابــت واکنش نشــان داد. مهدی خطیبــی در مجمع عمومی 
»خودرو« از عرضه خودرو در بورس کالا دفاع کرد و گفت: مطالعات نشــان 
می دهد برخلاف قرعه کشــی، ۸۰درصد خریداران بورس مشــتری واقعی 
هســتند. او همچنین تاکید کرد که قرار اســت طی هماهنگی با بهمن و 
سایپا اقدام جمعی و نامه نگاری حقوقی با شورای رقابت انجام دهیم و ماجرا 

را به تجدیدنظر ببریم و این راه را تا آخر خواهیم رفت.
 گرچــه مقام های ســایپا )احتمالا بنا بر مصلحت هایــی( تاکنون واکنش 
روشنی نسبت به مصوبه شورا نشان نداده اند اما به نظر می رسد آنها هم در 
صف مخالفان قرار دارند. اما شــدیدترین واکنش را از سوی بهمن خودرو 
شاهد بودیم. این شــرکت اعلام کرد که مصوبه شورای رقابت مغایر سایر 
قوانین جاری کشور در خصوص کالا های پذیرفته شده در بورس کالاست، 
بنابراین قصد پیگیری موضوع از طریق مجاری قانونی را دارد. این واکنش 
دور از انتظار نبود چرا که بهمن یک شرکت خصوصی است و چون دولت 
در آن سهمی ندارد، خود را خارج از شمول قیمت گذاری دستوری شورای 
رقابت می داند. پیش از این نیز خودروسازان بخش خصوصی مشمول این 
نوع قیمت گذاری نبودند اما حالا شورای رقابت در دستورالعمل خود اعلام 
کرده اســت که بازار تمامی خودرو های سواری شامل خودرو های تولیدی، 
مونتاژی و وارداتی انحصاری تشــخیص داده شده و مشمول دستورالعمل 

جدید است.
واکنش سریع سازمان بورس

در پی انتشار نامه شورای رقابت در خصوص عرضه نشدن خودرو در بورس 
کالا، ســازمان بورس به ســرعت واکنش نشــان داد. در این زمینه، مدیر 
نظارت بر بورس های ســازمان بورس گفت: طبق قانون بازار اوراق بهادار، 
شورای عالی بورس بالاترین رکن بازار سرمایه است و تصویب سیاست های 

مصوبه جدید شورای رقابت نقض واضح 
حقوق مالکیت سهامداران شرکت های 
خودرویی است. به نحوی که علاوه بر 
بحث تعیین قیمت محصولات تولیدی 
شــرکت ها، وارد شــرایط فروش این 
محصولات هم شــده و از طرفی حتی 

خودروهای وارداتی را هم مشمول بحث انحصار دانسته است. 
نتیجه این سیاست چیزی جز تداوم زیان انباشته شرکت های خودروسازی که 
۱۰ سال است این مسیر را می روند، نیست. در حال حاضر زیان انباشته صنعت 
خودرو بالغ بر ۱۵۰ هزار میلیارد تومان است که اگر این سیاست جواب می داد 
نباید وضعیت صنعت خودرو در حال حاضر به این شکل می بود و نباید قیمت 
حاشیه بازار با قیمت کارخانه تا این حد متفاوت می بود که امروز دیده می شود. 
بنابراین، این سیاســت از قبل شکست خورده است و پافشاری بر اجرای آن 
مشخص نیســت چه توجیهی می تواند داشته باشد. از طرف دیگر در مقابل 
این روش، روش عرضه در بورس کالا را داریم که به رسمیت شناختن منطق 
بازار و عرضه و تقاضاست و در همین مدت کوتاهی که این سیاست اجرا شده 
نتیجه آن را در مورد خودروهای مختلف دیدیم که عملا قیمتی که حتی بعد 
از رقابت منجر به معامله شد، پایین تر از قیمتی بود که در حاشیه بازار شاهد 
بودیم. بنابراین به رسمیت شناختن منطق عرضه و تقاضا قطعا می تواند کمک 
کند به کاهش التهابات در بازار و اگر سودی قرار است در این بین وجود داشته 
باشد باید در جیب سهامداری برود که سرمایه گذاری کرده نه در جیب دلالی 
که محصول کارخانه را به قیمت ارزان تر از واقعی خریده و از این رانت استفاده 

می کند و در نهایت با قیمت بالا به مصرف کننده نهایی می فروشد. 

95 درصد منابع بودجه عمومی امسال دولت  تحقق 
رییس ســازمان برنامه و بودجــه گفت: در بودجه 
گاهی برداشــت های دقیقی نمی شــود؛ زمانی که 
می گویم در بودجه عمومی کمترین کسری را داریم 
و در تبصره ۱۴ کســری داریم برخی از رســانه ها 
اشــتباه می کنند و می گوینــد در جایی می گویید 

کسری داریم و در جایی دیگر می گویید کسری ندارید.
مســعود میرکاظمی بیان داشت: اگر در لایحه بودجه منابع واقعی دیده 
شود و کمترین مغایرت بین منابع و مصارف در بودجه وجود داشته باشد 
دولت نیز کمترین دست اندازی را به سایر منابع از جمله بانک مرکزی و 
صندوق توسعه ملی خواهد داشت. در بودجه سال جاری یکهزار و 39۴ 
هزار میلیارد تومان منابع عمومی دیده شده بود که در ۱۰ ماهه امسال 
یکهــزار و ۱۶9 میلیارد تومان آن تحقق یافته و پیش بینی می شــود تا 
پایان امســال این رقم به یکهزار و 33۲ میلیارد تومان برسد که در این 

صورت میزان تحقق منابع بودجه عمومی به 9۵.۵ درصد رسد.

یاسینی محمود 
ین سور سبدگردان  مدیرعامل 

رقابت یا انحصار، مسئله این است

دست اندازهای شورای رقابت در جاده خودرو
کلان بازار ســرمایه را به عهده دارد. یکی از وظایف این شورا تعیین 
خط مشــی و تدوین قانون و مقررات مربوطه اســت و کلیه مصوبات 
شــورای عالی بورس برای بورس ها لازم الاجرا است. عرضه خودرو در 
بورس کالا یکی از مصوبات شــورای عالی بورس اســت و بورس کالا 

موظف است در چارچوب این مصوبه رفتار کند.
واکنش مجلس

با انتشــار دستورالعمل جدید شــورای رقابت، واکنش های متفاوتی 
را از ســوی نمایندگان مجلس شــاهد بودیم. به عنوان مثال، عضو 
ناظر مجلس در شــورای عالی بــورس و اوراق بهــادار از تهیه طرح 
استفســاریه ای  در واکنش به تصمیم شورای رقابت برای جلوگیری 
از عرضــه خودرو در بورس خبر  داد و گفت احتمال طرح شــکایت 
از شــورای رقابت به دیوان عالی کشــور وجود دارد. در همین حال، 
کمیســیون تلفیق بودجه، عرضه تمامــی خودروها در بورس کالا با 
تعیین قیمت پایه از سوی شورای رقابت را تصویب کرد. در واقع بعد 
از رویارویی شــورای رقابت و بورس بر سر نحوه فروش خودرو، حالا 

کمیسیون تلفیق در مصوبه ای رای به حضور هر دو داده است.
نامه فعالان بورس به رئیس جمهور

در همین حال، ۱۱۸ فعال بازار سرمایه در نامه ای با اشاره به تصمیم 
شورای رقابت برای لغو عرضه خودرو در بورس کالا و افت ۱۰۰ هزار 
میلیاردی ارزش بورس، خواستار حمایت عملی رئیس جمهور شدند.

حبیب علیزاده
نگار وزنامه  ر
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تامین مالی سال آینده
 برعهده بخش خصوصی
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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

11.38-11.387,830,000475,472-میهن

10.72-10.728,244,000351,764-ثتران

10.45-10.4523,347,800117,056-ودی

10.4-10.413,644,000126,514-حآسا

9.84-9.847,398,809169,733-غگیلا

9.39-9.395,373,12037,781-داوه

9.2-9.25,550,00067,380-سدبیر

8.84-8.8447,905,0801,978,270-کرمان

8.06-8.0623,798,252729,902-قچار

7.16-7.1623,478,00083,388-بزاگرس

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.7331,266,000359,24216.73حخزر

15.811,080,000952,53515.8ثالوند

15.1712,339,000693,04215.17غدانه

13.945,947,500676,45013.94بالاس

13.488,988,000312,02213.48ثغرب

13.487,975,76783,18813.48غگلستا

12.669,835,000543,19212.66نوین

12.057,518,000115,61612.05فگستر

11.4928,478,2721,632,88811.49غدیس

11.3742,174,450523,15111.37سرچشمه

یکی از اهداف بزرگ و اصلی بازار سرمایه همواره افزایش نقش در زمینه تامین مالی بوده است، یادداشت
همانطور که دیده می‌شود در تمامی دنیا استفاده از بازار سرمایه در تامین مالی نسبت به کشور 
ما بیشتر انجام می‌شود و این به علت آن است که مکانیسم‌های بازار سرمایه در سایر کشورها بسیار فعال‌تر و پویاتر 

از کشور ماست.
با این ‌حال در ســال 1400 طبق گفته رئیس ســازمان بورس، از ابتدا تا پایان سال حدود600 هزار میلیارد تومان 
از طریق روش‌های مختلف از جمله هشت هزار میلیارد تومان عرضه اولیه و 224 هزار میلیارد تومان اوراق بدهی، 
تامین مالی در بازار سرمایه انجام شده است و در مجموع 100 هزار میلیارد تومان اوراق از سوی دولت تسویه شده 
است. همچنین در ابتدای آذرماه سال جاری مجید عشقی با بیان اینکه در کشور ما به صورت سنتی عمده بار تامین 
مالی بر دوش بانک‌ها بوده است، تصریح کرد: بیش از۹۰درصد تامین مالی شهرک‌های صنعتی توسط سیستم بانکی 
صورت گرفته که این نقش در ســال‌های اخیر قدری به بازار ســرمایه منتقل شده و درحال حاضر بسته به مبنای 
محاسباتی بین ۲۰ تا ۲۵ درصد تامین مالی از طریق انتشار اوراق مشارکت و اوراق مختلفی که دولت و شرکت‌ها 
منتشر می‌کنند، به بازار سرمایه منتقل شده است‌. رئیس سازمان بورس همچنین گفت: از یک‌سال قبل تاکید اصلی 
ســازمان بورس بر تامین مالی و ابزارسازی بوده و بر همین مبنی تلاش شده تا نهادهای مالی را گسترش دهیم و 
راه‌اندازی صندوق‌های سرمایه‌گذاری مختلف را در حوزه‌های مختلف پیگیری کردیم و بنا به نیازهای سرمایه‌گذاری 
اشخاص مختلف، صندوق‌های درآمد ثابت و... راه‌اندازی شده‌اند که نیازهای بخش‌های مختلف را پوشش می‌دهند.

چالش پیش‌روی شرکت‌های خصوصی
از مجموعه چالش‌های پیش‌روی شرکت‌های خصوصی در این زمینه می‌توان به عدم ارائه خدمات تخصصی و عدم 
آشنایی با فرآیندهای تأمین مالی توسط شرکت‌های تأمین سرمایه اشاره کرد. عموم شرکت‌های تأمین سرمایه خود 
را به ارائه خدمات سنتی )مانند مشاوره عرضه اولیه و انتشار اوراق( محدود کرده‌اند، به همین دلیل تمرکز خود را بر 
مشتری‌های بزرگتر با نیازهای شفاف‌تر در بخش عمومی قرار داده‌اند. کمبود شرکت‌های تخصصی تأمین سرمایه 
باعث شده که سازمان‌های کوچکتر، بدون واسطه با سرمایه‌گذاران ارتباط بگیرند که این روش قطعا به هدررفت زمان 
و کاهش نرخ موفقیت تأمین مالی منجر خواهد شد. مشکل بعدی تأمین مالی بخش خصوصی، چالش‌های قانونی در 
این حوزه است. چالش‌های قانونی دیگری که در کشور ما وجود دارد، نظام رایج گزارشگری غیرهمگن و غیرشفاف 
است که پررنگ‌ترین نمود آن، دودفتره‌بودن شرکت‌های خصوصی است. برخی دیگر از چالش‌های قانونی شامل عدم 
پیش‌بینی فرآیندهایی مثل ادغام و تملیک یا تصاحب یک شرکت توسط شرکتی دیگر است. به‌عنوان مورد سوم 
می‌توان به عدم آشنایی کافی مدیران با اصول حاکمیت شرکتی اشاره کرد. موفقیت فرآیند تأمین مالی، از شروع 
مذاکرات تا به سرانجام رسیدن معامله، نیازمند دسترسی به اطلاعات مالی و عملیاتی شفاف و دقیق از کسب‌و‌کار 
است. بر اساس تجربه، شرکت‌های کوچکتر به دلیل عدم آشنایی مدیران با اصول حاکمیت شرکتی، به‌خصوص در 
حوزه تأمین مالی، از سیستم‌ها و زیرساخت‌های مستندسازی مالی و عملیاتی قابل اتکا برخوردار نیستند که این 

مسئله دلیل اصلی برای به طول انجامیدن فرآیندهای تأمین مالی است.
مزایای کلی تامین مالی در بازار سرمایه

امکان تامین مالی با حجم بســیار بالا - امکان تامین مالی بلندمدت -پرداخت اصل بدهی در سررسید - معافیت 
مالیاتی سود اوراق برای خریداران- مشارکت سرمایه‌گذاران خرد در تامین مالی شرکت‌ها -مدیریت نقدینگی برای 
بانک‌ها و موسســات مالی و اعتباری -ابزار مدیریت حجم نقدینگی برای بانک مرکزی- تنوع ابزارهای تامین مالی 

متناسب با نیاز بنگاه‌ها- نظارت دقیق سازمان بورس بر انتشار اوراق بهادار
مقایسه نسبت اوراق بدهی منتشر شده به کل مبلغ تامین مالی از طریق بازار پول و سرمایه
میانگین نسبت اوراق بدهی به جمع اوراق بدهی و تسهیلات در آمریکا در 5 سال اخیر 62 درصد بوده است.

میانگین نســبت اوراق بدهی منتشــر شده به جمع اوراق بدهی و مانده تســهیلات در ایران در 5 سال اخیر تنها 
6.1درصد بوده است.

بازار پول و بازار سرمایه ایران در مقایسه با سایر کشورها
در ایران سهم تأمین مالی از طریق انتشار اوراق بدهی در بازار سرمایه نسبت به سیستم بانکی بسیار پایین است.

این در حالی است که در ایالات متحده آمریکا سهم انتشار اوراق بدهی نسبت به تأمین مالی از طریق سیستم بانکی 
بیشتر است.از 1386 تاکنون 860،000 میلیارد ریال اوراق بدهی در کشور منتشر شده که در برابر  64،000،000 

میلیارد ریال تأمین مالی از طریق سیستم بانکی بسیار ناچیز است.
ارزش اوراق بدهی منتشره از سال 1398 تا سال 1401 به تفکیک )میلیارد ریال(

بررسی ارزش اوراق بدهی منتشره در سه بخش دولتی، شهرداری و شرکتی از سال 1398 تا به امروز نشان‌دهنده 
آن است که در مجموع روند ارزش این اوراق در دوره سه ساله 1398 تا 1400 به صورت افزایشی بوده است اما در 
9ماهه سال 1401 این روند با کاهش همراه شده است.ارزش اوراق بدهی منتشره دولتی در سال 98 عدد 881،742 
میلیارد ریال بوده و این عدد در سال 1400به 2،185،000 میلیارد ریال رسیده است اما در 9ماهه سال جاری این 
عدد در محدوده 1،036،727 میلیارد ریال قرار دارد و باید دید در سه ماه پایانی سال چه وضعیتی خواهد داشت.

ارزش اوراق بدهی منتشــره شــهرداری 
نیز در ســال 98 در بالاترین میزان خود 
قرار داشــته و پس از آن در ســال 99 به 
کمترین حد خود رسیده است اما در سال 
1400 دوباره با پرشــی همراه بوده است 
و در 9ماهه ســال جاری نیز در محدوده 
32،870 میلیارد ریال قرار گرفته است. در 

نهایت ارزش اوراق بدهی منتشره شرکتی از عدد 71،020 میلیارد ریال در سال 1398 به عدد 896،066 میلیارد 
ریال در 9ماهه سال 1401 رسیده است.

نتایج انتشار اوراق دولتی
از نتایج انتشار اوراق دولتی به این میزان می‌توان به افزایش بدهی دولت در سنوات آتی، افزایش نقدینگی و تداوم 

روند صعودی تورم اشاره کرد چرا که بخش بزرگی از این اوراق صرف هزینه‌های جاری دولت می‌شود.
یک مسئول بدهی‌های دولت چندی پیش گفته بود: سهم بازار بدهی در تامین مالی کشور در هفت ماهه نخست 
سال جاری در مجموع 35 درصد بوده است. کماکان دولت بزرگترین مشتری بازار بدهی است، البته عمق بازار بدهی 
بیشتر شده و توانستیم با ابعاد مختلف بازار بدهی آشنا شویم. انتشار انواع اوراق بدهی توانسته عمق این بازار را بیشتر 
از قبل کند. وی پایبندی دولت به تعهدات مالی خود را مهم ارزیابی کرد و گفت: پیش‌بینی برداشــت 180همتی 
از بازار بدهی را داریم. این در حالی اســت که زمان‌بندی عرضه‌های اوراق بدهی بسیار مهم است و برنامه منظمی 

را باید در این زمینه ایجاد کرد. در واقع داشتن یک برنامه منظم تا حد زیادی کمک رسان تقویت این بازار است.

 

 

 

 

طبیعتا در کشوری که در آن 
تورم وجود دارد، نیاز به تامین 
مالی روزافزون نیز وجود دارد 
و ایــن به علت آن اســت که 
و حتی  بنگاه‌ها  و  شــرکت‌ها 
دولت‌ها با سرمایه در گردشی 

که در گذشته داشته‌اند، نمی‌توانند همان حجم از فعالیت را داشته باشند 
و برای اینکه سطح فعالیت خود را تنها ثابت نگه دارند با توجه به افزایش 
قیمت‌ها و به واسطه تورم طبیعتا به تامین مالی بیشتری نیازمند هستند.

 اگر رشــد اقتصادی را صفر نگه داریم یعنی ســطح فعالیت‌ها در همان 
سال گذشته بمانند، حداقل انتظار می‌رود که به اندازه میزان تورم تامین 
مالی صورت بگیرد، بنابراین اگر ســطح تورمی که برای سال آینده اتفاق 
میفتد چیزی در حدود 50 تا 60درصد باشــد، انتظار می‌رود که به اندازه 

60درصد نیز حجم تامین مالی گذشته افزایش پیدا کند.
همچنین منظور از حجم تامین مالی نیز در واقع خالص بدهی شــرکت‌ها 
و دولت‌ها در بازار بدهی و تســهیلات بانکی اســت که برای این عدد در 
پایان سال 1401 چیزی در حدود 2هزار و 400 همت نیاز به تامین مالی 
وجود دارد که در حدود هزار و 200 همت توســط سیستم بانکی تامین 
شــده است و حدود 200 همت نیز توسط بازار بدهی و حدود هزار و 30 

همت کسری در پایان سال 1401وجود دارد.
 با این عدد مانده تســهیلاتی حدود 5 هزار همتی از ســال آینده و تورم 
60درصدی، حدود 3 هزار همت دیگر در ســال آینده نیاز به تامین مالی 
خواهیم داشــت که قاعدتا مقداری از آن باید از شــبکه بانکی و قسمتی 

دیگر باید از مسیر بازار بدهی تامین شود. 
در حقیقــت در بخــش خصوصی و بــا توجه بــه محدودیت‌هایی که به 
خصوص در سال 1401سیستم بانکی داشته است، مقدار زیادی از تامین 
مالی خود را وارد بازار بدهی کرده و با انتشار انواع اوراق این اقدام را انجام 
داده است و رشد امســال چیزی بالای 57-56 درصد تامین مالی بخش 

خصوصی از بازار سرمایه بوده است.
 طبیعتا اگر این سیاســت بانک مرکزی در سال آینده ادامه پیدا کند و با 
هدف کنترل تورم بخواهد جلوی رشــد ترازنامه بانک‌ها گرفته شود عملا 
جلوی تامین مالی و تســهیلات دهی بانک‌ها را گرفته است، بنابراین در 
سال آینده بخش خصوصی حجم بیشتری از تامین مالی را از طریق بازار 

بدهی و انتشار انواع اوراق تامین خواهد کرد.
تامین مالی در دنیا پیشینه‌ای طولانی دارد و طبیعتا شرکت‌ها در مرحله 
نخســت ســعی می‌کنند تا از محل منابع داخلی خود تامین مالی انجام 
دهند و قســمتی از آن را در قالب پیش فروش از شبکه مشتریان تامین 
 مالی انجام دهند و سپس به ســراغ استقراض می‌روند که این استقراض

 از سیســتم بانکی و در قالب وام است و مرحله بعدی، استقراض از بازار 
بدهی اســت که شامل انتشــار انواع اوراق می‌شــود و به جز اینها مورد 
دیگــری وجود ندارد و طبیعتا می‌توان گفت که ســهل الوصول‌ترین آنها 
طبیعتــا بحث افزایش ســرمایه از محل منابع خــود آنها و بعد هم پیش 
فروش محصولات و تامین مالی از طریق شــبکه مشــتریان است اما در 
حال حاضر به نظر می‌رســد که تمام بخش‌هــای اقتصادی از نهایت این 
ظرفیت روش‌های تامین مالی اســتفاده کرده‌اند و روش‌های قبلی دیگر 
بیش از این ظرفیتی ندارد که بخواهد تامین مالی جدید را پاســخ دهند، 
بنابراین طبیعی اســت که به سراغ سیستم بانکی و بعد نیز به سمت بازار 

اوراق بدهی بروند. 

مرضیه حیدری
خبرنگار

علیرضا توکلی‌کاشی
ایران سرمایه‌گذاری  نهادهای  کانون  توسعه  معاون 
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 شاخص فرابورس )میلیارد ریال( ارزش معاملات

 13.94پيمانکارى صنعتى     

 7.13ساير واسطه گرى هاى مالى     

 6.33-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

 5.5سرمايه گذاريها     

 4.81-قند و شکر     

 4.42-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

 4.12لاستيک و پلاستيک     

 4.01-ساير محصولات کاني غير فلزي     

 3.76-محصولات کاغذى     

 3.47-محصولات چوبى     

ارزش اوراق بدهی منتشره )میلیارد ریال(

)9ماهه اول سال(139813991400شرح
1401

881،7421،833،2392،185،0001،036،727دولتی
54،0006،00042،16532،870شهرداری
71،020363،140321،050869،066شرکتی
1،006،7622،202،3792،548،2151،938،663مجموع

بررسی 4ساله انتشار اوراق بدهی نشان داد؛

بازار بدهی در‌قبضه دولت
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 10.81-منسوجات     

 7.78استخراج ذغال سنگ     

 6.46-محصولات چوبى     

 5.11-ساخت محصولات فلزي     

 4.85-انتشار، چاپ و تکثير     

 4.28ساخت راديو و تلويزيون     

 2.61فلزات اساسى     

 2.48-انبوه سازى املاک و مستغلات     

 2.37-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

 2.25-خدمات فنى و مهندسى     
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است ملاک  مدیر  عملکرد 
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

137 19546 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

15.02-15.027,130,400373,710-آباد

14.51-14.517,133,000470,977-فمراد

13.16-13.1624,288,000340,374-وبیمه

11.65-11.6518,402,000976,558-وآذر

10.81-10.8114,768,830104,998-نمرینو

10.5-10.56,390,00075,298-ولملت

10.41-10.4172,960,000700,584-وساپا

10.01-10.013,604,542117,591-بکاب

9.84-9.846,590,220207,949-شسینا

8.63-8.6318,177,500201,078-دامین

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5,262,00063,95116.36 16.36 تکشا

12,362,000270,64715.34 15.34 سبهان

11,849,000237,49514.17 14.17 کگاز

6,730,721137,10012.72 12.72 کفپارس

7,018,000202,37212.13 12.13 شپارس

4,101,473256,67911.73 11.73 ثامان

13,508,37034,73410.93 10.93 بشهاب

3,265,802302,52010.56 10.56 تکنو

45,750,000715,15210.55 10.55 داسوه

53,040,000353,2609.89 9.89 سصفها

صندوق‌هــای ســهامی به 
واسطه اینکه در امیدنامه‌شان 
یک ســری سقف مشخص 
شــده و ریســک تمرکز را 
ندارنــد، یعنــی نمی‌توانند 
متمرکز  خاصی  صنعت  در 

شوند، طبیعتا حرکتشــان بسیار نزدیک به شاخص اســت چون باید در هر 
صنعتی بر اساس میزانی که در امیدنامه تعیین شده و میزان سهامی که حداکثر 
می‌توانند، سرمایه‌گذاری کنند بنابراین این موارد محدودکننده که در امیدنامه 

ذکر شده باعث می‌شود حرکتی نزدیک به شاخص داشته باشند.
نکته دیگر اینکه طبیعتا میزان همگرایی و عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
با بازدهی شــاخص به عملکرد مدیر صندوق وابســته اســت. به هر میزان 
صندوق‌های سهامی بزرگتر می‌شوند، ارزش دارایی‌های تحت مدیریت مدیر 
صندوق افزایش پیدا می‌کند، بر این اســاس امکان کسب بازدهی از سهامی 
که دارای ارزش بازار پایین‌تری هســتند، کمتر می‌شود به واسطه اینکه این 
صندوق‌ها ارزش دارایی‌های زیادی دارند و قاعدتا بر روی تک سهم‌ها بازدهی 

کل صندوق چندان با افزایش مواجه نمی‌شود.
در این میان نکته قابل توجه درمورد صندوق‌های سهامی که بازدهی بسیار 
بالاتر از شــاخص داشــتند، این اســت که ارزش دارایی‌های تحت مدیریت 
این صندوق‌ها نســبت به میانگین صندوق‌ها پایین‌تر بوده است چون وقتی 
سرمایه‌گذاری یک صندوق با ارزش دارایی‌های کوچکی داشته باشد طبیعتا 
هنگامی که وارد بعضی از سهام کوچک و یا پربازده می‌شود، می‌تواند عملکرد 
قابل توجهی کســب کند، این مهم برای صندوق‌های بزرگ به راحتی فراهم 
نیســت؛ این صندوق‌ها به دلیل ارزش دارایی‌های تحت مدیریت بالایی که 
دارند درســت است که بازده به دست می‌آورند اما چندان نمی‌توانند بر روی 

NAV سهم و همچنین NAV کل صندوق تأثیرگذار باشند.
قاعدتا در حال حاضر به واســطه نظام کارمزدی که در صندوق‌های سهامی 
دیده شده مانند گذشته نمی‌توانند از محل معاملات غیرمعمول بازدهی زیادی 

کسب کنند بنابراین بسیار به عملکرد مدیر صندوق وابسته است.
به نظر می‌رسد آن دسته از صندوق‌های سرمایه‌گذاری که دارایی‌های نزدیک 
به صنعت داشتند، توانستند بازدهی نزدیک به شاخص کسب کنند. همچنین 
نکته‌ای که با توجه به تجربه سالیان گذشته می‌توان برای صندوق‌ها متصور 
بود اینکه صندوق‌های ســرمایه‌گذاری نسبت به سهام امکان کسب بازدهی 
بالاتــری را دارند ضمن آنکه یکــی از مزایایی که می‌توان برای صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری در نظر گرفت که مکان مناسبی برای سرمایه‌گذاری است، 
بحث نقدشوندگی آنهاست. درست است که شاید در تک سهم‌ها امکان کسب 
بازدهی بالاتر از شــاخص وجود داشته باشد اما به واسطه عدم نقدشوندگی 
و با توجه به نوســانات شدیدی که بازار در سالیان اخیر داشته، ممکن است 
نتواند به موقع نقد کند.در این میان با توجه به مکانیســم‌های دیده شده در 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری در سهام شاید این امکان وجود داشته باشد که 
بازدهی‌شان نسبت به تک سهم‌ها پایین‌تر باشد اما ریسک نقدشوندگی‌شان به 
شدت کاهش پیدا کرده است.نکته مهم اینکه مهمترین ریسک صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری این است که شاید نتوانند به ســرعت خود را با شرایط بازار 
تطبیق بدهند. ریســک دیگر هم شــرایط امیدنامه‌ای صندوق‌هاست البته 
نمی‌توان نام آن را ریسک گذاشت چون از یک جهت باعث تنوع می‌شوند اما 
از سوی دیگر با توجه به اینکه شرایط بازار سرمایه ایران، شرایط بخشی است 
یعنی نمی‌توان گفت کل بازار خوب است، گاهی اوقات این اتفاق رخ می‌دهد 
با توجه به رکودی که در بازار شــکل می‌گیرد، یک یا دو صنعت از شــرایط 
بهتری برخوردار شوند و به واســطه حداقل‌هایی که در امیدنامه دیده شده 
صندوق نمی‌تواند تمام دارایی‌ها را در آن بخش ســرمایه‌گذاری کند و اینکه 
مجبورست حداکثر در یک صنعت حدود 25 تا 30 درصد سرمایه‌گذاری کند، 
باعث می‌شود بازدهی ایده‌آل خود را کسب نکند. همچنین نکته مهم درمورد 
صندوق‌های ETF اینکه اگر بازارگردان فعالی در صندوق وجود نداشته باشد، 

ممکن است چندان مورد استقبال سرمایه‌گذاران قرار نگیرد.

از همان مرداد ســال 1399 که روزهای ســیاه بورس شروع شد تاکنون از هر 20 فعال و 
صاحبنظر بورســی که درمورد توصیه‌شان به سرمایه‌گذاران پرسیده می‌شود، محال است 
15 تن از آنان به ســرمایه‌گذاری غیرمستقیم و از طریق صندوق‌های سرمایه‌گذاری اشاره 
نکنند. بر همین مبنا به نوعی می‌توان گفت ورود بازار به این رکود عمیق به ضرر هر کسی بوده باشد، به نفع 

صندوق‌ها تمام شده و باعث توجه بهتر و بیشتر به این ابزار سرمایه‌گذاری شده است.
یکی از انواع صندوق‌های ســرمایه‌گذاری از نوع سهامی اســت که در این راستا به بررسی عملکرد و بازدهی 
آنها در سه بازه زمانی سه ماهه، شش ماهه و یک‌ساله پرداختیم. )اطلاعات جداول در روز هجدهم بهمن ماه 

1401 تهیه شده است.(

عملکرد صندوق‌های سهامی پیشتاز

شــاخص کل بورس تهران از دی ماه ســال 1400 تا دی ماه ســال جاری با 32 درصد بازدهی مواجه بوده 
اســت. در این میان، برخی صندوق‌ها عملکرد بسیار بهتری نسبت به شاخص از خود نشان دادند.جدول فوق 
نشــان‌دهنده عملکرد 25 صندوق سرمایه‌گذاری در بازه‌های زمانی یک‌ســاله، شش‌ماهه و سه‌ماهه است. با 
توجه به بازده 32 درصدی یک‌ســاله، 14 درصدی شــش‌ماهه و 30 درصدی سه‌ماهه شاخص کل بورس، به 

بررسی و مقایسه عملکرد صندوق‌ها در این دوره‌های زمانی پرداختیم.
بر اساس آمارهای موجود، صندوق پالایشی یکم با بیش از 62 درصد بازده سالانه، در صدر جدول جای دارد. 

بازده شش‌ماهه و سه‌ماهه این صندوق به ترتیب 19.8 درصد و 2 درصد ثبت شده است.
رتبه دوم از آن صندوق آهنگ سهام کیان با 59.7 درصد بازده سالانه است. این صندوق در دو بازه بعدی نیز 
رشد 27.8 درصدی و 24.5 درصدی داشته است. صندوق مشترک گنجینه ارمغان الماس سومین صندوق با 
رتبه بالاست. بازده این صندوق در سه دوره سالانه، شش‌ماهه و سه‌ماهه به ترتیب 57.7 درصد، 26.1 درصد 

و 20.2 درصد بوده اســت. آسمان آرمانی سهام صندوقی است که با کســب بازده یک‌ساله 55.7 درصدی، 
در جایگاه بعدی قرار گرفته اســت. بازده این صندوق در شــش‌ماهه 27.7 درصد و در سه‌ماهه معادل 19.5 

درصد بوده است.
صندوق مشترک نوید انصار با 49.4 درصد بازده یک‌ساله در رتبه پنجم قرار گفته است. بازده شش‌ماهه این 
صندوق معادل 29.7 درصد بوده و در بازه سه‌ماهه 25.3 درصد رشد کرده است. زمرد آگاه و آوای سهام کیان 
به ترتیب با 48.6 درصد و 44.7 درصد بازده یک‌ســاله در رتبه‌های بعدی قرار دارند. همچنین صندوق‌های 
فراز داریک، فیروزه موفقیت، مشــترک آســمان یکم، امین تدبیرگران فردا، مشــترک نیکوکاری ندای امید، 
مشــترک سبحان، ارزش آفرین بیدار و مشترک دماسنج از جمله صندوق‌هایی بودند که بازده یک‌ساله بیش 

از 40 درصد ثبت کردند.

حرکت در یک مسیر
در این میان به واکاوی عملکرد پنج صندوق ســهامی پرداختیم که بازدهی یک‌ساله آنها نزدیک به محدوده 

عملکرد شاخص به لحاظ بازدهی در یک‌سال گذشته بوده است.

بر این اســاس پنج صندوق مشــترک صبا با 12 سال فعالیت، ســهامی اهرمی کاریزما با یک سال و دو ماه 
فعالیت، افق ملت با 4 سال فعالیت، ثروت آفرین پارسیان با 7 سال فعالیت و مشترک آگاه با 14 سال فعالیت 

هم‌راستا با شاخص بازدهی یک‌ساله خود را ثبت کردند.
در این بین دو صندوق مشــترک صبا با 34 درصد و مشــترک آگاه با 33.37 درصد بازدهی توانستند بیش 
از یک درصد از عملکرد شــاخص پیش بیافتند. همچنین چهار صندوق سهامی اهرمی کاریزما، ثروت آفرین 
پارسیان، مشترک آگاه و مشترک صبا در عملکرد شش ماهه هم نسبت به بازدهی شش ماهه شاخص همگام 
بــا آن بازدهــی ثبت کردند اما افق ملت با ارزش خالص دارایی چهار هزار و 79 میلیارد ریالی با ثبت 15.13 

درصد بازدهی شش ماهه در مقایسه با شاخص رشد بیشتری را تجربه کرد.
ضمن آنکه تمام پنج صندوق در بازدهی سه ماهه در مقایسه با شاخص که بازدهی 30 درصدی را ثبت کرد، 
افتی چشــمگیر داشتند به‌طوری که مشترک صبا 13.95 درصد، سهامی اهرمی کاریزما 14.22 درصد، افق 

ملت 11.7 درصد، ثروت آفرین پارسیان 12.34 درصد و مشترک آگاه 11.95 درصد بازدهی را رقم زدند.

بهترین ابزار برای مقابله با تورم
قاعدتا در این روزها که تورم خانمان سوز گریبان افراد جامعه را گرفته است، تمامی آنها به دنبال راهی برای 

پوشش و مقابله با تورم هستند که به‌نظر می‌رسد یکی از این گزینه‌ها، صندوق‌های سرمایه‌گذاری باشد.
بر این اســاس در شــهریور ماه سال جاری بود که به همت نیکان رســانه بازار سرمایه همایشی تحت عنوان 

»سرمایه‌گذاری در صندوق‌های سرمایه‌گذاری برای مقابله با تورم« برگزار شد.
 حســین عبده تبریزی که رئیس شورای سیاســت‌گذاری این همایش بود، درخصوص صندوق‌های سهامی 
گفت: بیشــتر صندوق‌های ســرمایه‌گذاری از جنس صندوق‌های ســهامی بوده و راهی برای مقابله با تورم 
هســتند. دارندگان پس‌اندازهای کوچک و بزرگ به جای خرید تک سهم برای حفاظت از دارایی‌ها در مقابل 
تورم، بهتر اســت به صندوق‌های سرمایه‌گذاری روی آورند. در صندوق‌های سرمایه‌گذاری سهام، سرمایه‌گذار 
با ریســکی کمتر در ترکیبی از سهام سرمایه‌گذاری می‌کند. این کار برای سرمایه‌گذار غیرحرفه‌ای به مراتب 
بهتر از خرید تک ســهم اســت. به گفته وی سرمایه‌گذاری در صندوق‌های ســهامی خصوصی )سهامی‌های 
خاص( و صندوق‌های اســتارتاپی به دلیل ریسک بالایی که دارند برای سرمایه‌گذاران حرفه‌‌ای مناسب است 
بنابراین آن دســته از سرمایه‌گذاران حرفه‌ای که منابع قابل‌ توجه و ریسک‌پذیری بالاتری دارند،‌ بهتر است با 

سرمایه‌گذاری در این صندوق‌ها از مزایای آن بهره‌مند شوند.

جامانده
همانطور که گفته شد شاخص در یک‌سال گذشته 32 درصد بازدهی را ثبت کرد و در مقایسه با آن صندوق 
مشترک نقش جهان هم با 8.42 درصد بازدهی، عملکرد ضعیف‌تری نسبت به شاخص داشت. مشترک نقش 

جهان با عمری 12 ساله در شش ماه به ترتیب 13.39 درصد و 2.95 درصد بازدهی کسب کرد.
www.fipiran.com :منبع جداول
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 شاخص کل بورس  )میلیارد ریال( ارزش معاملات

رسول رحیم نیا
معاون سرمایه‌گذاری هلدینگ صنعتی بانک شهر

صندوق‌هایی که  در  یک‌سال اخیر دوبرابر شاخص بازدهی دادند

غوغای مدیران سرمایه‌گذاری

درصد بازدهی سه ماههدرصد بازدهی شش ماههدرصد بازدهی یک‌سالهنام صندوق

3414.3413.95مشترک صبا

31.2114.7714.22سهامی اهرمی کاریزما

30.7715.1311.7افق ملت

30.6614.1312.34ثروت آفرین پارسیان

33.3714.7211.95مشترک آگاه

فعالیت در محدوده شاخص

بیشترین بازدهی صندوق‌ها

درصدبازده سه‌ماههدرصد بازده شش‌ماههدرصد بازده یک‌ساله نام صندوق

62/6919/892/04پالایشی یکم

59/7027/8624/55آهنگ سهام کیان

57/7926/1420/20مشترک گنجینه ارمغان الماس

55/7327/7119/54آسمان آرمانی سهام

49/4529/7925/31مشترک نوید انصار

48/6321/9215/01زمرد آگاه

44/7216/3013/76آوای سهام کیان

43/0520/9916/71فراز داریک

42/2320/3419/46فیروزه موفقیت

40/9822/4520/32مشترک آسمان یکم

40/9426/1321/76امین تدبیرگران فردا

40/8619/8110/16مشترک نیکوکاری ندای امید

40/6420/0216/32مشترک سبحان

40/5720/0517/52ارزش آفرین بیدار

4019/1119/70مشترک دماسنج

39/0215/3413/59سهامی سپند کاریزما

38/6717/3513/76انار نماد ارزش

38/1430/7422/42راهبرد ممتاز ابن سینا

37/8719/2116/69توسعه اعتماد رفاه

37/5614/7411/47تجارت شاخصی کاردان

37/4316/7713/79گنجینه رفاه

37/2118/2913/77بذر امید آفرین

37/2018/5613/90توسعه اطلس مفید

37/2018/4017/15ثروت افزون ثمین

36/9517/9714/36سرو سودمند مدبران

این بررسی نشان می‌دهد برخی از این صندوق‌ها توانستند به اندازه تورم رشد کنند
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دریچــه

قیمت اوره در بازارهای جهانی به کف خود رســیده اســت و کاهش قابل 
توجه قیمت باعث شده برخی تحلیلگران پیش بینی افزایش بهای این کالا 
را در بازارهــا دور از ذهن ندانند. در حال حاضر قیمت اوره در خاورمیانه 
بــه 380 تا 385 دلار فوب رســیده و این در حالی اســت که هفته قبل 
بالاتر از 400 دلار بود. این در حالی اســت که برخی تولیدکنندگان اوره 
که در هفته های قبل در دوره تعمیر و بازســازی به سر می بردند به زودی 
به بازار بازمی گردند که از آن جمله می توان به تولیدکنندگان اندونزیایی 
اشاره کرد. تولیدکنندگان چینی نیز در حدود 300 هزار تن اوره در بنادر 
ذخیــره کرده اند که برای صادرات و ورود به بازارهای جهانی هفته جاری 
آزاد خواهند شــد. این بدان معناســت که میزان اوره بازار در هفته های 
پیــش رو احتمالا بیش از حد تقاضا خواهد بود که این موضوع ســیگنال 

کاهش قیمت به این کالا می دهد. 
در حال حاضر قیمت اوره در همه جای دنیا تقریبا کاهشی است؛ از برزیل 
گرفته تا آســیای جنوب شرقی و هند و خاورمیانه. هند به زودی به بازار 
بازمی گردد. از ســوی دیگر یارانه کودهای شیمیایی که دولت این کشور 
از آوریل 2023 تا یک سال بعد اعمال خواهد کرد با کاهش 22 درصدی 
به 1.75 تریلیون روپیه رســیده که این موضوع تقاضا برای این محصول 
را کاهش خواهد داد. با این حال انتظار می رود کشــورهایی مانند تایلند 
و اســترالیا که در مجموع 4.5 تا 5 میلیون تن تقاضای جهانی اوره را دارا 
هســتند برای تعادل در بازار اقدام کنند. این کشــورها 10 درصد از کل 

تقاضا برای اوره دنیا را در اختیار دارند. 
قیمت اوره در نوامبر 2021 رقمی معادل 930 دلار بود و اکنون به 387 

دلار رسیده است؛ کاهش 60 درصدی قیمت در 15 ماه. 

کارشناســان می گوینــد هزینه های تولید اوره در جهــان کاهش یافته و 
بــه عنوان مثال کاهش قیمت گاز طبیعی و مــازاد محصول در بازارهای 
اروپایــی باعث شــده تا قیمت این محصول در ایــن منطقه کاهش یابد، 
به علاوه میزان تقاضای اوره کشــاورزی روند کاهشی به خود گرفته و از 
آنجا که تولید کودهای شــیمیایی بخش زیادی از تقاضای اوره را تشکیل 
می دهد اثر بالایی بر قیمت دارد. این در حالی است که تولیدکنندگان به 
طور مســتمر در تلاشند موجودی انبارهای خود را تقلیل داده و صادرات 
را افزایش دهند که این مســاله نیز روی قیمت های آتی اوره در بازارهای 

جهانی اثر گذاشته است. 
بــه عقیده فعالان این صنعت در حال حاضــر بازارهای اروپا و آمریکا که 
زمانی نقش مهمی در تقاضا داشتند، ضعیف عمل کرده اند و همین مساله 
باعث شــده ســود تولیدکنندگان در ســایر نقاط جهان نیز کاهش یابد؛ 
هرچند برخی نیز معتقدند فوریه جاری زمان بازگشت بازار اوره است، اما 

نشانه های قوی تر حکایت از تداوم روند کنونی دارد. 
در حــال حاضر خریــداران برزیلی در حالی که ســعی در کاهش قیمت 
دارند، خریدهای ســفته بازانه انجام می دهنــد. قیمت های گاز حداقل به 
طــور موقت، تقاضا در اروپا را با مشــکل مواجه کــرده و در همین حال، 
ایالات متحده با این که از واردات فصلی اوره بسیار عقب مانده، اما تقاضا 
همچنان ضعیف است، زیرا هنوز چند ماه تا فصل تقاضا باقی مانده است.

همچنین گزارش شــده که برخی محموله های اوره که از ایالات متحده، 
نیجریه و مالزی به اروپا می آیند، تنها به صورت جزیی فروخته می شوند، 
زیرا خریداران منتظر کاهش قیمت ها در هفته های آینده هســتند و این 
انتظار برای کاهش قیمت ها خود موجب به تعویق افتادن تقاضا شده است 

و نقش مهمی در کاهش قیمت ها دارد. 
در ماه هــای آینده، واردات اوره برای ایالات متحده ضروری خواهد بود. با 
این حال، با توجه به عرضه فراوان اوره، مصرف کنندگان آمریکایی ممکن 
اســت مشکلی نداشته باشــند، مگر اینکه بازار رقیب مهمی )مانند اروپا( 

شروع به رقابت برای خرید بالای این محصول کند. 

15 ماه 60 درصدی قیمت اوره در  افت 

 راه اندازی یک مرکز جدید
 برای تعادل بازارهای ارز و سکه

هفته گذشته شورای پول و اعتبار نسخه کامل تر از بازار متشکل ارزی 
را این بار با محوریت ارز و طلا رونمایی کرد و به این ترتیب مقرر شد 
همانطور که به منظور کنترل بازار ارز و ایجاد تعادل و توازن بین عرضه 
و تقاضا برای ارز بازار متشکل ارزی فعالیت دارد، بازار متشکل طلا نیز 
با هدف ایجاد تعادل بین عرضه و تقاضا برای طلا فعال شــود. به این 
ترتیب شــورای پول و اعتبار با پیشنهاد بانک مرکزی مبنی بر اصلاح 
مقررات مورد اشــاره به منظور ساماندهی و توسعه بازار در حوزه ارز و 
طلا، مرکز مبادله ارز و طلای ایران را تاسیس کرد تا معاملات ارز )اعم 
از اســکناس و حواله( و طلا به تشــخیص رئیس کل بانک مرکزی در 

بسترهای الکترونیکی مورد معامله و تسویه قرار گیرد. 
با آغاز بــه کار رئیس کل جدید بانک مرکزی، بازار متشــکل ارزی با 

تغییراتی روبه رو شد و امروزه تنها دو ارز دلار و یورو در این بازار معامله 
می شوند، اما راه اندازی مرکزی برای معامله سکه نیز در دستور کار وی 
قرار گرفت و حالا بازارساز با مداخله در بازارهای ارز و طلا می تواند در 

شرایط مختلف تعادل بازار را ممکن سازد. 
هرچند تجربه بازار متشکل نتوانسته به تعادل در بازار ارز منتهی شود 
اما با این حال برخی معتقدند اقداماتی از این دســت در کاهش تنش 

حاکم بر بازار بی اثر نیستند. 
بررســی بازار ارز و طلا و سکه در مدت اخیر نشان می دهد تنش های 
این بازارها با شیب نســبتا تندی در حال افزایش است؛ در مدت یک 
ماه اخیر طلا در حدود 10 درصد، ســکه بهار آزادی 17 درصد، سکه 
امامی 16 درصد، نیم ســکه 18.3 درصد و ربع سکه 7 درصد افزایش 
قیمت را تجربه کرده اند و این نشان می دهد همچنان روند حرکت بازار 

طلا و سکه تند است. 
در بــازار ارز نیز قیمت دلار در یک ماه گذشــته در محدوده 43 هزار 
تومان باقی ماند و هرچند شاهد کاهش قیمت در روزهایی هستیم اما 

مقاومــت قیمت دلار در بازار آزاد در محدوده 43 هزار تومان قرار دارد 
و حتی میل به افزایش بیشــتر دارد. با تمام این احوال قیمت دلار در 
یک ماه 8.5 درصد افزایش یافته اســت که این موضوع در مقایســه با 
رشــد 43 درصدی آن در مدت شش ماه نشان می دهد بازار همچنان 
متشــنج است و سیاســت هایی که در حوزه بازار متشکل ارزی اتخاذ 
شده نتوانسته اثر قابل ملاحظه ای داشته باشد و مشخص نیست مرکز 
مبادله ارز و طلای ایران چه تاثیری روی بازارهای ارز و سکه بگذارد.

به عقیده کارشناســان، تغییر شــکل بازارها تاثیرگذار نیست و بانک 
مرکزی باید با تزریق به موقع و کافی ارز و سکه و یا اتخاذ سیاست هایی 
برای تشــویق عرضه این موارد به بازار، زمینه تعادل و کاهش قیمت ها 
را فراهم ســازد و در غیر این صورت بازار با وعده و وعیدها و یا تغییر 
نام نهادهای زیرمجموعه و تغییر برخی ســاختارهای جزیی تاثیرگذار 
نیست و یا اگر تاثیری داشته باشد در بلندمدت ناپایدار است، بنابراین 
ضروری است که مسیر تعادل بازارهای ارز و سکه از طریق متغیرهای 

واقعی متعادل شود.

 دولــت نــرخ خــوراک گاز 
را  پتروشیمی  شــرکت های 
برای سال آینده رقم 7 هزار 
تومان در هر متر مکعب پیشنهاد داده و این در حالی 
اســت که بررســی قیمت گاز طبیعی در بازارهای 
جهانی حکایــت از افت قیمت این محصول دارد. بر 
اساس آمارهای موجود، با وجود فصل سرما اما قیمت 
گاز طبیعی در جهان روند رو به کاهشی را پشت سر 
گذاشته اســت. طی یک ماه گذشته قیمت گاز در 
بازارهای جهانی با 30 درصد و در یک سال گذشته 
با 43 درصد افت روبه رو شــده و به زیر 2.4 دلار در 
هر میلیون بی تی یو رسیده و این در حالی است که 
در بدبینانه ترین حالت پیش بینی می شود قیمت گاز 
به 3 دلار در هر میلیون بی تی یو برســد که برابر با 
4 هزار و 480 تومان )با دلار 40 هزار تومانی( است.  
این در شرایطی است که لااقل 8 ماه از بودجه سال 
1402 مقارن با شــرایط متعادل هوایی در دنیاست 
که این بــه تعادل قیمتی بــرای گاز طبیعی تعبیر 
می شود؛ مگر آن که اتفاق خاصی به عنوان مثال در 
حوزه ژئوپلیتیک رخ دهد. هنری هاب در گزارشــی 
نوشــته است که انتظار می رود قیمت گاز در 2023 
لااقل 25 درصد از قیمت های 2022 پایین تر باشــد 
و ایــن موضوع به معنای کاهش نگرانی ها از اختلال 
در عرضه گاز در جهان برخلاف برخی تحلیل هاست. 
از سمت دیگر ریســک های ژئوپلیتیک برای انتقال 
گاز روســیه از طریق خاک اوکراین نیز کاهش یافته 
اســت و در حال حاضر روزانه نزدیک به 30 میلیون 
متر مکعب گاز از ایستگاه SUDJHA به اروپا انتقال 
می یابد که این موضوع تاخیر در حجم گاز نســبت 
به ســطح اوایل ژانویه را از 44 درصد به 32 درصد 
کاهش داده است. با این حال سوخرانوفکا و خط لوله 
نورد اســتریم همچنان متوقف است و این در حالی 
است که رایزنی ها برای رفع چالش های انتقال گاز در 

حال برطرف شدن هستند.
در ایران اما تصمیم گیری ها به صورتی انجام شــده 
که گویا قرار اســت قیمــت جهانی گاز به 7 دلار و 
بالاتر از آن برســد. آن چه دولــت در عمل به آن 
متوسل شده، قیمت گذاری ثابت برای گاز در بودجه 
سال آینده است و این در حالی است که بررسی ها 
نشــان می دهند این شیوه قیمت گذاری باعث بروز 
زیان های مالی برای شــرکت های پتروشــیمی به 
خصوص شــرکت هایی که از گاز به عنوان خوراک 

استفاده می کنند، خواهد شد. 

میان برهای درآمدزایی گازی برای دولت
بر پایه آمارها، ایران 7.4 درصد از کل ظرفیت جهانی 
متانول و 40 درصد ســهم تجارت دنیا و 43 درصد 
از ســهم تولید منطقه خاورمیانه را در اختیار دارد. 
از طرفی از بین شــرکت های مصرف کننده خوراک 
گاز ســه شــرکت زاگرس، خارک و فناوران متانول 
تولید و صادر می کنند که بــه عنوان مثال زاگرس 
 تقریبا همه تولید خود را صادر می کند و در مجموع 
10 درصد از تجارت جهانی متانول در اختیار این سه 
شــرکت است. محصولات عمده تولیدی پتروشیمی 
خارک نیــز عبارتند از پروپان، بوتان، پنتان، متانول 
و گوگرد ولی عمده فروش شــرکت از بخش متانول 
تامین می شــود. موضوع مهم در بودجه سال 1402 
آن است که نه تنها نرخ خوراک که نرخ سوخت نیز 
افزایش یافته است. به عبارتی قیمت سوخت نیز که 
در ســال جاری 2 هزار تومان بود )معادل 40 درصد 
قیمت خوراک( در سال آتی به 2 هزار و 800 تومان 

بابت هر متر مکعب رسیده است.
از سوی دیگر در حال حاضر مجتمع های پتروشیمی 
که از گاز به عنوان خوراک استفاده می کنند، روزانه 
36 میلیون متر مکعب گاز از دولت دریافت می کنند 
که با افزایش دو هــزار تومان قیمت هر متر مکعب 

گاز درآمــد دولت از محل خوراک در ســال آینده 
72میلیارد تومان بیش از سال جاری است. این رقم 
برای سوخت مجتمع های پتروشیمی 37.6 میلیارد 
تومان بیش از ســال جاری برای دولت درآمد ایجاد 
می کند که برای کل ســال آینــده 40 هزار و 150 

میلیارد تومان خواهد شد. 
به این ترتیب باید گفت، دولت برای تامین کســری 
بودجه خود در تلاش است به هر نحوی درآمدزایی 
کند و این موضوع می تواند برای شرکت های مهمی 
که نقش اساسی در ارزآوری برای کشور دارند، خلل 
ایجاد کند، با این حال در شرایطی که برخی نهادها 
به دنبال اخذ مالیات از قبرها هستند هر انتظاری از 

بودجه سال 1402 می رود. 
در این شرایط با این فرض که قیمت گاز در بازارهای 
 جهانی بــه طور میانگیــن 2.4 دلار در هر میلیون 
بی تی یو است، قیمت هر متر مکعب با ارز 40 هزار 
تومانی، 3 هزار و 600 تومان و با فرض دلار 28 هزار 
و 500 تومانــی معادل 2 هزار و 400 تومان خواهد 
بود و این اختلاف بسیار شدیدی با قیمت مندرج در 

بودجه دارد. 

سه راه حل برای توازن گازی؟ 
دولت در شرایط کنونی ســه راه حل در پیش دارد؛ 
یا باید به جای سیاست ثبات قیمت خوراک گاز در 

بودجه به فکر شناورسازی قیمت باشد که این مدل 
طبیعتا از انعطاف کافی برخوردار است و بر اساس هر 
تحولی در حوزه های جهانی گاز و یا نرخ ارز می تواند 
تغییر یابد و همانطور که در شرایط کاهش قیمت گاز 
به نفع تولیدکنندگان است، در شرایط افزایش قیمت 

نیز منافع دولت را تامین خواهد کرد. 
راه حل دوم نیز آن اســت که قیمت گاز را بر مبنای 
قیمت گاز صادراتی تعییــن و اعلام کند. این روش 
نیز چندان با روش اول اختلافی ندارد و شناور است.
روش ســوم، قیمت گذاری گاز در بورس انرژی و بر 
اساس عرضه و تقاضای گاز است. بر این اساس قیمت 
خوراک مانند هر حامل انرژی دیگر می تواند در بورس 
انرژی بر اســاس یک قیمت پایه و میزانی از تقاضا و 
رقابت توســط شــرکت های مختلف پتروشیمیایی، 
ســیمانی، فولادی و... تعیین شود. مزیت این روش 
آن است که علاوه بر شناوری قیمت، عرضه و تقاضا 
تعیین می کند دامنه قیمت تا چه میزان تغییر یابد 
و از آنجا که گاز محصولی نیســت که دلالی در آن 
چندان قدرت مانور داشته باشد، بنابراین قیمت های 

واقعی تری تعیین خواهد شد. 
نکته حائــز اهمیت دیگر برای این مدل آن اســت 
که امــکان ایجاد تالار معاملات آتــی برای گاز نیز 
وجود دارد و به علاوه بخش مهمی از ابزارهای مالی 
و کالایــی روی گاز قابلیت اجــرا دارند و در نتیجه 
می توان ریســک های آتی مربوط به این حوزه را نیز 

پوشش داد. 
متاسفانه دولت ها از زمان احمدی نژاد تاکنون با این 
اعتقاد که افزایش قیمت خوراک باعث ارتقای سطح 
تکنولوژی برای شــرکت های پتروشــیمی می شود، 
افزایــش قیمت خــوراک و گاز را توجیه کرده اند و 
این در حالی اســت که در 13 سال گذشته از زمان 
هدفمنــدی یارانه ها تاکنون، رشــد قیمت گاز تنها 
به کاهش ســود شرکت ها و رشــد درآمد دولت ها 
منتهی شــده و نه خبری از رشد بهره وری هست و 
نه بهبود تکنولوژی به طوری که در ســال 2023 با 
شــرایط مندرج در بودجه بیش از 40 هزار میلیارد 
تومــان درآمد جدید برای دولت ایجاد خواهد شــد 
و به همین میزان از جیب شــرکت های پتروشیمی 
خواهد رفت و این در حالی است که هر نوع ارتقای 
تکنولوژیکی برای شــرکت های مذکور در شــرایط 
تحریمی غیرممکن اســت و یا با هزینه های نجومی 

مقدور خواهد بود. 

اخبـار کالایی

مردم هم می توانند نفت بخرند
معاون وزیر و مدیرعامل شرکت ملی نفت ایران در 
پاسخ به اینکه عرضه گواهی سپرده کالایی نفت در 
بورس انرژی در چه مرحله ای است، گفت: تشریفات 
قانونی انتشــار گواهی ســپرده کالایی نفت انجام، 
مصوبه شورای اقتصاد اخذ و تمامی هماهنگی ها با 

بورس، بانک مرکزی و سایر مراجع ذیربط انجام شده است.
محسن خجســته مهر افزود: انتشــار این نوع اوراق در بخش صادرات 
نفت، کار جدید و یک ابزار مالی بسیار ارزشمند است و دارنده هر یک 
از این ورقه های ســپرده، مالک نفت خواهد بــود. مردم هم می توانند 
نفت بخرند و این آمادگی وجود دارد که نفت خریداران این ورقه ها در 
انبارهای مربوطه نگهداری شده و زمانی که به یک محموله برسد، این 
محموله تحویل شــود. در اولین زمان ممکن آماده هستیم در مرحله 
 اول، روزانه 100 هزار بشــکه نفت خام را از طریق انتشــار این اوراق 

به فروش برسانیم.

موتور مالی کلان بهمن  تأمین 
مدیر بازارهای مشتقه و صندوق های کالایی بورس 
کالای ایران با بیان اینکه اوراق سلف موازی خودرو در 
بورس کالا منتشر می شود، گفت: عرضه اوراق سلف 
موازی استاندارد وانت کارا 2000 تک کابین جهت 
تأمین مالی تولید بهمن موتور با سررسید دوساله و با 

ارزش 20،000 میلیارد ریال در بورس کالای ایران آغاز می شود.
رحمان آراســته افزود: معاملات ثانویه اوراق سلف موازی وانت کارا یک 
روز پس از پایان عرضه اولیه راه اندازی می شــود. همچنین انتشار اوراق 
ســلف موازی اســتاندارد با هدف تأمین مالی ارزان صنایع و بنگاه های 
اقتصادی در بازار ســرمایه با نگاه ویژه به صنعت خودرو در بورس کالای 
ایران در دستور کار قرار گرفته و در این راستا دو خودروساز دیگر و یک 
شرکت قطعه ساز در مراحل تکمیل مدارک جهت انتشار اوراق هستند. 
به گفته وی در صورت تمایل خریدار اوراق، امکان تحویل فیزیکی اوراق 

به معنی تحویل وانت کارا 2000 تک کابین در سررسید فراهم است.

تایر در بورس کالا عرضه شود
رئیــس انجمن صنفــی صنعت تایر ایــران گفت: 
قیمت گذاری دســتوری، قاچاق لاستیک به خارج 
از کشــور و عدم تأمین مالی از سوی بانک ها، سه 
چالش اصلی صنعت تایر است. در این زمینه و برای 
بهبود وضعیــت تولید، جلوگیری از قاچاق و خرید 

مناســب تر مصرف کنندگان، درخواست اصلی ما خروج از قیمت گذاری 
دستوری و عرضه تایر در بورس کالاست.

حمیدرضا عبدالمالکی افزود: امروز فاصله قیمت کارخانه ای و بازاری انواع 
تایر به 50 تا 90 درصد رســیده اســت که سبب شده عده ای سودجو و 
دلال لاستیک را به خارج از کشــور قاچاق کنند. همچنین مجددا این 
کالا در حال تبدیل شدن به یک کالای سرمایه ای است. به گفته وی در 
شرایط فعلی برای تأمین مالی این صنعت، ناچار به انتشار اوراق قرضه با 
بهره 33 تا 34 درصد هســتیم، چون بانک ها حاضر به اعطای تسهیلات 

به این صنعت نیستند.

تاثیر متانولی ها بر بازار ارز
مدیرعامل پتروشــیمی بوشهر با بیان اینکه قیمت 
خوراک اکنون 25 درصد مربوط به قیمت گاز اروپا 
و 25 درصد آمریکاســت، گفت: در اروپا قیمت بالا 

بیشتر هزینه انتقال است.
پیروز موسوی افزود: علاوه بر افزایش قیمت گاز در 

اروپــا و تاثیر آن بر قیمت خوراک پتروشــیمی ایران، جنگ در اوکراین 
نیز باعث کاهش قیمت متانول در جهان شــده است که فشار مضاعفی 
بر متانول ســازان ایران داشته است. مدیرعامل پتروشیمی بوشهر ادامه 
داد: پتروشیمی ها در کنترل نرخ ارز اثربخش هستند، رقبای ایران با گاز 
ارزان، محصولات پتروشیمی تولید می کنند و توان رقابت از متانول سازان 
ایران گرفته می شود. متانول ایران حاشیه سود کمی دارد و رقبا می توانند 
جای محصولات ایرانی را بگیرند. موســوی با اشاره به این که در حالی 
که 2 درصد از گاز تولیدی در پتروشــیمی های متانولی مصرف می شود، 

گفت: با این حال تاثیر زیادی بر بازار ارز کشور دارند.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر
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احتمال گاز زیر 5 هزار تومان برای بهمن

آیا‌گاز‌ارزان‌می‌شود
با توجه به زمزمه های تخفیف گاز خوراک 

به متانولی ها و کاهش شدید قیمت گاز در 
هاب های جهانی، انتظار می رود قیمت گاز 
بهمن پایین تر از سقف 5 هزار تومان باشد
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رویدادها
یرساخت‌ها  ز تامین  ورت  ضر

رئیس هیأت مدیره چادرملو در جلســه بررســی 
طرح‌های توسعه شرکت آهن و فولاد سرمد ابرکوه 
با اشــاره به اهمیت توسعه طرح‌های زنجیره فولاد 
گفت: توســعه صنعت در هر منطقــه‌ای می‌تواند 
مشــکلات و مزایایی برای مردم درپی داشته باشد 

که بخشی از پیامدهای آن اجتناب ناپذیر است اما در صورت پیش‌بینی 
و تأمین زیرساخت‌ها از جمله آب، برق، راه و گاز و پیوست‌های فرهنگی 
و اجتماعی نه تنها از بروز مشــکلات پیشگیری خواهد شد بلکه موجب 

توسعه پایدار و بهبود فضای کسب و کار نیز می‌شود.
محمود صلاحی افزود: چابک‌ســازی شرکت‌ها از جمله عوامل افزایش 
بهره‌وری تولید اســت. ارتقــاء توان و دانش نیروهــای موجود در هر 
شــرکتی بر جذب نیــرو و افزایش کمی آنها ارجح و منطقی‌تر اســت 
بنابراین به‌کارگیری نیروهای کیفی مهمترین عامل رشــد یک ساختار 

تولیدی است.

نیاز حمایتی بانک‌ها برای دو دستور کار
مدیرعامل ســایپا با اشــاره به دو دستور کار سال 
آینده و نیاز حمایتی بانک‌ها گفت: این خودروساز 
در سال جاری اولین و بزرگترین واردکننده خودرو 

در بخش خودروهای CBU خواهد شد.
محمدعلی تیموری گفت: ســال جاری با افزایش 

تولید، تغییــر در ترکیب محصولات و تکمیــل خودروهای ناقص کف 
پارکینگ به درآمد مناســبی دست یافته و فروش تا پایان سال به 100 
هزار میلیارد تومان خواهد رســید. در شرکت‌های معتبر دنیا 90 درصد 
هزینه فروش محصول با حمایت بانک‌ها صورت می‌گیرد ولی در ســایپا 
با توجه به محدودیت‌های شــورای پول و اعتبار مبلغ محدودی دریافت 
شده و بقیه از محل گردش درآمد شرکت تامین شده است. سال آینده 
افزایش تیراژ تولید و فروش مجموعه به بیش از 150هزار میلیارد تومان 
در خودروهای داخلی خواهد رســید که نیاز به حمایت بانک‌ها دارد تا 

بتوان زنجیره تامین قطعات را از طریق خدمات متنوع تامین کرد.

سرمایه‌گذاری صندوق توسعه ملی در صنعت مس
باحضور مدیرعامل شرکت مس و رئیس هیأت‌عامل 
صنــدوق توســعه ملــی تفاهمنامه مشــارکت و 
سرمایه‌گذاری این صندوق در بخش زنجیره صنعت 
مس  در راســتای به‌فعل درآوردن اســتعدادها و 

ظرفیت‌های معدن به امضای طرفین رسید.
در این آیین، تفاهمنامه مشــارکت و ســرمایه‌گذاری 2 میلیارد دلاری 
صندوق توسعه ملی در طرح‌های 15 میلیارد دلاری توسعه صنعت مس 
به امضا رســید. سید مجید هدایت، رئیس هیأت مدیره صندوق توسعه 
ملی در این نشســت با ارائه‌ گزارشی از میزان ذخایر و وضعیت صنعت 
مس، در خصوص برنامه تولید مس در قالب »برنامه نهضت پیشــرفت و 
تحول صنعت مس ایران« با سه هدف تولید، درآمدزایی و اشتغال، گفت: 
هم اکنون تولید مس در جهان حدود 21 میلیون تن است که پیش‌بینی 
می‌شود تا سال 2040 با توجه به توسعه‌ تولید خودروهای برقی، جهان 

با کسری 8 میلیون تنی در تأمین این فلزگرانبها مواجه شود.

یلی  ر حمل‌ونقل  توسعه‌نیافتگی  عامل  یارانه، 
مدیرعامــل صبا فولاد خلیج فــارس یکی از دلایل 
عــدم توســعه حمل‌ونقل ریلی را وجــود یارانه در 
مساله سوخت دانســت و گفت: جاده، ماشین‌آلات 
و حتی محیط زیســت ما کشــش ایــن حجم از 
 حمل‌ونقل جــاده‌ای را نــدارد و در نتیجه تنظیم 

قیمت به عنوان مهمترین مساله در این خصوص خودنمایی می‌کند.
احسان دشتیانه افزود: اکنون نرخ گاز و برق برای مصارف خانگی استاندارد 
نیســت و باید بتوانیم با مردم صادقانه حرف بزنیم که این میزان مصرف 
انرژی خانگی با این قیمت واقعا بالاســت. چالش انرژی یک چالش جدی 
است که باید برای آن فکر شود، اما صبا فولاد در منطقه جغرافیایی درستی 
واقع شــده که از ابتدا این منطقه در طرح‌های توســعه‌ای بوده است که 
شرکت ما نیز در این طرح‌های توسعه‌ای بوده و زیرساخت‌های مشترک آن 
دیده شده است؛ اما برای مساله انرژی باید فکر اساسی کرد که بار‌ها تمام 

مدیران عامل شرکت‌های فولادی و مسئولان به آن پرداخته‌اند.

رصد صتدوق‌ها

جزییات پذیره‌نویسی بزرگترین صندوق جسورانه بورسی بررسی شد

صندوقی برخوردار از سرمایه هوشمند
 در  نشســت خبری تامین ســرمایه دماوند که 
با حضور مدیران گروه مالی غدیر و ســرمایه‌گذاری دی برگزار شــد، از 

پذیره‌نویسی صندوق سرمایه‌گذاری جسورانه ارغوان رونمایی شد. 
در ابتدای این نشســت، میلاد فروغی مدیرعامل گــروه مالی غدیر در 
خصوص زمان پذیره‌نویسی بیان کرد: پذیره‌نویسی این صندوق از تاریخ 
۱۸ تا ۲۶ بهمن ماه انجام خواهد شد. وی افزود: از جمله عوامل موفقیت 
در فعالیت یک صندوق جســورانه دسترسی به بازار هدف، داشتن تیم 
اجرایی قوی و مجرب است که امید می‌رود مسیر و اهدافی که برای این 

صندوق ترسیم شده به درستی طی شود.
در ادامه این نشست محمد علی عبادی، مدیرعامل شرکت سرمایه‌گذاری 
دی در خصوص میزان سرمایه صندوق گفت: این صندوق با ۲۵۰ میلیارد 
تومان سرمایه بزرگترین صندوق جسورانه کشور محسوب می‌شود که با 
هدف رفع نیازهای بازنشستگان فعالیت خواهد داشت و بخش قابل توجه 
منابع از صندوق‌های سرمایه‌گذاری تامین می‌شود. وی بیان کرد: ترکیب 
ســهامداری این صندوق به گونه‌ای است که بتواند از سرمایه هوشمند 
برخوردار شــود و ســهامداران ممتاز این صندوق به ترتیب موسســه 
توانمندسازی بازنشســتگان با ۳۳ درصد سهم،‌ سرمایه‌گذاری مهرگان 
تامین پارس با ۳۳ درصد سهم، سرمایه‌گذاری دی با ۱۶/۵ درصد سهم، 

گروه مالی غدیر با ۱۶/۵درصد سهم و تامین سرمایه دماوند با یک درصد 
سهم هستند که تامین ســرمایه دماوند مسئولیت مدیریت صندوق را 
خواهد داشت. همچنین سرمایه‌گذاری دی به دلیل ارتباط با اکوسیستم 

نوآوری کشور مدیریت اجرایی این صندوق را عهده‌دار می‌شود.
مدیرعامل شــرکت ســرمایه‌گذاری دی افزود: حوزه‌های فناوری مالی، 
فناوری اطلاعات و ارتباطات، پزشــکی و سلامت، نانوتکنولوژی، زیست 
فناوری، تجارت الکترونیک از حوزه‌های تخصصی این صندوق هســتند 
که برخورداری از ســرمایه هوشــمند،‌ امکان دسترســی به بازار بزرگ 

صندوق‌هــای بازنشســتگی، برخورداری از شــبکه شــرکای کلیدی و 
توانمند، دسترسی به شرکت‌های سرمایه‌پذیر و تمرکز بر حوزه سلامت 
و فناوری‌های مالی به عنوان دو بازار با بالاترین نرخ رشــد از مزیت‌های 

این صندوق به‌شمار می‌روند.

شامل محدودیت‌های قانونی نمی‌شویم
در ادامــه میثــم فدایی، مدیرعامل تامین ســرمایه دماونــد بیان کرد: 
این تامین ســرمایه ســهامدار بانکی نــدارد به همین دلیل مشــمول 
محدودیت‌هــای قانونی ممنوعیت تاســیس صندوق‌ها نمی‌شــود. این 
صندوق با هدف تکمیل زنجیره ارزش تامین ســرمایه تاسیس می‌شود 
که در روزهای آینده صندوق‌های ســهامی با استراتژی‌های جذاب نیز 
معرفی خواهند شــد.وی در خصوص مزیت‌های صندوق ارغوان عنوان 
کرد: یکی از ســازوکارهایی که در نظر گرفتیــم انتخاب راند دی برای 
ســرمایه‌گذاری است و برخورداری از سرمایه هوشمند،‌ امکان دسترسی 
به بازار بزرگ صندوق‌های بازنشســتگی، برخورداری از شــبکه شرکای 
کلیدی و توانمند، دسترسی به شرکت‌های سرمایه‌پذیر و تمرکز بر حوزه 
ســامت و فناوری‌های مالی به عنوان دو بازار با بالاترین نرخ رشــد از 

مزیت‌های این صندوق به شمار می‌روند.

»مشترک نوید انصار« صندوق پر بازده هفته
در هفته‌ای که گذشت شاخص کل بورس روندی خنثی در پیش‌گرفت. شاخص 
کل بورس در این هفته با 2 هزار واحد کاهش به محدوده 1,538 هزار واحد 
رسید. در هفته منتهی به 17 بهمن ‌ماه صندوق‌های سهامی و مختلط در راس 
صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ »مشــترک نوید انصار«، »واسطه 
گری مالی یکم« و »مشترک گنجینه مهر« به ترتیب با کسب 4.52، 4.11 و 
2.91 درصد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های این هفته را از آنِ خود 
کردند. در هفته گذشته خالص ورود پول به صندوق‌های سرمایه‌گذاری منفی 
بود. خالص خروج وجه نقد به کل صندوق‌های ســرمایه‌گذاری 252 میلیارد 
ریال بود که صندوق‌های با درآمد ثابت با 31,417 میلیارد ریال بیشــترین 
خروج وجه نقد را داشــتند. در این هفته صندوق‌های قابل معامله با خالص 
ورود 37,326 میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. نماگر خالص 
ارزش دارایی‌هــای صندوق‌ها در انتهــای این هفته بر روی عدد 5 میلیون و 
862 هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق‌ها به طور کلی 23 درصد در سهام، 
48 درصــد در اوراق با درآمــد ثابت و 26 درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد و 

سپرده بانکی، سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

اپلیکیشــن 724 در راســتای 
بازآفرینــی برنــد »ســپ« و 
گســترش خدمات پرداخت، از 
نسخه جدید خود رونمایی کرد.

ســپ، 724 در حالی نســخه 
جدید اپلیکیشن خود را عرضه 
کرده که در این نســخه علاوه 
بر بهســازی فضــای کاربری، 
قابلیت‌هــای کلیــدی تازه‌ای 
نیز بــه این محصــول اضافه 

شــده است.نســخه ارتقا یافته این اپلیکیشــن با کاربری 
آسان و ســریع برای توسعه و تسهیل راهکارهای پرداخت 
الکترونیک، طراحی شــده و محیط کاربری لذت‌بخشی را 

هم سو با برند »سپ« برای کاربران فراهم آورده است.
ساده‌ســازی انجام عملیــات پرداخــت مهمترین ویژگی 
نخســتین اپلیکیشــن پرداخت کشور اســت که براساس 
نیازسنجی‌های متعددی که از کاربران صورت گرفته، انجام 
شــده اســت. از دیگر خدمات قابل ارائه در نسخه جدید 
724 می‌توان به شخصی‌ســازی صفحه اپلیکیشن توسط 
کاربر، اشــتراک رســید تراکنش‌ها به‌صورت متنی، انتقال 
وجه بین 27 بانک کشــور، پرداخت از کیف پول، شــارژ، 
بســته اینترنتی و... اشــاره کرد.همچنین در صفحه اصلی 
این نســخه، کاربران می‌توانند با انتخاب گزینه »سپ پی« 
در صفحه اصلی نسبت به پرداخت کرایه تاکسی در برخی 
از شــهرها و همچنین پرداخت از طریــق کیف پول روی 

کارتخوان‌های سپ اقدام کنند.
 محیط کاربری آســان و لذت‌بخش، عملیات پرداخت را در 

کمترین زمان امکان‌پذیر کرده است.

منکس
کاربران نسخه جدید اپلیکیشن 
724 می‌توانند با انتخاب گزینه 
منکــس، در کنار پرداخت کیف 
پــول و پرداخت نقــدی، از این 

طریق اقدام به پرداخت کنند.

پذیرندگان کارتخوان
در نســخه جدید 724 گزینه 
»سپ‌یار« برای تمام پذیرندگان 
کارتخوان‌های ســپ فعال شــده تا پذیرندگان به آســانی 
بتوانند به گزارش تراکنش کارتخوان، ثبت درخواست رول 
و همچنیــن آخرین اخبار و اطلاعیه‌هــای حوزه کارتخوان 

دسترسی پیدا کنند.

پشتیبانی و پاسخگویی 
امور مشــتریان در هفت روز هفته و 24 ســاعت شــبانه 
 روز، از طریــق شــماره تمــاس 84080-021 و یا ایمیل
sep.ir @ 724 پاســخگوی کاربران اســت. کسب عنوان 
»برنــد محبوب ملی« با رای‌ مردم، در بخش »اپلیکیشــن 
پرداخــت« در دو دوره‌ متوالــی 1398 و 1399 از جملــه 

افتخارات نخستین اپلیکیشن پرداخت کشور است.

دریافت و نصب اپلیکیشن 724
متقاضیان می‌توانند برای دریافت و نصب اپلیکیشــن 724 
در هر دو نسخه IOS و اندروید با شماره‌گیری 7#*724*   
اقدام کنند. همچنین امکان دریافت مســتقیم از کافه بازار، 

مایکت و گوگل‌پلی نیز برای کاربران مهیاست.

نسخه جدید اپلیکیشن 724 رونمایی شد
در بهمن ماه ســال 98 بود که امیر تقی خان تجریشی 
بعد از دوره یک‌ســاله مدیریت سید مهدی سدیدی به 
عنوان مدیرعامل شرکت ســرمایه‌گذاری گروه توسعه 
ملی معارفه شــد. در هشــتم بهمن ماه ســال 98 که 
»وبانک« مدیرعامل جدید خود را شناخت، قیمت سهام 

آن در محدوده 618 تومان معامله می‌شد. 
تجریشی نزدیک به 2 سال بر مسند مدیرعاملی وبانک تکیه زد تا اینکه در 
ابتدای آذر 1400 بابک ســعیدی به عنوان مدیرعامل جدید این مجموعه 
معارفه شــد. تجریشــی وبانک را در قیمت 966 تومان به مدیرعامل جدید 
تحویل داد. بابک ســعیدی تا پایان فروردین ماه 1401 به عنوان مدیرعامل 
شرکت ســرمایه‌گذاری گروه توسعه ملی مشغول به فعالیت بود تا اینکه در 
اول اردیبهشت 1401 محمد حســین فروزان‌مهر سرپرست »وبانک« شد. 
ســعیدی وبانک را در محدوده قیمتی 827 تومان تحویل فروزان مهر داد. 
سرپرســت جدید گروه توســعه ملی اما فقط 3 مــاه در این جایگاه حضور 
داشــت تا اینکه در پنجم تیر 1401 مجتبی عزیزیان به سمت مدیرعاملی 
این مجموعه منصوب شــد. وبانک در زمانی که عزیزیان سمت مدیرعاملی 
این مجموعه را به عهده گرفت 813 تومان بود.عزیزیان از تابستان تا ابتدای 
زمستان 1401 مدیرعامل این شــرکت بود تا اینکه در هفتم دی ماه سال 
جاری بهروز مرادی به عنوان پنجمین مدیرعامل وبانک در کمتر از یک‌سال 
انتخاب شد. زمانی که مرادی مدیرعامل وبانک شد این نماد به قیمت 864 
تومان رســیده بود و در پایان ریاست وی به 776 تومان کاهش پیدا کرده 
بود. این روال ادامه داشــت تا اینکه وبانک در 16 بهمن امســال باز هم با 
تغییر مدیرعامل روبه‌رو شــد و حسین مدرس خیابانی به عنوان مدیرعامل 
سرمایه‌گذاری گروه توسعه ملی معرفی شد. مدرس خیابانی در حالی سمت 
مدیرعاملی این مجموعه را به عهده گرفته که قیمت هر ســهم »وبانک« در 
محدوده 957 تومان قرار دارد.حال سهامداران چشم به عملکرد مدیرعامل 
جدید برای تقویت جایگاه سهام »وبانک« دارند البته اگر او نیز به سرنوشت 

مدیران قبلی دچار نشود.

در »وبانک« چه خبر است؟

مدیرعامل فولاد مبارکه اصفهان بیان کرد: 
امروزه شــرکت‌های بزرگ هســتند که اقتصادهای 
بزرگ دنیا را شــکل داده‌اند و پیشــران‌های توسعه‌ 

اقتصادی و صنعتی‌ کشورها به شمار می‌روند.
محمدیاســر طیب‌نیــا افزود: عملیــات اجرایی ۴۸ 
ابرپروژه‌ صنعتی سال گذشته، 17 بهمن ماه آغاز شد 
و هفت غول اقتصادی کشور که راهبری این پروژه‌ها 
را بر عهده دارند، تحت عنوان »پیشــرانان پیشرفت 

ایران« به یک خانواده‌ بزرگ تبدیل شده‌اند.
در یک ســال گذشته جلســات متعدد و منظمی با 
حضــور معــاون اول رئیس جمهور، دســتیار ویژه 
اقتصادی رئیس جمهــور، وزرای مربوطه و مدیران 
عامل شرکت‌ها برای تسریع روند پیشرفت پروژه‌ها 
و مانع‌زدایی برگزار شــده اســت؛ همچنین در دو 
جلســه که با حضور رئیس جمهور تشــکیل شــد، 
گزارش پیشرفت پروژه‌ها بررسی شد‌. به گفته‌ مهدی 
سدیدی، دبیر کارگروه پیشرانان پیشرفت ایران، این 
مدل یک طراحی اولیه برای پی‌ریزی سبک تعاملی 

جدیدی بین دولت و بخش خصوصی است و در واقع 
نقطه‌ شروع کار است.

مدیرعامل فولاد مبارکه اصفهــان گفت: این اهتمام 
در دولت فعلی وجود داشــته اســت که با نگاه ویژه 
بــه بنگاه‌های اقتصادی بــزرگ و تاثیرگذار و فعالان 
اقتصادی، به کمک آنها مســیر توســعه‌ اقتصادی را 
ترسیم کرده و آن را پیش ببرد.طیب‌نیا بیان کرد: در 
یک سال گذشته، این شرکت‌ها پروژه‌های بزرگی را 
شروع کرده‌اند که در مسیر زنجیره ارزش آنها و مرتبط 
با فعالیت شــرکت قرار دارد و در زمینه‌های مختلف 
زیرساختی همچون انرژی، حمل‌و‌نقل و آب نیز تعریف 
شده است. مدیرعامل »فولاد« تأکید کرد: در جلسات 
مداومی که با مسئولان عالی‌رتبه در حوزه‌های مرتبط 
برگزار شد، تمام تلاش بر این بود که موانع پیشرفت 
شناســایی و برطرف شــود و پروســه‌های اداری از 
مســیرهای قانونی تسریع شود که ثمره‌ آن پیشرفت 

جدی پروژه‌ها در این یک سال بوده است که امیدوارم 
نتیجه آن رشد و توسعه اقتصادی کشور باشد. طیب‌نیا 
بیان کرد: معتقدیم که اکنون رسالت فولاد مبارکه تنها 
تولید فولاد نیســت؛ بلکه رسالت اصلی‌اش توسعه و 
آبادانی کشور است. آن چه که طرح پیشرانان پیشرفت 
را از سایر طرح‌های اقتصادی متمایز می‌کند، تمرکز 
ویژه بر پروژه‌هایی‌ اســت که قرار اســت یک توسعه‌ 
همه‌جانبه را در کشور رقم بزنند؛ از نظر اشتغال‌زایی 
و ایجاد ارزش افزوده تاثیر چشمگیری بر فعالیت سایر 
بنگاه‌های اقتصادی دارند و بخش عظیمی از صنعت 
را درگیــر خود می‌کنند؛ پروژه‌هایی که برخی از آنها 
سال‌هاست که روند پیشرفت کندی داشته‌اند یا اصلًا 

آغاز نشدند.
بسیار حائز اهمیت است که تصویر درستی از چرایی 
شکل‌گیری این طرح داشته باشیم؛ طرحی که نقش 
شرکت‌های پیشران را پررنگ‌تر از همیشه به تصویر 

می‌کشــد و از آنها به عنوان متولیان توسعه حمایت 
می‌کند تا علاوه بر ایفای نقش خود، مســیر عبور را 
برای سایر شرکت‌ها و فعالان اقتصادی هموار کنند.

مجتمع فولاد مبارکه اصفهان راهبری ۵ پروژه از این 
۴۸ پروژه عظیم ملی و ســرمایه‌گذاری تقریبی ۴۰ 
هزار میلیارد تومانی را بر عهده دارد که عناوین این 

پروژه‌ها به شرح زیر است:
۱. احداث نورد گرم ۲ فولاد مبارکه؛ ۴.۲ میلیون تن 

کلاف و ورق گرم
۲. احداث واحدهای نیروگاهی؛ ۹۱۴ مگاوات

۳. احداث واحد تولید آهن اسفنجی فولاد هرمزگان؛ 
۹۰۰ هزار تن آهن اسفنجی

۴. احداث خطوط اسیدشــویی و نورد ســرد فولاد 
امیرکبیر کاشان؛ ۵۰۰ هزار تن کلاف اسیدشویی و 

۳۰۰ هزار تن کلاف خام
۵. تکمیل و بهره‌برداری شبکه فاضلاب ۶ شهر مجاور 
مبارکه )باغ بهادران، چرمهین، باغشــاد، مجلســی، 
طالخوتچه و حسن‌آباد(؛ ۳ میلیون مترمکعب پساب.

توسعه و آبادانی، رسالت اصلی شرکت‌های پیشران

نماگر عدالت
ارزش سبد سهام عدالت مثبت شد

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
163,04948,784دانا

2396,7001,601,300اخابر
32,9798,937بنيرو

2413,940334,560شبریزح
221,05323,166لكما
1142,972338,808فخوز
121,92523,100وايرا
2036,9701,414,910شپنا
4310,930469,990فولاژ
4819,080915,840بفجر
1,1469,14010,474,440فارس
822,810182,480ساراب
1,7881,6833,009,204وتجارت

4137,0101,517,410جم
94,31338,817بسويچ
472,927137,569خودرو
1514,260213,900شبريز
165,77092,320وپست
480,780323,120شيراز
6153,9562,432,940شتران
316,45549,365فولاژح
392,13783,343خساپا

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنماد
2993,4761,039,324وبملت
274,900132,300دانا ح

7825,3601,978,080حكشتي
36,27018,810ورنا

4710,890511,830شگويا
13710,0001,370,000رمپنا
130,54030,540حپترو
5757,9004,542,500فملي
1721,645282,940فملیح
1,2606,2707,900,200فولاد
1048,330866,320كگل

4719,810931,070کچادح
316,110189,410فايرا

419,28077,120شاوان
47182,4008,572,800مارون
1148,660987,240شبندر
1,4001,6592,322,600وبصادر
577,880449,160کگلح

828,330226,640سدشت
18111,1602,019,960کچاد

58,183,147جمع ارزش‌کل

ارزش سهام در 
ارزش سهام در 1257,862,962 بهمن 1401

1958,183,1470.5 بهمن 1401

5.862

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

 252
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

1,242
سهام

 2,598
سایر

 174  1,425

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۴.۵۲

۴.۱۱

۲.۹۱

۲.۰۲

۱.۹۱

۱.۳۸

۱.۳۶

۱.۳۲

۱.۲۹

۱.۱۰

٪
مشترک نوید انصار

واسطه گری مالی یکم

مشترک گنجینه مهر

آرمان سپهر آشنا

مشترک نقش جهان

مشترک مانا الگوریتم

ثبات ویستا

مشترک آسمان یکم

مشترک نوین پایدار

شکوه بامداد زاگرس

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. 

٪۳۹

٪۸

٪۷

٪۶

٪۶

٪۵

٪۵

٪۵

٪۴

٪۹

سایر صنایع
فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
خودرو و ساخت قطعات
استخراج کانه های فلزی

شرکت های چند رشته ای صنعتی
سیمان، آهک و گچ

سایر دارائی ها



برگ آخــر8 | بهمن 1401  هفته چهارم  سال دهم  شماره 482 |

سخن هفته

ISSN: 2252 - 035X

 در ســرمایه گذاری چیــزی که راحت اســت بــه ندرت 
سودآور است. 

»رابرت ارنوت«

تخته سیـــاه

وازانه ح بلندپر طر
کیوسک خارجی

یف خیره در چشم حر
کیوسک خارجی

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

 قائم مقام مدیرمسئول: معراج نادری فصیح
 سردبیر: نازنین نامور

 دبیر تحریریه: حبیب علیزاده
 تحریریــه: ارمغــان جوادنیا، ملیــکا حمزه ئــی، حمزه بهادیونــد چگینی

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

 ویراستار: نسرین اسلامی
 دبیر عکس: یلدا معیری

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

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

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

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

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

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

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

جـو بایـدن، رئیـس جمهـور آمریـکا طرحـی بـرای 
بازسـازی اقتصـاد آمریـکا ارائـه کرده اسـت. بـه گفته 
کارشناسـان، ایـن طرح کامـا جاه طلبانه، پرریسـک، 
مبهـم و خودخواهانـه اسـت امـا می توانـد بـه نجـات 
سـیاره زمیـن کمـک کند. نشـریه »اکونومیسـت« در 
شـماره جدیـد خـود با اشـاره به ایـن موضوع نوشـته 
اسـت: سـوار یـک خـودروی برقـی سـاخت دیترویت 
شـوید و بـه سـمت جنـوب برانیـد. خواهیـد دیـد، 
نمـای شـهری کـه روزگاری نمـاد افـت صنعتـی بود، 
در آینـه عقـب محـو می شـود. در مسـیر، از اوهایـو 
عبـور می کنیـد، جایـی که باتـری خودروتان سـاخته 
می شـود و پنتاگـون نیز مشـتری تولیدات آنجاسـت. 
در ادامـه، خـودرو را در ویرجینای غربی شـارژ کنید، 
جایـی کـه بـرق آن را نیروگاه هـای هسـته ای تامیـن 
می کننـد. پـس از عبـور از کانزاس با آن مـزارع بادی 
تولیـد بـرق، از اوکاهمـا خواهیـد گذشـت کـه پر از 
مـزارع خورشـیدی اسـت. در پایان سـفر بـه اقیانوس 
می رسـید کـه جایگاه کارخانـه تولید بـرق هیدروژنی 
اسـت. ایـن تصویـر امـروز آمریکاسـت. در دو سـال 
گذشـته، کنگـره سـه لایحـه تصویـب کرده کـه یکی 

از آنهـا بـه انرژی سـبز اختصـاص دارد.

پلیس قاتل

خشـونت پلیـس آمریـکا و وقـوع یـک قتـل دیگـر بـه 
دسـت آنـان، بـار دیگر جامعـه آمریکایی را بـه واکنش 
اعتراضـی واداشـت. مجلـه »د ویـک« در شـماره اخیر 
خـود بـا پرداختن به جزییـات این اقدام خشـونت بار و 
غیرانسـانی نوشـت: 5 افسـر سیاهپوسـت گروه ضربت 
پلیـس ممفیـس موسـوم بـه »اسـکورپیون« بـا آزار و 
شـکنجه تایـر نیکولـز 29 سـاله )او هـم سیاهپوسـت( 
موجـب مـرگ او شـدند. پس از ایـن اتفاق، شـهرهای 
مختلـف آمریـکا دوبـاره صحنـه اعتـراض بـه اقدامات 
خشـونت بار پلیـس شـد. گرچه این 5 افسـر بـه همراه 
چنـد تـن دیگـر بـا اخـراج و محاکمـه بـه اتهـام قتل 
از خشـم مـردم  ایـن موضـوع  امـا  روبـه رو شـده اند، 
نمی کاهـد. بـه گـزارش شـبکه خبـری ان بی سـی، این 
اتفـاق موضـوع ضـرورت اصاحـات سیسـتم پلیس را 
دوبـاره داغ کـرد. ایـن بسـته اصاحـی پـس از مـرگ 
جـرج فلویـد در سـال 2020 در مجلـس سـنا مطـرح 
رنـگ  نگذاریـد  نوشـت:  نیـز  فوربـس  سـایت  شـد. 
پوسـت پلیس هـای قاتـل شـما را گمـراه کنـد. آنهـا 
همـان آموزش هـای پلیس هـای سـفید را پشـت سـر 
پلیـس  سیسـتم   DNA در  نژادپرسـتی  می گذارنـد. 

آمریـکا جـای گرفته اسـت.

وال اسـتریت کـه سـال 2023 را با قـدرت آغاز کرده، 
نمی توانـد منتظـر کاهش نرخ هـای بهره فـدرال رزرو 
بمانـد اما ظاهـرا جرمی پـاول آماده کاهـش نرخ های 
آخریـن  در  ویـک«  »بیزنـس  نشـریه  نیسـت.  بهـره 
شـماره خـود بـه بررسـی ایـن موضـوع پرداختـه و 
بـازار وال اسـتریت خواهـان  نوشـته اسـت: فعـالان 
کاهـش نرخ هـای بهـره هسـتند امـا رئیـس فـدرال 
اسـت.  زود  اقـدام  ایـن  بـرای  هنـوز  می گویـد  رزرو 
همیـن تابسـتان گذشـته بـود کـه معامله گـران بازار 
می گفتنـد، فـدرال رزرو در نشسـت ماه فوریه شـروع 
بـه کاهـش نرخ هـای بهـره خواهـد کـرد. در آن زمان 
تصـور می شـد بـا آغاز سـال جدیـد، نرخ تورم شـروع 
بـه کاهـش می کنـد و فـدرال رزرو هـم بـا کاهـش 
اقتصـادی  افزایـش نـرخ رشـد  نرخ هـای بهـره روی 
تمرکـز می کنـد. البتـه ایـن پیش بینی محقق نشـد و 
در عـوض، کمیتـه تعیین نـرخ بانک مرکـزی آمریکا، 
نـرخ بهـره را 0.25 درصـد دیگـر افزایـش داد. ایـن 
در  و  مـارس  مـاه  از  بهـره  نـرخ  افزایـش  هشـتمین 
 عیـن حـال کمترین رقـم آن بـود. حـال معامله گران 
وال اسـتریت دوبـاره مجبورنـد تسـلیم ایـن تصمیـم 

شـوند و بـه امیـد آینـده بنشـینند.

یقا میلیاردرهای آفر

در سـال های اخیـر قاره آفریقـا نیز تعـدادی میلیاردر 
بـه جهـان معرفی کـرده اسـت. نشـریه »فوربس« در 
تازه تریـن رتبه بنـدی خـود فهرسـت ایـن میلیاردرها 
را منتشـر کـرده اسـت. در شـماره جدید این نشـریه 
مـردان  و  زنـان  موفق تریـن  از  تعـدادی  همچنیـن 
آفریقـا در حوزه هـای مختلـف نیـز معرفـی شـده اند. 
 2023 سـال  آغـاز  در  می خوانیـم:  شـماره  ایـن  در 
قـاره آفریقـا 19 میلیـاردر بـا ثروتـی بالـغ بـر 81.8 
میلیـارد دلار دارد کـه نسـبت به سـال 2022 کاهش 
 18 ثـروت  میـزان  گذشـته  سـال  می دهـد.  نشـان 
میلیـاردر آفریقایـی معـادل 84.9 میلیـارد دلار بـود. 
آلیکـو دانگـوت از کشـور نیجریـه بـا 13.9 میلیـارد 
شـمار  بـه  آفریقـا  مـرد  ثروتمندتریـن  ثـروت،  دلار 
مـی رود. او 12 سـال اسـت کـه ایـن رتبـه را حفـظ 
کـرده اسـت. جـان روپـرت و نیکـی اوپنهایمـر هر دو 
از آفریقـای جنوبـی بـه ترتیب بـا 11 میلیـارد دلار و 
8.4 میلیـارد دلار رتبه هـای دوم و سـوم را در اختیار 
دارنـد. عبدالصمـد رابیو از نیجریه و ناصف سـاویریس 
از مصـر نیـز بـا 7.6 و 7.2 میلیـارد دلار رتبه هـای 
چهـارم و پنجـم ثرتمندتریـن آفریقایی هـا را بـه خود 

داده اند. اختصـاص 

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. 
تاکنون 54 جایزه نوبل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراسر جهان تعلق گرفته است 
که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 جایزه، بیشترین سهم را به خود اختصاص 

داده اند. در شماره های قبل، با تعدادی از برندگان 
جایزه نوبل اقتصاد آشــنا شــدید. در این شماره 
نیز به معرفی جیمز توبین، اقتصاددان آمریکایی 
برنــده نوبل اقتصــاد در ســال 1981 میادی 
می پردازیــم. او به دلیل کار خاقانه و گســترده 
در زمینه تجزیه و تحلیل بازارهای مالی و روابط 
آنها با تصمیمات مربوط به هزینه، اشتغال، تولید 
و قیمت ها موفق به دریافت این جایزه شد. حوزه 

تخصصی فعالیت او، اقتصاد کان بود.

جیمز توبین
جیمز توبین، اقتصاددان آمریکایی نئوکینزی در 
مارس 1918 در شهر شامپاین ایالت ایلینوی به 
دنیا آمد. پدر او، لوئیس مایکل توبین روزنامه نگار 
بــود که در جنــگ جهانی اول حضور داشــت. 
مادرش، مارگارت ادگرتون توبین نیز یک مددکار 

اجتماعی بود.
توبین در ســال 1935 به توصیــه پدرش در امتحانات ورودی دانشــگاه هاروارد 
شرکت کرد و پذیرفته شد. در زمان تحصیل به مطالعه کتاب مشهور کینز، »تئوری 
عمومی اشــتغال، بهره و پول« پرداخت و با تزی بر اساس تحلیل کینز از بیکاری 
اختیاری، فارغ التحصیل شد. او در سال 1941 نخستین مقاله خود را بر اساس این 

تز پرسابقه منتشر کرد.
این برنده نوبل اقتصاد در ســال 1941 از تحصیل دست کشید و با ورود آمریکا به 
جنگ جهانی دوم، در یک کشــتی جنگی مشــغول به خدمت شد. با پایان جنگ 
او به هاروارد بازگشــت و به تحصیل ادامه داد و در ســال 1947 موفق به دریافت 

مدرک دکترا شد. تز او که زیر نظر جوزف شامپیتر )استاد راهنما( نوشته شده بود، 
»تابع مصرف« نام داشــت. در اقتصاد، تابع مصرف به توصیف ارتباط بین مصرف و 

درآمد موجود می پردازد.
جیمز توبین فعالیت های آکادمیک گسترده ای داشت. در سال 1950 او به دانشگاه 
ییــل رفت و در 1955 به بنیاد تحقیقات اقتصادی »کاولز« پیوســت. حوزه اصلی 
پژوهش او، اســتفاده از بنیان های خرد در اقتصاد کینزی با تمرکز ویژه بر اقتصاد 
پولــی بود. در کنار تدریس و پژوهــش، توبین در زندگی اجتماعی نیز فعال بود و 
درباره مســائل جاری اقتصاد مطالبی می نوشــت. او همچنین چندین دوره عضو 

هیات مدیره فدرال رزرو و وزارت خزانه داری آمریکا بود.
این اقتصاددان مشــهور از اعضای شورای مشاوران اقتصادی )سازمان دولتی که به 
رئیس جمهور آمریکا و نهادهای وابســته به کاخ 
ســفید مشــاوره می دهد( و هیات مدیره فدرال 
رزرو بود. او ســال ها در دانشــگاه های هاروارد و 
ییل به تدریس پرداخت. توبین ایده های اقتصاد 
کینــزی را توســعه داد. او از دخالــت دولت در 
اقتصاد برای تثبیت تولیــد و جلوگیری از رکود 
اقتصادی حمایت می کــرد. توبین همچنین یک 
مدل اقتصادســنجی برای متغیرهــای غیرفعال 
)رویت ناپذیر( وابسته ارائه کرد که امروز به »مدل 
توبیت« شــهرت دارد. در ســال 1980، توبین 
به همراه جیمــز مید )اقتصــاددان نئوکینزی( 
هدفگــذاری تولید ناخالص داخلی اســمی را به 

عنوان یک سیاست پولی ارائه کرد.
توبین را به عنوان پیشــنهاددهنده وضع مالیات 
بر مبادلات ارز خارجی کــه به »مالیات توبین« 
شــهرت یافته، می شناســند. ایــن مالیات برای 
کاهش ســفته بازی در بازارهــای ارز بین المللی 
طراحی شــده بود. از نظر توبیــن، این نوع معامات بســیار خطرناک و غیرمولد 
هستند. در سال 1955 توبین جایزه »مدال جان بیتس کارک« را به دست آورد 
و اما بزرگترین جایزه او، جایزه نوبل اقتصاد بود که در ســال 1981 دریافت کرد. 
در سال 1971 او ریاست انجمن اقتصاد آمریکا را به عهده داشت. توبین همچنین 
عضو هیات امنای سازمان بین المللی »اقتصاددانان برای صلح و امنیت« بود. او در 
ســال 1988 به طور رسمی بازنشسته شد اما به نوشتن و سخنرانی در دانشگاه ها 

ادامه داد. 
جیمز توبین در مارس سال 2002 درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

هوش مصنوعی یا برتر؟
پیشــرفت فنــاوری در حوزه هــای مختلــف ، زندگــی 
بشــر را در ابعــاد گوناگــون تحــت تاثیــر قــرار داده و 
آن را آســان تر کــرده اســت. امــروزه کمتــر حــوزه ای 

را می تــوان یافــت کــه از تاثیــر فنــاوری بــه دور مانــده 
باشــد. امــا ایــن پیشــرفت جنبه تاریکــی نیــز دارد که 
موجــب هــراس می شــود. هــوش مصنوعی بخشــی از 
ایــن ســمت تاریــک فنــاوری اســت. برخــی معتقدند، 
پیشــرفت سرســام آور هــوش مصنوعــی در آینــده بــه 

برتــری ماشــین در برابــر انســان منجــر خواهــد شــد 
کــه نتیجــه آن بســیار دردناک اســت. در واقــع، آینده 
از آن ماشــین های ســاخته دســت بشــر خواهــد 
ــه خــود بشــر. کاریکاتــور ایــن هفتــه گویــای ــود ن  ب

همین واقعیت است.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

29 اسفندتحلیلگری بازارهای جهانی

کارگزاری بانک صنعت و معدن

www.smbroker.ir

زمان برگزارینام دوره

25 بهمنتحلیل بنیادی

گروه مالی شریف

www.irfinance.ir

زمان برگزارینام دوره

 دوره جامع پرورش
از ۲۳ بهمن کارشناس ارزشگذاری خبره

 دوره آمادگی آزمون گواهینامه
از ۲۴ بهمن تحلیلگری بازار سرمایه

کاربرد نرم افزار کامفار در ارزیابی اقتصادی 
از ۲۶ بهمنطرح های سرمایه گذاری

از ۲۷ بهمن دوره جامع تحلیل تکنیکال

کارگزاری سرمایه گذاری ملی ایران

www.nibi.ir

زمان برگزارینام دوره

24 دیتجزیه و تحلیل صورت های مالی

2 اسفندتحلیل بنیادی جامع

6 اسفندتحلیل صنعت سیمان

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

 سومین دوره معامله گری 
۲۵ بهمندر بازارهای جهانی

۲۵ بهمنمدیریت سرمایه و ریسک مدرن

دومین دوره معامله گری با استراتژی 
Integrateg ACD۲۶ بهمن
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یادداشت
با‌استارتاپ‌ها مواجهه‌تدریجی‌بازار‌

بــازار ســرمایه ایــران بــا پذیرش 
اســتارتاپ ها خــو نگرفتــه و بایــد 
اجــازه داد تا بــه تدریــج و آرامی، 
استارتاپ های موفق و مشهور ، جاده 
پذیرش در بازار اوراق بهادار را هموار 
کنند. در این راســتا مهمترین اقدام، 

تبیین شفاف رابطه بازده بسیار بالای استارتاپ ها در عین ریسک )احتمال 
مخاطره( بسیار بالای آن است؛ موضوعی که بازار سرمایه ایران در شرایط 
مشابه قبلی در ده  های اخیر نشان داده است به دلیل کارایی و عملکردی 
ضعیف ، زمینه قبول آن را ندارد؛ شاهد این مدعا، اعتراضات و هجمه های 
شــدیدی است که در موارد بروز ریســک به نهاد ناظر )سازمان بورس و 

اوراق بهادار(  صورت گرفته و می گیرد. 
توجه داشــته باشــید که بنابر مطالعات انجام شــده، حدود 90 درصد از 
اســتارتاپ ها شکست می خورند و در شــرایط انحلال به دلیل پایین بودن 
میزان دارایی های واقعی و قابل معامله در سبد دارایی های این نوع شرکت ها، 
پاسخگوی بدهی ها و تعهدات خود نخواهد بود و در نتیجه موجب خسارات 
مالی ســنگینی برای ســهامداران آن خواهند شــد؛ ضمن این که مالکان 
استارتاپ های موفق با رویکرد فروش سهام با حداکثر قیمت، آن را وارد بازار 
می کنند. به تعبیر دیگر ارزش ســهام مزبور به حد بلوغ خود نزدیک شده 
است و منطقا ظرفیت بازدهی آن به حداکثر نزدیک شده است. بنابراین بازار 
ســرمایه برای درک و معاملات این گونه سهام نیازمند گذشت زمان است. 
در شــرایط فعلی و با توجه به روند نزولی شاخص های بازار سرمایه توصیه 
می شود  نهاد ناظر، بازار سرمایه را به صورت تدریجی و با شیب ملایم با این 

نوع از سرمایه گذاری و کسب و کار مواجه کند.
مهمترین چالش ورود استارتاپ ها به بازار سرمایه، ارزشگذاری مالکیت آن 
است که اصطلاحا دارای انحراف معیار)ریسک( بسیار بالایی است و از لحاظ 
نظری در جنبه های واحد ارزشــیابی ، شخص ارزشیاب )کارشناس(، روش 
مورد توافق ارزشیابی )استاندارد( و تضمینات ارزشیابی قابل اعتماد با نواقص 
جدی مواجه است و تا سطح مورد انتظار فاصله زیادی دارد. اگرچه نهادهای 
تکمیلی از جمله رتبه بندی و بیمــه ای در کل بازار اوراق بهادار همواره از 
نقطه ضعف های اساسی بازار بوده اســت ولی در مورد بازار استارتاپ ها به 
مراتب ضعیف تر و ناقص تر اســت و نهاد ناظر بازار اوراق بهادار باید هر چه 

سریع تر این نواقص را بررسی و چاره ای برای رفع آنها بیندیشد.

غلامحسین‌نتاج
بانکی کارشناس‌

سرپرست شرکت مدیریت سرمایه گذاری امید خبر داد:

ورود «وامید» به حوزه انرژی
ساره‌صابری

خبـر‌‌نــگار

اولین رتبه اعتباری شرکتی و  اوراق  بهادار
 اعطای ۸ فقره  رتبه  اعتباری  اوراق بدون ضامن منتشره

به مبلغ 000 ,   149 میلیارد ریال
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امید  شرکت گروه مدیریت ســرمایه گذاری 
که از ســال 1386 با نماد »وامید« در بورس 
اوراق بهــادار تهران پذیرفته شــده، دارای 
 چندین شرکت بورسی و غیربورسی است و نقش بسیار بااهمیتی

در ارزش آفرینی، رشــد اقتصادی و اشــتغال کشــور به ویژه 
در اســتان های مرزی به عهده دارد. بــرای آگاهی از طرح های 
توسعه ای »وامید«، با سید بابک ابراهیمی، سرپرست این شرکت 

گفت وگویی انجام دادیم. 
***

* طرح  های توســعه ای گروه مدیریت سرمایه گذاری امید 
درچه شرایطی قرار دارد؟

شــرکت مدیریت ســرمایه گذاری امید بــه عنوان یکــی از بزرگترین 
هلدینگ های چند رشــته ای کشــور در حوزه هــای مختلف طرح های 
توسعه ای را شروع کرده که از آن میان، دو طرح آماده بهره برداری است 
و بــه زودی با حضور مقامات مرتبط از جملــه مجموعه وزارت اقتصاد 
و مجموعه بانک ســپه افتتاح می شــوند. این طرح ها عبارتند از فاز اول 
ذخیره ســازی 2 میلیون بشــکه نفت خام و نیروگاه 36 مگاواتی تامین 
زیرســاخت های ذخیره ســازی نفت خام. عمده ترین تمرکز ما در تغییر 
استراتژی پرتفوی »وامید« ورود به حوزه نفت و گاز و پتروشیمی است و 
طبق آن مذاکراتی را با هلدینگ خلیج فارس در خصوص راه اندازی یک 

کارخانه اوره و آمونیاک را شروع کردیم.

* ورود »وامید« به حوزه پایین دستی درچه مرحله ای است؟ 
در حوزه زنجیره معدنی، »وامید« پیشــتاز است. سه مجموعه گل گهر، 
چادرملــو و گهر زمین که در ذیل ســرمایه گذاری »وامید« هســتند، 
طرح های پایین دستی را در حوزه صنعت، معدن و به ویژه زنجیره فولاد 
به خوبــی پیش می برند و این نوید را به همه ســهامداران می دهم که 
مجموعه های معدنی »وامید« تــا پایین ترین لایه های حوزه محصولات 
صنعت و معدن ورود خواهد کرد. در حوزه های دیگر هم آسیب شناسی 
کردیــم و نتیجــه گرفتیم که کشــور در برخــی از حوزه های صنعت 
پتروشیمی مازاد ظرفیت دارد و اگر در حوزه های پایین دستی آن برویم، 
می توانیــم ارزش افزوده خوبی ایجاد کنیم بــه همین دلیل مذاکراتی با 
مجموعه پترول و هلدینگ خلیج فــارس آغاز کردیم. علاوه بر اینها در 
حوزه های دانش بنیان، تولید لاستیک های سنگی، لاستیک های او تی آر 

و تی بی آر برای ماشین آلات بزرگ صنعتی و ساخت کمپرسور یخچال 
که در بخش دانش بنیان مجموعه ما یعنی پادنا انجام می شود و در حوزه 
مخازن ذخیره سازی گاز که مجموعه آسیانا نامای »وامید« در آن حضور 

دارد، فعالیت می کنیم.

* درمورد هلدینگ های »وامید« توضیح دهید.
در نتیجه بررســی های هیات مدیره »وامید« به این نتیجه رسیدیم که 
این قابلیت را داریم که ســه هلدینگ معظم ایجــاد کنیم. یکی از آنها 
گروه مالی ما خواهد بود که ترکیبی از شرکت های سرمایه گذاری سپه، 
گوهران، کارگزاری سپه و تامین سرمایه امید در ذیل آن قرار می گیرند. 
دیگری مجموعه هلدینگ سیمانی شــرکت است که مجموعه سیمان 
هرمزگان و ســیمان اندیمشک که به زودی راه اندازی می شود، به همراه 
مجموعه یزد ســفالین، مجموعه صنعتی ســاگار و دیگر مجموعه های 
سیمانی که سهامدار آن هستیم، ترکیب هلدینگ سیمانی ما را تشکیل 
می دهند. هلدینگ صنعتی نیز سومین مجموعه ای است که شرکت های 
آسیا ناما، کمپرسورسازی پادانا و کویرتایر زیرمجموعه های آن هستند که 

هر سه هلدینگ در آینده به بازار سرمایه عرضه خواهند شد.

* پیش بینی شــما از زمان بهره برداری طرح های توسعه ای 
»وامید« چیست؟

 مجموعه فاز اول مخازن با دو میلیون بشــکه و نیــروگاه مرتبط با آن 
آماده بهره برداری اســت که تا انتهای سال دو میلیون بشکه دیگر با آن 

اضافه خواهد شــد و تا پایان ســال 1402 به ظرفیت تکمیل یعنی 10 
میلیون بشــکه خواهد ر سید. طرح های توســعه صنعتی مجموعه های 
گل گهر و گهر زمین نیز بخشــی در ســال 1402 و مابقی هم در سال 
1403 به اتمام می رســند. همچنیــن طرح های توســعه ای کوچکتر 
آسیاناما، کمپرسورسازی پادانا و سیمان هرمزگان نیز در سال 1402 به 
بهره برداری خواهند رســید. برنامه ما این است که تا پایان سال 1404 

تمامی طرح های ما به بهره برداری برسند.

* واگذاری یک سیت از سهام وامید به کجا رسید؟
سیاســت های وزارت اقتصاد این اســت که بانک هــا دارایی های خود 
را واگذار کنند و مجموعه بانک ســپه در تلاش  اســت که یک سیت 
»وامید« را از طریق بازار ســرمایه به ســهامداران واجد شرایط واگذار 
کنند. بســیاری از مجموعه های بــزرگ اقتصادی و ســرمایه گذاری 
بــرای خرید ســرمایه گذاری امید اعلام آمادگی کرده اند که انشــاالله 
ارزش گــذاری آن تا پایان بهمن به اتمام می رســد و امیدواریم قبل از 
پایان ســال آن را آگهی کنیم تا یک ســهامدار خوب و آشنا به حوزه 

معدن و زنجیره فولاد را در کنار خود داشته باشیم.

* برنامه شرکت مدیریت سرمایه گذاری امید درباره افزایش 
سرمایه چیست؟ 

 برنامه افزایش ســرمایه توسط هیات مدیره تهیه و مصوب شده که در 
صورت تایید حسابرس و سهامدار عمده )بانک سپه( محقق خواهد شد. 
البته می دانید کــه بانک ها با محدودیت ســرمایه گذاری در حوزه های 
غیربانکی مواجه هستند و امیدواریم با رایزنی بتوانیم این افزایش سرمایه 

را به سرانجام برسانیم.

* در مورد زیرمجموعه هایی که وارد بازار سرمایه می کنید، 
بیشتر توضیح دهید.

بر اساس برنامه ریزی ها، در سال آینده چهار شرکت را وارد بازار سرمایه 
خواهیم کرد. مخزن ســازی آسیاناما به عنوان یکی از شرکت های بسیار 
پیشــرفته در حوزه ســاخت مخازن گاز، مجموعه ساختمانی سپه که 
هلدینگ ساختمانی ما به شمار می رود و مجموعه پترو امید را وارد بازار 
سرمایه می کنیم. همچنین کمپرسورسازی پادانا نیز در حال آماده سازی 

برای ورود به بازار سرمایه است.
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یال  صدور 89 هزار میلیارد ر
 اوراق گام از سوی »ورفاه«

 بانــک رفاه کارگران با هــدف حمایت از تولید ملی و اشــتغالزایی بالغ بر
89 هزار میلیارد ریال اوراق گواهی اعتبار مولد )گام( در راستای تأمین مالی 

واحدهای تولیدی درسال جاری صادر کرده است.
از ایــن میزان اوراق تا پایان روز دهم بهمن مــاه 1401 بالغ بر 58 هزار 
میلیارد ریال نزد شــرکت ســپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار و تســویه 
وجوه، بــا قابلیت معامله ثانویه در بازار ســرمایه )فرابورس( ثبت شــده 
اســت. سازمان تأمین اجتماعی و برخی از نهادها، دستگاه ها، سازمان ها و 
مؤسسات دولتی نیز از این اوراق در راستای توسعه ابزارهای مالی مربوطه 

بهره برداری کرده اند.

خ های جدید سود سپرده های  نر
»وتجارت« سرمایه گذاری 

بر اســاس بخشــنامه بانک مرکزی و مصوبه شــورای پول و اعتبار، بانک 
تجارت به سپرده های ســرمایه گذاری علی الحساب تا سقف 22.5 درصد 

سود می پردازد.
بر اســاس این بخشــنامه، بانک تجارت به ســپرده های ســرمایه گذاری 
کوتاه مدت عادی 5 درصد، ویژه ســه ماهه 12 درصد، ویژه شش ماهه 17 
درصد و سپرده سرمایه گذاری بلندمدت با سررسید یک ساله 20.5 درصد، 
دو ســاله 21.5 درصد و سه ســاله 22.5 درصد سود پرداخت می کند. بر 
این اساس، نرخ سود علی الحســاب سپرده های سرمایه گذاری کوتاه مدت 
ویژه و بلندمدت که قبل از سررســید برداشــت شــوند، معادل نرخ سود 
 علی الحساب سپرده ســرمایه گذاری متناظر با دوره ماندگاری آن با کسر 
یک  واحد درصد خواهد بود. همچنین معیار پرداخت ســود علی الحساب 
سپرده های سرمایه گذاری کوتاه مدت عادی ماه  شمار است و حداقل مانده 
حســاب در ماه مبنای محاسبه است. همچنین تمام سپرده های مدت دار 
با مدت  ماندگاری کمتر از ســه ماه؛ چهار درصد، کوتاه مدت ویژه 6 ماهه، 
بلندمدت با مدت  ماندگاری یک سال، دو سال و سه سال با مدت  ماندگاری 
بیش از 3 ماه و کمتر از 6 ماه تمام؛ 11 درصد، بلندمدت با مدت  ماندگاری 
یک سال، دو سال و سه سال با مدت  ماندگاری بیش از 3 ماه و کمتر از یک 
ســال تمام؛ 16 درصد، بلندمدت با مدت  ماندگاری دو ســال و سه سال با 
مدت  ماندگاری بیش از یک ســال و کمتر از 2 سال تمام؛ 19.5 درصد و 
بلندمدت با سررسید سه سال و با مدت  ماندگاری بیش از 2 سال و کمتر 

از 3 سال تمام؛ 20.5 درصد مشمول نرخ شکست می شوند.

منع بانک ها  از مسدود کردن
یان  حساب مشتر

بانک ها در مصوبه شــورای پول و اعتبار از این پس نمی توانند قســمتی از 
سپرده مشتریان را به عنوان وثیقه نقدی وام، دریافت و بخشی را به همین 

عنوان مسدود کنند.
براســاس مصوبه اخیر شــورای پول و اعتبار، بانک ها نمی توانند سپرده ای 
از مردم به عنوان وثیقه نقدی تســهیلات دریافــت و قبل یا بعد از اعطای 
تســهیلات بخشــی از آن را به همین عنوان مســدود کنند و در غیر این 
صورت، برخوردهای گوناگونی در انتظار بانک متخلف و مدیران آن اســت.

بر اســاس این گزارش، نرخ سود تسهیلات به غیر از تسهیلات ترجیحی و 
قرض الحسنه، حداکثر 23 درصد اعلام شده و هیچ بانکی حق ندارد در زمان 
اعطای تســهیلات بخشــی از آن را به عنوان سپرده و وثیقه نقدی مسدود 
کند.بانک مرکزی پرونده بانک یا مؤسســه متخلف را با قید تسریع و خارج 
از نوبت در هیأت انتظامی بانک ها رســیدگی می کند و در صورت تخطی از 
مفاد بخشنامه صلاحیت حرفه ای مدیرعامل، تمامی اعضای هیأت مدیره و یا 
مؤسسه اعتباری غیربانکی متخلف در کمیسیون احراز و تأییدیه صلاحیت 

حرفه ای آنها لغو می شود.

»وشهر« طلبکار اصلی شهرداری
معاون مالی و اقتصاد شــهرداری تهران، بانک فرابورســی شهر را طلبکار 

اصلی شهرداری از بدهی 60 هزار میلیارد تومانی معرفی کرد.
 لطف الــه فروزنده با بیــان اینکه معوقات بانکی شــهرداری تهران حدود

60 هزار میلیارد تومان اســت، گفت: قرار است این بدهی از طریق فروش 
بخشــی از دارایی های شــهرداری، تسویه شــود. معوقاتی هم مناطق به 
پیمانکاران دارند که باید حداقل 3 هزار میلیارد از آن تســویه شــود. وی 
افزود: بیشــترین بدهی شــهرداری نیز به بانک شهر بوده و درباره فروش 
املاک با این بانک صحبت شــده تا بتوان با فروش این نوع دارایی، بدهی  

تسویه شود.

خ حق الوکاله  سپه  برای 1402 تعیین نر
نرخ حق الوکاله بانک سپه برای سال مالی 1402 سه درصد تعیین شد.

با مصوبه هیأت مدیره بانک ســپه، نرخ حق الوکاله به کارگیری سپرده های 
ســرمایه گذاری مدت دار بانک سپه در سال مالی 1402 سه درصد تعیین 
شــد.بر اساس این گزارش، نرخ حق الوکاله با تصویب هیأت مدیره بانک و 

برمبنای دستورالعمل بانک مرکزی تعیین می شود.

مدیرعامل جدید  »وسینا«  معرفی شد
با تصویب اعضای هیأت  مدیره، غلامرضا فتحعلی به عنوان مدیرعامل بانک 

سینا انتخاب شد.
غلامرضا فتحعلی پیش از این سرپرســت بانک ســینا بوده اســت که با 
تأییــد بانک مرکــزی و تصویب هیأت مدیره بانک، بــه عنوان مدیرعامل 
این بانک انتخاب شــد.در دوره سرپرســتی فتحعلی در بانک سینا، طرح 
راهبردی کسب وکار بانک با رویکرد رقابتی در بازار پول و با هدف افزایش 
ســودآوری، توسعه ســهم از بازار، حرکت به ســمت افزایش درآمدهای 
غیرمشاع، توســعه فعالیت های بانکداری دیجیتال، گسترش فعالیت های 
ارزی و… تدوین شــده و در حال تصویب در هیأت  مدیره بانک است.  در 
این طرح که اجرای آن سه ساله خواهد بود، توسعه شاخص های عملکردی 

بانک مدنظر قرار دارد.

اخبـــــار

 تســهیلات پرداختــی بانک هــا در 9 ماهــه 
ــه  ــید ک ــال رس ــارد ری ــزار میلی ــغ 29791.5 ه ــه مبل ــال 1401 ب س
ــا دوره مشــابه ســال قبــل مبلــغ 8790.4  ایــن میــزان در مقایســه ب
ــال )معــادل 41.9 درصــد( افزایــش داشــته اســت. ــارد ری هــزار میلی

ــال  ــارد ری ــزار میلی ــغ 25012.4 ه ــی، مبل ــهیلات پرداخت از کل تس
معــادل 84 درصــد بــه صاحبــان کســب و کار )حقوقــی و غیرحقوقــی( 
و 4779.1 هــزار میلیــارد ریــال معــادل 16 درصــد بــه مصــرف 

ــه اســت.  ــق گرفت ــوار( تعل ــی )خان ــدگان نهای کنن
ــرمایه در  ــب س ــی در قال ــهیلات پرداخت ــهم تس ــاس س ــن اس ــر ای ب
ــال  ــدای س ــه ابت ــادی در 9 ماه ــای اقتص ــه بخش ه ــردش در کلی گ
1401 مبلــغ 18836.3 هــزار میلیــارد ریــال معــادل 75.3 درصــد کل 
تســهیلات پرداختــی بــه صاحبــان کســب و کار اســت. همچنین ســهم 
تســهیلات پرداختــی در قالــب خریــد کالای شــخصی توســط مصــرف 
کننــده نهایــی )خانــوار( مبلــغ 2110.2 هــزار میلیــارد ریــال معــادل 
 44.2 درصــد از کل تســهیلات پرداختــی بــه مصــرف کننــدگان نهایی 

)خانوار( است.
ســهم تســهیلات پرداختــی بابــت تأمیــن ســرمایه در گــردش بخــش 

صنعــت و معــدن در 9 ماهــه ابتــدای ســال 1401 معــادل 6939 هــزار 
میلیــارد ریــال بــوده کــه حاکــی از تخصیــص 36.8 درصــد از منابــع 
تخصیــص یافتــه بــه ســرمایه درگــردش کلیــه بخــش هــای اقتصــادی 

)مبلــغ 18836.3 هــزار میلیــارد ریــال( اســت. 
بنابرایــن ملاحظــه می شــود از 8881.2 هــزار میلیــارد ریال تســهیلات 
پرداختــی در بخــش صنعــت و معــدن معــادل 78.1 درصــد آن )مبلــغ 
6939.0 هــزار میلیــارد ریــال( در تأمیــن ســرمایه در گــردش پرداخت 

شــده کــه بیانگــر توجــه و اولویت دهــی بــه تأمیــن منابــع بــرای ایــن 
بخــش توســط بانک هــا در ســال جــاری اســت.

کدام بانک ها در ۹ ماهه امسال سودده بودند؟
میــزان ســود خالــص 14 بانــک خصوصــی فعــال در بــورس در 9 ماهــه 

امســال بــه 44 هــزار و یکصــد میلیــارد تومان رســید.
ــال  ــه س ــص 9 ماه ــود خال ــترین س ــزارش، بیش ــن گ ــاس ای ــر اس ب
جــاری بــه ترتیــب مربــوط بــه بانک هــای ملــت بــا 17 هــزار میلیــارد 
تومــان، بانــک پاســارگاد بــا 10 هــزار میلیــارد تومــان و بانــک شــهر بــا 
3 هــزار و 400 میلیــارد تومــان بــوده اســت.در مقابــل بانک هــای رفــاه 
کارگــران و صــادرات ایــران، کمتریــن ســود خالــص بانک هــای مــورد 

بررســی را در 9 ماهــه امســال بــه خــود اختصــاص داده انــد.
براســاس ایــن گــزارش، مجمــوع ســود انباشــته 13 بانــک خصوصــی از 
14 بانــک مــورد بررســی در ایــن گــزارش در 9 ماهــه امســال بــه رقــم 
87 هــزار میلیــارد تومــان رســید. همچنیــن بانــک شــهر را می تــوان 
تنهــا بانــک دارای زیــان انباشــته از 14 بانــک مــورد بررســی در ایــن 

گــزارش دانســت.

در 9 ماهه سال جاری رقم خورد؛

افزایش 42 درصدی  تسهیلات پرداختی بانک ها 

 ابلاغ آیین نامه 
نظام پیشنهادهای »وپست«

معاونـت سـازمان و برنامـه ریـزی، آییـن نامـه 
نظـام پیشـنهادهای پسـت بانک ایـران، مصوب 
هیـأت مدیـره بانـک را، به تمـام واحدهای بانک 

در سراسـر کشـور ابـلاغ کرد.
از  بهره منـدي  هـدف  بـا  کـه  آیین نامـه  ایـن 

فرهنـگ  ترویـج  و  اســتعدادها  بـروز  تفکـرات،  و  طرح هـا  ایده هـا، 
مشـارکت، همـکاري جمعــی، تقویـت و افزایـش حـس مسـئولیت 
پذیـري کارکنان، مشـتریان و باجه های بانکی روسـتایی تدوین شـده 
پیشـنهادات مطـرح شـده را در چهـار حـوزه اصلـی مالی، مشـتریان، 
فرآیندهـا، محصـولات و خدمـات و رشـد و یادگیـری و سـیزده محور 

کلیـدی برگرفتـه از سیاسـت ها و اهـداف کلان برنامه راهبـردی بانک 
را در دبیرخانـه کمیتـه کـه در اداره کل آمـوزش و تحقیقـات مسـتقر 
اسـت دریافـت کـرده و بـرای بررسـی بـه کارگروه هـای تخصصـی 
شـده اند  تشـکیل  اصلـی  حـوزه  چهـار  در  کـه  پیشـنهادها  نظـام 
 ارسـال و پـس از تأییـد اولیـه، بـه کمیتـه عالـی پیشـنهادات بانـک 

منعکس می شوند.
بـر اسـاس ایـن آیین نامـه، کمیتـه عالی پیشـنهادات که مدیـر عامل 
بـه عنـوان رئیس کمیته، رئیـس اداره کل آمـوزش و تحقیقات دبیر و 
معاونین سـازمان و برنامه ریزی، توسـعه سـرمایه انسـانی و پشتیبانی، 
فنـاوری اطلاعـات، اعتبـاری و بین الملـل و مالی و سـرمایه گذاری به 
عنـوان اعضـای کمیتـه در آن حضـور دارند به منظور سیاسـت گذاری 
کلان، مدیریـت صحیـح، نظـارت و کنتـرل بـر رونـد اجـرای نظـام 
پیشـنهادها، تصویـب نهایـی، پذیـرش و اجرایی کردن پیشـنهادهای 

تأییـد شـده در کارگروه ها، تشـکیل می شـود.

آخرین وضعیت پرونده هواپیمایی نفت
پســت بانک درباره آخرین وضعیت پرونده حقوقی مرتبط با شکایت 
هواپیمایی نفت به طرفیت شــرکت صرافی فراز اعتماد پســت بانک 
توضیح داد. پســت بانک درخصوص آخرین وضعیت پرونده حقوقی 
مرتبط با شــکایت هواپیمایی نفت به طرفیت شــرکت صرافی فراز 
اعتماد پست بانک توضیح داد و با توقف نماد ، آماده بازگشایی شد.

بر این اساس، »وپست« درخصوص پرونده حقوقی مرتبط با شکایت 
هواپیمایی نفت به طرفیت شــرکت صرافی فراز اعتماد پســت بانک 
 اعلام کرد: پیرو تجدید نظر خواهی شرکت هواپیمایی نفت از دادنامه
 صادره از سوی شعبه 28 دادگاه حقوقی تهران و ارجاع پرونده به دادگاه 
 تجدید نظر استان تهران و ثبت آن نزد شعبه 18 روز 20 دی، دادگاه 
 تجدیــد نظــر قرار عدم اســتماع دعــوی شــرکت هواپیمایی نفت
 )تجدیدنظر خواه( را به خواسته مطالبه مبلغ بیش از 2 میلیون دلار 

آمریکا صادر کرد.

با پایان مهلت افتتاح حســاب وکالتی و واریز وجه برای ثبت نام در ســی و دومین طرح 
پیش فــروش چهار محصول ایران خودرو در روز دوشــنبه 17 بهمن ماه، بانک صادرات 
اعلام آمادگی کرد که این امکان را برای مشــتریان فراهم می کند تا نســبت به تعریف 
حســاب وکالتی و واریز وجه 90 میلیون تومان به صورت هم زمان اقدام کنند تا بتوانند 

در این مرحله از فروش محصولات تا پایان مهلت ثبت نام )22 بهمن( شرکت کنند. 
در آسـتانه دهـه فجـر و به مناسـبت چهـل و چهارمین سـالروز پیروزی انقـلاب، گروه صنعتـی ایران خودرو 
 از پنجشـنبه 13 بهمـن مـاه، سـی ودومین طـرح پیش فـروش تعـداد انبوهـی از انـواع محصـولات خـود را 

عرضه کرد.

»وبصادر« تمدید کرد

بانک کارآفرین به متقاضیان دارای میانگین حساب 
مناســب، تحت طــرح »امید آفریــن« وام 200 
میلیــون تومانی پرداخت می کند. این تســهیلات 
به آن دســته از مشــتریانی اعطا می شــود که در 
 یکی از شــعب این مجموعه سپرده قرض الحسنه 

داشته باشند.
متقاضیان وام 200 میلیون تومانی بانک کارآفرین 
باید حداقل 25 میلیون تومان سپرده گذاری کنند 
و یک میانگین حساب سه ماهه داشته باشند. سود 
این تسهیلات 18 درصد بوده و حداکثر مدت زمان 

بازپرداخت آن به 36 ماه می رسد.

دریافت  بــرای  اصلی  ضمانت 
این وام، داشتن ضامن رسمی 
و ارائه ســند ملکی است. لازم 
به ذکر اســت، افراد متقاضی 
امــکان انتقال ایــن وام را به 

دیگــران ندارند.با توجه به مبلغ وام، میزان ســود 
و مــدت زمــان بازپرداخت آن، مقدار هر قســط 
7میلیون و 230 هزار و 479 تومان است. کل سود 
تســهیلات 60 میلیون و 297 هزار و 248 تومان 
و مجموع رقم وام و سود آن، 261 میلیون و 257 

هزار و 248 تومان خواهد بود.

شرایط دریافت وام 200 میلیون تومانی »وکار«

با حمایت بانک کشاورزی از ابتدای سال 1401 تا شروع دهه فجر، 178 فقره طرح راکد 
و غیرفعال، تعیین تکلیف شده و با راه اندازی مجدد به چرخه تولید بازگردانده شده است.

از مجموع 231 فقره طرح راکد و موعد گذشته بیش از دو سال که در ابتدای سال جاری 
شناســایی شــده، تعداد 178 فقره طرح از طریق تأمین مالی بــه مبلغ 13 هزار و 328 
میلیارد ریال، با اقداماتی نظیر تمدید، رفع مشــکل پرداخت اقساط، تخصیص تسهیلات 

تکمیلی و سایر اقدامات قانونی، تعیین تکلیف و به چرخه تولید بازگردانده شده است.بر اساس این گزارش، تا 
این تاریخ 77 درصد برنامه بانک کشاورزی در سال جاری برای تعیین تکلیف 231 فقره طرح راکد، محقق شده 

است و این روند تا پایان سال و تحقق کامل اهداف ادامه دارد.

طرح های راکد با حمایت بانک کشاورزی فعال می شود

بانک پاسارگاد آماده فروش 20 و 0.82 درصد سهام 
دو شرکت  بورســی و فرابورســی بیمه پاســارگاد و 

سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات شد.
بانک پاســارگاد از برنامــه واگــذاری 20 و 0.82 
درصد ســهام بیمه پاسارگاد و سرمایه گذاری توسعه 
 معــادن و فلزات خبــر داد و با توقف نمــاد، آماده 

بازگشایی شد.
بر این اســاس، »وپاسار« اعلام کرد: 16 اسفند بالغ 
بر 20 درصد از سهام شرکت بیمه پاسارگاد از طریق 
فرابورس به صورت نقد و اقساط و قیمت پیشنهادی 
به متقاضیان واگذار می شــود.همچنین بیش از 1.5 

میلیارد سهم »ومعادن« معادل 
0.82 درصد به صــورت نقد و 
پیشنهادی  قیمت  به  اقســاط 
850 تومان آماده فروش شده 
است. خریدار باید 50 درصد از 

ارزش کل معامله را به صورت نقدی و حداکثر ظرف 
مدت 2 روز کاری از تاریخ مشــخص شدن برنده و 
الباقی را در قالب 4 قســط مســاوی با فواصل سه 
ماهه با نرخ ســود ســالانه 23 درصد پرداخت کند 
 که تاریخ اولین قســط، ســه ماه پــس از قطعیت 

معامله است.

»وپاسار« دو سهام  بورسی و فرابورسی می فروشد

با راه اندازی ســامانه فیروزه )سامانه وکالتی کردن 
حســاب بانک ملی ایــران( در 10 روز اخیر، تعداد 
حساب های وکالتی شــرکت بورس کالای ایران به 
میــزان حدود 200 درصد افزایــش یافته و امکان 
معرفی حساب وکالتی جهت ثبت نام در طرح های 
پیش فــروش و فــروش فوق العاده شــرکت های 

خودروساز نیز فراهم شده است.
سامانه فیروزه به عنوان یکی از سامانه های 
نویــن بانک ملی ایران ســعی دارد تمامی 
خدمــات وکالتی کردن حســاب های این 
بانــک را به صورت غیرحضــوری و برخط 

به مشــتریان ارائه داده تا مشــتریان بانک بتوانند 

بــه راحتی و بدون دغدغــه معاملات خود 
را در کارگزاری انجام دهند.کاربران سامانه 
فیروزه با داشــبورد مدیریتی قدرتمند آن، 
می توانند با تمرکز کامل بر روی معاملات و 
حساب های وکالتی شده خود، به آسانی و 
بدون دغدغه تراکنش و حساب های  خود را مدیریت 

کنند. صرفه جویــی در وقت، تمرکز بر معاملات با 
امکان رصد گزارشــات مرتبط با حساب ها و قابلیت 
سفارشی سازی صفحات از دیگر مزیت های سامانه 
فیــروزه بانک ملی ایران اســت. مشــتریان برای 
دسترسی به سامانه فیروزه بانک ملی ایران باید به 

نشانی https://�roozeh.bmi.ir مراجعه کنند.

اعطای بیش از۴00 هزار فقره
 تسهیلات از سوی بانک مسکن

عضــو هیأت مدیره بانک مســکن گفت: بانک 
مســکن در 10 ماهه سال جاری بیش از 400 
هزار فقره تسهیلات به مبلغ بیش از 107 هزار 

میلیارد تومان پرداخت کرده است.
صابر عســکرپور با بیان این مطلب که رقم کل 

تســهیلات اعطایی این بانک در ســال جاری با رشد قابل توجهی 
روبه رو شــده است، تصریح کرد: بانک مسکن همکاری و هماهنگی 
ویژه ای با اهداف دولت سیزدهم داشته و این موضوع سبب شده تا 
تسهیلات اعطایی این بانک تا پایان دی  ماه سال جاری از رقم 107 
هزار میلیارد تومان بگذرد که در مقایســه با مدت مشابه سال قبل 

افزایش 144 درصدی را نشان می دهد.
او با اشــاره به اینکه بانک مسکن در سال جاری 419 هزار و 605 
فقره تســهیلات به متقاضیــان اعطا کرده اســت، گفت: رقم کلی 
تسهیلات بانک مسکن که عدد قابل توجهی است یک فرآیند رو به 

جلو تسهیلات دهی در این بانک را نشان می دهد.

عضو هیأت مدیره بانک مسکن ادامه داد: بر همین اساس تسهیلات 
اعطایی مشارکت مدنی در 10 ماهه سال جاری در این بانک بیش 
از 61 هزار میلیارد تومان اســت که در مقایسه با این نوع تسهیلات 
در دوره مشابه سال قبل با افزایش 347 درصدی روبه رو بوده است.
عســکرپور افزود: این فرآیند تسهیلات دهی نشان می دهد علاوه بر 
اینکه بانک مسکن در حوزه تخصصی خود به ویژه ذیل طرح نهضت 
ملی مســکن به وظایف خود عمل کرده اســت، بلکه این بانک در 
ســایر حوزه ها از جمله تسهیلات قرض الحسنه ازدواج، اشتغالزایی، 

فرزندآوری و ... نیز مشارکت مناسبی داشته است.
او با بیان اینکه بیش از 90 درصد تســهیلات دهی بانک مسکن در 
ســال 1401 در حوزه مسکن بوده است، تصریح کرد: بانک مسکن 
نشــان داده که به واقع بانکی تخصصی و الگوی مناســبی در این 
زمینه با تسهیلات دهی در بخش مســکن و همراهی با برنامه های 

دولت در بخش مسکن از خود ارائه داده است.
به گفته عضو هیأت مدیره بانک مســکن این میزان تسهیلات دهی 
علاوه بر راهبری مدیریتی، تلاش و پشــتوانه کاری بدنه و کارکنان 
بانک مسکن را می طلبد که به خوبی این امر در بانک مسکن نمود 
دارد.معاون امور مالی بانک مســکن تصریح کرد: نه تنها در بخش 
طرح نهضت ملی مســکن که روند تشکیل پرونده و افتتاح حساب 

تا تأمین مالی طرح ها به خوبــی در بانک انجام می پذیرد، بلکه در 
ســایر بخش ها نیز تسهیلات دهی در این بانک با شتاب مناسبی در 
حال اجراست که شاهد اعطای بیش از 400 هزار فقره تسهیلات و 
پرداخت بیش از 107 هزار میلیارد تومان به طور کلی در 10 ماهه 

سال 1401 هستیم.
عسکرپور با اشــاره به نیاز انباشته کشــور در بخش مسکن گفت: 
تأمین مالی بخش مسکن در کشور از مجرای بانک تخصصی چون 
بانک مســکن هم باعث شفاف  شــدن اجرای پروژه ها در این حوزه 
می شود و هم آن را ساختارمند می سازد و از سوی دیگر با توجه به 
عارضه تورم در حوزه مســکن، سرعت مناسب تسهیلات دهی بانک 
نیز تاحدودی به برطرف کردن نیاز بازار مســکن و ایجاد تعادل در 
ایــن حوزه کمک می کند که باید ســایر مراحل اجرای پروژه ها نیز 

تسهیل شود.
او تصریح کرد: بخش مســکن نیاز به کمی صبر و شــکیبایی برای 
اجرای پروژه ها و مشــاهده ملموس نتایــج دارد اما در این حیطه 
علاوه بر تأمین مالی که بســیار مهم و حیاتی اســت باید ســرعت 
ساخت مسکن با تکیه بر صنعتی سازی افزایش یابد تا به حد نصاب 
استاندارد برای ساخت مســکن برسیم و نیاز انباشته بازار را نیز به 

خوبی پاسخ دهیم.

امکان معرفی حساب وکالتی با راه اندازی سامانه فیروزه
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هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین
اطلاعات برگرفته از سامانه سودیاب نوآورن امین

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

مرکزی  بیمــه   ‌رئیس‌کل 
گفت: امسال مجوز فعالیت برای۶ شرکت جدید در 
صنعت بیمه صادر شد و شرکت‌های بیمه‌ای ملزم 
به ارائه ابزارهای جدید دیجیتالی برای خدمات بهتر 

به مشتریان شدند.
مجید بهزادپور با بیان اینکه صنعت بیمه در کنار سایر بخش‌ها در ارائه 
خدمات به زلزله‌زدگان خوی قرار دارد، اظهار کرد: این صنعت بر اساس 
سند تحول دولت مردمی و اهداف ‌22گانه که اعلام شده است خدماتی 
به جامعه ارائه می‌کند. وی افزود: اهداف ‌22گانه توســعه صنعت بیمه و 
توسعه ضریب نفوذ تحول دیجیتال،‌ آموزش نیروی انسانی در دستور کار 
قرار گرفته است. بهزادپور با اشاره به تجارب بین‌المللی در صنعت بیمه 
گفت:‌ تفاهمنامه‌هایی با کشــور مالزی و امارات بســته شده و سفرهای 
کاری و دوره‌های آموزشی در این زمینه انجام شده است. به گفته رئیس 
کل بیمه‌ مرکزی مجوز فعالیت به 6 شرکت جدید بیمه‌ای در سال جاری 
داده شــد که عمده این شــرکت‌ها در زمینه‌های تخصصی مانند بیمه 
زندگی و بیمه اتکایی فعالیت می‌کنند. علاوه بر این در راســتای کاهش 
ســهم دولت از بیمه‌های اتکایی به 11 شرکت موجود بیمه‌ای نیز اجازه 
ارائه محصولات اتکایی داده شده که البته این مجوزها موقتی است و باید 

شرکت‌های تخصصی اتکایی در این زمینه مجوز بگیرند.
وی همچنین گفت: هر هفته دو ســه تجربه جدید و نوآوری در صنعت 
بیمه از سوی شرکت‌های بیمه‌ای معرفی می‌شود که اغلب این پروژه‌ها 
در حال اجراســت و هدف از آن تشــویق این نوع فعالیت‌ها برای سایر 

شرکت‌ها و ایجاد رقابت و فراگیری در صنعت بیمه است.
رئیس‌کل بیمه مرکزی همچنین گفت:‌ برای اولین بار انتشار اوراق بیمه‌ 
اتکایی که از سال 99 در قالب تبصره‌ بودجه بود امسال به صورت جدی 
پیگیری می‌شود که این اوراق توسط سه شرکت در بازار سرمایه منتشر 
خواهد شــد و از شــورای فقهی بورس هم برای تبــادل و نقل و انتقال 
مالکیت اوراق بیمه اتکایی مجوز گرفته‌ایم. بهزادپور گفت: انتشــار اوراق 
بیمه اتکایی به منظور انتقال ریسک به مردم صورت می‌گیرد همچنین 
با قــوه قضائیه، ‌پلیس و معاونــت علمی و فناوری ریاســت جمهوری 
تفاهمنامه‌هایی امضــا کرده‌ایم. وی با بیان اینکــه هدف بیمه مرکزی 
تقویت نظارت حرفه‌ای بر شرکت‌هاســت، گفت:‌ در این زمینه با اصلاح 
آئین‌نامه سرمایه‌گذاری با رعایت حقوق بیمه‌گزاران مشکلات شرکت‌ها 
را برطرف می‌کنیم و اولویت ما آئین‌نامه‌هایی است که با همکاری اعضای 
شورای عالی بیمه اصلاح می‌شود. رئیس‌کل بیمه مرکزی همچنین گفت: 
در راستای مقررات‌زدایی و کاهش مداخلات بیمه مرکزی و تقویت نقش 

نظارتــی با اصلاح آئین‌نامه 90 صنعت بیمه تعداد ســمت‌هایی که نیاز 
بــه مجوز بیمه مرکزی داشــت از 16 مورد به 6 مورد کاهش یافت. وی 
افزود:‌ در راســتای کاهش نقش بیمه مرکــزی در بیمه اتکایی علاوه بر 
مجوزهایی که به شــرکت‌های جدید داد‌ه‌ایم به 11شرکت بیمه موجود 
هــم مجوزهای موقت برای حضور در بازار بیمه اتکایی داده‌ایم. بهزادپور 
گفت:‌ شــرکت‌های جدید بیمه زندگی مانند کاریزما که به تازگی مجوز 
گرفته و بیمه خاورمیانه که از قبل بود برای توسعه صنعت بیمه زندگی 

به کار گرفته می‌شود.
رئیس‌کل بیمه مرکزی همچنین گفت:‌در راستای حفظ حقوق مردم در 
بحث بیمه شــخص ثالث در حوادث ریلی بــرای افرادی که دچار حادثه 
می‌شــوند قبلاً‌ حقوق آنان نادیده گرفته می‌شد چون قرارداد راه‌آهن با 
شــرکت‌های بیمه در راستای قرارداد مســئولیت بود بنابراین رقمی که 
به خســارت‌دیدگان تصادفات ریلی پرداخت می‌شد ناچیز بود اما بعد از 
مصوبه 11 آبان سال جاری دولت و مصوبه شورای عالی بیمه حق بیمه در 
حوادث ریلی را قرار شد تسری بدهیم و وسایل نقلیه‌ای که در تصادف با 
قطار دچار حادثه می‌شوند رقم قابل توجهی دریافت کنند. وی همچنین 
گفت: در زمینه قــرارداد بیمه تکمیلی درمان فرهنگیان با بیمه مرکزی 

منجر به عقد قرارداد شد و فرهنگیان کشور تحت پوشش قرار گرفتند.

صدور مجوز راه‌اندازی ۶شرکت بیمه‌ای جدید در سال جاری‌

بیمه  استانی  و کارشناسان  مدیر 
کوثر در ســاعات اولیــه پس از 
وقوع زلزله به منظور بررسی‌های 
میدانی در مناطــق حادثه دیده 

حضور یافتند.
به دنبال وقوع زمین لرزه در اســتان آذربایجان غربی 
شهرســتان خوی، مدیران و کارشناســان شرکت در 
ســاعات اولیه وقــوع زلزله در محل حضــور یافته و 
جهت رسیدگی به امور زیان‌دیدگان و تسریع در ارائه 

خدمات، بررسی‌های میدانی را آغاز کردند.
بــه گفته اعظم علیزاده پرونده زیان‌دیدگانی که تحت 
پوشــش بیمه کوثر باشــند در کمترین زمان ممکن 
تشــکیل و بــه محض کاهــش پس‌لرزه‌هــا، ارزیابی 
خسارت آغاز خواهد شــد. وی همچنین عنوان کرد: 
با توجه به ابعاد وســیع وقــوع حادثه و برودت هوا در 
منطقــه، اعزام تیم‌هایی از سرپرســتی‌های مجاور به 
آذربایجان غربی در دســتور کار قــرار دارد تا فرآیند 
ارزیابی خسارت به سرعت انجام گرفته و پرونده‌ها در 

سیر پرداخت قرار گیرند.

اعزام ارزیابان خسارت بیمه کوثر 
به مناطق زلزله‌زده

بــا اعلام نهاد ناظر صنعت بیمه و با موافقت وزیر امور اقتصادی 
و دارایی و رئیس مجمع عمومی صندوق تأمین خســارت‌های 
بدنــی، در بازه زمانــی 35 روزه از 15 بهمن تــا پایان روز 19 
اســفندماه ســال ۱۴۰1تمامی جرائم مربوط به وســایل نقلیه 
 موتوری زمینی فاقد بیمه‌نامه شــخص ثالث مورد بخشــودگی 

قرار می‌گیرد.
در راســتای ترویج فرهنگ بیمه‌ای و به منظور حمایت از اقشار 
آســیب‌پذیر، به مناسبت ســالروز شــکوهمند پیروزی انقلاب 
اســامی و اعیاد مبــارک ماه‌های رجب و شــعبان، صددرصد 
مبلغ جریمه مربوط به تمام وســایل نقلیه موتوری زمینی فاقد 
بیمه‌نامــه به مدت 35 روز و صرفاً در صورت خرید بیمه نامه با 

مدت اعتبار یک‌ساله، مورد بخشودگی قرار گرفته‌است. 
بنا براین مصوبه که به پیشنهاد 11 بهمن 1401 رئیس کل بیمه 
مرکزی جمهوری اسلامی ایران و موافقت وزیر امور اقتصادی و 
دارایی و رئیس مجمع عمومی صندوق تأمین خسارت‌های بدنی 
بود، شرکت‌های بیمه مکلف شده‌اند از تاریخ پانزدهم بهمن ماه 
تا پایان روز نوزدهم اســفند ماه ســال‌جاری نسبت به دریافت 
جریمــه بند "ب" مــاده "۲۴" قانون بیمه اجباری خســارات 
واردشــده به شــخص ثالث در اثر حوادث ناشی از وسایل نقلیه 
)مصوب ســال 1395( خودداری کننــد و صددرصد جرائم یاد 

شده طبق شرایط ذکرشده، بخشیده خواهد شد.

 بخشودگی صددرصد جرائم 
مربوط به وسایل نقلیه موتوری 

مدیرعامل بیمه رازی یکی از سیاســت‌های این شــرکت را حضور در طرح‌های 
بزرگ از جمله طرح‌های انرژی و فولادی عنوان و اعلام کرد: هدف‌گذاری شرکت 

این است که جزو ۵ شرکت برتر صنعت بیمه قرار گیرد.
علی جباری درباره سرنوشت زیان انباشته این شرکت اظهار کرد: تلاش می‌کنیم 
زیان انباشته یک دهه گذشته بیمه رازی را تا پایان سال ۱۴۰۲ به صفر برسانیم. 

او در عین حال از عبور بیمه رازی از بحران نقدینگی و عملکردی خبر داد و گفت: آینده این شرکت 
را روشن می‌بینیم. این عضو هیات مدیره بیمه رازی با اشاره به ۵ چرخش بنیادین، ۱۵ هدف کلان 
و ۲۰ راهبرد اجرایی بیمه رازی در دوران مســئولیت‌اش اظهار کرد: سازمان اداری و ساختار نیروی 
انسانی بیمه ارزی در ۲ سال گذشته اصلاح و به سمت شعبه‌محوری و نماینده‌محوری تغییر کرده و 
سرمایه شرکت هم ۷ برابر شده و پس از ۱۸ سال این شرکت موفق به اخذ مجوز قبولی اتکایی شده 

است و ظرفیت نگهداری ریسک یا حق بیمه هم بهبود یافته است.
جباری با بیان اینکه در ۱۰ ماه نخســت امسال، بودجه سال ۱۴۰۱ بیمه رازی محقق شده، تصریح 
کرد: در سال‌های گذشته بیمه رازی از رقبا عقب مانده و در تلاش هستیم تا سهم شرکت از بازار را 
با اصلاح پرتفوی افزایش دهیم و سیاست بازاریابی شرکت به سمت مشتری‌مداری و افزایش وفاداری 
آنها تغییر کرده و علاوه بر تلاش برای حفظ مشــتریان بزرگ، در صدد توسعه خرده‌فروشی از طریق 
شبکه فروش هستیم.این عضو هیات مدیره بیمه رازی درباره ریسک اتکای پرتفوی شرکت یادشده به 
فروش بیمه‌های درمان اظهار کرد: به هیچ عنوان دنبال درمان‌فروشی صرف نیستیم بلکه هدف‌گذاری 
ما فروش بیمه‌های مکمل برای کاهش ریسک بیمه درمان است و الان بیمه درمان در ایفای تعهدات 

خود سرعت بالایی دارد و وفاداری مشتریان را به همراه داشته است.

هدف‌گذاری جدید »ورازی«
بیمه ملت از پیشرفته‌ترین فناوری اطلاعات جهت تسهیل ارتباط با بیمه‌گزاران 

بهره می‌برد.
شــرکت بیمه ملت بر اســاس مجوز دریافتی از بیمه مرکزی جمهوری اسلامی 
ایران در کلیه رشــته‌های بیمه‌ای از جمله عمر، درمان، حوادث، آتش ســوزی، 
اتومبیل )ثالث و بدنه(، باربری، مهندسی، مسئولیت، مستمری زنان خانه‌دار، بیمه 

تحصیلی فرزندان و ریســک‌های متنوع و با بهره‌گیری از کارشناسان و متخصصان کارآزموده صنعت 
بیمه در سراســر کشور از طریق مجتمع و شــعب، نمایندگان حقیقی و حقوقی و نمایندگان فروش 
بیمه‌های زندگی فعالیت می‌کند. همچنین علاوه بر عرضه خدمات به صورت مستقیم در رشته‌های 
یاد شده، با کسب مجوز از بیمه مرکزی جمهوری اسلامی ایران در زمینه قبول بیمه اتکایی از سایر 
شرکت‌های بیمه داخلی فعالیت می‌کند. خدمات بیمه ملت اعم از فروش انواع محصولات بیمه‌ای و 

پرداخت خسارت از دو طریق زیر در بازار بیمه کشور عرضه می‌شود: 
شبکه فروش مستقیم )شعب(: تعداد شعب شرکت در حال حاضر ۱۳ واحد و ۲ مجتمع بوده است که 

همه در مراکز استان‌ها و برخی از شهر‌های مهم فعالیت می‌کنند.
 شــبکه فروش غیرمســتقیم )نمایندگان(: تعداد نمایندگان شــرکت در حال حاضر ۴۰۴۳ نماینده 
)۲۳۴۹ حقیقی و ۳۴ حقوقی( و ۱۶۶۰ نماینده بیمه زندگی است که در سطح کشور سبب افزایش 

تولید حق بیمه شده است.
درآمد‌های بیمه‌ای این شرکت در ۹ ماهه منتهی به آذرماه نسبت به مدت مشابه سال قبل ۲۴ درصد 
افزایش داشته است و همچنین سود بیمه ملت با افزایش ۳۱ درصدی به مبلغ بیش از ۲۹۸ میلیارد 

تومان رسیده است.

یع خدمات در بیمه ملت نحوه توز

چکیــده تحلیــل بنیادی »فافزا«
شــرکت فولاد افزا ســپاهان در ســال 1383 به صورت ســهامی خاص تاســیس شــد و در ســال 1386 شــروع به 
بهره‌برداری کرد. شرکت در سال 1390 به سهامی عام تبدیل و یک سال بعد در بورس اوراق بهادار پذیرفته شد. 
این شــرکت ظرفیت اســمی تولید 136 هزار تن دولومیت کلســینه و 36 هزار تن بریکت آهک در ســال را دارد. 
شرکت همچنین مالکیت شرکت نسوز اکباتان را نیز دارد که این شرکت ظرفیت عملیاتی 80 هزار تن دولومیت 
کلســینه را داراســت. در حال حاضر شــرکت جزو واحدهای فرعی تکادو و شــرکت نهایی مجتمع صنایع و معادن 

احیا سپاهان است. محل فعالیت شرکت نیز شهر مبارکه می‌باشد.
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قیمت تابلو در تاریخ -P/E صنعتP/E7.4 تابلوفافزانماد
 37,700 ریالتحلیل )11/17/ 1401(

 50 درصد سود تقسیمی12.9 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1399
ملاحظات 6.5 میلیارد تومان 

 فروش 222 هزار تن دولومیت کلسینه 
 با نرخ 213 تومان به ازای هر کیلو
 حاشیه سود ناخالص 18درصد

 80 درصد سود تقسیمی25.3 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
ملاحظات 20 میلیارد تومان

 فروش 218 هزار تن دولومیت کلسینه 
 با نرخ 248 تومان به ازای هر کیلو

  و 28 هزار تن بریکت آهک با نرخ 95 تومان
  درآمد خدمات 24 میلیارد تومانی

حاشیه سود ناخالص 19درصد

858 تومان کارشناسی 6251402 تومان کارشناسی 1401

مفروضات تحلیل

پیش‌بینــی تولیــد محصــولات شــرکت برای محصولات دولومیت کلســینه و بریکت آهک برای ســال 1401 و 1402 بــه ترتیب 238 و 61 هزار مقدار تولید
تن می‌باشد.

شرکت در ابتدای سال موجودی نداشته و فروش شرکت برای سال 1401 و 1402 برایر تولید در نظر گرفته شده است.مقدار فروش

نرخ فروش دولومیت و بریکت شــرکت برای ســه ماهه پایانی ســال 1401 به ترتیب 413 و 384 تومان و برای ســال 1402 به ترتیب 561 و نرخ فروش
528 تومان برآورد شده است. 

خــوراک اصلــی شــرکت مــواد معدنــی مــی باشــد که برای ســال 1401 مبلغ مصرف مــواد 53 میلیارد تومان و برای ســال 1402 ایــن مقدار 78 ماده اولیه
میلیارد تومان برآورد شده است. 

هزینه تولید و سربار
بعد از مواد اولیه هزینه ســربار ســهم حدود 30 درصدی و دســتمزد مســتقیم ســهم 8 درصدی در هزینه‌های تولید دارد. هزینه سربار برای 
ســال 1401 و 1402 به ترتیب 39 و51 میلیارد تومان پیش‌بینی شــده اســت. نرخ تورم و افزایش حقوق برای ســال 1402 به ترتیب 30 و 40 

درصد در نظر گرفته شده است. 

نرخ دلار نیما برای سال 1402، 33,500 تومان در نظر گرفته شده است.نرخ دلار

 سایردرآمدها 
و هزینه‌ها

درآمد ارائه خدمات 61 و 90 میلیارد تومانی برای سال 1401 و سال 1402 پیش بینی شده است. همچنین پیش‌بینی شده شرکت برای سال 
1401 و 1402 به ترتیب سود 13 و 17 میلیارد تومانی از شرکت نسوز اکباتان شناسایی کند.

نرخ مواد 2/8درصدنرخ فروش1/1 درصدنرخ دلار کشش سود هر سهم به متغیر‌های اساسی
ظرفیت 1/3-درصداولیه

افزایش 0/8درصدعملیاتی 
0/2-درصدحقوق

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

بهره‌برداری خط تولید بریکت آهک شــرکت در نیمه دوم 1400 حاشــیه ســود شــرکت را به میزان قابل ملاحظه ای افزایش داده و با تولید 
با ظرفیت کامل این خط در ســال 1401، ســود ســازی شــرکت می‌تواند بیشــتر نیز شــود. مشــتری محصولات شــرکت به صورت انحصاری 
شــرکت فــولاد مبارکــه اصفهــان می‌باشــد و قراردادهــای فروش شــرکت نیز به صورت ســالانه تمدید می‌شــود که این موضوع برای شــرکت 

ریسک‌هایی به همراه دارد.

نظر کارشناسی
ســود خالص شــرکت برای ســال 1402 بر اســاس مفروضات گفته شده 77 میلیارد تومان پیش‌بینی می‌شود و P/E فوروارد سهم برای سال 
1402 در حــدود 3.7 واحــد ‌باشــد. در مجمــوع بــا توضیحــات داده شــده درصورت پذیرش ریســک ســرمایه گذاری در شــرکت‌های بازار پایه 

فرابورس، می‌توان بیش از پیش روند شرکت را مورد توجه قرار داد.

سینا خورشیدی
کارشناس تحلیل
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جریان وجه نقد تامین 

قدیم-مالی 

جریان وجه نقد 
قدیم-سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده 
سرمایه گذاریها و سود

پرداختی بابت تامین
مالی

مالیات بر درآمد 
پرداختی

جریان وجه نقد 
عملیاتی
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سود خالص

فروش خالص و درآمد ارایه خدمات

بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۱,۵۰۰,۰۰۰

-۱,۰۰۰,۰۰۰

-۵۰۰,۰۰۰

۰

۵۰۰,۰۰۰

۱,۰۰۰,۰۰۰

۱,۵۰۰,۰۰۰

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

جریان وجه نقد
جریان وجه نقد تامین 

قدیم-مالی 

جریان وجه نقد 
قدیم-سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده 
سرمایه گذاریها و سود

پرداختی بابت تامین
مالی

مالیات بر درآمد 
پرداختی

جریان وجه نقد 
عملیاتی

 

 

 

 

۰

۲,۰۰۰,۰۰۰

۴,۰۰۰,۰۰۰

۶,۰۰۰,۰۰۰

۸,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

ترکیب منابع مالی

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

۰

۲,۰۰۰,۰۰۰

۴,۰۰۰,۰۰۰

۶,۰۰۰,۰۰۰

۸,۰۰۰,۰۰۰

۱۰,۰۰۰,۰۰۰

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

ترکیب مصارف مالی

جمع دارایی های جاری جمع دارایی های غیر جاری

-۱,۵۰۰,۰۰۰

-۱,۰۰۰,۰۰۰

-۵۰۰,۰۰۰

۰

۵۰۰,۰۰۰

۱,۰۰۰,۰۰۰

۱,۵۰۰,۰۰۰

۲,۰۰۰,۰۰۰

۲,۵۰۰,۰۰۰

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

سود ناخالص

سود عملیاتی

سود خالص

فروش خالص و درآمد ارایه خدمات

بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۱,۵۰۰,۰۰۰

-۱,۰۰۰,۰۰۰

-۵۰۰,۰۰۰

۰

۵۰۰,۰۰۰

۱,۰۰۰,۰۰۰

۱,۵۰۰,۰۰۰

۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹ ۱۴۰۰

جریان وجه نقد
جریان وجه نقد تامین 

قدیم-مالی 

جریان وجه نقد 
قدیم-سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده 
سرمایه گذاریها و سود

پرداختی بابت تامین
مالی

مالیات بر درآمد 
پرداختی

جریان وجه نقد 
عملیاتی
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خالص ارزش دارایی های »وآتی« 
نسبت P/NAV روز شرکت سرمایه گذاری آتیه دماوند ۵۵ درصد است.

بــر اســاس بررســی خالــص ارزش دارایی هــا )NAV( هر ســهم گروه 
ســرمایه گذاری آتیه دماوند که با نماد »وآتــی« در بورس فعالیت دارد؛ 
ارزش روز پرتفــوی بورســی شــرکت ۷,۴۳۴ میلیارد تومــان و ارزش 
افزوده بورســی شــرکت مبلــغ ۶,۵۴۶ میلیارد تومان اســت. مهمترین 
شــرکت های بورســی آن عبارتند از صنایع شــیمیایی ایــران، لیزینگ 
صنعت و معدن، توســعه معدنی و صنعتی صبا نور و پتروشــیمی شیراز 
اســت.ارزش برآوردی پرتفوی غیربورسی شــرکت ۴۶۹ میلیارد تومان و 
ارزش افزوده غیربورســی شــرکت مبلغ ۸۰ میلیارد تومان اســت. بدین 
 ترتیب NAV هر ســهم واتی ۱۷,۹۲۲ ریال و نســبت P/NAV روز شرکت 

۵۵ درصد است. / پارسیس

وز پرتفوی بورسی »تیپیکو« ارزش ر
ــن  ــی تامی ــرمایه گذاری داروی ــرکت س ــی ش ــوی بورس ارزش روز پرتف

ــد. ــان ش ــارد توم ۲۹۸۹۲ میلی
بر اساس بررسی خالص ارزش دارایی های )NAV( هر سهم سرمایه گذاری 
دارویی تامین کــه با نماد »تیپیکو« در بــورس فعالیت دارد؛ ارزش روز 
پرتفوی بورســی شــرکت ۲۹۸۹۲ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی 
شــرکت مبلغ ۲۸۵۱۱ میلیارد تومان است.مهمترین شرکت های بورسی 
آن عبارتند از هلدینگ داروپخش، داروسازی دانا، پارس دارو و کلرپارس 
اســت. ارزش برآوردی پرتفوی غیربورسی شرکت ۳۱۲۲ میلیارد تومان و 
ارزش افزوده غیربورسی شــرکت مبلغ ۲۹۰۹ میلیارد تومان است.بدین 
ترتیب NAV هر ســهم تیپیکو ۳۰۲۴۹ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت 

۸۳ درصد است. / پارسیس

NAV هر سهم »وبانک« چقدر شد؟
ارزش روز پرتفوی بورســی شــرکت ســرمایه گذاری گروه توســعه ملی 

۳۳,۹۷۸ میلیارد تومان شد.
سـهم  هـر   )NAV( دارایی هـای  ارزش  خالـص  بررسـی  اسـاس  بـر 
سـرمایه گذاری گـروه توسـعه ملی که با نمـاد »وبانک« در بـورس فعالیت 
دارد؛ ارزش روز پرتفوی بورسـی شـرکت ۳۳,۹۷۸ میلیارد تومان و ارزش 
افـزوده بورسـی شـرکت مبلـغ ۲۹,۶۳۵ میلیـارد تومـان اسـت. مهمترین 
شـرکت های بورسـی آن عبارتنـد از شـرکت پتروشـیمی اراک، توسـعه 
صنایع بهشـهر، شـرکت سـرمایه گذاری و توسعه صنایع سـیمان و شرکت 
ملـی کشـت و صنعـت و دامپـروری پارس اسـت.ارزش بـرآوردی پرتفوی 
غیربورسـی شـرکت ۱۴,۳۱۱ میلیـارد تومـان و ارزش افزوده غیربورسـی 
شـرکت مبلـغ ۱۱,۲۲۰ میلیـارد تومـان اسـت.بدین ترتیـب NAV هـر 
 سـهم »وبانـک« ۱۷,۷۶۴ ریـال و نسـبت P/NAV روز شـرکت ۵۴ درصـد 

است. / پارسیس

روی خط تحلیل

  مجمع عمومی فوق العاده شرکت ایران خودرو 
روز دوشــنبه ۱۷ بهمن ماه ۱۴۰۱ برای انتخاب اعضای حقوقی هیأت 
مدیره »خودرو« برگزار شد. این مجمع به دلیل اتفاقات اخیر در زمینه 
عرضه خودرو در بورس کالا و نامه جدید شورای رقابت، در جو ویژه ای 

برگزار شد.
در ابتدای نشســت، رئیس هیأت مدیره ایران خودرو با اعلام دســتور 
کار مجمع انجام ســه اصلاح در اساسنامه در مورد نحوه اطلاع رسانی 
به ســهامداران بر اساس نامه هیأت مدیره بورس را به رای گذاشت که 
مقرر شد این اطلاع رسانی علاوه بر روزنامه کثیر الانتشار ایران خودرو 
از طریق ســامانه کدال به عنــوان روش الکترونیکی مورد تایید بورس 

نیز صورت گیرد.
محمدرضا فیض بخش دستور دوم این جلسه را تکلیف سهامداران در 
مورد چگونگی خروج ایران خودرو از شــمول ماده ۱۴۱ قانون تجارت 
اعلام کرد و گفت: در این زمینه ســه راهکار وجود دارد، نخســت آن 
که بتوانیم روش قیمت گذاری را اصــلاح کنیم چرا که اصلاح قیمت، 
شــاه بیت خروج ایران خودرو از زیان دهی است. دوم این که بتوانیم با 
همکاری مدیران شــاهد کاهش قیمت تمام شده محصولات باشیم و 

راهکار ســوم پرداختن به موضوع صادرات از نظر وزنی و ارزشی برای 
حضور در بازارهای جهانی و رقابت پذیری اســت برای خروج از شمول 

اصل ۱۴۱ قانون تجارت است.
وی افزود: با قیمت گذاری دســتوری مخالفیم و روش قرعه کشــی را 
شــیوه ای غیرکارشناســی، متحجرانه و مفســده زا برای عرضه خودرو 
می دانیم و هیــأت مدیره ایران خودرو از تحمیل تکالیف اداری متعدد 
گریزان اســت. پیشــنهاد ما آن اســت که میثاق قانــون تجارت بین 
ســهامداران، ایران خودرو و مصرف کنندگان اجرایی تا حقوق نزدیک 

به ۲۰ میلیون سهامدار بورسی و سهام عدالت ایران خودرو تامین شود.
در ادامه مدیرعامل ایران خودرو با اشــاره بــه برخی اتهامات مبنی بر 
عرضه خارج از شــبکه محصولات به برخی خواص گفت: این مجموعه 
به هیچ عنوان خارج از چارچوب ها و مقررات جاری ابلاغی به شــخص 
یا نهادی خودرو واگذار نکرده اســت. مهــدی خطیبی افزود: در مورد 
خــودرو هایما ۸S همان طور که قبلا نیز اعلام شــد تولیدات ابتدایی 
محصــولات به دلایل فنی قابل عرضه به بازار نیســت و این خودروها 
به نام مجموعه ســند می خورد و پس از شــش ماه نگهداری به عنوان 

خودرو معیوب به فروش می رسد.
وی همچنین در مورد انتقادات برخی سهامداران حاضر در مجمع مبنی 
بر تاثیر منفی مصوبه اخیر شــورای رقابت و قیمت گذاری دستوری بر 
زیان دهی این شــرکت و از بین رفتن ســرمایه آنها گفت: موضوع رفع 
قیمت گذاری دستوری را دنبال کرده ایم چرا که با توجه به سهامداری 
یک چهارم جمعیت کشــور از طریق بازار ســرمایه و سهام عدالت در 
ایران خودرو و حجم ریالی سهم بازار ایران خودرو معتقدیم که انحصار 
یک یا چند جانبه در صنعت خودرو وجود ندارد، اما متاســفانه به نام 

انحصار قیمت گذاری دستوری موجه می شود.

مجمع عمومی فوق العاده شرکت ایران خودرو برگزار شد

انتخاب اعضای هیأت مدیره »خودرو«

مدیرعامل ذوب آهن اصفهان گفت: منطقه سنگان 
که معدن ققنوس در آن قرار دارد، به دلیل وسعت 
بالای ذخایر سنگ آهن منبع بزرگی برای تامین 

مواد اولیه شرکت خواهد بود.
مهــدی کوهی افــزود: حضور صنعــت فولاد در 

مناطق معدنی منجر به اشتغال، امنیت، آموزش و توسعه 
پایدار می شــود که این موضوع در منطقه سنگان مشهود 
اســت و راه انــدازی معدن ققنوس یک موجب اشــتغال 
دوباره کارگران این معدن و پیمانکاران بومی خواهد شد.

مدیرعامل ذوب آهن اصفهان این دستاورد مهم را حاصل 
زحمات مدیران و هیأت مدیره ســابق و فعلی دانســت و 
تاکید کرد: تلاشگران ذوب آهن دوباره نشان دادند که در 
شــرایط تحریم و دیگر مشکلات اهداف شرکت را محقق 
می کننــد و با نگاه اقتصاد مقاومتــی و دانش بنیان، هیچ 
مشــکلی مانع پیشــرفت این شــرکت نخواهد شد.ایرج 
رخصتی، نایب رئیس هیأت مدیره ذوب آهن نیز در همین 
راســتا گفت: واگذاری معدن ققنوس یــک به ذوب آهن، 
گامی در جهت بهبود شــرایط زنجیره صنعت فولاد است 
چرا که این معدن به تولیدکننده ای واگذارشده که اهلیت 
لازم را دارد و از نیم قرن تجربه معدن داری برخوردار است.

وی افــزود: فعالیت های خوبی برای تامین پایدار 
مواد اولیــه ذوب آهن در حال انجام اســت که 
از جمله می تــوان به دریافت مجــوز خردایش 
۲ میلیون تنی ســنگ آهن اشــاره کــرد و این 
فعالیت هــا در مجمــوع تولید پایــدار را در این 

شرکت رقم می زند.
معاون خرید ذوب آهن اصفهان نیز در اختیارگرفتن معدن 
ققنوس یک را تحقق آرزوی ذوب آهنی ها دانست و ادامه 
داد: پــس از طی مراحل قانونــی، ۱۴ دی ماه این معدن 
بــه ذوب آهن تحویل داده شــد و امــروز اولین محموله 
ســنگ آهن ققنوس به این شرکت رســید.محمد جعفر 
صالحــی افزود : مطالعات انجام شــده در معدن ققنوس 
یک نشــان دهنده ذخیره خوب و چشمگیر در این معدن 
است و برافراشته شدن پرچم ذوب آهن اصفهان در آنجا، 
دستاورد بزرگی در راستای تولید پایدار این شرکت است. 
وی به در اختیار داشتن معدن حنار و معادن زغال سنگ 
اشــاره کرد و گفت: دو ســال پیش معادن زغال ســنگ 
ســوادکوه به تولید پایدار رســیدند که فرصت تقدیر از 
دست اندرکاران آن مهیا نشد و در این فرصت از همه این 

عزیزان قدردانی می کنم.

ورود اولین محموله سنگ آهن معدن ققنوس به »ذوب«
مدیرعامل شـرکت صنـــایع پتـروشیمی خلیـج فـارس 
گفت: تا پایــان ۱۴۰۶ و با بهره برداری کامل از پروژه های 
در دست اجرا، برای تولید سالانه ۵۷ میلیون تن محصول 

در سال برنامه ریزی کرده ایم.
عـــلی عســـکری از ترسیم چشم انداز و برنامه راهبردی 

بزرگترین و سودآورترین هلدینگ پتروشیمیایی و بورسي کشور خبر داد. وي 
با اشــاره به کار و تلاش جهــادی در این مجموعه و قدردانی از همه همکاران 
متعهد و متخصص افزود: بر اساس این برنامه، به زودی هلدینگ خلیج فارس 
به تولید ۲۳ میلیون تن محصول می رسد و هر سال با افتتاح پروژه های تعریف 
شــده تولیدش افزایش پیدا می کند به نحوي که در ســال ۱۴۰۶ و پایان این 
برنامه پنج ساله، به ۵۷ میلیون تن محصول و ۳۱ میلیارد دلار درآمد ارزی در 
سال ۱۴۰۶ خواهیم رسید. سهامدار بودن حدود ۴۰ میلیون ایرانی در هلدینگ 
خلیج فارس و تعلق این گروه مهم و تأثیرگذار به اقشار مختلف مردم، افزایش و 
جهش معنادار سود و درآمد در منتهي به ۳۱ خرداد امسال، تلاش شبانه روزي 
براي بهره برداری از پنج طرح مهم تا پایان امسال، توسعه صنعت پایین دست 
با مشارکت شرکت های دانش بنیان با توجه به نامگذاری هوشمندانه امسال به 
نام »تولید؛ دانش بنیان و اشــتغال آفرین« از سوی رهبر انقلاب، آغاز عملیات 
احداث هفت پارک پایین دســتی در آینده نزدیک و گشایش چهارمین رویداد 
ســاخت داخل در صنعت پتروشــیمی از ۲۴ بهمن امسال از دیگر محورهاي 

سخنان مدیرعامل پتروشیمی خلیج فارس بود.

درآمد سالانه ٣١ میلیارد دلاری »فارس«



13 | بهمن 1401  هفته چهارم  سال دهم  شماره 482 |بازار‌رمز‌ارزها

دیجیتال ارزهای  سارق  ین  بزرگتر شمالی،  کره 
گزارش محرمانه سازمان ملل نشــان می دهد که هکرهای کره شمالی در 

سال ۲۰۲۲ بیش از هر سال دیگری ارزهای دیجیتال را سرقت کرده اند. 
طبق این گزارش، هکرهای مرتبط با کره شمالی در سال گذشته، مسئول 
سرقت حدود ۶۳۰میلیون دلار تا بیش از یک میلیارد دلار ارزهای دیجیتال 
از ســازمان های هوافضا و دفاعی بوده اند. ســازمان ملــل در گزارش خود 
خاطرنشان می کند که این حملات سایبری پیچیده تر از سال های گذشته 
بوده اســت که ردیابی وجوه سرقت شده را دشوارتر می کند. چین آلیسیس 
هفته گذشته گزارش داد که هکرهای مرتبط با کره شمالی در سال ۲۰۲۲ 

حداقل ۱.۷میلیارد دلار ارز دیجیتال سرقت کرده اند.

پرداخت ها  برای  جدیدی  وش  ر دیجیتال  پوند 
جرمــی هانت، وزیر دارایی بریتانیا در یــک بیانیه عمومی در ۶ فوریه )۱۷ 
بهمن( اعلام کرد که بانک انگلســتان و وزارت خزانه داری به دنبال توسعه 
یک سیستم پرداخت دیجیتال مدرن هستند که لزوماً استفاده از پول نقد 

را نفی نمی کند. 
او گفت: در حالی که پول نقد به طور گســترده  ای پذیرفته شده است، پوند 
دیجیتال که توســط بانک انگلستان صادر و پشــتیبانی می شود، می تواند 
روشــی جدید برای پرداخت باشد که قابل اعتماد، در دسترس و با کاربری 
آســان است. اندرو بیلی، رئیس بانک بریتانیا در بخشی از این بیانیه تأکید 
کرد که پوند دیجیتال راهی جدید برای پرداخت، کمک به کســب وکارها، 

حفظ اعتماد به پول و محافظت بهتر از ثبات مالی ارائه می کند.

شد بیدار  سال   ۹ از  پس  که  نهنگی 
براساس توییت Whale Alert، کیف پولی که دارای ۲ میلیون دوژ کوین 
اســت، حدود ۱۸۶ هزار دلار، پس از ۹ ســال دوباره فعال شــد. کسی که 
مالک این کیف پول قدیمی اســت، ۹ سال پیش حدود ۸۰۰ دلار دوژکوین 
خریده که حالا با سود ۲۳ هزار درصدی از خواب بیدار شده است. مشخص 
نیســت که دلیل این بیداری یا خواب طولانی چه بوده اما این اتفاق کمی 
بعد از اعلام ایلان ماســک مبنی بر اینکه می خواهد پلتفرم های شبکه های 
اجتماعی، سیســتم پرداخت ارزهای دیجیتالی چون دوژ کوین را در خود 

جای دهند، روی داده است.

ترامپ NFTهای  مجموعه  معاملات   حجم 
کرد عبور  دلار  میلیون   ۱۶ از   

حجم معاملات مجموعــه توکن های غیرمثلــی )NFT( دونالد ترامپ در 
اوپن ســی از ۱۰ هزار اتریوم عبور کرد. این یعنی چیزی حدود ۱۶ میلیون 

دلار ارزش حجم معاملات مجموعه NFT ترامپ است. 
این مجموعه شامل NFT ۴۵,۰۰۰ مختلف بود که با قیمت ۹۹ دلار عرضه 
شــد و در کمتر از ۱۲ ساعت به صورت کامل فروش رفت. طبق اعلام خالق 
ایــن NFT، هر کاربری که ۴۵ عدد از این توکن ها را خریداری و نگهداری 

کند، فرصت صرف شام با دونالد ترامپ را خواهد داشت.

بانک ها  یق  طر از  دلاری  یز  وار و  برداشت  توقف 
بایننس صرافی  در 

بایننس هفته گذشته نقل و انتقالات دلاری خود از طریق بانک ها را متوقف 
می کند. این توقف همیشگی نبوده و به صورت موقتی اعمال می شود.

طبق گفته بایننس این اتفاق تنها یک صــدم کاربران فعال این صرافی را 
شامل می شود و اطلاع رسانی کاملی به تمامی مشتریانی که از این قابلیت 
استفاده می کردند، شده است. این توقف تنها مربوط به انتقالات دلاری بوده 
و روی دیگر ارزهایی مانند یورو تاثیری ندارد. همچنین این توقف هیچ گونه 
ربطی به گیفت کارت های دلاری یا پرداخت از طریق کردیت کارت و دیگر 

راه های پرداخت دلاری ندارد.

استیکینگ پلتفرم های  ین   برتر
۲۰۲۳ سال  در  دیجیتال  ارزهای 

بر اساس داده های جدید منتشرشــده، اتریوم )ETH( با ارزش دارایی های 
استیک شــده برابر بــا ۲۹.۱ میلیــارد دلار، در بین پروژه هــای رمزارزی 
قراردادهای هوشــمند پیشــرو اســت و در رتبه اول قرار دارد. پس از آن، 
کاردانــو )ADA( با ۱۰.۴ میلیــارد دلار در رتبه دوم قرار گرفته و بایننس 

کوین )BNB( نیز رتبه سوم را به خود اختصاص داده است.
شایان ذکر است که کاردانو و اتریوم هر دو فعالیت توسعه شبکه گسترده ای 
را پشــت سر گذاشته اند که به بالا رفتن رتبه آنها کمک کرده  است. ویژگی 
استیکینگ برای اکوسیستم اتریوم، جهت حفظ رتبه دوم این رمزارز از نظر 
ارزش بازار از اهمیت بســیار بالایی برخوردار است. در همین حال، ویژگی 
اســتیکینگ در کاردانو، رشد قابل توجهی در ماه های اخیر داشته  است. این 
پلتفرم به طور میانگین در بیش از یک ســال، حدود ۲۰۰۰۰ آدرس جدید 
استیکینگ اضافه کرده است.به طور کلی، شبکه کاردانو یک مرکز فعالیت های 
توسعه ای بوده که همچنان مورد استقبال جامعه ارزهای دیجیتال قرار دارد. 
در این راستا، ویژگی هایی مانند قراردادهای هوشمند آن، اخیراً نقطه عطف 

جدیدی را ثبت کرده و از ۵۰۰۰ قرارداد فراتر رفته است.

بین المللی  تجارت  در  دیجیتال  ارزهای  از  آیا 
می شود؟ استفاده 

رئیس سازمان توسعه تجارت در مورد استفاده از ارزهای دیجیتال گفت: در 
استفاده از رمزارزها در تجارت دو مشکل وجود داشت.

وی گفت: اولین مســئله، مشکلات قانونی بود که با مصوبات شورای امنیت 
و هیات دولت، مشکلات قانونی استفاده از رمزارزها در تجارت برطرف شده 
اســت. مسئله دوم، سازوکار استفاده از رمزارزها و نرم افزار و حوزه IT است 
که فضای مشابه بازار نیما برای رمزارزها ایجاد شود. با اقدامات بانک  مرکزی 
و اتاق های بازرگانی این زیرســاخت نیز در حال فراهم شــدن است. بانک  
مرکزی در حال ایجاد حساب واسط ریالی است و حداکثر تا سه هفته آینده 
با فراهم شدن شرایط و ایجاد سازوکار مورد نیاز، افرادی که به طور قانونی 
رمزارز اســتخراج کرده اند و همچنین صادرکنندگانی که در برابر صادرات 
خود رمزارز دریافت کرده اند، می توانند از رمزارز خود برای واردات استفاده 

کنند و یا رمزارز خود را به واردکنندگان بفروشند.

اخبار‌رمز‌ارزها

اگر از علاقه مندان فناوری های جدید باشــید و حتی کمی نوآوری های 
موجــود در ایــن فضــا را دنبــال کنید، حتمــاً نــام چت جی پی تی 

)ChatGPT( به گوشتان خورده است. 
چت جی پی تی در حقیقت یک ربات از نوع چت بات اســت که شرکت 
 OpenAI آن را عرضه کرده است. همان طور که در سایت OpenAI
هم بیان شــده، این ربات در قالب مکالمه متنی با شما تعامل می کند 
و ســؤالات شما را در کسری از دقیقه پاســخ می دهد. این گزارش به 

گفت و گو با ربات چت جی پی تی اختصاص دارد.

ماهیت‌بیت‌کوین
امکان جالب، هوشــمند و همچنین بی طرفی همچون چت جی پی تی را 
در اختیار داریم، بیایید همین سؤال های متداول را از او بپرسیم. ترجمه 

مکالمات سایت ارز دیجیتال را با چت جی پی تی در ادامه می آید.

بیت‌کوین‌چیست؟
مسلماً اولین سؤالی که ما از ChatGPT پرسیدیم این بود که بیت کوین 

چیست.

 سلام چت جی پی تی. من تعدادی سؤال درباره بیت کوین دارم 
که دوست داشتم از تو بپرسم. فکر می کنی بتونی کمکم کنی؟

پاسخ چت جی پی تی: حتماً! همه تلاشمو می کنم که درباره سؤالات راجع  
به بیت کوین کمکت کنم. لطفاً بپرس.

  اول از همه، بیت کوین چیه؟ خیلی کنجکاوم بدونم تو بیت کوین 
رو چطور تعریف می کنی.

پاسخ چت جی پی تی: بیت کوین یک پول دیجیتالی و غیرمتمرکزه، بدون 
هیچ بانک مرکزی یا سرپرست واحدی، که می تونه بدون نیاز به واسطه 
بین کاربرا در شــبکه همتابه همتای بیت کوین منتقل بشــه. بیت کوین 
توسط شخص یا گروهی ناشناس که از اسم ]مستعار[ ساتوشی ناکاموتو 
اســتفاده می کرد، اختراع شده و در ســال ۲۰۰۹ به عنوان یک نرم افزار 
منبع باز عرضه شــده. تراکنش هــا از طریق فناوری رمزنگاری توســط 
نودهای شــبکه تأیید می شــن و روی یک دفتر کل عمومی به اســم 
بلاکچین ذخیره می شن. ویژگی منحصربه فرد بیت کوین اینه که تعداد 

واحدهای محدودی داره: ۲۱ میلیون عدد.

 آیا بیت کوین اسکمه؟
پاسخ چت جی پی تی: نه، بیت کوین اسکم نیست. بیت کوین یک نوع ارز 
دیجیتال غیرمتمرکز معتبره که میلیون ها نفر در سراسر جهان با اهداف 
مختلف ازش اســتفاده کردن. با این حال، مثــل هر ابزار مالی دیگه ای، 
مواردی از کلاهبرداری وجود داشتن که بیت کوین در اون ها دخیل بوده. 
مردم باید محتاط باشــن و قبل از سرمایه گذاری در هر ابزار مالی ای از 
جمله بیت کوین، تحقیقات خودشون رو انجام بدن. به علاوه، اون ها باید 

بیت کوین هاشــون رو در یک کیف پول امن نگهداری کنن و از خطرات 
احتمالی استفاده از ارزهای دیجیتال آگاه باشن.

  آیا بیت کوین یک طرح هرمیه؟
پاسخ چت جی پی تی: نه، بیت کوین یک طرح هرمی نیست. طرح هرمی 
روشــی کلاهبردارانه برای درآمدزاییه که شــامل جذب اعضای جدید 
می شه. اون اعضای جدید هم خودشون باید اعضای جدیدتری رو جذب 
کنــن و ایــن روال ادامه داره. در یک طرح هرمــی، تنها راه درآمدزایی 
جذب اعضای جدیده. در نهایت هم کل طرح از هم فرو می پاشــه؛ چون 

عضوهای جدید و کافی برای حمایت از این ساختار وجود ندارن.
بیت کوین، از طرف دیگه، ارز دیجیتال غیرمتمرکزیه که مســتقل از هر 
قدرت مرکزی ای کار می کنه. تراکنش ها توســط یک دفتر کل مرکزی 
به اسم بلاکچین تأیید می شن و ارزش بیت کوین هم بر اساس تقاضای 
بازار تعیین می شه. مردم می تونن از بیت کوین برای خرید کالا و خدمات 
استفاده کنن، به عنوان یک سرمایه گذاری بلندمدت نگهش دارن، یا در 
صرافی های ارز دیجیتال معاملش کنن. با این حال که سرمایه گذاری در 
بیت کوین، یا هر دارایی دیگه ای، همیشــه حدی از ریسک رو داره، این 

ریسک شبیه به یک طرح هرمی نیست.

آینده‌بیت‌کوین
بــا توجه به بازار نزولی ای که در آن هســتیم و نگرانی هایی که همه ما 
را در بــر گرفته، طبیعی اســت موضوع دومی که به ســراغ آن رفتیم، 
آینده بیت کوین باشد. از چت جی پی تی سؤالاتی درباره آینده بیت کوین 

پرسیدیم و پاسخ های جالبی دریافت کردیم.

 آیـا بیت کوین یـک روزی کامـلًا نابود می شـه؟ احتمـال این 
اتفـاق چقدره؟

پاســخ چت جی پی تی: پیش بینی کردن آینده بیت کوین ســخته؛ چون 
یک فناوری پیچیده و پویاســت که هنوز در حال تکامله. احتمال اینکه 
بیت کوین به طور کل نابود بشــه کمه؛ امــا مثل هر فناوری یا ابزار مالی 

دیگه ای، بیت کوین در معرض خطرات و تردیدهای زیادی قرار داره.
در نهایت، آینده بیت کوین بــه عوامل مختلفی مثل فناوری، اقتصاد، و 
قانون گذاری بســتگی داره که اینها هم مدام در حال تغییر هستن. مثل 
هر ســرمایه گذاری دیگه ای، خیلی مهمه که قبل از ســرمایه گذاری در 
بیت کوین تحقیقات کاملی انجام بدید و خطرات موجود رو درک کنید.

  آیا قیمت بیت کوین به یک میلیون دلار می رسه؟
پاسخ چت جی پی تی: پیش بینی قیمت بیت کوین با قطعیت غیرممکنه؛ 
چون به عوامــل و اتفاقات غیرقابل پیش بینی ای مثل احساســات بازار، 
پیشرفت فناوری، پیشرفت های قانون گذاری و شرایط اقتصادی بستگی 
داره. بعضی از مردم باور دارن قیمت بیت کوین با گذشت زمان به رشدش 
ادامه می ده و در نهایت به یک میلیون دلار یا بیشــتر می رسه، در حالی 

که بعضی دیگه باور دارن قیمتش در نهایت افول می کنه.

سرمایه‌گذاری‌در‌بیت‌کوین
  من می خوام خونه ام رو بفروشم و در بیت کوین سرمایه گذاری 

کنم. تو این رو توصیه می کنی؟
پاسخ چت جی پی تی: به عنوان یک مدل زبان هوش مصنوعی، من نظرات 

شخصی ندارم؛ اما می تونم اطلاعات و توصیه های کلی بدم.
فروش خونه برای سرمایه گذاری در بیت کوین یا هر چیز دیگه ای خیلی 
ریســکیه و خیلی ضروریه که قبل از گرفتن هر تصمیم سرمایه گذاری، 

تحقیقات جامع انجام بدی و ریسک های موجود رو درک کنی.
ســرمایه گذاری در بیت کوین خیلی سوداگرانســت، و بازار کریپتو هم 
در معرض نوسانات قیمت چشــمگیر و سریعه. قیمت آینده بیت کوین 
هم به عوامل و اتفاقاتی مثل پیشــرفت های فناوری، پیشرفت های حوزه 
قانون گذاری، و احساســات بازار بســتگی داره و همیشه هم احتمال از 

دست  دادن همه یا بخشی از سرمایه گذاری وجود داره.
به علاوه، ملک دارایی ملموسیه که سقفی بالای سرت فراهم می کنه، در 
حالی که بیت کوین دارایی دیجیتالیه که پشــتوانه ای از سمت دولت یا 

هیچ دارایی فیزیکی دیگه ای نداره.
اگــر به این فکر می کنی که خونه ات رو بفروشــی و در بیت کوین یا هر 
چیز دیگه ای ســرمایه گذاری کنی، ضروریه کــه با یک متخصص مالی 
مشورت کنی تا خطرات موجود رو درک کنی و مطمئن بشی که تصمیم 

آگاهانه ای گرفتی که با شرایط شخصی و اهداف مالیت هم خونی داره.

 طبق داده های تاریخی، کدوم پرســودتره، سرمایه گذاری در 
بیت کوین یا سرمایه گذاری در طلا؟

پاســخ چت جی پی تی: مقایسه ســوددهی تاریخی ســرمایه گذاری در 
بیت کوین و سرمایه گذاری در طلا چالش برانگیزه؛ چون الگوهای افزایش 

قیمت و وضعیت های خطر متفاوتی دارن.
بیت کوین از زمان تولدش در ســال ۲۰۰۹ افزایش قیمت چشــمگیری 
داشته. دوره هایی بوده که قیمت بیت کوین رشد خیلی سریعی داشته و 
بعد از اون با اصلاح های شــدید همراه شده. در طولانی مدت، بیت کوین 
سرمایه گذاری پرسودی برای دارندگان بلندمدتش و اون هایی که از اول 

همراهش بودن محسوب شده.
طلا به عنوان ابزاری برای ســرمایه گذاری سابقه بیشــتری داره و برای 
قرن ها ذخیره ارزش محســوب می شده. قیمت طلا هم با گذشت زمان 
افزایش داشــته؛ اما این افزایش نســبت به بیت کوین متعادل تر بوده. با 
این حال، طلا ســرمایه گذاری نسبتاً باثبات تری بوده و قیمتش به اندازه 

بیت کوین دچار نوسانات شدید و سریع نشده.
خیلی مهمه در نظر داشــته باشــیم که عملکرد گذشته تضمینی برای 
نتایج آینده نیست. هم قیمت بیت کوین و هم قیمت طلا به فاکتورها و 
اتفاقات غیرقابل پیش بینی مثل پیشرفت های فناوری، پیشرفت های حوزه 

قانون گذاری، و احساسات بازار بستگی داره.

محمدرضا پورابراهیمی، رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس، از تهیه »طرح جامع ساماندهی رمزارزها در نظام اقتصادی کشور« 
با همکاری مجلس و دولت خبر داد.

پورابراهیمی گفت: رمزارزها پدیده ای نوین اســت که در طول یک دهه اخیر رخ داده و پیرامون فضای اقتصادی کشــور ما هم 
شــکل گرفته، بنابراین باید حتماً برای آن برنامه داشــت و نمی توان بدون برنامه با این پدیده نوظهور روبه رو شد یا آن را حذف 
کرد. وی افزود: باید نگاه حاکمیت در جمهوری اسلامی ایران به موضوع ارزهای دیجیتال، مدیریت آن باشد تا بتوان از ظرفیت 
آن در اقتصاد کشور استفاده کرد و در صورت وجود تهدیدات، آن را برطرف کند. بر این اساس کمیسیون اقتصادی در سال های 
گذشــته به این موضوع ورود کرد، اما دولت گذشته به دلایل مختلف اعلام کرد که مایل به ورود به آن نیست و با مجلس برای 

ایجاد یک بستر قانونی همکاری نداشت.
رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس خاطرنشان کرد: کمیسیون اقتصادی دوره دهم مجلس بعد از تمامی تاکیدات مبنی بر لزوم 
ساماندهی رمزارزها در کشور، طرحی با عنوان ساماندهی رمزارزها یا رمزارزش ها تدوین کرد و پیش نویس آن هم آماده شد. قرار 
بود این طرح به صحن علنی ارجاع شــود، اما به خاطر نبود موافقت دولت، امکان ارائه آن در صحن علنی منتفی شــد و گزارش 

آن در کمیسیون اقتصادی باقی ماند.
وی افزود: بعد از تشــکیل دولت ســیزدهم موضوع رمزارزها یکی از ســرفصل هایی بود که با پیشنهاد مجلس و علاقه دولت در 
دستور کار قرار گرفت. این موضوع به آقای رضایی، معاون اقتصادی ریاست جمهوری، ابلاغ شد و ایشان مسئولیت کار را بر عهده 

گرفتند و قرار شد بر اساس یک برنامه زمان بندی، گزارش دولت در این باره به مجلس ارائه شود.
پورابراهیمی اضافه کرد: هم زمان در کمیسیون اقتصادی مجلس یازدهم طرحی با عنوان طرح رمزارزش ها یا طرح رمزارزها آماده 
کردیم و از ســوی دیگر، حدود یک ماه و نیم قبل، معاونت اقتصادی ریاست جمهوری گزارش جمع بندی دولت درباره رمزارزها 
را به کمیســیون اقتصادی ارائه کرد که در آن، ضوابط قانونی دیده شــده بود. ما در حال بررسی متن ارائه شده از سوی معاونت 
اقتصادی ریاست جمهوری هستیم که بخش هایی از آن را قبول داریم و بخش هایی هم نیاز به اصلاح دارد و تلاش می کنیم در 

چارچوب یک روش مشخص، ظرفیت لحاظ شده در این گزارش را در قالب کار مشترک جلو ببریم.
رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس در ادامه گفت: بر این اساس، قرار شده طرحی با عنوان ساماندهی رمزارزها در نظام اقتصادی 
کشــور با گزارش معاونت اقتصادی ریاســت جمهوری تبدیل به کار جامعی شود و اگر دولت بتواند در قالب لایحه این موضوع را 

ارائه کند، مجلس به سرعت رسیدگی خواهد کرد. وگرنه در صورت پذیرش بار مالی، مجلس وارد بررسی طرح می شود.
پورابراهیمی تاکید کرد: کمیسیون اقتصادی در حال بررسی این موضوع است که با دولت توافق شود که این موضوع به صورت 

طرح ارائه شود یا دولت لایحه ای دهد که در نهایت طی امسال، تعیین تکلیف می شود.

طرح جامع ساماندهی رمزارزها روی میز مجلس

پس از زلزله ویرانگری که تاکنون هزاران کشــته برجای گذاشــته و 
بخش هایی از ترکیه و ســوریه را با خاک یکسان کرده است، بسیاری 
از فعــالان دنیای ارزهــای دیجیتال به دنبال حمایــت از زلزله زدگان 
هستند و چندین صرافی رمزارزی شروع به تهیه بسته های کمکی برای 

آسیب دیدگان کرده اند.
در روزهای اخیر، دو زمین لرزه به بزرگی ۷٫۸ و ۷٫۵ ریشــتر ترکیه و 
چند کشور همسایه آن را لرزاند. دولت ها و سازمان های سراسر جهان 
به سرعت برای کمک به قربانیان آمدند و در زمینه پزشکی، تجهیزات 
نجات، تامین مالی و نیروی انســانی، کمک های لازم را ارائه کردند. در 
Gate. این میان، برخی از پلتفرم های معاملاتی ارز دیجیتال، از جمله

 BitMEX و io، Binance، Bitfinex، Bitget، Bybit، Bitget
نیز برای کمک به آسیب دیدگان این حادثه، اعلام آمادگی کرده اند.

بــرای مثال، صرافــی Gate.io در کانال توییتری خــود اعلام کرده 
که این پلتفرم »شــروع به تهیه بسته های کمکی برای کمک به افراد 
ســاکن در منطقه زلزله زده در ترکیه کرده است و آنها را به هماهنگی 
مقامات تحویل خواهــد داد.« چانگ پنگ ژائو، مدیرعامل بایننس نیز 
ابراز حمایت کرده و وعده کمک داده است. صرافی های رمزارزی بزرگ 
دیگر نیز ضمن ابراز حس غم و اندوه خود، از آماده ســازی بســته های 

کمکی برای حمایت از زلزله زدگان خبر داده اند.
لازم به ذکر اســت که ترکیــه، بزرگترین بازار ارزهــای دیجیتال در 
خاورمیانه و شــمال آفریقا )MENA( اســت، منطقه ای که در ســال 
۲۰۲۲، بالاترین رشد حجم تراکنش های رمزارزی سالانه را ثبت کرد. 
در این میان، ترکیه با رشد ۱۰٫۵ درصدی حجم تراکنش های رمزارزی 
سالانه در سال ۲۰۲۲، جایگاه دوازدهم را در بین همه کشورها به خود 

اختصاص داده است.

 ارزهای دیجیتال به کمک 
زلزله زدگان ترکیه می آیند

پرسش‌و‌پاسخ‌با‌هوش‌مصنوعی‌از‌آینده‌«بیت‌کوین»



� در �yو� ف ا·يd  ش//ر¯d توس// ه مو·| 
¿يرو³اهm Êهرم در سال 1401 تو�يt  دهي|�

در اواخر ســال 1400 آخرين واحد بخار شركت وارد مدار 
شد و بخش اعظم توسعه به پايان رسيد؛ بعد از آن تقريبا با 
�رفيت كامل داخل مدار بوديم. پ� از آن در سال 1401 
بحث بهره بــردارى، بهره ورى و تPمين انــر�ى پايدار براى 
شبكه كليد خورد. از آنجا كه تامين بر© پايدار به تعميرات 
دقيª و پيشگيرانه بستگى زيادى دارد مهمترين موضوعى 
كه در ســال 1401 اتفا© افتاد، اورهــال واحدها بود و از 
آن جايى كــه واحدهاى گازى نيروگاه قديمى �100 ه�ار 
ساعت� و واحدهاى بخار كه تكميل كننده و اف�ايش دهنده 
 ªعملكرد هستند، جديد بودند، اهميت اورهال كردن دقي
و به موق� واحدها چندين برابر شــد. اين نكته هم داراى 
اهميت است كه در نيروگاه هاى سيكل تركيبى در صورت 
انجام نشــدن اورهال و از دست رفتن توليد در يك واحد 
گازى
 عÔوه بر خود آن واحد گاز، واحد بخار آن سيكل ني� 
دچار چالش خواهد شــد و كارايى آن كاهش پيدا خواهد 
كرد كه اين مســاله خود بر اهميت يــك اورهال به موق� 
خصوصا در نيروگاه هاى سيكل تركيبى تاكيد دارد. بنابراين 
هد¥ اساسى در دو سال 1401 و �140در شركت، اورهال 
اساسى واحدهاى گازى است كه يك واحد آن امسال و 4 

واحد آن سال آينده انجام خواهد شد.

� مهمترين مش//كÔت «بجهرم» در ش//رYي� 
 .dي�q مروزY Öتحريم

 در حوزه توليد، فروش و ســودآورى خيلى تحت شراي� 
تحريمى قرار نداريم امــا احتمال دارد با توجه به ضرورت 
تعوي� قطعات نيروگاهى در حوزه اورهال با مشــكÔتى 
روبه رو  شــويم. با اين وجود در دو اورهال اخير با توجه به 
همكارى شــركت هاى صاحب نام در صنعت بر©، در حوزه 
تامين و اجرا و تصميمات به موق� تيم مديريتى شــركت 
و ني� كمك هاى گاه به گاه مجموعه متولى بر© كشــور به 
مشكل جدى برنخورديم اما در صورت ادامه اين شراي�، در 
نرخ ها و اف�ايش قيمتى كه اورهال يك واحد گازى براى ما 
دارد و ني� با توجه به اينكه تنها خريدار بجهرم دولت است، 
از بحــث تامين نقدينگى در حوزه نيروگاه گرفته تا بخش 
پيش  پرداخت و تامين قطعه، به طور قط� در حوزه اورهال 

دچار مشكل خواهيم شد.

 dا·� «بجهرم» ¿�بy م�ال سودY در 9ماهه �
رد،  به م|ت مشابه سال ³~شته 17 درص| رش|̄ 

�¸M dن qه بود.
�بجهرم� ن�ديك به دو ســال واحد بخار سوم را در اختيار 
نداشــت اما در پايان سال گذشته اين واحد وارد مدار شد 
و خوشــبختانه از ابتداى سال 1401 باعث بهبود عملكرد 
شــد به طورى كه راندمان بلو­ سيكل تركيبى سوم ني� 

از حدود �0 درصد به �� درصد رشد يافت كه در نهايت، 
نتيجه آن به صورت مســتقيم بر اف�ايش نرخ ســود تاثير 
مى گــذارد. از طرفــى ديگر اف�ايش نرخــى كه به صورت 
سالانه به شكل دســتورى از طر¥ دولت ابÔ¡ مى شود به 
اف�ايش سودآورى كمك مى كند. در كنار موارد گفته شده، 
بعد از آن كه مجموعه از فاز توســعه وارد فاز بهره بردارى 
مى شود كاهش ه�ينه ها و اف�ايش بهره ورى در دستور كار 
قرار مى گيرد؛ مجمو� اين اقدامات باعث اف�ايش نرخ سود 

�بجهرم� نسبت به سال گذشته شده است.

� دو وuY| ³ازÕ «بجهرم» mهY d¿جام ت ميرYت 
Yز م|Yر تو·ي| yارk مÖ شو¿| ¯ه موm\ ¯اه� 
44مي¸يارد توما¿Ö درMم| ش//ر¯d مÖ شود- در 

Yين باره تو�يt دهي|�
با توجه به برنامه ري�ى هايى كه در حال انجام است، سعى 
در اف�ايش ســرعت اورهال داريم، هر چقدر زمان اورهال 
كوتاه تر شود مي�ان عدم النف� توليد ني� كمتر خواهد شد. 
اكنون درگير اورهال هاى صد ه�ار ســاعت هستيم كه با 
توجه به شــراي� تحريمى و حساسيت بالاى اين واحدها 
زمان بنــدى خاصى را در نظر گرفتيم. اما به طور كلى اين 
واحدها حتما بايد در فصل گرم سال آينده آماده شوند؛ زيرا 
واحدهاى گازى پ� از 100 ه�ار ساعت در واق� به پايان 
سيكل عمر خود رسيده اند كه اين امر احتمال وقو� خطر را 
اف�ايش مى دهد كه مى تواند كل تامين بر© را دچار چالش 

كند. همrنين همانطور كه گفتم در سيكل تركيبى
 تاثير 
به موق� انجام شــدن اورهال هم روى عملكرد واحد گاز و 
هم در امتداد خود در عملكرد واحد بخار ني� تاثير خواهد 
گذاشت. بنابراين تاثير درآمدى و در نتيجه سودآورى اين 
فرآيند در برنامه ري�ى هاى پيش رو خصوصا سال آينده �با 

4 واحد اورهال� اهميت بس�ايى خواهد داشت.

� در مجم� �مومÖ سال ³~شته 2ه�Yر مي¸يارد 
 Öه ر»مq م�الY ÕYريال سود ت¬�//يم ش|- بر

aي� بينÖ مÖ ¯ني|.
نكته قابل توجه اينكه امســال بدهى خود را با سهامداران 
خرد تســويه كرديم كه موضو� مهمى اســت اما در مورد 
 tتقســيم ســود تصميم گيرنده مجم� اســت و از ســط
مديرعامل و هيPت مديره شركت خارk بوده و بايد منتظر 

ماند تا مجم� چه دستورى مى دهد.

� سهام|YرYن Yص¸Ö ش//ر¯d به ترتي\ با¿® 
س//bه، با¿® تجارت و ³روه ما·Ö م¸d ه�تن|- 

.dسY و¿ه´q ت ام¶ «بجهرم» با با¿® ها
با توجه به نحوه دريافت مطالبات نيروگاه ها از شــبكه و ني� 
عدم ثبات نرخ ارز، به نظر من دريافت تسهيÔت و تامين مالى 
از بانك ها به صsÔ نيروگاه ها نيست. هم در رابطه با وام هاى 
كوتاه مدت يك ساله و هم در زمينه وام هاى بلندمدت ارزى. 
بــا وجود عواملى از قبيل تغيير نرخ ارز، طولانى بودن زمان 

تسويه وام ها �به دليل نبود نقدينگى لازم جهت بازپرداخت 
تســهيÔت ن�د نيروگاه ها� و اف�ايش نرخ سود بانكى به �� 
درصد عاقÔنه نيســت كه نيروگاه ها درگير وام شوند. يكى 
از نكات مثبت �بجهرم� ني� كه براى ســهامداران مى تواند 
جذاب باشد، نداشتن هيrگونه بدهى بانكى است. در ساير 
موارد ارتبا� ميان شركت و سهامدار در بهترين شكل خود 
قرار دارد كه اثرات آن در تصميمات به موق� و هوشــمندانه 

در هيPت مديره ديده شده و خواهد شد.

� aي� بينÖ شما Yز رو¿| uر¯d سهام «بجهرم» 
.dي�q ين|هM در

اصÔ قابل پيش بينى نيست و به سازوكار بازار بستگى دارد؛ 
هر اتفاقى كه ساير شركت ها را تحت تاثير قرار دهد احتمالا 

�بجهرم� را ني� متاثر خواهد كرد.

� مهمترين مشكÔت صن d بر© رq Yه مÖ دY¿ي|.
توليد در صنعت بر© حاشــيه سود مناسبى دارد اما به دو 
دليل اساسى براى سرمايه گذارى جذاب نيست. دليل اول 
پايين بودن نرخ فروش بر© در كشور است؛ براى نيروگاهى 
كه حجم سرمايه گذارى  در آن بالاست، فروش با نرخ هاى 
كنونى عدد جذابى نيســت و دوره بازگشــت ســرمايه را 
طولانى تر از آن مى كند كه براى ســرمايه گذارى جذابيت 
داشــته باشــد. دليل دوم هم مربو� به مشكÔت ناشى از 
نقد نشدن سود به دست آمده است؛ اگر اين سود تبديل به 

پول نقد نشود در واق� نمى تواند در بازار ني� گردش داشته 
باشــد و تبديل به دارايى مولد براى توسعه يا تعميرات در 
نيروگاه ها شــود. اگر صنعت بر© براى بخش خصوصى و 
كســانى كه مناب� مالى در اختيار دارند، جذابيت نداشته 
باشد، ساخت واحدهاى جديد نيروگاهى و اف�ايش واحدها 
در شــبكه ني� با مشكل مواجه مى شود و واحدها به سوى 
فرســوده شــدن پيش مى روند و تامين بر© در كشور با 

مشكل مواجه خواهد شد.

� به ¿�ر ش//ما Mي//ا در صن d بر© ¯ش//ور 
افY Ö¿جام مÖ شود. سرمايه Y~³رÕ به مي�Yن̄ 

خيــر؛ دليل آن هم جذاب نبودن ســرمايه گذارى در اين 
صنعت اســت. با توجه به نوســان ارزش پول در كشــور، 
آن ســرمايه گذارى كه دوره بازگشت سرمايه توجيه پذير 
و ســوددهى و بازدهى مناســب �به صــورت نقد� براى 
ســرمايه گذار نداشــته باشــد، حتى اگر در جهت مناف� 
عمومى گام بردارد باز هم با مشكل مواجه خواهد بود، زيرا 
لازمه حيات يك بنگاه اقتصادى اين دو عامل هستند. اول 
دوره بازگشت ســرمايه توجيه پذير و دوم دريافت سود به 
صورت نقد جهت توسعه. حال در صنعت نيروگاهى بدون 
توسعه �اورهال ني� به نوعى اصsÔ دارايى و توسعه تعري¦ 
مى شــود� حتما وارد دوره افول خواهد شــد. توسعه، رم� 

استمرار و پايدارى يك بنگاه اقتصادى است.

� �Ôوه بر بz//� تو·ي|، ب�z توزي� بر© ¿ي� 
با qا·�  هاÕ زيادÕ موmYه Yس//d� در Yين باره 

تو�يt دهي|�
البته حوزه توليد و توزي� دو حوزه تفكيك شــده صنعت 
بر© هســتند و حتما متوليان امر صÔحيت بيشترى براى 
پاسخگويى به اين سوال دارند، با اين حال بايد در نظر داشت 
كه شبكه توزي�، شبكه اى اســت كه قدمت و گستردگى 
زيادى دارد، ولى موضو� نقدينگى كه بحث اساسى وزارت 
نيرو با پيمانكاران است، باعث مى شود خطوطى كه نياز به 
تعوي� دارند به موق� تعمير نشــوند كه در نهايت موجب 
رشــد تلفات سالانه خواهد شد؛ بنابراين سرمايه گذارى در 
بخش تعوي�، تعمير، نگهدارى و بهينه ســازى مى تواند از 
تلفات كم كند، چــه در حوزه نيروگاه هاى ب�ر± و چه در 

نيروگاه هاى توليد پراكنده.

.dي�q Öوزه ¿يرو³اهu �·اq ب�ر³ترين �
 sÔدر حوزه نيروگاهى ناگ�ير هستيم تا قيمت بر© را اص
و حتــى آزاد كرده و ســرمايه گذارى را براى افراد داراى 
ســرمايه جذاب كنيم؛ بنابراين شــراي� اگــر به همين 
روال ادامــه پيدا كنــد و اين اف�ايش هم راســتا با تورم 
 و اف�ايش نــرخ ه�ينه ها نباشــد نيروگاه ها دچار چالش 

خواهند شد.

Ã³ا|Ë{

اقتÑاد  ��ی Ìدن  بزر�تر  لزوم 
در رابطه با بودجه خصوصى سازى 
در اين �1 سالى كه از اصل 44 
گذشــته بســيارى از بنگاه هاى 
خوب كشور عمÔ واگذار شده و 
آنrه برجاى مانده در حال حاضر 
بنگاه هايى اســت كــه وضعيت 

مناب� مالى و دارايى هاى آنها مناســب نيســت. بنابراين به نظر مى رسد 
عددى كه در بودجه آمده امكان تحقª آن براى ســال آينده وجود ندارد 
چون عدد بســيار بالايى است.  با توجه به اينكه امسال هم فروش اموال 
خيلى كم بوده و در حوزه خصوصى ســازى هم تنها بخشــى از هلدين² 
خليl فارس واگذار شــد، به همين دليل عددى كه ديده شــده هم براى 
فروش اموال دولت و هم واگذارى بنگاه هاى دولتى عدد بسيار بالايى است 

و احتمال تحقª آن پايين است.
تجربه اقتصاد ايران در طول حداقل �0 ســال گذشــته كامÔ موضو� را 
روشــن كرده اســت يعنى اين موضو� بدي� و نو نيست و حداقل ريشه 

�0 ســاله در اقتصاد ايران دارد كه ناترازى هاى بودجه اى منتl به كسرى 
بودجه دولت مى شــود و ماحصل آن فشار بر مناب� بانك مرك�ى و مناب� 
بانك هاســت. در حقيقت هم به بانك ها و هم به بانك مرك�ى فشار وارد 
مى شود. همrنين تجربه تاريخى اقتصاد ايران نشان داده كه ماحصل اين 
موضو� رشد پايه پولى و رشــد نقدينگى است. بنابراين بارها اين تجربه 
منفى اتفا© افتاده است كه ناترازى فشار بر مناب� بانك ها و بانك مرك�ى 
را در پى داشــته و ماحصل آن شــده رشد پايه پولى و نقدى و در نتيجه 
آن تورم اتفا© افتاده اســت. زمانى كه تورم اف�ايش پيدا كند عمÔ بودجه 
واقعى اقتصاد ايران كوچك و كوچك تر مى شود يعنى بودجه واقعى يا به 
عبارتى بودجه تعديل يافته به تورم و مدام كوچك شده و دولت ها مجبور 
شدند كه بودجه هاى انبساطى را براى سال هاى آينده تنظيم كنند. همين 
موضو� خود دور باطلى تحت عنوان ناترازى بودجه اى و تورم ايجاد كرده 
اســت بنابراين، اين تجربه تاريخى حداقل 40 ساله در اقتصاد ايران دارد 

كه كامÔ روشن است. 
اما دليل اينكه دولت ها هم نتوانســتند اين ناترازى را كنترل كنند، بحث 
{ينفعان بوده و با توجه به اينكه بودجه {ينفعان زيادى دارد. از دستگاه هاى 
اجرايى مختل¦ كارمندان دولت به نظام سÔمت و نظام آموزش و پرورش 

گرفته كه بخش عمده اى از ه�ينه هاى جارى هم صر¥ نظام ســÔمت و 
نظام آموزش مى شود و عمÔ تورم به نحوى خود را در اف�ايش ه�ينه هاى 
 sحقو© و دســتم�د نشــان مى دهد. در نتيجه بحث ناترازى بودجه مطر
مى شــود. راهكار اين موضو� هم مشــخص اســت و تا زمانى كه نتوانيم 
اقتصاد ايران را ب�ر± كنيم يعنى كيك اقتصاد ايران را نتوانيم ب�ر± كنيم 
و از اين كيك ب�ر± ماليات بيشترى بگيريم همrنان در بر همان پاشنه 

سابª مى چرخد. 
زمانى كه كيك كوچك تر باشــد، موجب مى شود سهم ماليات هم كمتر 
شــود و با ماليات اند­ هم نمى توانيم پاسخگوى ه�ينه ها باشيم بنابراين 
ل�وما صرفه جويى در ه�ينه ها امكان ناپذير است چون بخش عمده اى از 
بودجه كشــور عمدتا در دو وزارتخانه خود را نشان مى دهد يعنى وزارت 
آموزش و پرورش و وزارت بهداشــت و درمان البته به تازگى صندو© هاى 
بازنشســتگى هم به بودجه عمومى دولت تحميل شده است. بنابراين �0 
يا �0 درصد بودجه عمومى دولت انعطا¥ ناپذير اســت چون بايد حقو© 
و دســتم�د پرداخت شــود. بنابراين از صرفه جويى در ه�ينه ها به جايى 
نمى رســيم و واقعا اگر اقتصاد مى خواهد اداره شــود و اگر به دنبال اين 
هســتيم كه كشــور را اداره كنيم، نياز داريم كيك اقتصادى ايران يعنى 

توليد ملى اف�ايش پيدا كند تا بتوانيم از اين توليد ناخالص داخلى ماليات 
گرفته و از ماليات پوشش ه�ينه ها را انجام دهيم. 

براى مثال اينكه وقتى كارمندى بودجه و درآمد ناچي�ى در ماه دريافت 
مى كند طبيعتا نمى تواند ه�ينه هاى ف�اينده خانواده اش را پوشش دهد 
پ� راه حل اين نيست كه به خانواده ها فشار آورده شود كه مواد £ذايى 
را از ســفره حذ¥ كنند بلكه بايد درآمد خود كارمند بيشتر شود يعنى 
نياز به توانمند سازى خود فرد دارد؛ درمورد كشور هم همين است يعنى 
كشــور با نگاه حداقل كردن ه�ينه ها به جايى نمى رسد، بايد تÔش كند 
رويكرد اف�ايش توليد و ماليات داشــته باشد يعنى عمÔ رويكرد توسعه 
درآمدها را داشــته باشد. البته كه اين كار در شراي� تحريم و مشكÔت 
اقتصادى اعم از مشــكÔتى كه روى صادرات كشــور وجود دارد، سخت 
 Ôاســت. اف�ايش توليد ناخالص داخلى كار بســيار ســختى است و عم
تبديل شــده به معادله اى لاينحل و ســخت كه چگونه بايد در شراي� 
تحريــم كيك اقتصاد ايران را ب�رگتر كنيم تا ناترازى بودجه را با ماليات 
ســتادن پوشش دهيم. در £ير اين صورت و با همين روش كنونى يعنى 
كســرى بودجه و تورم سال بعد دوباره شــاهد كوچك شدن سفره هاى 

مردم هستيم.

و¸ید íÌاقی ɋÌری
اقتÑاد یر  وز مشاور 

رو در رو�� | بهمن 1401  هفته qهارم  سال دهم  شماره 482 |

 هــدف اساســی در دو ســال 1401 و 1402 
اورهال اساســی واحدهای گازی اســت که 
یک واحد آن امســال و 4 واحد آن ســال 

آینده انجام می شود.
  در ســیکل ترکیبی, تأثیر به موقع انجام 
شــدن اورهال هم روی عملکرد واحد گاز و 
هم در امتداد خود در عملکرد واحد بخار نیز 

مشهود است.

 تأثیر درآمدی و در نتیجه ســودآوری این 
خصوصا  پیش رو  برنامه ریزی های  در  فرآیند 
ســال آینده )با 4 واحد اورهــال( اهمیت 

بسزایی خواهد داشت.
  در حــوزه نیروگاهــی ناگزیر هســتیم تا 
قیمــت برق را اصــاح و حتــی آزاد کرده و 
ســرمایه  دارای  افراد  برای  را  ســرمایه گذاری 

جذاب کنیم.
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حضرت علی (ع) و روز پدر را تبریک می گوییم

سرمقاله
پیام ھشدار بازار

بدون ترديد بورس بازنده اصلى 
ســال 1401 در رقابــت بين 
بازارهــا بــوده و ويژگى خاص 
آن يعنــى عملكــرد در نقش 
ســپر تورمى به طور جدى به 

چالش كشــيده شده است. رشــد پرشتاب دلار 

همواره ســيگنال جدى براى رشــد بازار سهام 

به شــمار مى رفت و عدم همراهــى بورس با نرخ 

ارز جاى تامل زيادى دارد. وضعيت خاص كنونى 

ســرمايه گذارى  فرصت هاى  هم زمــان  مى تواند 

كــم نظيــرى را پديــد آورده و در عيــن حال 

هشدارهاى جدى را به سياســت گذار اقتصادى 
مخابره كند...

جواد عشقی نژاد

 صفحه 2

پرسمان
می لرزد بازار  بند  بند 

درمان راھکار  صادرات؛  اجازه 
پیمان کنعان

 صفحه 15

سرمشق برای  بسته ای 
حسین میری

واقعیت ھا به  نیما  نزدیکی 
رحمان سعادت

وش اوراق فشار بر فر
آراد  پورکار

 از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان
هفته نامه بورس را

 از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان
هفته نامه بورس را

 از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان
هفته نامه بورس را

 از مه�نداران ماهان، کاسپین، تابان
هفته نامه بورس را

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

 صفحه 13

ŝƀǚƩ�NFTی بƀŌ ƀربردهŝƀǚƩ�NFT äƀی بƀŌ ƀربردهŝƀǚƩ� äƀی بƀŌ ƀربردهŝƀǚƩ� äƀی بƀŌ ƀربردهŝƀǚƩ� äƀی بƀŌ ƀربردهNFT äƀ در دنیäƀ واقƾی در دنیäƀ واقƾی در دنیäƀ واقƾی در دنیäƀ واقƾی

آينده روشن صنعت رتبه بندى 
به شرط حمايت

مدیرعامل شرکت رت­ą بăد] �ع­³ار] mایا مطرح کرد:

 صفحه 14

 صفحه 6

 رشد ۳۲ درصدی فروش «شگویا»

 «وتوصا» آینده بورس ایران
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سقوط بورس سقوط بورس سقوط بورس سقوط بورس 
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مدیر �مو�! کانو. کارگ�Ëر�. بور  و �ور�* بهاد�ر ­Âر د�د:

NFTشمارى از منتقدان NFTشمارى از منتقدان NFT بر اين باورند كه اين توكن ها چندان هم ضرورى نيستند؛ اما واقعيت 

ها كاربردهاى متنوعى براى دارندگان خود بــه  ارمغان مى آورند. NFTها 
NFT .ها كاربردهاى متنوعى براى دارندگان خود بــه  ارمغان مى آورند
NFT

NFT اين اســت كهNFT اين اســت كهNFT

توانســته اند كميابى ديجيتال و شناســه هاى اثبات پذير منحصربه فردى ايجاد كنند. در دنياى 

ديجيتال رو  به  گســترش امروز، ممكن اســت اين  گونه به نظر برســد كه دارايى هاى ديجيتال 

ارزش كمترى دارند؛ زيرا به ســادگى مى  تــوان از آنها كپى تهيه و تكثير كرد. نكته ديگر اينكه

ها امكان نگهدارى دارايى را به شــخص مالك مى دهنــد؛ يعنى صاحبان NFT مالكيت 
NFT ها امكان نگهدارى دارايى را به شــخص مالك مى دهنــد؛ يعنى صاحبان
NFT

NFT

مطلقى بر دارايى هاى ديجيتال خود دارند. بدين ترتيب، آنان مجبور نيســتند از واسطه شخص 

ثالث يا وب سايتى براى نگهدارى از دارايى هاى خود استفاده كنند.

�ر�! دĖر] بور  بر �Îا  


 با��ر ���د
 نیÿایی و îر�یăی بررÎی شدa_]] نر�

بازار چند دلار مى ارزد؟

ش//ر¯d تو·ي| مو·| ¿يرو³اهm Öهرم به �نوYن يكY Öز ب�ر³ترين ¿يرو³اه ها�y ÕوصÖ ¯ش//ور در تY �Ôسd تا ¿¬� به س�YيÖ در تو·ي| و 
تPمين aاي|Yر بzشY Öز بر© مورد ¿ياز شبكه سرYسرÕ ¯شور Yيفا ¯ن|� «بجهرم» مÖ ¯وش| تا با Yستفاده صحيt و رYهبردY Õز مناب� و Yمكا¿ات 
و بهره ³يرY Õز به روزترين رYهكارهاÕ م|يريتÖ و فنÖ ¯ه موY \mف�Yي� تو·ي|، بهره ورÕ، ¯اه� YتÔ¥ مناب� و به تب� Mن ه�ينه ها مÖ شود، 
ت ه|Yت yود رY ¿�بd به mام ه، محي� زي�d و سهام|YرYن به ¿حو م�¸و] Y¿جام ده| و ¿¬� ف ا·Ö در بازYر بر© و Y¿ر�Õ ¯شور دYشته باش| ¯ه در Yين م�ير 

�dسY هmYن و ��� موM Õها Ö �« ت بر© وÔم¸ه تش|ي| تحريم ها، مشكmزY Öا·� هايq با
 بر Yين Yس//ا� �¸Ê ¿وYصرزYده، م|ير�ام¶ ش//ر¯d تو·ي| مو·| ¿يرو³اهm Öهرم در ³فd و ³و با هفته ¿امه �Ô�Y//ات بور� ³ف�d «در uوزه تو·ي|، فرو� و 
سودMورy Õي¸Ö تحd شرYي� تحريمÖ »رYر ¿|Yريم Yما uYتمال دYرد با توmه به �رورت ت وي� »� ات ¿يرو³اهÖ در uوزه Yورهال با مشكÔتÖ روبه رو  شويم�» 

همrنين ب�ر³ترين qا·� ¿يرو³اهa ،Öي� بينÖ سود و qشم Y|¿Yز uر¯d سهم «بجهرم» دي´ر محورهاÕ ³فd و³وÕ ما با وÕ بود ¯ه در YدYمه مy ÖوY¿ي|�

زھره فدوی
¼§رن�ار

در گفت وگو با مدیرعامل شرکت تولید مولد نیروگاهی جهرم مطرح شد:

راهی جز اصلاح قیمت برق وجود ندارد
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راه های توسعه بازار مشتقه چیست؟

تکنولوژی نیازمند آموزش هستیم یرساخت های  ز رشد 
در حــوزه ابزارهای مشــتقه چنــد نکته و 
چالش وجــود دارد که باید بــه آنها توجه 
کرد.  نخســت اینکه هنوز در بازار سرمایه 
استفاده از این ابزارها ی پوشش ریسک جا 
نیفتاده است و آشنایی کافی با این ابزارها 
وجود ندارد. در سهام محدودیت های مانند 

دامنه نوســان وجود دارد  و در بحث کالا بازار مســتمری برای بعضی از 
کالاها نداریم. نکتــه دوم آگاهی، دانش و اطلاعات کم گروه های مختلف 
ســرمایه گذاران نسبت به این ابزارهای  مشتقه است. نکته دیگر هم بحث 
تکنولوژی اســت که زیرســاخت های تکنولوژی ما در ابزار مشتقه خیلی 
رشــد نکرده و در واقع باید شرکت سپرده گذاری مرکزی اوراق بهادار هم 
در این زمینه خدمات بســیار متنوع و خوبی را به ارکان بازار سرمایه ارائه 
کنــد که تاکنون آن ســرویس مورد نیاز بورس ها را فراهم نکرده اســت. 
بنابراین با توجه به محدودیت هایی که با آن روبه رو هستیم، نتوانستیم از 

یک سامانه خوب بهره مند شویم. 
نکتــه آخــر اینکه در حــوزه کالا، شــرکت ها و نهادهایی کــه در حوزه 
عرضه کالا فعالیــت دارند خیلی به این ابزارها اعتماد و آشــنایی ندارند 
و آن را بــه عنوان ابزار پوشــش ریســک و اینکه بتواننــد از این ابزارها 
در بحث هــای قیمت گذاری و اینکه ریســک قیمت ها را پوشــش دهند، 
اســتفاده کنند را نداریــم که این چالش بســیار مهمی اســت. ابزارها 
زمانــی رونق و شــکل خوبی به خــود می گیرند - مخصوصــا در حوزه 
کالایــی- که عرضه کننــدگان بزرگ کالایی هر حــوزه ای این ابزارها را 
به رســمیت بشناســند و بر مبنای آنها بتوانند با خریــداران تعاملاتی را 
داشته باشــند. یعنی آنها را در فرمول های قیمت گذاری خود اعمال و از 
آن به عنوان شــاخص قیمت اســتفاده کنند. اینها مهمترین چالش های 
 توســعه ابزار مشــتقه به ویژه در مورد قرارداد های آتــی و اختیار معامله 

در بورس هاست.
راهــکاری که در این رابطه وجود دارد ارتقای زیرســاخت های تکنولوژی 
اســت همچنین باید ســپرده گذاری هم در این زمینه کامل تر کار کند. 
بخش دیگر هم اینکه باید عرضه کنندگان را آشــنا کنیم تا این موضوع را 

در مقررات خود بگنجانند.
این عرضه کنندگان اگر نهاد دولتی باشــند بــا برخی از محدودیت ها در 
حوزه هــای نظارتی رو به رو  هســتند که معمــولا قیمت گذاری ها به چه 
صورتی خواهد بود و این سازوکارها و قیمت ها را در چه کانالی می خواهند 
که این موضوع مستلزم کمک و همراهی از سمت نهادهای قانونگذار است 
که دولت ابزارهای پوشش مستقیم ریسک را به رسمیت بشناسد و هزینه 
زیان ناشــی از معاملات قراردادهای مشتقه از سوی شرکت های دولتی و 
نهادهــای عمومی را قبول کند تا این بازار بتواند عمق بالاتر و بیشــتری 
بگیرد. همچنین اگر در حوزه های صادراتی، شــرکت هایی که عرضه های 
صادراتــی دارند، مبنای قیمت گذاری خــود را به مرور از قیمت های بازار 
مشــتقه بورس کالایی داشته باشند، کمک خواهد کرد به اینکه این بازار 

شکل خیلی بهتری داشته باشد.

علی نقوی
انرژی بورس  مدیرعامل 

ابزارهای نوین مالی از جمله ابزارهای پوشــش ریسک هستند که در همه بورس های دنیا از آنها 
استفاده می شــود و گاه بیشتر حجم معاملات این بورس ها را داراست. بازار مشتقه در ایران اما با 
وجود سبقه چندین ساله در بورس کالا هنوز نتوانسته جایگاه مناسب خود را پیدا کند. چالش هایی 
در این مســیر وجود دارد که مانع توسعه این بازار می شــود. بر این اساس نظر صاحب نظران درمورد اصلی ترین 

چالش ها و راهکارهای توسعه بازار مشتقه را جویا شدیم.

نگین عظیمی
خبرنگار
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ولی نز بازار  در  سود 
بزرگتریـن چالشـی کـه در حـال حاضر 
در بـازار مشـتقه وجـود دارد، این اسـت 
کـه واقعـا در اثر آموزش ندیـدن و اینکه 
کارگزاری هـا اهتمـام ندارنـد بـه اینکـه 
بـازار مشـتقات ابزارهای نوین را توسـعه 
دهنـد، بـازار عمق نـدارد. مثـلا در مورد 

قراردادهـای آتـی، در گذشـته قراردادهـای آتـی زیره و پسـته را داشـتیم 
حتـی در دوره کوتاهـی قراردادهـای آتـی کاتد مس را داشـتیم، تمام اینها 
در اثـر اینکـه معامله گـران بـه ایـن دلیل  کـه عمق بـازار پایین بـود و پول 
وارد بـازار نمی شـد، از بیـن رفـت. یعنی بزرگترین چالش بازار مشـتقه این 
اسـت کـه بحـث آموزش هـم از سـازمان بورس، هـم در بـورس کالا و هم 
کارگزاری هـا بـه طـور جـدی پیگیر ایـن قضیه نیسـتند امـا در بورس های 
بـزرگ دنیـا حجم معاملات مشـتقه و حجـم ابزارهای نویـن مالی که یکی 
از آنهـا همیـن گواهی هاسـت، چندیـن برابـر بـازار سـهام بـورس در حال 
حجـم گرفتـن هسـتند. درواقع بـازار دو طرفه اسـت و  هـم از خرید و هم 

از فـروش می تـوان سـود گرفت.
اگـر بـازار سـهام مـا بـازاری دو طرفـه بـود البتـه الان سـازمان بـورس در 
بخـش اوراق بهـادار در بخـش آپشـن ها خیلـی خـوب در حـال حرکـت 
اسـت و روی بیـش از ۳۰ نمـاد آپشـن ها راه انـدازی شـده اسـت، حجـم و 
ارزش معامـلات قابـل توجـه اسـت و ارزش معامـلات حتی در یـک روز به 
۳۰۰میلیـارد هـم رسـید. ایـن یعنـی ایـن بـازار قابلیت های بسـیار زیادی 
دارد چـون بـازار اهرمـی اسـت. درواقـع راهـی نداریـم و سـازمان بـورس 
پیشـرو شـده در ایـن قضیـه و بـه سـرعت در حـال توسـعه بـازار اختیـار 
معاملـه اسـت. همچنیـن آینده بازارهـای ایران در همین ابزارهای مشـتقه 

خلاصـه خواهد شـد. 
در رابطـه بـا راهکارهـای توسـعه هم اولین مـورد اینکه تیمـی حرفه ای در 
سـازمان بـورس و در بـورس کالا کـه متولـی ایـن کار هسـتند و در عیـن 
حـال باسـواد اسـتخدام شـوند. پـس از آن نیـاز بـه آمـوزش داریـم کـه از 
خود سـازمان باید شـروع شـود سـپس بـورس کالا و کارگزاری هـا باید به 
سـمتی برونـد که مشـتری را آشـنا کننـد که در بـازار نزولی هـم می توان 
سـود گرفـت. سـومین مورد این اسـت که مشـتری حقوقی بـزرگ را وارد 
کنیـم. در قراردادهـای آتـی پسـته و کاتـد مـس اگـر چند حقوقـی بزرگ 
وارد می شـدند ماننـد قراردادهـای آتـی زعفـران کـه در حـال حاضـر بـا 
قـدرت در حـال جلـو رفتـن اسـت، قطعـا تعطیـل نمی شـدند . همچنیـن 
قوانینـی کـه نوشـته می شـود باید باثبـات باشـد و معامله گر کـه وارد بازار 
می شـود، آگاه باشـد کـه قـرار نیسـت موقعیـت فـروش یـا خریـد ممنوع 
شـود. درواقـع مشـتقات و ابزارهـای نویـن مالـی آینده نگـر هسـتند و اگر 
این بازار توسـعه پیدا می کرد بخشـی از تقاضای سـفته بازی هم پوشـش 
داده می شـد. یکـی از بازارهایـی کـه جـزو ابزارهـای نوین مالی محسـوب 
می شـود و می توانـد جـای اینکـه کالایی در تـالار فیزیکی معامله شـود را 
بگیـرد، ایـن اسـت که گواهی آن خریداری شـود یعنی به جـای اینکه کالا 

بخریـد گواهـی آن را خریـداری می کنید.

حسن میثمی
سرمایه بازار  کارشناس 

نمادها تعلیق  از  جلوگیری 
یکی از ریســک های خیلی 
بزرگ بازار مشــتقه بستن 
نمادها یا تعلیق آنهاســت. 
درخواست  دلیل  همین  به 
داریــم که این مشــکل را 
از  در گذشــته  کنند.  حل 

طریق کانون کارگزاران و شرکت بورس با سازمان معامله گری 
شــده و پیشنهادهایی ارائه شــده مبنی بر اینکه اگر مجبور به 
بســتن نمادی بودید حداقل تدابیری دیده شود برای آپشن ها 
که آنها باز باشــند یا به صورتی باشــد که زیــان به آن فعال 
 نخورد، این چیزی است که در حال حاضر بازار را با خود درگیر 

کرده است. 
واقعیت این اســت که ریسک از این بزرگتر برای فعالان آپشن 
وجود ندارد چون فعالان آپشــن در بازار خودشــان می توانند 
مدیریت ریســک کافی را انجام دهند ولی آن بســته شــدن 
نماد باعث ترس فعالان می شــود چرا که زیان های سنگینی را 

می تواند تحمیل کند. 
در بازار اختیار معاملات بالغ بــر ۴۵ میلیون قرارداد داریم، از 
ایــن قراردادها ارزش اعمال آنها بالغ بر ۱۱ هزار میلیارد تومان 
 اســت. اگر امروز بخواهیم قراردادهای در سود را تسویه کنیم 
۴ هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان منابع را با خود درگیر کرده است 
کــه از این عدد نزدیک به هــزار و ۵۰۰ میلیارد تومان مربوط 
به دو نماد خودرو و سایپاســت. این عدد بزرگی اســت چون 
فعالان آپشن مدیریت ریســک انجام دادند اما ریسک بیرونی 
برای بســته شدن نماد ممکن اســت زیان جبران ناپذیری به 
آنها تحمیل کند. پیشــنهاد می شــود که در کارگروهی برای 

بســته شدن نماد با سازمان همفکری شــود که فعالان آپشن 
هم آسیب نبینند. 

نکته دیگر بخش حسابداری است؛ شرکت های بزرگ زمانی که 
می خواهند این معاملات را انجام دهند باید به سهولت معاملات 
حســابداری آنها به صورت اتوماتیک انجام شــود ولی در حال 
حاضــر خیلی از صندوق ها این کار را دســتی انجام می دهند و 
سامانه هایی که برای کار حسابداری وجود دارد، جوابگو نیست. 

مطلب بعدی این است که بتوانیم روی شاخص ها ETF داشته 
باشیم و روی آن ETFها مشابه بازارهای مالی دنیا آپشن منتشر 
کنیم. این کار کمک به مدیریت ریســک می کند. علاوه بر آن 
کمک می کند که فعالی اگر نگاهش به صنعتی اســت شاخص 
آن صنعت را خریداری کند و از بازدهی آن برخوردار شود. در 
دنیا معروف اســت که روی شــاخص های S&P هر روز یا هر 
هفته  یا ســال های بعد را هم حتی می بینیم که سررسید دارند 
و معاملات آنجا معاملات خیلی پررونقی است. اگر بخواهیم به 
آن مقطع برسیم باید ETFهایی را که شاخصی هستند تعریف 

کنیم و بعد از آن روی ETFها آپشن تعریف کنیم. 
مطلــب بعدی این اســت کــه آموزش بــه انــدازه کافی در 
کارگزاری ها نســبت به آپشن ها نداریم. نزدیک به ۴۰ کارگزار 
فعال در حوزه آپشــن ها داریم و حــدود ۶۰ کارگزار معاملات 
آپشــن را انجام نمی دهند که در حال حذف کردن بخشــی از 
بازار اســت و باعث می شــود که عمق بازار آپشن رونق خوبی 
نداشته باشد. اگر بتوانیم تکلیف کنیم این مجموعه ها معاملات 
آپشــن را در کارگزاری های خود انجام دهند، می تواند کمکی 
کنــد که این بازار بهتر و بهتر شــود. از ابزار دیگر آن آموزش 
دیدن نفرات و پرسنل کارگزاری ها هستند که تسلط پیدا کنند 
و آشــنا شوند به این ابزار و بتوانند این خدمات را به مشتریان 

خود منتقل کنند.

میثم مقدم
وه ابزار نوین کانون کارگزاران  مدیر کارگر

بی بازارگردان معاملات 
نکته مهم در این مورد این است 
ندارند  بازارگردان  معاملات  که 
یعنی به نظر می رسد تعهداتی 
اگر بــرای ســهامدارانی که به 
ویژه عمده هستند، باشد که در 
باشند،  فعال  فروش هم  سمت 

برای این بازار بهتر اســت. این مورد یکی از بزرگترین نقاط ضعف این 
بازار است که می توانند پوشش دهند. این بازار ایجاد شده که هم بحث 
تامین نقدینگی باشد برای برخی فعالیت ها یا استراتژی ها و هم کاهش 
ریسک داشته باشد ولی زمانی که فقط اختیار خریدها فعالیت کنند، 

ماهیت بازار زیر سوال می رود. 
نکته بعدی که وجود دارد، این اســت که در عمده سهم های بازار این 
اختیارات وجود داشته باشند. نکته ای که وجود دارد، الان در خیلی از 
نمادها مثلا در صنعت بانک روی چهار مورد از نمادها فقط این اختیار 
فعال است که آن هم صادرات در آنها خیلی ضعیف تر در حال معامله 
است. چون هیچ سفارشی در سیستم وجود ندارد و این موضوع رغبت 
سرمایه گذار را کاهش می دهد و آنها فعالیت نمی کنند . همچنین بهتر 
است در نمادهای شاخص ساز مقداری بیشتر فعالیت شود و اختیارات 
منتشــر شــوند. در کل بزرگترین نقطه ضعفی که بازار مشتقه دارد، 
این اســت که سفارش فعالی در سیســتم وجود ندارد. باید در سمت 
پوت ها فعال باشند و زمانی که سفارش در سیستم باشد، بازار دو طرفه 
می شود و کمک می کند ولی الان جذابیت خاصی ممکن است نداشته 
باشد. البته در پایان و علاوه بر اینکه سهامداران عمده سهم باید الزامی 
باشد که طرفین عرضه و تقاضا هم در put ها و هم در callها سفارش 

فعال داشته باشند، بازارگردان ها هم این سفارش ها را بگذارند. 

علی طاهری
تی آ کارگزاری  سرمایه گذاری  مدیر 

بازار نیاز  بودن  دوطرفه 
به نظر می رســد که به طور کلی در 
ســیر تاریخی اســتفاده از ابزارهای 
مشتقه در ابتدا در اغلب آنها نیازی 
برای پوشــش ریســک ایجاد شده 
و برای برآورده کــردن آن نیاز ابزار 
مشــتقه در آن زمینه ایجاد شــده 

اســت. حال بعد از ایجاد آن ابزار مشــتقه بحث سفته بازی روی آن 
و کســب ســود را هم عده ای مطرح کردند و این به نقدشوندگی بازار 
مشــتقه هم کمک کرده اســت. نکته بعد اینکه این ابزار مشتقه روی 
دارایی مشتق می شود؛ آن دارایی باید به اندازه کافی در آن بازار عمق 
و نقدشوندگی داشته باشد که ابزار مشتقه روی دارایی بتواند پاسخگو 
باشــد. در نتیجه بازار ما با این دو معضل به نوعی روبه رو اســت، یکی 
اینکه به نظر می رسد برای ایجاد برخی از ابزارهای مشتقه خیلی نگاه 
پوشــش ریسکی نداشتیم در نتیجه آن ابزار مشتقه خیلی با استقبال 
مواجه نشد؛ دارایی های اصلی به آن شکل عمق ندارند و نقدشوندگی 

آنچنانی ندارند که ابزار مشتقه بخواهد نقدشوندگی داشته باشد.
در دنیا ابزارهای مشــتقه در همه طرف های آن اجرا می شــود مثلا 
اگر آپشــن طرف خرید دارد، طرف فروش هم دارد ولی در کشور ما 
گاهی یک طرف ابزار مشــتقه را اجرایی کردیم، به همین دلیل این 
معضلات در بازار ســرمایه وجود دارد. راه حل هم این است که اینها 
به نوعی برطرف شوند یعنی نگاهمان پوشش ریسکی باشد، نگاهمان 
نیاز بازار ســرمایه باشد و بررسی شــود نیاز چه بازیگرانی را پوشش 
می دهد. روی دارایی هایی ایجاد شود که نقدشوندگی و عمق داشته 
باشــند. در نهایت اینکه اگر ابزار مشتقه ای قرار است ایجاد شود دو 

طرفه استفاده شود و صرفا یک طرف آن ارائه نشود.

نوید سالک
سرمایه بازار  کارشناس 

در همه دنیا بازار مشتقه دو طرفه است
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کارگزاری بانک رفاه که فعالیت خود را در سال 1384 
به طور رسمی آغاز کرده است. در حال حاضر مدیریت 
سه صندوق گنجینه رفاه از نوع سهامی، توسعه تعاون 
هم از نوع رفاهــی و نگین رفاه که از نوع درآمد ثابت 
و برای سرمایه‌گذاران ریسک‌پذیر طراحی شده است  

را برعهده دارد.
 از جمله اســتراتژی‏های این ســه صندوق می‌توان 
به موارد بهینه ســازی پرتفوی در راســتای سیاست 
سرمایه‌گذاری به صورت  Long-Term وسرمایه‌گذاری 
 در شرکت‌ها با قابلیت رشد سودآوری، کاهش ریسک

با لحاظ کردن ایجاد تنوع در پرتفوی و سرمایه‌گذاری 
نکــردن در دارایی های پرریســک و افزایش رضایت 
ســرمایه گذاران و بهبود در پاســخگویی اشاره کرد. 
همچنیــن از دیگر اســتراتژی‌های ایــن مجموعه که 
می‌تــوان ‌ذکر کرد، به کارگیــری نیروهای متخصص، 
گســترش و  برندســازی  و  مجــرب  و   حرفــه ای 

نام رفاه است.

»رفاه«   سرمایه‌گذاری 
در شرکت‌های سودآور

شفافیت

شــرکت کارگزاری بانک رفاه کارگران از آذرماه 1384 
فعالیت رسمی خودش را تحت نظارت سازمان بورس و 
اوراق بهــادار تهران آغاز کرده و در حال حاضر مدیریت 
ســه صندوق ســرمایه‌گذاری را برعهده دارد؛ در ادامه 
ضمن معرفی این ســه صندوق‌، مروری بر عملکرد آن‌ها 

خواهیم داشت.

صندوق سرمایه‌گذاری گنجینه رفاه
نخســتین صنــدوق ایــن مجموعه بــا نــام صندوق 
ســرمایه‌گذاری گنجینه رفــاه، در تیر‌ماه 1389 آغاز به 
کار کــرد. خالص ارزش دارایی‌های صندوق با رشــدی 
6درصــدی در یک‌ســال گذشــته، اکنون بــه بیش از 
4300میلیارد ریال رســیده است. بازار سهام و در صدر 
آن، گروه‌های »محصولات شیمیایی«، »فلزات اساسی« 

و »فرآورده‌های نفتی، کک و سوخت هسته‌ای« سهمی 
95 درصــدی در پرتفــوی صنــدوق دارد. این صندوق 
ســهامی که در یک‌سال گذشته با کســب بازدهی 46 
درصدی عملکرد خوبی داشــته، در افقی بلندمدت نیز 
 موفــق به خلق بیــش از 7761 درصــد بازدهی مرکب 

شده است.

صندوق سرمایه‌گذاری توسعه اعتماد رفاه
اردیبهشــت‌ماه 1391 دومین صندوق این کارگزاری با 
نام صندوق ســرمایه‌گذاری بانک توسعه تعاون، باز هم 
در گــروه صندوق‌های ســهامی، فعالیت خــود را آغاز 
کرد. خالــص ارزش دارایی‌های ایــن صندوق که اخیرا 
بــه صندوق توســعه اعتماد رفاه تغییر نام داده اســت، 
در یک‌سال گذشــته 14 درصد رشد داشته و امروز در 

مرز 2200 میلیارد ریال قرار دارد. ســهم بازار ســهام 
از پرتفــوی این صندوق چیزی حدود 95 درصد اســت 
و هماننــد صندوق گنجینــه رفاه، گروه‌هــای »فلزات 
اساسی«، »محصولات شیمیایی« و »فرآورده‌های نفتی، 
کک و ســوخت هســته‌ای« بیشــترین جذابیت را نزد 
مدیران صندوق داشــته‌اند. این صندوق سهامی نیز طی 
حدود 10 سال فعالیتش بازدهی مرکبی 5512 درصدی 
داشــته و با کسب بیش از 47 درصد بازدهی در 12 ماه 

گذشته عملکرد بسیار خوبی داشته است.

صندوق سرمایه‌گذاری نگین رفاه
کارگزاری بانک رفاه، در شــهریور‌ماه ســال 1391 و در 
راستای جذب سرمایه‌گذاران ریسک‌گریز، صندوق با درآمد 
ثابت نگین رفاه را تأسیس کرد. خالص ارزش دارایی‌های 
ایــن صندوق، اکنون در مرز 33 هــزار میلیارد ریال قرار 
دارد. متناســب با نوع صندوق، بازار سهام سهم اندکی در 
پرتفوی آن داشــته و بیشترین ســرمایه صندوق با 49 و 
36 درصد، به ترتیب بازار بدهی و سپرده بانکی اختصاص 
یافته اســت. صندوق نگین رفاه در یک‌سال اخیر، حدود 
20 درصد بازدهی کسب کرده و در دیماه 23.05 درصد 
ســود تقسیمی داشته اســت. در جدول مشروح عملکرد 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت 
بانک رفاه را  مدیریت کارگزاری 

مشاهده می‌کنید.

بازدهی مرکب 5512 درصدی »توسعه اعتماد رفاه« در 10 سال

خوانندگان محترم واقف باشند سبد پیشنهادی ارائه شده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش سهام 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.

 اختصاص سهام عدالت به 
حمایتی نهادهای  پوششان  تحت 

سهام عدالت

طبیعی گاز  خ  نر
کانال برتر

معرفی صندوق‌های سرمایه‌گذار ی تحت مدیریت شرکت توسعه اعتماد رفاه

 سیاست های پولی و بانکی
معرفی کتاب

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

به‌صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

وزیر اقتصاد گفت: میزان ســهام عدالت تخصیصی به 
افراد تحت پوشــش نهادهای حمایتی در دولت مورد 
تصویب قرار گرفت و به هیأت تطبیق مصوبات مجلس 
شورای اسلامی ارسال شــد؛ در آن هیأت دو ایراد به 
این مصوبه گرفته شــد. این ایراد در هفته‌های آینده 
مرتفع می‌شــود و تمامی این افراد تا پایان سال تحت 

پوشش قرار خواهند گرفت.
رئیس مرکز آمار و فناوری اطلاعات قوه قضاییه گفت: 
داده‌های انحصار ورثه را در اختیار سازمان بورس قرار 
داده‌ایم تا سهام عدالت متوفیان را به خانواده‌های آنها 

منتقل کنند.
 ایــن داده‌ها بــه صــورت وب ســرویس در اختیار 
ســازمان بورس قرار گرفته و این سازمان می‌تواند در 

سامانه‌های خود استفاده کند. 

گاز  مترمکعـب  هـر  قیمـت   1400 سـال  تابسـتان 
228هـزار  نیمایـی  دلار  و  تومـان   3200 طبیعـی 
ريـال بـوده بنابراین هـر مترمکعـب گاز طبیعی برای 
صنعـت پتروشـیمی 14سـنت محاسـبه شـده اسـت.

پاییـز سـال 1400 قیمت هـر مترمکعـب گاز طبیعی 
6000 تومـان و دلار نیمایـی 233هـزار ريـال بـوده 
بنابرایـن هـر مترمکعـب گاز طبیعـی بـرای صنعـت 

پتروشـیمی 25سـنت محاسـبه شـده اسـت.
 Dutch TTF Natural Gas در  قیمت‌هـا  اکنـون  هـم 
مشـابه مـرداد مـاه سـال 1400 اسـت و در آمریـکا 

اسـت. پایین‌تـر  30درصـد 
درحـال حاضـر قیمـت گاز آلبرتـا 7.5سـنت، هنـری 
هـاب 8.4 سـنت، ان.بی.پی 53سـنت، تی.تی.اف 57 
سـنت اسـت لـذا متوسـط قیمـت گاز 31.5 سـنت 
اسـت. از ایـن زاویـه قیمـت‌گاز طبیعی بـرای خوراک 
پتروشـیمی ها در محـدوده 4600 تومـان در هـر متر 

مکعب قـرار دارد. 
ایـن داده بـا مقایسـه نـرخ گاز فعلـی در بـازه مـاه 
12-8 سـال 2021 همخوانـی دارد و بـه عبارتـی گاز 
هم‌اکنـون 17-16 سـنت برای پتروشـیمی هـا با نرخ 

دلار 28.500 تومـان اسـت.
@validhelalat

دی‌‎بی‌جانســون، نویســنده و تصویرگــر کتاب 
»کلبــه‌ام را ســاده می‌ســازم«، پنجمین جلد از 
مجموعه 22جلدی داســتان سواد مالی است که 
توسط آکادمی هوش مالی تهیه شده و انتشارات قدیانی آن‌ها را منتشر کرده است. 
او در ماساچوست آمریکا زندگی می‌کند و در این کتاب، با اقتباس از زندگی هِنری 
دیوید ثورو، فیلســوف و نویسنده طبیعت‌گرا، به کودکان آموزش می‌دهد چطور با 

ساده‌زیستی و پرهیز از فرهنگ رایج مصرف‌گرای، رؤیاهای خود را دنبال کنند. 
او در مصاحبه اختصاصی با آکادمی هوش مالی درباره این کتاب می‌گوید: »کودکان 
با خوانــدن این کتاب یاد می‌گیرند چطور بدون آن که خود را بدهکار کنند، خانه 

کوچکی داشته باشند و در آن خوشحال زندگی کنند. 
خانه فقط مأمن و پناهگاهی برای آن‌هاســت و نکته آموزنده کتاب این اســت که 
دارایی افراد، به ارزش‌های انسانی آن‌ها اضافه نمی‌کند. می‌‌شود بدون بدهکار شدن 

نیز صاحب این مأمن بود. اگر آن‌ها خانه ساده‌ای داشته باشند و زیر بار بدهی‌های 
ســنگین نروند، فرصت زیادی برای دنبال کردن آزادانــه کارها و فعالیت‌هایی که 
دوســت دارند، خواهند داشــت. هِنری خانه‌ای به اندازه نیازهای خود ســاخت. او 
برای هزینه‌های این کلبه فقط چند هفته کار کرد و پس از آن، بار دیگر به شــغل 

محبوبش، یعنی نویسندگی و خلق و کاوش در طبیعت بازگشت.«
او دربــاره نقش والدین در افزایش آگاهی‌هــای مالی کودکان توضیح می‌دهد: »ما 
بزرگســالان و والدین باید برای بچه‌ها الگوســازی کنیم و درست زندگی کردن را 
به آن‌ها بیاموزیم. همه چیز در زندگی پول نیســت و خوشــبختی با میزان دارایی 

اندازه‌گیری نمی‌شود. پدر من نجار و چاپچی بود و خودش خانه‌مان را ساخت.
 مــا پول زیادی نداشــتیم؛ امــا من هیــچ گاه در آن خانه 
 احســاس فقر نکردم. دوران کودکی من پرُ از ماجراجویی و 

گشت‌و‌گذار در جنگل و صحرا بود.«

فرهنگ‌سازی

کتاب سیاســت‌های پولــی و بانکی ضــرورت اصلاح 
بازارهای مالی نوشــته »کیومرث آریا« در 342 صفحه 

توسط انتشارات نشر نی به چاپ رسیده است.
 ایــن کتاب در پنج فصل با اســتفاده از منابع معتبر 
و علمــی موضوعات مختلــف اقتصــادی از دیدگاه 
سیاست‌های پولی و مالی بررسی شده است. فصل اول 
کتاب به شــناخت بازارهای مالــی و به همین ترتیب 
در فصل‌های بعدی اصلاح بازارهای مالی،  آزادسازی 
فعالیت‌هــای اقتصــادی، تجربه آزادســازی مالی در 
اقتصادهای نوظهور و انضباط پولی، ثبات مالی و نظام 
ارزی را بررسی کرده است. آن‌چه در این کتاب به آن 
پرداخته شده است هدف و رسالت سیاست‌‌های پولی 
و مالی در رشد عرضه و تقاضای مؤثر است، به‌گونه‌ای 
 که شرایط مســاعدی برای به‌وجودآمدن قیمت‌های 

واقعی فراهم آید.
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1/345/67761-1389/04/1594/51/5044305گنجینه رفاهسهامی

147/55512 -1391/02/20952032218توسعه اعتماد رفاهسهامی

-1391/06/2014/536490/5333181/919/5نگین رفاهبا درآمد ثابت 

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت توسعه اعتماد رفاه

الهام میرمحمدی
کارشناس آکادمی هوش مالی

خوشبختی
 به میزان ثروت
 و دارایی نیست

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
8,66012,000  شبندرمیا

چشم‌انداز مثبت صنعت 
 وضعیت بنیادی 

خوب شرکت
25

15بهبود سودآوری 9511,500  شستا

ت
مد

د 
بلن

17,99025,000  وغدیر
 پایین بودن

P/NAV نسبت  
تنوع زیرمجموعه‌ها

25

10پایین بودن P/NAV 2,0773,000  پترول

10وضعیت بنیادی مناسب11,25015,000  سپاها

صندوق 
سرمایه‌گذاری 
مشترک افق

 تنوع پرتفوی-
15و ریسک پایین

1 2سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت مناسب بنیادی 8,3309,500کگل
20و تکنیکال نماد

وضعیت مناسب بنیادی 7,9009,000فملی
20نماد

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت مناسب بنیادی11,51015,500غپاک
20 و تکنیکال نماد

 وضعیت مناسب بنیادی6,9209,400دکوثر
20 و تکنیکال نماد

وضعیت مناسب بنیادی 6,2707,500فولاد
20نماد

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 35,29046,000ستران
10وثبات نرخ فروش

انتظار تحقق تحولات 164,050250,000شصفها
15بنیادین در شرکت

 وضعیت بنیادی 5,80010,000کحافظ
10و تکنیکال مناسب 

10وضعیت بنیادی مناسب 39,85055,000فافزا

10وضعیت بنیادی مناسب60,25080,000غگلپا
ت

مد
د 

بلن

15وضعیت تکنیکالی مناسب9,80014,800میدکو

 وضعیت مناسب بنیادی3,9226,500آریان
15 و تکنیکالی

15وضعیت مناسب تکنیکالی5,3106,800تفارس

4 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15بهبود عملکرد عملیاتی4,500 3,554  خاور

 تغییر نرخ فروش4,800 2,203  قثابت
15ارزش بالای دارایی‌ها

17,62027,000کالا
 بهبود عملکرد عملیاتی

  وضعیت مناسب
تکنیکال نماد

15

6,2707,500فولاد
 چشم انداز مناسب 

 قیمت جهانی 
بهبود عملکرد عملیاتی 

15

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب -17,129فراز
20و کم ریسک

20کاهش ریسک پرتفوی-14,702داریک

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

56
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

وضعیت بنیادی و تکنیکالی 1,1241,600کرمان
15مناسب 

20رشد فروش و سودآوری 15,07022,000غگلستا

کاهش ریسک سبد و بهره برداری از 23,099تصمیم
5فرصت‌های ایجاد شده در بازار

ت
مد

د 
بلن

افزایش نرخ دلار و قیمت‌های 6,2709,000فولاد
20جهانی محصولات

20وضعیت بنیادی مناسب16,36025,000شفا

20وضعیت بنیادی مناسب30,44045,000مبین

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

8 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان اکسیژن

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

 پتانسیل صنعت پالایش 116,080140,000پالایش
۱0و نسبت P/NAV مناسب

2,7473,800غبشهر
 آزادسازی نرخ فروش

  و رشد سودآوری
P/S و P/E مناسب

۲۵

3,0354,230وسینا

بهبود عملیات بانکداری، 
افزایش ارزش دارایی‌های 
شرکت و احتمال فروش 

برخی از آنها جهت
 افزایش سرمایه

15

ت
مد

د 
بلن

-9,885اکسیژن
پرتفوی متنوع، مدیریت 

 فعال، بازده متناسب
 با ریسک

25

10,00020,000رمپنا
خالص ارزش دارایی‌های 

بالا، افزایش روند 
سودآوری، احتمال افزایش 

نرخ برق
25

سبد پیشنهادی  شرکت ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15پتانسیل سودآوری بالا6,7209,500قاسم

15پتانسیل سودآوری بالا22,73032,000سصوفی

10پتانسیل سودآوری بالا62,50070,000شرانل

15پتانسیل سودآوری بالا7,9009,600کاوه

15پتانسیل سودآوری بالا69,15090,000شغدیر

ت
مد

د 
 بازدهی ثابت -13,518ثباتبلن

15و بدون ریسک

15برخورداری از پرتفوی بهینه-12,073ویستا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

37,01050,000جم
 احتمال افزایش حاشیه سود

 و بهبود تقاضای 
محصولات شرکت

10

10,00015,000رمپنا

ارزش جایگزینی بالای 
نیروگاهی و احتمال افزایش 

نرخ برق، وضعیت ارزی 
مناسب، عرضه اولیه شرکت 

زیر مجموعه

10

پتانسیل رشد3,9365,500حفاری
10 درآمدهای عملیاتی

17,99022,000وغدیر
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

ت
مد

د 
بلن

24,34027,000تیپیکو
 نسبت P/NAV مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه‌ها 
به لحاظ سودآوری

15

 چشم انداز مثبت صنعت 116,080150,000پالایش
20و تقسیم سود مناسب

 دارا بودن پرتفوی متنوع -16,287کاریس
20و مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما
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