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سرمقاله
 آيا نقدينگی در حال 

وج از بورس است؟ خر
شــاخصي كه تحت عنوان خروج 
نقدينگــي از آن يــاد مي شــود، 
عمــا جريان تغييــر مالكيت بين 
اشــخاص حقيقي و حقوقي است، 
زيرا مي دانيــم در جريان معامات 
روزانه بازار ســهام، مجموع ارزش 

خريد و فروش هميشــه با هم برابر است و اصولا امكان 
ندارد كه فروشــي در بورس صــورت گيرد در حالي كه 
جريان نقدينگي از ســمت مقابل )خريدار( و دقيقا به 
همان اندازه وارد بازار نشــود. اما ممكن اســت از نظر 
نوع شــخصيت حقيقي يا حقوقي، يــك طرف معامله، 
فروشنده حقيقي و طرف دوم خريدار حقيقي باشد كه 

اين موضوع قابل اندازه گيري است...
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خروج 22 همت 
نقدینگی از بازار

مدیرعامل شرکت پویا زرکان آق دره تشریح کرد:

آمار انتشار اوراق 11 ناشر در 5 سال گذشته نشان داد؛

27/4 همت سهم اوراق 
متکی به رتبه بندی در گفت وگو با مدیرعامل کارگزاری توسعه معاملات کیان عنوان شد:
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 صفحه 2 



برنامه  کمیسیون  عضو 
و بودجه مجلس نهضت 
ملی مسکن را گروگان 
صنایع ســیمانی و فولادی دانســت. از سمت دیگر 
وزیر مسکن و شهرســازی خواستار فروش سیمان 
و فولاد ارزان به انبوه ســازان شد. یکی از مشاوران 
وزیر راه از افزایش ۲۰ برابری قیمت سیمان در سال 
گذشته اظهار نگرانی کرده بود. وی اشاره ای به رشد 
۳۰ برابــری قیمت زمین و آپارتمان از اوایل ســال 
۹۱ نکرد. وی ادعــا کرد که بهای میلگرد و تیرآهن 
برای شــرکت های فولادی کمتر از ۵ میلیون تومان 
به ازای هر تن اســت در حالی که قیمت فروش این 
محصولات بیش از ۲۰ میلیون تومان است. با بررسی 
اطلاعات صورت های مالی شرکت های پذیرفته شده 
در بورس در ســه ماهه نخست سال جاری حاکی از 
بهای تمام شــده بیش از ۱۶میلیون تومانی هر تن 
میلگرد و تیرآهن اســت و حاشیه سود شرکت های 
فولادی کمتر از ۲۵ درصد است و شرکت ذوب آهن 
اصفهان به عنوان مهمترین شرکت تولیدکننده فولاد 
ســاختمانی کشور به لطف سیاســت های دستوری 
در مــدار زیان دهی قرار دارد و مشــمول ماده ۱۴۱ 
قانون تجارت اســت. اوضاع در صنعت ســیمان هم 
قابل بررســی است. در حالی که در دهه ۸۰  قیمت 
هر کیســه ســیمان حدود ۱۰ هزار تومان و معادل 
حدود ده دلار بود در دهه نود با تحمیل قیمت های 
دستوری به صنعت و ممنوعیت های صادراتی سهم 
بازار کشورهای همسایه را از دست دادیم و ظرفیت 
تولید ایــن صنعت به کمتــر از ۶۰ درصد ظرفیت 
رسید و مشــکلات کارگری و عدم اجرای طرح های 
توســعه را شــاهد بودیم. به لطف عرضه سیمان در 
بــورس کالا از اوایل ســال ۴۰۰ فاصلــه بین نرخ 
فروش و تولیدکننــدگان و مصرف کنندگان واقعی 
 کاهش محسوســی داشت و دست واسطه ها از بازار 

کوتاه شد.
شروع کم حجم بورس

هفته گذشــته مانند هفته های قبل کم حجم و کم 
نوسان دنبال شد. در حالی که ابتدای هفته شاخص 
کل در محدوده ۲.۱ میلیون واحدی هفته را شــروع 
کرده بود شــاخص در انتهای  هفتــه با عدد ۲.۰۷ 
میلیون واحدی به کار خود پایان داد. وضعیت برای 
شاخص هم وزن در مقابل افت ۱.۵درصدی هفتگی 
شــاخص کل بهتر بود و تنها افــت ۰.۵درصدی را 
شــاهد بود. در هفته گذشته به جز روز شنبه که به 
مدد عرضه اولیه نماد »شگســتر« شاهد ورود پول 
اشخاص حقیقی بودیم در روزهای بعدی خروج پول 
خفیف اشــخاص حقیقی بودیم. ضعف نسبی سرانه 
خریــداران حقیقی در مقابل فروشــندگان حقیقی 

هم گواه دیگری بر رکود فعلی بازار ســرمایه است. 
عرضه »شگســتر«  ۲ همت منابع از بازار خارج کرد 
که مســتقیما صرف سرمایه گذاری در بخش واقعی 

اقتصاد خواهد شد. 
حاشــیه ها در خصوص گران یا ارزان بودن آن وجود 
دارد و نظرات همگرا نیست. در هفته ماقبل به ندرت 
شاهد صف های خرید و فروش سنگین بدون عرضه 
و تقاضایی در بازار بودیم. در هفته گذشته تحت تاثیر  
اخبار و شــایعاتی در مورد صنایع سیمان و فولاد و 

همچنین صنعت خودرو بودیم.
 در خصوص صنعت سیمان و فولاد شاهد تحرکاتی 
از ســوی مخالفــان شــفافیت معاملاتی و ســود 
تولیدکنندگان این صنعت بودیــم. در حالی که به 
گفته کارشاسنان اقتصادی  و محاسبات تحلیلگران 
سهم سیمان و فولاد از قیمت فعلی آپارتمان کمتر 
از ۵ درصد است، شاهد فشار رسانه ای سنگینی علیه 
مکانیزم بورس کالا که شــفاف ترین بازار در ایران و 
سراسر جهان است، بودیم که مجموعه وزارت راه و 

شهرسازی از منتقدان اصلی این بازار هستند. 

حواشی سیمانی ها و فولادی ها ادامه دارد
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس و وزیر اقتصاد 
از موافقان عرضه محصولات ســیمانی و فولادی در 
بورس کالا هستند. پور ابراهیمی اعلام کرد »مجلس 
مجوزی بابت خروج ســیمان و فولاد از بورس صادر 
نمی کند« و خاندوزی اعلام کرد »عرضه محصولات 

سیمانی و فولادی فساد را کمتر می کند.«

اخباری مبنی بر توقف فروش طرح یکپارچه خودرو 
به گوش می رسد که سخنگوی شورای رقابت اعلام 
کرد بدون مصوبه شــورای رقابت این اتفاق نمی افتد 

و جلسه شورای رقابت در این باره تشکیل می شود.
از اخبار مهمی که در هفته گذشــته اعلام شد توقف 
بخشی از فعالیت پتروشیمی زاگرس به دلیل صدور 
فاکتورهای شرکت گاز با نرخ ۷۰۰۰ تومانی و بالاتر 
از مصوبــه بود که با دخالت وزارت نفت و تعدیل این 

نرخ همراه شد.
شایعاتی بر کشف ذخایر معدنی قابل توجهی در نماد 
»فزر« به گوش می رسد که موجب اقبال به این نماد 

با وجود افت قیمت طلا در بازار شد.
از  کمتــر  دلاری  نرخ هــای  فــولاد  صنعــت  در 
میانگین های بلند مــدت صنعت فروش ها همچنان 
خطی و متوسط)هرمز کمترین نرخ و ارفع بیشترین 
نرخ، فخوز کمی از کم فروشــی تابســتان را جبران 
کرد ولی عملکرد کلی ضعیــف، انتظار گزارش های 
ضعیف فصلی صنعت به جز فنورد و گزارش جذاب 
در انتظار فملی رشد مبلغ و ثبات نرخ از سقف های 

ریالی فروش( است.
انحراف منفی نرخ های دلاری در صنعت لبنی نسبت 
به میانگین های بلندمت و انتظار بازگشت به نرخ های 
میانگین تاریخی و افزایش نرخ اســت. همچنین در 
صنعت دارو ثبات مبلغ فروش و انتظار گزارش های 

متوسط در صنعت است.
در صنعت ســیمان احتمال گزارش های مشــابه یا 
ضعیف تر از بهار به دلیل عدم رشد نرخ و مبلغ فروش 

با وجود رشد نرخ انرژی، »سصوفی« گزارش جذاب 
»سبهان« و ســیمانی های غربی به دلیل ممنوعیت 

اربعین صادرات گزارش ضعیف است.
در گروه ســرامیک گزارش خوب کســاوه و گزارش 
معمولی سایرین انتظار گزارش معمولی و ضعیف در 

کلیت و گزارش خوب در کساوه می رود.
در صنعت تایر به دلیل کاهش مقداری فروش شاهد 
افت درآمدها بودیم و به نظر شرکت ها منتظر افزایش 

نرخ هستند.
در صنعت متانول نرخ دلاری »زاگرس« و »شــفن« 
صعودی و نرخ دلاری »شخارک« سقوط کرده است 
که ناشــی از عدم تسعیر دلار اســت. مبلغ فروش 
»شخارک« هم افت را نشان می دهد. در گروه الفین 
به دلیل آزاد سازی نرخ دلار، نرخ های فروش بعضی 
محصولات به شدت رشدی بوده است. در شوینده ها 

نرخ ها ثابت و مبالغ کاهشی هستند.
در دوده ای هــا افزایش نرخ تابســتان به زمســتان 
ملمــوس و افزایش مبلــغ فروش را داشــتیم که 
»شکربن« خوب و »شصدف« بد بودند، عمده دلیل 
مبلغ و نرخ به دلیل رشــد دلار بین مجتمعی است. 
کنسانتره و گندله رشد محسوسی در چند ماهه به 
لحاظ نرخی شاهد هســتیم  که در کنار ثبات نرخ 
شــمش اتفاق می افتد.در روانکارهــا افزایش درآمد 
تابســتان به بهار »شبهرن« کاملا ملموس است که 

ناشی از افزایش نرخ است. 
در اوره افزایــش نرخ صادراتی فــروش ۲۰ تا ۴۰ 
دلاری را نســبت بــه بهار شــاهدیم.در گروه روی 
شــاهد فروش از موجودی نمادهای »فاسمین« و 
»فراور« و عدم فروش در »کبافق« هستیم.در گروه 
کانی های غیر فلزی بطری و جار همچنان به لحاظ 
مبلغ فروشــی رو به رشد ولی نرخ های دلاری ۲/۳ 
سال قبل است. کاذر وکفرا مبلغ فروش بالایی ثبت 
کردند.تراز بانک ها همچنان خوب است به استثنای 

دی و وپارس.

شرایط در بازارهای جهانی
در بازارهــای جهانی به واســطه افزایش نرخ بهره و 
کاهش نرخ اوراق شاهد فشار فروش در کامودیتی ها 
بودیــم. نفت خام به کمتر از ۹۰ دلار برگشــت در 
حالی که در دوهفته گذشــته در محدوده ۹۳ دلار 
قرار داشــت.  قیمت مس به کمتــر از ۸۰۰۰ دلار 
ســقوط کرد و افت ۲.۵ درصدی را تجربه کرد. طلا 
هــم در محدوده ۱۸۲۰ دلار قــرار گرفت و یکی از 
ســنگین ترین افت های هفتگی ماه های اخیر را رقم 
زد. فلــز روی که در اوایل هفتــه تا محدوده ۲۶۸۰ 
دلاری رشد کرده بود راه رفته را برگشت به محدود 

۲۵۰۰ دلار افت کرد.
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اخبـار هفته

ج نماد معاملاتی سه شرکت در بازار توافقی در
مدیر نظارت بر بازار اولیه سازمان بورس درباره کلیت 
بازار توافقی گفت: طبق ماده ۳۶ قانون احکام دائمی 
توسعه، تمامی شرکت های سهامی عام که مشمول 
ثبت نزد سازمان هستند باید معاملات سهامشان در 

یکی از تابلوهای بورس یا فرابورس انجام گیرد.
وحید روشــن قلب افزود: برخی از شــرکت های ثبت شده نزد سازمان 
بورس به ســبب ساختار مالی و زیرســاخت های ناکافی کنترل داخلی، 
شــرایط پذیرش در بورس و تابلوهای اصلی فرابورس را نداشــتند و به 
همین خاطر در گذشــته در بــازار پایه فرابورس درج می شــدند. وی 
گفت: انجام معاملات شــرکت های پذیرفته شده ای که از لحاظ وضعیت 
عملیاتی و ساختار، حائز شرایط پذیرش نبوده اند، ریسک های مختلفی 
به دنبال داشت، در همین راستا مقرر شد بازاری با عنوان )بازار توافقی( 
در فرابورس شــکل گیرد تا سهامداران این شرکت ها بتوانند با سازوکار 

معاملاتی متفاوت معاملات خود را انجام دهند.

وژه های ناتمام با بازار سرمایه گذاری حرفه ای اتمام پر
معاون وزیر صنعت، معــدن و تجارت گفت: حدود 
۵۰ تا ۶۰ هزار میلیارد تومان پروژه هایی داشتیم که 
چشم به منابع دولت داشتند، اما خوشبختانه با توجه 
به ظرفیت بازار سرمایه این مسئله رفع خواهد شد، 
امید می رود بازار سرمایه گذاری حرفه ای توسعه یابد.

بابک احمدی در مراســم رونمایی از بازار سرمایه گذاری حرفه ای، اظهار 
کرد: اتفاقی که امروز در حال رخ دادن اســت به کمک بسیاری از سازمان 
ها و وزارتخانه ها بوده است، از دوستان خود در سازمان گسترش نوسازی 
تشــکر می کنم.وی افزود : پروژه ای که ســال ها با کندی و منابع اندک 
پیش می رفت، اکنون با تزریق سرمایه مردمی، منابع  لازم تامین شده امید 
می رود از ابتدای ســال ۱۴۰۳ شاهد تولید محصولات این شرکت باشیم 
.معاون وزیر صمت گفت : منابعی که وارد این پروژه شــده , موجب تورم 
نخواهد شد ، محصول اصلی خروجی این محصول اکتان افزاهای زیست 
محیطی است زیرا ماده ای که از آن قراره اتانول تشکیل شود ذرت است.

و و سایپا ین وضعیت واگذاری سهام ایران خودر آخر
رئیس ســازمان خصوصی ســازی اعلام کرد: ایران 
خودرو و سایپا از لیســت واگذاری خارج نشده اند 
اما واگذاری این سهام موانع قانونی دارد مثل وثیقه 
بودن این سهم ها که به دنبال رفع این موانع هستیم.

مالک رحمتی عملکرد ســازمان خصوصی سازی از 
مولدســازی تا اجرای اصل ۴۴ قانون اساسی را تشریح و بر اجرای کامل 
اصل ۴۴، خصوصی ســازی با اولویت تولید و مولدسازی دارایی های راکد 
تاکید کرد. وی درباره اینکه واگذاری خودروسازی ایران خودرو و سایپا تا 
الان به چه وضعیتی رسیده است، تاکید کرد: حدود ۵ و ۶ دهم درصد از 
سهام ایران خودرو دســت دولت است و حدود ۱۵ و خرده ای از شرکت 
سایپا مانده است. واگذاری این سهام هم برخی موانع قانونی را دارد مثل 
وثیقه بودن این سهام هاســت. ان شاءالله یک آماده سازی انجام دهیم و 
این رفع موانع قانونی را بتوانیم حل کنیم آنها هم در لیست واگذاری های 

ما هم هست و از لیست واگذاری ها خارج نشده است.

مسکن ملی  نهضت  ح های  طر مالی  تامین  یع  تسر
ابراهیم رئیســی بــا تاکید بر اهمیت حساســیت 
مسئولان نســبت به حق مردم گفت: مسئولان به 
اعتبار جایگاهی که مردم به آنها سپرده اند، تکالیفی 
بر عهده دارند که رسیدگی به خواست های به حق 

آنها، از مهمترین این تکالیف است.
رئیس جمهور افزود: نباید اجازه دهیم داد و درخواست مردم برای قضات 
عادی شود، هم اکنون در دولت هم به مسئولان تاکید می کنم که اجازه 
ندهید صدا و درخواســت مردم برای شما عادی شــود. وی با تاکید بر 
اینکه دولتمردان باید نسبت به هرگونه ناهنجاری اقتصادی، فرهنگی و 
اجتماعی حساس بوده و برای رسیدگی و رفع این ناهنجاری ها پیش قدم 
شوند، به برگزاری جلسات دوره ای بدون واسطه با استانداران کشور اشاره 
کرد و گفت: در این جلســات نظرات، درخواســت ها و حتی گلایه های 
استانداران به عنوان نمایندگان اجرایی مردم استان طرح و دستورات لازم 

برای تامین نیازها و رفع مشکلات صادر می شود.

اساســا بازار ســرمایه در چندین ماهه گذشته 
متغیرهــای دارای ابهامی داشــته اســت و این 
مســئله کلیدی بازار را در ماه های پایانی سال 
شاهدیم که اعتماد به طور کامل به بازار بازنگشته است و سیاستگذاری های 
دولت هم به گونه ای نبوده که ســرمایه گذار احساس کند که مسئله بازار 
ســرمایه به طور کلی در اولویت تصمیم گیری و سیاستگذاری است. البته 
می توان درک کرد که با توجه به حجم مشــکلاتی که برای کشور در سال 
جاری وجود داشــته و پیش بینی می شود که در آینده هم داشته باشیم و 
پولی هم که در کشــور تعمیق داده شده است و تورم انتظاری هم مسئله 
خود بازار ســرمایه در اولویت اول سیاســتگذاری اســت. اما در هر صورت 
بازارســرمایه نیاز به بازگشــت اعتماد دارد و نیاز داریم که به فعالان بازار 
سرمایه و فضای اقتصادی کشــور اعلام کنیم که توسعه بازار سرمایه جزو 
اهداف سیاســتگذاری ها است و بنابراین در حوزه سیاستگذاری می توانیم 
اقداماتی انجام دهیم که در بلند مدت به نفع بازار ســرمایه باشــد. به نظر 
می رســد بخش هایی از این متغیرها و ابهامات به سطح کلان اقتصاد کشور 
و حتــی حضور ایران در بازارهای بین المللی بازمی گردد و به نظر خبرهای 
کم و بیش خوبی هم می رسد و بازارسرمایه ایران جای توسعه دارد و البته 
جای سودآوری نیز دارد. اما در هر صورت مسئله سیاستگذاری های کلان 

مهمترین متغیر کلیدی است که در آینده تاثیر خود را می گذارد.
از بحث سیاســتگذاری های کلان و کنترل توزیع نرخ و چشــم انداز مثبت 
در اقتصاد کشــور که می تواند به توسعه کشور کمک کند می گذریم چرا که 
این ها در حوزه سیاستگذاری مدیران بازارسرمایه نیست یعنی نهایتا افراد در 
سازمان بورس و اوراق بهادار و ارکان بازار سرمایه می توانند تاثیرگذار باشند در 
تصمیمات، بنابراین فرض می شود که اتفاقات خوبی رخ دهد. بازار سرمایه به 
شدت نیاز به توسعه تکنولوژیک دارد و نیاز به افزایش نظارت های معاملاتی 
دارد و توسعه ابزارهای مالی که اتفاقاتی در سال های گذشته افتاده که بازهم 
در ماه های اخیر معرفی شده و به ویژه توجه سلامت بازار که فضای رقابتی 

را بهبود ببخشد و آن رقابت کمک کند تا موتور توسعه بازار سرمایه بچرخد.

تقریبا بر کسی پوشیده نیست که رکود 
تورمی حاکم بر اقتصاد تمام بازارهای 
موازی را تحت تاثیر قرار داده اســت 
از این رو بازار ســرمایه نیز متاثر از این پدیده با کاهش محســوس ارزش 
معاملات عملا وارد فاز رکودی شده است که دلیل آن را می توان در سیاست 
کنترلی دولت با توجه به رشــد میزان صادرات نفتی و نیز رویکرد انقباضی 
بانک مرکزی جســتجو کرد. این در حالیســت که همچنان شــاهد تداوم 
رشد نقدینگی و نیز افزایش ســطح پایه پولی و عدم رشد پایدار اقتصادی 
هستیم که از جمله مهم ترین عوامل تورم زا محسوب می شوند که این مهم 
باعث شــده تا شاهد عدم تمایل اصلاح قیمتی عمیق در نرخ دلار به عنوان 
مولفه ای اثرگذار بر بازار ســرمایه باشــیم. از سویی دیگر با استناد به سایر 
مولفه های بنیادی اثرگذار بر بازارسرمایه نظیر p/s ، p/e و ارزش دلاری بازار 
درمی یابیم در حال حاضر بورس را نمی توان بازاری پرریسک قلمداد کرد و 
نکته ای که در این خصوص ســرمایه گذاران باید به آن توجه داشته باشند. 
در این مقاطع اینکه شاخص بورس در محدوده ای در حال نوسان است که 
ســه ســال قبل در این محدوده قرار داشت با این تفاوت که در آن مقاطع 
p/e کل بــازار با دلار حوالی ۲۸هزار تومانی حدود ۳۷ واحد بود اما در حال 
حاضر p/e کل بازار با دلار نزدیک به ۵۰هزارتومان کمتر از ۷,۵ واحد است!! 
نوســانات مثبت احتمالی نرخ دلار برگرفته از انتظــارات تورمی، افزایش 
ســرمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی ها و نیز احتمال از سرگیری عرضه 
خودرو در بورس کالا و نرخ بهره حقیقی ۲۸- درصدی را می توان به عنوان 
مهمترین محرک های بالقوه که می تواند در جهت رشــد بازار در نیمه دوم 
سال نقش ایفا کند را در نظر گرفت، بنابراین به نظر می رسد در صورت عدم 
بروز ریسک سیســتماتیک جدید و عدم تغییرات محسوس در مفروضات 
تحلیلی، بازار ســرمایه در نیمه دوم سال ۱۴۰۲نســبت به سایر بازارهای 

موازی شرایط مطلوب تری را تجربه کند.
عقب نشــینی دولت پیرامون نرخ خوراک و تســعیر محصولات پالایشی و 
پتروشیمی بر مبنای نرخ حواله در مرکز مبادله باعث شد. در اوایل شهریور 
شــاهد نوسانات مثبت و بهبود نسبی جو حاکم بر بازار باشیم و سپس بازار 
وارد فاز اصلاحی شد به طوری که شاخص طی ۱۴روز کاری تقریبا ۴درصد 
کاهش یافت، نکته مثبت در این گام اصلاحی تا این لحظه مومنتوم فروش 
نسبتا ضعیف است. از طرفی ارزش معاملات پایین به دلیل ضعف در بخش 
تقاضا بازاری متعادل منفی و فرسایشی را ایجاد کرده است. از منظر تکنیکی 
و با دیدگاه کوتاه مــدت می توان به محدوده معتبر حمایتی ۲,۰۶۰M الی 
۲,۰۳۰M اشــاره کرد و در صــورت حفظ این محدوده انتظــار می رود با 
فرارسیدن موعد انتشار گزارش های سه ماهه دوم با ضرایب احتمالی بالاتر 
بازار نســبت به هفته های گذشته شرایط مطلوب تری را تجربه کند که این 
مهم مســتلزم افزایش نسبی ارزش معاملات خواهد بود و میتواند موجبات 
 -۲,۳۰۰M شکل گیری یک گام افزایشی جهت دنبال کردن اهدافی حوالی

۲,۳۵۰M واحد را در این فاز فراهم آورد.

بورس نیازمند افزایش نظارت های معاملاتی

محرک های اصلی بورس در نیمه دوم 

یادداشت

دیـدگاه

ندا کریمی
سرمایه بازار  کارشناس 

سعید اسلامی بیدگلی
فعال بازار سرمایه

ابراهیم حاجی احمدی
تحلیلگر، مدرس و فعال بازارهای مالی

ابوالفضل رســتم خانی، مدیرعامل شــرکت پویا زرکان آق دره ،با 
اشاره به اینکه ســه ســال از اعتبار پروانه فعلی معدن باقی مانده 
اســت، گفت: اســتخراج محدوده معدن آق دره در مساحت۱۲۰ 
هکتــار از۴۰۰۰ هکتارکه در اختیار داریم ، در حال انجام اســت. 
هنوز بخش های زیادی از همین محدوده اکتشاف نشده وهمچنین 
در عمق های بیشــتر در مناطق اســتخراجی هم در حال اکتشاف 

هستیم که نتایح اخیر خوب بوده است.
وی ادامه داد: در دو سال اخیر به جهت افزایش ذخیره معدن اقدام 
به عملیات اکتشــافی جدیدی در این محدوده کرده ایم که حدود 

۲۰ هزار متر حفاری عمیق و نیمه عمیق در آن انجام شده است.
رســتم خانی افزود: ذخیره ای بالغ بر ۷ میلیون تن با اکتشــافات 
اخیر به ذخایر معدن افزوده شــده که عیار ppm ۱ دارد که با توجه 
 به مصرف ســالانه کارخانه، ۱۰ ســال دیگر به عمــر معدن اضافه 

کرده است.
وی در خصوص پتانســیل ها و ذخایر دیگر افزود که در ۱۵ ســال 
گذشــته ۲۰ میلیون تن سنگ باطله معدن که عیار آن بین ۰.۳ تا 
۰.۵ پی پی ام داشــته و در محوطه معدن دپو شده است. این دپو 
به لحاظ تناژ و عیار از بســیاری از معادن طلا کشور بزرگ تر است. 
البته در سال های اخیر حدود ۱.۵ تا ۲ میلیون تن از آن به کارخانه 

حمل و تحویل داده شده است.
وی ادامــه داد: مطالعات در جهت از اســتفاده از این ماده معدنی 
صورت گرفته اســت. علاوه بر آن برای بــالا بردن عیار روش های 
دیگری مورد مطالعه قرار گرفت که بررسی های آن انجام شده است. 
از جمله این اقدام ها می توان به بررســی و اقدامات آزمایشــگاهی 

مربوط به هیپ لیچینگ انجام شده که موفقیت آمیز بوده است.
رستم خانی با اشاره به اینکه پرعیار سازی سرندی در دست بررسی 
اســت و ذخیره طــلای موجود این دپو نیز می تواند برای ۷ ســال 

خوراک کارخانه را تامین کند.
 بدین ترتیب بــا توجه ذخایر فعلی، خــوراک کارخانه برای بیش 
از ۲۰ ســال قابل تامین اســت و به مرور بــرای ذخایر فوق پروانه 
بهره برداری جدید اخذ خواهد شد و البته اکتشافات همچنان ادامه 
دارد و حتی یک دستگاه حفاری فوق پیشرفته آر سی برای تسریع 

و توسعه اکتشافات تامین شده است.
وی در خصــوص ســایر محدوده ها نیز اظهار داشــت که علاوه بر 
معدن آق دره، معادن غنی دیگری در اختیار داریم و اقدامات لازم 

برای اکتشاف و مطالعات اولیه در دست بررسی داریم.
مدیرعامل شرکت پویا زرکان آق دره تصریح کرد: رویکرد شرکت در 
موضوع اکتشــاف اقتصادی است و اکتشاف باید متناسب با ظرفیت 

معدن پیش برد و فقــط در معدن آق دره به عنوان معدن اصلی و 
تنها در بخش کوچکی از آن برای بیش از ۲۰ ســال ذخیره کشف 
شده دارد که سایر بخش های همین محدوده دارای کانی زایی است 
و با توجه به این سایر معادن فزر برای دوره بسیار بیش از ۲۰ سال 

ذخیره دارند.
مدیرعامل شرکت پویا زرکان گفت: در حال حاضر در معدن آق دره 
۴۶۰ هکتار دیگــر به مجوز در داخل محدوده ۴۰۰۰ هکتاری اخذ 
شده است که مشغول حفاری برای اکتشافات جدید در آن هستیم.
وی افــزود: از محدوده های دیگری کــه در اختیار داریم، محدوده 
آرپاچای اســت که در دو ســال اخیر کلیه عملیات اکتشــافی آن 
طراحی و انجام شــده، که در حال اخذ پروانه بهره برداری از معدن 
هســتیم.مدیرعامل شــرکت پویا زرکان گفت: مطالعات اولیه برای 
محدوده های گورگور و اوچ دره انجام شــده است که در حال اخذ 
مجوزات مربوط به اکتشافات آن هستیم و به زودی عملیات اجرایی 

آن را شروع خواهیم کرد.
رســتم خانی اظهار داشــت: همچنین پروانه و مجوز بهره برداری 
محدوده داغ دالی را در اختیار داریم و در حال پیگیری جهت کسب 
مجوز برای ساخت کارخانه هستیم که اگر مجوز های آن اخذ شود 

ظرف یک سال به بهره برداری خواهد رسید.

مدیرعامل شرکت پویا زرکان آق دره تشریح کرد:

افزایش ذخایر معدن »فزر« به بیش از۲۰ سال

بررسی گزارش هفتگی بازار سرمایه نشان داد؛

رشد کم رمق شاخص
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رویداد هفته
عدالت در تخصیص  همه بخش ها رعایت شده است

رئیــس ســازمان برنامه و بودجه گفــت: اینکه به 
ســازمان برنامه و بودجه اعتمــاد می کنید و این 
ســازمان را به عنوان نماینــده خود در دولت برای 
پایش دســتگاه های اجرایی تعیین می کنید، جای 
قدردانی دارد تا ســازمان برنامه و بودجه بتواند بر 

روی دستگاه ها نظارت عملیاتی کند و هم دستگاه ها را پشتیبانی کند.
داود منظــور افزود: اینکه آقای رحیمی مظفری گفتند که ســازمان برنامه 
و بودجه منابعی را تخصیص نداده اســت، تاکید می شــود که طبق گزارش 
سازمان برنامه و بودجه عدالت در تخصیص ها در همه بخش ها رعایت شده و 
اگر تخصیص اعتبارات در ۶ ماه نخست در طرح های تملک، کمی پایین بوده 
به این علت اســت که ۷۰ هزار میلیارد تومان منابع در تخصیص های پایان 
سال گذشته در حساب شرکت ها باقی مانده بود که باید تا شهریورماه هزینه 
می شد. از طرفی ۵۰ هزار میلیارد تومان هم سازمان برنامه و بودجه تخصیص 

داد و ۲۰ هزار میلیارد تومان برای طرح های تملک هزینه شده است.

بورسی دستگیری کلاهبردار   و  محکومیت 
با شکایت ســازمان بورس حکم محکومیت قطعی 

یکی از متهمان پرونده های بورسی صادر شد.
مدیر امور حقوقــی و انتظامی ســازمان بورس و 
اوراق بهادار ضمن بیان این مطلب گفت: این متهم 
بورسی از ســوی شعبه یک دادگاه انقلاب اسلامی 

شهر تهران »ویژه رســیدگی به جرایم اقتصادی تهران« به دوازده سال 
حبــس تعزیری و جزای نقدی به مبلــغ ۷۶۰ میلیارد ریال و رد مال به 
زیان دیدگان که بالغ بر ۸۳۳ نفر بودند، محکوم شد. محمد جوانمردی 
افزود: این فرد در یکی از روستاهای شهرستان لردگان استان چهار محال 
و بختیاری، اقدام به جعل نشــان »ســازمان بورس و اوراق بهادار«، مهر 
»شــرکت بورس و اوراق بهادار تهران«، انتشار اوراق جعلی با نام »اوراق 
سهام« و فروش آنها و اخذ وجوه از اشخاص با تبلیغات گسترده در فضای 
مجازی و محــدوده جغرافیایی دفتر محل کار خود کرده و قراردادهایی 

در خصوص مشاوره سرمایه گذاری و سایر خدمات منعقد کرده است.

مصوبه مجلس برای دلار زدایی 
ســخنگوی کمیســیون تلفیق لایحه برنامه هفتم 
توســعه گفــت: به موجــب مصوبــه مجلس همه 
صرافی ها، شــرکت های دولتی، بانک ها و موسسات 
دولتی و غیردولتی مکلف شــدند اطلاعات جریان 
ارزی خــود را به طور کامل در اختیار بانک مرکزی 

قرار دهند در این بخش بیشتر عدم انجام تکالیف »تراسی ها« مورد تاکید 
و هدف قرار گرفته است لذا به واسطه مصوبه فوق این بخش ها ملزم شدن 

اطلاعات جریان ارزی خود را در اختیار بانک مرکزی قرار دهند.
محســن زنگنه با اشــاره به مصوبه مجلس در زمینه ارائه تســهیلات به 
صادرکنندگان خرد با تاکید بر صادرکنندگان خدمات فنی و مهندســی، 
صنایــع دانــش بنیان و ... بیان کــرد: از این رو مجلس ایــن اجازه را به 
صادرکننــدگان  محصولات  فوق داد تا بتوانند ارز حاصل از صادرات را به 
واردات کالاهای مجاز یا تهاتر با سایر واردکنندگان اختصاص دهند و ملزم 

به وارد کردن ارز به داخل و مشکلاتی که برایشان ایجاد می شد، نباشند.

وج از بورس است؟ آیا نقدینگی در حال خر
سرمقاله

این بار هم پــای دولت درمیان اســت؛ دولتی که با 
تصمیمــات ناگهانی و یک شــبه خــود خنجر تیز و 
برنده اش را در گلوی ســهامداران و ســرمایه گذاران 

بورسی فرو کرده است.
بعد از تجربه تلخ سال 99 و اتفاقاتی که برای سهامداران رخ داد، تغییر نرخ 
خوراک پتروشیمی ها اشتباه دیگری بود که ضربه سنگینی به بازار سرمایه 
در شش ماهه اول ســال زد. بازاری که بعد از گذشت مدت ها از التهابات 
و شــوک های ناگهانی کمی آرام گرفته بود و کج دار و مریز پیش می رفت 
اما بعد از تصمیم یک شــبه دولت در اردیبهشت ماه بار دیگر متلاطم شد 
و بازهم درتله سیاستگذاری نادرست دولت افتاد وترس و دلهره را به جان 
سهامدارانش انداخت؛ترسی که باعث شد بار دیگر دارایی های خود را از این 
بازار خارج کنند تا راهی برای محافظت از آن در برابر شوک ها و تصمیمات 
شتابزده وعجولانه دولتی پیدا کنند. تصمیماتی که باعث شده در شش ماه 
ابتدای امســال حجم قابل توجهی از نقدینگی از این بازار پرهیاهو رخت 
بربنند.  آنطور که آمارها نشــان می دهد؛ در شش ماهه ابتدای امسال به 
جز فروردین ، در دیگرماه های سال شاهد خروج نقدینگی از بازار بودیم که 
بیشــترین خروج درتیرماه با رقمی حدود ۸ هزار میلیارد تومان وکمترین 
خروج در شهریور ماه با رقمی بیش از ۲ هزار میلیارد تومان صورت گرفت.

در فروردین ماه اما شاهد ورود نقدینگی به بازار بودیم به طوری که در این 
ماه حدود ۸ هزار و ۷9۶ میلیارد تومان نقدینگی راهی بازار سرمایه شد.اما 
با توجه به آمارهای مطرح شده و وضعیت بازار در شش ماهه ابتدای امسال، 
باید دید در نیمه دوم سال چه سرنوشتی در انتظار بازار سرمایه است . آیا 
سهامداران بازهم حاضر می شوند دارایی های خود را به بازار سرمایه بسپارند 

یا تصمیمات دولت بازهم بازار وسهامدارانش را غافلگیر خواهد کرد؟ 
فروردین پررونق

شاخص کل بورس فروردین ماه امسال را با رشد آغاز کرد. رشدی که باعث 
شد بیش از ۸ هزار میلیارد تومان نقدینگی راهی بازار شود. 

براســاس آمارهای موجود، بــه جز روزهــای 14، 1۵ و ۲1 فروردین که 
شــاهد خروج نقدینگی از بازار بودیم، در باقی روزهای این ماه به ویژه در 

۲۶فروردین ماه نقدینگی بیشتری وارد این بازار شده است. 
اردیبهشت کم جان

در اردیبهشــت ماه برخلاف فروردین شــاهد خروج نقدینگی از بازار بودیم. 
آمارها گویای این واقعیت است که در این ماه بیش از 4 هزار میلیارد تومان 
نقدینگی از این بازار خارج شده است. براین اساس، بیشترین خروج نقدینگی 
در روزهای 1۸ تا ۲۳ اردیبهشت ماه و ۲۵ و ۳۰ اردیبهشت اتفاق افتاده است. 

خروج قابل توجه در خرداد 
در خــرداد ماه اما برخلاف دو ماه فروردین و اردیبهشــت نقدینگی قابل 
توجهی از بازار خارج شد. آنطور که آمارها نشان می دهد دراین ماه، حدود 
۷ هزار و 99۵ میلیارد تومان نقدینگی از این بازار خارج شــده اســت که 
بیشترین خروج نقدینگی به روزهای ۶، ۷، 1۷، ۲۰ ، ۲۸ ، ۲9 و ۳1 خرداد 

تعلق داشت. 
تیر؛رکورددارخروج نقدینگی

تیرماه اما رکورددار خروج نقدینگی از بازار ســرمایه بوده اســت. براساس 
آمارهای منتشره، دراین ماه حدود ۸ هزار و ۸۰۰ میلیارد تومان نقدینگی 
از بازار خارج شده است که بیشترین آن مربوط به روزهای ۳ تا 1۰ ، 1۳ تا 

۲۶ و ۲۸ و ۳1 تیرماه بوده است.
خروج مرداد کمتر از تیر

در مرداد ماه خروج نقدینگی از تیرماه کمتر بوده اســت. آنطور که آمارها 
نشان می دهد دراین ماه بیش از ۷ هزار میلیارد تومان نقدینگی از این بازار 
خارج شده است که بیشترین خروج در روزهای 1و ۳ ، ۷ تا 9  و 1۵ تا ۳1 

مرداد رقم خورده است. 
خروج کم شهریوری

برآیند آمارها در شــش ماهه امسال نشان می دهد کمترین میزان خروج 
نقدینگی اما متعلق به ماه شــهریور بوده اســت. بــه طوری که دراین ماه 
تنها بیش از ۲ هزار میلیارد تومان  نقدینگی از بازار خارج شــده است که 
بیشترین آن متعلق به روزهای ۷، ۸ ، 1۸، 19، ۲1، ۲۲ و ۲۷ تا ۲9 شهریور 

ماه بوده است. 
سرگردانی نقدینگی

با توجه به آمارهای منتشــره در شش ماه ابتدایی وخروج نقدینگی از بازار 
سرمایه سوال قابل طرح این است که نقدینگی راهی کدام یک از بازارهای 
مالی شــده است؟ با توجه به رکود حاکم بر بازار مسکن و خودرو وابهامات 
موجــود در بازار ارز، به نظرمی رســد بخش قابل توجهی از نقدینگی راهی 
صندوق های ســرمایه گذاری و بخشی وارد سیستم بانکی شده باشد. البته 
ناگفته نماند که بخش دیگری از نقدینگی بین بازارهای مالی سرگردان شده 
است.در واقع به دلیل سیاست های دستوری و تصمیمات یک شبه دولت و 
ابهاماتی که در سایر بازارها وجود دارد، نقدینگی سرگردان شکل گرفته است 

که تا زمانی که بازار جذابی پیدا نکند همچنان سرگردان خواهد ماند. 
تصمیماتی که به بازار آسیب زد

حمید فاروقی، عضو موظف هیات مدیره شرکت سبدگردان ویستا تصمیمات 
ناگهانی دولت در مورد تغییر نرخ خوراک پتروشیمی ها را مهم ترین عامل 
در خروج نقدینگی از بازار سرمایه در ۶ ماهه ابتدای امسال ذکر کرد و گفت: 
هرچند عوامل متعددی در خروج نقدینگی از بازار سرمایه در ۶ ماه ابتدای 

سال نقش داشته است، اما تصمیم دولت و وزارتخانه مربوطه درباره تغییر 
نرخ خوراک پتروشیمی ها و قیمت گذاری صنایعی چون خودرو مهم ترین 

عاملی بود که شرکت های بورسی را هدف قرار داد.
او با تاکید براینکه تصمیمات ضد و نقیض و بدون پشــتوانه کارشناسی، 
به بازار آســیب می زند، و باعث نااطیمنانی سرمایه گذاران می شود، اضافه 
کرد: ریزش ناگهانی بازار در اردیبهشــت امسال نشان داد که تصمیمات 
دولت درباره تغییر نرخ خوراک و مطلع نبودن فعالان بازارو سرمایه گذاران 

می تواند خروج نقدینگی از بازار را به دنبال داشته باشد. 
فاروقــی همچنین بیان کرد: بحث اعتماد در بــازار حرف اول را می زند و 
اطلاع رسانی و شفافیت  در کنار عوامل دیگر می تواند اعتماد را تقویت و یا 
به آن آسیب بزند. او، تغییرات نرخ دلار را عامل دیگری در خروج نقدینگی 
از بــازار ذکر کرد و توضیــح داد: افزایش نرخ دلار  و توقف آن در مقطعی 
و کاهــش و ثبات آن در مقطع دیگر باعث التهاب و انتظارات تورمی قابل 
توجهی در بازار شد . عضو هیات موظف شرکت سبدگردان ویستا با تاکید 
براینکه رشــد قیمت شرکت ها اسمی و نه در نتیجه توسعه وتولید است، 
توضیح داد: درآمد شرکت ها هم اکنون باتغییرات نرخ دلار و تورم افزایش 
یافته اســت که ناشی از رشد اسمی و نه رشد واقعی است. اما در مجموع 

کاهش نرخ دلار و ثبات در محدوده 4۰ تا ۵۰ هزارتومان عامل دیگری است 
که انتظارات رشد از بازار سرمایه را از بین برده است.البته تغییرات نرخ دلار 

نیمایی نیز به بازار آسیب جدی زده است.
او با بیان اینکه درآمد شــرکت ها دراین مقطع با دلار تطبیق داده شده اما 
هزینه شرکت ها با توجه به مواد اولیه وهزینه ها با تورم و دلار تطبیق داده 
نشده است،گفت: این موضوع باعث شــده هزینه ها رشد کند اما حاشیه 
ســود صنایع کاهش یابد.فاروقی، پیش بینی خود را از ۶ ماهه دوم ســال 
اینگونه بیان کرد: اگر سیاستگذار به همین منوال با بازار رفتار کند و چنین 
تصمیمات ناگهانی و بدون کارشناسی بگیرد، نمی توان برای بازار در ۶ ماهه 
دوم سال رشد بالایی را متصور بود.علاوه براین، اگر نرخ دلار نیز درهمین 
محدوده باقی بماند به نظر می رسد در نیمه دوم سال بازار با رشدی حدود 
۲۰ درصد همراه باشــد. او این را هم متذکر شد: اعتماد سرمایه گذاران به 
دلیل نااطمینانی ایجاد شده در شش ماهه اول سال براحتی بازنمی گردد و 
بهبود بازارنیاز به زمان دارد.بنابراین؛ اگر سیاستگذار دخالتی در بازار نداشته 
باشد ومتغیرهای رشد چون نرخ دلار محقق شود، بازهم شاهد رشد محدود 

بازار درشش ماهه دوم سال خواهیم بود.
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شاخصي که تحت عنوان خروج نقدینگي از آن 
یاد مي شــود، عملا جریان تغییر مالکیت بین 
اشخاص حقیقي و حقوقي است، زیرا مي دانیم 
در جریان معاملات روزانه بازار سهام، مجموع ارزش خرید و فروش همیشه 
با هم برابر اســت و اصولا امکان ندارد که فروشي در بورس صورت گیرد در 
حالي که جریان نقدینگي از سمت مقابل )خریدار( و دقیقا به همان اندازه وارد 
بازار نشود. اما ممکن است از نظر نوع شخصیت حقیقي یا حقوقي، یک طرف 
معامله، فروشنده حقیقي و طرف دوم خریدار حقیقي باشد که این موضوع 
قابل اندازه گیري است. اما نکته مهمي که در این بین وجود دارد این است  که 
افراد زیادي وجود دارند که در بورس، همزمان با کدهاي شخصي )حقیقي( 
و کدهاي شــرکتي )حقوقي( اقدام به معامله مي کنند و بسته به اینکه اراده 
خرید یا فروش خود را از طریق کدام کد بورسي )حقیقي یا حقوقي( اعمال 
 کنند، نتایج شــاخص معاملات حقیقي و حقوقي را دســتخوش تغییر قرار 

خواهند داد. 
با اغماض از این نکته، رقم خالص خرید حقوقي یا خالص فروش حقیقي 
که از آن با عنوان خروج نقدینگي از بورس یاد مي شود، نشاندهنده تمایل 
نداشــتن سهامداران حقیقي به نگهداري ســهام و انتقال آن به اشخاص 
حقوقي شامل شرکت هاي سرمایه گذاري و صندوق هاي بازارگرداني است.

نکتــه مهم دیگر آنکه، اصولا خروج نقدینگي به معناي ســود یا زیان هم 
نیســت. زیرا ممکن است سهامداران حقیقي در مقطعي 1۰۰ واحد سهام 
بخرند و بعد از رشــد قیمت و رشــد ۵۰درصد  میانگین قیمت ها، همان 
سهام را به مبلغ 1۵۰ واحد بفروشند، در این شرایط و  در مدت یاد شده، 
شاهد خروج رقم خالص ۵۰ واحد از بازار سهام بوده ایم، در حالي که تمام 
این سهامداران با سود ۵۰درصد از بازار سهام خارج شده اند و مقدار سهام 
نزد ســایر اشخاص نیر تغییري نکرده اســت )زیرا در این مثال این افراد، 
دقیقا همان سهام خریداري شده را پس از رشد قیمت فروخته اند و تعداد 
سهام نزد سرمایه گذاران قبلي، بعد از خروج شان، عملا هیچ تغییري نکره 
اســت( و این نیز یکي دیگر از اشکالات شــاخص خروج نقدینگي از بازار 
سهام است. بنابراین شــاخص خروج نقدینگي نشاندهنده سود و زیان و 

خالص خروج از سهام توسط سرمایه گذاران نیست.
اصولا شــاخص صحیح براي ارزیابي وضعیت بورس، ارزش معاملات است. 
هرچه ارزش معاملات بیشتر باشد، به معناي روانتر بودن و شفافیت بیشتر 
قیمت هاســت. همچنین افزایش ارزش معاملات نشاندهنده افزایش میزان 
نقدشوندگي اوراق بهادار است. به همین دلیل بورس ها همیشه آمار ارزش 
معاملات خود را افشاء و تلاش میکنند تا ارزش معاملات همواره روند صعودي 
داشته باشد. و شاخص ارزش معاملات معیار بسیار خوبي براي ارزیابي نسبي 
 بورس ها در مقایسه با یکدیگر و همچنین مقایسه هر یک از اوراق بهادار با سایر 

اوراق بهادار است.

آمار خروج نقدینگي
آمارها نشــان مي دهد که  از آبــان 1۳9۸ تا مرداد 1۳99 ، رقمي بالغ بر  
11۰ همت نقدینگي به صورت خالص وارد بورس شــده است و  از مرداد 
1۳99 تا اسفند 14۰1  رقمي بالغ بر 1۷۵ همت خروج نقدینگي از بورس 
توســط اشخاص حقیقي صورت گرفته اســت.  از ابتداي سال 14۰۲ نیز 
1۳ همت خروج نقدینگي داشته ایم.اما همانطور که پیشتر بیان شد، این 
آمارها عملا هیچ گزاره خاصي را نشان نمي دهند، چه بسا سهامداراني که 
ســرمایه خود را با سود از بازار خارج کرده باشند و مترصد زمان مناسبي 
براي ورود مجدد به بازار هســتند و یا ممکن است اشخاصي وجود داشته 

باشند که سرمایه خود را با زیان از بازار خارج کرده باشند! 
حالت هاي پیچیده تر، شــامل ســرمایه هایي مي شــود که وارد بازار شده و 

مستقل از سود یا ضرر هنوز سرمایه خود را در بورس نگاه داشته اند!

آمار معاملات
آمار معاملات روزانه سهام که در اوایل دهه 1۳9۰ به سختي به ۵۰ میلیارد 
تومان مي رســید، در اواســط ســال 1۳9۲ به ارقام بیش از ۷۰۰ میلیارد 
تومان نیز رسید، اما مجددا با وقوع شرایط رکوردي کاهش یافته و در سال 
1۳94 به کمتر از 1۰۰ میلیارد تومان کاهش یافت. این آمار از اواخر ســال 
1۳9۶ مجددا افزایش یافته و به ارقام بالاي 1۰۰۰ میلیارد تومان رســید. و 
این وضعیت کمابیش تا میانه ســال 1۳99 ادامه یافت و حتي در روزهایي 
آمار معاملات به بیش از ۲۰ هزار میلیارد تومان نیز رسید. با شروع وضعیت 
رکــودي، ارزش معاملات کاهش یافته و به ارقام زیر ۵ هزار میلیارد تومان 

کاهش یافت. 
بعد از رشد بازار سهام طي سال هاي 1۳9۷ تا 1۳99 که همزمان با جهش 
چنــد باره نرخ دلار رخ داد، میانگیــن ارزش معاملات روزانه از ارقام حدود 
1۰۰ تا 1۵۰ میلیارد تومان به محدوده ۲۵۰۰ تا 1۰.۰۰۰ میلیارد تومان در 
روز ارتقاء یافت. وهم اکنون نیز در همین بازه اما در کف این بازه )حدود ۳ 
همت در روز( قرار دارد. این وضعیت نشان مي دهد که تمایل سرمایه گذاران 
به معامله کاهش یافته است و علت آن نیز غبار آلود بودن شرایط اقتصادي 
و عدم وجود چشــم انداز مشــخصي در عرصه هاي مختلف اقتصاد از نرخ 
تورم و نرخ ارز و نرخ بهره گرفته تا وضعیت کســري بودجه دولت، عوارض 
گمرکي و صادرات و واردات و همچنین وضعیت سیاســي ایران در عرصه 

بین الملل است.
متن کامل این نوشته را در سایت صدای بورس بخوانید.

۳ شرکت سبدگردان تا هفته آینده صدور مجوز 
رئیس اداره امور نهادهای مالی ســازمان بورس در 
رابطه با آخرین وضعیت صدور مجوز سبدگردان ها، 
اظهار کرد: تاکنون ۷۵ ســبد گردان مجوز فعالیت 
از سازمان بورس دریافت کرده اند و مجوز هفتاد و 

ششمین سبدگردان با عنوان )مایا( نیز صادر شد.
مهدی یاربد در خصوص مجوزهای صادر شده برای آغاز فعالیت سبدگردان ها، 
گفت: شــرکت هایی که مجوز موافقت اصولی خود را اخذ کرده اند می بایست 
پس از ثبت شرکت نزد مرجع ثبت شرکت ها مدارک خود را به سازمان بورس 
ارائه کنند، پس از بررسی مدارک و احراز شرایط لازم به عنوان نهاد مالی نزد 
سازمان ثبت شده و مجوز فعالیت خود را دریافت خواهند کرد.یاربد در پایان 
گفت: تا هفته آینده مجوز ۳ شــرکت سبدگردان دیگر نیز صادرخواهد شد، 
محدودیتی برای صدور مجوزهای فعالیت برای شرکت های سبدگردان وجود 
ندارد و هر متقاضی که بخواهد درخواستی برای دریافت مجوز ارسال کند به 

راحتی می تواند محاسبه امتیاز کرده و اقدام کند.

علیرضا توکلی کاشی
کارشناس ارشد بازار سرمایه 

بورس در تله دولت افتاد

خروج 22 همت نقدینگی از بازار
ارمغان جوادنیا

وزنامه نگار ر

تاریخماه

برآیند روزانه جریان 
ورود و خروج نقدینگی 
حقیقی به بازار سهام

 )میلیارد تومان(

 برآیند ماهانه جریان 
ورود و خروج نقدینگی 
حقیقی به بازار سهام

 )میلیارد تومان( 
ین
ورد

فر
14020105190.3

 8,796 

140201065.1
14020107103.1
14020108638.1
14020109498
14020114-128.8
14020115-497.2
14020116735.5
140201191423
140201201053.4
14020121-1312.4
14020122590.9
140201262334.5
14020127446.8
14020128857.1
140201291221.1
14020130637.4

ت
ش
به
ردی
ا

14020204350.6

(4,116( 

140202051112.7
14020206468.1
140202092706.1
140202101300.3
14020211810.7
140202121441.2
140202131761.4
140202162183.8
14020217-4714
14020218-4222.5
14020219-1354.6
14020220-3034.8
14020223-3823.4
140202241551.4
14020225-390.2
14020227472
14020230-832.8
1402023197.8

داد
خر

140203011039

(7,995( 

14020302225.7
14020303-134
14020306-1348.5
14020307-2236.9
14020308184.9
1402030925.7
14020310-959.1
140203130.2
14020316120.6
14020317-383.5
14020320-1891.8
14020321-315.1
14020322-1171
14020323-30.2
14020324158.3
1402032790
14020328-530.9
14020329-524.9
14020330-95.3
14020331-218.5

تاریخماه

برآیند روزانه جریان 
ورود و خروج نقدینگی 
حقیقی به بازار سهام

 )میلیارد تومان(

 برآیند ماهانه جریان 
ورود و خروج نقدینگی 
حقیقی به بازار سهام

 )میلیارد تومان( 

یر
ت

14020403-446.1

(8,800( 

14020404-191.1
14020405-234
14020406-537.7
14020407-287.9
14020410-306.7
14020411106.7
14020412239.4
14020413-130.1
14020414-35.1
14020417-234.7
14020418-648.6
14020419-851.6
14020420-1579.3
14020421-1219.5
14020424-263.6
14020425-969.2
14020426-1185.6
14020427966.7
14020428-108.1
14020431-884.3

داد
مر

14020501-203.2

(7,093( 

14020502126.3
14020503-250.5
14020504-74
14020507-215.1
14020508-1142.8
14020509-271.3
14020510111.4
14020514300.2
14020515-462
14020516-226.1
14020517-600.3
14020518-85.6
14020521-1142.9
14020522-38.9
14020523-48.7
14020524-519.7
14020525-235.1
14020528-556.6
14020529-446.5
14020530-376.4
14020531-735.2

ور
هری

ش

14020601-69.1

(2,352( 

14020604608.9
14020605668.5
14020606-13.3
14020607-216
14020608-11.2
14020611-579.7
14020612-117.1
14020613505
14020614-89.9
14020618-1040
14020619-425.5
14020620-91.9
14020621-241.5
14020622-212
14020626101.7
14020627-442.6
14020628-389.8
14020629-296.1
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فر ابورس

مدیران و بازارگردانان 
باید فعال باشند

79 9211

صنایع پر نوسان - فرابورس 

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

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

3.13-7.7112,648,000222,221-بخاور

1.27-7.1813,057,993314,082-زشریف

11.22-7.058,722,000232,886-کی بی سی

2.78-6.623,580,000350,721-میهن

2.66-6.4911,580,000323,949-والماس

10.04-6.4941,106,000178,945-پارتا

10.7-6.2813,531,49080,221-ومعلم

7.08-6.1484,435,00096,756-ساوه

7.48-6.07173,200,000224,802-شاوان

6.43-5.4958,220,00030,882-وملل

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

62.55614,040,00023,98562.53هرمز

15.157,578,423256,30320.42قشیر

14.5516,128,0001,328,18022.03زملارد

10.0341,460,000153,1837.13بپیوند

8.8625,560,000556,87614.62کتوکا

8.5612,525,000588,1282.98سدبیر

8.29152,800,000106,6836.85غصینو

8.0211,720,00058,8816.16آ س پ

6.7162,370,00035,6917.09تماوند

6.4852,048,161147,9545.35حسینا

حدودا دو ســال پیش دولت برای تامین کســری یادداشت
بودجه خود تصمیم گرفت تا با توجه به اســتقبال 
و اشــتیاقی که مردم به ســرمایه گذاری در بورس 
نشــان دادند، بخشی از سهام خود در برخی از شــــرکت ها را عرضه 
کند. دارایکم و پالایش یکم، به ترتیب تشــکیل شده از سهام بنیادی 
شــرکت های بانک و بیمه و پالایشــی اســت که به عنــوان صندوق 
قابل معاملــه دولتی در بازار ســــهام و در ســال 1399 بــــا فراز و 

نشــیب های فراوان در نهایت عرضه شــدند.

روند تلخ
بــــه دلیل عرضه دارایکــم در بازاری با روند صعــودی، اعتماد مردم 
نســــبت به صندوق های دولتی جلب شــــده بود اما ســــهامداران 
صندوق پالایشی یکم مدت زمــــان اندکی پس از خرید تجربه تلخی 
را پشت سر گذاشتند و در حالی کــــه دولت اعلام کــــرده بود این 
صندوق دســتکم 30درصد ســــود نصیب سهامدارانش می کند، اما 
این ســــهام چیزی جز زیان برای ســهامداران به همراه نداشت. این 
سهام نه تنها ســودی برای سهامداران به همراه نداشــت بلکه آن ها را 
بــا 30درصد زیان نیز مواجه کرد! مردم در راستای اعتمادی که برای 

خرید دارایکم به دولت داشتند، اقدام به خرید پالایش یکم کردند، اما 
شــرایط برخلاف تصوراتشان رقم خورد، همین امر باعث از بین رفتن 
اعتماد مردم شد. بــه عبارتی، مــردم چه فکر می کردند و چه شــد!؟

الزام وجود رکن بازارگردان
از همــان ابتدای امر برخی ها بر این اعتقــاد بودند که این دو صندوق 
دولتی مستلزم وجود رکن بازارگردان هستند و در همین راستا آبان ماه 
سال گذشــته رئیس اداره بازرسی صندوق های سرمایه گذاری سازمان 
بــورس گفت که بــا تصویب مجمع صندوق هــای دارا و پالایش یکم، 
اساسنامه جدید آن ها مصوب شــد. همچنین امیدنامه این صندوق ها 
نیز تغییر کرد و به واســطه تغییرات به وجــود آمده، رکن بازارگردان 

نیز تعیین شد.
علی اکبر ایرانشاهی به برگزاری مجمع دو صندوق پالایشی یکم و دارا 
یکم اشــاره کرد و افزود: اساسنامه آن ها مطابق آخرین تغییرات هیات 
وزیران به تصویب رسید؛ در حقیقت هر آنچه که هیأت وزیران نظر بر 

تغییر آن داشتند، مصوب شد.
وی ادامــه داد: با تصویب مجمــع این صندوق هــا، امیدنامه آن ها نیز 
تغییر کــرده و رکن بازارگردان به واســطه تغییرات بــه وجود آمده، 

تعیین و مصوب شــد. ایرانشاهی بیان داشــت: مطابق مصوبات مذکور، 
صنــدوق  پالایش و دارا یکم از مدیریــت غیرفعال به فعال تغییر کرده 
و بازارگردان هــای این صندوق ها می توانند نســبت به صدور و ابطال 
واحدها )یونیت( اقدام کنند که این موضوع علاوه بر اینکه نقدشوندگی 
 NAV آنهــا را افزایش می دهد، منجر به کاهش فاصلــه قیمت بازار با
صندوق ها می شــود. رئیس اداره بازرســی صندوق های سرمایه گذاری 
ســازمان بورس گفــت: بازارگردان های صنــدوق دارا یکم و پالایش 
مطابق مقررات براســاس حداقل سفارش انباشــته و حداقل معاملات 
روزانه ای که توســط بورس ها مشخص می شود، اقدام به انجام عملیات 

بازارگردانی خواهند کرد.
اما در حال حاضر مشــاهده می شود که این دو صندوق دولتی باوجود 
داشتن رکن بازارگردان بازهم وضعیت درستی ندارند و به نوعی حتی 
کاری از دســت بازارگردان هم برنیامده است. البته عده ای هم بر این 
باورند که دیگر سازمان بورس باید ورود کند و از پای بست این ویرانه 
را آباد کند، عده ای هــم معتقدند مدیران این دو صندوق با همراهی 
بازارگردانــان باید فکری به حال این ها کنــد، در نهایت آن چیزی که 
واضح و مشخص اســت فاصله ازش ذاتی این صندوق هاست که باعث 

شده سهامداران بیش از پیش از وضعیت موجود ناراضی باشند.

دارا و پالایـش قاعدتـاً بـا توجـه به 
اینکـه نـوع فعالیت آن هـا از حالت 
ثابـت بـه متغیـر تغییر پیـدا کرد و 
در واقـع مجامـع آن هـا نیـز برگزار 
شـد و امـکان ابطـال بـرای آن هـا 
وجـود دارد بایـد نـرخ تابلوی آن ها 

بـه nav برسـد و اینکـه چـرا در حـال حاضـر ایـن اتفـاق رخ نمی دهـد، 
بـه نظـر می رسـد کـه شـرایط بـازار سـرمایه بـا توجه به فشـار فروشـی 
کـه هسـت و بـازار سـرمایه رونـد نمی گیـرد یـک مقـدار مدیریـت ایـن 
دو صنـدوق در فـروش سـهام بـا محدودیـت مواجـه می شـوند و بـه نظر 
می رسـد اگـر بـازار یک مقـدار از ایـن فضـا خـارج شـود و این هـا ایـن 
اجـازه داشـته باشـند کـه سـهام خود را بـه نرخ تابلـو به فروش برسـانند 
و بـه تدریـج بـا ابطـال یونیت هـا در حقیقـت سـطوح قیمـت تابلـو را به 

کنند. نزدیـک   nav
ایـن مقـدار بازمی گـردد به فضـای بازار سـرمایه که اگر فضا رشـدی شـود 
و نقدینگـی بیایـد ایـن امـکان میسـر می شـود و باید ایـن انتظار را داشـته 
باشـیم کـه بـرای مثال در شـش ماهـه آینده حداقـل قیمت تابلـوی آن ها 
نسـبت بـه nav پایین 80درصد نباشـد.  این موضوع مقـداری نیازمند زمان 
اسـت بنـا بـر این پرتفویـی کـه دارند را بـه فـروش برسـانند و در حقیقت 
یونیـت ابطـال کننـد و بـه تدریـج قیمت تابلـو را به سـمت nav ببرنـد و با 
یـک نـگاه یک سـاله می توانیم این انتظار را داشـته باشـیم کـه قیمت تابلو 

حداقـل پایین 80 درصد nav نباشـد.
 در خصـوص دارا بایـد گفت که آ نچنان سـودی تقسـیم نشـده اسـت چرا 
که سـود تقسـیمی نمادهـای بانکی پاییـن ده درصد بوده اسـت و آنچنان 
وجوهـی در اخیتـار دانـا قـرار نگرفتـه اسـت کـه بتوانـد وجـوه حاصـل از 
سـود تقسـیمی را بـه بازارگردانـی تخصیـص دهـد. بنابرایـن تکلیـف دارا 

است. مشـخص 
 در خصـوص پالایش باید گفت که سـود تقسـیمی خوبی داشـته اسـت و 
ایـن انتظـار می رود کـه بازارگردان با همـکاری مدیر صندوق بتواند سـود 
 nav سـهام دریافتـی را به تدریج با ابطال یونیت هـا بتوانند قیمت تابلو را به
نزدیـک کننـد و بـه نظر می رسـد که باید فعـال تر عمل کننـد و مدیران 
صنـدوق پالایـش توام بـا بازارگردانان باید فعال تر عمل کننـد و این اتفاق 
بایـد رخ دهـد.  صندوق پالایـش بالاتر از دارایکم در حال معامله اسـت اما 
انتظـار سـهامداران این اسـت که فعال و اکتیو باشـند و پرتفویـی که دارد 
 بتوانـد بـا قیمـت تابلـو بفروشـد و یا بلوک مشـتری پیـدا کند و بفروشـد 
و وجـوه حاصـل از فـروش را بـا ابطـال یونیت هـا بتوانـد قیمـت تابلـو را 
بـه nav برسـاند.  بـه تدریـج صـرف نظر از سـود سـهامی کـه دارا نـدارد و 
پالایـش دارد امـا انتظـار بـه جایی اسـت که باید فعـال تر باشـند و بتواند 
پرتفـوی خـود را بـه تدریـج و براسـاس قیمـت تابلو بـه فروش برسـانند و 
ایـن فاصلـه زیـاد بیـن قیمـت تابلـو و navرا به یـک نوعی جبـران کنند و 

حداقـل بـالای 80درصـد قـرار بگیرد.
بـه نظـر مـی رسـد در اینجا یک کـم کاری در حال انجام اسـت که شـاید 
دلیـل اصلـی آن در حقیقـت حجـم کـم معامـلات و عـدم وجود مشـتری 
اسـت کـه مقـداری کار را سـخت می کند.  چـون یکی از وظایـف مدیران 
بازارگـردان ایـن اسـت کـه آن سـهم روند نزولی بـه خود نگیـرد و توام که 
می فروشـند سـهم رونـد نزولـی نداشـته باشـد  و چـون زمانـی که سـهم 
رونـد نزولـی به خـود می گیرد دوباره فاصله با nav بیشـتر می شـود، البته 
مـی تـوان گفت مدیریت اینکار سـخت اسـت اما توقع مـی رود که مدیران 

ایـن صندوق پویـا و فعال تر باشـند.

مرضیه حیدری
خبرنگار

تکلیف باید روشن شود
پیام الیاس کردی، کارشناس بازارسرمایه در تشریح وضعیت صندوق های دارا 
و پالایش گفت: واقعیت این اســت که تجربه دارایکم و پالایش یکم می تواند 
تجربه بسیار خوبی باشد و می توانستیم در آینده این ها را داشته باشیم اما در 
قالب صندوق هایی همچون پالایشــی و پتروشیمی ها، صندوق فلزات و دیگر 
صندوق ها  اما با توجه به فراگیر شدن بازارسرمایه در سال 1399 سیاست گذار 

هم قصد دارد از این موضوع استفاده کند و بعضا نیز قصد دارد کنترل کنند و داشته باشند و دیده 
شد که به سمت ایده پالایش و دارایکم رفت که با مشکلات عدیده ای همراه بودند.

وی افزود: یک مقدار بعد از اضافه شدن رکن بازارگردان شرایط این دو صندوق شرایط بهتری شدند 
اما تا آن مدینه فاضله ای که مانند بقیه صندوق ها و با یک درصد کمتری nav  آن ها فاصله داشته 

باشد، به نظر می رسد فاصله دورتری داشته باشند.
این کارشــناس بازارسرمایه افزود: در کل به نظر می رســد هر زمان که دولت متولی امر می شود، 
امری که می تواند به بخش خصوصی سپرده شود، به طور آشکار کاستی های آن مشخص می شود 
و به نظر می رســد اگ دولت به بســیاری از صندوق هــا اجازه می داد و مســتقیما خود دولت با 

صندوق های خصوصی به پیش می رفت به نظر شرایط بسیار بهتر می شد.
الیاس کردی در ادامه بیان داشــت: به نظر می رســد در حال حاضر هم دیر نشده است و می شود 
اینکار در قالب صندوق های خصوصی انجام شود و به سمت آن برود و تصمیمات گذشته و آسیبی 
که به مردم وارد شــده اســت را یکبار بپذیرد و بعد از آن مســئولیتی بر گردن دولت از این بعد 

وجود ندارد.
وی گفت: اقداماتی که باید توســط بازارگردانان انجام شــود نیازمند هزینه بسیاری است و در کل 
هر اقدامی نیازمند پول بســیاری اســت و نیازمند این است که ســهام با nav خود یکی بشود و یا 
بازارگردانی دلیلی شود تا یک بخش را خریداری کند و آن را به سمت صدور ابطالی ببرند و بتواند 
به nav خود نزدیک کند که نیازمند پول زیاد است و به نظر نمی رسد که برای اینکار بودجه خیلی 
زیادی در نظر گرفته شده باشد. همچنین به نظر می رسد که بهتر باشد یک بار دولت این هزینه را 
بپذیرد و هم از رکن مدیریت صندوق و هم از بازارگردانی صندوق پا پس بکشــد چرا که نهادهای 
مالی بزرگ ما در کشور می توانند این اقدامات را انجام دهند و هر چه قدر که به این سمت برویم به 
نظر می رسد تصمیم بهتری است. همچنین باید دید مدیران این صندوق ها چه اختیارات و منابعی 
دارند و چقدر توانایی این ها اثرگذاری بر روی اتفاقات بازار ســرمایه دارد. واقعیت این است که این 

دو صندوق تنها مدیر صندوق دارند و اتفاق ویژه ای برای آن ها نیفتاده است. 
این کارشناس بازار ســرمایه با بیان اینکه این سهام بسیار ارزنده است، عنوان داشت: این سهم ها 
بســیار ارزنده و جذاب است اما واقعیت این است که ما نیاز داریم به یک بازارگردانی فعال تر ولی 
بازارگردانی هم مانند چســب زخم است و یکبار برای همیشه باید تکلیف این دو صندوق مشخص 

شود و این مشکل را همواره به عقب بیندازیم.

تعهدات باید سفت و سخت تر شود
امیر ندیری، مدیر ســرمایه گذاری صندوق کارگزاری اقتصاد بیدار در رابطه با 
وضعیت صندوق های دارا و پالایش گفت: این موضوع به این دلیل اســت که 
این صندوق ها یکســری محدودیت ها به نسبت صندوق های سهامی دارند، در 
ابتــدا این صندوق ها مدیر ندارند و به نوعی پرتفوی آن ها پویا نیســت به این 
معنی که چهار ســهم به صورت ثابت در آن هاســت و هیچ معامله ای بر روی 

آن انجام نمی شود.
وی افزود: اما موضوع اصلی بازمی گردد به آنکه چرا قیمت درســت نمی شود، در اینجا باید گفت در 
این صندوق ها سازوکار به این صورت است که اگر قیمت حتی یک درصد پایین تر از nav بیاید باید 
بازارگردان بیاید و اقدام به خرید کند و سپس ابطال بزند و زمانی که ابطال می زند خود صندوق باید 
از ســهم هایی که در آن اســت بفروشد تا پول بازارگردان را پرداخت کند و به این صورت این چرخه 
ادامه دار اســت. اما در حال حاضر عملا بازارگردان ها یا ابطال نمی زنند و یا مبلغ ابطال بسیار پایین 

است و باعث آن می شود تا اختلاف بماند.
ندیــری ادامــه داد: مهمترین و بهترین راهی که می تواند این اختلاف را جبران کند این اســت که 
تعهدات بازارگردان را ســفت و ســخت تر کرده است تا بازارگردان سهام بیشتری را از بازار زمانی که 
پایین است بخرد و  زمانی که بازار در قیمت های در حال حاضر است آن را ابطال بزند و خود صندوق 
هم از ســهم هایی که داخل آن است بفروشد و پول بازارگردان را بدهد. بنابراین مهمترین دلیل آن 

رکن خود بازارگردان است که آن نیز ضعیف است. 
مدیر سرمایه گذاری صندوق کارگزاری اقتصاد بیدار بیان داشت: سهم های بنیادی موجود به طور کل 
بد نیســتند اما به این دلیل که اگر خود سهم را داشته باشیم در حال حاضر سهم را می فروشند اما 
زمانی که خود صندوق را دارند اگر به هر دلیلی ســهم خوب باشد فروشنده هستند و باید به قیمت 
بازارگردان بخرد و زمانی که نمی خرد با سفارش قیمت طبیعتا پایین تر می آید و ارتباطی با خود سهم 
ندارد. بنابراین بحث اصلی در اینجاست که چرا با nav اختلاف دارد و تنها کسی که باید این اختلاف 
را حل کند، بازارگردان است که باید بیاید از بازار این ها را بخرد و واحدهای آن را ابطال کند تا قیمت 

از طریق تقاضا بالا برود و بهnav برسد.
وی در ادامه افزود: این صندوق ها باید تبدیل شــوند به صندوق های ســهامی عادی و برای مدیر و 
متولی صندوق ها باید یک حالت مزایده ای گذاشته شود تا مدیر صندوق برای آن ها از بخش خصوصی 
انتخاب شود و یک مدیر وارد شود و این صندوق ها را تبدیل کند به سهامی عادی و در واقع تمامی 
صندوق های ســهامی عادی با مدیریت بخش خصوصی بر روی nav هســتند و به نظر می رسد این 

می تواند راهکار خوبی باشد. 
در نهایت می توان گفت که دو موضوع وجود دارد که در ابتدا مدیریت صندوق است که باید به بخش 
خصوصی منتقل شود و بعدی بحث بازارگردانی است که باید محدودیت ها حذف شود و اجبار باشد 

که تعهد بیشتر شود و بتواند خریدهای بیشتری انجام شود و قیمت را بالا ببرد و به nav برساند.

احمد اشتیاقی
بازارسرمایه کارشناس 

بررسی‌عملکرد‌دو‌صندوق‌»دارایکم«‌و‌»پالایش«‌نشان‌می‌دهد؛

بازارگردان‌ها‌دور‌خودشان‌می‌گردند

äãÓ
æã

æ 

êÓ
éë

å 

ìÓ
åæ

ä 

éÓê
çì

 

åé
Óãä

ãÒì
 

åè
Óê

ëä
Òé

 

åè
Óë

çç
Òç

 

åè
Óì

åì
Òç

 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

åèÓéèã 
åèÓêãã 
åèÓêèã 
åèÓëãã 
åèÓëèã 
åèÓìãã 
åèÓìèã 
åéÓããã 
åéÓãèã 

�ǧǎŹƷǎ ¦̈¥� )³ŹŘ¥ £¥Źřǋřǎ( §¥Ǚż�ƙƾ ƥƒŹƢ 



5 | مهر 1402  هفته سوم  سال یازدهم  شماره 512 |اوراق بهادار

باشد بازار  باید  خ ها  نر تعیین  مرجع 
یادداشت

صنایع پر نوسان - بورس 

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

بورس

129 36 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.67-12.3614,600,0002,962,635-ثامان

7.47-11.4168,156,800221,308-سدشت

5.62-9.2129,124,900596,704-فلوله

4.63-6.288,080,20026,801-واعتبار

8.11-6.257,706,78574,922-سدور

6.15-6.1591,800,000276,836-ستران

8.17-5.625,640,000176,675-سقاین

4.77-5.587,308,000198,033-فلامی

4.48-5.4351,146,656256,551-وملی

4.36-5.0923,872,000269,124-وبیمه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

23,448,000276,4648.86 13.41 سیلام

23,154,944305,70814.66 10.90 خچرخش

36,240,000555,47211.23 10.83 وتوس

13,420,000238,74711.01 10.71 ثشرق

33,192,000337,52415.54 10.60 ساربیل

43,251,0523,690,16515.08 9.61 حفارس

17,472,00092,4964.02 9.27 شگل

9,457,991334,8228.96 8.96 کفپارس

38,835,366115,9956.61 8.53 فنوال

20,142,000205,49612.35 8.12 لابسا

شرکت هایی که از طریق رتبه اعتباری که دریافت کردند اوراق منتشر کردند

 ارزشمدت اوراق )سال(درصد نرخ نوع اوراقنام شرکتردیف
)میلیون ریال(

2047.000.000اجارهشرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان1

18430.000.000اجارهشرکت سرمایه گذاری تامین اجتماعی2

18410.000.000اجاره شرکت سرمایه گذاری صبا تامین3

18420.000.000اجارهشرکت سرمایه گذاری غدیر4
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30.000.000__مرابحهشرکت فولاد خوزستان7

21440.000.000اجارهشرکت فولاد مبارکه اصفهان8

1832.000.000مرابحهشرکت آرین کیمیا تک9

203330.000مرابحهشرکت تولیدی کاشی تکسرام10

23440.000.000اجارهشرکت فولاد مبارکه اصفهان11

274.330.000جمع کل 12

رتبه بنـدی  شـرکت های 
بـا توجه بـه اینکه ریسـک 
اعتبـاری اوراق را ارزیابـی 
می کننـد و به بـازار اطلاع 
می دهنـد، اصـولا در بـازار 
بایـد  نرمـال  و  معمولـی 

بتواننـد ایـن کاهـش هزینـه تامین مالـی را برای شـرکت هایی کـه رتبه 
اعتبـاری بهتری دارنـد، ایجاد کند یعنی در بازار نرمال در همه دنیا وقتی 
رتبـه بنـدی وجـود دارد و رتبه ها ملاک ارزیابی ریسـک اوراق می شـوند، 
بـه طور کلـی اتوماتیک این اتفاق می افتد و اوراقی کـه رتبه بهتری دارد، 
نـرخ تامیـن مالـی پایین تری هـم دارد ولی اینکـه آیا در بازار ما توانسـته 
باشـد بـه خوبـی عمـل کنـد باید بررسـی شـود که اصـولا نـرخ اوراق در 
 بـازار مـا مکانیسـم شـفاف و روشـنی دارد یا نـه که این خـود جای بحث 

و بررسی دارد.
 معمـولا چـون نرخ اسـمی اوراق جذابیتی برای خریداران ندارد و بسـیار 
کمتـر از تـورم و در بعضـی موارد بسـیار کمتر از نرخ سـود بانکی اسـت، 
بـرای اشـخاص عـادی و سـرمایه گذاران عـادی جذابیتـی نـدارد. بـر این 
اسـاس مابه التفاوتـی را باید ناشـر به عنـوان هزینه بازارگردانـی یا هزینه 
تعهـد پذیـره نویسـی و غیـره بـه نهادهـای بـازار سـرمایه پرداخـت کند 
کـه بتواننـد ایـن اوراق را در بـازار مدیریـت کننـد. بـه همیـن دلیل نرخ 
موثـر اوراق هیچوقـت بـه صـورت شـفاف در بـازار مشـخص نمی شـود و 
بـه همیـن دلیـل مـا بـه راحتـی نمی توانیـم ادعـا کنیم کـه رتبـه بندی 
در بـازار مـا توانسـته باشـد نـرخ اوراق و نـرخ تامین را کاهـش دهد ولی 
در نـرم جهانی روش بسـیار مناسـبی اسـت بـرای ارزیابـی و کاهش نرخ 

تامیـن مالـی بـرای شـرکت هایی که رتبـه بهتـری دارند. 
بـه نظـر می رسـد اولیـن و مهمتریـن راهـی کـه می توانیـم این اتفـاق را 
داشـته باشـیم ایـن اسـت که نرخ تامیـن مالی واقعی شـود و اسـتفاده از 
روش هایـی کـه باعـث می شـود ایـن نرخ مخـدوش و غیـر واقعی باشـد، 
جلوگیـری کنیـم. یعنـی بتوانیـم اجازه دهیـم اوراق با نـرخ واقعی تامین 
مالی منتشـر شـود نـه اینکه مجبورشـان کنیم با نرخ های اسـمی بسـیار 
پایین تـر از واقعـی منتشـر شـود و بعـد هزینه هـای جانبـی بـه عنـوان 
هزینه هـای پذیـره  نویسـی بـازار گردانـی و... بـه ناشـر تحمیـل شـود به 
نظـر می رسـد اگـر اجـازه دهیـم که نـرخ اوراق در بـازار بـه واقعیت خود 
شـرکت هایی  بیـن  می تـوان  راحـت  خیلـی  زمـان  آن  شـود  مشـخص 
کـه رتبـه اعتبـاری مناسـبی در برابـر شـرکت هایی کـه رتبـه اعتبـاری 

پایین تـری دارنـد ایـن تمایـز را بـه راحتـی دید. 
درواقـع مـا اوراقـی منتشـر نمی کنیم و تنهـا کاری که می کنیـم، ارزیابی 
ریسـک اعتبـاری ایـن اوراق اسـت. همچنیـن بررسـی می کنیم، ناشـر یا 
بانـی ایـن اوراق در بـاز پرداخـت ایـن اوراق چقـدر توانمنـدی دارد و هر 
قـدر توانمنـدی آن بالاتـر باشـد، اعتمـاد بیشـتری بـه آن باشـد به طبع 
ریسـک کمتـری دارد و بـه تبع آن باید نرخ پایین تری هم داشـته باشـد. 
یعنـی بـا ارزیابـی ریسـک اعتبـاری باعث می شـویم که بین شـرکت های 
دارای ریسـک اعتبـاری پاییـن و ریسـک اعتبـاری بالا تمایـز ایجاد کنیم 
کـه عملا باعث می شـود سـرمایه گذاران بتواننـد بین اوراق تمایز داشـته 
باشـند کـه چـه اوراقـی را بخرنـد که ریسـک پایین تری داشـته باشـد و 
بنابرایـن کمکـی کـه می توانیـم بکنیـم بـه شـفاف شـدن بـازار درواقـع 
تعیین ریسـک اعتباری و دادن سـیگنال درسـت به سـرمایه گذاران برای 

انتخـاب اوراق مورد نظر اسـت.
زمانـی مشـخص  بنـدی  رتبـه  کار  ارزش  اینکـه  نکتـه  تریـن  کلیـدی 
می شـود کـه نرخ هـا در بـازار بتوانـد بهتـر تعییـن شـود و بـازار مرجـع 
تعییـن نرخ هـا باشـد و بتوانـد ایـن سـیگنالی کـه دارد بـه بـازار می دهد 

توسـط بـازار دریافـت کنـد و تاثیـر گـذار بـر نرخ هـای اوراق باشـد.

محمدرضا‌عربی‌مزرعه‌شاهی
کارشناس‌بازار‌سرمایه

تامین مالی شـرکت ها از طریق 
رتبه بنـدی اعتباری روشـی کم 
هزینه تـر در مـدت زمـان کمتر 
اسـت کـه اکثـر شـرکت ها در صـورت کسـب رتبـه 
اعتبـاری بـالا می تواننـد انجـام دهند. شـرکت های 
رتبـه بنـدی اعتبـاری )rating( موسسـات رتبـه 
بنـدی مسـتقل بیـن المللی هسـتند کـه ابزارهای 
بدهـی )ماننـد اوراق قرضـه( شـرکت های بـزرگ را 
رتبـه بنـدی می کننـد و تابـع قوانین بازار سـرمایه 
هسـتند. همچنیـن هیچگونـه محدودیتـی از نظـر 
تعـداد اینگونـه موسسـات رتبه بندی فعـال در یک 

کشـور وجود نـدارد.
بـه تازگـی امـا دسـتورالعمل جدیـد انتشـار اوراق 
بهـادار بدهـی بـا اسـتفاده از رتبـه اعتبـاری ابلاغ 
شـد. بـر این اسـاس هیات مدیـره سـازمان بورس 
و  تسـریع  تسـهیل،  راسـتای  در  بهـادار  اوراق  و 
شـرکت ها،  مالـی  تامیـن  هزینه هـای  کاهـش 
دسـتورالعمل جدیـد انتشـار اوراق بـا اسـتفاده از 
رتبـۀ اعتبـاری و بـدون اسـتفاده از ضامـن را در 
بـا  کـرد،  ابـلاغ  و  تصویـب   1402/٥/16 تاریـخ 
تصویـب دسـتورالعمل جدید، کلیه مقـررات قبلی 

در ایـن خصـوص ملغـی شـد. 
جدیـد  دسـتورالعمل  مثبـت  تغییـرات  جملـه  از 
نسـبت بـه ضوابـط قبلـی، افزایـش سـقف تامیـن 
مالـی شـرکت ها بـدون اسـتفاده از رکـن ضامـن 

حجـم  در  بیشـتر  تخفیـف  اعطـای  همچنیـن  و 
وثایـق مـورد نیـاز در حالتـی کـه جهـت تضمیـن 
اوراق از وثایـق اسـتفاده می شـود، اسـت. بـا توجه 
بـه ایـن اتفـاق اکثـر کارشناسـان در ایـن حـوزه 
شـرایط  جدیـد  دسـتورالعمل  بـا  کـه  معتقدنـد 
 تامیـن مالـی بـا تکیه بـر رتبـه اعتبـاری راحت تر 

شده است.
طبـق آمارهـای موجـود از سـال 1398 تاکنـون 
274 میلیـون و 330 هـزار میلیـون ریـال اوراق از 
طریـق رتبه بنـدی اعتبـاری در بازار منتشـر شـده 
اسـت. در ایـن بین شـرکت فولاد مبارکـه اصفهان 
در دو مرحلـه 80.000.000 میلیـون ریـال اوراق 
منتشـر کـرده کـه بیشـترین رقـم انتشـار اوراق 
بـوده و پـس از آن هـم شـرکت معدنـی و صنعتی 
اوراق  ریـال  میلیـون   68.000.000 گهـر  گل 
منتشـر کـرده کـه رکن ضامـن آنها رتبـه اعتباری 
شـرکت بـوده اسـت. در جـدول شـرکت هایی کـه 
از طریـق رتبـه بنـدی اعتبـاری  از سـال 1389 
تـا به حـال تامیـن مالـی و انتشـار اوراق کردند را 

مشـاهده می کنیـد. 
نکتـه ای کـه در ایـن میـان وجـود دارد این اسـت 
کـه بـرای توسـعه بـازار اوراق و بدهـی در کشـور 
مـا نیازمنـد اقدامـات بسـیار و طـی کـردن راهـی 
شـدن  فراهـم  بـرای  بایـد  و  هسـتیم  طولانـی 

لازمه هـای توسـعه ایـن حـوزه تـلاش کنیـم.

رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی سازمان بورس در مورد تاثیر انتشار 
اوراق توســط شرکت های رتبه بندی گفت: اوراق منتشــر شده توسط شرکت های رتبه 
بنــدی اعتباری هزینه ها را کاهش داده اســت. درواقع به صورت میانگین حدود 2 و نیم 

درصد سالانه هزینه اوراق کمتر شده است. 
مرتضی چشان با اشاره به تاثیرات تامین مالی از این روش افزود: در ایران مانند همه جای 

دنیا شاخص، شاخص نرخ پول است. یعنی زمانی که قیمت دلار و سکه بالا می رود سرمایه گذار به دلار و سکه هم 
به چشم سرمایه گذاری نگاه می کند ولی وقتی که مثل حالا تقریبا 6 ماهی است که نرخ بقیه دارایی ها مانند طلا 
و سکه کاهش پیدا کرده است، وجوهی که دست مردم است به سمت سرمایه گذاری در صندوق ها، سپرده ها و 
خرید همین اوراقی که منتشر می شود سرازیر شده است. او ادامه داد: همین موضوع باعث می شود که این اوراق 
با نرخ پایین تری خریداری شود و هزینه تامین مالی در حقیقت کمتر می شود به دلیل اینکه پول بیشتر می شود 
یعنی پول دیگر سمت دارایی هایی مانند صندوق مثل طلا، دلار، مسکن و... نرفته و چون عرضه پول بیشتر شده 
نرخ تامین مالی هم کاهش پیدا می کند. چشان تاکید کرد: مزیت تامین مالی از طریق شرکت های رتبه بندی 
این است که سایر روش های تامین مالی مانند افزایش سرمایه برای بانی که در حال تامین مالی است، کسانی 
که این اوراق را می خرند در حقیقت یک قرض کوتاه مدت دو تا چهار ساله به آن شرکت می دهند و بعد از چهار 
سال اصل پول خود را می گیرند. در این صورت شرکت مثل سهامدار با آنها در ارتباط نیست که تا همیشه به آن 
سهامدار بدهکار است. وی اضافه کرد: ولی از طریق بدهی که تامین مالی شود در حدود دو تا چهار سال با آن 
پول شرکت تامین مالی می کند و بعد باز پرداخت می کند. اگر سود بیشتری هم عاید آن شرکت شود متعلق به 

خود شرکت و سهامدار است یعنی برای سهامداران بازدهی بیشتری دارد.
رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار بدهی سازمان بورس همچنین گفت: در کل هم کاهش هزینه 
تامین مالی و هم زمان تامین مالی کاهش پیدا می کند.  برای شــرکت هایی که می خواهند ضامن های دیگر 
بیاورند، قاعدتا زمان بیشتری نیاز دارند که آن بانک در هیات عامل خود این ضمانت را مطرح کند و ضمانت 

آن شرکت را بپذیرد، بنابراین چون رتبه بندی این مورد را ندارد، زمان تامین مالی هم پایین تر می آید.
او توضیح داد: همینطور وقتی بانک ها می خواهند تامین مالی کنند، وثایق ســنگین می گیرند یعنی شرکت ها 
قاعدتا باید دارایی هایی مثل سهام، زمین، ساختمان حتی ماشین آلات و اموال داشته باشند که به نفع آن بانک 
توثیق کنند که آن بانک در نهایت ضمانت آنها را بکند ولی در رتبه بندی مخصوصا شرکت هایی که پذیرفته 
شــده هستند، از رتبه بندی اســتفاده می کنند و دیگر نیازی نیست که چیزی داشته باشند. درواقع با اتکا به 
رتبه خودشان می توانند تامین مالی کنند و ضامن جداگانه ای نمی آورند بنابراین هم هزینه و هم زمان تامین 
مالی خیلی کم تر می شــود. چشــان در پایان تصریح کرد: این موضوع در نهایت به کاهش بهای تمام شده و 

هزینه های آن شرکت کمک می کند.

کاهش زمان تامین مالی
مدیرعامـل شـرکت رتبـه بنـدی اعتباری پایا در مورد حجم اوراق منتشـر شـده توسـط 
ایـن شـرکت گفـت: شـرکت رتبـه بنـدی اعتبـاری پایا چیـزی حـدود 2٥ هـزار و 900 
میلیـارد تومـان از اوراق منتشـر شـده در بازار را منتشـر کرده اسـت کـه در دو مرحله 8 
هـزار میلیـارد تومـان فـولاد مبارکـه، 3 هزار میلیـارد تومان فـولاد خوزسـتان، 3 هزار و 
٥00 میلیـارد تومـان وصنـدوق، 2 هـزار میلیـارد تومـان سـرمایه گذاری غدیـر و 3 هزار 

میلیـارد تومـان هـم شسـتا بوده کـه اصلی تریـن این مقـدار بودند. 
علیرضـا سـارنج افـزود: بـر ایـن اسـاس پایـا بیـش از 72 درصـد از اوراقی کـه در بازار منتتشـر شـده را رتبه 
بنـدی کـرده اسـت کـه این مبلـغ در حـال افزایش هـم اسـت. مدیرعامل شـرکت رتبه بنـدی اعتبـاری پایا 
بـا اشـاره بـه کاهش هزینه های انتشـار اوراق توسـط شـرکت های رتبـه بندی ادامه داد: اگر شـرکت بورسـی 
و یـا فرابورسـی بـوده و رتبـه اعتبـاری نداشـته باشـد، حتمـا بایـد رکـن ضامـن داشـته باشـد کـه آن رکن 
ضامـن هزینه هـای قابـل توجهـی بیـن یـک تـا پنـج درصد اصـل و فـرع آن مبلـغ اوراق بـه صورت سـالانه 
را دارد. همچنیـن ممکـن اسـت محدودیت هـای دیگـری هـم بانـک بگـذارد که مـی تواند منجر بـه افزایش 

هزینه هـای مالی شـود. 
سـارنج اضافـه کـرد: ولـی وقتـی کـه شـرکت بتوانـد رتبـه اعتبـاری مناسـبی اخـذ نمایـد و نیـز بورسـی و 
فرابورسـی باشـد می توانـد بـدون رکـن ضامـن و مبتنـی بـر اعتبـار خـود اوراق منتشـر کنـد. اگـر شـرکتی 
غیربورسـی باشـد هـم می توانـد اگـر رتبه حداقـل BBB- بگیـرد در بحـث توثیـق اوراق بهـادار از تخفیفات 
توثیـق سـهام یـا اوراق بهـادار اسـتفاده کنـد. مثلا اگر قرار اسـت سـهمی کـه برای بـازار اول بورس اسـت را 
وثیقـه کننـد و بایـد در حالـت عـادی 130 درصد اصـل و فـرع آن اوراق را وثیقه کنند، بر حسـب رتبه ای که 
داشـته باشـند بـه جـای 130 درصـد، 9٥ درصد اصل و فـرع را توثیق می کننـد که در این صورت به شـدت 
می توانـد بـه کاهـش هزینه هـای مالـی و تامیـن مالـی شـرکت ها کمـک کنـد. نکتـه دیگـر این کـه مطابق 
 دسـتورالعمل جدیـد سـازمان جهـت انتشـار اوراق از طریـق توثیـق اوراق بهادار شـرکت ها باید حتمـا دارای 

رتبه اعتباری باشند.
سـارنج بـا اشـاره بـه دیگـر مزایـای رتبـه بنـدی اعتبـاری تاکید کـرد: در رتبـه بندی اعتبـاری شـرکت ها از 
وضعیـت اعتبـاری خـود مطلـع می شـوند و معمولا مـا به عنوان موسسـه رتبه بنـدی نکات توصیـه ای هم به 
شـرکت ها ارائـه می کنیـم کـه مشـکلات آنها چـه بـوده و اگر آن مشـکلات بر طرف شـود می توانـد وضعیت 
اعتبـاری آنهـا را بهبـود ببخشـد.  در پایـان وی ادامه داد: با توجه به اصلاحیه ای که سـازمان بر دسـتورالعمل 
انتشـار اوراق مبتنـی بـر رتبـه اعتبـاری داده اسـت بـه نظر می رسـد شـرایط بهتر شـده یعنـی درواقع حجم 
اوراقـی کـه بـا اسـتفاده از ایـن دسـتورالعمل اکثـر شـرکت ها می تواننـد منتشـر کننـد را افزایـش داده و 

همچنیـن در توثیـق اوراق بهـادار تخفیفاتی هم که داده شـده بیشـتر شـده اسـت.

کاهش هزینه ها با رتبه بندی اعتباری

نگین‌عظیمی
خبرنگار

 * توضیح: رتبه اعتباری این شرکت ها )که همان حکم ضامن را دارد( از طریق شرکت های رتبه بندی اعتباری
 انجام شده است.
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متکی به رتبه بندی
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دریچــه

آخرین گزارش تحقیقاتی  Prophecy Market Insightsحکایت از آن 
دارد که تا انتهای دهه حاضر، ارزش بازار آهن در دنیا به هزار و 236 میلیارد 
دلار با نرخ رشــد مرکب سالانه ای در حدود 10.4 درصد خواهد رسید. این 
گزارش که به تجزیه و تحلیل جامعی از ســناریوی بازار فعلی، فرصت های 
رشد، چالش ها و روندهای نوظهور می پردازد، بینش هایی را در مورد اندازه و 
سهم بازار، بازیگران کلیدی، کانال های توزیع و ترجیحات مصرف کننده ارائه 
می دهد و تجزیه و تحلیل مفصلی از چشــم انداز رقابتی از جمله اتحادهای 

استراتژیک، ادغام ها و تملک ها ارائه می کند.
آهن یک عنصر شیمیایی با نماد Fe و یکی از فراوان ترین و پرمصرف ترین 
فلزات روی زمین اســت و نقش اساســی در صنایع و کاربردهای مختلف 
از جمله فولاد دارد و یکی از مهمترین مصالح ســاختمانی و مهندســی در 
ســطح جهان به شــمار می رود و در عین حال به طور گسترده در صنعت 
خودروســازی برای بدنه و قطعات خودرو استفاده می شود و امروزه انتظار 
می رود رشد بخش خودرو، از جمله وسایل نقلیه الکتریکی  )EVs(، به تقاضا 

در بازار آهن کمک کند.
بــازار آهن تا پایان 2030 تحت تأثیر عوامل متعددی قرار دارد که از جمله 

این عوامل می توان به موضوعات زیر اشاره کرد:
آهن یک نهاده کلیدی در تولید فولاد اســت که در طیف وسیعی از صنایع 
از جمله ساخت و ساز، تولید و حمل و نقل استفاده می شود. با رشد اقتصاد 
جهانــی تا پایان این دهه، انتظار می رود تقاضــا برای فولاد و آهن افزایش 
یابد. از ســوی دیگر به دلیل کاربرد وســیعی که این فلز در زیرســاخت ها 
مانند جاده ها، پل ها و ســاختمان ها دارد و با توجه به توسعه سرمایه گذاری 
کشــورهای در حال توسعه در زیرساخت ها، انتظار می رود تقاضا برای آهن 
نیز در دوره پیش رو افزایش یابد. این در حالی است که با افزایش مهاجرت 
بیشــتر مردم به شهرها، نیاز به مسکن و زیرساخت های دیگر وجود دارد و 
این منجر به افزایش تقاضا برای فولاد و آهن می شود. نوآوری های فناوری 
عامل موثر دیگر بر بازار آهن به شمار می رود. فناوری های جدید برای بهبود 
کارایی و پایداری تولید آهن و فولاد در حال توسعه هستند و انتظار می رود 
این فناوری ها، هزینه ها را کاهش داده و آهن و فولاد را در بازارهای جهانی 

رقابتی تر کنند.

با این حال بازار آهن در ســال های پیش رو در معرض محدودیت هایی قرار 
دارد. قیمت ســنگ آهن، ماده اولیه اصلی مورد اســتفاده در تولید فولاد، 
بی ثبات است و این امر می تواند برنامه ریزی تولید و بودجه بندی هزینه ها 
را برای تولیدکنندگان فولاد دشوار کند. در عین حال از آنجا که تولید آهن 
و فولاد یک فرآیند انرژی بر اســت و می توانــد آلودگی ایجاد کند، مقررات 
زیســت محیطی می تواند هزینه های تولید را افزایش دهد و رقابت را برای 
تولیدکنندگان فولاد دشــوارتر کند. در عین حــال تنش های تجاری بین 
کشــورها در ســال های آتی افزایش می یابد و این امر نیز می تواند زنجیره 
تامیــن جهانی آهن و فولاد را مختل و دسترســی تولیدکنندگان فولاد را 
به مواد اولیه و دسترســی مصرف کنندگان به محصولات فولادی را دشوار 
کند. به طور کلی، بازار آهن یک بازار پیچیده و پویاســت که توسط عوامل 
متعددی هدایت می شــود و شرکت هایی که در بازار آهن فعالیت می کنند، 
باید بتوانند از چالش ها و فرصت های ارائه شده توسط این عوامل عبور کنند 

تا بتوانند موفق شوند.
گــزارش Prophecy Market Insights در ادامــه برخی از روندهای 
کلیدی که روندهای پویا در بازار آهن را شــکل می دهند، مورد بررسی قرار 
داده و معتقد اســت یکی از این عوامل ظهور چین به عنوان یک ابرقدرت 
اقتصادی و شــاید اقتصاد اول دنیا تا پایان دهه فعلی است. چین بزرگترین 
تولیدکننده و مصرف کننده آهن و فولاد در جهان اســت و رشــد اقتصاد 
چین عامل اصلی تقاضا برای ســنگ آهن و فولاد در سال های اخیر بوده و 
انتظار می رود توسعه صنایع، زیرساخت ها، توسعه بخش های مسکن و رشد 
اقتصادی در این کشــور در سال های پیش رو یکی از مهمترین مولفه ها در 
توســعه بازار آهن باشد. در عین حال تغییر به سمت تولید آهن با خلوص 
فوق العاده بالا که در صنایع مختلفی از جمله الکترونیک، هوافضا و تجهیزات 
پزشکی استفاده می شود، از موضوعات دیگری است که در سال های پیش رو 
با افزایش تقاضا روبه رو خواهد شــد و این موضوع تولید باکیفیت را به یک 
موضوع رقابتی برای فعالان این حوزه تبدیل خواهد کرد. بر همین اســاس 
توسعه فناوری های جدید برای بهبود کارایی و پایداری تولید آهن و فولاد 
در دســتور کار تولیدکنندگان قــرار دارد و انتظار می رود این فناوری ها در 

سال های آینده تأثیر قابل توجهی بر پویایی بازار و صنعت داشته باشد.

Prophecy Market Insights بررسی کرد 

2030 سال  تا  آهن  بازار  رشد 

 تداوم جدال 
موافقان و مخالفان بورس کالا

در حالی که دولت رســما با حمایــت از بورس کالا هرگونه تصمیم در 
مورد خروج محصولات پایه از بورس کالا را رد کرده اســت، احســان 
ارکانی عضو کمیســیون اصل 90 مجلس شــورای اسلامی با اشاره به 
تحولات اخیــر در دولت درخصوص عرضه مصالــح در بورس کالا در 
فضای مجازی نوشــت: در ســال مهار تورم و رونق تولید، بورس کالا 
دقیقا در تعارض با شعار سال، پایگاه تقویت منافع دلالان و سوداگران 

و عامل افزایش قیمت و تضعیف تولیدکنندگان شده است. 
وی همچنیــن  در خصوص الزام خروج ســیمان و فولاد از بورس کالا  
گفته بود: اگر به دنبال دفاع از عرضه ســیمان و فولاد با قیمت رقابتی 
در بورس هســتید، باید ســایر الزامات بازارهای جهانی نظیر پرداخت 
هزینه هــای انرژی و گاز و برق و آب و حمل ونقل به قیمت جهانی به 

کارخانجات تولید سیمان و فولاد را هم بپذیرید.
این ســخنان که پیــرو اظهارات جنجــال برانگیز مهــرداد بذرپاش، 
وزیر راه وشهرســازی مطرح شــده، در حالی بیان می شود که انجمن 
تولیدکنندگان فولاد در بیانیه ای اعلام کرده هیچ مشکلی برای تامین 

فولاد مورد نیاز برای طرح های تولید مسکن در کشور وجود ندارد. در 
این بیانیه تاکید شده است که کاهش بهای تمام شده مسکن در کشور 
یک رسالت ملی بر دوش همه مســئولان، دولتمردان، تولیدکنندگان 
و سایر اقشــار جامعه اســت. وظیفه صنعت فولاد هم در این نهضت، 
ایجاد اطمینان خاطر از تامین مکفی آهن آلات مورد نیاز برای ساخت 
مســکن است که با توجه به امکان تولید حدود دو برابری فولاد نسبت 
به نیاز داخلی، این مهم به خوبی محقق شــده اســت؛ بنابراین به هر 
میزان کــه دولت یا بخش خصوصی تقاضای آهن آلات برای ســاخت 
مسکن داشــته باشد، توســط تولیدکنندگان فولاد کشور قابل تامین 
اســت و اتفاقاً نگرانی مسئولان در خصوص نهضت ملی مسکن باید به 
ســایر مولفه های آن به جز مصالح ساختمانی همچون سیمان و فولاد 

معطوف باشد. 
پس از اظهارات وزیر راه وشهرســازی  درباره خروج ســیمان و فولاد از 
بورس کالا، مجید عشــقی رئیس ســازمان بورس نیز در مصاحبه ای 
گفت: ســیمان فقط نیم درصد هزینه تمام شــده ساخت وســاز را در 

برمی گیرد.
پس از آن نیز احســان خاندوزی، وزیر اقتصاد در حاشیه جلسه هیأت 
دولــت گفت: با توجه به اینکه بورس کالا بســتر شــفاف نظام توزیع 
کالاهای اساسی است، دولت فعلا هیچ تصمیمی برای خروج سیمان و 

فولاد از این بازار ندارد.
بعد از این اظهارات صندوق ســرمایه گذاری مشــترک توســعه بازار 
ســرمایه با انتشــار یک گزارش مفصل درباره اثر ســیمان و فولاد در 
قیمت تمام شده مسکن نوشت: سهم سیمان در هزینه تمام شده تولید 
مســکن در اســکلت های بتنی 3.2 درصد و در اسکلت های فلزی 1.6 
درصد اســت. ســهم فولاد نیز در اســکلت های بتنی 11 درصد و در 
اســکلت های فلزی 12.6 درصد اســت. طبق گزارش صندوق توسعه، 
بخش عمده هزینه ســاخت در بخش مســکن مربوط به قیمت زمین 

و صدور مجوزهاست که ۵۵ درصد از کل هزینه ها را شامل می شود.
با این حال روز شنبه هفته گذشته، مهرداد بذرپاش بار دیگر به صورت 
تلویحــی بر مواضع خود در خصوص خــروج این دو محصول از بورس 
تاکیــد کرد و در این  باره گفت: در تفاهمــی که بین وزارت صنعت و 
راه انجام شــده، مقرر شد تا مصالح ساختمانی ازجمله سیمان و فولاد 
با قیمت مناســب و در حجم انبوه در اختیار ســازندگان نهضت ملی 

مسکن قرار گیرد. 
او اضافــه کرد: با مذاکراتی که وزارت راه وشهرســازی با وزارت صمت 
انجام داده، مقرر شــد، وزارت صنعت مسئولیت یابد تا سیمان و فولاد 
با قیمت مناســب در اختیار پروژه نهضت ملی قرار بگیرد که قطعا اثر 

مناسبی در قیمت خواهد داشت.

به چند  فعالان حوزه خودرو 
دلیل مهم در وضعیت »رصد و 
انتظار« قرار گرفته و معتقدند 
تا وضعیت خودروهای وارداتی و قیمت گذاری خودرو 
مشــخص نشــود، نمی توان با قطعیت از خروج این 
بازار از وضعیت رکودی ســخن گفت. این در حالی 
اســت که در روزهای اخیر اخبــار مرتبط با این دو 
موضوع در رسانه ها و محافل کارشناسی منتشر شده 
ولی هنوز اتفاق خاصی را شــاهد نیستیم و از سمت 
دولت نیز خبرهای ضد و نقیضی به گوش می رســد. 
به عنوان نمونه انتشــار خبــری در ارتباط با حذف 
سامانه یکپارچه خودرو یکی از مواردی بود که خیلی 
زود توسط شــورای رقابت تکذیب شد؛ هرچند این 
ســامانه حتی مورد انتقاد وزیر صمت نیز هست و او 
در اظهاراتی شفاف اعلام کرده این سامانه باعث ایجاد 

رانت برای خودروسازان شده است. 

بازار خودرو درگیر سیاست های دولت
واقعیت آن است که در سال های اخیر کاهش شدید 
عرضــه خودرو باعث اتخاذ سیاســت های مختلف از 
ســمت دولت های دوازدهم و سیزدهم شده که این 
سیاست ها غالبا ناعادلانه و رانت زا بوده اند. جلوگیری 
از واردات خودروهای خارجی در نتیجه کمبود ذخایر 
و درآمدهای ارزی و فروش خودرو از طریق روش های 
قرعه کشــی و ســامانه های مختلف که البته بخش 
زیادی از خودروهای فروخته شــده در این سامانه ها 
بر اساس سهمیه واگذار می شوند، همگی باعث به هم 

خوردن تعادل در بازار خودرو شده اند. 
در ایــن میان محدودیت هــای قیمت گذاری خودرو 
کارخانــه نیز در کنار کمبود عرضه و افزایش بی رویه 
تقاضای سرمایه ای در این بازار باعث شد تا رانت های 
بســیار بالایی در این بازار توزیع و در اختیار عده ای 
خاص قرار بگیرد. از ســوی دیگر وزیر سابق صمت 

با قطع عرضــه خودرو در بــورس کالا توازن توزیع 
سود ناشــی از اختلاف قیمت کارخانه و بازار آزاد را 
به هم زد؛ موضوعی که در کنار منافع مصرف کننده، 
منافع تولیدکننده را نیز به همراه داشت و جایگزین 
نسبتا مناسبی برای قیمت گذاری دستوری محسوب 
می شد. متاســفانه بخش زیادی از مشکلات کنونی 
بازار خودرو بعد از تحریم ها به همین سیاســت های 
دولتی بازمی گردد و این در حالی است که به عقیده 
کارشناســان حتی با این فرض کــه محدود کردن 
واردات خودرو در ســال 97 سیاست ناگزیری برای 
دولت وقت بوده، با این حال در همان زمان آزادسازی 
قیمــت بر اســاس هزینه های تولید می توانســت با 
تحریک صنعت قطعه سازی و خودروسازی کشور مانع 
از کمبود عرضه ها شود و به این ترتیب مجالی برای 
واســطه گری در این بازار ایجاد نمی شد، اما دولت در 
آن زمان و بعد از آن نیز مسئولیت این تصمیم مهم را 

بر عهده نگرفت و چنان شد که دیدیم. 
در این ارتباط برخی معتقدند با توجه به رشد قیمت 
ارز و هزینه های تولید رشــد قیمت خودرو نیز امری 
گریزناپذیــر بوده، اما در واقع تجربه عرضه خودرو در 
بورس کالا نشان داد آن چه رقابت کاذب در این بازار 
را تقویت کرده، نه هزینه های تولید بلکه واسطه گری 
در این حوزه بوده که اگر تعادل عرضه و تقاضا برقرار 

می شد، شاهد چنین وضعیتی نبودیم. 

دو وعده دولت در هوا ماند
در این شرایط و اکنون دو وعده دولت به منظور ایجاد 
تعادل در بازار هنوز عملی نشــده است، اما واکنش 
بازار خــودرو به این اخبار نشــان می دهد عملیاتی 
شدن این تصمیمات می تواند بازار را در شرایط تعادل 
واقعی قرار دهد. در حال حاضر نیز برخی شرکت های 
خودروســاز عرضه خود را افزایش داده اند اما در بازار 
تقاضا کاهش یافته و این موضوعات نشــان می دهد 

بازار برای شرایط کاهشــی آماده شده است. برخی 
کارشناســان بازار خودرو تاثیر کاهش قیمت ناشی 
از واردات خودروهــای کارکرده به کشــور را 20 تا 
30 درصــد ارزیابی کــرده و معتقدنــد، نفس ورود 
خودروهای خارجی هم برای رقابت در خودروسازی 
و هم برای اثرات روانی ناشــی از آن می تواند بازار را 
در موقعیت کاهش قیمت قرار دهد و برای این منظور 
دولت باید هرچه سریع تر اقدامات لازم برای تسهیل 

واردات را انجام دهد. 
محمــد رضوانی فر، رئیس کل گمــرک، در ارتباط با 
واردات خودروهای کارکرده می گوید: فعلًا خودروی 
دسته دومی به گمرکات کشور وارد نشده چون هنوز 
بعد از تصویب لایحه دوفوریتی تیرماه مجلس شورای 
اســلامی آیین نامه اجرایی آن توسط وزارت صنعت 
نهایی نشده است؛ در زمان حاضر رفت وبرگشت های 
کارشناســی انجام شــده اما هنوز آیین نامه اجرایی 
واردات خودروهای دست دوم نهایی نشده و به همین 
دلیل واردات خودروهای دســت دوم صورت نگرفته 
است. همچنین معاون وزیر صمت با بیان این که ارز 
واردات خودرو از محل ارز صادراتِ همان واردکننده 
و همچنین محصولات غیر که الزامی به عرضه ارز در 
سامانه نیما نداشته باشند، تامین می شود، می گوید: 
کالای غیر هر کالایی می تواند باشد، به شرط آنکه در 
گروه کالایی که قــرار دارد الزامی برای ارز حاصل از 
صادرات آن کالا در سامانه نیما وجود نداشته باشد. 

این موضوعات نشــان می دهــد واردات خودروهای 
کارکرده در دولت هنوز با موانعی روبه رو است و گویا 
دولت ســعی دارد با این قبیل اخبار بازار را در تعادل 
موقت نگه دارد که البته این موضوع با تجربه اقدامات 
مشــابه دولت ســیزدهم در بازار ارز که در آن بانک 
مرکزی بارها با استفاده از شایعه بازگشت 7 میلیارد 
دلار ارز بلوکه شده در بازار تلاش می کرد قیمت ارز را 

در تعادل نگه دارد، مطابقت دارد. 

150 هزار میلیارد تومان منابع بلوکه شده
این هشــدار ضروری است که تداوم وضعیت کنونی 
و بی تفاوتی و کندی دولت در برابر اجرای این وعده 
می تواند عواقب خسارت باری در بازار خودرو به همراه 
داشــته باشــد که افزایش مجدد قیمت ها را در پی 

خواهد داشت. 
این تمام ماجرا نیست و دست اندرکاران این صنعت 
متاسفانه در حوزه واگذاری خودروهای تولید داخل 
نیز عملکــرد خوبی از خود نشــان نداده اند. نزدیک 
به هفت ماه از زمانی که متقاضیان نســبت به خرید 
خودروهای بی نام و نشــان خود تحت لوای سامانه 
خرید یکپارچه اقدام کردند، می گذرد و در حال حاضر 
نقدینگی آنان بلوکه شده است، اما خبری از خودرو 
نیســت و این موضوع نیز در کنار مساله عدم واردات 
به موقع خودروهای کارکرده، امیدواری ها به تنظیم 
بازار را کاهش داده است. تخمین زده می شود رقمی 
در حدود 1۵0 هزار میلیارد تومان برای خودروهای 

وارداتی و ثبت نامی در بانک ها بلوکه شده است.
شــواهد نیز نشان می دهند دولت با آن که نسبت به 
عرضه خودرو در بورس کالا و یا آزادســازی قیمت ها 
ابراز آمادگی می کند اما در عمل اقدامی برای اجرای 
این تصمیمات انجام نمی دهد و این موضوعات تنها 
روی کاغذ و در حد شــعار باقــی مانده اند و در حال 
حاضر در کنار ده ها هزار متقاضــی خودرو در بازار، 
تعــداد زیادی نیز در صف انتظــار ثبت نام و تحویل 
خودرو قرار دارند که نشــان می دهد، سیاســت های 
دولت نه تنها کمکی به بازار نکرده بلکه باعث افزایش 
انتظارات از این بخش شده و آتش زیر خاکستر این 
حجم از تقاضا دیر یا زود به بروز مشــکلات دیگری 
در این صنعت منجر خواهد شد و تا زمانی که دولت 
تصمیمات شفاف را در عمل پیاده نکند، تنها چیزی 
که شاهد آن خواهیم بود، به تعویق افتادن تقاضا در 

بازار و تداوم شرایط انتظار و مشاهده است.

اخبـار کالایی

همکاری بورس انرژی و بانک ملت
مدیرعامــل بــورس انــرژی ایران گفــت: فرآیند 
فعال سازی حساب های وکالتی ویژه معاملات برق 
بورس انرژی ایران با همکاری بانک ملت تســهیل 
شد و از این پس امکان فعال سازی حساب در کلیه 

شعب این بانک فراهم شده است.
علی نقوی افزود: با توجه به توســعه و گســترش معامــلات بازار برق در 
بورس انرژی ایران و بازار مصرف کنندگان، توسعه و ارتقای خدمات بانکی 
مرتبط با معاملات بورس انرژی ضرورت پیدا می کرد. در همین راســتا با 
همکاری بانک ملت این امکان فراهم شــد تا کلیه مشــترکان بالای یک 
مگاوات با مراجعه به هر یک از شــعب بانک ملت خدمت وکالتی سازی 
حساب معاملاتی خود را دریافت کنند. ذی نفعان بورس انرژی رو به افزایش 
هستند و در همین راستا در سرویس حساب های وکالتی تغییراتی با هدف 
سرعت بخشی به افتتاح حساب و تسهیل امور ایجاد شد. خریداران برق از 
بورس انرژی از طریق حساب های وکالتی اقدام به معاملات برق می کنند.

وج سیمان و فولاد از بورس نیستم موافق خر
عضو کمیســیون برنامه و بودجــه مجلس گفت: 
با خــروج فولاد و ســیمان از بــورس کالا موافق 
نیســتم بلکه معتقدم دولت باید مانع سوء استفاده 

تولیدکنندگان در افزایش قیمت ها شود.
جعفــر قادری در مــورد طرح موضــوع وزیر راه و 

شهرسازی برای خروج سیمان و فولاد از بورس کالا به دلیل رشد قیمت 
این کالاها اظهار کرد: وقتی انحصار فروش در بازار یک کالا باشد، ممکن 
اســت عرضه کنندگان و تولیدکنندگان عمده از موقعیت شــان در بازار 
سوءاســتفاده کنند و در این شــرایط دولت باید ورود پیدا کند و جلوی 
قیمت سازی را بگیرد. در موضوع سیمان و فولاد، دولت نباید این کالاها 
را از بازار بورس کالا خارج کند بلکه باید مانع سوءاستفاده تولیدکنندگان 
در افزایش قیمت ها شــود و در حالی که اجازه صادرات می دهد، اجازه 
واردات هــم بدهد که اگر تولیدکنندگان در داخل قیمت ها را غیرواقعی 

بالا بردند، دولت بتواند از طریق واردات قیمت ها را متعادل کند.

احداث فاز ۲ پالایشگاه آبادان از افتخارات است
مدیرعامل شرکت پالایش نفت آبادان گفت: احداث 
فاز 2 پالایشــگاه آبادان از نشانه های افتخار وزارت 

نفت و دولت سیزدهم است.
حکیم قیم گفت: با افزایش تولیدی که این پالایشگاه 
داشت زمینه صادرات این پالایشگاه به کشورهای 

منطقه از جمله عراق و ســوریه فراهم شــد. وی با بیان اینکه پالایشگاه 
آبادان از شرکت ضررده به واحدی سودده تبدیل شد، افزود: خوشبختانه 
دولت سیزدهم و وزارت نفت نگاه ویژه ای به شرکت پالایش نفت آبادان 
داشت و با ارتقا یافتن این مجموعه شاهد صادرات به کشورهای همجوار 
هســتیم. توان مجموعه پالایشگاه آبادان به گونه ای است که اکنون سه 
بند از پنج بند تفاهم نامه ایران با کشــور عراق مربوط به این پالایشگاه 
اســت. راه اندازی این فاز از افتخارات است و به قدری حتی برای دشمن 
مهم بود که ســناتور تندروی آمریکا گفت در ازای حمله به منافع ما در 

کشورهای عراق و سوریه باید پالایشگاه های ایران را هدف قرار داد.

۵۵۰ واگن حمل بار توسط چادرملو ید  خر
مدیرعامل شــرکت معدنی و صنعتی چادرملو در 
بازدید و نشست مشترک مدیران شرکت های بزرگ 
فــولادی و رئیس هیات عامل ایمیــدرو با مدیران 
گروه مپنا و شرکت واگن پارس، با اشاره به اهمیت 
و ضرورت تعمیم و توســعه حمــل و نقل ریلی در 

شرکت چادرملو گفت: شرکت معدنی و صنعتی چادرملو با درک ضرورت 
برخورداری از تجهیزات حمل و نقل ریلی در گام اول با خرید ۵۵0 واگن 

باری برای خرید 10 لوکوموتیو نیز برنامه ریزی کرده است.
امیرعلی طاهرزاده افزود: از مجموع واگن های خریداری شده تاکنون 3۵0 
واگن تحویل شــده است و مابقی در ســال جاری تحویل می شود. وی 
گفــت: مذاکرات اولیه برای تأمین 10 لوکوموتیو دیگر در دســت اقدام 
است. با توجه به بعد مسافت مجتمع معدن و مجتمع صنعتی چادرملو، 
استفاده از ظرفیت حمل و نقل ریلی علاوه بر کاهش بار ترافیکی جاده ای 

در شرایط فعلی، موجب کاهش هزینه های حمل نیز می شود.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

سیاست های دولتی چه بلایی به سر صنعت و بازار خودرو آورده است؟

ایست دولت به بازار خودرو
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رویدادها
انرژی  یت  مدیر سیستم  استقرار  الزام 

مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشیمی با تأکید 
بر راهبرد اجرای الزام های مدیریت انرژی در صنعت 
پتروشیمی گفت: هم اکنون در بیش از ۳۰ مجتمع 
پتروشیمی کشور سیستم بین المللی مدیریت انرژی 
استقرار یافته و ضروری است دیگر پتروشیمی ها نیز 

به سمت استقرار این سیستم حرکت کنند.
مرتضی شــاهمیرزایی اظهار کرد: اجرای این راهبرد از سوی شرکت ملی 
صنایع پتروشیمی ضمن صیانت از محیط زیست و کاهش ناترازی، منجر 
به افزایش ارزش افزوده حامل های انرژی در صنعت می شود. وی، مصرف 
غیراصولی انرژی را مصداق اســراف دانست و با تأکید بر اجرای الزام های 
قانونی مصرف بهینه انرژی در صنعت پتروشــیمی، یادآور شد: در زمینه 
کاهش یا حذف گازهای مشــعل در صنعت نفت اقدام های مطلوبی انجام 
شــده است که می توان به جمع آوری گازهای همراه نفت در غرب کارون 

برای تأمین بخشی از خوراک مورد نیاز صنعت پتروشیمی اشاره کرد.

گندله سازی وژه  پر یرساخت های  ز تامین 
مدیرعامل شرکت صبا امید غرب خاورمیانه با اشاره 
به وضعیت فعلی پروژه گفت: از مقامات و مسئولان 
می خواهیم که عملکرد و کارنامه این مجموعه را هر 
سه ماه یک بار بررسی و پیشنهادات و نظرات خود 

را به ما منعکس کنند.
مهدی زارع در آیین کلنگ زنی پست برق کارخانه گندله سازی کردستان، 
با اشــاره به پروژه گندله ســازی یک میلیون تنی کردستان، اظهار کرد: 
با توجه به اســتراتژیک بودن پروژه، گندله ســازی کردستان در فاصله 
۴۲کیلومتری معدن صبانور قرار داشته که عمدتا کنسانتره سنگ آهن 
به عنوان مواد اولیه از این معدن تامین می شود. در زنجیره آهن و فولاد 
شرکت )ومعادن( که شامل کنسانتره شهرک و گلالی کردستان، اسدآباد 
در همدان، آهن اسفنجی، فولادسازی و مجوزی که اخیرا در حوزه نورد 
فولادی در اســتان کردستان گرفته شده است، در واقع زنجیره از معدن 

تا محصول نهایی کامل شده و ما نیز قسمتی از این زنجیره هستیم.

فهیمی به »وامید« رفت
مدیرعامل هلدینگ چند رشــته ای سرمایه گذاری 
امید به عنوان ســفیر ایران در قطر منصوب و عضو 
اسبق هیات مدیره ســازمان بورس، سرپرست این 

هلدینگ شد.
آخرین تحولات مدیریتی بازار سرمایه با جابجایی 

مدیرعامل هلدینگ چند رشته ایی سرمایه گذاری امید همراه شده است.
براســاس این گزارش، علی صالح  آبادی رئیس اســبق ســازمان بورس، 
مدیرعامل بانک توسعه صادرات و رئیس پیشین بانک مرکزی در حالی 
از اسفند سال گذشته به عنوان مدیر عامل "وامید" فعالیت می کرد که 
به سمت سفیر ایران در قطر منصوب شد. با این رویداد، حسین فهیمی با 
تصمیم هیات مدیره سرمایه گذاری امید به عنوان سرپرست این شرکت، 
انتخاب و معرفی شد. وی دارای سوابقی چون عضو و نایب رئیس هیات 
مدیره ســازمان بورس و مدیر عامل  شرکت سپرده گذاری مرکزی بود و 

بهمن  دو سال قبل هم معاون حقوقی و امور مجلس بانک مرکزی بود.

CNG سایپا به بازار  ید  ورود تاکسی هیبر
مدیرعامل ســایپا از زمان ورود ۱۰۰ هزار ســاینا 
تاکســی هیبرید CNG و محصول هیبریدی برقی 
به بازار و بهره برداری از سیســتمی هوشمند برای 

کاهش حوادث خبر داد.
محمدعلــی تیمــوری در همایــش صنعت دانش 

بنیان گفت: صنعت خودروســازی با دیدگاه درست می تواند در صنعت 
دانش بنیان حرکت کند. چرا که یکی از صنایع پیشــران خودروســازی 
اســت. وی افزود: خودروی هیبرید CNG که ۱۰ سال روی آن اقدامی 
انجام نشده بود، مجدد با تلاش سایپا طراحی و ۱۰۰ هزار ساینا تاکسی 
هیبریــد CNG تولید و عرضه خواهد شــد. دومین خودروی هیبریدی 
برقی سایپا به نام آریا سال آینده وارد بازار خواهد شد. همچنین سومین 
خودرو با همین نام کاملا برقی خواهد بود. تیموری ادامه داد: با همکاری 
 چندین شــرکت سال آینده سیستم هوشــمندی برای کاهش حوادث 

به بهره برداری می رسد.

رصد‌صتدوق‌ها

پورابراهیمی در جمع کارگزاران بازارسرمایه:

‌مجلس‌مجوزی‌برای‌خروج‌سیمان‌و‌فولاد‌از‌بورس‌صادر‌نمی‌کند

مراسم رونمایی از بازار سرمایه گذاری حرفه ای برگزار شد؛

راه‌اندازی‌بازار‌جدید‌در‌بورس‌
با‌۲۰۰۰میلیارد‌تومان

 گرامیداشت سالروز تاسیس 
کانون کارگــزاران بورس و اوراق بهــادار با حضور 
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس، مجید عشقی، 
رئیس ســازمان بورس، عظیم ثابــت، دبیر کانون 
کارگــزاران و مدیران عامل کارگزاری ها در ســالن 

همایش های کانون کارگزاران برگزار شد.
رئیــس کمیســیون اقتصادی مجلس در جشــن 
سالگرد کانون کارگزاران، گفت: تعجب می کنیم که 
برخــی از افراد در مورد خــروج برخی از کالاها از 
بــورس کالا صحبت می کنند. باید به قبل از عرضه 
شــدن این کالاها در بــورس کالا نگاه کرد که چه 
رانت هایی ایجاد شده اســت. پورابراهیمی با تاکید 
براینکه اظهار نظرهایی که در مورد خروج ســیمان 
و فولاد از بورس کالاســت، مدنظر مجلس نیســت 
، اظهارداشــت:مبنای کار مجلس رفتار حرفه ای و 
تخصصی اســت، قبل از عرضه سیمان و فولاد در 
بــورس کالا رانت هایی وجود داشــت به طوری که 

قیمت سیمان بعد از عرضه در 
بورس کالا شفافیت شده است. 
و حاکمیت  دولــت  افزود:  وی 
هزینه ها  کاهــش  بــرای  باید 
پاســخگو باشــند. قطعی برق 
و گاز در تابســتان و زمســتان 
هزینه بســیاری به شــرکت ها 

وارد کرده است.
اقتصادی  رییــس کمیســیون 
اینکه  بــه  اشــاره  بــا  مجلس 
ادامــه خــوراک ۷۰۰۰ تومانی 

پتروشــیمی ها خطای وزارت نفت است که اصلاح 
خواهد شد،گفت:در قانون مشخص کردیم که قیمت 
این محصولات با فرمول محاســبه شــود. دولت به 
این قانون عمــل نکرده اســت. پورابراهیمی اظهار 
کرد: به رئیس جمهــور در این زمینه نامه زدیم که 
اگر قیمت گذاری با این فرمول نباشــد اقتصاد قابل 

پیش بینــی نخواهد شــد. وی 
در جلساتی  داد:همچنین  ادامه 
که با معاون اول رئیس جمهور 
داشتیم ،با کارشناسی و عدد و 
رقم اعلام کردیم که راه حل های 
مجلس به نفع اقتصــاد و بازار 
است. رئیس کمیسیون اقتصادی 
مجلس ، تاکید کرد:عمر اقتصاد 
غیرشــفاف و رانتی بــه پایان 
رسیده است و به مسیر گذشته 
باز نخواهیم گشت. راه ما همین 
مســیری اســت که آن را ادامه می دهیم. اشکالاتی 
وجود دارد و حاضریم این اشــکالات را با همفکری 
 برطــرف کنیم. بخاطر این اشــکالات نباید قاعده را 

بر هم زد.
رئیس کمیســیون اقتصادی مجلس ،گفت: صنعت 
کارگــزاری  به عنوان یکــی از ارکان مهم اقتصادی 

بعد از اتفاقات دهه ۸۰ است. آمارها حاکی  از روند 
رو به رو به رشد آن است. وی درمورد اینکه مجلس 
توجه ویژه در بعد نظارت دارد، افزود: امروزه شاهد 
عوامل محدودکننده، تهدیدکننده و غیرکارشناسی 
در حوزه بازار سرمایه هســتیم. به ویژه چهره های 
دانشگاهی که فارغ التحصیل دانشگاه ها که اکنون 
فعال بازار ســرمایه هســتند. برای صیانت از بازار 
سرمایه تمام قد در مجلس ایستاده ایم و از قوانینی 
که موجب تحول در بازار ســرمایه  می شود مانند؛ 
قانون ســال ۸۴ که قانون جامع و کاملی اســت، 
حمایــت می کنیم. وی تصریح کرد: بازار ســرمایه 
به شــدت نســبت به اخبار منفی حساس است و 
بعضا برخی از روی دلســوزی حرف هایی می زنند 
که موجب اثرات منفی بربازار سرمایه و سهامداران 
می شــود. باید در حوزه های تخصصی جلســات و 
 نشســت هایی برگزار شــود تــا حمایت های لازم 

صورت گیرد.

 مراسم رونمایی از بازار سرمایه گذاری حرفه ای با 
پذیره نویسی شرکت گسترش سوخت سبز زاگرس برگزار شد.

محمودگودرزی در مراســم رونمایی بازار جدیــد بورس تهران با عنوان 
بازار ســرمایه گذاری حرفه ای اظهار کرد: شروع سرمایه گذاری حرفه ای 
آغازی باشــد برای... به حمایت سازمان بورس در سفر رییس سازمان به 
کرمانشــاه امیدواریم با ایجاد این بازار سهم بیشتری در تامین مالی در 

اقتصاد کشور داشته باشیم.
وی افزود: تامین مالی های گســترده ای در بازار سرمایه رخ داده است، 
اما این تامین مالی جنس متفاوتی دارد. فعالان بازار سرمایه به این بازار 
جدید اعتمــاد کرده اند و جذب ۲۰۰۰ میلیارد تومــان در دو روز مایه 
مباهات است و یکی از الزامات اساسی این است که قدردان مردم باشیم.

مدیرعامــل بورس تهران اظهار کرد: ۵۰ درصد خرید را حقوقی ها انجام 
دادند و ۵۰ درصد آن را حقیقی رقم زدند.

گودرزی بیان کرد: روزی که پذیره نویســی این پروژه سوخت سبز آغاز 
شــد تعداد زیادی با بنده در خصوص این مسئله تماس گرفتند و تعداد 
زیادی از فعالان بازار از این پروژه حمایت کردند، امید می رود مسئولان 
با عملکرد خود پاســخگوی مثبتی را به جــذب ۲ هزار میلیارد تومانی 
کــه طرف دوروز به این پروژه تزریق شــد را بدهند. یکی از الزاماتی که 
می تواند موجب تقویت بازار سرمایه گذاری حرفه ای شود عملکرد مدیران 
و تحقق پروژه است. او بیان کرد: محصولات سوخت سبز بعد از ورود به 
بایواتانول در بورس کالا به سبب شفافیت عرضه شود. امید می رود بعد از 
ورود محصول به این بازار شــاهد تحقق اهداف سودآوری باشیم ، بورس 
کالا بهترین بازار برای فروش محصولات است سال ها نیز حسن اجرای 

خود را ثابت کرده است.

بازار جدید بورس میزبان ۹5 هزار سرمایه گذار
رییس سازمان بورس و اوراق بهادار گفت: تاکنون و در روزهای گذشته 

حدود ۹۵ هزار نفر سرمایه گذار حقیقی در این بازار ورود پیدا کرده اند.
مجید عشقی در مراســم رونمایی از بازار سرمایه گذاری حرفه ای افزود: 
یکی از مشــکلات کنونی اقتصاد، تامین مالی بنگاه ها بویژه پروژه های 
ناتمام اســت. اقتصاد ما عادت کرده در تنگناهای مالی ســراغ سازوکار 
بانک ها برود. وی افزود: فرصت مناســبی اســت که بازار سرمایه بتواند 
ســهم تامین مالی را افزایش دهد که این کار نیازمند طیف جدیدی از 
ابزارهاست. بازار سرمایه از ظرفیت بالایی برای افزایش سهم تامین مالی 

اقتصاد برخوردار است.
عشــقی گفت: ابزارهای مورد نیاز برای تامین مالی ریسک های متفاوتی 

دارد، از جملــه اینها تامین مالی پروژه هاســت و لازم بود بازار جدیدی 
برای این دسته از تامین مالی ها ایجاد شود. امیدواریم بازار سرمایه گذاری 
حرفــه ای بتواند نقش خوبی را در تامین مالــی پروژه ها انجام دهد. این 
بازار در بســیاری از کشورها وجود دارد و سرمایه گذاران حرفه ای در آن 

ساماندهی شده اند.
رییس سازمان بورس و اوراق بهادار ادامه داد: این بازار ابداع ما در کشور 
نیست و در بسیاری از کشورها بازار مجزا و جدیدی برای سرمایه گذاران 
حرفه ای ایجاد شــده اســت. در توضیح تفاوت های بازار سرمایه گذاری 
حرفــه ای با بازار ســرمایه باید گفت که به عنوان مثــال در عرضه های 
اولیــه ای که در بازار ســرمایه اتفاق می افتد، بیــش از ۱.۵ میلیون نفر 
شرکت می کردند اما در این بازار حدود ۹۵ هزار سرمایه گذار حقیقی و 
۳۰۰ هزار نفر سرمایه گذار حقوقی وارد شده اند که البته نسبت به شرایط 
موجود و نوع و تفاوت های این بازار این عدد امیدوارکننده است، چراکه 
تعداد سرمایه گذاران با تعداد کمتر اما با سرمایه های بزرگتر وارد این بازار 
شده اند. عشقی با تاکید بر لزوم شفافیت هر چه بیشتر و ارائه گزارش به 
موقع و دقیق تر از ســوی شرکت ها، گفت: امیدواریم تا پایان امسال سه 

پروژه دیگر را نیز به پذیره نویسی نویسی در این بازار برسانیم.

 تسهیل تامین مالی پروژه های ناتمام 
با کمک بازار سرمایه گذاری حرفه ای

معاون وزیر صمت در مراســم رونمایی از بازار ســرمایه گذاری حرفه ای 
گفت: حدود ۵۰ تا ۶۰ همت پروژه هایی داشتیم که چشم به منابع دولت 

داشتند، اما خوشبختانه با توجه به ظرفیت بازار سرمایه این مسئله رفع 
خواهد شد، امید می رود بازار سرمایه گذاری حرفه ای توسعه یابد.

بابک احمدی معاون وزیر صمت در مراسم رونمایی از بازار سرمایه گذاری 
حرفه ای گفت: اتفاقی که امروز در حال رخ دادن است به کمک بسیاری 
از ســازمان ها و وزارتخانه ها بوده اســت، از دوســتان خود در سازمان 
گسترش نوسازی تشکر می کنم . او افزود : پروژه ای که سال ها با کندی 
و منابع اندک پیش می رفت، اکنون با تزریق سرمایه مردمی، منابع  لازم 
تامین شــده امید می رود از ابتدای سال ۱۴۰۳ شاهد تولید محصولات 

این شرکت باشیم .
معاون وزیر صمت گفت : منابعی که وارد این پروژه شــده , موجب تورم 
نخواهد شد ، محصول اصلی خروجی این محصول اکتان افزاهای زیست 
محیطی است زیرا ماده ای که از آن قراره اتانول تشکیل شود ذرت است.

او بیان کرد: حدود ۵۰ تا ۶۰ همت پروژه های اینگونه داریم که چشــم 
به منابع دولت داشــتند اما خوشبختانه با توجه به ظرفیت بازار سرمایه 
این مســئله رفع خواهد شــد، امید می رود بازار سرمایه گذاری حرفه ای 

توسعه یابد.

استقبال از پذیره نویسی شرکت گسترش سوخت سبز زاگرس 
نشان دهنده گشایش در امر سرمایه گذاری است

نماینده مردم کرمانشاه در مجلس شــورای اسلامی در برنامه رونمایی 
از بازار ســرمایه گذاری حرفه ای گفت: واحدی که هنوز به مرحله تولید 
نرســیده با چنین اســتقبالی در مرحله پذیره نویسی مواجه شده و این 

استقبال نشان از گشایش مناسب در امر سرمایه گذاری است.
عبدالرضا مصری نماینده مردم کرمانشــاه در مجلس شورای اسلامی در 
برنامــه رونمایی از بازار ســرمایه گذاری حرفه ای گفــت: از زحمات تمام 
عزیزانی که موجب تولید "بیو اتانول" شدند تشکر می کنم ، ما در مجلس 
در حال تلاش برای اقتصادی کردن اقتصاد هســتیم. او گفت: واحدی که 
هنوز به مرحله تولید نرســیده با چنین استقبالی در مرحله پذیره نویسی 
مواجه شده و این استقبال نشان از گشایش مناسب در امر سرمایه گذاری 
اســت . نماینده مردم کرمانشاه تصریح کرد: ســرمایه گذار وقتی با پروژه 
و نحوه اجرای آن آشــنا می شود، اعتمادش جلب می شود، در کشورهای 
خارجی بنگاه هایی هســتند که توانایی جمع آوری سرمایه های خرد را 
دارند، این امر موجب ســودآوری واحد تولیدی و توســعه صنعت خواهد 
شد. مصری بیان کرد: تفکری که به تازگی در ایدرو به وجود آمده نشان از 
فاصله گیری از بنگاه داری است که این امر اتفاق خوبی برای اقتصاد کشور 
است. امید می رود اقدام ایدرو الگوی مناسبی برای سازمان های دیگر باشد.

ین صندوق  هفته  »سپر سرمایه بیدار« برتر
در هفته ای که گذشت شاخص کل بورس روندی نزولی 
در پیش گرفت. شاخص کل بورس در این هفته با حدود 
۳۱ هزار واحد کاهش به محــدوده ۲,۰۶۷ هزار واحد 
رسید. در هفته منتهی به ۹ شــهریور  ماه صندوق های درآمد ثابت و قابل 
معامله درآمد ثابت در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. صندوق  »سپر 
ســرمایه بیدار«، »مختص اوراق دولتی ندای ماندگار دماوند« و »در اوراق 
بهــادار با درآمد ثابت آریا« به ترتیب با کســب ۱,۰۹، ۰,۷۶ و ۰,۵۹درصد 
بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در 
هفته گذشــته خالص ورود پول به صندوق های سرمایه گذاری مثبت بود. 
خالص ورود وجه نقد به کل صندوق های ســرمایه گذاری ۳۸ هزار میلیارد 
ریال بود که صندوق های قابل معامله با ۳۴,۱۲۴ میلیارد ریال بیشــترین 

ورود وجه نقد را داشتند. 

دریچــــه
تقدیر از مدیر مسئول هفته نامه  »اطلاعات 

وز تاسیس کانون کارگزاران بورس« در  سالر
درمراسم گرامیداشت سالروز تاســیس کانون کارگزاران بورس و اوراق 
بهادار از مدیرمســئول هفته نامه اطلاعات بورس به عنوان فعال رســانه 

در بازارسرمایه و صنعت تقدثر و قدردانی شد.
 مجید عشقی، رییس ســازمان بورس گفت: مهمترین خدمات در حوزه 
بازار سرمایه توســط کارگزاران ارائه می شود؛ کانون کارگزاران بورس در 
چند سال گذشــته تلاش های بسیاری برای ارتقا صنعت کارگزاری انجام 
داده و اکنون این صنعت مســیر توســعه ای مطلوبی را طی کرده اســت. 
در این مراســم، کانــون کارگزاران بورس از برخی فعالان، پیشکســوتان 
 و افــراد موثر در صنعت کارگزاری و بازارســرمایه با اهدای لوح یادبودی 

تقدیر کرد.
برگزیدگان

ســیمین دخت میردامــادی به عنوان یکی از بانوان موســس شــرکت 
کارگزاری و پیشــکوت بازار ســرمایه / زینت مردای نیــا به عنوان یکی 
از بانوان فعال در بازارســرمایه و صنعت کارگــزاری، / مونا حاجی علی 
اصغر به عنوان یکی از بانوان فعال در بازارســرمایه و صنعت کارگزاری 
/  مصطفی حقیقی مهمانداری به عنوان پیشکســوت بازارســرمایه و از 
فعالان صنعت کارگزاری / ارســلان محتشــم امیری بــه عنوان اولین 
کارگزار حقوقی بعد از انقلاب و فعال بازارســرمایه / خســرو پور معمار 
به عنــوان پیشکســوت و فعــال بازارســرمایه و صنعــت کارگزاری / 
امیرعلــی خــان خلیلی به عنوان یکــی از اعضای اولین شــورای عالی 
کانون کارگــزاران بورس / حمید آذرخش، محمدرضا ســرافراز یزدی، 
و محمــد عابــد با عنوان مشــترک برترین کارگزاران بــورس به لحاظ 
 ارزش معاملات و امیر آشــتیانی عراقی به عنوان به عنوان فعال رســانه 

در بازارسرمایه و صنعت.

رضا حامدی فر
بازار کارشناس 

صندوق سرمایه گذاری بخشی فلزات اساسی کیمیا با نماد آذرین براساس مجوز 
سازمان بورس و اوراق بهادار، از طریق فرابورس ایران پذیره نویسی شد.

پذیره نویسی تعداد ۹۹۰,۰۰۰,۰۰۰ واحد صندوق سرمایه گذاری آذرین با ارزش 
مبنای هر واحد ۱۰،۰۰۰ ریال از روز شنبه هشت مهر ماه آغاز شد و روز دوشنبه 
دهم مهر ماه به پایان رسید و با استقبال سرمایه گذاران طی سه روز کاری تمامی 

واحدهای این صندوق با ارزش هزار میلیارد تومان به فروش رسید. صندوق آذرین از نوع صندوق های 
ســرمایه گذاری بخشی فلزات است.تعداد واحدهای سرمایه گذاری قابل انتشار آن ۱,۰۰۰,۰۰۰,۰۰۰ 
واحد و حداکثر تعداد واحدهای سرمایه گذاری عادی قابل پذیره نویسی این صندوق ۹۹۰,۰۰۰,۰۰۰ 
واحد اســت. همچنین حداقل تعداد واحدهای سرمایه گذاری عادی قابل پذیره نویسی ۹۰,۰۰۰,۰۰۰ 

واحد بوده و بازارگردان صندوق آذرین شرکت تامین سرمایه کیمیاست.

استقبال سرمایه گذاران از صندوق بخشی فلزات اساسی کیمیا

مدیرعامل فولاد مبارکه گفت: امروز صنعت فولاد، خودکفا و خودتامین است و آذرین هزار میلیاردی شد
نه  نتها برای مصارف داخلی فولاد تولید می کنیم، بلکه بدنبال احراز جایگاه سایر 

کشور های تولیدکننده دنیا در زنجیره تامین فولاد هستیم.
محمدیاسر طیب نیا در آیین افتتاح "نیروگاه شهید کاظمی" فولاد مبارکه افزود: 
امروز برای رســیدن به جایگاه هفتم جهان در تولید فولاد، مســیر زیادی را در 

پیش رو نداریم و اگر کمبود گاز در زمســتان و برق در تابســتان گذشته نبود، هم اکنون رُتبه هفتم 
جهان را کســب کرده بودیم. وی تصریح کرد: "نیروگاه شهید کاظمی" فولاد مبارکه که افتتاح شد، 
نخُســتین واحد نیروگاهی کلاس "اف" )F( صنایع است که در کوتاهترین زمان و با ثبت رکورد به 
بهره برداری رســید. وی یادآور شد: استان اصفهان با تولید ۴۵ درصد فولاد کشور، قُطب تولید فولاد 
ایران اســت و صنعت فولاد کوشیده است که خودکفا و خودتامین باشد و امروز با بومی سازی یکصد 
هزار قطعه و تجهیزات و مواد مصرفی خود به داخلی سازی بیش از ۹۰ درصد از نیازهایش رسیده و 

برای رسیدن به ۹۷ درصد نیز برنامه ریزی کرده است.

صنعت فولاد خودکفاست

  8,068

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

45,401
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 2,521
سهام

 2,641
سایر
 332  2,324

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۱.۰۹

۰.۷۶

۰.۵۹

۰.۵۵

۰.۵۵

۰.۵۱

۰.۵۱

۰.۵۰

۰.۵۰

۰.۴۹

٪
سپر سرمایه بیدار

مختص اوراق دولتی ندای ماندگار دماوند

در اوراق بهادار با درآمد ثابت آریا

مختص اوراق دولتی خلیج فارس

نوع دوم پایدار نو ویرا

اندوخته آمیتیس

ارزش کاوان ایرانیان

افرا نماد پایدار

همای آگاه

مشترک البرز

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. 

٪۱۴

٪۹

٪۸

٪۸

٪۶

٪۵

٪۴

٪۴

٪۳

٪۳۳

سایر دارائی ها
فلزات اساسی

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

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

خودرو و ساخت قطعات
شرکت های چند رشته ای صنعتی

سیمان، آهک و گچ
سایر صنایع
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سالگی  120
کیوسک خارجی

قانون لباس
کیوسک خارجی

به تازگـی تعـدادی از قانونگذاران 
آمریکایـی با پوشـیدن لباس های 
نامتعـارف، بـه مخالفـت بـا قانون 
سـنا  مجلـس  مصـوب  لبـاس 
پرداخته انـد. آنهـا می گوینـد، آیـا 
مهـم اسـت که یـک سـناتور چه 

بـر تـن دارد؟ نشـریه »د ویک« در شـماره جدید خود 
بـه ایـن موضوع پرداخته و نوشـته اسـت: دعـوای بین 
دموکرات هـا و جمهوریخواهـان هـر روز ابعـاد تازه تری 
سـناتورهای  از  یکـی  قبـل،  چنـدی  می کنـد.  پیـدا 
دموکـرات بـا لباسـی غیرعادی وارد مجلس سـنا شـد 
تـا نشـان دهـد، مخالـف قانـون لبـاس مجلس سـنا با 
پیشـینه طولانـی اسـت. این قانـون سـناتورهای زن و 
مرد را ملزم به پوشـیدن لباس مناسـب )کت و شـلوار 
و کـراوات بـرای مـردان، کت و دامن بـرای زنان( کرده 
اسـت. در برابـر ایـن اقـدام، واکنـش جمهوریخواهـان 
سـریع بـود. 46 نماینـده جمهوریخـواه سـنا از رئیـس 
ایـن مجلـس درخواسـت کردنـد کـه در اجـرای قانون 
لبـاس جدیـت بـه خـرج دهـد چـرا کـه ایـن قانـون 

نشـان دهنده افتخـار و سـنت آنهاسـت.

جیمز سایمونز؛ ریاضیدان میلیاردر
چهــل و نهمین میلیاردر جهان بر اســاس رتبه بندی فوربس 2023، 
ریاضیدان مشهور، مدیر صندوق سرمایه گذاری و بشردوست آمریکایی، 

جیمز هریس سایمونز است.
ســایمونز در آوریــل ســال 1938 در ایالــت 
ماساچوســت به دنیا آمــد. او که تنهــا فرزند 
خانواده بــود، در محله بروکلین ماساچوســت 
بزرگ شد. ســایمونز مدرک کارشناسی ریاضی 
را در ســال 1958 از ام آی تی )موسسه فناوری 
ماساچوســت( و مدرک دکتــرای ریاضی را در 
سال 1961 از دانشگاه کالیفرنیا، برکلی دریافت 
کــرد. او در ســال 1982 صندوق »رنســانس 
تکنولوجیز« را پایه گذاری کرد و در سال 2010 
خود را بازنشســته کرد. البته او همچنان نقش 

مهمی در هدایت و اداره این شــرکت دارد. ثروت او در ســال 2023 بیش از 30 
میلیارد دلار برآورد شده است. در وال استریت به او لقب »بزرگترین سرمایه گذار« 
و »موفق تریــن مدیر صنــدوق« را داده اند. رنســانس تکنولوجیــز یک صندوق 
ســرمایه گذاری پوششی کمی اســت که ارزش دارایی تحت مدیریتش حدود 50 
میلیارد دلار تخمین زده می شــود و مهمترین صندوق آن، »مدالیون« نام دارد که 
از استراتژی »بلک باکس« )جعبه سیاه( برای سرمایه گذاری استفاده می کند. این 
اســتراتژی که برای استفاده در بازارهای مالی طراحی شده، یک برنامه نرم افزاری 

اســت که داده های بــازار را تحلیل و بر مبنای آن، اســتراتژی خرید یا فروش را 
تعیین می کند. اســتفاده کننده از این اســتراتژی تنها می تواند نتایج را مشــاهده 
کند اما قادر به درک منطق آن نیســت. این صنــدوق مختص مالکان و کارکنان 
رنسانس است. صندوق رنسانس تکنولوجیز برای سرمایه گذاری از مدل های ریاضی 
و الگوریتم ها استفاده می کند تا از ناهنجاری ها و 

ناکارآمدی های بازار کسب سود کند.
یکی از دلایل شــهرت ســایمونز، درک الگوی 
داده هاست. او همچنین یکی از توسعه دهندگان 
نظریه ریســمان اســت. این نظریــه، چارچوبی 
تئوریک برای ترکیب هندسه، مکان یابی و تئوری 
کوانتوم ارائه می کند. ســایمونز در سال 1994 
»بنیاد سایمونز« را با کمک همسرش پایه گذاری 
کرد. هدف این بنیاد، حمایت از پژوهش در علوم 
ریاضی و بنیادی است. او کمک های مالی زیادی 
بــه پژوهش های ریاضی در دانشــگاه کالیفرنیا، 
برکلی کرده اســت. در ســال 2016، به دلیل مشــارکت او در توسعه ریاضیات و 
فعالیت های بشردوســتانه، سیارکی که در سال 1936 کشف شده بود، به نام جیم 
سایمونز نامگذاری شد. ســایمونز تاکنون 4 میلیارد دلار برای اهداف بشردوستانه 
اهدا کرده است. او همچنین از پژوهش ها در زمینه درمان بیماری اوتیسم حمایت 
می کند. در سال 2021، صندوق رنسانس تکنولوجیز مبلغ 7 میلیارد دلار به عنوان 
مالیات درآمدهای حاصل از فعالیت صندوق مدالیون به سازمان درآمدهای داخلی 

آمریکا پرداخت کرد.
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mƝیƕŀƢ} ادǏیادی نǓب ǉیǋƏه تƕیŊŃ

34,177 سود سا³ 1402
31,247 سود سا³ 1403

Ǎسه ƁǏیǂ 164,260
55 %درƕƦ تƟǃیǍ سود

ƾ P/E 4.66وروارد

ƁاسیƟƎ�ŻƷŊرمƃم�ƁǓنر¢ گاز�س

Ǧر
¢ د

نر

31,24725201612
385,00017,29425,04631,24737,448
400,00019,93827,69033,89140,093
420,00023,46431,21637,41743,618
450,00028,75236,50442,70548,907

ƁاسیƟƎهانیƊ اوره

Ǧر
¢ د

نر

31,247250300350400
385,00013,65222,44931,24740,045
400,00015,61024,75133,89143,032
420,00018,22227,81937,41747,014
450,00022,13932,42242,70552,988
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 ơزایƾا Ƒتاری
سرمایه

 ơزایƾا ƕƦدر
سرمایه

ƕیƕƊ سرمایه
مǉƏ اƾزایơ سرمایه � میǋیارد ریا³ �

مƯالبات‌از‌سهامداران1390/01/201,0001,000,000

سود‌انباشته1392/05/202003,000,000

مƯالبات‌حال‌شده‌1394/10/011006,000,000
و‌آورده‌نقدی

1401پیơ بیǓی 1402پیơ بیǓی Ƣ1403¯¯¯¯¯¯ر¡

407,207,696335,854,030431,582,823درآمǖƕای ǋǏƶیاتی

)159,682,555()140,465,844()232,206,287(بهای تǏام  ƕƢه درآمǖƕای ǋǏƶیاتی

ƥالƒنا �175,001,410195,388,186271,900,268سود �زیان

)ǖ)51,870,564()43,225,470()38,847,143زیǓه ǖای ƾرو¨� اداری و Ǐƶومی

40,943,35229,492,19511,254,375سایر درآمǖƕا�ǖزیǓه� ǋǏƶیاتی

164,074,198181,654,911244,307,500سود �زیان� ǋǏƶیاتی

)ǖ)1,706,657()1,706,657()1,065,627زیǓه ǖای مالی

25,114,87125,114,87112,096,095سایر درآمǖƕا و ǖزیǓه ǖای ƺیرǋǏƶیاتی� درآمƕ سرمایه گƗاریها

00674,629سایر درآمǖƕا و ǖزیǓه ǖای ƺیرǋǏƶیاتی� اǧǂم مƿƃرǂه

187,482,412205,063,125256,012,597سود �زیان� ǋǏƶیا� در Ǝا³ تƕاوم ǂبǉ از مالیا�

)184,701(0 مالیا� بر درآمƕ ساƊ ³اری

ǉبǂ ³سا ƕ00 مالیا� بر درآم

ƥالƒ �187,482,412205,063,125255,827,896سود �زیان

6,000,0006,000,0006,000,000سرمایه 

Ǎر سهǖ 31,24734,17742,638سود

ƥالƒیه سود ناƢاƎ% 43% 58% 63

ƥالƒ یه سودƢاƎ% 46% 61% 59

مƕǏƏ امین رسŎƃار
کارǓƢاس سرمایه گƗاری گروه مالی Ƣهر

ƾ P/Eوروارد

 نر¢ آمونیاǋƒ Üیƾ Ɖارس�دǦر�تن�

 850

463
260 287

375

 )تن/دلار(نرخ اوره خلیج فارس

169

903

190

369

 )تن/دلار(نرخ آمونیاک خلیج فارس

 850

463
260 287

375

 )تن/دلار(نرخ اوره خلیج فارس

169

903

190

369

 )تن/دلار(نرخ آمونیاک خلیج فارس

 نر¢ اوره ǋƒیƾ Ɖارس�دǦر�تن�

��� ��و�� ����ن، ��ر��ا�ی ��� ����

از پیـر  تـاش بـرای جلوگیـری 
شـدن انسـان در حـال بـه ثمـر 
طـول  افزایـش  اسـت.  رسـیدن 
عمـر انسـان کـه زمانـی رویـا و 
بـه  امـروز  بـود،  خیال پـردازی 
موضـوع جـدی پژوهـش تبدیـل 

تازه تریـن  در  »اکونومیسـت«  نشـریه  اسـت.  شـده 
شـماره خود با اشـاره به پژوهش های جدید در زمینه 
افزایـش طول عمر انسـان نوشـت: می خواهید بیشـتر 
عمـر کنیـد؟ بـرای سـده های متمـادی، تـاش برای 
جلوگیـری از پیـر شـدن مختـص شـارلاتان هایی بود 
کـه با اسـتفاده از جیوه و آرسـنیک یـا تجویز گیاهان 
و انـواع قرص هـا بـه جلـب مشـتریان می پرداختنـد. 
ایـن مـواد اغلـب عـوارض جانبـی مخربـی داشـتند. 
حـال پـس از گذشـت ایـن همـه سـال، ایده اکسـیر 
جاودانگـی رنـگ واقعیـت بـه خـود گرفته اسـت. این 
ایـده از حمایـت مجموعه ای از دانشـمندان بلندپرواز، 
مشـتاقان و میلیاردرها برخوردار اسـت. در این میان، 
افـراد عـادی نیـز به امیـد افزایـش طول عمر )شـاید 

چنـد دهـه( بـه ایـن مـوج جدیـد پیوسـته اند.

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

‌اولین‌دوره‌آموزشی‌سرمایه‌گذاری
‌13مهر‌به‌سبک‌کانسلیم‌

‌دوره‌آموزشی‌تحلیل‌تکنیکال‌
‌17مهردر‌بازارهای‌مالی‌بین‌المللی

کارگزاری بانک سامان

www.samanbourse.ir

زمان برگزارینام دوره

‌کارگاه‌آموزشی‌معاملات‌آتی‌طلا،‌نقره‌
‌17مهرو‌زعفران‌)فیوچر(

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار

www.seba.ir

زمان برگزارینام دوره

‌22مهر‌تحلیل‌بنیادی‌جامع

‌20مهرمقدمه‌ای‌بر‌تحلیل‌صنایع‌دلاری

‌آشنایی‌با‌نحوه‌پذیرش،‌پذیره‌نویسی‌
‌20مهرو‌عرضه‌اوراق‌بهادار‌در‌بازار‌سرمایه

‌آشنایی‌با‌قوانین‌جزائی‌
‌26مهرو‌مقررات‌انضباطی‌حوزه‌کارگزاران

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره

دوره‌آنلاین‌طراحی‌استراتژی‌آپشن‌
‌18مهر)غیرحضوری(

همایش‌فرصت‌های‌سرمایه‌گذاری‌
‌19مهر)حضوری‌–‌شیراز(

‌آشنایی‌با‌میانی‌بورس
‌‌20مهر)حضوری‌–‌فلاورجان(

تابلوخوانی‌شیراز‌
‌15مهر)حضوری‌–‌شیراز(

آکادمی بورس پشوتن

www.pashootanacademy.com

زمان برگزارینام دوره

‌24آبانتحلیل‌تکنیکال

علی دانیال
وزنامه نگار ر
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یادداشت
EFP تی با استفاده از  تحویل در قرارداد آ

بســیاری از قراردادهای آتی در دنیا 
با مکانیزم EFP مــورد تحویل قرار 
می گیرنــد. تبدیل قــرارداد آتی به 
تحویل فیزیکی یا EFP به معاملاتی 
اشــاره دارد که به صورت خصوصی 
مذاکره می شــوند و شــامل اجرای 

همزمان معامله آتی در بورس و معامله در بازار نقد است. EFPها به فعالان 
بازار امکان انعطاف در انتخاب شــریک معاملاتی، مــکان تحویل، زمان و 
قیمت می دهند. از طرفی باتوجه به مولفه آتی EFPها ســازوکاری جهت 
دســتیابی به معیاری برای قیمت گذاری طی مذاکرات خصوصی به فعالان 

بازار می دهند. 
تفاوت اساســی بین EFP و تحویل اســتاندارد در این اســت که ضمانت 
عملکرد بورس در آنها اعمال نمی شــود زیرا EFP قراردادی اســت که به 
صورت خصوصی مذاکره می شــود. اگرچه این الــزام وجود دارد که کالای 
فیزیکی تحویل شده همان دارایی پایه مندرج در مشخصات قرارداد آتی یا 
مرتبط با همان دارایی پایه باشد. همچنین مقدار کالای فیزیکی تحویل شده 

تقریبا معادل مقدار مندرج در مشخصات قرارداد آتی است. 
فرض کنید یک خریدار و فروشنده می خواهند معامله ای انجام دهند که در 
آن تحویل فرآورده برای شــش ماه آینده درنظر گرفته شده اما نمی توانند 
بر روی قیمت به توافق برســند. فروشــنده می خواهد معامله را در قیمت 
فعلی تثبیت کند اما خریدار احساس می کند که قیمت ها در آینده کاهش 
خواهد یافت. راه حل این مساله استفاده از راهکار EFP است. این راهکار به 
این شکل اجرا می شود که دو طرف بر انجام معامله در قیمت تسویه روزانه 
قرارداد آتی مشــخصی در تاریخ مشــخص در حدود شش ماه آینده توافق 
می کنند. فروشــنده در بازار آتی موقعیت تعهدی فروش و خریدار موقعیت 
تعهدی خرید اتخاذ می کند. هیچ یک از طرفین از قیمت های قرارداد طرف 
دیگر اطلاعی ندارند. فرآورده در تاریخ از پیش تعیین شــده بین خریدار و 
فروشــنده و قیمت تســویه روزانه قرارداد آتی در آن تاریخ معین جابه جا 
می شــود. همچنین دو طرف وارد یک معامله EFP از پیش تنظیم شده در 
همان قیمت می شوند تا موقعیت های آتی خریدار و فروشنده در مقابل هم 
تسویه شود. ســازوکار EFP در بورس اتفاق می افتد. با استفاده از EFPها 
بازار آتی مانند مجرایی است که در آن خریداران و فروشندگان می توانند به 

شرایط مالی مطلوب دست یابند.

فریده سعادتی
مدیر عملیات بازار مشــتقه بورس انرژی ایران

مدیرعامل شرکت داروسازی زاگرس فارمد پارس از برنامه های توسعه ای خبر داد: 

عرضه 35 محصول جدید تا پایان سال
عاتکه محمودآبادی
ر خبـر  نــگا

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

f

021 -41674000  

شــرکت  زاگرس فارمد پارس باوجود تمامی 
مشــکلاتی که از بدو تاسیس تاکنون با آن 
برنامه ریزی های  با  توانســته  بوده،  روبه رو 
انجام شــده برنامه های متنوعی را تدارک ببیند. یکی از این 
برنامه ها براساس اظهارات مدیرعامل شرکت داروسازی زاگرس 
فارمد پارس، درحوزه تولید محصولات جدید و برخی دیگر در 
حوزه صادراتی است. آنطور که رضا روستایی گفته؛ این شرکت 
حدود 35  محصــول جدید را در برنامه کاری خود دارد و قرار 
است تا پایان سال بیشتر این محصولات  را راهی سبد دارویی 
شرکت وبازار کند. او در گفت وگو با خبرنگار اطلاعات بورس و 
با تاکید براینکه از ابتدای سال سه محصول  جدید این شرکت 
نیز وارد بازار شده اســت، درباره مقاصد صادراتی این شرکت 
توضیــح داد: برنامه های خوبی برای ورود به حوزه های نوظهور 
صادراتی به کشورهایی چون آفریقا، آمریکای لاتین و جنوب 
شرقی آســیا تدارک دیده شده اســت. او دراین گفت وگو به 
چالش ها و مشکلات شرکت های دارویی و راهکارهای مورد نظر 

برای حل آنها پرداخت. 
***

* شرکت داروسازی زاگرس فارمد پارس با چه هدفی آغاز 
به کار کرد و هم اکنون در چه بخش هایی فعالیت دارد؟

اقدامات لازم برای تاســیس مجموعه داروسازی زاگرس فارمد پارس 
در سال 1362 درشهرســتان بروجرد آغاز شد و در سال 1368 با نام 
داروسازی داملران باهدف تولید داروهای دامی با مشارکت نیـــروهای 
کارآمد و متـــعهد در تخصص های دامپزشــکی، داروســازی، شیمی، 
میکروبیولوژی و مهندسی با گرایش های گوناگون به بهره برداری رسید. 
هم اکنون دراین شــرکت قریب به 2۵۰ پرنســل فعالیت می کنند و به 
نوعی می توان گفت این شــرکت یکی از  تولیدکنندگان داروهای دام 
و طیور در کشور است. این شــرکت در دهه 13۹۰ با شروع اقداماتی 
برای توســعه محصولات جدید وارد فاز انســانی شد و در سال 13۹3 
بــه زاگرس فارمد پارس تغییر نــام داد وهم اکنون هم در حوزه دام و 
طیور و هم در حوزه انســانی فعالیت دارد. علاوه براین با آغاز فعالیت 
تیم مدیریتی واعضای هیات مدیره جدیــد وهمکاری نیروها اقدامات 

قابل توجهی دراین شرکت انجام شده است که ورود به بخش صادرات 
از مهم ترین آنها محسوب می شود.

* با توجه به فعالیت شــرکت در حوزه صادرات تا کنون 
محصولات شما به کدام کشورها صادر شده است؟ 

آذربایجان، عراق و افغانستان.

* برنامه ای هم برای افق  صادراتی مدنظر دارید؟
افق های صادراتی بلندی را ترسیم کرده وبرنامه های خوبی را برای ورود 
به حوزه های نوظهور صادراتی به کشــورهایی چــون آفریقا، آمریکای 
لاتین و جنوب شــرقی آســیا تدارک دیده ایم.علاوه براین، با توجه به 
برنامه ریزی های انجام شــده قصد داریم با تلاش همکاران پروسه های 

ثبت صادراتی را درکشورهای هدف در اولویت قرار دهیم.  

* شرکت زاگرس فارمد پارس اقدامی هم برای تنوع سبد 
محصولات خود انجام داده است؟

یکی از برنامه های شــرکت متنوع کردن سبد محصولات است. از این 
رو، حدود 3۵  محصول جدید را در برنامه کاری خود قرار داده ایم و تا 
پایان سال نیز تعداد زیادی از این 3۵ قلم نیز وارد سبد دارویی شرکت 

زاگرس فارمد پارس خواهد شــد. از ابتدای سال نیز سه محصول وارد 
سبد داروهایی شرکت و پس از آن وارد بازار شده است.

* در ســال جاری چقدرتوانســتید اهــداف مورد نظر 
درخصوص بودجه و سود را محقق کنید؟

در شــش ماهه ابتدای امســال باوجود تمام مشکلاتی چون نقدینگی 
و مباحــث تخصیص ارز کــه صنعت دارو با آن مواجه بود، توانســتیم 
6۰ درصد بودجه ســالانه را محقق کنیم بــه طوری که می توان گفت 
هم اکنون از برنامه بودجه شــرکت جلو هســتیم. همچنین با اقدامات 
انجام شــده 6۰ درصد سود عملکرد ســالانه در شش ماه محقق شد. 
بنابرایــن هم در زمینه بودجه فروش وهم بودجه ســود اقدامات قابل 
توجهی را انجام داده ایم واز برنامه زمان بندی نیز جلو هســتیم.تا پایان 
ســال نیز با تلاش همــکاران به برنامه ها واهداف مــورد نظر دیگر نیز 

دست پیدا خواهیم کرد.

* شــرکت زاگرس فارمد پارس با چه مسائل وچالش های 
مهمی دســت به گریبان اســت وچگونه توانسته آنها را 

مدیریت کند؟
موضوع نقدینگی از جمله چالش  هایی اســت که نه تنها این مجموعه 
کــه به طور کلــی صنعت دارو با آن  مواجه اســت . با ایــن وجود، با 
کمــک همــکاران در هلدینگ دارویــی تامین و واحد مالی شــرکت 
بخش اعظمی از این مشــکلات حل و فصل شــده است به طوری که 
تــا کنــون تمامی خریدهای شــرکت انجام شــده ومشــکلی از این 
حیــث وجود ندارد.چالــش بزرگتر صنعت داروامــا، تخصیص ارز بود 
که در ســه ماهه ابتدای امســال توســط بانک مرکزی برطرف شد و 
توانســتیم برای خرید مواد مورد نیاز اقدام کنیم ضمن اینکه مشــکلی 
بــرای تامین مــواد اولیــه نداریم اما باید سیســتم بانکــی همراهی 
بیشــتری برای تامین نقدینگی این شــرکت داشته باشــد تا همانند 
 دیگر صنایع دارویی بتوانیم به نحو شایســته ای مشــکلات پیش رو  را 

حل و فصل کنیم.
 ادامه در صفحه10
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رشد 108 درصدی عملیات ارزی بانک کشاورزی
بانک کشاورزی در شش ماهه ابتدای سال جاری با افزایش چشمگیر حجم 
عملیات ارزی، موفق شد در بین بانک های کشور به جایگاه پنجم در جدول 

سهم از بازار ارزی صعود کند.
این بانک در شش ماهه نخست سال 1402 با افزایش 108 درصدی حجم 
عملیات ارزی خود نسبت به مقطع مشابه سال گذشته، توانست سهم خود 
از بــازار ارزی شــبکه بانکی را از 3.2 درصد بــه 7.23 درصد افزایش داده 
و از رتبــه دهم به رتبــه پنجم جدول صعود کند. بر اســاس این گزارش، 
بانک کشــاورزی از ابتدای ســال 1402 تا پایان شهریور ماه جمعا 2191 
فقره عملیات ارزی در قالب گشایش اعتبار اسنادی، برات اسنادی و صدور 

حوالجات ارزی انجام داده است.

وئلا  وابط بانکی ایران و ونز توسعه ر
مدیرعامل بانک مشــترک ایران-ونزوئلا با اشاره به این که در سال 1401 
تســهیلات پرداختی بانک در حوزه ریال و ارز براساس محاسبات بیش از 
100 میلیون یورو بوده است گفت: به منظور حفظ سرمایه بانک، تسهیلات 
ارزی با همان ارز پرداختی، بازپرداخت شــده و با رعایت اســتاندارد های 
بهداشــت اعتباری توانستیم شاخص مطالبات غیرجاری بانک را به 0/42 
درصد کاهش دهیم که این شــاخص در نظام بانکی کشــور در جایگاه و 

نقطه بسیار مطلوبی است.
محمــد قضائی گفت: در حال حاضر 473 شــرکت خوشــنام و بزرگ در 
صنایع مختلف پتروشیمی، داروسازی، خودروسازی و فولاد و ... را در سبد 
مشــتریان خود داریم.قضائی افزود: از دیگر شــاخص های قابل توجه بانک 
مشترک نسبت کفایت ســرمایه آن است که با وجود افزایش 18 درصدی 
دارایی موزون به ریســک، به عدد 40/0۵ درصد افزایش یافته است. وی با 
 )cash( اشاره به این که در حال حاضر تنها یک خط اعتباری تهاتری نقدی
بین بانک مشترک ایران-ونزوئلا و بانک بی آی دی )BID( در ونزوئلا جهت 
جابجایی منابع مالی فعال اســت که پاسخگوی نیاز بانک مشترک در این 
بخش نیســت، از لزوم راه اندازی شــعبه بانک مشترک در کاراکاس سخن 
گفت و افزود: بانک مشترک ایران- ونزوئلا علاقه مند است در صورت تأیید 
دستگاه های ذیربط نسبت به راه اندازی شعبه در شهر کاراکاس اقدام کند.

مدیرعامل بانک مشترک ایران-ونزوئلا همچنین از اقدامات بانک مشترک 
به منظور تأمین نیاز های ونزوئلا در بخش کشــاورزی ســخن به میان آورد 
و گفت: اعتبار 3 میلیون یورویی جهت تأمین تراکتور از ســوی ما صورت 
پذیرفته و درخواســت آن به سهامدار ایرانی )بانک توسعه صادرات( ارسال 

شده و این اعتبار در حال جابجایی به بانک بی آی دی )BID( است.

9.1 همت تسهیلات پرداخت  بانک مسکن  
مدیرعامل بانک مســکن روند ارائه تســهیلات نهضت ملی مسکن، میزان 
آورده و مشــارکت متقاضیان و پرداخت تسهیلات به سازندگان را توضیح 
داد و گفت: از آغاز طرح نهضت ملی مسکن تاکنون یک میلیون و 7۶ هزار 

و 97۶ نفر در بانک مسکن افتتاح حساب کردند.
به گفته عباس حســینی، تعداد واحد هایی که قرارداد های تسهیلاتی آن ها 
منعقد شده، به 28۶ هزار و 71۵ واحد و به میزان 101 هزار و 201 میلیارد 
تومان رســیده است. حســینی گفت: از مجموع تسهیلات پرداخت شده و 
همچنین آورده متقاضیان که در حساب آن ها موجود است در مجموع 91 
هزار و 432 میلیاردتومان به حســاب ســازندگان واریز شده که ۵1 هزار و 
۵32 میلیارد تومان از این مبلغ از محل تسهیلات و 39 هزار و 900 میلیارد 

تومان از محل آورده متقاضیان است.

شد منحل  توسعه«  اعتباری  »موسسه 
در مجمع عمومی فوق العاده موسسه اعتباری توسعه، انحلال این موسسه و 

آغاز فرآیند تسویه آن تصویب شد.
با تشــکیل مجمع عمومی فوق العاده موسســه اعتباری توسعه با حضور 
نمایندگان بانک مرکزی، انحلال این موسســه مطابق با مصوبات شــورای 
عالی هماهنگی اقتصادی تصویب شد و اعضای هیات تصفیه تعیین شدند. 
این موسســه پیش از این دارای 300 شــعبه مختلف در سراسر ایران بود.
پیش تر در ســال 1392، به دلیل شکایت بانک مرکزی از سهامداران عمده 
و هیات مدیره وقت، نزد شــعبه ششم دادسرای کارکنان دولت و براساس 
مصوبه شــورای پول و اعتبار در 14 آبان ماه 1392، هیات مدیره موسسه 
مذکور به طور مادام العمر رد صلاحیت شــدند. به موجب این رای، موسسه 
توسعه به مدت سه ســال از انجام برخی فعالیت های بانکی مانند عملیات 
ارزی، گشایش اعتبارات اسنادی و ضمانت نامه ریالی، صدور گواهی سپرده 
عام و خاص منع شده بود. همچنین به دلیل ناترازی گسترده این موسسه، 
با تصویب شورای عالی هماهنگی اقتصادی سران قوا در 28 مهر ماه 1397، 
بانک مرکزی هیات سرپرســتی برای این موسسه تعیین کرد. درواقع از آن 

تاریخ تا قبل از انحلال، این موسسه با هیات سرپرستی اداره می شد.

»وملل« به فعالیت خود ادامه می دهد
مدیرعامل موسسه اعتباری ملل اعلام کرد که این موسسه بدون هیچ خللی 

به فعالیت مستمر خود ادامه خواهد داد.
ســید امین جوادی در نامه ای خطاب به ســعید واشــقانی فراهانی. مدیر 
نظارت بر ناشران گروه مالی و خدماتی سازمان بورس و اوراق بهادار با اشاره 
به این نکته که اخبار منتشره روی سایت ها، خبرگزاری ها و فضای مجازی 
مبنی بر تصمیم بانــک مرکزی به انحلال تعدادی از موسســات اعتباری 
موجب تشکیک در اسامی موسسات اعتباری و بانک های مشمول انحلال 
شده در افکار عمومی شده، به استمرار فعالیت موسسه اعتباری ملل بدون 
هیچ خللی اشــاره کرده و افزوده است: همان گونه که در گفت وگوی مدیر 
نظارت بر بانک ها و موسسات اعتباری بانک مرکزی به صراحت مطرح شده 
است، موسسات اعتباری و بانک هایی در موضوع انحلال مدنظر هستند که 
قبلا برای مدیریت آنها از سوی بانک مرکزی هیات سرپرستی تعیین شده 
است بنابراین واضح است که موسسه ملل نه تنها مشمول این مهم نیست 
بلکه در شمول موسساتی است که نسبت به تهیه و تنظیم برنامه اصلاحی 
زمان بندی مورد تایید بانک مرکزی اقدام کرده و هم اکنون نیز به صورت 
مســتمر گزارش عملکرد خود را به این بانک ارائه می کند. از این رو، هیات 
مدیره به ســهامداران این موسســه که تنها موسسه اعتباری فعال در بازار 
بورس است اطمینان می دهد که این مجموعه تا رسیدن به اهداف تعیین 

شده با قوت به کار خود ادامه خواهد داد.

اخبـــــار

 مدیــر کل اداره اعتبــارات 
بانک مرکزی اعلام کرد: از ابتدای ســال جاری تا 8 
مهرماه به 799 هــزار و ۵78 متقاضی وام ازدواج و 
فرزند بیش از 109 هزار میلیارد تومان تســهیلات 

توسط شبکه بانکی پرداخت شده است.
مهدی صحابی افزود: در راســتای قانون حمایت از 
جوانی جمعیت از ابتدای ســال جاری  تا 8 مهرماه 
، شــبکه بانکی کشــور به 42۶ هــزار  و 40  نفر از 
متقاضیان، تسهیلات قرض الحسنه ازدواج به مبلغ 
8۶.7 همت پرداخت کرده است که این میزان رشد 
2۶ درصدی نسبت به مدت مشابه سال قبل داشته 
اســت. صحابی ادامه داد: همچنین در ســال جاری 
تاکنون 373 هــزار و ۵38 فقره تســهیلات قرض 
الحســنه فرزند به مبلغ 23.01 همت به متقاضیان 
پرداخت شده است که این میزان رشد 44 درصدی 

نسبت به مدت مشابه سال قبل داشته است.
مدیر اداره اعتبارات بانک مرکزی در ادامه با اشــاره 

بــه اقدامــات و عملکرد تســهیلات قرض 
الحســنه ازدواج و فرزند پرداختی در شش 
ماهه ابتدای ســالجاری توسط شبکه بانکی 
خاطرنشان کرد : در راستای اجرای قوانین 
بودجه سنواتی و قانون حمایت از خانواده و 

جوانی جمعیت، ابلاغ تسهیلات قرض الحسنه ازدواج 
در ابتدای ســال صورت گرفته و از ابتدای سالجاری 
تاکنون بخش اعتباری بانک مرکزی به صورت ساعت 
به ساعت بر ســامانه رصد و نظارت داشته است به 
نحوی که در تمامی اســتان ها و شهرســتان های 
کشور همواره 7 بانک فعال جهت ثبت نام متقاضیان 

در سامانه وجود داشته باشد.
وی افزود :  براین اســاس، از ابتدای ســال جاری  تا 
پایان شهریور ماه، تعداد 410.1۵0 نفر از متقاضیان، 
تسهیلات قرض الحسنه ازدواج به مبلغ ۵ /83 همت 
که توسط شبکه بانکی پرداخت شده است را دریافت 
کرده اند که این میزان رشدی 2۵ درصدی نسبت به 

مدت مشابه سال گذشته را نشان می دهد.
صحابی گفت : با عنایت به تاکیدات ریاست 
جمهور بر اولویت تســهیلات قرض الحسنه 
ازدواج و لزوم تســهیل و تسریع در تعیین 
تکلیف متقاضیان در صف بانک ها، "بســته 
نظارتی  - اعتباری تســهیل و تســریع در پرداخت 
تاریــخ  در  ازدواج"  الحســنه  قــرض  تســهیلات 
20  /03  /1402 تدویــن و به بانک هــای عامل ابلاغ 
شــده و هر دوهفته بر اجرای آن نظارت و درصورت 
مشاهده عقب ماندگی در اعطای تسهیلات مزبور از 
سوی بانک های عامل، به بانک های عامل با عملکرد 
ضعیف تر تذکر داده شد. براساس بسته ابلاغی، شبکه 
بانکی مکلف شــد طی مدت سه ماه از اجرای طرح 
لغایــت 20  /0۶  /1402(   1402/  03/  20( موصــوف 
ضمن جبــران عقب ماندگی بانک هــای عامل در 

پرداخت سهمیه ماهانه ابلاغی اقدام کنند.
وی ادامه داد : در پایان زمان مذکور عملکرد شــبکه 

بانکــی در پرداخــت تســهیلات ازدواج به صورت 
چشــمگیری افزایش یافت به طــوری که از ابتدای 
ســالجاری تا تاریخ 20    /0۶    /1402 تعداد تسهیلات 
پرداختی به میزان 382.33۵  فقره و به مبلغی بالغ 
بر 777.18۵ میلیاردریال می باشــد که  نسبت به 
بازه زمانی مشابه خود در سال 1401 به میزان  24 

درصد افزایش داشته است.
مدیــرکل اعتبارات بانک مرکزی خاطرنشــان کرد:  
همچنیــن تعــداد متقاضیــان در صف تــا تاریخ 
20 /0۶ /1402 کاهش یافته که نشان دهنده اهتمام 
و همکاری شبکه بانکی در پرداخت تسهیلات ازدواج 
به متقاضیان می باشد. عملکرد تسهیلات پرداختی 
قرض الحسنه ازدواج در تاریخ 20    /0۶     /1402 نسبت 
به تاریخ ابلاغ بســته یادشده به میزان  210  درصد 
در مبلغ و  189  درصد در تعداد رشــد داشته است 
که این مهم نیز با همکاری شبکه بانکی در پرداخت 

تسهیلات مذکور محقق شده است.

به حدود 800 هزار نفر تعلق گرفت

پرداخت بیش از 109همت تسهیلات

بانک ســپه در شــهریورماه ســال جاری مبلغ 1۶ هزار و 294 میلیارد و ۶28 
میلیون ریال در قالب 13 هزار و ۵93 فقره تسهیلات خرد به حوزه های ازدواج، 
فرزندآوری، قرض الحســنه خوداشــتغالی و کمک ودیعه مســکن مستأجران 

اختصاص داده است.
این بانک در راستای اجرای تکالیف ابلاغی بانک مرکزی، به 4 هزار و 3۶ پرونده 

میزان 8 هزار و 379 میلیارد و 300 میلیون ریال تسهیلات قرض الحسنه ازدواج با کارمزد 4 درصد 
در شــهریورماه سال جاری پرداخت کرده است. این بانک همچنین در حوزه تسهیلات قرض الحسنه  
فرزنــدآوری در مدت مذکور 2 هزار و 1۵۶ میلیارد و 800 میلیــون ریال برای 3 هزار و 33۵ فقره 
پرونده اختصاص داده است. در همین راستا بانک سپه میزان 3 هزار و 7۵8 میلیارد و 828 میلیون 
ریال در قالب 3 هزار و 83 فقره پرونده تســهیلاتی قرض الحسنه خوداشتغالی به مددجویان کمیته 

امداد امام خمینی)ره( پرداخت کرده است.

»وسپه«‌بیش‌از‌‌16هزار‌میلیارد‌ریال‌تسهیلات‌پرداخت‌کرد
مدیرعامل بانک رفاه کارگران با بیان اینکه معدن یکی از ظرفیت های اساســی 
کشور اســت گفت: خوشبختانه جلســات خوبی با مدیران شرکت سنگ آهن 
مرکزی ایران داشــتیم و قرار است که از ابزار های مختلف بانکی از جمله انتشار 
اوراق استفاده خاص که برای اولین بار در شبکه بانکی اجرا شده استفاده کنیم. 
اسماعیل لله گانی  اظهار کرد: این پروژه ها نوید بخش فرصت های بسیار طلایی 

و آینده درخشان برای شرکت سنگ آهن مرکزی است. حمایت از این طرح ها علاوه بر ایجاد فرصت 
اشــتغال، موجب رونق اقتصادی در منطقه می شــود. وی بانک رفاه کارگران را دومین بانک سودده 
کشــور عنوان کرد و گفت: به منظور حمایت از اجرای پروژه های در دست اقدام شرکت سنگ آهن 
مرکزی ایران دو هزار میلیارد تومان اوراق ســپرده خاص منتشــر می شود و حدود یک هزار میلیارد 
تومان نیز ضمانت نامه ای اســت که در حال صدور است. در مجموع بانک رفاه ۵ هزار میلیارد تومان 

برای راه اندازی پروژه های توسعه ای شرکت سنگ آهن تامین مالی می کند.

تامین‌مالی‌‌5هزار‌میلیارد‌تومانی‌»ورفاه«

فعالیت 9 شــرکت زیر مجموعه بانک 
پارســیان در ســال گذشــته منجربه 

سوددهی 3۵00 میلیارد تومانی شد.
عمده این سود مربوط به شرکت گروه 
مالی پارسیان با ســود 2800 میلیارد 

تومانی بود. براساس این گزارش، گروه مالی پارسیان با 2800 
میلیارد تومان سود خالص در رتبه اول و دارای بالاترین سود 
خالص در سال گذشته بود. شــرکت بیمه پارسیان با 48۵ 
میلیارد تومان ســود خالص در رتبه دوم و شرکت خدمات 
بیمه ای امین پارســیان با ۶3 میلیارد تومان سود خالص در 
رتبه ســوم قرار دارد. بررســی عملکرد این 9 شرکت نشان 
می دهد که این شــرکت ها در سال گذشته بالغ بر 9۵00 
میلیارد تومان درآمد کسب کرده اند. رتبه اول درآمد عملیاتی 
از بین 9 شرکت زیر مجموعه بانک پارسیان در سال گذشته 
به شــرکت گروه مالی پارسیان می رسد که در سال گذشته 

حدود 2900 میلیارد تومان درآمد کسب کرده است.

‌سود‌خالص‌3.5همتی
‌‌۹شرکت‌»وپارس«‌

‌تفاهم‌نامه‌همکاری‌
بانک‌ملی‌و‌»خساپا«‌

مدیرعامل بانک ملی گفت: در دولت ســیزدهم نگاه 
جدید بانک ملی ایــران حمایت از بخش خصوصی 
و تکمیــل زنجیره ارزش و افزایش ظرفیت تولید در 

همه بخش های صنعتی کشور است.
ابوالفضــل نجارزاده با بیان ایــن که هر دو مجموعه 
اشــتراکات و ظرفیت های بزرگ و بی شــماری در 
جهت توسعه اقتصادی کشــور دارند، اظهارداشت: 
بانــک ملی ایــران هم اکنون با وجــود ۵3 میلیون 
مشتری و نیروی انسانی متخصص و با تجربه، نقش 
مهمی را در اقتصاد کشــور و جایــگاه خاصی را در 
ارائــه خدمات نوین به آحاد جامعه، اقشــار محروم، 
تولید کنندگان و صنعتگران دارد.وی با بیان این که 

اگر بانک به موفقیت و ســودی دست یابد، 
بی شک این ســود مجدد به مردم و دولت 
بازخواهد گشت، ادامه داد: بانک ملی ایران 
در طول 9۵ سال قدمت و خدمت، همواره با 
حمایت و تامین مالی طرح های زیربنایی و 

عمرانی کشور، به دنبال خدمت به مردم و کمک به 
دولت در جهت توسعه کشور بوده است. 

نجارزاده با بیان این مطلب که ســال هاست موضوع 
تامین و تولید خودروی با کیفیت دغدغه مردم است، 
تاکید کرد: بانــک ملی ایران با آمادگی کامل و عزم 
جدی و با حداکثر ظرفیت و بسیج امکانات همراه در 
کنار گروه خودرو ســازی سایپاست تا در زمینه رفع 
موانع و محدودیت برای تولید خودروهای با کیفیت، 
نقش آفرین باشــد.  وی با اشــاره به این که امروز 
به یک چارچوب همکاری موفقیت آمیز رسیده ایم، 

گفت: بانک ملی ایران برای گسترش تعامل 
و همکاری با گروه ســایپا به دنبال تدوین و 
طراحی خدمات متنوع مالی متناسب با نیاز 
سایپا با هدف کمک به جهش تولید و ایجاد 

فرصت های شغلی است.
نجــارزاده همچنین با تأکید بــر ضرورت خدمت به 
مردم، به تبیین خدمات متنوع بانک ملی ایران نظیر 
شبکه گسترده شــعب، توانمندی های الکترونیک، 
تسهیلات پرداختی به بخش های مختلف اقتصادی 
و ... پرداخت. وی بــا بیان این که بنگاه های بزرگ 
اقتصادی و مجموعه های تولیدی در کشــور عموما 
نیازمند حمایت و تامین مالی هســتند، افزود: بانک 
ملی ایران همیشه نگاه متفاوتی به حمایت از صنایع 
کشور داشــته و ما مصمم هســتیم این مسیر را با 
جدیت تمام ادامه دهیم تا صنعت خودرو در مســیر 

خودکفایی، با شتاب حرکت کند.
نجارزاده با بیان این مطلــب افزود: بانک ملی ایران 
به عنوان حامی صنعت با عزم جدی و ظرفیت های 
موجود خود از جمله صرافی ملی، کارگزاری، شعب 
ارزی خارج از کشــور، محصولات و خدمات متنوع 
مالی و... به نقش حمایتگری خود با هدف کمک به 
افزایش تولید، اشتغالزایی و توسعه گروه خودروسازی 

سایپا، ادامه خواهد داد.
وی در ادامه ســخنان خود ضمن اشــاره به رویکرد 
جدید بانک و راه اندازی بانکداری جامع و شــرکتی، 
خاطرنشان ساخت: ما به عنوان ارائه کننده مجموع 
خدمــات مالی، آمادگــی داریم تا در قالب بســته 
حمایتی، خدمــات ارزی، اعتبــاری و فناوری را به 
شــرکت سایپا در راســتای تکمیل زنجیره تامین و 

توسعه و افزایش کیفیت محصول، ارائه دهیم.

‌عرضه‌‌35محصول‌جدید‌
تا‌پایان‌سال

 ادامه از صفحه9

* شما به چالش های صنعت دارو اشاره کردید، اما یکی 
از چالش های اصلی این صنعت و ســایر صنایع، اعمال 
تحریم ها بود. به نظر شــما تحریم ها چــه تاثیری بر 

عملکرد شرکت هایی دارویی داشت؟ 
تولیدکنندگان صنعت دارو، در تمام ســنواتی که کشور در تحریم 
بوده است مسیر درست را طی کرده اند تا جایی که می توان عملکرد 
ایــن صنعت را مثبت ارزیابی کرد. نمایشــگاه ایــران فارما بهترین 
ملاک برای ارزیابی صنعت داروی کشور است. استقبال شرکت های 
خارجــی و تامین کننده های مواد اولیــه وتولیدکنندگان تجهیزات 
تولید دارو و بانک های خارجی در این نمایشگاه نشان داد که ایران 
در حوزه دارو موفق عمل کرده اســت. این درحالی است که امروز 
همگان در دنیا به این باور رســیده اند که باید با کشــور ایران وارد 

تعامل شــوند و این موضوع بعد استراتژیک  صنعت دارو و جمهوری 
اســلامی ایران را خارج از مرزهای ایران نشان می دهد .بنابراین به 
نظر می  رســد در صورتی که دولتمردان حمایت بیشتری از صنعت 
دارو داشته باشــند ،بتوانیم در مباحث صادراتی نیز همچون سایر 

بخش ها موفقیت های چشمگیری را کسب کنیم.

* ارزیابی مدیرعامل شــرکت از آینــده صنعت دارو 
چیست؟

به نظر می رســد صنعت دارو نیز همچون سایر بخش ها آینده خوبی 
داشته باشد چرا که تحریم ها واتفاقاتی که در سنوات گذشته رخ داده 
باعث بلوغ تمامی بخش ها از جمله صنعت دارو شــده است و از آنجا 
که حوزه دارو، صنعت  بالغی است، بر دیگر مشکلات نیز فائق خواهد 
آمــد به طوری که دهه پیش رو دهه شــکوفایی صنعت دارو به ویژه 
درحوزه های تک  و با تکنولوژی بالا خواهد بود ضمن اینکه در آینده ای 
نه چندان دور شاهد رشد، بالندگی و پیشرفت شرکت زاگرس فارمد 

پارس خواهیم بود. 

* به مباحث تحقیق و توسعه هم ورود کرده اید؟
در حوزه تحقیق وتوســعه اقدامات قابل توجهی انجام شــده است. 
همانطور که گفته شــد 3۵ محصول جدیــد را در مرکز تحقیقاتی 
خــود داریم که وارد ســبد توزیــع خواهند شــد.حتی برنامه های 
گســترده ای در حوزه  های تک و خطوط جدید ومحصولات جدید 
تدارک دیده ایم که در زمان خود به سهامداران و ذینفعان مجموعه 
اطلاع رســانی خواهد شد تا جایی که می توان این نوید را داد که در 

زاگرس خبرهای خوبی در راه است.

* این خبرهای خوبی که نویدش را دادید آیا سهامداران 
شرکت را هم سهیم خواهد کرد؟

یکی از برنامه های شــرکت حفظ منافع سهامداران است و هم اکنون 
نیز آنها را در اولویت اصلی ودرجه اول خود قرار داده ایم وحافظ منافع 
آنها هســتیم. همچنین تلاش ما این است که خریدها اقتصادی وبا 
قیمت رقابتی انجام شود تا بتوانیم ســود باکیفیتی برای سهامداران 

حقیقی و حقوقی بسازیم وآینده ای رو به رشد را مدنظر داریم.

گزارش عملکرد یک ماهه منتهی به پایان شهریورماه 
1402 نشــان می دهد که مانده سپرده های جاری 
بانک تجارت در پایان شش ماهه ابتدای سال به مرز 

193.000 میلیارد تومان رسیده است.
بانــک تجارت کــه به عنوان یک بانــک 224.000 

میلیارد ریالی با نماد وتجارت در بازار ســرمایه کشــور فعال است، مانده 
ســپرده های پایان دوره خود را بیــش از ۶.302.۵۶1 میلیارد ریال اعلام 
کرده کــه از این میزان، حدود 1.92۵.۶2۵ میلیارد ریال آن به ســپرده 
هــای جاری، نزدیک بــه 1.072.814 میلیارد ریال آن به ســپرده های 
بلندمدت یک ســاله و حدود 94۵.۶03 میلیارد ریال آن به سپرده های 
کوتاه مدت اختصاص دارد. بر اســاس ایــن گزارش، بانک تجارت در یک 
ماهه شهریور حدود 43.1۶۵ میلیارد ریال و در  شش ماهه ابتدای امسال 
بیشاز 23۶.887 میلیارد ریال به ســپرده های سرمایه گذاری نزد خود، 
ســود پرداخت کرده است. در همین حال، مانده تسهیلات اعطایی پایان 
دوره شش ماهه وتجارت، از مرز ۵.499.188 میلیارد ریال گذشته که در 
بین سرفصل های تسهیلاتی، تسهیلات مرابحه با مبلغ حدود 1.711.۵19 

میلیارد ریال، بالاترین مانده ها را از آن خود کرده اند.

‌مانده‌منابع‌جاری‌»وتجارت«‌
به‌مرز‌‌1۹3همت‌رسید

بانک ســینا طــی عملکرد یــک ماهــه منتهی به 
اعطایــی،  تســهیلات  محــل  از   1402/0۵/31
سپرده گذاری، اوراق، ســرمایه گذاری و کارمزدهای 
دریافتی مبلــغ 9.801.۵9۵ میلیــون ریال درآمد 

محقق کرد.
بر اســاس بررســی گزارش فعالیت ماهانه دوره یک ماهــه منتهی به  
1402/0۵/31 بانک ســینا با نماد »وســینا« در بــورس فعالیت دارد؛ 
بانک ســینا طی عملکرد یک ماهه منتهی بــه 1402/0۵/31 از محل 
تســهیلات اعطایی، سپرده گذاری، اوراق، ســرمایه گذاری و کارمزدهای 
دریافتــی مبلغ 9.801.۵9۵ میلیون ریال درآمد محقق کرده و از محل 
هزینه مالی، ســود سپرده ها و کارمزدها مبلغ ۵.419.383 میلیون ریال 
هزینه شناســایی کرده اســت. بانک در این ماه تراز مثبت 81 درصد را 
ثبت کرده است.»وســینا« با ســرمایه ثبت شده 2۵.383.8۵0 میلیون 
ریال طی عملکرد ۵ ماهه ســال مالی منتهی بــه 1402/12/29 مبلغ 
4۵.1۵3.792 میلیون ریال درآمد داشــته است و مبلغ 23.9۶2.894 
میلیون ریال هزینه شناسایی کرده است.بانک طی عملکرد تجمیعی تراز 

مثبت 88درصد را ثبت کرده است.

‌ثبت‌تراز‌‌81درصدی‌
برای‌»وسینا«‌



۰�

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۸۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱٬۰۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱٬۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱٬۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱٬۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱۳۹۶� ۱۳۹۷� ۱۳۹۸� ۱۳۹۹� ۱۴۰۰� ۱۴۰۱�

تŉƙیƧǎ�Żا¥°�ǎالی

á¥اƊ�áاǖی�Ř�¥د��ƵمƊ� á¥اƊ�ƙیƺ�áاǖی�Ř�¥د��ƵمƊ�

�۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ �

�۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ �

�۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰ �

۰�

۲۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۴۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۶۰۰٬۰۰۰٬۰۰۰�

۱۳۹۶� ۱۳۹۷� ۱۳۹۸� ۱۳۹۹� ۱۴۰۰� ۱۴۰۱�

ƕǃن�ǕƊ·�µاŘƙƊ

�ŘƙƊا�ǕƊ·�µن�ƕǃتاǎیǎ�Ǒالی�
�á¥�Ɨō�ǕŘاǎƙس�ƕǃن�ǕƊ·�µاŘƙƊ�
�ŘƙƊا�ǕƊ·�µنż�ƕǃا¦د¶�سǎƙاǗŘ¥�Ɨō�ǕŘا�·�سود�ƙĿد�خƃی�żا�Ɓżتاǎیǎ�Ǒالی
�ǎالیا���ƙżد¥�ƙĿ�ƕǎد�خƃی
�ŘƙƊا�ǕƊ·�µن�ƕǃعملیاتی

11 | مهر 1402  هفته سوم  سال یازدهم  شماره 512 |صنایع‌وشركت‌ها

ذره‌بیـن

ملي‌صنايع‌مس‌ايران

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

ملی صنايع مس ايراننام شرکت 

تابلوی اصلی بازار اولتابلو

فلزات اساسیصنعت

ساخت فلزات اساسی غير آهنیگروه

فملینماد

1351/06/07تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1362/01/01)بهره برداری(

1351/06/07تاریخ ثبت اولیه

15957شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 3 ماهه 1401 نسبت به دوره مشابه سال 1400

ترازنـامــــه

1401/031400/03عنوان قلم

100.00درصد50.00درصدسرمایه

67.79درصد0.48-درصدجمع دارائی های جاری

86.23درصد65.69درصدجمع دارائی های غیرجاری

75.09درصد27.40درصدجمع کل دارائی ها

52.63درصد35.63درصدجمع بدهی های جاری

11.92درصد8.51درصدجمع بدهی های غیر جاری

49.01درصد33.82درصدجمع کل بدهی ها

82.51درصد25.91درصدجمع حقوق صاحبان سهام

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

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

ــه  ــی ب ــه منته ــک ماه ــرد ی ــزارش عملک  گ
پایــان شــهریورماه امســال نشــان می دهــد کــه بیــش از یــک ســوم 
حــق بیمــه تولیــدی بیمــه البــرز در مــاه پایانــی تابســتان، متعلــق بــه 

ــوده اســت. ــه دار ب ــی اندوخت ــای زندگ رشــته بیمه ه
شــرکت بیمــه البــرز کــه در دوره جدیــد روی افزایــش ســهم خــود از 
بــازار بیمه هــای زندگــی تمرکــز کــرده اســت، در شــهریورماه امســال 
در رشــته بیمه هــای زندگــی اندوختــه دار، بیــش از 7.101 میلیــارد 
ریــال حــق بیمــه تولیــد کــرده کــه ایــن میــزان حــق بیمــه، 36درصد 

از کل حــق بیمه هــای تولیــدی شــرکت در ایــن مــاه اســت.
بــر اســاس ایــن گــزارش، ایــن درحالــی اســت کــه تنهــا ســهدرصد 
خســارت های بیمــه البــرز در شــهریورماه مربــوط بــه رشــته بیمه های 
زندگــی اندوختــه دار بــوده اســت کــه نشــان می دهــد نســبت 
خســارت شــرکت در ایــن رشــته بســیار پاییــن اســت. آمــار منتشــره 
نشــان می دهــد کــه در نیمــه نخســت ســال جــاری، 11درصــد حــق 
ــا رقمــی بیــش از 9.767 میلیــارد ریــال  بیمه هــای تولیــدی البــرز ب
ــش از 993  ــی بی ــا رقم ــی ب ــارت های پرداخت ــد از خس ــه درص و س
ــته  ــق داش ــه دار تعل ــی اندوخت ــای زندگ ــه بیمه ه ــال ب ــارد ری میلی
اســت کــه ایــن نســبت ها در شــهریورماه بــه ترتیــب بــه 36 درصــد 

ــهم  ــه س ــه گرچ ــد ک ــان می ده ــت و نش ــیده اس ــد رس ــه درص و س
درصــد ایــن رشــته در ســبد بیمــه ای البــرز بیــش از ســه برابــر شــده 

ــده اســت. ــت مان ــا ســهم درصــد آن از خســارت ها ثاب ام
ــت  ــرز و ســرمایه ثب ــا نمــاد الب ــه ب ــرز ک ــن اســاس، بیمــه الب ــر ای ب
ــازار  ــال در ب ــال از شــرکت های بیمــه فع ــارد ری شــده 35.000 میلی
ــارد  ــال  19.899 میلی ــهریورماه امس ــت، در ش ــور اس ــرمایه کش س
ریــال بیمــه نامــه فروختــه و در مقابــل، نزدیــک بــه 6.652 میلیــارد 

ــدگان، خســارت پرداخــت کــرده اســت. ــان دی ــه زی ــز ب ــال نی ری
در ایــن بیــن، رشــته درمــان بــا تولیــد 13 درصــد حــق بیمه هــا بــا 
رقمــی بالــغ بــر 2.491 میلیــارد ریــال حــق بیمــه، ثالــث اجبــاری بــا 
تولیــد 12 درصــد حــق بیمه هــا بــا رقمــی بیــش از 2.356 میلیــارد 
ــا  ــق بیمه ه ــد ح ــد 12 درص ــا تولی ــم ب ــوزی ه ــش س ــال و آت ری
ــی  ــته زندگ ــد از رش ــال، بع ــارد ری ــر 2.421 میلی ــغ ب ــی بال ــا رقم ب
اندوختــه دار، در جایگاه هــای بعــدی از لحــاظ تولیــد حــق بیمــه  در 

ــد. ــرار گرفته ان ــهریورماه ق ش
ــدال حاکــی از آن اســت  ــزارش عملکــرد منتشــره روی ســامانه ک گ
ــدای ســال  ــه ابت ــرز در شــش ماه ــدی الب ــای تولی ــه حــق بیمه ه ک
ــاخص  ــل ش ــرده و در مقاب ــور ک ــال عب ــارد ری ــرز 89.726 میلی از م

خســارت های پرداختــی نیــز رقمــی بالــغ بــر 34.240 میلیــارد ریــال 
بــه ثبــت رســیده اســت.

تولیــد  بــا  درمــان  رشــته های  ای،  بیمــه  رشــته های  بیــن  در 
ــارد  ــدود 31.266 میلی ــی ح ــادل رقم ــا مع ــق بیمه ه ــد ح 35درص
ریــال، ثالــث اجبــاری بــا تولیــد 14 درصــد حــق بیمه هــا و 
ــا  ــوزی ب ــش س ــال، آت ــارد ری ــه 12.184 میلی ــک ب ــی نزدی مبلغ
ــارد  ــا و رقمــی حــدود 11.834 میلی ــد 13 درصــد حــق بیمه ه تولی
ــه  ــق بیم ــد ح ــن تولی ــوم بالاتری ــا س ــای اول ت ــال درجایگاه ه  ری

قرار گرفته اند.
درمــان و ثالــث اجبــاری بــه ترتیــب 55 درصــد خســارت های 
ــد  ــال، 15 درص ــارد ری ــش از 18.992 میلی ــی بی ــا رقم ــی ب پرداخت
خســارت های پرداختــی بــا رقمــی نزدیــک بــه 5.127 میلیــارد ریــال 

ــد. ــه خــود اختصــاص داده ان را ب
ــش  ــا بی ــئولیت ب ــته های مس ــه، رش ــش ماه ــال در ش ــن ح در عی
ــال  ــارد ری ــدود 4.414 میلی ــا ح ــه ب ــال و بدن ــارد ری از 4.911 میلی
هرکــدام 5 درصــد از کل خســارت های پرداختــی البــرز را از آن خــود 
کــرده انــد و پــس از درمــان و ثالــث اجبــاری در جایگاه هــای ســوم 

ــد. ــرار گرفته ان ــارم ق و چه

گزارش عملکرد منتهی به پایان شهریورماه نشان داد؛

اختصاص36 درصد حق بیمه ها توسط »البرز«

مدیرعامل سازمان تامین  اجتماعی 
از پرداخت 6 هزار میلیارد تومان 
از مطالبات مراکــز درمانی طرف 
قرارداد این سازمان و نیز پرداخت 
40 هــزار فقره تســهیلات مالی 

قرض الحسنه به بازنشستگان در مرحله سوم پرداخت 
وام بازنشستگان در سال جاری خبر داد.

میرهاشــم موســوی، در رابطه با توسعه خدمات این 
ســازمان گفت: پرداخت به موقع مطالبات مراکز طرف 
قرارداد، یکی از اولویت های مهم حوزه درمان سازمان 
تأمین  اجتماعی است و در تداوم پرداخت هایی که در 
ایام اخیر در این زمینه صورت گرفته است، شش هزار 
میلیارد تومان دیگــر از مطالبات مراکز طرف قرارداد 
این ســازمان در سراسر کشور پرداخت شد که از این 
عدد حدود 4000 میلیارد تومان به مراکز دانشگاهی 
اختصــاص داشــته و 2000 میلیارد تومــان نیز به 
مراکز طرف قرارداد غیردانشــگاهی و بخش خصوصی 

پرداخت شده است.

واریز مرحله سوم وام بازنشستگان

میــزان درآمدی که این شــرکت بیمه در 
شــهریورماه از بخش نام برده شناسایی کرد 
143 درصد رشد را نسبت به ماه گذشته و 
77 درصد رشد را نسبت به دوره مشابه سال 

گذشته نشان می دهد.
شرکت بیمه تعاون با سرمایه ثبت شــده 500 میلیاردتومانی و 
ارزش بازار 893 میلیاردتومانی، در گزارش فعالیت ماهانه منتهی 
به شهریورماه سال جاری که در سامانه کدال منتشر کرد توانست 

رکورد بی نظیری ثبت کند.
شــرکت بیمه تعاون در ششمین ماه از سال جاری از بخش حق 
بیمه صادره )شامل قبولی اتکایی( به درآمد 384 میلیاردتومانی 
دســت پیدا کرد. میــزان درآمدی کــه این شــرکت بیمه در 
شهریورماه از بخش نام برده شناســایی کرد 143 درصد رشد را 
نســبت به ماه گذشته و 77 درصد رشد را نسبت به دوره مشابه 
سال گذشته نشان می دهد، از ابتدای سال مالی تاکنون نیز میزان 
درآمد تجمیعی بیمه تعاون در مقایسه با دوره مشابه سال گذشته 
92 درصد افزایش را در کارنامه خود به ثبت رســاند. "وتعاون" 
بیشترین درآمدزایی که از فروش حق بیمه در شهریورماه داشت 
متعلق به رشــته بیمه »زندگی - غیر اندوخته دار« بود که از این 
بخش توانســت 217 میلیارد تومان درآمدزایی داشته باشد، این 
رشــته بیمه در این دوره 57 درصد از درآمــد ماهانه را به خود 
اختصاص داد. دیگر رشته بیمه درآمدزای "وتعاون" در این دوره 
در بخش »ثالث - اجباری« با مبلغ 92 میلیارد تومان اعلام شــد 

که 24 درصد از درآمد ماهانه را تشکیل می دهد.

رشد ۱۴۳ درصدی »وتعاون«

رئیــس کل بیمــه مرکــزی در دیدار بــا مجید 
عشــقی، رئیس ســازمان بــورس و اوراق بهادار 
ضمن تاکید بر گســترش همکاری های مشترک 
خواهــان اعمال وحدت رویــه و هماهنگی میان 
این دو نهــاد درخصوص نظارت بر شــرکت های 

بیمه ای شــد و گفت: بورس و بیمــه به عنوان دو ضلع مثلث مالی باید 
با تقویت زیرساخت های مشترک، زمینه نظارت هوشمندانه بر عملکرد 

سرمایه گذاری شرکت های بیمه را فراهم کنند. 
علی استادهاشمی در ادامه از طراحی ابزارها و محصولات مشترک بیمه 
- بورس به عنوان یکی دیگر از تعاملات مشترک یاد کرد و گفت: بورس 
و بیمه مکمل هم هســتند و برای تکامل و پیشــرفت این دو نهاد مالی 
مهم، نوآوری و بهره گیری از فناوری های نوین اطلاعات و ارتباطات امری 
ضروری اســت. وی همچنین بر طراحی داشــبورد مدیریتی )BI( برای 
کنترل رعایت نصاب های مندرج در آئین نامه سرمایه گذاری موسسات 
بیمه تاکید کرد. استادهاشمی در این نشست همچنین خواستار تشکیل 
کارگروه مشــترکی برای رفع مشــکلات مربوط به بندهای حسابرسی 
شرکت های بیمه ای در خصوص استاندارد حسابداری شماره 28 و رفع 

موانع اداری در خصوص افزایش سرمایه شرکت های بیمه ای شد.

نظارت کافی بر دو ضلع مثلث مالی
ساخت 30 هزار واحد مسکونی نهضت ملی مسکن 
تحت پوشــش بیمه تمام خطر پیمانکار شــرکت 

بیمه سینا قرار گرفت.
با پیگیری نمایندگی کد 6318 و شعبه قم ضمن 
ارائه نرخ کارشناسی و فنی، ساخت 30 هزار واحد 

مسکونی در قالب نهضت ملی مسکن استان قم تحت پوشش بیمه تمام 
خطر پیمانکار شرکت بیمه سینا قرار گرفت.

شــایان ذکر است، این پروژه توســط اداره کل راه و شهرسازی استان 
قم در زمینی به مســاحت 560 هکتار در قالب 15 محله آماده در حال 
اجراســت. بر اساس اطلاعیه بیمه سرمد روی سامانه کدال، با توجه به 
زمان برگزاری مجمع عمومی عادی سالانه منتهی به 29 اسفندماه سال 
جاری شــرکت، این افزایش ســرمایه تا زمان برگزاری این مجمع نزد 

مرجع ثبت شرکت ها به ثبت خواهد رسید.
ایــن گزارش حاکی اســت، هم اکنون ســید مهدی جــوادی رییس، 
ســیدمحمدمهدي بهشــتي نژاد نایب رییس و محمد زاهدنیا، فرزین 
کریمی و ســیدمهدی احمدی دیگر اعضای هیات مدیره شرکت بیمه 
سرمد هســتند که از این بین، بهشتی نژاد مدیریت عاملی این شرکت 

بیمه خصوصی را بر عهده دارد.

پروژه نهضت ملی مسکن »وسین«
گــزارش فعالیت 6 ماهه منتهی به 31 شــهریور 
1402 شــرکت بیمــه ملت نشــان می دهد این 
شــرکت موفق شــده جذب حق بیمه خود را به 
بیش از 21 هزار میلیارد ریال برســاند و در عین 
حال نســبت خسارت نیز با روندی کاهشی به زیر 

50 درصد رسیده است.
این شــرکت با جذب حق بیمه ای معادل 5.465.297 میلیون ریال در 
شــهریور ماه، حق بیمه تولیدی خود را در 6 ماهه اول ســال 1402 به 

مبلغ 21.462.658 میلیون رساند. 
این آمار نشان می دهد که بیمه ملت تنها در شهریور ماه، پرتفوی خود 
را 34 درصد افزایش داده و پرتفوی تجمیعی آن در شــش ماه ابتدایی 
سال نسبت به سال گذشــته، بیش از 80 درصد رشد داشته است. در 
مقابل خســارت پرداختی بیمه ملت در شش ماه ابتدایی سال 1402 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته، تنها 22 درصد بیشتر شده و به رقم 
10.402.829 میلیون ریال رسیده اســت. این آمار نشان می دهد که 
بیمه ملت با ثبت عملکرد رو به رشد و مدیریت ریسک مناسب، توانسته 
است نسبت خسارت خود را در سال 1402 به زیر 50 درصد برساند و 
از این نظر در میان برترین شرکت های صنعت یبمه کشور جای بگیرد.

عبور پرتفوی »ملت« از مرز 2.۱ همت

چکیــده تحلیــل بنیــادی »کهمدا «
شرکت شیشه همدان در 1354 به صورت شرکت سهامی عام تاسیس شد و در اداره ثبت شرکت ها و مالکیت 
صنعتی همدان به ثبت رسید و از اواخر سال 1360 شروع به بهره برداری کرده و از تیرماه 1369 در سازمان بورس 
اوراق بهادار تهران پذیرفته شــده اســت. بهره برداری از واحد )1( کارخانه با ظرفیت اســمی 40 هزار تن در ســال 
1360، بهره برداری از واحد )2( کارخانه با ظرفیت 35 هزار تن در سال 1378 و بهره برداری از واحد )3( کارخانه با 
ظرفیت 93 هزار تن در سال 1401 آغاز شده است. به دلیل پایان یافتن عمر استاندارد کوره واحد )1( و به منظور 
استمرار فعالیت کوره مذکور، در اواخر سال مالی گذشته دو خط از چهار خط تولید واحد مذکور متوقف گردیده 
اســت. نرخ هــای فــروش شــرکت بــا توجه به کشــش بــازار و تصمیم گیری های مدیریتی تعیین می شــود. شــرکت 

توسعه سرمایه گذاری سامان با سهم حدود 16 درصدی بیشترین سهم از این شرکت را دارد.

ت 
شرک

ی 
عرف

م

s m b r o k e r . i r

قیمت تابلو در تاریخ P/E11.2 صنعتP/E6.2 تابلوکهمدا نماد
5,380 ریالتحلیل )07/10/ 1402)

سود تحقق یافته سال مالی 1401
 19 درصدسود تقسیمی9,372 میلیارد تومان تلفیقی

ملاحظات 72 میلیارد تومان  

تولید 83 هزار 355 تن انواع ظروف شیشه ای 
بطر و جار، فروش داخلی 67 و 400 تن با نرخ 
حدود 10 هزار تومان و فروش صادراتی حدود 
5 هزار تن با نرخ حدود 6هزار 600 تومان در 

هرکیلوگرم، متوسط نرخ ارز 23,700 هزار تومان

سود تحقق یافته سال مالی 1402
ملاحظات-سود تقسیمی6,652 میلیارد تومان تلفیقی

تولید 115 هزار 470 تن انواع ظروف شیشه ای 
بطر و جار، فروش داخلی 77,508 تن با نرخ 
حدود 14 هزار تومان و فروش صادراتی حدود 

26 هزار تن با نرخ حدود 11 هزار تومان در 
هرکیلوگرم، متوسط نرخ ارز 30,500 هزار تومان

91 تومان کارشناسی 1403

مفروضات تحلیل

شرکت در 3 ماهه حدود 32 هزار تن شیشه تولید کرده است. انتظار می رود شرکت در سال های مالی  1403 و 1404 با توجه به راه اندازی مقدار تولید
طرح در سال گذشته، بتواند 120 هزار تن محصول تولید کند. 

شرکت در 3 ماهه حدود 16 هزار تن فروش داخلی و 15.7 هزار تن فروش صادراتی داشته است. انتظار می رود شرکت در سال های مالی مقدار فروش
1403 و 1404، 78 هزار تن فروش داخلی و 42 هزار تن فروش صادراتی داشته باشد. 

نرخ فروش
با فرض نرخ دلار 38 هزار تومان برای ســال 1403، انتظار می رود نرخ فروش محصولات داخلی برای کل ســال در محدوده 16 هزار تومان 
و برای محصولات صادراتی در محدوده 11 هزار 600 باشد. با فرض نرخ دلار 48 هزار تومان برای سال 1404، نرخ فروش داخلی برای سال 

1404، 20 هزار 600 تومان و نرخ فروش صادراتی حدود 15 هزار تومان، برآورد شده است. 

ماده اولیه
سهم مواد مستقیم در بهای تمام شده شرکت در سال 1402، 52 درصد بوده است. بیشترین ماده مصرفی شرکت از نظر مبلغی، کربنات 
ســدیم و لوازم بســته بندی بوده اســت.  در ســال 1402، 433 میلیارد مبلغ مواد مصرفی شــرکت بوده اســت. انتظار می رود هزینه مواد در 

سال 1403 به حدود 600 میلیارد تومان و در سال 1404 به حدود 760 میلیارد برسد. 

هزینه تولید و سربار

هزینه ســربار در ســال 1402، ســهم حدود 40 درصدی در بهای تمام شــده دارد. افزایش ســهم سربار در سال 1402 ناشی از استهلاک طرح 
بوده اســت. هزینه اســتهلات در ســال 1402 با بالاترین ســهم در هزینه ســربار به 142 میلیارد بوده اســت که بخشــی از آن ناشــی از زیان 
تسعیر ارز وام ارزی در نتیجه کاهش ارزش بیش از 20 درصد پول ملی بوده است که به بهای تمام شده منتقل شده است. انتظار می رود 

هزینه استهلاک در 1403 به حدود 200 میلیارد تومان و هزینه سربار به حدود 480 میلیارد تومان افزایش پیدا کند. 

نرخ دلار  برای شرکت در سال مالی 1403، 38 هزار تومان و برای سال مالی 1404، 48 هزار تومان پیش بینی شده است.نرخ دلار

کشش سود هرسهم به متغیرهای اساسی
2/0 درصدظرفیت عملیاتی1/0 درصدنرخ دلار 

0/1 - درصدنرخ تورم 1/68 درصدنرخ فروش صادراتی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

این شرکت با ریسک مازاد عرضه در بازار داخلی مواجه است. با توجه به چنین موضوعی شرکت های این گروه به دنبال بازارهای صادراتی 
هســتند. نرخ های فروش صادراتی این شــرکت حدود 25 درصد پایینتر از نرخ های فروش داخلی شــرکت اســت. با این حال این شــرکت 
توانسته حاشیه سود مثبت فروش صادراتی را حفظ کند. این در حالی است که برای برخی شرکت های این گروه،  حاشیه سود صادرات 
منفی است.  شرکت طرح جدیدش را  در مرداد 1401 راه اندازی کرده است. در صورتی که نتواند بازار داخلی اش را حفظ کند نمی تواند 
از تمام ظرفیت جدیدش اســتفاده کند که این می تواند افت حاشــیه ســود در ســالهای آینده را برای شــرکت به همراه داشــته باشد. با این 

حال، مواد مصرفی این شرکت ها داخلی است بنابراین با ریسک تامین مواد به دلیل تحریم ها مواجه نیستند.

نظر کارشناسی
 براساس مفروضات بالا، سود کارشناسی سال مالی 1403 شرکت تقریبا  680 میلیارد تومان برآورد شده است. با سود برآوردی 86 تومان 
برای هر سهم، پی بر ای شرکت 6.3 محاسبه شده است. شرکت احتمالا در اواخر مهر ماه مجمع سال 1402 را برگزار کند. به نظر می رسد 

قیمت سهم به ارزش واقعی خود نزدیک است.

فاطمه عبدالشاه
کارشناس تحلیل
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90درصدی »تپسی«  رشد درآمد 
شرکت پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس درآمد شناساسی شده طی 
دوره یــک ماهه منتهی بــه ۱۴۰۲/۰۶/۳۱ را مبلغ ۸۴۹۳۸۶ میلیون ریال 

پیش بینی کرد.
بر اساس بررسی گزارش عملکرد یک ماهه منتهی به ۱۴۰۲/۰۶/۳۱ شرکت 
پیشــگامان فن آوری و دانش آرامیس که با نماد تپسی در بورس فعالیت 
دارد؛ شــرکت تپسی در شــهریور ماه موفق به کســب درآمد ۸۴ میلیارد 
تومانی شــد، در شهریور ماه کمیســیون دریافتی از سفرها ۸۱.۸ میلیارد 
تومان بود که نســبت به ماه گذشته کمتر از 5 درصد کاهش داشته است. 
جمع درآمد شــرکت در ۶ ماهه ابتدایی ســال به ۴۶۸ رسیده است که در 
مقایســه با ۶ماهه ابتدایی سال قبل ۸۲ درصد رشد را نشان می دهد )۲57 
میلیارد تومان برای ســال ۱۴۰۱(. ترکیب درآمدهای تپسی همواره مانند 
قبل متشکل از درآمد از محل کمیسیون )۹۶ درصد( و درآمد سرویس های 
تلفنی )۴درصد( اســت، اما با ورود سرویس مدرسه تپسی به خدمات ارائه 
شــده توســط این مجموعه انتظار داریم این ترکیب در دوره های آینده با 
مقداری تغییر روبه رو باشد. آخرین قیمت هر سهم تپسی ۶7۴ تومان است 
و در یک ماه گذشــته کمتر از یک درصد ریزش را تجربه کرده اســت. این 
در حالی است که درآمد شناساسی شده از ابتدای سال مالی تا پایان دوره 
مالی منتهی به ۱۴۰۲/۰5/۳۱ )اصلاح شده( مبلغ ۳۸۲5۹۴۹ میلیون ریال 
است. شرکت تپسی در گزارش فعالیت ماهانه تیرماه خود در کدال، درآمد 
ناشــی از خدمات حمل و نقل اینترنتی را در چهار ماهه سال جاری نسبت 

به دوره مشابه سال قبل، ۹۰ درصد رشد اعلام می کند.
 

وش مطلوب »شکام«  فر
شــرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز در عملکرد یک ماهه منتهی به 
۱۴۰۲/۰5/۳۱ نسبت به دوره یک ماهه مشابه سال قبل 5۶ درصد افزایش 

درآمد دارد.
بر اســاس بررســی گزارش فعالیت ماهانــه دوره یک ماهــه منتهی به 
۱۴۰۲/۰5/۳۱ شرکت صنایع شیمیایی کیمیاگران امروز که با نماد شکام 
در بورس فعالیت دارد؛شــرکت صنایع شــیمیایی کیمیاگران امروز طی 
عملکرد یک ماهــه منتهی به ۱۴۰۲/۰5/۳۱ معادل ۲,۸۱۶,۲۲5 میلیون 
ریال از محصولات خود را به فروش رســانده است که نسبت به دوره یک 
ماهه مشابه ســال قبل ۴۶ درصد افزایش داشــته است.شکام با سرمایه 
ثبــت شــده ۴,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال طی عملکرد 5 ماهه ســال مالی 
منتهی به ۱۴۰۲/۱۲/۲۹ مبلغ ۱۴,۱۹۳,5۹۴ میلیون ریال درآمد فروش 
داشــته است که نسبت به مدت مشــابه سال قبل ۴۸ درصد رشد داشته 
اســت.فروش ۳ ماهه دوم شــرکت نســبت به ۳ ماهه اول سال ۱۴۰۲ با 
افزایش ۸ درصدی همراه بوده است.شــکام در سه ماهه اول سال ۱۴۰۲ 
بــا فروش ۸7۶ میلیارد تومانی و حاشــیه ســود ناخالص ۲5 درصدی و 
 حاشــیه ســود خالص ۱5 درصدی، به ســود خالص ۳۳۴ ریالی به ازای 

هر سهم رسیده بود.

روی خط تحلیل

شــرکت ســیمان لارســتان با موافقت 
هیات مدیره، افزایش ســرمایه از دو محل 
سود انباشــته و تجدید ارزیابی و ارتقای 

نماد به بازار بالاتر را پیگیری می کند.
شــرکت ســیمان لارســتان از پیگیری 

افزایش ســرمایه از دو محل سود انباشــته و تجدید ارزیابی و 
ارتقــای نماد به بــازار بالاتر خبر داد و بــرای دو روز کاری با 
توقف نماد روبه رو شد.بر اساس این گزارش، "سلار" اعلام کرد: 
هیات مدیره برابر تکالیف و نقطه نظرات سهامداران در مجمع 
ســالانه ۲۸ تیر و با توجه به ضرورت اصلاح ســاختار سرمایه 
و افزایش رتبه و توان اعتبــاری و به منظور امکان پذیر کردن 
افزایش ظرفیت تولیدی شــرکت بــه مدیرعامل تکلیف کرد 
در خصوص موارد ذیل پیگیــری و اقدام لازم را انجام دهد.به 
منظور ارتقای توان اعتباری و اصلاح ســاختار سرمایه،افزایش 
سرمایه در مرحله اول از دو محل سود انباشته و تجدید ارزیابی 
دارایی هــای ثابت)زمیــن(، پیگیری و اقدام شــود.با توجه به 
ضرورت افزایش ظرفیت اهرمی شــرکت و رتبه اعتباری مقرر 
شــد در صورت امکان، نماد شرکت از تابلوی زرد بازار پایه به 
بازار بالاتر ارتقا پیدا کند که در این خصوص نســبت به انعقاد 
قرارداد با شرکت های مشاور عرضه و پذیرش اقدام شده است.

برنامه »سلار« برای 
افزایش سرمایه و ارتقای نماد

عدم تمکین شرکت گاز و مبین انرژی خلیج فارس 
بر تغییر نحوه محاســبه نرخ گاز خوراک، منجر به 
قطع و کاهش گاز خوراک واحد اول و دوم شــرکت 

پتروشیمی زاگرس شد.
شرکت پتروشیمی زاگرس از عدم تمکین شرکت گاز 

و مبین انرژی خلیج فارس بر تغییر نحوه محاسبه نرخ گاز خوراک و اقدام 
به قطع و کاهش گاز خوراک واحد اول و دوم خبر داد و با توقف یک ساعته 
نماد ، آماده بازگشایی شد.متین دیداری مدیرعامل »زاگرس« در خصوص 
محدودیــت مصرف گاز و کاهش ظرفیت تولیــدی اعلام کرد: با توجه به 
نامه های ۲۹ شــهریور و سوم مهر شــرکت مبین انرژی خلیج فارس در 
خصوص قطع گاز خوراک، متاسفانه شرکت ملی گاز و شرکت مبین انرژی 
خلیج فارس به رغم مصوبه ۱۱ شهریور هیات وزیران مبنی بر تغییر نحوه 
محاسبه نرخ گاز خوراک و اصلاح مصوبه ۲۹ خرداد به منظور تعیین نرخ 
گاز خوراک شرکت های پتروشیمی و بطور مشخص شرکت  های متانولی، 
کماکان صورتحساب را با مبالغ غیر واقعی و غیرقانونی 7 هزار تومان ارسال 
می کنند و به دلیل عدم پذیرش این شرکت در اقدامی غیرسازنده در سال 
مهار تورم و رشد تولید نسبت به قطع گاز خوراک واحد اول و کاهش گاز 
واحد دوم اقدام کردند. در این راســتا واحد اول تولیدی شــرکت تا اطلاع 
ثانــوی از ســرویس خارج و واحد دوم نیز با کاهش ظرفیت مواجه شــد. 
بنابراین به محض رفع محدودیت تامین گاز و امکان شــروع مجدد تولید 
و افزایش ظرفیت واحدها موضوع از طریق کدال اطلاع رسانی خواهد شد.

خوراک مبین انرژی خلیج فارس
 قطع شد

سایپا با ارائه آمار تولید و فروش نیمه نخست سال، 
درآمد ۳7.۱ هزار میلیارد تومانی شناسایی کرد و با 

رشد ۳۹ درصدی همراه شد.
شرکت سایپا با سرمایه ۱۹,5 هزار میلیارد تومانی، 
اقدام به ارائه آمار تولید و فروش شــهریور و نیمه 

نخست سال مالی جاری کرد. بر اساس این گزارش، »خساپا« در دوره 
شهریور از فروش داخلی ۲۳ هزار و 5۱5 دستگاه خانواده X۲۰۰ شامل 
تیبا، کوئیک و ســاینا، ۴۶۸۹ دستگاه شــاهین، ۲۲۱ دستگاه خودرو 
وارداتی، ۴۴۳۹ دســتگاه وانت ۱5۱ و فروش صادراتی ۱۲۰ دســتگاه 
SKD و تجهیــزات و ارائه خدمات بالــغ بر ۸ هزار میلیارد تومان درآمد 
داشت.این شرکت بورسی در عملکرد ۶ ماهه بالغ بر ۳7,۱ هزار میلیارد 
تومان درآمد محقق کرد که نســبت به دوره مشــابه ســال گذشته با 
رشد ۳۹ درصدی روبه رو شد.در دوره شهریور صرفاً تولیدات محصولات 
برند ســایپا و مبالغ مصرف انرژی شرکت سایپا لحاظ شده و تولیدات 
محصول کوئیک R پارس خودرو ، محصولات زامیاد و سایپا دیزل ارائه 
نشــده است. اطلاعات مندرج در ردیف ســایر، عمدتاً مربوط به فروش 
برخی خودروهای وارداتی اســت.همچنین مجموع کل تولید و فروش 
شــرکت های ســایپا، پارس خودرو ، زامیاد و سایپا دیزل شامل تعداد 
تولید در ۶ ماه ســال ۱۴۰۱ و ۱۴۰۲ بالغ بــر ۲۱۲,5 و ۲۳5,5 هزار 
دستگاه با ۱۱ درصد افزایش ، درآمد فروش ۴۰,۱ و ۶۰,۴ هزار میلیارد 

تومان با 5۱ درصد افزایش است.

شناسایی درآمد  ۳۷.۱ هزار میلیارد 
تومانی در »خساپا«

 مدیرعامل مخابرات با اعلام 
اقدامات دولت ها در برهم زدن توازن درآمد و هزینه 
شــرکت در ۱۲ سال اخیر، گفت: اثرگذارترین عامل 
خسارت به صنعت اجرای ناقص قانون اصل ۴۴ بود.

مجید سلطانی در خصوص وضعیت شرکت و صنعت 
مخابرات پس از واگذاری در سال ۸۸ در دولت  قبلی 
افزود: بعد خصوصی سازی اگر قانون اصل ۴۴ رعایت 
می شد سطح قابل توجهی حتی در ارزیابی بین المللی 
این حوزه وجود داشت. مهمترین و اثرگذار ترین عامل 
خسارت به صنعت ICT اجرای ناقص قانون اصل ۴۴ 
و خصوصا در ســال های ۱۳۸۸ تا ۱۴۰۰ تصمیمات 
دولــت با روح قانون در تضاد بــود.وی ادامه داد: این 
گونه دخالت فرای قانون باعث تعارض بین سهامداران 
و دولت ها شــده اســت. بطور مثال ایــن تعارض در 
شــرکت مخابرات باعث شده طول زمان مدیریت در 
صندلی مدیرعاملی این شرکت بزرگ بطور متوسط 

۱5 ماه باشد که مسلما باعث ایجاد و تحمیل 
هزینه های بسیار شده است. او تصریح کرد: 
دولــت قبلی توازن درآمد و هزینه شــرکت 
مخابــرات را برهم زد. اولیــن اقدام تثبیت 
تعرفه مکالمات صوتی بود. از سال ۸۸ تا سال 

۱۴۰۰ به دلیل رشــد شدید تورم، هزینه های نیروی 
انسانی شــرکت ۱۳ برابر و در تجهیزات ارزی-ریالی 
تقریبا ۲۰ برابر و در حوزه ارزی ۳۰ برابر شد. در طرف 
مقابل درآمد مخابرات در بحث مکالمات صوتی طی 
۱۲ سال اخیر در حوزه تلفن های ثابت از ۲,۶ به ۱,۴ 

هزار میلیارد تومان در سال رسید.
سلطانی تاکید کرد: سازمان تنظیم مقررات و وزارت 
ارتباطات با طرح شکایت های متعدد در سال های ۹۲ 
و ۹۳ جلوی اجرای مصوبات شورای رقابت را گرفتند 
و یا مصوبات قانونی شــورای رقابــت را به مخابرات 
ابــلاغ نکردند و جلوی تعدیل تعرفه ها متناســب با 

تورم گرفته شد و در نهایت در بخش تلفن 
ثابت وارد زیان شد.

مدیرعامــل »اخابر« در ادامــه توضیح داد: 
شــرکت مخابرات یک بخش ســیار و یک 
بخش ثابت دارد. در بخش ســیار ۹۰ درصد 
شرکت همراه اول متعلق به مخابرات است. در بررسی 
شــاخص های مالی و متغیرهای بنیادی نسبت سود 
به ســرمایه شرکت مخابرات در صورت های تلفیقی 
بســیار نامطلوب اســت و نســبت ها با اپراتورهای 
بین الملی منطقــه فاصله بســیاری دارد.به گفته او 
حتی در مقایسه بازدهی سرمایه در صنعت ارتباطات 
با صنایع پتروشــیمی و معدن و سایر صنایع داخلی 
این اختلاف به چشــم می خورد. به غیر از شــرکت 
مخابرات که خود را ملزم به توسعه ارتباطات می داند 
سایر شرکت ها درآمد حاصله را به سایر صنایع مانند 
کاشی ســازی و بیمه و ساخت و ساز منتقل کردند. 

وی همچنین گفت: اقدامات دولت های گذشته سبب 
شد نرخ بازگشت سرمایه شرکت در خطوط ثابت از 
۱۹,۴۱ درصد در ســال ۹۳ به ۱,۶۸ درصد در سال 
۱۴۰۱ برسد. نرخ بازگشــت سرمایه همراه اول هم 
طی این مدت از ۲7 به 7,7 درصد کاهش یافت. کل 

این صنعت در حال نابودی است.
ســلطانی تصریح کرد: دولت قبلی طرحی با عنوان 
هم کدسازی ابلاغ کرد که ســبب ایجاد هزینه های 
بســیار و زیان ۸ هزار میلیارد تومانی برای شــرکت 
مخابرات شــد.  وی افزود: بــدون لحاظ هزینه های 
کارمندانی که از دولت جدا شدند، ۶5 هزار میلیارد 
تومان دولت از شــرکت مخابــرات پول گرفته که با 
هزینه هــای نیروها بــه ۱۳۰ هزار میلیــارد تومان 
می رســد. زمانی که این شرکت خصوصی شد کلیه 
حقوق ۳۳ هزار نفر نیرو از بودجه ســالانه به شرکت 

مخابرات منتقل شد.

                       

 معرفی شرکت
شگگرک  مشگگ ر   که با مشگگارک        اسگگ  را یا  یهاشگگها یپالا  نیتراز بزرگ یکیاصگگانا     شگگها یپالا
   ر سگگگا   سگگگا  ه   1357تا   1354  یها ر فاصگگگله سگگگا   سگگگنیبه نام فلور   ت ی  آلمان  ییکایآمر

 ورا     نیتأم ،ینا   یهافرآ ر   دی ام   تولنا   شیپالاعلا   بر شگرک   این  .شگد  یاندازرا  1358
نا    شیارا ، نا  سگااها ، پالا  یمیاصگانا ، پ ر شگ  یمیپ ر شگ  یها)شگرک   ی سگ نییپا  عیصگاا
تامین  ورا  آ      اصگانا   شگنر ر   شگرک  یمرکز اصگل .عند   ار  بر را )را یا  ییایمیشگ  عی  صگاا  یج

 ر بورس ا راق بنا ار تنرا    1386سا     اس ؛ همچاین این شرک  ام مار   اهواز  نا  به عند   
 با نما  شااا پذیرف ه شد.

کور  بگه همرا   اگاز   ناگ  شگگگگامگ  اگاز مگایع، بازین، ناگ  سگگگایگد، ناگ  ی شگگگرکگ پاج فرآ ر   اصگگگل
 .شوندیارسا  م ی نا  یهاپخش فرآ ر   یکه جن  توزیع، به شرک  مل یهوای یهاسو  

 جایگاه  شرکت در صنعت 
کااد   ام   میعانات اازی فعالی  مینا   پالایشکشگور  ر حوز     پالایشگیشگرک    10 ر حا  حاضگر  

     گامناگ   ورا   ریگافگ   نظرناگ  اصگگگانگا  از    پگالایشیش، شگگگرکگ  الاپگ ظرفیگ   ر اسگگگگاسبکگه  
مقام   م،   مایع، ااز  ا  ز مقام  اات نا ولامحصگگگ تولیدمیعانات اازی  ر جایها  سگگگوم   از ماظر  

 .چنارم   نا  ساید  ر مقام پاجم قرار  ار  مقام بازین، سومنا  کور  مقام 
 

 های پالایشیشرکت مصرف روزانه خوراک
 .کاد ورا  مصرف می ،هزار بشکه  ر ر ز 2.218ایرا  معا      ر حا  حاضر
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1402کارشناسی   
 پایانی نه ماهه

1402
1402سه ماهه   1401 میلیارد تومان-صورت سود و زیان 

388100 305560 82540 339874 درآمدهای عملیاتی 
335929 262710 73219 298096 بهاى تمام شده درآمدهای عملیاتی 
52171 42850 9321 41778 سود )زیان( ناخالص 

4472 3492 980 2764 هزینه هاى فروش، ادارى و عمومى 

0 0 0 863 خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی 

47699 39358 8341 39876 سود )زیان( عملیاتی 

2297 1723 574 1899 هزینه های مالی 

503 330 833 2415 درامدها و هزینه های غیرعملیاتی خالص سایر   

45905 37305 8600 40393 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات 

6097 5092 1005 4202 مالیات 
39808 32213 7595 36191 سود )زیان( خالص 

1754 1419 335 1594 ریال -سهم پس از کسر مالیاتسود)زیان( هر   

22700 22700 22700 22700 سرمایه 

 

 شرکتدرآمد  ب یترک
     رصد 45 به ترتیب نا  ااز  با، بیش رین  رآمد شرک  از فر ش محصولات

 بو   اس .   رصد  25بازین با  
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 میلیار  توما  سگگگو  موجو ی برآ ر  شگگگد  که  ر  1.658  معا    شگگگرک برای   الب ه
سگگو  موجو ی، شگگرک     این  با اح سگگا   شگگرک  لحان نشگگد  اسگگ . سگگو   بیایپیش
 . اش ه باشدریال سو   1.827تواندبه ازای هر سنم معا    می

لازم به ذکر اس ،    تغییر  واهد کر .سو  شرک  نیز  ،  کر  اسار ها  با تغییر  همچاین
 اهه ا   سا   ر نظر ارف ه شد  اس .م نرخ رشد تورم نسب  به سه
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 مقدار مواد مصرفی، تولید و فروش و مبالغ  شرکت                 
اس . بیش رین    1.01ها حد   شد    تجمعی نیس . ضریب مصرف نا   ام  نسب  به تولید فرآ ر    آ ر   ر جد   زیر  طور جدااانه  تمامی مقدارها   مبالغ برای هر سه ما  به

میلیو  بشگگکه  ازارش شگگد  اسگگ . همچاین بیشگگ رین مقدار فر ش   34    35ترتیب بو   که به  1402ها مربوط به فصگگ  بنار سگگا   مقدار نا   ام  مصگگرفی   تولید فرآ ر  
 هزار میلیار  توما  بو   اس . 140به ارزش   1401سه ماهه تابس ا   سا  میلیو  بشکه  ر  49معا   

1402فصل اول           1401فصل چهارم             1401فصل سوم        1401فصل دوم  1401فصل اول   شپنا 

35309238 34259522 30650662 31944510 32895740 بشکه -یمقدار نفت خام مصرف 

34539697 33947336 30613443 32382300 31831176 بشکه -مقدار تولید 

35351456 35702829 31384078 49140296 31262789 بشکه-مقدار فروش 

701042376 692723579 649786232 744337397 805759325 ریا  ونیلیم-یمبلغ نفت خام مصرف  

825401161 864975259 768216181 1402630397 940871884 میلیون ریا - مبلغ فروش 

 

 
 

 
 ، کد را اسکن کاید.  با ما یرا  ارتباط

 1402 نه ماهه پایانی    بینی سودو  پیش تحلیل  مفروضات 
 28.500 )تومان(  فرآورده اصلی  دلار  

 37.500 فرآورده فرعی )تومان(   دلار  

 25 نرخ تورم )درصد(  

 27 1402)درصد( کل سال   حقوق و دستمزدنرخ 

 84 ( بشکه)دلار/ خام سه منطقه با تخفیفنفتنرخ  میانگین 

 109 )میلیون بشکه(  خام مصرف نفت

 143 )میلیون بشکه(  1402مقدار تولید کل سال

 35 گاز کرک اسپرد نفت

 - 5 کوره نفتکرک اسپرد 

 13 کرک اسپرد بنزین 

 - 5 کرک اسپرد وکیوم باتوم

 

 معرفی صنعت                                                        
 آ ارزش  که   اسگ   نیسگب  تا سگاه  اریبسگ  ی هادر کربنیاز ه  یبیترک  خامنفت

.  شگگگو  یم  تعییناوار     زا ی ز  مخصگگگو    م  اریگمعمولًا بر اسگگگگاس    مع
 شو :بادی می ام به    نوع کلی تقسیم نا 
 شیرین )ارانر ی   اوار  کم ر(نا  سب     ✓
 نا  ساهین   ترش )ارانر ی   اوار  بیش ر( ✓

کاربر  چادانی ندار ؛ باابراین آ  را به موا    ری نشد  آصورت  ام یا فر نا  به
   یهر  قیر ،نا  کور  ،ااز ئی  ،بازین ،نا  سگگگاید ،ااز مایعماناد:    مایدتری

 .کاادهای نا ی تبدی  می ر  آفر
 

تگگا  ؛  ر این مرحلگگه  شگگگو برج تقگیگیگر انجگگام می   ر   خددامنفددتپددالایش  فرآینددد    رجگگه    ۴۰۰ناگگ   گگام را 
  های نا ی از هم جدا شوند.برش هاد تا اجزای آ  به جوش آمد     ر ارا حرارت میسان ی

نا ی ی  پالایشها  را نشا   های   ر  آفرعملکر    میزا  ارزش افز     ی  نحو ضریب پیچیدگی  
هگایی بگا کر  اسگگگار  ماای از جملگه ر این ضگگگریگب بگالاتر بگاشگگگگد، تولیگد فرآ ر  هر چقگد   هگد.می
محصگولاتی با ارزش افز    بالاتر بیشگ ری     ر ن یجه  ؛اسگ  کیوم باتوم کم ر    ،کاتلو ،  کور نا 
 . ار ها که تاثیر بسزایی  ر سو آ ری پالایشها  شو میتولید 

تبعات اقدامات دولت  در برهم زدن توازن درآمد و هزینه »اخابر«
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یپتوها کر غول  محاکمه  آغاز 
سم بنکمن فراید، چهره شناخته شده در بازار ارزهای دیجیتال، در دادگاهی 
در نیویــورک حاضر شــده تا به اتهاماتــش از جمله به جیــب زدن پول 

سرمایه گذاران رسیدگی شود.
دادگاه وی که به عنوان غول کریپتوها شناخته می شود، از روز سه شنبه )11 
مهر( در نیویورک آمریکا آغاز شــد. بنکمن فراید که شرکت اف تی ایکس را 
تأسیس کرد، به خاطر جرایم مالی ناشی از سقوط شوکه کننده این شرکت، 
در دادگاه حاضر شده است. ارزش اف تی ایکس پیش از ورشکستگی ناگهانی 
در سال گذشــته میلادی، حدود 32 میلیارد دلار برآورد شده بود. بنکمن 
31 ساله به عنوان چهره صنعت کریپتوها شناخته می شد، اما شرکتش به 
شکل ناگهانی اعلام ورشکستگی کرد و این اتفاق موجب دستگیری او شد. 
بازداشت سم بنکمن فرید، اعتماد عمومی نسبت به صنعت ارزهای دیجیتال 
را با آسیب جدی روبه رو کرد. وی با هفت مورد اتهامی توطئه و فساد برای 

به جیب زدن میلیاردها دلار پول سرمایه گذاران روبه رو است.

بیت کوین مبهم  آینده 
رابرت کیوســاکی انتظار دارد که با راه انــدازی ارز دیجیتال بانک مرکزی 

توسط فدرال رزرو، بیت کوین بی ارزش شود.
نویســنده کتاب »پدر پولــدار، پدر بی پول« درباره خطــرات راه اندازی ارز 
دیجیتال بانک مرکزی )CBDC( توسط فدرال رزرو هشدار داد. کیوساکی 
در پســتی در پلتفرم رســانه اجتماعی ایکس توضیح داد که ارز دیجیتال 
فدرال رزرو در راه اســت و زمانی که این اتفاق رخ دهد، حریم خصوصی از 
بین خواهد رفت. وی هشدار داد: وقتی دلار دیجیتال راه اندازی شود، طلا، 
نقره، بیت کوین و پول نقد بی ارزش می شوند. وی در ادامه از سرمایه گذاران 
خواســت تا قبل از اینکه خیلی دیر شود، پس انداز طلا، نقره، بیت کوین و 
پــول نقد را برنامه ریزی کنند. در ایــن میان، کمیته خدمات مالی مجلس 
نماینــدگان آمریکا قانون ایالتی ضد نظــارت ارز دیجیتال بانک مرکزی را 
با حمایت ۶۰ عضو کنگره تصویب کــرد. با این حال، فدرال رزرو تا صدور 
ارز دیجیتال بانک مرکزی فاصله زیادی دارد. سپتامبر سال گذشته، جروم 
پاول، رئیس فدرال رزرو تاکید کرده بود که بانک مرکزی درباره صدور دلار 

دیجیتال تصمیمی نگرفته است.

سرقتی رمزارزهای  وش  فر
محققان شــرکت Match Systems فردی را شناســایی کرده اند که در 
حال پولشویی و فروش همتا به همتای ارزهای دیجیتال سرقتی از صرافی 

کوینکس و پلتفرم شرط بندی استیک با قیمت های پایین است.
محققان این شرکت موفق شده اند با این فرد در تلگرام ارتباط برقرار کنند. 
آنها همچنین تأیید کرده اند که این فرد، کنترل آدرســی حاوی بیش از ۶ 
میلیون دلار ارز دیجیتال را در دست دارد. فروش این رمزارزهای سرقتی از 
طریق یک ربات تلگرامی و با قیمتی 3 درصد پایین تر از بازار انجام می شود. 
پس از گفت وگوهای اولیه، صاحب آدرس گفته که حدود ســه هفته بعد، 

توکن های جدیدی را برای فروش عرضه خواهد کرد.

رمزارزها حامی  ترامپ 
ظاهرا دونالد ترامپ، رئیس جمهور ســابق آمریکا قصد دارد برای انتخابات 
ریاســت جمهوری 2۰2۴ نامزد  شود. به همین دلیل ممکن است او موضع 

پیشین خود درباره کریپتوها را تغییر دهد.
در این باره جان رید استارک، مسئول سابق کمیسیون بورس و اوراق بهادار 
آمریکا گفت: ممکن اســت ترامپ موضع خود را در مورد ارزهای دیجیتال 
تغییر دهد و به یک مدافع کریپتوها تبدیل شود. استارک در پلتفرم رسانه 
اجتماعی X نوشــت: رئیس جمهور سابق، ترامپ به شدت ضد بیت کوین و 
ضد کریپتو بوده است. با این حال، ممکن است او دیدگاه خود را برای جلب 
رای تغییــر دهد. در واقع رأی دهندگان طرفدار رمزارز یک فرصت خوب به 

شمار می روند.

یپل ر به  سنگاپور  مجوز 
رپیل مارکتس، شرکت تابعه ریپل در سنگاپور، از نهاد ناظر پولی سنگاپور 
 مجــوزی دریافت کرد که امــکان ارائه ارزهای دیجیتال در این کشــور را 

فراهم می کند. 
برد گارلینگ هاوس، مدیرعامل ریپل گفت: از مان تأسیس شرکت سنگاپور 
در ســال 2۰1۷، این کشــور برای کســب وکار جهانی ریپل بســیار مهم 
بوده اســت. ما مدیران محلی اســتخدام و تعداد کارکنان خود را در سال 
 گذشــته دوبرابر کردیم و قصد داریم به افزایش حضور خود در این کشور 

ادامه دهیم.

ساتوشی بازگشت 
یک اکانت توییتری منتسب به ساتوشی ناکاموتو، خالق بیت کوین با آی دی 
satoshi، بعد از ۵ ســال مجدد فعال شــده و با اظهارنظــر درباره آینده 
 پادشــاه کریپتــو، گمانه زنی هایی را در جامعه ارزهــای دیجیتال به وجود 

آورده است.
بنیان گذار یا بنیان گذاران بیت کوین حدود 1۵ ســال پیش برای اولین  بار 
ضمــن معرفی این رمزارز از وایت پیپر بیت کویــن نیز رونمایی کردند و به 
بررسی چشــم انداز آن پرداختند. حالا پس از گذشــت سال ها و همزمان 
با رشــد پذیرش و افزایش مقبولیت بیت کوین، ایــن اکانت توییتری ادعا 
می کند که چند ماه آینده را صرف بررسی مسائل مهمی خواهد کرد که در 

وایت پیپر اصلی وجود نداشته است.

PEPE قیمت  جهش  پیش بینی 
بــا بهبود قیمــت بیت کوین، بســیاری از رمزارزهــا و آلت کوین های بازار 
رونــد صعودی به خــود گرفته اند. برای مثال PEPE از توکن هایی اســت 
که هفته گذشته رشــد چشمگیری داشــت. تحلیلگران زیادی با بررسی 
 داده های موجود، پیش بینی کردند کــه این توکن می تواند تا ۴۰۰ درصد 

رشد کند.
به گفتــه تحلیلگران، در نمودار توکن PEPE الگوی روند نزولی تشــکیل 
شــده و زمانی که این الگو تشکیل می شــود، اغلب بعد از آن باید منتظر 
رشد قیمت باشیم. خروج از این الگو می تواند سیگنالی باشد تا گاوها قیمت 

توکن را بالا ببرند.

اخبار‌رمز‌ارزها

حبیب علیزاده
نگار وزنامه  ر

در روزهای شــلوغ و پررونق بازار، کریپتوکارنســی ها 
بــه تیتر اصلی اخبــار تبدیل می شــوند؛ مثل زمانی 
کــه بیت کوین جهش می کند یا یــک صرافی رمزارز 
ورشکست می شود. به همین دلیل اســت که کریپتوها اغلب از سوی 
مردم به عنــوان ابزارهای ســرمایه گذاری بیهوده و پرریســک تلقی 
می شــوند. اما روشــن اســت که کریپتوها چیزی بیــش از یک ابزار 
ساده ســرمایه گذاری هســتند. کمتر از 1۵ ســال که از زمان عرضه 
بیت کوین )به عنوان نخســتین رمزارز جهان( می گذرد و در این مدت، 
کریپتوکارنســی ها در حال تغییر روش عملکرد اقتصاد جهان هستند. 
در حال حاضر ارزش بازار کریپتوکارنســی بیــش از یک هزار میلیارد 
دلار اســت و با توجه به ثبت رکوردهای پیشــین، امکان افزایش این 

رقم وجود دارد.
در اینجا به برخــی تاثیرات صنعت کریپتوکارنســی بر اقتصاد جهان 

اشاره می کنیم.

حواله آنی پول
در اقتصاد ســنتی، انتقال پول ممکن اســت ســاعت ها یا حتی روزها 
طول بکشــد، به ویژه اگر این انتقال در سطح بین المللی انجام شود. از 
ســویی، واســطه های اندکی برای انجام این کار وجود دارد. در مقابل، 
تراکنش های کریپتویی بدون توجه به حجم و مقصد پول حواله شده، 

تنها در چند ثانیه یا دقیقه انجام می شوند.
این موضوع به تغییر روش مبادلات و انتقال پول، به ویژه در اقتصادهای 
در حال توسعه دارای میلیون ها شهروند فاقد حساب بانکی منجر شده 
اســت. آنها به دلیل وجود نرخ های تورم بالا، با کاهش ارزش پولشــان 
روبه رو هســتند. گاهی اوقات قوانین مالیاتی سختگیرانه در کشورهای 
در حال توســعه عامل دیگری اســت که حجــم تراکنش های ارزهای 
دیجیتــال را افزایش می دهد. به عنوان مثــال، چنین اتفاقی در هند 
رخ داد. در ســال 2۰22 که با بازار نزولی مواجه بودیم، حجم معاملات 

همتابه همتای بیت کوین دوبرابر افزایش یافت.
بر این اســاس گفته می شــود که بانک ها ناچارند خــود را با افزایش 
روزافزون حضور کریپتوها در اقتصاد جهان و تعاملات بانکی ســازگار 
کنند. فرصت  های بی ســابقه ای که صنعت کریپتو فراهم کرده، تعداد 
کاربران ارزهای دیجیتال جهان را به ۴2۰ میلیون نفر رســانده است و 
پیش بینی می شود این رقم تا سال 2۰3۰ از مرز یک میلیارد نفر عبور 
کند. این روند، چالش هایی را پیش روی بانکداری ســنتی قرار می دهد 

که نمی توان آنها را نادیده گرفت.

کریپتوهای بانکی
دویچــه بنــک، رایفیزن بنــک و دیگــر غول های بانکــی در حال 
دریافت مجــوز برای به کارگیری کریپتوکارنســی ها و معرفی آنها به 
مشتریان شــان هستند. در حال حاضر نئوبانک ها )بانک های نوین که 
تنها بر بســتر آنلاین فعالیت می کنند و فاقد شــبکه فیزیکی سنتی، 
یعنی شــعبه بانکی هســتند( و پلتفرم های پرداخت آنلاین همچون 
Revolt و PayPal ابزارهایــی را پیاده ســازی و عرضه کرده اند که 
به مشــتریان امکان می دهد کریپتوها را بخرند، بفروشند یا نگهداری 
کنند. به این ترتیب، موسســات و نهادهــای مالی تلاش می کنند تا 
در مقابــل رقابت ها تاب بیاورند و مجموعه هایــی که تن به پذیرش 

کریپتوها نمی دهند، به حاشیه رانده شوند.
علاوه بر اینها، بهبود دسترســی به کریپتوها )وقتی به اپلیکیشن های 
بانکی بزرگ می رســد( نوید افزایش محبوبیت دارایی های دیجیتال را 
می دهد و این شــرایط، موقعیت کریپتوکارنسی ها در بازار مالی جهان 

را تقویت می کند.

بانکداری کریپتویی
متقابلا، کســب وکارهای کریپتویی هم به طور فزاینده ای راه حل های 
بانکی را برای مجموعه گسترده تری از مخاطبان پیاده سازی می کنند. 
این راه حل ها شــامل حســاب های پس انداز کریپتویی بــا نرخ بازده 
ســالانه بالاتر از حساب های بانکی هستند و در عین حال، فرصت های 
سرمایه گذاری را فراهم می کنند که تنها در حوزه رمزارزها امکان پذیر 
هســتند. بانک های کریپتویی یک چارچوب مدیریــت دارایی را ارائه 
می کنند که همه مشتریان بانکداری غیرکریپتویی با آن آشنا هستند، 
با این تفاوت کــه از دارایی های دیجیتال به جــای پول های فیزیکی 
اســتفاده می کنند. این موضوع در حالی که رونــد فعالیت کاربران را 
تسهیل می کند، بازده بالایی دارد که به افزایش تقاضا برای راه حل های 

بانکداری کریپتویی در آینده منجر خواهد شد.
بانک های کریپتویی از جمله ســخت ترین محصــولات برای تولید و 
استفاده به شــمار می روند اما راه حل هایی وجود دارد که به کاربران 
امکان می دهد تا با اســتفاده از نرم افزارهای پیش ســاخته، در عرض 
چند هفته از آن اســتفاده کنند. کاربران همچنین می توانند یکی از 
پلتفرم هــای موجود را با ویژگی های بانکداری کریپتویی تقویت کنند 
که این کار در یک ســال نتیجه خواهد داد. مثلا این کار را می توان 
با اســتفاده از نرم افزار Vault متعلــق به Choice.com انجام داد. 
این پلتفرم طی ۶ سال فعالیت بیش از ۶۰ میلیون دلار صرف توسعه 
و دریافت مجوز در 1۷۰ کشــور جهان کرده است و حالا این امکان 
 را بــه کاربــران می دهد که یک بانــک کریپتویی با برند خودشــان 

راه اندازی کنند.

فرصت های سرمایه گذاری
پیــش از این ســرمایه گذاری هیچگاه به این ســادگی نبوده اســت. 
بانکــداری ســنتی ابزارهای راحت و مناســبی برای ســرمایه گذاری 
ارائــه می کنند اما این ابزارها هیچ شــباهتی بــه کریپتوها ندارند. در 
یک کیف پول کریپتوکارنســی شــما هیچ احتیاجی بــه ثبت نام برای 
نگهداری یا مبادله دارایی هــای دیجیتال ندارید و هیچکس نمی تواند 
دارایی شــما را مسدود کند. صنعت کریپتوکارنسی یک سرمایه گذاری 
بــاز و آزاد را در اختیــار همه قــرار می دهد. این ابزار بــه ویژه برای 
 کســانی که امکان دسترسی به زیرســاخت های مالی سنتی را ندارند، 

مناسب است.
راه های کســب ســود از بازار کریپتوهــا متغیر و شــامل نگهداری و 
 )DeFi( معاملات روزانه تا سیســتم پیچیده تامیــن مالی غیرمتمرکز
اســت. برای بســیاری از ســرمایه گذاران، دارایی های دیجیتال حکم 
عامل پوششــی در برابر تورم را دارد. بر اســاس نتایج یک نظرسنجی 
که شــبکه خبری ان بی سی انجام داده است، در حال حاضر 2۰ درصد 
 از مردم آمریکا مشــغول ســرمایه گذاری، خریدوفروش یا استفاده از 

کریپتوکارنسی ها هستند.

توکنیزه کردن
یکی از ویژگی های مهم کریپتوها این اســت که نیاز به واسطه را رفع 
می کند و امکان دسترسی مستقیم برای مبادله را در اختیار افراد قرار 
می دهد. در چنین شــرایطی، قراردادهای هوشمند امکان تبدیل این 

ویژگی به چشم انداز تجاری را فراهم می کند.
یکی از روندهای امیدوارکننده در ارتباط متقابل صنعت کریپتوکارنسی 
و اقتصاد سنتی امروز، توکنیزه کردن دارایی های واقعی )RWA( است. 
مالکیت سهام، اوراق بدهی، کامودیتی ها، املاک و مستغلات و غیره به 
شکل توکن های دیجیتال به بســتر بلاکچین منتقل می شوند که این 

اتفاق به نقدشوندگی و دسترسی پذیری بیشتر آنها منجر می شود.
بر اســاس اعلام گروه مشاوره ای بوســتون، بازار RWA تا سال 2۰3۰ 
به میزان 2۵ برابر رشــد خواهد کــرد و به بیش از 1۶.1 تریلیون دلار 
خواهد رســید. در این زمان، 1۰ درصد تولید ناخالص داخلی جهان به 
شکل دارایی های توکنیزه شده درخواهند آمد. در حال حاضر این رقم 
۰.۴ درصد اســت. توکنیزه شــدن چیزی بیش از یک فناوری مد روز 
است؛ این فناوری در حال تغییر روش های مالکیت و مبادله دارایی های 

فیزیکی است.

ارزهای دیجیتال ملی
یکی از انتقادات ساتوشی ناکاموتو )خالق بیت کوین( به اقتصاد سنتی، 
سیاســت پولی غیرمسئولانه مقام های مالی کشــورها بوده که به نفع 
تورم تمام شــده اســت. بیت کوین با تعداد مشــخصی سکه به تدریج 
وارد چرخه پولی شــد کــه آن را در برابر تورم مقاوم کرد. با این حال، 
اگرچه بیت کوین هنوز نتوانســته به قلــب اقتصاد جهان راه پیدا کند، 
اما کریپتوکارنسی ها تا حدی توانســته اند یکی از نقش های بانک های 

مرکزی یعنی چاپ پول را تحت تاثیر قرار دهند.
بانک های مرکزی برای اینکه از رقابت عقب نمانند، شــروع به بررسی 
و آزمایش ارزهای دیجیتال موســوم بــه CBDC )ارز دیجیتال بانک 
مرکزی( کرده اند که همان ارز ملی در قالب دیجیتال اســت. قرار است 
ایــن ارزهای تحت کنترل دولت ها به ســرعت و امنیت تراکنش ها به 
ویژه حواله پول از خارج منجر شود. در همین حال، منتقدان می گویند 
ارزهــای دیجیتال بانک مرکز، فرصت های تــازه ای از نظارت و کنترل 
را در اختیــار دولت ها قرار می دهند و ممکن اســت اثــرات غیرقابل 

پیش بینی بر اقتصاد داشته باشند.
تاکنون ۶۴ کشور از جمله چین، هند و استرالیا مراحل آزمایشی انتشار 
و اســتفاده از CBDC را پشت سر گذاشــته اند. بر اساس برآورد بانک 
ســیتی گروپ، تا ســال 2۰3۰ حدود ۵ تریلیون دلار در قالب ارزهای 

دیجیتال بانک مرکزی وارد چرخه پولی جهان خواهد شد.

رشد ارتباطات
صنعــت کریپتوکارنســی به مثابه یک نیروی جهانــی عمل می کند و 
اقتصاد ســنتی ناچار است آن را در محاسبات خود در نظر بگیرد. روند 
موجود این واقعیت را تایید می کنــد: بانک های خصوصی راه حل های 
کریپتویی را به اجرا درمی آوردند، کســب وکارها مالکیت دارایی ها را به 
بستر بلاکچین منتقل می کنند و از همه مهمتر، بانک های مرکزی پول 

دیجیتال را به کار می گیرند. این است آینده اقتصاد جهان.
fxstreet.com :منبع

نمای هفته
تلاش کریپتوها برای افزایش قیمت

  وضعیت متعادل بازار کریپتوکارنســی  در هفته 
گذشته   نیز ادامه یافت و این در حالی است که نشانه های افزایش قیمت 
در برخی رمزارزها بســیار پررنگ بود. هفته گذشته از میان 1۰۰ رمزارز 

اصلی بر اساس ارزش بازار، قیمت ۵۷ رمزارز صعودی بود.
در هفتــه منتهی بــه 13 مهرماه، ۵۷ رمزارز افزایــش قیمت بین ۰.1 
درصــد تا ۴۰ درصــد و ۴3 رمزارز هم کاهش قیمــت بین ۰.1 تا 12 
درصد را تجربه کردند. بازنده بزرگ هفته گذشــته، رمزارز Radix  بود. 
این کریپتوکارنسی که به رتبه ۶۵ سقوط کرده، بیش از 12 درصد افت 
قیمت داشته است. ارزش بازار این رمزارز ۰.۰۵ دلاری به ۵۵9 میلیون 
دلار رســیده اما در یک ماه گذشــته نزدیک به ۶ درصد رشــد قیمت 

داشته است.
در هفته ای که گذشت، بیشتر رمزارزهای بزرگ شاهد رشد قیمت بودند. 
در این میان، بیت کوین با ۴.3 درصد افزایش قیمت روبه رو شد. پادشاه 
رمزارزها در یک ماه گذشــته نیز ۵.۷ درصد رشــد قیمت داشته است. 
در همیــن حال اتریوم 1.۷ درصد و ریپل نیز ۵.9 درصد افزایش قیمت 
 Rollbit رمزارز ،Cryptobubbles را ثبــت کردند. بر پایه گــزارش
Coin با حدود ۴1 درصد رشــد، در صــدر مثبت های بازار کریپتو بود. 
ارزش بازار این رمزارز بیش از ۴9۴ میلیون دلار و قیمت بیش از ۰.1۵ 
دلار اســت. پــس از آن، Solana به میزان 2۰.9 درصد رشــد قیمت 
را تجربــه کــرد. ارزش بازار این رمزارز 9.۶ میلیارد دلار اســت. قیمت 
رمزارزهــای Bitcoin SV  و Gala  نیز به ترتیب 19.9 درصد و 1۷.3 

درصد افزایش پیدا کرد.

 Toncoin و Curve DAO Token در سوی دیگر بازار، دو رمزارز
به ترتیب با 8.2 درصــد و ۷.1 درصد افت قیمت، رتبه های دوم و 
سوم بازندگان را کسب کردند. قیمت این دو رمزارز به ترتیب ۰.۴8 

دلار و 1.98 دلار است. در هفته ای که گذشت، ارزش بازار کریپتوها 
به یک هزار و 8۰ میلیارد دلار رســید. عملکرد 1۵ رمزارز برتر بازار 

کریپتوکارنسی را در اینجا مشاهده می کنید.

تاثیر صنعت کریپتوکارنسی بر اقتصاد جهان

 کریپتوها را
  نمی توان 
کنار گذاشت
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 مجوزهایی که بعد از ســال های مختلف 
صادر شــده و نهادهایی که اقــدام به خرید 
شرکت های کارگزاری کردند، همگی نشان از 
تثبیت و ارتقای نقــش کارگزاران به عنوان 
قدیمی ترین و شــاید اصلی تریــن نهاد بازار 

سرمایه دارد.

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

ار بخوانید ـ تازه ترین شماره هفته نامه اطلاعات بورس را در جــ
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Ä·سر«¬ا
¦ÿرǠ‌Æمÿاره‌نąازمند‌¸ماĖت‌دóþت

در حــال حاضــر و در  مرحله 
نخست بازار سرمایه باید مورد 
حمایــت دولت قــرار بگیرد و 
دولت به نوعــی توجه ویژهای 
به آن داشته باشــد و در واقع 

دولت و مجل� باید به حداکثر شفافیت در زمینه 

اقتصــاد و در روند فعالیت بنگاه ها دســت پیدا 

کنند تا بتوانند در واقع درآمد و هزینه بنگاهها را 

پیشبینیپذیر کنند و از ســمتی دیگر قابل اتکا 

شــوند. همچنین در ادامه بازار سرمایه نیازمند 

وجود یکسری ابزار است که قابلیت این را داشته 

باشــد تا مخاطبیــن جدیدی را به ســمت بازار 
سرمایه جذب کند.
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2Ç2Ê³سا³سا در کریŃتوکریŃتوکریŃتوکریŃتو اصلیاصلیاصلیاصلی µکاربراµکاربراµکاربراµکاربرا
از آنجا که کشــورهای بیشــتری ارزش ارزهای دیجیتال را به رســمیت میشناســند، 

جهان شــاهد تغییر قابل توجهی در نحوه تراکنش افراد و کسبوکارهاست. این موضوع 

نشــاندهنده توقفناپذیر بودن دامنه نفو{ کریپتوکارنسیها در اقتصاد جهان است. در 

واقع پذیرش ارزهای دیجیتال با شــتاب در جریان اســت و هر روز کشورهای بیشتر و 

بیشتری پتانســیل کریتپوکارنسیها را به عنوان یک دارایی قابل اعتماد میشناسند. بر 

اساس نتایl یک پژوهش، تا سال 2025 پلتفرمهای بلاکچین نزدیک به 10 درصد تولید 

ناخال� داخلی جهان را در خود {خیره خواهند کرد. 


کارĂامه م·­ت است یا دست منó³دان زیر ساÞور

کارĂامه م·­ت است یا دست منó³دان زیر ساÞور

کارĂامه م·­ت است یا دست منó³دان زیر ساÞور

کارĂامه م·­ت است یا دست منó³دان زیر ساÞور

سکوت  منتقدان

 Öارزیاب را q´و¿ه   Õار³زار¯  d صن dو� ی �
مÖ ¯نی| و به ¿�ر ش//ما qا·� هاÕ اص¸Ö این 

.dی�q d صن
همانطــور که عنوان شــد، اتفاقات جدیــدی در صنعت 
کارگزاری رخ داده اســت. مجوزهایی که بعد از سال های 
مختلف صادر شده و نهادهایی که اقدام به خرید شرکت های 
کارگزاری کردند، همگی نشــان از تثبیت و ارتقای نقش 
کارگزاران به عنوان قدیمی ترین و شــاید اصلی ترین نهاد 
بازار ســرمایه دارد. هرچند در سال های گذشته بخشی از 
خدماتی که توسط کارگزاری ها ارائه می شد، در حال حاضر 
توسط نهادهای دیگری ارائه می شــود ولی با پلتفرم های 
معاملاتی به روزتر و کمک گرفتن از تیم های مشاور برای 
تحلیل های بهتر، می توانیم شــاهد روزهای پررونقی برای 
بازار سرمایه و همچنین صنعت کارگزاری باشیم . اما باید 
تاکید داشت که شرکت های کارگزاری  برای اینکه بتوانند 
ســهم خود از بازار خود را حفظ کنند، کار سخت تری در 

پیش خواهند داشت.

 Õها d¯ه شر  ̄d//اس d//این مو�و� درس �
 Õوزه هاu ترین Ö¸از اص Ö°به �نوان ی Õار³زار¯
§ ا·یتÖ بازار سرمایه م�رs ه�تن| ¯ه ا§راد از 

�ریM ªن مÖ توا¿ن| به این بازار وارد شو¿|.
دقیقــا؛ کارگزاری ها اصلی تریــن و مهمترین بخش برای 
ورود افراد به بازار ســرمایه شناخته می شوند و در همین 
راستا کارگزاری کیان هم ســعی دارد که بتواند خدماتی 
مشــتری مدار به ســرمایه گذاران ارائه دهد تــا بتوانند از 
فرصت های بازار ســرمایه و شرایط مناســبی که در بازار 

است، بهره مند شوند.

 Öبورس Õمادها¿ Ö¿یان بازار³ردا¯ Õار³زار¯ �
را هم بر �ه|ه دارد. 

بلــه؛ صندوق های گوناگون و متنوعی تحت مدیریت گروه 
مالــی کیان قــرار دارد. یکی از ایــن صندوق ها، صندوق 
بازارگردانی اســت. مدیر این صندوق کارگزاری توســعه 
معامــلات کیان اســت و در حال حاضر حــدود 10 نماد 
را بازارگردانــی می کند. دیدگاه و هــدف اصلی در بحث 
بازارگردانی، افزایش نقدشــوندگی و تسهیل این روند در 

بازار سرمایه است. 
از ســوی دیگر در تلاش هســتیم علاوه بر ارائه خدمات 
مناســب هم به مشتریان حقیقی و هم حقوقی، به تحلیل 

وضعیت شرکت و سهام آن نیز بپردازیم؛ این تحلیل ها در 
مجموعــه گروه مالی کیان تهیه می شــود و تلاش بر این 
اســت که روز به روز شــرکت ها و نمادهای بیشتری را در 
دل صندوق  بازارگردانی داشته باشیم. به طوریکه در سال 
گذشــته بازارگردانی 5نماد را برعهده داشــتیم و در حال 
حاضر به 10 نماد رســیده اســت و طبق برنامه  ریزی های 
صورت گرفته قرار اســت در سال های پیش رو این تعداد 

نماد افزایش یابد.

 ،dداش Õ|در سال ��13 ¯ه بازار ¿زول ش|ی �
 Õت زیادÔ°//با م� Õار³زار¯ Õها d¯ش//ر
را  این روزها  ¯ار³زارÕ ¯یان   مواmه ش//|¿|، 

q´و¿ه ³~را¿|.
بازار ســرمایه و شرکت های کارگزاری ســال 1399 را با 
روزهای شیرینی شروع کردند و این روند تا اواسط مردادماه 
همان سال ادامه یافت. ولی بعد از آن بازار با روندی نزولی 
مواجه شــد و روزهای خیلی سختی آغاز شد. در حقیقت 

کارگزاری کیان شعب زیادی در سطح ایران ندارد و همین 
موضوع باعث شــده که نیروی انســانی ما فقط در مرکز 
متمرکز باشــد. به همین دلیل در روزهایی که بازار سهام 
شــرایط خوبی نداشت، هزینه ها نیز تغییر زیادی را تجربه 
نکرد که همین سبب شــد تا بتوانیم حداقل سودآوری را 
در ســال بعد از آن هم حفظ کنیم و در سال های 1400 

و 1401 ســودآور باشیم. با کنترل هزینه هایی که از ابتدا 
در کارگزاری رعایت شده بود این موضوع حل شد ولی به 
شــدت سال 1399 به ویژه در شش ماه دوم، سال سختی 
برای صنعت بود که کارگزاری کیان هم به تبع تحت تاثیر 

این موضوع قرار گرفت.

ار³زارÕ را q´و¿ه مÖ بینی|.   ̄d ین|ه صنM �
به نظر می رسد صنعت کارگزاری با رویکرد اخیر در راستای 
صدور مجوز فعالیت های جدید، به مســیری رقابتی وارد 
خواهد شــد. درواقع به نوعی روح تــازه در صنعت دمیده 
می شود و این اتفاق سبب می شود که رقابت شدیدتر شود. 
به نظر می رسد کارگزاری ها باید به این سمت حرکت کنند 
که پلتفرم های معاملاتی را توسعه دهند و خدمات مشتری 
مدار و مشــتری محــور را ایجاد کنند تا بــه این ترتیب 
مشــتری تجربه ســرمایه گذاری خوبی در این بازار داشته 
باشد. برای این اتفاق می توانند از شرکت های مشاور برای 
پیشنهادهای ســرمایه گذاری کمک بگیرند که در مجموع 

این شرایط می تواند اتفاقی مثبت را رقم زند.
البته باید تاکید داشــت که ارزش معاملات در حال حاضر 
بــا معاملات ســال های 99 و 1400 ، هنوز فاصله زیادی 
دارد. یعنی همچنان به دوران رونق بازار در ســال های 99 
نرسیده ایم، اما با این همه به نظر می رسد رقابت شرکت های 
کارگزاری در بازار سرمایه در حال افزایش است. در واقع با 
توجه به صدور مجوزهای جدید فعالیت، شرکتی می تواند 
موفق باشد که از نرم افزارهای معاملاتی قوی و همچنین 
خدمات مشــتری مدارانه  بهره مند باشد. در همین راستا 
استراتژی کارگزاری کیان نیز حرکت بر همچنین مسیری 

است تا بتوانیم اتفاق های مناسبی را شاهد باشیم. 

� ¯مÖ هم به بازار بپردازیم� qا·� اص¸Ö بازار 
در uال uا�ر را qه مÖ دا¿ی|.

در حال حاضر مشــکل جدی که به بازار آســیب می زند، 
بحث پیش بینی ناپذیری بازار اســت. وضعیت سودآوری 
شــرکت ها به دلیــل دخالت هایی که سیاســت گذار در 
قیمت گذاری ها انجام می دهد، می تواند ریسک جدی برای 
بازار باشد. به نظر می رسد بسیاری از سرمایه گذاران به این 
دلیل کمی از بازار دوری می کننــد. اما نکته ای که وجود 
دارد این اســت که در حال حاضر بازار سرمایه در قیاس با 
بازارهای سرمایه گذرای موازی، ارزان ترین بازار ها محسوب 
 شــود. به نظر می رســد که کمی زمان نیاز است تا دوباره 
اعتمــاد کامل به بازار بازگردد. در نتیجه به نظر می رســد 
بازار سرمایه سهم بیشتری در اقتصاد کشور طی سال های 

پیش رو پیدا خواهد کرد.

� در aایان qه صنای Ö را aی�تاز مÖ دا¿ی|.
در حال حاضــر نمی توان لزوما یک صنعــت را به عنوان 
صنعت پیشــتاز معرفی کرد. یعنی زمانی بود که با توجه 
به مزیت رقابتی یا شــرایطی که شــرکت های پتروشیمی 
داشتند، پتروشیمی ها پیشتاز بودند یا در زمانی معدنی ها 
پیشتاز بودند ولی چون در حال حاضر همه صنایع ریسک 
خاص خود، مزیت ها و فرصت های خودشــان دارند، شاید 
بهتر باشــد بــا کمکی که افراد از شــرکت های مشــاوره 
می گیرند یا خودشــان تحلیل می کنند در هر صنعتی، به 
انتخاب شــرکت و سهم مناســب بپردازند. سهام مناسبی 
در تمامی صنایع وجود دارد که ســرمایه گذاران می توانند 
پرتفوی سرمایه گذاری کوتاه مدت، میان مدت و بلند مدت 

مناسبی را بر این اساس تنظیم کنند.

در گفت وگو با مدیرعامل کارگزاری توسعه معاملات کیان عنوان شد:

روزهای پررونق با کمک پلتفرم های به روز معاملاتی

 Õن| سال ³~شته به وی�ه سال ³~شته دستاوردهاq ا¯�یر در Õداروساز d¯شر �
�dدارو داشته اس d در صن Öوبy

دقیقا، شــرکت داروسازی اکســیر هم در حوزه توسعه خطوط جدید و هم در حوزه بهبود خطوط 
قبلی که در حال حاضر می توانند بالاترین الزامات کیفی را پاس کنند؛ پروژه های خوبی تعریف شده 
و همگی به بهره برداری رسیده است که در سال جاری برخی از آنها به بهره برداری خواهد رسید. 
بخش اعظمی از پروژه ها به اتمام رســیده و چند پروژه  هم که زیر ســاختی هستند و به توسعه در 
آینده کمک می کنند، در طول دو یا ســه ماه آینده تکمیل خواهد شد. همچنین در حوزه توسعه 
محصولات جدید حدود 19 محصول داریم که در دســت اقدام اســت و در سه ماه آینده حداکثر 
وارد بازار خواهد شد از جمله این محصولات انسولین گلارژین است که داروسازی اکسیر در حوزه 
تولیدات محصولات انسولین، به عنوان بازیگر اصلی حجم و مارکت اصلی بازار همیشه حضور داشته 

و محصول آنالوگ انسولین هم با عنوان لانسولین جی وارد بازار خواهد شد. 

.dو¿ه بوده اس´q Öوزه تو·ی|، §رو� و سوددهu شما در dا·ی § �
در حوزه تولید، فروش و ســوددهی مطابق گزارش هایی که ثبت در ســامانه کدال می شود، در سه 
ماهه حدود 49 درصد رشــد فروش داشتیم و حدود 52 درصد هم افزایش سود داشتیم که بعد از 
حسابرسی یک ماهه این بحث رشد سود دهی و رشد فروش قابل مشاهده خواهد بود. نکته ای که 
وجود دارد در طول 6 ماه سال نسبت به مدت مشابه سال گذشته بحث رشدی که داروسازی اکسیر 
داشته با دیگر شرکت ها تفاوت می کند. داروسازی اکسیر در سال گذشته با تمام ظرفیت خود کار 
کرده و چیزی که امروز به عنوان رشد سود و رشد فروش می بینیم، بر پایه اتفاقات جدید، برنامه های 
جدید و رویکردهای جدیدی بوده که در شرکت اتفاق افتاده و با بالفعل کردن پتانسیل های استفاده 
نشــده نبوده است.  درواقع از همان پتانســیل هایی که وجود داشت، با ظرفیت کامل و با تمام قوا 
در ســال گذشته کار می کرد و به واسطه ابتکاراتی که اتفاق افتاد، در سال جدید منجر به افزایش 
سوددهی و افزایش فروش شد.  این نکته  از این جهت حائز اهمیت است که کار سخت تری است. 
وقتی می خواهید نسبت به سال گذشته متمایز عمل کنید و سال گذشته با تمام ظرفیت خود کار 

کردید،  نیاز دارید که پروژه های جدید تعریف کنید تا ظرفیت جدید تعریف شود.

.dورده اسM ودmشما به و Õبرا Öا·� هایq هq Õت ارزÔ°و م� Ö´مبود ¿¬|ین¯ �
در بحث نقدینگی و چالش های صنعت، سال گذشته توفان اقتصادی را صنعت دارو بعد از طرح دارو 
یار، تک نرخی شــدن آن زمان نرخ ارز و حذف ارز 4200 تومانی تجربه کرد که برای شرکت هایی 
مثل ما که بالغ بر 60 تا 70 درصد مواد اولیه محصولات خود را وارد می کنند، اتفاق بسیار بزرگی 
بود و هم نیاز به تامین مالی وجود داشت و هم نیاز به جبران این فاصله نقدینگی بود که باید انجام 
می شد و اتفاق بسیار بزرگی بود. پیش بینی های لازم از سوی سایر نهادهای مرتبط با صنعت تولید 
نشــده بود و چالش جدی را ما در نیمه 1401 تجربه کردیم که البته داروسازی اکسیر با پشتوانه 
و ظرفیتی که از پرســنل خود بهره می برد، موفق شــد با راهکارهایی هم اعداد را در 6 ماهه دوم 
نسبت به 6 ماهه اول تغییر داده و تحول ایجاد کند و هم در حوزه فروش، سود دهی و هم اینکه آن 

چالش ها را با همه مشکلاتی که وجود داشت پشت سر بگذارد. اما سال به پایان نرسیده مشکلات 
ارزی شــروع شــد و تامین ارز به چالش جدی صنعت دارو تبدیل شــد. این در حالی بود که همه 
صنایع و شرکت ها در صنعت دارو به دنبال خرید برای سال آینده بودند. فرض کنید برای شروع این 
کار اولین موضوعی که برای شما اهمیت داشت بحث زنجیره تامین بود که چالش بسیار جدی در 
حوزه تامین ارز به وجود آمده و با پیش بینی هایی که در داروسازی اکسیر شد، تولید به قوت خود 
جلو رفت و تصمیمات به موقعی گرفته شد برای اینکه با چه برنامه ای تولید شود، به چه شکل تولید 

کنیم و چگونه سبد چینی کنیم و... آن سه ماهه پشت سر گذاشته شد.

� ا·بته در uال uا�ر م�°¶ تامین ارز تا u| زیادu Õ¶ ش|ه���
درست اســت؛ در حال حاضر مشکلی برای خرید نداریم. تامین و زنجیره تامین در کشور ما فرآیند 
زمانبری است، وقتی وابسته به واردات باشید صرف تامین ارز نمی تواند مشکل را در لحظه حل کند 

و فرآیندهای انتقال پول، فرآیندهای تولید ماده و انتقال آن به داخل ایران زمانبر است ولی حالا حل 
شــده اســت. در حال حاضر داروسازی اکسیر 6 ماهه دوم را با قدرت شروع می کند و عملکرد بسیار 
خوبی هم در حوزه فروش و ســوددهی در 6 ماهه اول به جا گذاشــته است در حالی که در بسیاری 
از محصولات چالش جدی با ســازمان غــذا و دارو داریم. البته به عنوان شــرکت تولیدی در حوزه 
مســئولیت های اجتماعی، هی چوقت اجازه ندادیم که محصولی کم شود و آن محصول از داروسازی 
اکســیر باشد ولی با سبد خوبی که داریم، ســعی می کنیم محصولاتی را جایگزین کنیم که از رژیم 
درمانی حذف می شوند و سعی شده که این سبد همیشه پر فروش باقی بماند و این مشکلات ناشی 
از عدم قیمت گذاری مناســب سازمان است که امروز چالش اساسی صنعت دارو است. قیمت گذاری 
امســال هم صورت گرفته ولی به واسطه افزایش قیمت هایی که در همه حوزه ها افتاده و به ویژه در 

حوزه خرید مواد اولیه اقلام و آن چیزی که ما به آن وابسته هستیم، متناسب نیست.   

.dه صورت اسq ا¯�یر به Õصادرات در داروساز dو� ی �
در بین شــرکت های تولید کننده محصول نهایی در هلدینگ دارویی تامین، سال گذشته بهترین 
صادر کننده بودیم ولی نه ما از عملکرد خود راضی هســتیم و نه این پتانســیل ماست. به واسطه 
کمبود محصولات دارویی در سال گذشته بسیاری از مجوزها صادر نشد و امروز بازار بسیار بزرگی در 
کشورهای منطقه و خارج منطقه داریم. یعنی رقمی که پتانسیل ماست به مراتب بزرگتر از عددی 
اســت که صادر می کنیم ولی این موضوع وابســته است به مجوزی که از سازمان بگیریم و وابسته 
است به اینکه تامین در داخل کشور توسط تمام کمپانی های درگیر در حوزه صنعت دارو به خوبی 
صورت بگیرد که مشکل تامین داخل را نداشته باشیم و بتوانیم مازاد آن را که در محاسبات سازمان 

غذا و دارو می آید و از نظر آنها تایید است صادر کنیم.

���Ö¿ایاa و ¿°ته �
در پایان اینکه وضعیت صنعت دارو در ایران روند رو به رشــد خوبی داشته و کارخانجات داروسازی 
اکسیر در این زمینه به اندازه خود پیشرو بوده است. صنعت دارو در ایران در عین اینکه رشد خوبی 
داشته ولی هنوز هم بکر است و هنوز هم جای کار داشته و قابلیت گسترش دارد. اما واقعیتی وجود 
دارد که در تجارت بخش مهم، بحث های مالی و ســود و زیان اســت که این موضوع وابسته است به 
اتفاق های خارج از صنعت دارو و تا زمانی که مجبور هستیم با این مدل قیمت گذاری ها کار کنیم؛ آن 
جهشی که می تواند صنعت دارو داشته باشد، نخواهیم داشت ولی آینده بسیار روشنی را برای این حوزه 
پیش بینی می کنم و مطمئنم که صنعت داروی ایران با پتانسیلی که در حال حاضر دارد و ورودی که 
به کشــورهای دیگر کرده چشم انداز روشنی دارد. در حال حاضر در ارمنستان در حال اجرای پروژه 
هستیم برای اینکه هم به آنها انتقال تکنولوژی دهیم و هم تولید محصولات استریل در ارمنستان در 
شرکتی با تجربه و دانش شرکت داروسازی اکسیر اتفاق بیفتد و همچنین برخی از کشورهای دیگر 
که امروز این درخواست را دارند، نشان دهنده اعتمادی است که به وجود آمده است. چشم انداز بسیار 
روشنی برای این حوزه می توان متصور بود ولی واقعیتی را دوباره تکرار می کنم اگر این صنعت نتواند به 
لحاظ گردش مالی خود متناسب با پتانسیل خود رفتار کند این رشد اگر باشد خیلی کند خواهد بود. 

مدیرعامل شرکت داروسازی اکسیر مطرح کرد

افزایش 52 درصدی سود
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15 پرسمان

بازنشستگی پایان تولید درآمد نیست

بلندمدتسرمایه ای برای آینده در  سهام  ارزندگی 
صندوق هـای بازنشسـتگی ابـزار 
بـازار  در  کـه  اسـت  جدیـدی 
سـرمایه در حـال شـکل گیـری 
اسـت. درحال حاضـر نمونه های 
تامیـن  سـازمان  در  را  زیـادی 
بازنشسـتگی  اجتماعی، صندوق 

کشـوری و حتـی نیروهـای مصلـح از ایـن صندوق هـا داریـم امـا بحـث 
عمـده ای کـه در ایـن صندوق هـا وجـود دارد ایـن اسـت که عملیـات این 
صندوق هـا مشـخص نیسـت و عملکردشـان مثـل ابزارهـای موجـود در 
بازارسـرمایه روشـن نیسـت و افـرادی کـه در آن سـرمایه گـذاری کرده اند 

هنـوز اطلاعـات کاملـی از آن ندارنـد. 
امـا صنـدوق بازنشسـتگی تکمیلـی اولین ابزاری اسـت که در بازارسـرمایه 
درحـال شـکل گیری بـوده و نوعی توافق اسـت کـه بر اسـاس آن کارفرما 
بـرای کارمنـدان خود پس از بازنشسـتگی مسـتمری یا درآمـدی را فراهم 
می کنـد کـه عـلاوه بر طرح هـای موجـود همچون بیمـه تامیـن اجتماعی 
اسـت. در حـال حاضـر صندوق هـای بازنشسـتگی کشـور عمدتـا دولتی یا 
وابسـته بـه نهادهـای عمومـی و شـبه دولتی هسـتند و نحـوه فعالیت آنها 
در کشـور و نـوع سـرمایه گـذاری آنهـا برای افـرادی کـه در آن صندوق ها 

عضویـت دارند چندان شـفاف نیسـت. 
در ایـن حـوزه ابـزاری نداریـم کـه پاسـخگوی طرح هـای سـرمایه گذاری 
بـرای کارکنـان باشـد. حـال سـازمان بـورس ابتکار عملـی را به خـرج داد 
کـه اخیـرا پـس از آمـاده کـردن مقدمـات لازم صندوقـی را کـه بتواند در 
بـازار سـرمایه فعالیـت کنـد ایجـاد کـرد و هـدف آن هـم سـرمایه گذاری 
در دارایی هـای مختلـف بازارسـرمایه از طریـق تیم هـای تخصصـی بود که 
دانـش و اطـلاع لازم را دارنـد و فعالیـت ایـن صندوق هـا نیـز منطبـق بـا 
قوانین سـازمان بورس و اوراق بهادار اسـت و عملکرد کاملا شـفافی دارند. 
نحـوه تامیـن منابـع ایـن صندوق هـا از حقـوق خـود کارکنـان اسـت کـه 
بـه نوعـی در ایـن صندوق هـا کارفرمـا بـه حسـاب می آیند و بخـش دیگر 
توسـط کارفرمـای کارکنان اسـت کـه کارفرمـای دوم به حسـاب می آیند. 
درواقـع ایـن صنـدوق دو کارفرمـا دارد، به این صورت کـه کارفرمای اصلی 
بخشـی را از درآمـد کارکنـان و بخشـی را از منابـع خودشـان پرداخـت 
می کنـد و بـه ایـن شـکل منابع صنـدوق تامین می شـود و ایـن کار منجر 
بـه بالارفتـن انگیـزه کارکنان، مانـدگاری بلند مـدت کارکنان و ناشـرینی 
کـه آن صندوق هـا را دارنـد و در نهایـت بـالا رفتـن  بهـره وری و کارایـی 

نیروهـا بـه دلیـل توجه سـازمان یا شـرکت به آنهاسـت.
مدیریـت حرفـه ای ایـن صندوق ها به دلیل این پتانسـیل که شـرکت هایی 
آنهـا را تاسـیس می کنند که نیروهـای متخصصی دارند چـه در واحدهای 
تحلیـل و چـه در واحدهـای بازاریابـی و مدیریت سـبد و کسـب درآمد، به 
صـورت پایـدار از محـل شناسـایی کارمـزد مدیریـت صنـدوق درآمدهای 
بازنشسـتگی  مدیریـت  نتیجـه  در  و  می دهنـد  افزایـش  شـرکت  ایـن 
 تکمیلـی هـم رشـد قیمـت پیـدا می کنـد و هـم سـهامش در بلنـد مدت 

ارزنده می شود.

محمد ابراهیم پورزرندی
سرمایه بازار  کارشناس 

بازنشستگی  همواره مساله ای بوده که تقریبا برای تمام اقشار جامعه مورد توجه است. عده ای 
آن را پایان درآمدزایی و شــروع نگرانی می دانند و عده ای زمان آسایش، اما با بالا رفتن تورم 
و افزایش مشکلات اقتصادی شاهد افراد بسیاری هستیم که با وجود داشتن سنین نسبتا بالا 
مجبور به یافتن شغلی جدید هستند تا به شکلی مخارج خود را تامین کنند و این نگرانی رو به افزایش است. حال با 
طرح جدیدی که سازمان بورس و اوراق بهادار در بازار سرمایه ایجاد کرده است بسیاری امیدوارند تا مشکلات افراد 
در دوران بازنشســتگی کاهش یافته و به نوعی با سرمایه گذاری در بازار سهام درآمد این قشر افزایش یابد تا کمتر 
دچار مشکلات مالی شوند. در این زمینه و برای آشنایی با نحوه عملکرد صندوق های بازنشستگی با کارشناسان بازار 

سرمایه مصاحبه داشتیم که در ادامه می خوانید.

شاهوردیلو محمدرضا 
خبرنگار
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صندوق ساختار 
نـوع  سـه  در  صندوق هـا  ایـن 
و  شـاخصی  سـهامی  سـهامی، 
صنـدوق در صنـدوق بـا توجـه به 
ریسـک پروفایـل مدیـر صنـدوق 
قـرارداد  طـرف  مجموعـه  بـا 
سـه  حاضـر  حـال  در  هسـتند. 

بـرای  تکمیلـی  بازنشسـتگی  حـوزه صندوق هـای  در  اصولـی  موافقـت 
برخـی مجموعه هـای بـزرگ صـادر شـده و ایـن سـه موافقـت اصولـی از 
نـوع صندوق هـای سـهامی اسـت. ایـن صندوق هـا بـه دو صـورت اسـت؛ 
شـرکتی و عمومـی. در ماهیـت شـرکتی، ایـن قابلیـت مخصـوص یـک 
مجموعـه بـوده و درخواسـت یونیـت صنـدوق داده می شـود و در نـوع 
دوم کـه عمومـی اسـت، یـک مدیـر صندوق بـا مدیـر شـرکت و کارفرما 
قـرارداد منعقـد می کنـد تـا کارکنان اسـتفاده کنند. سـعی شـده طیفی 
از مجموعـه نیازمندی هـا را در نظـر بگیریـم. ایـن امـکان هم دیده شـده 
کـه مجموعه هایـی، طـرح آتیـه کارکنـان را وارد ایـن صنـدوق کننـد 
و در انتقـال خـارج از سـاعت ایـن انتقـال را انجـام دهنـد. ایـن مـورد 
 درخواسـت بسـیاری از نهادهاسـت. چـون آتیـه کارکنـان در شـرکت ها 

شفاف نیست .
سـاختار صنـدوق بـه ایـن شـکل اسـت کارفرمـا دو نـوع یونیـت صـدور 
می کنـد کـه بخشـی بـه نـام کارکنـان اسـت و بـه صـورت ماهانـه یا هر 
دوره زمانـی کـه کارفرمـا تعریـف کـرده باشـد، صـدور می زند و بخشـی 
هـم بـه نـام کارفرما صدور زده می شـود و بـا توجه به تفاهمـات در زمان 
اتمـام کاری یـا بازنشسـتگی ایـن یونیت هـا قابـل ابطـال اسـت. امـکان 
پرداخـت مسـتمری فعـلا دیـده نشـده اسـت. امـکان ابطـال یـک جـای 
یونیت هـا فراهـم اسـت. برخی از پوشـش های بیمـه ای ماننـد موضوعات 
از کار افتادگـی توسـط مدیرصنـدوق قابـل اعمـال اسـت. درخصـوص 
بـا  ابزارهـای مرتبـط  امـکان سـرمایه گذاری در  صندوق هـای سـهامی، 
طـلا فراهـم اسـت. در حـال پیگیـری هسـتیم وارد موضـوع امـلاک و 
مسـتغلات شـویم. حداقـل ۵۰۰ نفـر در ابتـدای تأسـیس تحت پوشـش 
قـرار می گیرنـد و حداقـل ۵۰۰ میلیـارد تومـان سـرمایه اولیه اسـت. در 
حـال پیگیـری اعمـال معافیـت مالیاتی هسـتیم. بـه دنبال این هسـتیم 
از طریـق قانـون برنامـه هفتم یـا روش های دیگـر این موضـوع تبدیل به 

قانـون شـود و در دسـت سـازمان بورس نیسـت.
بـه دلیـل سیاسـت های چندین سـاله، رویه هـای تنظیم گری و سیاسـتی 
ناتـرازی جـدی هسـتیم کـه  بازنشسـتگی، شـاهد  در حـوزه صنـدوق 
مختـص ایـران هم نیسـت و ایـن ناتـرازی در میان مدت و بلنـد مدت به 
تدریـج رخ می دهـد و هـر چقـدر در علاج دیـر کنیم، هزینه هـای اصلاح 

افزایـش پیـدا می کند. 
نکتـه قابـل توجـه ایـن اسـت کـه  بـا ایـن ابزارهـا وارد دوره جدیـدی از 
نحـوه مشـارک وسـیع، حرفه ای تـر و کـم آسـیب تر می شـویم. برنامـه 
هفتـم فرصـت خوبی بـرای خـروج از نگاه های کوتـه فکرانه اسـت و باید 

حداقـل افـق ۵ سـاله را در نظـر گرفـت.

شهبد صیقلانی
تمدن سرمایه  تامین  شرکت  اقتصادی  کارشناس 

بورس شاخص  از  بهتر  عملکردی 
صندوق های بازنشستگی 
از  یکــی  تکمیلــی 
صندوق هــای  انــواع 
ی  ر ا یه گذ ما ســر
هســتند کــه هــدف 
و  بــورس  ســازمان 

اوراق بهادار از رفتن به ســمت آن ها مســائل اجتماعی و تامین 
معیشت بازنشســتگان بوده اســت. نکته بعد اینکه با توجه به 
اینکه منابع به صورت مســتمر و دائمــی وارد این صندوق ها 
می شــود، منابع پایداری را به بازار ســرمایه وارد می کند و از 
طرفی چون رویکرد صندوق ها بلند مدت است، دید بلند مدت 
سرمایه گذاری را ترویج می دهد، زیرا قاعدتاً افرادی که به این 
 صندوق می ایند عمدتا با نگاه بازنشســتگی و بلند مدت اقدام 

به سرمایه گذاری می کنند.
صندوق های بازنشســتگی به لحاظ اینکــه به صورت قانونی در 
کشــور ایجاد شده اند و در دنیا نیز آنها را صندوق هایی در سطح 
یک می دانند بنا به دلایلی بازنشستگان با بحران مواجه شده اند و 
شــاید یکی از دلایل آن حتی در دنیا این است که تعداد افرادی 
که حقوق ماهانه خود را دریافت می کنند کمتر می شود و تعداد 
بازنشستگان افزایش می یابد و این بحران و مساله ای جدی است. 
از طرفی در این طرح ســعی شده است بازنشستگان توانمندتر 
شــده و افرادی باشــند که از لحاظ مالی وضعیت خوبی دارند 
و تقویت شــوند و حتــی به دولت کمک می کند تا بخشــی از 
هزینه هــای خود را کاهش دهد بنابرایــن انگیزه ای حتی برای 
دولت ها ایجاد می شود تا به ســمتی بروند که با حذف مالیات، 

یکسری مشوق ها برای تقویت آن ایجاد کنند، زیرا هرچه مشوق 
بیشتری به این صندوق ها داده شود و بازنشستگان تقویت شوند 
از طــرف دیگر هزینه ها در بلند مدت بــرای دولت کاهش پیدا 

خواهد کرد.
همچنین باید توجه داشــت که اگر گذشته قالب این صندوق ها 
را نیز بررســی کنیم، عملکرد قابل توجهی را شاهد خواهیم بود 
و خواهیم دید که عملکرد آنها حتی از شــاخص بورس نیز بهتر 
اســت، صندوق هایی که در 1۵ ســال گذشــته تاسیس شدند 
عملکرد بسیار خوبی داشته اند و رشد آنها 4۰۰ تا ۵۰۰ برابر شده  
است که نشــان می دهد این صندوق ها در بلند مدت می توانند 
نسبت به بقیه بازارها عملکرد بهتر و قابل دفاع  تری داشته باشند. 
بنابراین داخل این صندوق ها صندوق های سهامی ایجاد شدند تا 
بتواند بخش عمده ای از منابعی که در دستشــان بود را در سهام 
سرمایه گذاری کنند. یونیت هایی هم که دارند سه نوع است، نوع 
اول منابعی که از ســمت کارفرما تزریق می شود مثل حقوق و ... 
و نــوع دوم که از طریق نیروی کار تزریق می شــود که مربوط به 
واحدهایی است که کارفرما ندارند و به صورت خویش فرما وارد این 
صندوق ها می شوند و روش های دیگری که به زودی اعلام می شود.

همچنین مزیت آن برای نیروی کار به این شــکل است که یک 
ســرمایه گذاری بلند مدتی اســت که در زمان بازنشســتگی و 
اتمام همکاری با کارفرما سود عاید آن شخص خواهد شد. برای 
کارفرما نیز مزیت آن این است که می تواند باعث شود تا نیروی 
کار در بازه زمانی بلند مدت به کار مشــغول شده و برندی برای 
جذب نیروی کار خود شود و احتمالا رابطه بین کارفرما و نیروی 
کار را تقویــت کرده و عملکرد و کارایی آن کســب و کار را نیز 
افزایش دهد همچنین مزیت دیگر این است که می تواند هزینه 
بازنشستگی را در دوره بازنشستگی ین افراد بسیار کاهش دهد.

علی اکبر ایرانشاهی
رئیس مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری سازمان بورس

بازنشستگان سهامداری 
در حال حاضر روند به این شــکل 
اســت که وقتی جایی مشغول به 
کار هســتید اگر قرارداد ســالانه 
دارید هــر تعداد ســالی که این 
موضوع تمدید شود براساس قانون 
کاری که دیده شــده است بعد از 

هر تعداد سالی که بخواهید از آن مجموعه جدا شوید، مجموعه سنوات 
را به شما پرداخت می کنند که از ماهی یک حقوق و مزایا تا دو الی سه 
حقوق  مزایا بر اساس میزان رضایتی که دارد نیز می توانند اضافه کنند و 
سقف آن قانون خاصی ندارد. به نوعی باید در زمانی که نیرو از مجموعه 
جدا شد یا بازنشسته شد پشــتوانه آن نیرو شود. ولی سازمان هایی که 
توانمند تر هستند و اصالت بیشتری دارند به جز این موارد بحثی را برای 
بازنشستگی نیرو درنظر می گیرند به این شکل که بخشی از حقوق فرد 
را می گیرند و بخشی را خود کارفرما می گذارد. مشابه آن طرحی بود به 
اسم عمر و پس انداز که خود شخص پرداخت می کرد اما در سازمان های 
با اصالت بخشی را  آن سازمان پرداخت می کند و به نوعی سرمایه گذاری 
می کند با توجه به مشکلات تورمی که در کشور وجود دارد به نوعی کاور 
شود تا زمانی که فرد بازنشست شد نقطه اتکایی داشته باشد تا از آنجا 

بتواند مشکلات را کاور و به راحتی زندگی کند.
صندوق بازنشســتگی تکمیلی این را در نظر گرفته اســت تا این افراد 
بتوانند در بازار ســرمایه از طریق فرصت هایی که در بازار سرمایه وجود 
دارد این  فعالیت را داشــته باشــند. اولین مزیت در مقایســه با سایر 
صندوق های بازنشستگی این اســت که می تواند منابع خود را در بازار 
سرمایه بیاورد و در این بازار از فرصت ها استفاده کند. منابع چون خرد 
هستند و اندک اندک جمع شده و یک فرآیند و روند ادامه داری هستند 
پس مدیران بابت اینکه بتوانند سرمایه گذاری کرده و فرصت های جذاب 
بازار را رصد و شکار کنند ریسکی نداشته و نگران نیستند چون می دانند 
هر ماه منابع به صندوق تزریق می شود و می توانند سرمایه گذاری کرده 

و از فرصت های جدید هم استفاده کنند.
در بازه های بلند مدت بازده بازار سرمایه از بازه سایر بازارهای موازی بیشتر 
بــوده و در نهایت در این صندوق ها هم منعی برای این که در بازارهای 
موازی و ابزاهایی که در بازارهای موازی هستند مثل سپرده های کالایی 
محدودیتی ندارند پس از این بابت مشکلی پیش نمی آید و می توان در 
بازه های زمانی بلند مدت به احتمال زیاد از نظر بازدهی پیشی بگیرند و 
درواقع مفید واقع شوند. مهمترین بحث مدیریت این دارایی هاست که 
باید قوانینی و مقرراتی برای آن وضع شــود که  امکان ســوء استفاده و 
دخل و تصرف توســط مدیران صندوق ها و نهادها در آن نباشد و بحث 
دیگر مساله معافیت مالیاتی است که بسیار کمک می کند وبحث تشویق 

و ترغیب نهادها که چنین صندوق هایی را بخواهند در نظر بگیرند.
مزایای مهم آن این اســت که کارمند و کارگر  متوجه می شــود که 
همیشه چقدر از این منابع را دارد و کاملا این موضوع برایشان شفاف 
اســت و می داند چقدر می تواند روی آن حســاب کند. امکان دارد از 
واحدهای آن صندق ها برای وثیقه اســتفاده کــرد و در نهایت حس 
خوب و امیــد برای نیرو به وجود میاید و تعهد ســازمانی را در افراد 
 NAV بیشــتر می کند و شفاف بودن و امکان محاسبه ارزش خالص و
و سرمایه گذاری و گزارشگیری و... کمک می کند تا افراد به طور دقیق 

موضوع را به صورت شفاف درک کنند.

علی بهشتی روی
سرمایه بازار  کارشناس 

بورس سازمان  دقیق  نظارت  وم  لز
بایــد اجــازه توســعه فعالیت 
بــه صندوق های بازنشســتگی 
تکمیلی داده شود ولی از طرفی 
باید نظارت دقیقی از طرف نهاد 
ناظر ســازمان بــورس و اوراق 
بهادار روی این صندوق ها باشد 

تا بتوانند بر اساس اساسنامه خود حد نصاب هایی که در سهام و اوراق 
و ابزارهــای دیگر دارند رعایت کنند که از مســیر اصلی خود منحرف 

نشوند. 
باید توجه داشــت که با توجه به شــرایط رکودی در بازار سرمایه، در 
درجه اول حفظ اصل سرمایه این صندوق ها مهم است و بعد سوددهی، 
بنابراین لازم است رویکردشان به سمت اوراق و ابزارهای درآمد ثابت 
باشد و در عین حال از ســهام پرریسک پرهیز کرده و بیشتر بر روی 
اســتراتژی بلند مدت و ســهام بنیادی تمرکز کنند و از طرف دیگر 
سازمان باید دســت این صندوق ها را برای فعالیت در ابزار مشتقه باز 
بگذارد، با این رویکرد که این صندوق ها در ابزار مشــتقه برای پوشش 
ریسک و هج کردن بتوانند فعالیت کنند چرا که با این روش می توانند 
ســوددهی خود را تضمین کنند، زیرا مهمترین کارکرد ابزار مشــتقه 
در دنیا پوشــش ریسک می باشــد و بهترین اقدامی که صندوق های 
بازنشستگی می توانند در ابزار مشتقه انجام دهند،پوشش ریسک است. 
از طرفی با توجه به احتمال زیان دهی صندوق های بازنشستگی دولتی 
در یک دهه آینده به دلیل رسیدن دهه شصتی ها به سن بازنشستگی، 
ایجاد صندوق های بازنشستگی تکمیلی می تواند تا حدودی از نگرانی 
این قشر جامعه بکاهد. لذا برای بسیاری از مردم به ویژه ده شصتی ها که 
به بازنشستگی نزدیک می شوند، درصورتی که از وجود این صندوق ها 
با خبر باشند، امکان دارد برای پوشش ریسک بازنشستگی خود روی 
این صندوق ها سرمایه گذاری بلند مدت انجام دهند. بنابراین می توان 

با معرفی درست این ابزار در جامعه به فراگیر شدن آن کمک کرد.
در این راســتا نهادهــای مالی که تاکنون این صندوق ها را تاســیس 
کرده انــد و همچنیــن نهادهایی که پس از این موفــق به اخذ مجوز 
فعالیت این نوع صندوق ها می شوند، می توانند با تبلیغات درست در 

این زمینه سبب فراگیر شدن این صندوق ها در جامعه شوند. 
فرآیند اصلی این صندوق ها به این شــکل اســت با جذب ســرمایه 
اولیه توســط خریداران واحدهای این صندوق هــا )خرید دفعی یا 
تدریجی( سرمایه آتی خود در آینده و جهت بازنشستگی را تضمین 
مــی کنند و مدیر صنــدوق نیز با توجه به حد نصــاب های تعیین 
شده برای ســرمایه گذاری این نوع صندوق در ابزارهای مختلف اعم 
از ســهام، اوراق درامد ثابت و ابزارهای دیگر اقدام به سرمایه گذاری 
و رشــد منابع ســرمایه گذاران خواهد کرد. و کارکــرد اصلی آنها با 
توجه به بحران احتمالی که در آینده برای مســاله بازنشســتگان به 
وجود خواهــد آمد، بهترین ابزاری که می توانســت برای کاهش یا 
جلوگیری و پوشش ریسک این بحران در نظر گرفت همین صندوق 
های بازنشستگی تکمیلی هســتند که سازمان بورس و اوراق بهادار 
هوشمندانه تر و جلوتر از بقیه نهادهای دولتی عمل کرده و اقدام به 
تعریف و صدور مجوز آن کرده اســت و در آینده نیز به نظر می رسد 
نهادهای خصوصی و مالی روی آن کار کنند که می تواند درصدی از 

پوشش این بحران اجتماعی باشد. 

علی  اصغر حیدری
سرمایه بازار  کارشناس 
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ســاختار تکنیکالی بازار از دیدگاه های متفاوتی مورد 
بررسی قرار می گیرد یکی از این دیدگاه ها که در حال 
حاضر به عنوان سبک معاملاتی از آن در بازار سرمایه 
یاد می شود Trend Line یا خط روند است. از این ابزار 
می توان در تعیین جهت بازار استفاده کرد. همچنین 
در ســاختار بازار به وســیله این ابزار نواحی حمایتی 
و مقاومتی می توانند شــکوفا شوند و به معامله گر در 

جهت باز کردن معامله ای امن تر کمک کنند.
البتــه این ابزار بایــد در نواحی مورد تایید اســتفاده 
شــود که اگر در نواحی تایید نشده مورد استفاده قرار 
 گیرد می تواند گاهی به حد ضرر نزدیک شــده و آن را 

فعال کند.
 از تائیدیه هــای این ابزار می توان به فرآیند پول بک یا 
همان برگشــت به خط روند اشاره کرد که این فرآیند 
می تواند تائیدیه در جهت روند را برای معامله گر فراهم 
کند. علاوه بر خط رونــد خطوط حمایتی و مقاومتی 
می توانند مکملی بــرای تائیدیه ها  در کنار خط روند 
باشــند. از مزایــای ترید لایــن می توان بــه راحتی، 
ســرعت عمل و ... اشــاره کرد، همچنین این ابزار زیر 
 مجموعه ســبک تکنیکالی کلاســیک است که بسیار 

گسترده است.

تکنیکالی مکمل  ابزار  وند،  ر خط 
شفافیت

تامین ســرمایه تمدن با دریافت مجوزهای لازم، از اواخر  
سال 1390 به طور رســمی فعالیت خود را آغاز کرد. این 
شــرکت در حال حاضر، با حضور یک صندوق جسورانه، 
مدیریت 10 صندوق سرمایه گذاری متنوع را برعهده دارد. 
در ادامــه ضمن معرفی این صندوق ها، مروری بر عملکرد 

آن ها نیز خواهیم داشت.
سه صندوق برای ریسک گریزان

با توجه به فراوانی زیاد ســرمایه گذاران ریســک گریز، سه 
صندوق از ده صندوق این شرکت در راستای جذب این افراد، 

در گروه صندوق های با درآمد ثابت مشغول رقابت با دیگر 
صندوق ها هستند و عملکرد خوبی داشتند. قدیمی ترین و 
بزرگ ترین صندوق این شرکت با خالص ارزش دارایی حدود 
598 هزار میلیارد ریال، صندوق گنجینه زرین شهر است که 
در سال گذشــته بازدهی ای 22.50 درصدی داشته است. 
صندوق قابل معامله بــا درآمد ثابت تداوم اطمینان تمدن، 
با کســب حدود 22 درصد بازدهی در یک ســال گذشته، 
پربازده ترین صندوق با درآمد ثابت این مجموعه بوده است. 
صندوق اندوخته توسعه صادرات آرمانی نیز در سال گذشته 

حدود 22.6 درصد بازدهی محقق ساخته است.
دو صندوق برای ریسک پذیران

خالــص ارزش دارایی های صندوق ســهامی ثروت آفرین 
تمــدن در یک ســال منتهــی به پایــان شــهریور ماه 
1402رشــد71 درصدی را تجربه کرده است. سهم بازار 
ســهام از پرتفوی این صندوق حدود 89 درصد است که 
در این بین، صندوق بیشــترین سرمایه گذاری را در گروه 
»فلزات اساسی«، »محصولات شــیمیایی« و »استخراج 

کانه های فلزی« داشته است.
 این صندوق ســهامی در 12 ماه منتهی به پایان شهریور 
ماه 1402 با بیــش از 65 درصد بازدهی عملکرد خوبی 
داشــته اســت. صندوق آرمان آتیه درخشان مس، دیگر 
صندوق سهامی این شــرکت و از نوع صندوق های قابل 
معامله اســت که با اختصاص 96 درصد از سبد خود به 
بازار ســهام و در صــدر آن گروه های »فلزات اساســی« 
و »محصــولات شــیمیایی« اختصــاص داده بازدهــی 

58درصدی داشته است. 
تعادل در ریسک و بازده

مهرمــاه 1390، صنــدوق گوهر نفیس تمــدن در گروه 
صندوق های مختلط آغاز به کار کرد. این صندوق با اختصاص 
37 درصد از ســبد خود به بازار سهام، حدود 20 درصد به 
بانک و 42 درصد به بازار بدهی، در یک سال منتهی به پایان 
شهریور ماه 1402 بازدهی سالانه 49 درصدی داشته و در 
افقی بلندمدت نیز طی حدود 12 سال فعالیت خود، بازدهی 
مرکبی 2219 درصدی داشــته اســت. در جدول مشروح 

عملکرد صندوق های سرمایه گذاری 
تحــت مدیریت شــرکت تأمین 
سرمایه تمدن را مشاهده می کنید.

بازدهی بیش از 2 هزار درصدی »گوهر نفیس تمدن«

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

وم ورود رئیس مجلس به تغییر  لز
عدالت سهام  یت  مدیر ساختار 

سهام عدالت

مسدودی  آزادسازی  دیپلماسی 
حساب ایران در کره جنوبی 

کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت تأمین سرمایه تمدن

می شود برنده  بازنده،  ین  بهتر
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 

به صورت مختصر مدنظر قرار می گیرد.
***

محســن علیزاده در تذکری با اســتناد به ماده 216 
آیین نامــه داخلی خطــاب به رئیــس مجلس ضمن 
درخواســت ورود وی به نحوه انتخاب نمایندگان در 
هیات هــا گفت: اخبــار نگران کننــده ای درخصوص 
پیگیری وزیر اموراقتصادی و دارایی در ارتباط با نحوه 
تغییر ساختار مدیریت سهام عدالت در کشور شنیده 
می شود که در صورت صحت بسیار نگران کننده است 
و گمان می رود که دولت به دنبال این است که سهام 

عدالت را به طور کامل به دست بگیرد.
 نماینده مردم ســپیدان و بیضــاء در مجلس یازدهم 
تصریح کرد: چــون از جزئیات این خبر اطلاع دقیقی 
نداریم، از شــما درخواســت داریم بــرای جلوگیری 
از وقــوع یک فاجعه در کشــور به ایــن موضوع ورود 
کنید و ضمن بررســی آن، جلســه ای فوق العاده با 
 وزیر امور اقتصادی و دارایی برگزار کرده و جلوی این 

کار را بگیرید.

دولــت دوازدهم در تنگنای مالی ســال 99 اقدام به 
معاملــه با بانک مرکــزی کرد و هفــت میلیارد دلار 
مســدودی در کره جنوبی را بــه بانک مرکزی پیش 
فروش و معادل ریالی آن را نقدا دریافت کرد که پایه 
پولی و نقدینگی در همان سال هم رشد زیادی داشت. 
بانک مرکزی نیز به طور صــوری، هفت میلیارد دلار 
را جزء دارایی های خارجــی خود قرار داد تا در زمان  

دریافت، به شکل حقیقی درآید. 
کره جنوبی مدعی اســت که در زمان مســدود شدن 
مطالبات ایران، دلار به پول کره تبدیل شده و با توجه 
به کاهش ارزش پول کره، الان مسدودی ایران به نرخ 
تبدیل امروز، شش میلیارد دلار شده است. همچنین 
این دولت مدعی اســت که مبلغی بابت نگهداری پول 
ایران چنانچه در دنیا مرســوم اســت از شش میلیارد 

دلار کسر خواهد شد. 
حال نکته این اســت که دولت هفت میلیارد دلار به 
بانک مرکزی بدهکار است و مبلغ دریافتی اگر به دلار 
باشد در بهترین حالت شش میلیارد دلار است که باز 

یک میلیارد دلار، کمتر از بدهی یاد شده است.
@economistfarsi

حذف و اضافه سواد مالی  
پنهان کردن خرده آشــغال ها زیــر فرش، خانه را 
تمیزتر نمی کند و خوردن مسکِّن منجر به سلامتی 
نمی شود! انســان ترجیح می دهد با همان چیزی 
مبارزه کند که روبرویش اســت. از این رو، در مواجهه با مشکلات، به نتایج و ظواهر 
می پردازد و آن ها را رفع و رجوع می کند. پرداختن به ریشه ها و علت هایی که همواره 
پنهان اند، کار بسیار دشوار و البته درستی است. به ویژه در امور اجتماعی که ریشه ها 
نادیدنی است و تأثیرها سال ها بعد شروع به نمایان شدن می کند. در نگاه سیستمی، 
تغییر در خروجی جز با بررسی ورودی ها و فرآیندها و دخل و تصرف در آن  ها ممکن 
نیســت. اما هســتند تعداد زیادی که به جای چنین تفکری، روبروی یک سیستم 
می ایستند و هر بار با دیدن خروجی نامطلوب، آن را محکوم و ستاد مبارزه با فلان را 
تشکیل می دهند و پند می دهند و می گیرند و می بندند.وقتی بعد مالی زندگی افرادِ 
جامعه دچار آســیب ها و بیماری  می شود، در گذر زمان، بخش های دیگر زندگی نیز 
تحت تأثیر قرار می گیرند؛ تأثیراتی که گاه باور آن ها دشوار به نظر می رسد. مشکلات 
اقتصــادی جامعه و ناتوانی افراد در رویارویی با آن، به آرامی چیزهایی را در ســبک 

زندگی افراد، حذف و چیزهایی را اضافه می کند.

افزوده شده ها
مشــکلات و نگرانی های اقتصادی، موجب بروز عوارض بســیاری در سطح فردی و 

اجتماعی می شود از جمله:
  بروز بیماری های مختلف جسمی و روحی در فرد

  ایجاد تنش  در خانواده و روابط با همسر و فرزندان
  ترک کار، کاهش بهره وری و ایجاد تنش  در محیط کاری با همکاران و مدیران

  افزایش تنش های اجتماعی به شکل اعتراض های خیابانی 
 ایجاد ناامنی های اقتصادی با افزایش سرقت، کلاه برداری و...

حذف شده ها
 کاهش و حذف گوشت، میوه، لبنیات و دیگر مواد لازم از سبد خرید خانوار

 کاهش و حذف ورزش، تفریح و سرگرمی از سبک زندگی افراد
  ناتوانــی در پس انــداز و ســرمایه گذاری بــرای بحران هــای اقتصــادی فردی 

و دوران بازنشستگی
 کوچ سرمایه گذاری ها به خارج از کشور 

  مهاجرت
 کاهش میزان ازدواج

 کاهش میزان فرزندآوری

فرهنگ‌سازی

کتــاب »بهترین بازنده 
چرا  می شــود  برنــده 
افــراد عــادی هرگــز 
معامله گــری  در 
نمی شــوند؟«  موفــق 
 ترجمه فارســی کتاب

Best Loser Wins نوشته 

تام هوگارد است که در 
میلادی   2022 ســال 

منتشر شده اســت.  نسخه فارســی کتاب با ترجمه 
مهندس مجیــد هدایتی فر در 199 صفحه توســط 

انتشارات آراد منتشر شده است.
ایــن کتاب بیشــتر روی جنبه ذهنی و روانشناســی 
معاملات تاکیــد دارد و توضیح می دهد چرا بیشــتر 
معامله گــران شکســت می خورند. کتاب به ســبک 
داستانی نوشته شده است و به شما کمک می کند به 

معامله گری جور دیگری نگاه کنید.
نویسنده این کتاب تام هوگارد یکی از نوابغ بازارهای 
مالی اســت کــه دیدگاه های جدیــد و فوق العاده ای 
نسبت به بازارهای مالی دارد. در این کتاب به بررسی 
زندگــی تام هــوگارد و تجربیات او در این مســیر از 
 سنین کم تا تبدیل شدنش به یک معامله گر حرفه ای 

پرداخته می شود.

کمیل رودی
مدیر آکادمی هوش مالی

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت مناسب 10,97017,200    شبندر
15سودآوری

چشم انداز عملیاتی خوب 4,5145,800    وبملت
15برای بانک

 رشد سودآوری 20,83025,100            سپاها
15صنعت و شرکت

ت
مد

د 
بلن

20,60026,500         وغدیر
 پایین بودن نسبت 

P/NAV؛ تنوع 
زیرمجموعه ها

15

 چشم انداز سودآوری1,2971,900  شستا
15 در زیر مجموعه ها

وضعیت بنیادی مناسب 25,32046,900    مبین
10شرکت

صندوق 
سرمایه گذاری 
مشترک افق

 تنوع پورتفوی-
15 و ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش 

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت بنیادی و2,8254,200  خودرو
15 تکنیکال مناسب

بهبود عملکرد عملیاتی4,5146,900  وبملت
15وضعیت مناسب تکنیکال

تغییر نرخ فروش 2,8115,100 قثابت
15 ارزش بالای دارایی ها

وضعیت بنیادی و تکنیکال 3,553600,5  خاور
15مناسب

بهبود عملکرد عملیاتی2,5314,200  وتجارت
15وضعیت مناسب تکنیکال

ت
مد

د 
بلن

بازدهی مناسب و-21,409  فراز
15 کم ریسک

10کاهش ریسک پرتفوی-17,692داریک

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب38,88050,000فسبزوار

10وضعیت بنیادی مناسب20,83025,000سپاها

 وضعیت بنیادی10,61016,000غمینو
10 و تکنیکال مناسب 

15وضعیت تکنیکال مناسب14,33025,000پی پاد
ت

مد
د 

بلن

 وقوع تحولات بنیادین 6,47010,000خزامیا
15در شرکت

وضعیت بنیادی و تکنیکال 49,97075,000بوعلی
20مناسب

 اوضاع بنیادی 4,2676,000خدیزل
20مناسب شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه
سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری سهم آشنا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت مناسب تکنیکال5,1906,350وساپا

 رشد درآمدهای عملیاتی7,6909,700فولای
15 و زیر مجموعه ها

40درآمدثابت--کامیاب

ت
مد

د 
بلن

 افزایش درآمدهای 8,19012,000سرچشمه
15زیر مجموعه ها

رشد درآمد عملیاتی و 10,48016,000کالا
20وضعیت نموداری مناسب

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

دارا بودن پرتفوی متنوع و -15,000ضمان
15مناسب با ریسک پایین

پتانسیل سودآوری بالا 21,65026,000شاوان
10در آینده

 وضعیت مناسب بنیادی38,88045,000فسبزوار
10 و پتانسیل سودآوری بالا

3,3605,000رکیش
تغییر فرمول کارمزد 

تراکنش ها بنفع 
psp شرکت های

10

3,4305,800کوثر
رشد سودآتی شرکت 

ناشی از سرمایه گذاری ها 
و عملیات بیمه ای

10

ت
مد

د 
بلن

بالا بودن موجودی شرکت 41,15047,000فزر
15و سود مناسب 

افزایش ارزش معاملات و 5,8908,200بورس
15رشد حاشیه سود شرکت

دارا بودن پرتفوی متنوع و ---21,875کاریس
15مناسب با ریسک پایین

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

9,1501,140سغدیر

وضعیت مناسب بنیادی، 
پیش بینی سود 1،488 و 1،762 

ریالی برای دو سال مالی 
شهریور 1402 و 1403، نسبت 
پی بر ای آینده نگر 4.3 واحدی

20

21,00026,250سپاها

نزدیک بودن به مجمع شرکت، 
پیش بینی سود 3،100 و 4،400 

ریالی برای دو سال مالی 
شهریور 1402 و 1403، نسبت 
پی بر ای آینده نگر 4.1 واحدی

20

ت
مد

د 
بلن

5,0506,560شکربن
گزارشات ماهانه جذاب، 

پیش بینی سود 1،034 ریالی 
برای سال مالی 1402، نسبت 
پی بر ای آینده نگر 4.8 واحدی

20

7,4209,000پکویر

وضعیت مناسب بنیادی 
و افزایش ظرفیت تولید با 
بهره برداری از طرح توسعه، 
وضعیت مساعد تکنیکال، 

افزایش نرخ فروش محصولات

20

4,6085,805ومعادن
وضعیت مناسب تکنیکال، 

نسبت P/NAV در حدود 48 
درصد، اصلاح مناسب قیمتی

20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین
سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صبا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

خروج از ابر کومو، قدرت 74,66085,000کدما
RSI 10مناسب با توجه به

 شکستن سقف 32,43063,000کبافق
10کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی10,97016،500شبندر

وضعیت مناسب بنیادی و 4,7838,500فباهنر
P/E forward10 حدود 5

ت
مد

د 
بلن

15,06023,200فولاژ
با فرض 35 درصد 

 بهره برداری از پروژه یزد 1 
و P/E forward حدود 5

20

13,84018,322وکغدیر
انتظار از رشد 

زیرمجموعه ها و بازدهی 
مناسب 

20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان الگوریتم

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

گسترش حوزه عملیاتی 3,5304,000حگردش
15اصلاح قیمتی

نسبت P/E  مناسب  2,9404,100وآفری
15اصلاح قیمتی

اصلاح قیمتی 8,19012,000سرچشمه
15رشد عملیات

ت
مد

د 
بلن

افزایش نرخ پایه 12,58020,000شبریز
15 نسبت P/E  مناسب  

16,44022,000سیتا
نسبت P/NAV  مناسب 

افزایش  سود
 زیرمجموعه ها

20

 نسبت P/E مناسب 6,4708,000خزامیا
20اصلاح قیمتی 

افق 
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1390/07/1836/520421/539765/148/82219گوهر نفیس تمدنمختلط

1390/07/184227315977771/9722.5237گنجینه زرین شهربا درآمد ثابت 

1391/07/1589173104457/765/67105ثروت آفرین تمدنسهامی

1393/07/266743903771/719/2344گسترش صنعت داروبازارگردانی
 قابل معامله 
1393/12/12103456077202/422156تداوم اطمینان تمدنبا درآمد ثابت

اندوخته توسعه با درآمد ثابت
1394/11/286425111235681/9822/6155صادرات آرمانی

قابل معامله 
سهامی

آرمان آتیه درخشان 
1395/02/289630151312/3559/792766مس

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
63125 -1395/05/1189001181855/0صنعت مس

توسعه معادنبازارگردانی
4/25/241031 -1396/03/069270110306 و فلزات آرمان

1396/04/185522230347333/665/221/7توسعه بازار تمدنبازارگردانی

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت تأمین سرمایه تمدن 
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