
نخستین هفته نامه بازار سرمایه ایران

سرمقاله
بی‌ثبات ساختار‌

تقریبا می تــوان اینگونه گفت که 
هیچ یک از برنامه های شش گانه 
دولت به اهداف مــورد نظر خود 
نرســیده اند و به نوعــی اهداف 
آن ها محقق نشــده است، به ویژه 

سه چهار برنامه اخیر که دلیل آن بازمی گردد به اینکه 
کشــوری یا جامعه ای آن هم برای ۵ ســال می تواند 
برنامه ریــزی انجام  دهد که بتوانــد میزان هزینه ها و 
درآمد و نیازهای اقتصــادی، اجتماعی و فرهنگی را 
پیش بینی کند. کشــور ما از لحاظ ساختاری دارای 
بی ثباتی های بسیار متعددی به ویژه در رابطه با خارج 
اســت و  از جمله آن در چندین سال اخیر است که 
برای مثال مسئله تحریم ها  و تنشی که با آمریکا و اروپا 

به صورت مرتب در نوسان بود...

سید مرتضی افقه

 صفحه 3 

پرسمان
مسکن‌در‌بورس،‌سود‌یا‌زیان؟

نهایی در‌مرحله‌ مسکن‌متری‌
سید محمدرضا حبیب زاده

 صفحه 15 

سود‌مشترک‌خریدار‌و‌سازنده
اعظم هنردوست

ابزار‌مالی تنوعی‌در‌
محمود اولاد

نیاز‌ضروری‌در‌مزایده
مجید گودرزی

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

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید

هفته نامه اطلاعات بورس عملکرد صندوق های مبتنی بر طلا و سکه را بررسی کرد

 موج سواری بر امواج 
بازار سرمایه با صندوق »موج«

 صفحه 14 

 عملکرد درخشان » نیان« در ۶ ماهه اخیر 
 ثبت رشد ۸۳ و ۲۵۷ درصدی برای »تپسی«

 عملکرد ۳ ماهه »خکرمان«
 سود 1۷4 ریالی »های وب« برای هر سهم

 چکیده تحلیل بنیادی »کگاز«
 افزایش ۳00 درصدی سود »وبصادر«

 آغاز ساخت ۵ هزار واحد مسکونی »وپارس«
 کیسون ۶ ماهه چقدر سود محقق کرد؟

 سرمایه گذاری ۳۹۲ میلیون دلاری »فارس« در ۷ پروژه
 صفحات 7، 10، 11 و 12 

»جم پیلن« زیرذره بین

 صفحه 6 

 برنامه افزایش سرمایه
3 هزار میلیارد ریالی

 صفحه 9 

پربازده ترین صندوق های 
طلا کدام است؟

معاون اجرایی کارگزاری بانک آینده مطرح کرد:

 صفحه 2 

 سوپرگزارش ها 
به داد بورس نرسید

عضو هیأت  مدیره گروه مالی فیروزه تشریح کرد:

 صفحه 3 

برنامه هایی بی نتیجه

ISSN: 2252 - 035X  سال یازدهم  شماره 515  هفته دوم آبان  شنبه 6 آبان 1402  28 اکتبر 2023  16 صفحه  30,000 تومان

 صفحه 2 

حبس آماری به نفع بازار نیست
با توجه به انتشار گزارش مرکز آمار 
درمورد بازار مسکن، فخرالدین زاوه 
کارشناس بازار مسکن در گفت وگو با 
هفته نامه اطلاعات بورس این گزارش 
را بررســی و حبس آمــاری که در 
رخ  مسکن  بازار  در  گذشته  ماه های 

داد را نیز واکاوی کرد. 

برنامه افزایش سرمایه



 بــازار در هفته جاری 
اخیر  هفته های  مطابق 
خروج  و  کــرد  عمــل 
نقدینگی افراد حقیقــی و کم بودن ارزش معاملات 
خرد کمــاکان ادامه داشــت به نحوی که انتشــار 
گزارش های فصلی تابستان و بعضا سوپرگزارش هم 
نتوانست روندهای قیمتی قوی در سهام ایجاد کند.

شاخص منفی در پایان هفته
شــاخص کل بازدهی هفتگی منفــی 1.5درصد و 
شــاخص هم وزن بازدهی منفی 2.5 درصد داشتند 
و در اعداد 2.002.073  و676.727 واحدی به کار 
خــود پایان دادند. ارزش معامــلات خرد به صورت 
متوسط روزانه 3.6 همت بود  که نسبت به هفته قبل 
افت 200 میلیاردی را به ثبت رســاند و حدود 1.5 
همت نقدینگی اشخاص حقیقی از بازار سهام خارج 
شــد. در بازار درآمد ثابت ها هم شاهد خروچ بیش 

از 200 میلیاردی نقدینگی اشخاص حقیقی بودیم.
 روز شــنبه شاخص کل و شــاخص هم وزن رشد 
خفیفــی را تجربه کردنــد. ارزش معاملات خرد به 
حدود 3.3 همت رســید و نمادهای ثامان و ثشاهد 
بیشــترین ارزش معاملات خرد را به خود اختصاص 
دادنــد. و 170 میلیارد تومان خروج پول داشــتیم. 
مهلت انتشار گزارشات 6 ماهه تا روز یکشنبه بود و 
عملکرد مثبت برخی نمادها توانست تحرک مثبتی 
در بازار ایجاد کند. کاهش التهابات جنگ و همچنین 
رشد قیمت های جهانی آخر هفته سبب شد که بازار 
روز شــنبه بهتر از انتظار ظاهر شــود اما در ساعات 

پایانی فشار فروش بر بازار بیشتر شد.
روز یکشــنبه شــاخص کل و هــم وزن افزایــش 
0.36درصدی و0.45درصدی را داشــتند. »فولاد« 
و »شپنا« تحت تاثیر گزارش فصلی بیشترین تاثیر 
مثبت بر شــاخص کل را به خود اختصاص دادند. 
ارزش معاملات خرد به 3.5 همت رسید. نمادهای 
گروه ســاختمانی مانند »ثشــاهد« و »ثپردیس« 
بیشــترین ارزش معاملات را داشــتند. خروج پول 
اشــخاص حقیقی در ایــن روز 80 میلیارد تومان 
بود. انتشــار گزارش های بهتر از انتظاردر نمادهای 
»فولاد«، »فجر« و »فســازان« سبب شد که توجه 
بازار به این گروه بیشــتر شــود و مورد تقاضا قرار 
بگیرد. انتشــار گزارش معاملات مسکن در شهریور 
ماه سبب شــد که گروه انبوه سازی و ساختمان با 

تقاضا همراه شود.

نزول ادامه دار
روز دوشنبه شــاخص کل و شاخص هم وزن نزولی 
بودند و کاهش 0.36درصد و 0.62 درصدی داشتند. 
در این روز ارزش معاملات 3.8 همت بود و نمادهای 

»حفارس« و »وبملت« بیشــترین ارزش معاملات 
را به خود اختصاص دادند. خــروج پول در این روز 
شــدت گرفت به بیش از 400 میلیارد رسید. انتشار 
گزارش هــای 6 ماهه در برخی نمادها چندان جالب 
نبود و خودرویی ها نیز زیان های سنگین را شناسایی 
کردند که در نهایت ســبب شد فشار فروش بر بازار 

بیشتر شود. 
در گــروه بانکی رنج های مثبــت در نماد »وبملت« 
دیده شــد که گزارش های 6 ماهه و شایعه تسعیر 
ارز موجب افزایش تقاضا در این گروه شــد. از اخبار 
مهم این روز تداوم تصمیم گیری شورای رقابت برای 

قیمت گذاری خودرو بود.
روز ســه شــنبه با ثبت افت بیش از یک درصدی 
برای شــاخص کل و 1.47 درصدی برای شــاخص 
هــم وزن و همچنین خــروج 500 میلیارد تومانی 
اشــخاص حقیقی از بازار بدترین عملکرد هفتگی را 
به خود اختصاص داد در این روز نمادهای پر حاشیه 
»وســدید« و »وآیند« که اخبار و شایعات مهمی در 
حول آنها به گوش می رسد را داشتند. با صف فروش 
شــدن »خودرو« و رسیدن سررسیدهای آپشن این 
نماد فشــار عرضه بر کلیت بازار سرایت کرد و سبب 
شد که شــاخص کل به مرز 2 میلیون واحد برسد. 
ارزش معامــلات خرد در محــدوده 4000 میلیارد 

تومان ماند.
روز چهارشــنبه با حفظ حمایــت 2 میلیون واحد 
شاخص کل و هم وزن رشــد اندکی داشتند. بازار 
متعادل و کم حجم به پایان رسید. از اتفاقات مهم 
این روز می توان به خبــر تجدید ارزیابی دارایی ها  

در ســیمانی های زیر مجموعه »شســتا« از قبیل 
»سبهان«، »ســخاش«، »سبجنو« و »ساوه« اشاره 
کرد که با اقبال ســرمایه گذاران مواجه شــد و در 
درصدهــای مثبت معامله شــدند. ارزش معاملات 
خــرد در حدود 3200 میلیارد تومان ثبت شــد و 
حدود 280 میلیارد تومان خروج پول حقیقی ها از 

بازار را داشتیم.

تاثیر انتشار گزارش های فصلی
 در هفته مورد بررســی انتشــار گزارش های فصلی 
مهمترین درایور ســهم ها و گروه ها بودند. بررســی 
گروه های مختلف بیانگر انتشــار گزارش های جذاب 
در گروه های پالایشــی، زراعی و ... بودیم از ســویی 
دیگــر گروه های ســیمانی و خودرویی گزارش های 
ضعیفــی را مخابره کردند. در گروه پالایشــی نماد 
»شپنا« با تحقق سود 100 تومانی مورد اقبال بازار 

قرار گرفت.
 در ایــن گروه نماد »شــبندر« با انتشــار گزارش 
ضعیف تر از انتظار با فشــار فروش همراه شــد. در 
گروه زارعت تحت تاثیر فروش دارایی های زیســت 
مولد رشد ســودآوری قابل توجهی را شاهد بودیم. 
در پتروشیمی ها مطابق انتظار گروه اوره گزارش های 
ضعیفی را منتشــر کردند و پتروشیمی های خوراک 
مایــع هــم گزارش های جالبــی منتشــر نکردند. 
دوده ای هــا با محوریت »شــکربن« و »شــدوص« 
عملکرد بسیار خوبی داشــتند. »زاگرس« در گروه 
متانول ساز به زیان نشســت. در کاشی و سرامیک 
»کساوه« بر خلاف انتظار گزارش ضعیفی را منتشر 

کرد و »کلوند« بهتر از انتشــار ظاهر شــد. در گروه 
سنگ آهنی »کگل« بعد از سال ها زیان ده شد.

در ســیمانی ها »ســکرما« گزارش خوبی منتشــر 
کرد در حالی که ســیمانی های غرب کشور درگیر 
مشکلات صادراتی بودند. گروه پخش عمدتا ضعیف 
عمل کردند. فولادی ها گزارشــات بســیار متنوعی 
را منتشــر کردند. فولاد مبارکه گزارش درخشــانی 
داشت در حالی که »فخوز« بسیار ضعیف عمل کرد. 
نمادهای »فرود« و »فنورد« گزارش چشــم نوازی 
داشــتند. هرمز و ارفع هم مطابق اتنتظار و معمولی 
بودند. در گروه حمل و نقل حســینا و حتاید بسیار 

خوب عمل کردند.
 گروه شیشــه هم بســیار عالی ظاهر شدند. گروه 
بانکی با توجه به ترازهای ماهانه گزارشــات خوب 
و مورد انتظاری را منتشــر کردنــد. گروه خودرو 
تحت تاثیر قیمت گذاری های دستوری و مشکلات 
ســاختاری با زیان ســنگین همراه بودند. در گروه 
سرب و روی نماد »فرآور« با وجود رشد سودآوری 
گــزارش کمتر از انتطاری را منتشــر کرد، در این 
گروه »فسوژ« تحت تاثیر فروش بخشی از ارز خود 

گزارش خوبی منتشر کرد.
 با انتشــار گزارشــات فصلی P/E بازار به کمتر از 7 
واحد رسید که کمتر از میانگین ده ساله بازار یعنی 
8 واحد اســت. در هفته گذشــته شستا و فارس به 
مجمع سالانه رفتند و سود 19 و 70 تومانی به ازای 
هر سهم را تقسیم کردند. »نوری« خبر از خرید 20 
درصد از پتروشــیمی اروند داد و »شیران« از طرح 
جالب فروش مواد اولیه سابقا برگشتی خود داد. گروه 
سیمانی شاهد شــفاف سازی برخی از سیمانی های 
هلدینگ ســیمان تامین مبنی بر تجدید ارزیابی از 

دارایی های ثابت بود که با اقبال بازار همراه شدند.

بازار جهانی همچنان تحت تاثیر تنش ها
در بازارهــای جهانی  قیمت نفــت خام تحت تاثیر 
عدم حمله نظامی رژیم صهیونیســتی به غزه با افت 
4 درصدی همراه بود و به کمتر از 84 دلار در بشکه 
رســید.  قیمت طلا با دو درصد رشد همراه شد و به 
1970 دلار رســید و همچنان ناتوان از عبور از سد 

2000 هزار دلاری است. 
قیمت بیت کوین بعد از ماه ها سکون در هفته جاری 
از محدوده 28 هزار دلاری به بیش از 34 هزار دلار 
رســید. خبر ثبت ETF بیت کوین در بورس نزدک 
مهمتریــن عامل آن بود.در بــازار داخل قیمت دلار 
همچنــان در محدوده 51 هزار تومانی در نوســان 
است. قیمت سکه هم به کانال 28 میلیون بازگشت. 
آمار نرخ میانگین مســکن در تهران منتشر شد که 
بیانگر قیمت حدود 75 میلیون تومانی در شهریور ماه 

بوده است.
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اخبـار هفته

جبران خسارت وارده به ۱۰ هزار سهامدار 
مدیر امور حقوقی و انتظامی ســازمان بورس گفت: 
در پی وقوع دســتکاری قیمت یک سهم فرابورسی 
و طرح شــکایت ســازمان بورس و اوراق بهادار در 
مجتمع ویژه رســیدگی به جرائــم اقتصادی، رأی 
محکومیت 14 نفر از متهمــان به پرداخت 3 هزار 

میلیارد ریال جزای نقدی معادل 2 برابر سود مکتسبه آنها صادر شد.
محمد جوانمردی افزود: پس از طرح شــکایت ســازمان بورس و اوراق 
بهــادار، رأی محکومیت 14 نفر از متهمان پرونــده به پرداخت 3 هزار 
میلیارد ریال جزای نقدی معادل 2 برابر سود حاصل شده برای آنها صادر 
شد. وی گفت: با موافقت دادگاه، بر اساس مبالغ محاسبه شده توسط این 
ســازمان، زیان وارده به سهامداران از سوی متهمان پرداخت و از طریق 
شــرکت سپرده گذاری مرکزی به حساب ســهامداران سجامی آن نماد 
واریز شد. در نتیجه این امر، بالغ بر 150 میلیارد ریال خسارت به تناسب 
حجم معاملات به حساب حدود 10 هزار نفر از زیان دیدگان واریز شد.

تلاش دولت برای ثبات بخشی به سیاست های بازار 
ســخنگوی اقتصادی دولت گفــت: دولت ها درباره 
متغیرهایی که خودشــان به عنوان سیاســت گذار 
در آن نقش آفرین هســتند و می توانند آن بخش از 
نااطمینانی ها را از فعالان اقتصادی از جمله فعالان 
صنایع بورسی کشور کم کنند، حتما مسئول هستند.

سید احسان خاندوزی افزود: در سه مصوبه  بهمن 1400، آبان 1401 و 
شهریور 1402 که در دولت صادر شد، دولت برای آن دسته از متغیرهای 
تحت نفوذ و کنترل خود که متاثر از برخی سیاست های نااطمینانی بوده 
تلاش کرده تا در مسیر ثبات بخشــی و پیش بینی پذیری حرکت کند. 
وی اضافه کرد: پیش از طرح ســهام یار خیلی از طرح هایی که در حوزه 
حمایت از سرمایه گذاران خرد صورت می گرفت با اقبال کم مواجه بود؛ 
اما با مصوبه آبان ســال 1401 هم با اقبال خوب مواجه شد و هم اینکه 
بیش از 580 هزار نفر از ســهامداران خرد در این طرح مشارکت کردند 

که اثرات مثبتی را به دنبال داشت.

حمایت همه جانبه دولت و مجلس از بورس
عضو کمیسیون صنایع و معادن مجلس گفت: بازار 
سرمایه از جمله حوزه هایی است که دولت و مجلس 
بایــد در بودجه 1403 و همچنین برنامه 5 ســاله 

هفتم توسعه از آن حمایت کنند.
روح اله عباسپور افزود: به طور کلی، بازار سرمایه از 

جمله حوزه های مناسبی است که دولت و مجلس باید در بودجه 1403 
و همچنین برنامه 5 ساله هفتم توسعه از آن حمایت کنند. وی ادامه داد: 
زمانی که ســرمایه ها به سمت بازار سرمایه سرازیر می شود، دولت باید با 
حمایت از حوزه بازار ســرمایه مسیر نقدینگی را به سوی رشد و توسعه 
تولید و همچنین جذب ســرمایه  در صنایع بزرگ هدایت کند تا ضمن 
رونق بخشی به تولید و صنعت کشور، ایجاد اشتغال را در کشور رقم بزند. 
از ســوی دیگر، با ورود نقدینگی به بازار مســائل مربوط به شفافیت در 
قیمت گذاری کالاها و محصولات به وجود آمده و براساس عرضه و تقاضا 

قیمت گذاری ها انجام می شود.

زمان پایان بررسی لایحه برنامه هفتم توسعه
عضو هیات رئیسه مجلس از پایان بررسی لایحه برنامه 

هفتم توسعه در پایان آبان در مجلس خبر داد.
روح الله متفکــر آزاد گفت: با در نظر گرفتن مواد 
ارجاعی، پیش بینی می شــود با سه شیفته شدن 
مجلس، بررســی برنامه هفتم توسعه تا پایان آبان 

ماه به طول انجامد. نماینده تبریز، آذرشــهر و اسکو در مجلس شورای 
اسلامی با تاکید بر تلاش نمایندگان و تعامل مجلس و دولت در رابطه 
با برنامه هفتم توســعه افزود: طبق مصوبه مجلس قبل از ورود برنامه 
هفتم، برنامه ششــم تا پایان سال)اســفندماه( تمدید شد. وی اضافه 
کرد: بنای مجلس این اســت که زودتر برنامه هفتم توسعه نهایی شود 
تا به ســندی برای توسعه پنج ساله کشــور تبدیل شود. متفکر آزاده 
تصریح کرد: اگر در راســتای رسیدگی به برنامه هفتم توسعه به خوبی 
و براســاس زمان بندی پیش برویم می توانیم تا سه هفته آینده 118 

ماده برنامه هفتم توسعه را مورد بررسی و به اتمام برسانیم.

رئیـس کل بانـک مرکـزی از اجـرای الگـوی جدیـد نظارتی ایـن بانک در 
شـبکه بانکـی خبـر داد و گفت: بـا اجرای قانـون بانک مرکـزی، اختیارات 

ایـن بانـک بـرای ایجـاد انضباط پولـی و بانکـی مطلوب افزایـش یافت.
محمدرضـا فرزیـن افـزود: مشـخصات ایـن الگـوی نظارتـی پیـش از ایـن 
اعـلام شـده و لـذا برایـن بـاور هسـتیم که پـول بانک هـا متعلق بـه مردم 
و سـپرده گذار اسـت؛ بانـک مرکـزی بـه عنـوان نماینـده سـپرده گذاران  
هـر کجـا و در هـر شـرکتی پـول بانـک ترزیـق می شـود بایـد بتوانـد بـر 
آن نظـارت کنـد. وی افـزود: بـا ابـلاغ قانـون بانـک مرکـزی زمینـه بـرای 
افزایـش اسـتقلال و اقتدار بانـک مرکزی فراهم می شـود و هم اکنون هیچ 
اختـلاف نظـری بر سـر این موضوع در میان قوای سـه گانه وجـود ندارد و 
حاکمیـت بر سـر اسـتقلال بانـک مرکزی هم صدا هسـتند. با اجـرای این 
قانـون انضبـاط پولی و بانکی بهتری برقرار شـده، شـرایط مناسـب تری را 
هـم از لحـاظ تورمی و هم کاهش مسـتمر نقدینگی فراهـم کنیم و اقتصاد 

و شـرایط را بـه ثبات برسـانیم. 
او از تغییـر نـام »شـورای پـول و اعتبـار« بـه »هیـأت عالـی« در قانـون 
بانـک مرکـزی خبـر داد و تأکیـد کـرد: در ایـن هیـأت از سـمت دولـت 
تنهـا وزیـر »امـور اقتصـادی و دارایـی« و »رئیـس سـازمان برنامـه و 
بودجـه« حضـور دارنـد و سـایر وزرا حـذف شـده اند. همچنین دادسـتان 
مصوبـات  قـوام  بـه  کـه  شـد  افـزوده  عالـی  هیـأت  ترکیـب  بـه   نیـز 

هیأت عالی می افزاید.
رئیـس کل بانـک مرکـزی بـا برشـمردن مشـخصه هـای قانـون جدیـد 
بانـک مرکـزی ادامـه داد: نخسـتین مسـأله در ایـن قانـون، اسـتقلال 
بانـک  ابـزاری  اسـتقلال  معنـای  بـه  اسـتقلال  اسـت.  مرکـزی  بانـک 
مرکـزی اسـت و نـه اسـتقلال در اهـداف؛ بانـک هـای مرکـزی همواره 
اسـتقلال در سیاسـت گـذاری دارنـد. لـذا آنچه مقصـود ما از اسـتقلال 
بانـک مرکـزی اسـت، اسـتقلال ابـزاری اسـت. بانـک مرکـزی بایـد در 
سیاسـت گـذاری پولـی و ارزی دارای اسـتقلال لازم باشـد کـه بتوانـد 
سیاسـت گذاری کنـد و البتـه ایـن نـگاه در قانـون بانک مرکـزی حاکم 
اسـت.  فرزیـن افزایـش تـوان نظارتـی بانـک مرکـزی را از دیگـر نقـاط 
قـوت قانـون بانـک مرکزی خوانـد و گفت: قانـون کنونی در بسـیاری از 
موضوعـات نظارتی سـکوت کرده اسـت. امـا قانون جدیـد بانک مرکزی 
از مـاده 19 تـا 34 بـر روی قاعـده گزیـر )فیصلـه( متمرکز شـده اسـت 
و ایـن امـر، دسـت بانـک مرکـزی را بـرای فیصلـه دادن بـه بانـک های 

ناتـراز و متخلـف بـاز می گـذارد.
فرزیـن تأکیـد کـرد: یکـی دیگـر از مهم تریـن اتفاقـات در قانـون بانـک 
مرکـزی مـواد )27(، )28( و )29( اسـت که می تـوان از آن به عنوان جعبه 
ابـزار نظارتـی بانک مرکـزی یاد کرد. در مـاده 27 اختیارات اکتشـافی، در 
مـاده 28 اختیـارات پیشـگیرانه و در ماده 29 اختیـارات اصلاحی به بخش 
نظـارت بانـک مرکـزی داده شـده اسـت. دراین مـواد به خوبی چیسـتی و 

چگونگـی اختیارات بانک مرکزی شـرح داده شـده اسـت. 
رئیـس کل بانـک مرکـزی بـه تغییـرات مرتبـط بـا هیـأت انتظامـی در 
سـاختار قانـون بانـک مرکـزی اشـاره کـرد و گفت: هیـأت انتظامـی مهم 
تریـن رکنـی اسـت کـه تخلفات نظـام بانکـی در فرآیند حقوقی مشـخص 
بررسـی مـی شـود. برایـن اسـاس در قانـون جدید اشـاره شـده اسـت که 
هیـچ حکـم موقتی در قـوه قضائیه نخواهیم داشـت و تمام مسـائل قضائی 

در چارچـوب هیـأت بـدوی و تجدیدنظـر بررسـی می شـود.  
اگـر در تجدیدنظـر اعتراضـی باشـد دادگاه ویـژه زیرنظـر قـوه قضائیـه در 
دیـوان عالـی اداری تشـکیل می شـود کـه در قانـون مراحـل آن تدوین و 
تصویـب شـده اسـت. به گفتـه رئیـس کل بانک مرکـزی در قانـون جدید 
بانـک مرکزی بر اهمیت شـوراهای تخصصی تأکید شـده اسـت و شـورای 

سیاسـت گـذاری پولـی و ارزی در آن مطـرح شـده اند. 

استقلال در سیاست گذاری های پولی
 بانک مرکزی 

ندا کریمیدریچـــــه
سرمایه بازار  کارشناس 

وست ا سوی  به  همه  زگشت  با

ر ا تاجد نم  خا ر  کا سر می  ا گر ر  همکا
بـا تأسـف و تأثـر فـراوان درگذشـت پـدر عزیزتـان را خدمت شـما و خانواده 
محتـرم  تسـلیت عـرض نموده و از پـروردگار متعال بـرای بازماندگان صبر و 

شـکیبایی و بـرای آن عزیز سـفر کـرده علو درجـات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

لباقی ا هـو

گی بزر قا آ فردین  قای  آ جناب 
ضایعـه درگذشـت آن عزیـز از دسـت رفته را خدمت شـما و خانـواده محترم 
تسـلیت عـرض کـرده و از خداونـد منـان بـرای بازمانـدگان صبـر و سـامتی 

خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

با توجه به انتشــار گزارش مرکز آمار درمورد بازار مسکن 
فخرالدین زاوه، کارشــناس بازار مســکن در گفت وگو با 
هفته نامه اطلاعات بورس این گزارش را بررسی کرد و حبس 
آماری که در ماه های گذشــته در بازار مسکن رخ داد را نیز 

واکاوی کردند. 
 ****

* بـه تازگـی مرکز آمـار، گزارشـی درمورد بـازار ارائه 
است. داده 

بله؛ مرکز آمار، آماری را در حوزه مســکن منتشــر کرد که آمار با 
کیفیتی هم اســت چون شاخص مناســب تری برای مقایسه روند 
قیمت مســکن از میانگین حســابی قیمت مســکن دارد.  به نظر 
می رســد مهمترین نکته در این گزارش این است که  بررسی شود 
 این حبــس آماری که صورت گرفت، کمکی به بازار مســکن کرد 

یا خیر. 
در صورت مقایســه آمارها می توان گفت در بــازاری مانند بازار ارز 
همانطــور که پیش بینی می شــود، این حبس آمــاری کمکی به 
بازیگران بازار و آرامش بخشــیدن به بازار نکرده اســت. یعنی بازار 
مســیر خود را بر اســاس اطلاعاتی که در اختیار داشــته و تنها با 
حــذف برخی از اطلاعات دامنه ادامه داده و نااطمینانی و ریســک 

بازار را افزایش داده است.
 

* بـر ایـن اسـاس حبـس آمـار را در بـازار مسـکن 
می کنیـد؟ ارزیابـی  چگونـه 

در رابطه با رفتار ماهانه بهای مســکن و بازاری مثل بازار ارز اتفاقا 

یکی از بالاترین همبســتگی ها را در رشــدهای ماهانه شاهدیم. در 
این دوره و چند ماهی که در بازار آمار منتشر نشد، می توان اینگونه 
ارزیابــی کرد که فعالان بازار در غیاب دسترســی به اطلاعات بازار 
ناگزیر به بازارهای دیگر رجوع کردند. در این مورد شــاید بهترین 
بازاری که می توان در اقتصاد ما مبنی قرار داد، بازار ارز بوده اســت 
که تحولات آن را رصد کرده و بر همان اساس بازیگران بازار مسکن 

هم رفتار بهای مسکن را شکل دادند.

* ارزیابـی شـما از اتفاقاتی کـه در این چنـد ماه برای 
بازار مسـکن افتاد، چیسـت؟

در ایــن چند ماه اتفاقی کــه افتاد درواقع ادامه رفتار مســکن در 
چند ســال گذشــته بود. به این صورت که در چند سال گذشته با 
توجه به ســطوح بسیار بالای قیمت مسکن که اصلا قابل مقایسه با 
ســطوح درآمد نبوده، عمده متقاضیان مصرفی ناگزیر از بازار خارج 
شدند یعنی اصلا امکان حضور در بازار خرید مسکن برای متقاضیان 
مصرفی بر اســاس درآمد برای بســیاری از خانوارها وجود نداشته 
اســت. همچنین به نظر می رسد بسیاری از متقاضیانی هم که برای 
تبدیل به احسن واحدی را می فروختند و واحدی باکیفیت، بزرگ تر 
و در منطقه دیگری را جایگزیــن می کردند، خانوارهایی بودند که 
دارایی دیگری داشته و تنها می خواستند ارزش این دارایی را حفظ 

کننــد. یعنی نیت تنها مصرف نبوده بلکه انگیزه ســرمایه گذاری و 
اینکه ارزش دارایی حفظ شود یا بازدهی خوبی داشته باشد، در این 

تصمیم آنها دخیل بوده است.

* تحـولات اقتصـاد کلان هـم تاثیراتـی بر ایـن بازار 
دارد...

دقیقا؛ اگر تلاطم ها را در بازار عمومی دارایی های کشور و در کلان 
اقتصاد نبود، شــاید خانوارها هم تصمیــم نمی گرفتند که نحو به 

احسن انجام دهند. 
بنابراین جنبه دارایی مســکن در بازیگرانی که با نیت سرمایه گذاری 
توســط برداشــتی که از ریســک و بازدهی ایــن بــازار دارند، در 
بــازار خرید و فــروش می کنند، غلبــه پیدا کرده اســت.با توجه به 
تحــولات اقتصــاد کلان همچنــان ریســک هایی در همــه بازارها 
وجــود داشــته که کاهش پیدا نکــرده و حتی گاهــی افزایش پیدا 
کرده اســت، دیده می شــود که بازار همه دارایی ها ملتهب می شود. 
 بــرای مثال به طور خاص بازار ارز که ملتهب شــود، مشــابه همان 
تاثیر را بر بازار ســایر دارایی ها هم دارد که از جمله آن بازار مســکن 
است.همچنین در این دوره هم حرکت ماهانه بهای مسکن و ارز شبیه 
هم هســتند و این بسیار جالب توجه است چون در چند سال پیشتر 
چنین رفتاری دیده نمی شــد و بازار مسکن هم بازاری بود که خیلی 
کندتر به وضعیت تحولات اقتصاد کلان و ریسک های آن واکنش نشان 
می داد ولی در حال حاضر سه سالی است که بازار مسکن با توجه به 
غلبه ســرمایه گذاران و غلبه آن جنبه دارایی های مسکن به تحولات 

اقتصاد کلان حساس تر شده است که همچنان ادامه دارد. 

گزارش مرکز آمار در رابطه با بازار مسکن منتشر شد

حبس آماری به نفع بازار نیست

 سوپرگزارش ها 
به داد بورس نرسید
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رویداد هفته
تنظیم گری  قیمت گذاری در فضای بازار سرمایه

سخنگوی کمیســیون تلفیق برنامه هفتم توسعه 
گفت: بورس ضمن اینکه یک شفافیت و یک امکان 
برابــری را برای تقاضا کننــدگان و خریداران یک 
محصول ایجاد می کنــد، از نهادهای تنظیم گر هم 

بهره می برد.
محسن زنگنه افزود: این شرایط بدین معناست که گاهی اوقات کاهش 
عرضه توســط یک شرکتی که می کوشــد کالایش را در بورس عرضه 
کند، چه بسا باعث بالارفتن آن قیمت شده و این باعث تورم در کشور 
شود و بلعکس گاهی اوقات ممکن است به جهت کاهش تقاضا کالایی 
وارد بورس شــود و قیمت به شــدت کاهش پیدا کنــد و حتی تولید 
کننده ضرر کند. بنابراین معمولا در همه جای دنیا در کنار بورس کالا 
و نظامــات بورس، نهادها و صندوق های تنظیم گر را داریم که عملا به 
تنظیم گری این قیمت گذاری در فضای بازار ســرمایه و به ویژه بورس 

کالا اقدام می کنند.

پذیرش دستورالعمل های  در  کلی  بازبینی  نخستین 
رئیس مرکز مشــاوران حقوقــی و تدوین مقررات 
ســازمان بورس گفــت: »دســتورالعمل پذیرش 
اوراق بهــادار در بــورس اوراق بهــادار تهران« و 
»دستورالعمل پذیرش، عرضه و نقل و انتقال اوراق 
بهادار در فرابورس ایران« که در ســال های ١٣٨٦ 

و ١٣٨٨ به تصویب هیأت مدیره ســازمان بورس رسیده اســت، در طی 
ســنوات گذشــته در مواردی به صورت جزئی اصلاح شده؛ اما در سال 
جاری، به پیشــنهاد بورس ها برای نخســتین بار جهت بازبینی کلی در 

دستور کار کمیته تدوین مقررات بازار سرمایه قرار گرفت.
زینب فلاح افزود: جلسات کمیته یاد شده با حضور مدیران و کارشناسان 
حوزه های ذی ربط در سازمان و نیز مدیرعامل و معاونین شرکت بورس 
اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران، تشــکیل و بر اساس آن، تغییرات و 
اصلاحات موثری در مفاد این دســتورالعمل ها پیشنهاد و مورد بررسی 

قرار گرفت.

کارگزاری شرکت  دو  محکومیت 
رئیس اداره رسیدگی به تخلفات نهادی مالی سازمان 
بورس گفت: دو شــرکت کارگزاری فعــال در بازار 
سرمایه، برخلاف مقررات و بدون احراز کفایت وجوه 
در حساب عملیاتی مشتریان و از طریق توثیق سهام 
و ثبت تخصیص اعتبار، به صورت صوری در حساب 

آنهــا اقدام به اخذ موقعیت تعهدی فروش قرارداد اختیار معامله با مبالغ 
قابل توجه برای مشــتریان کردند که با توجه به ریسک نکول معاملات 
از سوی مشــتریان، این احتمال می رفت که ضرر و زیان جبران ناپذیری 
بر شــرکت های کارگزاری مزبور تحمیل شده و آثار آن موجب خدشه به 

اعتماد عمومی، صنعت کارگزاری و بازار سرمایه شود.
مرتضی ملک محمدی افزود: بنابراین با وصول گزارش تخلف از مدیریت 
نظارت بر کارگزاران، رســیدگی به پرونده های مزبور در دستور کار قرار 
گرفــت و در حال حاضــر منجر به صدور رأی درخصوص دو شــرکت 

کارگزاری مذکور مبنی بر جریمه نقدی آنها شده است.

ساختار بی ثبات
سرمقاله

بیســت و یکمین روز جلسات علنی مجلس شورای 
اسلامی برای ادامه رسیدگی به گزارش کمیسیون 
تلفیق در خصــوص جزئیات لایحــه برنامه هفتم 
توســعه برگزار و موارد مختلفی تصویب شــد، این در حالی است که 
رئیس جمهور خرداد ماه ســال جاری لایحه برنامه هفتم توسعه را به 
مجلس تقدیم کرد، بررســی لایحــه از ابتدای مهر ماه در صحن علنی 
مجلس آغاز شد و مجلس هم اکنون در حال بررسی و به نوعی رایزنی 

برای این لایحه است.
این لایحه که این روزها در بهارســتان مطرح و سرو صدای زیادی نیز 
به پا کرده اســت، با انتقادهای بســیار زیادی از سوی کارشناســــان 
همراه اســت. برخی از این کارشناسان و صاحب نظران تحقق بندهای 
آن را امــری ناممکــن می دانند و برخی دیگر نیــز آن را به نوعی غیر 
کارشناســی و غیر واقعی می دانند. اما در این بین برخی از کارشناسان 
بازار ســرمایه به نوعی می گویند که اگــر این بندها تنها در حد حرف 
باقی نماند و به مرحله عمل نیز بتواند برسد می تواند اثرات مثبتی برای 

بازارسرمایه و به تبع آن اقتصاد نیز داشته باشند.
بر این اســاس یکی از دلایل اساســی که باعث شــده تا بســیاری از 
کارشناســان و صاحب نظران به تحقق بندهای برنامه هفتم توســعه 
امیدی نداشــته باشــند و به نوعی آن را بی اثر بدانند، بازمی گردد به 
بی حاصل بودن برنامه قبلی و یا تمامی برنامه هایی که تاکنون توســط 

دولت گفته و ابلاغ می شود. 
آنطور که به نظر می رســد برنامه ششــم توســعه در ســال پایانی با 
آمارهای ناامیدکننده از تحقق اهداف مواجه شده و حاصلی نیز نداشته 
است. بررســی های دو مرکز مختلف نشان می دهد که تنها ٣0 تا 40 
درصد اهداف و احکام برنامه ششــم توســعه محقق شده است. مرکز 
پژوهش های مجلس درصد تحقق احکام برنامه ششم را ٣4 درصد و با 
احتساب احکام قانون دائمی شدن احکام برنامه های توسعه در حد ٣7 
درصد می داند. دیوان محاسبات نیز تحقق کامل اهداف و احکام برنامه 

را در حد ٣5 درصد برآورد کرده است. 
بنابراین ارزیابي ها نشــان مي دهد که به طــور میانگین از برنامه اول تا 

ششم، میانگین تحقق برنامه ها به ٣5 درصد هم نرسیده است. 
مصوبات برنامه ششم توسعه 

 در برنامه ششم توسعه، ١٣ابرچالش اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي در 
یک دوره 5 ساله در نظر گرفته شده بود که باید از سال ١٣9٦ تا ١400 
برطرف مي شــد. اما بررسي ها نشان مي دهد که نه تنها چالش هایي که 
در برنامه ششم پیش بیني شده بود، برطرف نشده، بلکه در حال حاضر 
5 چالش دیگر نیز بر آن ١٣ چالش اضافه شــده اســت. این چالش ها، 
تداوم رکود، افزایش نرخ بیکاري، چالش هاي زیســت محیطي،  احتمال 
وقوع بحران آب و چالش هاي سیاسي ناشي از برنامه هاي اعمالي دولت 

بوده اند. اما حالا فســاد اقتصادي و ناکارآمدي و حتي کاهش شــدید 
ارزش پول ملي نیز به آن ها اضافه شده است.  

براســاس روایت مرکز پژوهش های مجلس مهــم ترین دلایل تحقق 
نیافتن احکام برنامه ششــم توســعه به ترتیب عبارت اند از: تخصیص 
ناکافی اعتبارات پیش بینی شــده )کســری بودجه(، همکاری نکردن 
دســتگاه های مرتبــط )ناهماهنگی بین بخشــی(، ایرادات ناشــی از 
قانون گذاری )اشــکال در قانون گذاری( و در آخر شرایط بین المللی و 

موانع خارجی )تحریم ها(.
برخــی دیگر از مســئولان نیز اینگونه می گویند که در برنامه ششــم 
توســعه پیش فرضی به نام رفع تحریم و برجام وجود داشت، اما پیش 
بینی بازگشت تحریم ها در این برنامه دیده نشده بود؛ در واقع سناریوی 
جایگزین برای شــرایط جدید نداشتیم بنابراین، این موارد باعث شد تا 

این برنامه تحقق اندکی داشته باشد.
اما آنچه واضح اســت این موضوع اســت که برای آن که دستیابی به 
اهداف برنامه هفتم توسعه ممکن شود باید به طور دقیق برنامه ششم 
و مشکلات مربوط به آن را آسیب شناسی و سپس حل کرد تا راه برای 

برنامه های بعدی باز شود.
ناموفق ترین برنامه در اجرا 

احمدجانجان، اقتصاددان با بیان اینکه اگر بخواهیم یک قضاوت درستی 
نســبت به ارزیابی برنامه های توسعه داشته باشیم، گفت: باید در ابتدا 
بــه این معقوله بپردازیم که در واقع برنامه به چه میزان از اهداف خود 
رســیده است به این معنی که سطح دستیابی برنامه به اهداف مندرج 
در آن تا چه حد و اندازه ای است، می توان اینگونه گفت که عملا برنامه 
ششم شاید یکی از ناموفق ترین برنامه های توسعه  ای کشور بوده است 
و برنامه هفتم نیز یک کپی بسیار بد از روی برنامه ششم است و حتی 
در برخی موارد نقص های بســیار زیاد و عجیبی به همراه داشته است. 
وی افزود: با توجه به نســخه های اولیه ای که از برنامه منتشر و نسبت 

به آن نقد شــد، برای مثال در برنامه هفتــم تحت عنوان حوزه معدن 
موردی وجود نداشت و یا میزان اصلاحات،   میزان تغییر قوانین و مفاد 
برنامه به شکل بسیار عجیب و غریبی بالا است، تعداد احکام آن نیز در 

نسخه های مختلف تغییر پیدا کرده است.
جانجان ادامه داد: به نظر می رســد ما در کشــور به شکل استاندارد و  
تعریف واقعی و  درست خود واژه برنامه، برنامه ریزی نداریم و برنامه های 
ما مجموعه ای از آرزوها،  حســرت ها و در نهایت شعارهاست و به این 
به دلیل آن اســت که  ارتباط افقــی و عمودی بین برنامه وجود ندارد 
که کاملا مشهود است، در حوزه هایی که گفته شد باید چنین اقداماتی 
انجام شــود. طبق مذاکراتی که انجام شــده در صنعت نفت و گاز یک 
صحبتی شــده و در صنعت پتروشــیمی، فولادی ها و معدنی و صنایع 
دیگــر صحبت های دیگری انجام شــده که این ها بعضــا نقض کننده 
یکدیگر هستند. به عنوان نمونه ما یک معضل عمده ای در بخش گاز و 
تامین خوراک طرح های پتروشیمی کشور داریم و زمانی که به عنوان 
نمونه یک کارمند که میزان خرج و دخل آن مشــخص اســت امروزه 
از پــس مخارج برنمی آید و تراز منفــی دارد چگونه برای آینده تعهد 

بزرگ تر از این موضوع را می توانند ایجاد کنند.
وی عنوان داشــت: آیا در برنامه ششــم اتفاقی در صنعت نفت و گاز و 
در ســرمایه گذاری رخ داده است و حتی به لحاظ پرداخت بحث سهم 
صندوق توسعه ملی مگر اتفاق مثبتی رخ داده است و یا بر اساس قانون 
برنامه ششــم میزان ســرمایه گذاری در مخازن نفت و گاز خودمان را 
انجام می دادیم، می توانستیم در آینده و در ابتدا میزان برداشت سود را 
تصحیح کنیم و ثانیا برای آینده با رشد تولید رو به رو باشیم و کسری 

فرآیند و کمبودی که ما در این حوزه داریم شاهد این مدعاست.
ایــن اقتصاددان افزود: می توان گفت همچنــان که دولت های غرب به 
مفاد برنامه های قبلی عمل نکردند به این دلیل که به شــکل حســاب 
شــده و منسجم این اقدام صورت نگرفته است. به عنوان مثال می توان 
گفت بودجه را با چه وضعیتی در سال گذشته تصحیح کردند چرا که از 
یک سمت برنامه بودجه و از سمت دیگر قانون برنامه هفتم باید نوشته 
می شد و زمانی که قصد نوشــتن بودجه را داشتند قانون برنامه ششم 
توسعه به اتمام رسیده بود، به نوعی داستان و مشکلات دیگری داشت.

بنابراین به نظر نمی رســد امیدواری برای جــدی گرفتن برنامه وجود 
داشــته باشــد و حتی باید آرزو کرد که برنامه هفتم هیچ گاه اجرایی 
نشــود چرا که هیچ تناسبی به لحاظ عمودی و افقی با یکدیگر ندارد و 
حتی می توان گفت که مملکت را دچار آشــفتگی زیادی می کند و به 
ویژه در بخش مولد ســازی که به نظر می رسد در عصر مولد سازی با 
این وضعیتی که برای آیین نامه نوشــته شده به نظر می رسد که یک 
عده ای در کشــور باید توسط نهادهای امنیتی به حساب و کتاب آن ها 

برسند و عملا بحث مولد سازی چنین وضعیتی دارد.

مصوبات برنامه ششم توسعه 

وضعیت در سال 1400مصوب برنامه ششمشاخص

4.5 - درصد21.5 درصدنرخ رشد سرمایه گذاری

17.6 سال10 سالعمر اجرای طرح های عمرانی

30 درصد17 درصدافزایش نرخ رشد نقدینگی

3.5 21.7رشد صادرات غیرنفتی

0/340/38ضریب جینی

صادرکنندگان برتر بورسی
طبق بررسی هایی که انجام شد ١0 نماد برتر بورسی که بیشترین میزان صادرات را در سال ١40١ به خود 
اختصاص دادند عبارت اند از نمادهایی همچون فولاد، فملی، شــپدیس، نوری، ذوب، شــیراز، کاوه، فخوز، 
بوعلی و شــخارک. بنابراین بر این اســاس صنعت فولاد و پتروشیمی بیشترین میزان صادرات کشور را به 
خود اختصاص دادند. همچنین بیشترین مقدار ارزش فروش در 7ماهه سال جاری مربوط به شرکت هایی 
همچون فولاژ، لبوتان، سصفها و سخاش است، بنابراین بیشترین میزان صادرات از ابتدای سال جاری مربوط 

به صنعت سیمان، فولاد و ماشین آلات و تجهیزات است.

نمادهایی با بیشترین مقدار ارزش فروش بر اساس آخرین گزارش عملکرد شرکت ها )1401)

ارزش فروش )میلیون ریال(نام شرکتنماد

138993598فولاد مبارکه اصفهانفولاد

159542628ملی صنایع مس ایرانفملی

133978812پتروشیمی پردیسشپدیس

202671757پتروشیمی نورینوری

111648569ذوب آهن اصفهانذوب

66206159پتروشیمی شیرازشیراز

65990446فولاد کاوه جنوب کیشکاوه

76015397فولاد خوزستانفخوز

56469183پتروشیمی بوعلی سینابوعلی

63272958پتروشیمی خارکشخارک

بیشترین مقدار ارزش فروش در 7 ماهه 1402

ارزش فروش )میلیون ریال(نام شرکتنماد

3163697فولادآلیاژی ایرانفولاژ

3025511گروه صنعتی بوتانلبوتان

48157سیمان اصفهانسصفا

15764سیمان خاشسخاش

از  یـک  هیـچ  کـه  گفـت  اینگونـه  می تـوان  تقریبـا 
برنامه هـای شـش گانـه دولـت بـه اهـداف مـورد نظـر 
خـود نرسـیده انـد و بـه نوعـی اهـداف آن هـا محقـق 
نشـده اسـت، به ویژه سـه چهـار برنامه اخیـر که دلیـل آن بازمی گردد به 
اینکـه کشـوری یا جامعـه ای آن هم بـرای 5 سـال می توانـد برنامه ریزی 
انجـام  دهـد کـه بتوانـد میـزان هزینه هـا و درآمـد و نیازهـای اقتصادی، 

اجتماعـی و فرهنگـی را پیـش بینـی کنـد. 
کشـور مـا از لحـاظ سـاختاری دارای بـی ثباتی هـای بسـیار متعـددی 
بـه ویـژه در رابطـه بـا خـارج اسـت و  از جملـه آن در چندیـن سـال 
اخیـر اسـت کـه بـرای مثـال مسـئله تحریم هـا  و تنشـی کـه بـا آمریـکا 
و اروپـا بـه صـورت مرتـب در نوسـان بـود و یا تنشـی کـه بـا آذربایجان 
وجـود داشـت، اسـت.مجموع ایـن مـوارد گفتـه شـده باعـث مـی شـود 
تـا بـرای کشـوری مثـل ایـران کـه بسـیار وابسـته بـه نفـت اسـت و بـه 
 دنبـال آن وابسـته بـه روابـط سیاسـی و اقتصـادی اسـت خیلـی نتوانـد 

پیش بینی پذیر باشد.
همچنیـن اینکـه سـاختارهای اجرایـی، اداری و بوروکراسـی نیـز بـه این 
انـدازه توانمنـد نیسـتند کـه بـر اسـاس پیـش بینی هایـی که انجـام می 

شـود کار خـود را بـه پیـش ببرند.
 به همین دلیل شـاهد هسـتیم که برنامه های شـش گانه و چشـم اندازی 
کـه تنهـا سـه یـا چهـار سـال از آن باقـی مانـده اسـت، موفـق نبوده انـد 
 و تاکنـون فاصله هـای بسـیار زیـادی بـا آرزوهایـی کـه بـه عنـوان هدف 

گذاشـته بودند وجـود دارد.
بنابرایـن همانگونـه کـه پیـش از ایـن نیز گفته شـده بود در حـال حاضر 
شـرایط کشـور بـه گونـه ای نیسـت کـه بتوانیـم برنامه هـای پنـج سـاله 
داشـته باشـیم بـه دلیـل آنکه مشـخص نیسـت که آیـا درآمدهـای نفتی 
در سـال آتـی محقـق مـی شـود یـا خیـر ؟ اصـلا تحریم هـا برداشـته 

می شـوند یـا خیـر؟ 
کـه اگـر تحریم هـا برداشـته نشـوند پیـش بینـی درآمـد امـری ناممکن 
اسـت و حتـی اگـر فـروش نفـت نیز انجام شـود بـا توجه به آنکه مسـئله 
برجام حل نشـده اسـت مشـخص نیسـت که درآمدهای آن بازمی گردد 
یـا خیـر؟ بنابرایـن در ایـن شـرایط بـه نظـر نمی رسـد برنامه پنج سـاله 
بتوانـد موفـق باشـد بـه جـز آنکـه مانند چنـد برنامه گذشـته و یا چشـم 
انـداز تنهـا آرزو نوشـته شـود بـدون آنکـه مطمئن باشـند که آیـا محقق 

می شـوند یـا خیر؟ 
بـه نظـر می رسـد در حـال حاضـر تنهـا راه حـل آن برنامه های یک سـاله 
و یـا همـان بودجه هـای سـالانه اسـت که حتی بـرای یک سـال نمی توان 
آن را پیـش بینـی کـرد چـرا کـه اگـر سـال جـاری را بخواهنـد مثـال 
بزننـد بودجـه سـال اعلام شـد که حـدودا چهارصد هزار میلیارد کسـری 
بودجـه وجـود دارد و جهـش قابـل توجـه آن از عـدم فروش نفتی اسـت 
کـه پیش بینـی شـده بـود، بنابرایـن مشـخص اسـت کـه حتـی در بـازه 
زمانـی یک سـاله نمی توانیـم برنامـه ریـزی داشـته باشـیم. بایـد تمرکـز 
داشـته باشـیم بـر روی همـان برنامه هـای یک سـاله و یـا بودجه هـای 
یک سـاله تـا شـاید در آینـده مسـائل سیاسـی و بیـن الملل ما به سـمت 

ثبـات بـرود و یـا قابـل پیش بینی باشـد.
در حـال حاضـر نمی تـوان بـه طـور کل پیـش بینـی داشـت، چـرا کـه 
ایـن پیـش بینـی بـر چـه اساسـی بایـد باشـد که مشـخص باشـد سـال 
اول، دوم، سـوم و غیـره چـه مقـدار می توانیـم درآمـد داشـته باشـیم. 
بـه ویـژه از درآمـد نفتـی چـرا کـه باقـی درآمدها هم وابسـته بـه درآمد 
نفتـی هسـتند و درکنـار ایـن دولـت بایـد پیـش بینـی کنـد چـه مقدار 
بـر  تـا  بفروشـد  امـوال  درآمـد عملیاتـی دارد و چـه میـزان می توانـد 
اسـاس آن بتوانـد هزینه هـای چندین سـال آینـده را برنامه ریـزی کند، 
تـا زمانـی کـه در شـرایط بی ثباتـی قـرار داریـم بـه نظـر می رسـد کـه 
نوشـتن برنامـه هفتـم نیـز یـک کار بیهـوده اسـت  و  تنهـا وقـت گرفتن 
از مجلـس و ارکان مجلـس اسـت و بـه نظـر می رسـد کـه اگـر بـا ایـن 
شـرایط ادامـه دهیـم هیـچ یـک از ایـن برنامه هـا  و پیـش بینی هایـی 
کـه انجام شـده اسـت اکیـدا نمی توانـد محقق شـود و به طـور کل فعلا 
 شـرایط بـه گونه ای نیسـت کـه بتواننـد برای پنج سـال آینـده برنامه ای 

داشته باشند.
بیـش  توسـعه  هفتـم  برنامـه  دهـد  مـی  نشـان  بررسـی ها  همچنیـن 
تـر از آن کـه بازتـاب برنامـه ریـزی بـرای اهـداف در دسـترس دولـت 
باشـد، بـه نوعـی بـه مرجعـی بـرای بیـان آرزوهـای فـرا واقعـی دولـت 
بـه  سـیزدهم تبدیـل شـده اسـت. همچنیـن آن کـه عـدم دسـتیابی 
اهدافـی کـه بـا واقعیـت ظرفیـت و امکانات کشـور فاصلـه زیـادی دارد، 
 مـوج نـا امیـدی بیشـتری را بـه نخبـگان و حتـی بدنـه دولـت قطعـا 

تزریق خواهد کرد.
ایـن مـوارد در حالـی اسـت کـه اگـر دولـت بـا در نظـر گرفتـن واقعیت 
در  ایـران  چالش هـای  و  اقتصـاد  بـر  هوشـمند  تحریم هـای  اثرگـذاری 
سیاسـت خارجـی، دسـت بـه برنامـه نویسـی زده بـود، ایـن امیـد وجود 
داشـت تـا موفقیت در دسـتیابی بـه قدم هـای کوچک تر، امید بیشـتری 
را بـه مـردم تزریـق کنـد. امیـد ناشـی از رسـیدن به اهـداف یـک برنامه 
واقعـی. امـا اکنـون بـه نظـر مـی رسـد برنامـه هفتـم توسـعه نیـز بـه 

سرنوشـت سـند چشـم انـداز١404 تبدیـل شـود.

فرصت جدیدی برای تامین مالی شرکت ها
رئیس اداره نظارت بر انتشــار و ثبــت اوراق بهادار 
بدهی سازمان بورس گفت: اوراق وکالت یکی از انواع 
ابزارهای تامین مالی است که بر مبنای ضوابط عقد 
وکالت استوار است. در این نوع اوراق، سرمایه گذاران 
منابع مالی خود را در قالب عقد وکالت در اختیار بانی 

قرار می دهند و بانی به عنوان وکیل دارندگان اوراق، منابع حاصل از انتشار 
اوراق را برای انجام فعالیت های اقتصادی متنوع که در زمان انتشار از طریق 

بیانیه ثبت به اطلاع خریداران اوراق می رساند سرمایه گذاری می کند.
مرتضی چشان افزود: این اوراق برای تامین مالی شرکت پروژه ها و هلدینگ ها 
که قصد تامین مالی خود و حتی شرکت های کوچک و متوسط زیرمجموعه 
خود را دارند می تواند مورد استفاده قرار گیرد.اوراق وکالت فرصت جدیدی 
برای تامین مالی هلدینگ ها و شــرکت های ســرمایه گذاری به حســاب 
می آید، همچنین شــرکت های مادر نیز از این طریق می توانند در راستای 

سرمایه گذاری بیشتر به منظور ایفای طرح های توسعه ای خود اقدام کنند.

سید مرتضی افقه
اقتصاددان

مرضیه حیدری
ر خبرنگا

بررسی عملکرد برنامه ششم و هفتم توسعه

برنامه‌هایی‌بی‌نتیجه
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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

15.14-15.8514,970,000168,745-فزرین

13.1-14.4231,582,688423,149-بکابل

11.45-11.4530,640,000200,411-شکام

11.73-10.9832,674,00048,341-پارتا

9.37-10.4422,820,000211,639-کتوکا

11.11-10.1324,108,000160,979-بنو

6.93-9.99124,852,928129,383-وهور

9.25-9.979,647,250136,426-فتوسا

8.58-8.968,840,000107,629-وتعاون

7.84-8.7942,320,000118,175-هجرت

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

17.2144,350,4201,060,04617.21نیان

15.129,702,000371,24718.28کی بی سی

12.9215,942,640188,83114.29ومعلم

11.3610,704,000373,01417.06ثغرب

10.456,445,000468,37516.76ثرود

8.4457,575,000120,6099.01سپیدار

8.4324,300,000824,3147.23تاپکیش

8.19,010,000797,68813.83زنگان

7.7510,456,000272,4678.92ثالوند

7.5411,550,00094,1799.38آ س پ

سرمایه گذاری در بازار سرمایه همیشه با ریسک سود یادداشت
و ضرر همراه اســت. پیش می آید سرمایه گذاران در 
صورتی که بتوانند عملکرد خوبی داشته و سودی از 
این بازار کسب کنند، به دنبال افزایش سرمایه و راه های آن بروند. یکی 
از روش های این افزایش ســرمایه برای سرمایه گذاران بورسی اعتبارات 
معاملاتی کارگزاری هاســت. این اعتبار علاوه بــر مزیت هایی که برای 
سرمایه گذاران، کارگزاری ها و بازار ســرمایه دارد؛ چالش هایی را نیز به 
وجود می آورد. بر این اساس چالش ها و ریسک های موجود در این زمینه 

واکاوی شده است.
اعتبار معاملاتی در بورس، پولی اســت که بــه صورت موقت در اختیار 
معامله گران قرار گرفته و ســبب چند برابر شدن قدرت خرید آن ها در 
 ،Margin Trading معاملات می شود. در واقع منظور از اعتبار معاملاتی یا
پول یا سرمایه ای است که کارگزاری ها برای مدت محدودی به مشتریان 
فعال  خود پرداخت می کنند. شــاید اعتبار معاملاتی با وام بانکی اشتباه 
گرفته شــود ولی مهم ترین تفاوت اعتبار معاملاتی و وام بانکی این است 
که از اعتبار معاملاتی تنها در جهت ســرمایه گذاری در بازار ســرمایه و 
برای خرید اوراق بهاداری مانند ســهام اســتفاده می شود. تفاوت بعدی 
بــه موضوع نرخ بهره مربوط می شــود. بهره وام در انتها و طی اقســاط 
بازگردانده می شــود؛ اما، اعتبار معاملاتی در برخی از کارگزاری ها بدون 
بهره خواهد بود. شرایط کلی دریافت اعتبار توسط سازمان بورس تعیین 
می شود؛ اما دریافت اعتبار از هر کارگزاری، طبق شرایط تعیین شده در 

همان کارگزاری امکانپذیر اســت. در حالت کلی، کارگزاران به مشتریان 
فعالتر خود اعتبار پرداخت می کنند و علاوه بر این، ارزش و تنوع پرتفوی 

شخص نیز باید دارای شرایط خاصی باشد.
ریسک ها و چالش ها

اعتباردهی کارگزاران به مشــتریان خود باعث حجم گرفتن معاملات در 
بازار سرمایه می شــود و همچنین برای سمت سرمایه گذار شانس کسب 
سود بیشتر را به همراه دارد. این اعتباردهی به طور طبیعی برای کارگزاران 
هم مزیت هایی دارد؛ به این صورت که وقتی حجم معاملات مشــتری بالا 
می رود، به تبع دســتمزد هم برای کارگزار بیشــتر می شود. اما دریافت و 
اعطای اعتبار برای سرمایه گذار و کارگزار با وجود همه مزیت ها، ریسک ها 
و چالش هایــی هم دارد. در مورد موضوع اعتبار معاملاتی، ممکن اســت 
وام گیرنــده به تعهدات خود در مقابــل وام دهنده یا همان کارگزار عمل 
نکند. بنابراین، ریسک اعتباری را می توان همان ریسک تسویه نکردن به 
دلیل عدم توانایی وام گیرنده در زمان مقرر دانست. کارگزاران همیشه به 
دنبال کاهش این ریســک هستند و به همین دلیل تحت شرایطی خاص 
و با گرفتن ضمانت های لازم وام را به فرد متقاضی پرداخت می کنند. از 
سوی دیگر، همیشه توصیه می شود تنها افرادی که توانایی بالایی در زمینه 
معامله گری و سرمایه گذاری دارند و با ریسک های بازار آشنا هستند، اقدام 
به دریافت اعتبار معاملاتی کنند. در مواقعی که شــخص به هر دلیل در 
زمان مقرر قادر به تســویه وام نباشد، کارگزار به ناچار سهام در اختیار او 
را به قیمت تابلو معاملاتی بازار می فروشــد؛ در حالی که ممکن است آن 

سهام در بدترین قیمت ممکن به فروش برسد. همچنین اعتبار معاملاتی 
هم می تواند باعث رشــد سود ســهامداران و هم افزایش ضرر آنها شود؛ 
چراکــه مقدار عددی یک زیان 10 درصدی برای ســرمایه 100 میلیون 
تومانی بیشتر از سرمایه 50 میلیون تومانی است. ریسک دیگری که وجود 
دارد پوشــش ندادن هزینه است. هنگامی که از اعتبار معاملاتی استفاده 
می کنید، ممکن است نتوانید به بازدهی مورد انتظارتان دست یابید و در 
زمان تسویه، شاید مجبور شوید مبلغی را نیز از جیب خود پرداخت کنید.

شرایط پرتفوی ها تعیین کننده حد اعتبار
نکته مهم دیگر در دریافت اعتبار، داشــتن ارزش تضمین به اندازه کافی 
است. ارزش تضمین نقشی مانند وام های بانکی دارد. در گذشته هر فرد 
می توانســت به اندازه ۲5 درصد از ارزش پورتفوی خود، اعتبار دریافت 
کند. البته این قانون بر اســاس شرایط بازار تغییر می کند.  طبق آخرین 
اطلاعیه ها، هر فرد می تواند تا ســقف ۳5 درصــدِ ارزش پرتفوی خود، 
اعتبار خرید ســهام دریافت کند. ارزش پرتفــوی، تعیین کننده میزان 
دریافت اعتبار اســت که اصطلاحاً ارزش تضمین نامیده می شــود. پس 
ارزش تضمین معاملات اعتباری، درصدی اســت که از طرف ســازمان 
بورس اعلام می شود و کارگزار طبق آن، پرتفوی را اعتبارسنجی می کند. 
در نهایت با توجه به شــرایط پرتفوی و گردش حساب شما مبلغ اعتبار 
محاسبه و به قدرت خرید شما اضافه خواهد شد. مورد قابل اشاره دیگر 
این اســت که هر زمان مانده بدهی مشــتری ده درصد بیشتر از مانده 
حساب تضمین وی شود، اخطاریه کسر حساب تضمین دریافت می کند.

کارگزاری هــا درصورتــی کــه مقررات 
دســتورالعمل اعتبــاری را رعایت کنند 
چالشــی ندارند یعنی به شــرط رعایت 
دریافت مدارک  رعایت  و  دســتورالعمل 
لازم ریســک خاصــی ندارند. اگــر بازار 
نوسانات خاصی داشته باشد و به درستی 

هم در کارگزاری مدیریت و نظارت نشود، می تواند ریسک ایجاد کند. 
در بازار مشــتقه هم که یک سالی اســت فعال شده و حجم گرفته، اکثر 
مشــتری ها به دنبال اعتبارات سنگین نیســتند و در همان بازار مشتقه 
کار می کنند اما دســتورالعمل ها طوری تدوین شده که برای مشتری های 
اعتباری امکان پذیر نیســت. در این صورت اگر کارگزاری نتواند همزمان 
معاملات بازار مشــتقه و نقد روی یک کد بورسی را مدیریت کند، دچار 
مشــکل می شــود، یعنی جریان اعتبار می تواند برای کارگزار دردسر ساز 

باشد. 
در حال حاضر چالش موجود برای کارگزاری ها این موضوع اســت در غیر 
ایــن صورت خود اعتبار به دلیل اینکه ۲0 تا ۳0 درصد دارایی مشــتری 
اعتبار داده و کارگزاری مدیریت می کند تا مشــتری تک ســهم نشود و 
نوسان با اهمیتی در بازار وجود نداشته باشد، گرفتاری وجود ندارد. البته 
مگر اینکه کارگزاری نظارت نکند، مشــتری تک ســهم شده، تسویه هم 
نکنــد و قراردادهای اعتباری خود را امضا نکرده باشــد. در این شــرایط 
موضوع باز می گردد به تیم خود کارگزاری که نتوانسته ریسک ها را کنترل 
کند و می تواند مشکلات ایجاد کند. طبیعتا که این اعتبارات در معاملات 
بــازار تاثیر دارد، چون به بازار کمک می کند. به این صورت که مشــتری 
خــود مقداری پول دارد و مقداری هــم از کارگزاری اعتبار می گیرد و به 
انــدازه دو برابر پول خود می تواند معامله کنــد بنابراین قطعا روی حجم 

معاملات تاثیر می گذارد.
در حــال حاضر اما شــرایط بــازار به ســمتی رفته که شــرکت ها باید 
گزارش هایی روی کدال بگذارند که جذابیت افزایش ســودآوری را نشان 
دهد تا پول به سمت آن حرکت کند. پس تا زمانی که دلار نیمایی حرکت 
نکند، افزایش سودآوری ها محرز نشود و جریان دلار هم همچنان در حال 

درجا زدن باشد، اقبالی برای خرید وجود ندارد.
در حال حاضر ســمت خرید بازار ما دچار بحران شــده و بخشنامه های 
دستوری هم که امسال روی نرخ خوراک پتروشیمی ها آمد مزید بر علت 
شد که خریداران نخواهند محکم عمل کنند و وارد بازار شوند. با این حال 
با اعتبار دادن هم مشکل حل نمی شود و به نظر می رسد که باید گشایش 
خوبی برای شــرکت ها اتفاق بیفتد مثلا معافیت مالیاتی برای شــرکت ها 
بگذارند یا خبری منتشــر شــود که همه شــرکت ها را تحت تاثیر مثبت 
قرار دهد می تواند فضای بازار را از این ابهام خارج کند. بنابراین برداشــت 
می شــود که اعتبار دادن در این شرایط خیلی گشاینده نیست. شرایطی 
که بانک ها هم برخی سیستم های انقباضی در 7 ماه پیش با کارگزاری ها 
داشــتند و همچنین بعد از رویدادهایی که در صنعــت کارگزاری افتاد، 
تقریبا یک ســوم و حتی برخی کارگزاری ها تا دو سوم اعتباراتشان توسط 

بانک ها کم شد.
نکته  مهمی که درمورد اعتبارات وجود دارد، بازار مشتقه و بازار نقد است 
که چون OMSهای آنها متفاوت اســت در کارگزاری ها و وقتی منســجم 
نمی شوند، کارگزاری به درستی نمی تواند گزارشگری کند. در این صورت 
هم خود دچار چالش می شود و هم سیستم انقباضی برای مشتری ایجاد 
می کند و مشتری را وادار به پایین آوردن حجم خود می کند. در حقیقت 
باید نشســت دستورالعمل های اعتباری را دوباره بررسی کرد چون زمانی 
دستورالعملی نوشته بودند که مختصات بازار چیز دیگری بوده و حالا چیز 

دیگری است که باید روی آنها کار می شود.  

نگین عظیمی
خبرنگار

مشکل اصلی؛ ترکیب اعتباری 
مدیر عامل کارگزاری توازن بازار با اشــاره به اینکه اعتبار دهی چه تاثیراتی روی 
صنعت کارگزاری و بازار ســرمایه دارد، گفت: درواقع اعتبار دهی مشکلی در بازار 
به وجود نمی آورد بلکه گردش سهام، تعداد خرید و فروش و حجم معاملات را بالا 
می برد و به طور کل تاثیر مثبتی بر بازار سرمایه می گذارد. اما مساله اصلی ترکیب 
اعتباری است. به طور مثال اعتباراتی که روی بازار پایه است، اصلا همخوانی با بازار 

ندارد و تبدیل به معضلی برای صنعت کارگزاری شده است. زمانی که به بورس وارد می شود، کارمزد آن 
همان کارمزد ســهام اســت و مثل بازار اول و دوم بورس و فرابورس با آن برخورد می کنیم اما در زمان 

اعتبار دهی اگر قرار باشد هزینه ها همان باشد پس باید همان را انجام داد. 
هنریک وسکانیانس اعقان افزود: اما اگر مساله این است که این سهام ریسک مضاعف نسبت به بازارهای 
دیگر دارند، پس بحث اعتبار آنها را باید برداشت. برای مثال در اوراق درآمد ثابت 80 درصد را در نظر 
گرفته اند که اصلا معنی ندارد زیرا درآمد ثابت همانطور که از اسمش پیداست ثابت است و اصلا تغییری 
ندارد. وی ادامه داد: مشــکل بزرگ حال حاضر این است که این اعتبارات در بعضی کارگزاری ها واقعی 
نبوده و جهت استفاده در بازار سهام نیست بلکه اعتبارات دریافت می شود و صرف بازارهای دیگر می شود 

که معضلی بزرگ برای کسانی است که در صنعت کارگزاری مشغول هستند. 
وسکانیانس اضافه کرد: پویایی بازار به نفع ماست. اگر اعتبار داده می شود که این پول ها در بازار سهام 
معامله شود، انتظار می رود نظارت و دقت بیشتر روی این مساله باشد و پول های موجود بابت تاثیرات از 
بازار خارج نشود که این اتفاق افتاده است. درواقع باید سازوکاری اندیشیده شود تا جلوی آن را بگیرند 
و اجازه ندهند این اعتبارات از صنعت خارج شود. مدیر عامل کارگزاری توازن بازار در ادامه گفت: بازار 
که منفی شــود بحث های اعتباری و کال مارجین ســهام پیش می آید و به سیستم بانکی و بازار فشار 
وارد می کند و یکی از بیشــترین  آســیب هایی که کارگذاری ها می بینند، از بعد اعتباراتی است که به 
مشــتری می دهند و همه اینها به مثبت و منفی بودن بازار باز می گردد. وی درمورد مقایسه اعتبارات 
کارگزاری های دنیا و ایران این چنین توضیح داد: گفته می شود عامل همه مشکلات، اعتبارات است اما 
هیچ ربطی به آن ندارد، اعتبار در بازار خوب، می تواند کاملا کارا باشد همانطور که در همه دنیا هست. 
مقایسه اقتصاد ایران و کشورهای دیگر درست نیست زیرا کنترل  و نظارت در کشورهای دیگر معنای 
دیگری دارد، اما اعتبارات در همه دنیا وجود دارد ولی با روش درست تری استفاده می شود و شرایط حاد 

اقتصادی ندارند. او در ادامه تاکید کرد: همچنین مساله بزرگ در این زمینه بانک ها هستند. 
هر چند بانک ها از لحاظ نقدینگی در مضیقه هستند اما همین مصوباتی که دارند در رابطه با پرداخت 
اعتبارات را نیز  انجام نمی دهند و اگر هم بدهند صرفا به کارگزاری خود می دهند و با توجیهات مختلف 
از جمله نبود نقدینگی و ... به سایر کارگزاری ها اعتبار نمی دهند. وسکانیانس در پایان گفت: بحث نبود 
نقدینگی و مشــکلاتی از این دســت تا حدی قابل قبول است اما در بسیاری از مواقع سختگیری های 
زیادی برای پرداخت اعتبارات دارند ضمن اینکه با وجود مشــکل نقدینگی شــاهد پرداخت اعتبار به 

کارگزاری های زیرمجموعه خود بانک ها هستیم.

الزامات قانونی رعایت شود
مدیرعامــل کارگزاری ســی ولکس در رابطه با ریســک هایی کــه اعتبارات 
کارگزاری هــا دارد، گفت: اعتباراتی که کارگزاری هــا ارائه می دهند، به نوعی 
تســهیل کننده اســت و رشــد و رونق بازار را در پی دارد اما در صورتی که 
مقررات دســتورالعمل خرید اعتباری اوراق بهادار کارگزاری ها رعایت نشده یا 
به الزامات قانونی آن عمل نشــود، ریسک هایی خواهد داشت. درواقع می توان 

گفت اعتبارات کارگزاری ها جزو کم ریســک ترین اعتبارات است. بنابراین اگر دستورالعمل خرید 
اعتباری از جمله حد نصاب تخصیص اعتبار  حداکثر 60 درصد بهای سهام فریز شده رعایت شود 

، قطعا ریسک آنچنانی ندارد.
 محمودرضا الهی فرد افزود: شــاید گاهی اســتثناء پیش بیاید که کارگزار با فریز کردن تک سهم، 
مبادرت به تخصیص اعتبار کرده و سهم فریز شده نیز برای طولانی مدت بسته شود و اتفاقی بیفتد 
که کارگزار نتواند از طریق فروش ســهم ســرمایه خود را بازگرداند و از کال مارجین خارج شود. 
حتی  دراین صورت ریسک سوخت اعتبار وجود ندارد چون طبق دستورالعمل از طرف سازمان اگر 
مشــتری تعهدات خود را انجام ندهد و فروش سهم بخواهد صورت بگیرد، دریافت مطالبات کمی 

زمانبر خواهد بود و این زمانبر بودن تسویه اعتبار را می توان ریسک به حساب آورد.
وی ادامه داد: بنابراین اعتبارات کارگزاری ها ریسک سوختی ندارد، مگر اینکه شخصی حد نصاب ها 
یا الزامات قانونی را رعایت نکند. بنابراین تنها ریسکی که می تواند داشته باشد زمانبر بودن بازیافت 
اعتبــارات تخصیص یافته اســت. الهی فرد درمورد تاثیراتی که این موضوع بر بازار ســرمایه دارد، 
توضیح داد: به طور طبیعی زمانی که مشتری اعتبار می گیرد، توان خرید او بالا رفته و قدرت خرید 
که بالا برود تقاضا بیشتر می شود، در نتیجه به رونق بازار کمک می کند. ولی در شرایط منفی بازار، 
ممکن اســت این اتفاق بیفتد که ضرر خریدار یا مشتری بیشتر شود چون علاوه بر پول خود پول 
دیگری هم اضافه کرده اســت و وقتی ســهمی را می خرد و ضرر می کند، این ضرر هم روی اصل 
سرمایه و هم روی اعتباری که گرفته است اتفاق می افتد. بنابراین بستگی به شرایط بازار دارد. در 
نتیجه دریافت اعتبار توسط خریداران اوراق بهادار در شرایط ریزش، ریسک دارد وگرنه در شرایط 

عادی بازار ریسکی ندارد. در شرایط کلی بازار اعتبارات کارگزاری ها باعث رونق بازار می شود.
 وی در پایــان تاکید کــرد: نکته دیگر اینکه در رابطه با اعتبارات کارگزاری ها مشــکلات مالیاتی 
داشتیم بدین صورت که اداره مالیات، کارمزد دریافتی از مشتریان اعتباری بابت اعتبارات تخصیص 
یافته به آنها و پرداخت آن به بانک ها را مشــمول مالیات بر ارزش افزوده می کرد حال آنکه انجام 
عملیات فوق )دریافت اعتبار از بانک ها و تخصیص آن به مشــتریان خرید ســهام در بورس توسط 
کارگزاری ها(، درآمدی برای کارگزاران ندارد که مشــمول مالیات بر ارزش افزوده شــود. البته این 
مشــکل توســط شــورای عالی بورس و مجلس محترم حل شــد. در کل می توان گفت تخصیص 
اعتبارات بانکی به مشــتریان بازار اوراق بهادار که از طریق کارگزاران بورسی انجام می شود، عامل 

موثری برای توسعه بازار است. 

مونا کابلی
فارابی کارگزاری  مدیرعامل 

ریسک های اعتباردهی کارگزاران بررسی شد
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���۷٫۳۹ساير�محصولات�کاني�غير�فلزي�����

���۵٫۶۱لاستيک�و�پلاستيک�����

���۵٫۵۴فرآورده�هاى�نفتي�����

���۵٫۲۶ماشين�آلات�و�تجهيزات�����

���۵٫۱۲عرضه�برق،�گاز،�بخار�و�آب�گرم�����

���۴٫۸۵مخابرات�����

���۴٫۲۹محصولات�چوبى�����

���۳٫۸۵خدمات�فنى�و�مهندسى�����

فروشی خرده
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مجامع  برگزاری  با  شفافیت  و  یع   تسر
ونیک الکتر وش  به ر

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

92 25135 نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

14.52-14.3624,912,000145,536-دابور

ňمŊ12.47-13.5813,345,429287,246-خ

13.07-12.615,890,000304,795-خرŘنگ

14.73-12.5711,394,000131,935-تŊشا

12.33-12.339,737,000123,800-غřńن

ƾ-11.6228,000,000234,123-11.39رو§

ŗ11.32-11.3227,060,00052,268-تپمپ

ƾ-10.71104,110,410710,886-10.84باǖنر

9.94-10.6317,399,50093,176-ددا´

10.04-9.597,536,000174,975-تاŘرا

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

72,111,170477,99524.84 19.14 سفار

7,106,400339,53512.2 17.34 تŊنو

17,964,800169,25217.1 17.10 باǊبر

´ǧř22,668,000231,59615.39 15.61 س

83,473,200325,79119.29 15.23 سدشت

á52,470,0001,617,14514.76 14.76 حفار

łŘ69,786,396251,99511.54 12.37 بسو

50,617,287103,00416.09 11.98 کساĿا

10,710,000434,62314.42 11.91 وǊملت

29,314,800282,36713.78 11.85 غبهنو¨

مجامع فروردین سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

Ŀ1402 /31/1خ�ơاǊبرز

ƶÈËÇÉ/È/ÉÎمران�و�سازندگ�ŗاستان�قزوŘن�

مجامع اردیبهشت سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

ĿÈËÇÉ/É/ÊÈخ�ơاǊبرز

ÈËÇÉ/É/ÉÈسřمان�لار�سبزوار��

ƶÈËÇÉ/É/Ðمران�و�سازندگ�ŗاستان�قزوŘن�

ÈËÇÉ/É/Ìشرکت�ساختمان�اƦفهان�

مجامع خرداد سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

۱۴۰å/۳/۳۱گرو¶�سرماŘه�گذار�áاǊبرز�

�قطعه�ساز�áکمند� ۱۴۰å/۳/۳۱گستر̈

�ŗلƶبو�áه�گذارŘ۱۴۰سرماå/۳/å۹

�Ǎستřاران�سŊمǖ۱۴۰å/۳/åå

�ƝřǊرسپوĿ�ŗورزش�ŗŎنǖرƾ۱۴۰å/۳/å۱

۱۴۰å/۳/å۰مخابرات�اŘران�

۱۴۰å/۳/۱۷شřر�ĿاستورŘز¶�ŎĿا¶�خراسان�

۱۴۰å/۳/۱۶نخرŘس�ŗو�نساج�ŗخسرو�áخراسان�

۱۴۰å/۳/۱۶لابراتورǖا�áسřنادارو�

Ʀ۱۴۰å/۳/۱۶د°�سرا´�استقǧل�آباد¶�

Ŀ۱۴۰å/۳/۱۰ش�Ǎشřشه�اŘران�

۱۴۰å/۳/۱۰سپřدار�سřست�Ǎآسřا�

۱۴۰å/۳/۸داروساز�áتوřǊد�دارو�

۱۴۰å/۳/۷سبحان�دارو�

۱۴۰å/۳/۷اǊبرز�دارو�

ǆ۱۴۰å/۳/۶شت�و�Ʀنعت�řĿاذر�

مجامع مرداد سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

۱۴۰å/۵/۳۱سرماŘه�گذار�áساختمان�ŗاƶتماد�گستر�

۱۴۰å/۵/۳۱گرو¶�ما�ŗǊکřان�

۱۴۰å/۵/å۹کارخانجات�Ŀنبه�و�دانه�ǖا�áروغن�ŗخراسان

۱۴۰å/۵/å۸توسعه�معادن�رو�áاŘران

۱۴۰å/۵/å۵توřǊد�áقند�شřروان�قوچان�بجنورد

۱۴۰å/۵/å۱سرماŘه�گذار�áتوسعه�آذرباŘجان�

۱۴۰å/۵/۱۳مجتمǖ�Ƶا�áگردشŎر�áو�امور�رƾا�ŗǖکارگزاران�Ŀار§�

�́ ۱۴۰å/۵/۱۴تŊسرا

۱۴۰å/۵/۱۰اŘران�دارو�

۱۴۰å/۵/۳مهندسřƾ�ŗروزا�

�áدřبƶدکتر��á۱۴۰داروسازå/۵/۱

مجامع شهریور سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

Ʀ۱۴۰å/۶/å۸ناĿ�ƵŘتروشřم�ŗخلƾ�Ɖřار§��ƾار§�

۱۴۰å/۶/ååاǊبرز�دارو���داǊبر�

�áران��کروŘا�á۱۴۰توسعه�معادن�روå/۶/۱۸
ŗمřتروشĿ�ŗلřمŊت�ƵŘناƦو�توسعه��áه�گذارŘگرو¶�سرما 

�۱۴۰å/۶/۱۳خلƾ�Ɖřار§��Ŀترول�

۱۴۰å/۶/۱سبحان�دارو�

۱۴۰å/۶/۶تŊسرا´�

مجامع مهر سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

�Ɲتنف�áولاƾ�زد��Ř�áÚاřǊولاد�آƾ�ƵŘناƦ۱۴۰å/۷/å۷
Ʀ۱۴۰å/۷/۳۰ناĿ�ƵŘتروشřم�ŗخلƾ�Ɖřار§��ƾار§�

�ǁƾا���̈ ƾÈËÇÉ/Î/ÉÐروشŎا¶�ا�ǁƾکورو
۱۴۰å/۷/۱۵تهřه�و�توřǊد�خا�²نسوز�استقǧل�آباد¶���کباد¶�

�áران��کروŘا�áتوسعه�معادن�روÈËÇÉ/Î/È

مجامع آبان سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

۱۴۰å/۸/ÉÌکشت�و�Ʀنعت�جوŘن���جوŘن�
ĿÈËÇÉ/Ï/۸دŘد¶�شřم�ŗقرن���قرن�

مجامع تیر سال 1402  
زمان برگزاری نام شرکت 

۱۴۰å/۴/۳۱تعاون�ŗخدمات�ƾنƾ�ŗولاد�Řزد�
۱۴۰å/۴/۳۱رǖشاد�سپاǖان�
۱۴۰å/۴/۳۱بهنو¨�اŘران�

۱۴۰å/۴/۳۱سرماŘه�گذار�áتوسعه�آذرباŘجان�
۱۴۰å/۴/۳۱سرماŘه�گذار�áساختمان�ŗاƶتماد�گستر�

�̈ Ʀ۱۴۰å/۴/۳۱نا�ƵŘغذا�ŗŘکور
۱۴۰å/۴/۳۱توřǊد�áقند�شřروان�قوچان�بجنورد

�́ ۱۴۰å/۴/۳۱تŊسرا
Ʀ۱۴۰å/۴/۳۱ناƾ�ƵŘولاد�آřǊاŘ�áÚزد�

۱۴۰å/۴/۳۱تهřه�و�توřǊد�خا�²نسوز�استقǧل�آباد¶�
۱۴۰å/۴/۳۱شřشه�ساز�áمřنا� 
۱۴۰å/۴/å۸زرŘن�معدن�آسřا�

۱۴۰å/۴/å۸ س�Ǎřو�کابل�ابهر
۱۴۰å/۴/å۷ماشřن�ساز�áنřرو�محرکه

۱۴۰å/۴/å۶بور§�انر�áÚاŘران�
Ʀ۱۴۰å/۴/å۵نعت�ŗو�معدنřǆ�ŗمřا�áزنجان�گستران�
۱۴۰å/۴/å۵توřǊد�و�توسعه�سر��و�رو�áاŘرانřان�

۱۴۰å/۴/å۴مهندسřƾ�ŗروزا�
۱۴۰å/۴/ååمجتمǖ�Ƶا�áگردشŎر�áو�امور�رƾا�ŗǖکارگزاران�Ŀار§�

۱۴۰å/۴/å۱مبřن�انر�áÚخلƾ�Ɖřار§�
Ŀ۱۴۰å/۴/å۱تروشřمĿ�ŗار§�

۱۴۰å/۴/å۱لابراتورǖا�áسřنادارو�
�áنور�ŗمřتروشĿ۱۴۰å/۴/å۰

�ŗنا´�آوران�مهندس�ŗمللǊن�اřب�ŗساختمان�áه�گذارŘ۱۴۰سرماå/۴/۱۹
Ǌ۱۴۰å/۴/۱۹عابřران�

۱۴۰å/۴/۱۹گرو¶�ما�ŗǊکřان�
�̈ ƾ۱۴۰å/۴/۱۸روشŎا¶�ا�ǁƾکورو

۱۴۰å/۴/۱۵مخابرات�اŘران�
۱۴۰å/۴/۱۴سřمان�ممتازان�کرمان�

Ǎج�ŗمřتروشĿ۱۴۰å/۴/۱۴
۱۴۰å/۴/۱۴ماشřن�ساز�áنřرو�محرکه�

Ŀ۱۴۰å/۴/۱۳دŘد¶�شřم�ŗقرن�
�Ʀنا�ƵŘرو�áاŘرانřان� ۱۴۰å/۴/۱åگستر̈

۱۴۰å/۴/۷توřǊد�دارو�
ƾ۱۴۰å/۴/۵روسřلřس�Ǎخمřن�
Ŀ۱۴۰å/۴/۳تروشřم�ŗغدŘر�

با برگزاری هر ســاله مجامع به صورت 
الکترونیک شاهد رشد 2 برابری برگزاری 
مجامع به این روش بوده ایم درحالی که 
در 4 مــاه ابتدای ســال 1402 ، تعداد 
مجامع الکترونیکی برگزار شده بیشتر از 
مجامع ســال 1401 است. این استقبال 

از ســوی ناشران ناشــی از چند دلیل اســت؛ اول اینکه هزینه های برگزاری 
مجامع برای ناشــران به طور قابل توجهی کاهش پیدا کرده اســت. دومین 
دلیل، ایجاد بستری جهت مشــارکت حداکثری سهامداران است. نکته سوم 
برگزاری مجامع در نوبت اول برای ناشرانی که سهامدار خرد داشتند به عنوان 
مثال مجمع شــرکت کاغذ پارس با حضور نزدیک به 3000 نفر در نوبت اول 
به حد نصاب رسید. در حالی  که قبل از برگزاری مجامع به روش الکترونیک، 
مجامع ناشــرانی که سهامدار خرد داشتند در نوبت اول به حد نصاب نرسیده 
و در نوبت دوم برگزار می شد. علاوه بر موارد فوق، تسریع در برگزاری مجامع 
و رای گیری ها و همچنین شــفافیت در اعلام نتایج رای  گیری از دیگر مزایای 

برگزاری مجامع به روش الکترونیکی است. 
مهم ترین مزیت  درباره برگزاری مجامع به روش الکترونیک، تسهیل دردسترسی 
ســهامداران برای حضور در مجامع اســت. در گذشته به دلیل محدودیت های 
جغرافیایی امکان حضور سهامداران در مجامع دشوار بود، اما اکنون سهامداران 
در اقصی نقاط کشور می توانند در لحظه به روش الکترونیکی در مجمع حضور 
یافته و در رای گیری مشارکت داشته باشند. موضوع دوم بحث زمانی است که 
بسیاری از سهامداران به دلیل برگزاری مجامع در ساعات اول صبح نمی توانستند 
در مجامع حضور داشــته باشــند اما اکنون این مشکل نیز مرتفع شده و حتی 
ســهامداران می توانند در یک روز در چندین مجمــع و حتی در مجامعی که 

بصورت همزمان برگزار می شود به روش الکترونیکی حضور یابند. 
درمجامعی کــه بصورت حضوری برگزار می شــود فرآینــد رای گیری برای 
دستورجلســات بخصوص دستورجلســه انتخاب اعضای هیات مدیره طولانی 
اســت، امــا در روش الکترونیکی این فرآیند در مــدت زمان کمتری صورت 
می گیرد. شفافیت در رای گیری مزیت دیگر روش برگزاری مجامع به صورت 
الکترونیک است. به بیان دیگردر این روش، تعداد افراد مشارکت کننده در هر 
دستورجلسه، تعداد سهام و نتایج آرای سهامداران به طور دقیق مشخص است 
در حالی که در گذشــته با بلند کردن دست دستورجلسات تصویب می شد و 
میزان سهام افراد و اینکه دستور جلسه با چه تعداد سهم مصوب شده مشخص 
نبود اما روش الکترونیک به شفافیت رای گیری کمک قابل توجهی کرده است. 
 از ابتــدای ســال 1400 تا کنون تنها در ســه مجمــع الکترونیکی بیش از

11 هزار نفر مشارکت داشتند. به بیانی دیگر،  درمجمع پدیده شاندیز 6 هزار 
نفر ، مجمع کاغذ پارس حدود سه هزار نفر و سرامیک صنعتی اردکان دو هزار 
و 200 نفر مشارکت کرد ه اند. بیشترین مجامع الکترونیکی برگزار شده متعلق 
به گروه های دارویی، سرمایه گذاری و پتروشیمی اس.  برخی از ناشران اما که 
به صورت هلدینگ بوده و سهامدار عمده دارند، کمتر مجامع خود را به صورت 

الکترونیک برگزار کرده اند. 
»ســامانه دیما«یا همان درگاه یکپارچه مجامع الکترونیک در حال توســعه 
اســت به طوری که علاوه بر ارتباط این ســامانه با ســایر سامانه های شرکت 
سپرده گذاری مرکزی، در توسعه های پیش رو ارتباط این سامانه با سامانه های 

مراجع ثبتی و بازار سرمایه نیز در دستور کار است.  
ضــرورت دارد تغییراتی از طرف مجلس و نهادهــای قانونگذار برای برگزاری 
مجامع الکترونیک تصویب شــود. قانون تجارت که سال 1311 تدوین شده و 
چندین اصلاحیه در سال های بعد دارد، درخصوص برگزاری مجامع به روش 
الکترونیکی نیازمند تصویب قوانین مرتبط است، اکنون تنها می توان به قانون 
برگــزاری مجامع به روش الکترونیکی مصوبه هیات مدیره ســازمان بورس و 
اوراق بهادار برای ناشــران بازار سرمایه استناد کرد، این در حالی است که اگر 
در سطح مجلس نیز قوانینی در خصوص برگزاری مجامع به روش الکترونیک 
مثل زمان برگزاری، نحوه اعلام کاندیدا، نحوه احراز هویت ســهامداران، نحوه 
اعطای نمایندگی ســهامداران تدوین شود، بیش از 90 درصد ناشران مجامع 

خود را به صورت الکترونیک برگزار خواهند کرد.

پوریا خاوری
ونیک سمات مسئول برگزاری مجامع الکتر

از سال 1400 یعنی زمانی که  
سپرده گذاری مرکزی این امکان 
را فراهم کرد تا ســهامداران به 
صورت آنلایــن در مجامع حضور پیــدا کنند و از 
صورت های مالی و مصوب ناشــران خبردار شوند، 
حدود دو سالی می گذرد؛ از آن زمان تا کنون خیلی 
از ناشــران به دلیل مزیت هــای مجامع الکترونیک 
ترجیح داده اند، برخط شــوند و کمتر سراغ مجامع 
ســنتی بروند. در واقع با این اتفــاق دیگر بخت با 
حضوری ها یار نیست و برخطی ها سردمدار شده اند. 
به طوری که اگر موانع موجود برطرف شود و برخی 
قوانیــن نیز تغییر کند، برگــزاری مجامع حضوری 
 رو به افول خواهد گذاشــت و بــازار مجامع آنلاین 

داغ تر می شود. 

مجامع برخط 
آمارها نشــان مــی دهد از ابتدای امســال تا کنون 
ناشران زیادی مجامع خود را به صورت برخط برگزار 

کرده اند.  براســاس گزارش شــرکت سپرده گذاری 
مرکزی)ســمات(؛ در 7 ماه ابتدای ســال 1402 ، 
82 مجمع به صورت الکترونیک و از طریق ســامانه 
»دیما« برگزارشده است که بیشترین مجامع متعلق 
به تیر با 36 مجمع و پس از آن خرداد با 16 مجمع 
بوده اســت. همچنین کمترین مجامــع متعلق به 
فروردین مــاه و آبان )تا لحظه تنظیم گزارش( بوده 
اســت.  آنطور که این شــرکت گزارش داده است؛ 
مجمع 2 شــرکت در فروردین ماه، 4 شــرکت در 
اردیبهشــت ماه ، مجمع 11 شــرکت در مرداد، 6 
شرکت در شهریور و مجمع 5 شرکت در مهر ماه  به 
صورت الکترونیک با استفاده از سامانه )دیما( برای 

سهامداران برگزار شده است. 

برگزاری مجامع در بستری امن
مجامع الکترونیــک چندین مزایا دارد؛ اول اینکه به 
واسطه رای گیری الکترونیکی شفافیت به طور قابل 
توجهی افزایش یافته است. دوم اینکه امکان حضور 

نهادهــای نظارتی در مجامع بــه روش الکترونیکی 
وجود خواهد داشــت. ســوم اینکه، امکان پرسش 
و پاســخ میان ســهامداران و هیات رئیسه مجمع 
فراهم می شود ضمن اینکه تالار گفت و گویی برای 
تعاملات بین سهامداران ایجاد شده است. از سویی 
درشــیوه برگزاری مجامع به صــورت الکترونیک با 
توجه به اینکه ســهامداران بــرای حضور در مجمع 
الکترونیک باید در ســامانه ســجام ثبت نام و احراز 
هویت شده باشــند تا دسترسی آن ها برای ورود به 
جلسه مجمع فعال شود؛ همزمان می توانند در چند 
مجمع حضور داشــته باشند که این موضوع به نوبه 

خود موضوع قابل توجهی است. 
علاوه براین؛ با برگزاری مجامع از بستر »دیما«ضمن 
دسترســی راحت ســهامداران به مجامع عمومی ، 
ســهامداران بدون هیچ گونه محدودیــت زمانی و 
مکانی و در هر نقطه جغرافیایی می توانند در مجامع 
شــرکت کنند. در واقع این درگاه برای دسترســی 
راحت تر ســهامداران به مجامع عمومی شرکت های 

بورسی و ثبت شده نزد سازمان بورس و اوراق بهادار 
بــه صورت الکترونیک مهیا شــده و با بهره گیری از 
فناوری های نوین، امکان برگزاری در بستری امن را 

برای سهامداران فراهم کرده است.

چه باید کرد؟
هرچنــد برگزاری مجامــع به صــورت الکترونیک 
توانسته باری از دوش سهامداران بردارد و هزینه های 
ناشــران را تا حــد چشــمگیری کاهــش دهد و 
فرآیندهای طولانی را کوتــاه کند اما بازهم موانعی 
دراین راه وجود دارد که حل آنها می تواند ناشــران 
زیادی را به طرف برگزاری مجامع برخط جذب کند 
که مهمترین آن تغییر قوانین قدیمی و کهنه  قانون 
تجارت اســت. در واقع با اصلاح این قوانین می توان 
شــاهد اتفاقــات مثبتی بود.  با این تفاســیربه نظر 
می رسد با رفع قوانین موجود در این راه، مسیرهای 
ســخت و ناهموار برای برگزاری مجامع پایان یابد و 

ناشران بیشتری برخط می شوند.

هدیه محمودی
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دریچــه

سیاســت های محمود احمدی نژاد در اقتصاد در نزدیک به دو دهه پیش با 
حمایت برخی اقتصادخوانده های آن زمان به ایجاد مرکزی با عنوان شورای 
رقابــت انجامید که قرار بود بر انحصاری شــدن صنایع نظارت کند، اما به 
تدریج تبدیل به نهادی شد که رقابت را از بین برد و با تصمیمات نادرست 

به شکاف بین مولفه های بازارهای گوناگون به خصوص خودرو دامن زد. 
حالا بعد از نزدیک به بیست سال دولت ها نمی دانند در واقع چه تصمیمی 
در قبال این نهاد بگیرند تا کمتر ســربار تولیدکنندگان باشــد و نقش های 
مــوازی را کنار بگذارد؛ نقش قیمت گذاری، اجــرا، نظارت، دخالت در امور 

وزارت صمت و... 
این در حالی اســت که شورای رقابت در 5 سال گذشته بارها با تصمیمات 
یکجانبه و بدون در نظر گرفتن شــرایط بــازار و اصول اقتصادی مورد نیاز 
برای توازن بازار تصمیماتی گرفته که نتیجه مطلوبی به همراه نداشته است. 
متاسفانه دســت اندرکاران صنعت خودرو به این نکته دقت نظر ندارند که 
تــا زمانی که قیمت گذاری خودرو به صورت دســتوری ادامه دارد، هر نوع 
سیاســت گذاری دیگر در این حوزه از کارایی و اثربخشــی لازم برخوردار 
نیست و بیهوده خواهد بود. هرچند شورای رقابت معتقد است باید اختلاف 
قیمت کارخانه و بازار کاهش یابد، اما در مقابل و به صورتی عجیب معتقد 
اســت این کاهش باید از طریق کاهش قیمت بازار اتفاق بیفتد نه افزایش 
قیمت کارخانه و این استدلال نشدنی سال هاست بازار را به گروگان گرفته 

و روز به روز قیمت ها در بازار خودرو افزایش یافته است. 
در این بین در شــرایطی که کارشناســان معتقدند باید قیمت خودرو در 
کارخانه افزایش یابد، شــورای رقابت با استناد به دلایل دیگری مانند ثبات 
بــازار ارز و یا واردات خودروهای دســت دوم و رکود فعلی بازار علاقه ای به 
آزادسازی ندارد و در نتیجه معتقد است قیمت های بازاری خود به خود در 
حال کاهش هستند و ضروری نیست بازار به این دلیل دچار تنش شود که 

نشان می دهد شورای رقابت به آرامش موقت بازار رضایت داده است.
اما خودروســازان به شــرایط موجــود و تعریف های شــورای رقابت ایراد 
می گیرند. چندی پیش  ایران خودرو به صورت وکالتی در نامه ای خطاب به 
رئیس شــورای رقابت، به تعدیل های صورت گرفته در بازار خودرو و صدور 
مجوزهایی همچون صدور مجوز ثبــت پلاک ملی خودروهای مناطق آزاد 
و ویــژه اقتصادی بــا رعایت قوانین و مقررات مربوط بــه واردات خودرو و 
همچنین صدور مجــوز واردات خودروهای کارکرده به منظور تنظیم بازار 
اشاره و تاکید کرد که ماده ۷ قانون ساماندهی صنعت خودرو، مبین مفروض 
دانستن »انحصار« در بازار خودرو نیست. بر این اساس از این شورا خواسته 
است از تعریف »انحصار« در بازار خودرو عدول و در جهت لغو مصوبه 5۴۳ 
شــورای رقابت در بهمن ماه سال گذشته اقدام کند. ضمن اینکه با لغو این 
مصوبه، مجدداً عرضه خودرو در بورس کالا و تحت شــرایط قیمت گذاری 

رقابتی و از طریق عرضه و تقاضا از سر گرفته شود.
در این بین موافقان شــورای رقابت می گویند، شــورای رقابت در فواصل 
زمانی مشــخص قیمت ها را بر اســاس مســتندات ارائه شــده توســط 
خودروسازان، بررســی می کند و قرار نیســت هر زمان که خودروسازان 
خواســتند و تمایل داشــتند، قیمت نهایی خودروها مورد بازنگری قرار 
گیــرد، بنابراین اگر بازنگری در قیمت هــا اتفاق بیفتد، در ماه آبان یا بعد 

از آن خواهد بود. 
آنها می پرســند از زمانی که قیمت خودرو در ســال جاری اصلاح شــد، 
 چه اتفاقاتــی رخ داد؟ آیا قیمت ارز افزایش یافته اســت؟ آیا محصولات 
پلیمری و پتروشــیمی گران تر شده است؟ آیا حقوق و دستمزد کارگران 
بیشتر شده است؟ هیچ کدام از موضوعات عنوان شده اتفاق نیفتاده است؛ 
حال چرا خودروســازان به دنبال افزایش قیمت هســتند؟ وقتی تغییری 
در حــوزه تولید و مواد اولیه رخ نداده، قاعدتاً خودروســازان،  نباید توقع 
افزایش قیمت داشته باشند یا با عدم عرضه خودرو، بازار را دچار آشفتگی 
کننــد. از آنجا که تغییراتی در فرآیند کلی اقتصاد بخصوص نرخ ارز، نرخ 
تورم و دســتمزد رخ نداده و همچنین قیمت مواد اولیه دستخوش تغییر 
نشده، شــورای رقابت با افزایش قیمت ها موافقت نخواهد کرد. مگر آنکه 
خودروســازان ادله ای داشته باشند که در راســتای آن شورای رقابت با 
اصلاح قیمت ها موافقت کند اما در شرایط موجود، گرانی دوباره خودروها 
دور از تحقق است. خودروسازان تحت هیچ شرایطی نمی توانند قیمت های 
گذشــته خودرو را تغییر دهند و باید بر اســاس فرمول شــورای رقابت، 

 محصولات را قیمت گذاری و به متقاضیان عرضه کنند. 
در پایان یادآور می شود، سپهر دادجوی توکلی، مدیر روابط عمومی شورای 
رقابت، در پاســخ به اینکه آیا شورا برنامه ای برای آزادسازی قیمت  خودرو 
دارد، ضمن رد کردن این موضوع توضیح داد طبق فصل 9 اصل ۴۴، قانون 
این امکان را به نهادی به نام شــورای رقابت داده که بازارهای انحصاری را 
تشخیص دهد و برای کنترل و مدیریت آن بازار که در کلمه تنظیم گری یا 
رگولاتوری خلاصه می شــود، با هدف رونق بازار راهکار و دستورالعمل ارائه 
دهد. در حال حاضر بعد از آزمون و خطاهای مکرر از ســوی تصمیم گیران 
اقتصادی در ســنوات گذشته، یک بار دیگر موضوع خودرو به نهادی واگذار 
شده که طبق دستورالعمل 5۴۳ این بازار را انحصاری تشخیص داده است. 

این یک دستورالعمل متعالی از دو جنبه است.
 جنبه اول اینکه خوداصلاح است و می تواند هر زمانی خودش را با شرایط 
سیال بازار وفق دهد و مزیت دوم اینکه از بازیگران دیگری که سیاستگذار 

این حوزه هستند، برای هماهنگی کامل استفاده کند.

رقابت؟  ضد  یا  رقابت 

بررسی روند صندوق های سرمایه گذاری مبتنی 
بر ســکه و طلای بــورس کالا در بازه دو هفته 
منتهــی به ســی ام مهر ماه در مقایســه با بازه 

ابتدای خرداد تا انتهای مهر ماه دو روند متفاوت را نشان می دهد. 
در بازه بزرگتر یعنی بــازه 5 ماهه اغلب قریب به اتفاق این صندوق ها 
با کاهش بازدهی روبه رو شده اند. نمودار شماره یک نشان می دهد، در 
این دوره کهربا با منفی 12.۴25 درصد بیشترین میزان افت قیمت را 
در این مدت تجربه کرده است و این در حالی است که زر با افت 12.۳ 
درصدی در جایگاه دوم قرار گرفته است. کمترین میزان افت ارزش نیز 
برای صندوق گنج )کیمیا زرین کاردان( با 6.۳ درصد ثبا شده است. 

بر اســاس گزارش هفته نامه بورس، قیمت هر مثقال طلای هجده عیار 
در ایــن مدت از 109 میلیون و 80۳ هزار ریال به 105 میلیون و 50 
هزار ریال رسیده است و این در حالی است که هر گرم طلای 18 عیار 
با کاهــش قیمت 10۳ هزار تومانی به 2 میلیــون و ۴26 هزار تومان 

رسیده است.
 در همیــن مدت قیمت هــر دلار آمریکا نیز در بازار آزاد از 51 هزار و 
60۴ تومان به 50 هزار و 580 تومان کاهش یافته که البته جنگ غزه 
در دو هفته اخیر باعث شــد تا شــکاف قیمتی کاهش یابد در غیر این 
صورت تا قبل از شــروع جنگ، اختلاف قیمت دلار نســبت به ابتدای 
خرداد به ۳ هزار و ۴00 تومان رســیده بود. اما با آغاز تنش ها، قیمت 
دلار و طلا نیز روند افزایشــی به خود گرفت و بار دیگر از مرز 50 هزار 

تومان عبور کرد.
با این حال بررسی بازه کوتاه مدت و دو هفته ای نشان می دهد، با توجه 
به شــرایط کنونی منطقه و تنش های فعلی در غزه و افزایش احتمال 
رشــد مولفه های اثرگذار بر بازار طلا، عملکرد این صندوق ها نیز تغییر 
جهت داده اســت و این نشان می دهد که این بازار بار دیگر از پتانسیل 
لازم برای صعود برخوردار شده است. نمودار شماره دو میزان تغییرات 
بازدهی صندوق های مذکور را در مدت اخیر به خوبی نشــان می دهد. 
در ایــن دوره همه صندوق های فعال در بورس با رشــد قیمت روبه رو 
شــده اند و در میان ایــن صندوق ها، آلتون با حدود 12 درصد رشــد 

بالاترین بازدهی را به خود اختصاص داده است. 

مولفه های موثر بر صندوق های طلا
با رشد قیمت ارز در دهه 90 قیمت طلا نیز به شدت روند رو به رشدی 

را آغــاز کرد به طوری که طلا که همواره کالایی ســرمایه ای-مصرفی 
بود، به کالایی با وزن بالای ســرمایه گذاری تبدیل شــد. در کنار ارز، 
بســیاری از منابع مالــی و نقدینگی به خصــوص در بحران های مالی 
و ارزی و رشــدهای تورمی به ســمت طلا و سکه حرکت کردند و این 
موضوع باعث شــد دولت برای کنترل بازار طلا و ســکه در دوره های 
مختلــف، سیاســت های متفاوتی در پیش بگیرد که از ســهمیه بندی 
تعداد ســکه های قابل معامله گرفته تا انتشــار اوراق مبتنی بر سکه و 
طــلا و معاملات آتی طلا و صندوق های ســرمایه گذاری طلای بورس 
کالا و انــواع ابزارهای مرتبط با آن همگی از سیاســت هایی بودند که 
قــرار بود با کمک آنها ســرمایه های خردتر به جــای آن که وارد بازار 
فیزیکی طلا و ســکه شــوند، ماموریت انتقال ســرمایه ها را به حیاط 
خلــوت بازارهای فیزیکی بر عهده بگیرند؛ سیاســتی که گاهی اوقات 
موفــق ظاهر شــد و برخی اوقات نیز نتوانســت از پــس وظیفه خود 
برآیــد که البته بازدهــی این ابزار و اوراق و صندوق ها ارتباط نســبتا 
مســتقیمی با بازار فیزیکی داشته و شــاید فراز و فرودهای این بازارها 
را بایــد در همتــرازی با قیمت طلا، ســکه و ارز ارزیابی کرد تا بتوان 
 تحلیل مناسبی از وضعیت ســرمایه گذاری در این ابزارها و صندوق ها 

ارائه کرد. 
بــه دلایل متعدد، ســرمایه گذاری در صندوق های طــلا از انواع دیگر 
ســرمایه گذاری های فیزیکی روی این فلز گرانبها مناسب تر است، اما 
تغییــرات قیمت جهانی طلا و ارز که عوامــل موثر روی بازار فیزیکی 
هســتند، این صندوق ها را نیز تحت تاثیر قــرار می دهند با این حال 
نقدشــوندگی مناسب این ابزار باعث می شــود سرمایه گذاران با قدرت 
بالایــی که در نوســان گیری پیدا می کنند، در بدترین شــرایط نیز با 
معاملات کوتاه مدت نســبت به شناســایی ســود اقدام کنند و این در 
حالی است که طبق نمودار همراه در یک بازه میان مدت شاهد کاهش 

ارزش واحدهای سرمایه گذاری باشیم. 
یکی از موضوعات مهم این اســت که طی مدت مورد بررســی، قیمت 
طــلای 18 عیــار با ۴ درصد کاهــش کمترین افت را در مقایســه با 
صندوق های ســرمایه گذاری مبتنی بر سکه و طلا تجربه کرده است و 
این یکی از مواردی است که سرعت تغییرات در بازار فیزیکی کمتر از 
تغییر در بازار مالی و کاغذی بوده که دلیل آن شرایط حاکم بر اقتصاد 
جهان و ایران است و اثرگذاری متفاوت این مولفه ها بر دو بازار و تفاوت 
جنس و کارکرد بازارهای فیزیکی و ابزارهای بورسی باعث شده تا نتایج 

متفاوتی حاصل شود. 
با این حال شــرایطی که غالبا بر اقتصاد ایران حاکم اســت، شــرایط 
عدم اطمینان اســت، مولفه های اثرگذار بر اقتصاد ایران غالبا از جنس 
سیاســی و ژئوپلیتیک هســتند و اکثر نوســانات در بازارهای مالی و 
کالایــی نیز در نتیجه تغییر و تحولات در ایــن فاکتورها رخ می دهد. 
این در حالی اســت که روند فزاینده تورم در اقتصاد ایران و نقدینگی 
بسیار بالای موجود پتانسیل آن را دارد که اثرگذاری منطقی تحولات 

را تحت الشعاع قرار دهد. 

اقتصاد کلان و سرمایه گذاری
در خلال یک دهه گذشــته نــرخ تورم در اغلب ســال ها بالاتر از ۳5 
درصــد بوده و این به معنای افزایش شــدید انتظارات تورمی و تغییر 
ســبک سرمایه گذاری برای صاحبان ســرمایه به خصوص سرمایه های 
خرد اســت که باعث می شــود عملیات خروج سرمایه از بازارها کندتر 
صــورت بگیرد و در عین حــال به دلیل عدم وجــود بازارهای موازی 
قوی، عملیات خروج نقدینگی از منابعی مانند طلا و ســکه که خردتر 
هســتند، کمتر صورت می گیرد و این مســاله در مورد ابزارها به شیوه 
بالاتر اتفاق می افتد مگر آن که نوســان گیری های لحظه ای و شناسایی 
سودهای بازار در شرایط التهابی در بازارهای کوتاه مدت توسط فعالان 
این بازار در دســتور کار قرار بگیرد؛ اقدامی که در بازارهای فیزیکی به 
راحتی صورت نمی گیرد و در ضمن کارمزدهای بالا و موضوعاتی مانند 
ایمنــی نقل و انتقال و معاملــه کالای فیزیکی بر نقطه ضعف های این 

معاملات می افزاید. 
هرچند برخی نقاط ضعف در مورد صندوق های سرمایه گذاری مبتنی 
بر طلا باعث می شــود استقبال از آن با نوسان زیاد روبه رو شود، اما در 
شــرایط خاص همچون افت ناگهانی قیمــت ارز و طلای جهانی این 
تهدیدهــا پررنگ تر می شــوند و باید گفت یک رابطه نســبتا خطی با 
بازارهای فیزیکی دارند، چراکه بازارهای فیزیکی نیز در چنین شرایطی 
با فروش و کاهش بازدهی روبه رو هستند، اما شاید در چنین شرایطی 
تغییر بازدهی در بازارهای جایگزین دیگر عاملی باشــد برای تضعیف 
بیشــتر ابزارهای مالی. این در حالی اســت که بازارهایی مانند اوراق 
بهــادار و یا بازارهای گواهی مبتنی بر ســایر کالاها در بورس کالا نیز 
از وضعیت چندان مناســبی برخوردار نیستند و جمیع این موضوعات 

باعث شده تا فرصت های سرمایه گذاری محدودتر شود.

اخبـار کالایی

برگزاری کارگاه معاملات مشتقه بورس انرژی
فریده ســعادتی، مدیر عملیات بازار مشتقه بورس 
انــرژی ایران در کارگاه »معاملات مشــتقه بورس 
انرژی ایــران« معامــلات نفت خــام در جهان و 
مشــخصات قراردادهای آتی، اختیارمعامله و سلف 

را به تفصیل تشریح کرد. 
هاب هــای معاملاتــی نفت خــام و فرآورده هــای نفتــی، معیار های 
قیمت گــذاری نفت و ابزارهای مختلف فروش این حامل انرژی از دیگر 
ســرفصل های این جلسه آموزشی بود. اشتراک ها و تفاوت های قرارداد 
آتی در ایــران و جهان و ویژگی هایی از قبیل انــدازه قرارداد، حداقل 
مقدار قابل  تحویل، موقعیت خرید، موقعیت فروش، بســتن موقعیت و 
اهمیــت نقش پیش بینی در این نوع قراردادها موضوعاتی بودند که در 
کارگاه معاملات مشــتقه بورس انرژی ایران مورد بررسی قرار گرفتند. 
از مباحث دیگری که در این کارگاه تشــریح شد، قرارداد اختیارمعامله 

و مقایسه آن با قراردادهای آتی بود.

شادگان فولاد  در  رکورد  ثبت 
مدیرعامل شرکت صنعت فولاد شادگان از شکسته 
شــدن رکورد تولید ماهانه آهن اســفنجی در این 

مجموعه خبر داد.
حسین کهزاد با اعلام این خبر افزود: با همت، تلاش 
و غیرتمندیِ کارکنان شرکت صنعت فولاد شادگان 

رکورد ماهانه تولید آهن اســفنجی با ۷6 هزار و ۳18 تنُ شکسته شد. 
کهزاد گفت: آماده به کاری تجهیزات، اجرای منظم تعمیرات برنامه ای، 
بازرسی  منظم و نگهداری تجهیزات در شرایط بهینه در کنار خِرد جمعی 
و کارگروهی، مهمترین دلایل دستیابی به رکورد این مجموعه به شمار 
می آیند. شرکت صنعت فولاد شادگان یکی از هشت طرح مطالعات جامع 
کشور بود که فاز اول بهره برداری آن در سال 1۳96 با برنامه  تولید 800 
هزار تنُ آهن اسفنجی در منطقه شادگان به بهره برداری رسید. براساس 
آمارهای موجود، آخرین رکورد تولید آهن اسفنجی شرکت صنعت فولاد 

شادگان به میزان ۷۴ هزار و 195 تنُ ثبت شده بود.

فولاد اکسین صادرکننده نمونه سال شد
مدیرعامل شرکت فولاد اکسین خوزستان با اشاره 
به رشــد ۴5 درصدی صادرات محصولات شرکت 
گفت: در بیســت و هفتمین آیین گرامیداشت روز 
ملی صادرات، این شــرکت به عنــوان صادرکننده 

نمونه ملی سال 1۴02 انتخاب شد.
علی محمدی گفت: به رغم تحریم های ظالمانه و شــرایط پرنوسان بازار 
جهانی فولاد، صادرات انــواع ورق های فولادی عریض و با ارزش افزوده 
بالا در شرکت فولاد اکسین خوزستان ۴5 درصد افزایش یافته است. وی 
تاکید کرد: با تکیه بر بدنه کارشناســی شرکت فولاد اکسین خوزستان، 
محصولات این شــرکت فولادی به 18 کشــور در سه قاره مختلف دنیا 
درحال صادرات اســت. محمدی تصریح کرد: این شرکت در حالی برای 
نخستین بار عنوان صادرکننده نمونه را کسب کرده که شرکت های بزرگ 
فولادی دیگری در کشور به منظور توسعه بازار محصولات صادراتی خود 

تلاش و برنامه ریزی کرده بودند.

ح های عمرانی مشارکت »شبندر« در طر
مدیرعامل شــرکت پالایشــگاه نفت بندرعباس از 
مشارکت در بهســازی راه های مواصلاتی روستایی 
و تامین آب شــرب پایــدار برخی از مناطق بخش 

مرکزی خبر داد.
هاشم نامور گفت: شرکت پالایش نفت بندرعباس 

در راســتای ایفای مســئولیت های اجتماعی خود، در طرح رفع نقاط 
حادثه خیز و بهســازی محور مواصلاتی پنج روســتای شــهرو، چاهو، 
بلندو، گربند و ســودرو از توابع شهرستان بندرعباس مشارکت خواهد 
کرد. این تفاهم نامه بین شــرکت پالایش نفت بندرعباس، اســتانداری 
هرمزگان و ســازمان راهداری و حمل و نقل جاده ای اســتان به امضاء 
رسید. مدیرعامل پالایشــگاه نفت بندرعباس با اشاره به اینکه هدف از 
اجرای این طرح، ایمن سازی راه های روستایی و کمک به توسعه بیشتر 
روستاهاســت، افزود: شــرکت پالایش نفت بندرعباس در این طرح با 

اعتبار 100 میلیارد ریال مشارکت دارد.

حمزه بهادیوند چگینی
وزنـامه نـگار ر

هفته نامه اطلاعات بورس عملکرد صندوق های مبتنی بر طلا و سکه را بررسی کرد

پربازده ترین صندوق های طلا 
کدام است؟
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اخبار کوتاه

گزارش های 6 ماهه بورسی ها 
منتشر شد

گزارش عملکرد های  بورســی  تابستان، شرکت های  پایان  با 
6ماهه حسابرسی نشــده خود را منتشر کردند. بر این اساس 
و  گزارش  شــرکت ها »های وب«، »خکرمان«، »کیســون« 

»تپسی« را در ادامه می خوانید.
***

ثبت رشد ۸۳ و 25۷ درصدی برای »تپسی«
شــرکت تپســی با ارائه عملکرد حسابرسی نشــده ۶ ماهه، ۴۷۱.۱ 
و ۷۳.۹ میلیــارد تومان درآمد عملیاتی و ســود خالص شناســایی 
و رشــد ۸۳ و ۲۵۷ درصدی را به ثبت رســاند. شــرکت پیشگامان 
فــن آوری و دانش آرامیس معروف به تپســی، صــورت های مالی 
حسابرســی نشده نیمه نخســت ســال مالی جاری را منتشر کرد. 
"تپســی" در این دوره بالغ بر ۴۷۱.۱ میلیارد تومان درآمد عملیاتی، 
۷۳.۹ میلیــارد تومان ســود خالــص و ۳0۲ ریال ســود برای هر 
 ســهم محقق کرد که نســبت به دوره مشابه ســال قبل به ترتیب 

با رشد ۸۳ ، ۲۵۷ و ۷۱ درصدی روبه رو شد.

عملکرد ۳ ماهه »خکرمان«
شــرکت سرمایه گذاری آرمان گستر پاریز جمع دارایی ها را برای دوره 
مالی میان دوره ای منتهی به ۳ ماهه ۱۴0۲/0۶/۳۱ مبلغ ۱۳۴۷۳۷۴۲ 
میلیون ریال اعلام کرد. ســرمایه ثبت شــده شــرکت سرمایه گذاری 
آرمان گســتر پاریز که با نماد »خکرمان« در فــرا بورس فعالیت دارد 
۵000000 میلیون ریال اســت. سود سهام پرداختنی شرکت ۶۶۴۵0 
میلیون ریال است. ســود زیان انباشته شرکت برای دوره مالی مذکور 

مبلغ ۳۵۶۶۷0۴ میلیون ریال است.

کیسون 6 ماهه چقدر سود محقق کرد؟
شــرکت کیســون در دوره ۶ ماهه منتهی به ۱۴0۲/0۶/۳۱ به ازای 
هر ســهم ۲۶ ریال سود محقق کرده است که نسبت به مدت مشابه 
ســال قبل ۲۶درصد افت داشــته است.»کیســون« با سرمایه ثبت 
شــده ۲0.۱۶0.000 میلیون ریال طی عملکــرد ۶ ماهه منتهی به 
۱۴0۲/۱۲/۲۹ مبلغ ۵۱۹.۱۳۷ میلیون ریال سود محقق کرده است.

سود 1۷4 ریالی »های وب« برای هر سهم
شــرکت داده گســتر عصــر نویــن کــه بــا نمــاد هــای وب در بــورس 
فعالیــت دارد، بــرای دوره مالــی ۶ ماهــه منتهــی بــه ۱۴0۲/0۶/۳۱ 
ــای  ــال درآمده ــون ری ــده ۳0000000 میلی ــت ش ــرمایه ثب ــا س ب
عملیاتــی را بصــورت حسابرســی نشــده مبلــغ ۱۱۳۸۵۷۷0 میلیون 
ریــال اعــلام کــرد. ایــن در حالــی اســت کــه ایــن رقــم بــرای مــدت 
ــغ ۱۴000۴۹۱  ــی ۱۴0۲/0۶/۳۱ مبل ــه دوره مال مشــابه منتهــی ب
میلیــون ریــال بــود. همچنیــن بــرای پایــان ســال مالــی منتهــی بــه 
۱۴0۱/۱۲/۲۹ درآمــد عملیاتــی شــرکت بصــورت حسابرســی شــده 
مبــغ ۴۷0۵۱۶۱۲ میلیــون ریــال اعــلام شــده بــود کــه نســبت بــه 
ــد. شــرکت داده  ــی ده ــش نشــان م ــل ۱۹ درصــد کاه دوره ماقب
ــرای  ــر ســهم را ب ــص ه ــن ســود خال ــن همچنی گســتر عصــر نوی
دوره مالــی ۶ ماهــه منتهــی بــه ۱۴0۲/0۶/۳۱ مبلــغ ۱۷۴ ریــال و 
بــرای مــدت مشــابه منتهــی بــه ۱۴0۱/0۶۹/۳۱ مبلــغ ۴0۹ ریــال 
اعــلام کــرده اســت . ایــن رقــم بــرای پایــان ســال مالــی منتهــی 
بــه ۱۴0۱/۱۲/۲۹ مبلــغ ۱۱۶۳ ریــال بــود. کــه ۵۷ درصــد کاهــش 

داشــته اســت.

رویدادها
تولیــد ۲ هزار میلیارد مترمکعب گاز  در پارس جنوبی

مدیرعامــل مجتمــع گاز پارس جنوبــی گفت: از 
ابتــدای تأســیس ایــن مجموعه تاکنــون ۱۹۶0 
میلیارد مترمکعب گاز طبیعی در پالایشگاه های آن 
شیرین سازی و به خطوط سراسری منتقل شده است.

احمد باهوش  اظهار کرد: این مجموعه ۲۸ مهرماه 
ســال ۱۳۷۷ به عنوان یکی از شــرکت های فرعی شرکت ملی گاز ایران 
تأســیس و عهده دار مسئولیت بهره برداری از تأسیسات خشکی فازهای 
چندگانه میدان گازی پارس جنوبی شــد. وی با بیان اینکه نخســتین 
تولید و شیرین سازی رسمی گاز طبیعی از پالایشگاه دوم پارس جنوبی 
)فازهای ۲ و ۳( در ســال ۱۳۸0 آغاز شــد، افــزود: در آن زمان روزانه 
۵0 میلیون مترمکعب خوراک دریافتی از ســکوهای میدان مشــترک 
پارس جنوبــی بود و ۴0 میلیون مترمکعــب در روز گاز طبیعی تولید 
و شیرین ســازی می شد. به گفته وی، در آن زمان روزانه ۸0 هزار بشکه 

میعانات گازی و ۴00 تن گوگرد تولید می شد.

یست حرکت به ســمت تولید فولاد سازگار با محیط ز
مدیرعامل ذوب آهن اصفهــان گفت: این مجتمع 
عظیم صنعتــی با بیش از نیم قرن ســابقه تولید 
فولاد در ایران مفتخر اســت که به صنایع مختلف 
کشور مانند صنایع ریلی، ســاختمان، معدنی و ... 

خدمت رسانی می کند.
مهدی کوهی گفــت: این مجتمع عظیم صنعتی با ســرمایه گذاری در 
پروژه های زیست محیطی به سمت تولید فولاد سازگار با محیط زیست 
در حال حرکت اســت. در این راستا پروژه های مختلف زیست محیطی 
انجام شــده و در دســت اقدام اســت. وی افزود: ذوب آهن اصفهان به 
عنوان تنها تولیدکننده ریل در غرب آسیا تاکنون بیش از ۱۴۵ هزار تن 
ریل مطابق با اســتاندارد جهانی به راه آهن جمهوری اسلامی، شرکت 
زیرساخت و متروی کلان شهرها تحویل داده است و این محصول ملی 
که ثمره دانش و بومی ســازی تلاشگران شرکت است به صورت شبانه 

روزی در حال تولید است.

وشیمی در کشور  ح پتر  اجرای بیش از ۱۰۰ طر
معاون وزیر نفت در امور پتروشــیمی با اشــاره به 
احداث نخستین پتروشیمی کشور در سال ۱۳۴۲ 
در شیراز گفت: صنعت پتروشیمی پس از پیروزی 

انقلاب اسلامی پیشرفت بسیاری کرده است.
مرتضــی شــاهمیرزایی تأکید کــرد: باید درهای 

همه صنایع و نه تنها صنعت نفت برای شــناخت جوانان از دســتاوردها 
و پیشــرفت های کشــور باز شــود. وی ادامه داد: بیــش از ۱00 طرح 
پتروشیمی در کشور در حال اجراست که اینها همه از ظرفیت هایی است 
که می توان برای شناخت هرچه بیشتر پیشرفت های کشور به جوانان از 
آنها استفاده کرد. شاهمیرزایی با بیان اینکه شاهد پیشرفت بالای صنایع 
نفت، گاز، پالایش و پتروشــیمی پس از پیروزی انقلاب هستیم، تصریح 
کرد: می گویند ایران را تحریم کرده ایم و این تحریم ها فلج کننده اســت! 
اگر شما قدرت و نفوذ دارید و ابرقدرت هستید پس چگونه ایران چنین 
پیشرفت هایی در صنایع مختلف به ویژه صنعت پتروشیمی داشته است؟

پرسپولیس  یکنان  باز پاداش  پرداخت 
مدیرعامل باشگاه پرســپولیس از توافق با سازمان 
خصوصی ســازی برای پرداخت بخشــی از پاداش 
فصل قبل بازیکنان از محل آزادســازی ۳0 میلیارد 

تومانی پذیره نویسی سهام در فرابورس خبر داد.
رضا درویش در خصوص توافق با سازمان خصوصی 

سازی برای آزاد سازی نقدینگی ۳0 میلیارد تومانی باشگاه حاصل از پذیره 
نویسی سهام، گفت: با توافق با سازمان خصوصی سازی و بانک شهر مراحل 
اداری این امر طی شده و امروز بخشی از پرداختی پاداش بازیکنان از این 
محل انجام می شود. هزینه هایی حادث شده که پرسپولیس در آن نقشی 
نداشــت و طی چند ماه گذشته ۶۵0 هزار یورو معادل ۴0 میلیارد تومان 
به رادوشویچ دروازه بان کروات بابت یک سهل انگاری پرداخت شد که اگر 
اتفاق نمی افتاد، ۵0 درصد هزینه ها انجام شده بود. یا طلب ۲0 تا ۳0 هزار 
دلاری شخصی در سال های ۹۵ تا ۹۷ داشت که علیه باشگاه ۳0 میلیارد 

تومان حکم گرفت و ۱۹ میلیارد تومان از حساب برداشته شد.

رصد‌صتدوق‌ها

مدیرعامل شرکت های سرمایه گذاری تامین اجتماعی بیان داشت:

رونمایی از ۱۶۳برنامه تحولی در »شستا«
  مدیرعامل شســتا گفت: ســند تحــول این 
مجموعه را در قالب برنامه های یک، سه و پنج ساله پایه ریزی کرده ایم 
و به زودی از ۱۶۳ برنامه تحول در شــرکت های این مجموعه رونمایی 

خواهیم کرد.
ابراهیم بازیان گفت: شستا ۹هلدینگ اصلی و ۳ هلدینگ وابسته دارد و 
در جریان آخرین افزایش سرمایه آن به بیش از ۱۶۳همت رسیده است. 
یکی از اقدامات تحولی ما در افق پیش رو افزایش ســرمایه خواهد بود تا 
زمینه ســاز توسعه شود. سهم شستا از تولیدناخالص داخلی بیش از یک 
درصد است و درجریان تراز کشــور در حوزه صادرات بیش از ۴ درصد 
سهم دارد.وی افزود: در این مجموعه ۲۷0 شرکت کنترلی و غیرکنترلی 
فعال هستند و در حوزه اشتغال کشور برای بیش از۵0 هزار نفر به شکل 
مستقیم و ســه برابر این تعداد به صورت غیرمستقیم شغل ایجاد کرده 
اســت. وی افزود: ۸۹ درصد سهام شستا به تامین اجتماعی و ۱۱ درصد 
به افراد حقیقی و حقوقی تعلق دارد، همچنین ۴۷ درصد پرتفوی شستا 
در حوزه پتروشــیمی و نفت اســت. اولین کلان هدف ما افزایش جذب 
سرمایه و در ادامه این است که بتوانیم سهم خود از تولید ناخالص داخلی 
را حداقل به ۳ برابر برسانیم.مدیرعامل شستا با بیان این که افزایش ثروت 
صاحبان ســهام در شستا از دیگر اهداف این مجموعه است، افزود: برای 
دســتیابی به این اهداف باید اقداماتی از جنــس اقدامات تحولی انجام 
می دادیم. برنامه محوری، راهبرد انگاری و تحول خواهی سه محور اصلی 
است که در شستا دنبال می شود و منجر به شکل گیری جریان تحول در 
این مجموعه خواهد شد. بازیان تصریح کرد: سند تحول این مجموعه را 
در قالب برنامه های یک، ســه و پنج ساله پایه ریزی کردیم و به زودی از 

۱۶۳ برنامه تحول در شرکت ها رونمایی خواهیم کرد.
وی خاطرنشان ساخت: ۱۶۳همت سرمایه ثبت شده شستاست. در سال 
مالی ماقبل، میزان ۲۱ همت و در ســال جاری ۳۳ همت ســود خالص 
را گزارش کردیم. ســود قابل تقسیم نیز اکنون به ۳۴ هم رسیده است. 
همچنین ۳ میلیون مورد معامله نیز در سهام شستا انجام پذیرفته است. 
بازده هر ســهم در جریان این معاملات ۶۴ درصد بوده که در مقایســه 
با شــاخص کل و بازارهای موازی بسیار خوب و رو به جلو است. بازیان 
تاکید کرد: قیمت هر ســهم بازار ما در ابتدای دوره مالی منتهی به ۳۱ 
خرداد ســال گذشــته ۹۴.۸ ریال بود که در انتهای سال مالی جاری به 

۱۳۱ ریال رسیده است. 
مدیرعامل شســتا با تاکید بر اینکه یکی از اقدامات تحولی این مجموعه 
ورود به بازار بورس و فرابورس اســت، گفت: مهیا کردن بستر ورود ۲0 
شرکت به بورس را در دســتور کار داریم. در ۷ ماهی که از سال جدید 
گذشته  است، ۹۴ درصد بودجه تجمیعی ما محقق شده است. این عدد 
نســبت به سال قبل ۲۴.۵ درصد افزایش یافته است. وی درباره حمایت 
و همکاری شستا از شرکت های دانش بنیان گفت: این موضوع در رئوس 

نگاه راهبردی ما قرار دارد. در ســاختار جدید شــرکت شستا، معاونت 
نوآوری و اقتصاد دانش بنیان را به سه معاونت قبلی اضافه کردیم. اعتقاد 
داریم اقتصاد دانش بنیان باعث کارآمدی و به روزرسانی اقتصاد می شود. 
هدایت مجموعه های شســتا به سمت همکاری و حمایت مجموعه های 
دانش بنیان و نظارت بر اهدافی است که برای آن ها برنامه ریزی کرده ایم. 
تاسیس مرکز نوآوری باعث حمایت بیشــتر از شرکت های دانش بنیان 
می شود اولین صندوق ســرمایه گذاری خطرپذیر نیز در ذیل این مرکز 

ایجاد شده است.

تقسیم سود 1۸۸ ریالی به ازای هر سهم
مجمع عمومی عادی ســالانه ســال مالی منتهی به سی و یکم خرداد 
ماه ۱۴0۲ و مجمع عمومی فوق العاده شــرکت سرمایه گذاری تامین 
اجتماعی برگزار شــد و با تصویب صورت های مالی از محل سود و زیان 
انباشته شرکت اصلی و به ازای هر سهم ۱۸۸ ریال تقسیم سود مصوب 
شد و اساســنامه آن به منظور تطبیق با آیین نامه های سازمان بورس 
به تصویب رسید.در ابتدای این مجمع عمومی عادی سالانه، مدیرعامل 
شــرکت ســرمایه گذاری تامین اجتماعی گفت: شرکت سرمایه گذاری 
تامین اجتماعی به عنوان بزرگترین هلدینگ چندرشــته ای بورســی 
ایران، در چارچوب چشــم انداز و استراتژی های خود، استمرار و افزایش 
ســودآوری و ارزش آفرینی بلندمــدت برای تمامــی ذینفعان خود را 

هدف گذاری کرده است.
مدیرعامل شســتا با اشاره به اهداف شســتا در افق ۱۴0۶تصریح کرد: 
شســتا در افق ۱۴0۶ اهداف راهبردی پنج گانه خود را به عنوان اهدف 
کیفی دنبال می کند که مبتنی بر مأموریت و چشــم انداز شستا تعیین 
شده اند و در بخش اهداف ســالانه بصورت کمی میزان آن ها مشخص 
شــده است. این اهداف شــامل: افزایش سهم شســتا از بازار سرمایه و 
GDP کشــور، رشــد نرخ بازده دارایی ها، افزایش ســهم شستا از ایفای 

تعهدات مســتمری ســازمان تأمین اجتماعی، افزایش ثروت صاحبان 
ســهام و افزایش سطح جهانی شدن شستاســت. برنامه ریزی شده توأم 
با خرد جمعی، در افق ۱۴۱۴ شســتا، پیشــران، هوشمند و چابک در 

اقتصاد دانش بنیان و ســرمایه گذاری بــا بالاترین نرخ بازده و تأمین ۱۸ 
درصدی تعهدات ســازمان تأمین اجتماعی و شریک برتر سرمایه گذاری 
خارجی خواهد بود.وی با اشاره به استراتژی های شرکت سرمایه گذاری 
تأمین اجتماعی گفت: توانمندسازی سرمایه انسانی موجود و بهره گیری 
از خدمات افراد خبره بیرونی؛ بهینه ســازی مستمر پرتفوی و تمرکز بر 
سرمایه گذاری های دانش بنیان، بزرگ مقیاس و پربازده داخلی و خارجی؛ 
ایجاد هم افزایی و چابک ســازی جامع مجموعه شستا مبتنی بر نوآوری 
و اقتصاد دانش بنیان؛ مولدســازی دارایی ها و افزایش ســطح بهره وری 
هلدینگ ها و شــرکت های تابعه و تعدیل بنــگاه داری و تصدی گری در 
حوزه های کســب و کاری فاقــد توان و ظرفیت ارزش افزایی شســتا و 

بورسی شدن حداکثری استراتژی های شستا می باشد.
بازیان با اشــاره به تدوین ســند تحول شستا تشریح کرد: سند تحولی 
شســتا شــامل ۱۲ راهبرد صیانت ، هــم افزایی، شــفافیت، خروج از 
بنگاه داری، مولدسازی، چابک ســازی، بهره وری ، اقتصاد دانش بنیان، 
بین الملل، سرمایه گذاری، بهینه سازی پرتفوی و تعالی سرمایه انسانی 
است. این سند نجات بخش شستاست. در حال حاضر سند تحول شستا 
برای تمام هلدینگ ها و شــرکت های تابعه تدویــن و اجرای آن آغاز 
شده است.مدیرعامل شرکت ســرمایه گذاری تامین اجتماعی با اشاره 
به عرضه شــرکت تابعه شستا در بورس با هدف افزایش شفافیت گفت: 
۱۶ شرکت در آســتانه عرضه اولیه قرار دارند. وی ادامه داد: ۸۴ پروژه  
توســعه ای، ایجادی و نوسازی و بهسازی در به ارزش ۱0۵.۶۹۱میلیارد 

تومان در حال اقدام است.
وی با اشــاره به عملکرد تولید گروه شستا اظهار کرد: در سال ۱۴0۱ ، 
۲۲ شرکت از شرکت های تابعه، ثبت رکورد تولید از طول تاریخ فعالیت 
را تجربه کردند. همچنین ۳۹ شــرکت ثبت رکورد تولید ۵ سال اخیر، 
۱۹ شــرکت تولید بیش از ۱00درصدظرفیت اسمی، ۳۶ شرکت تولید 
بیش از ۱00درصدظرفیت عملی و ۴۵ شــرکت افزایش تولید نســبت 
به سال ۱۴00 را بدســت آوردند. مدیرعامل شستا با اعلام تولید ۱۳۷ 
محصول جدید در شرکت های مدیریتی شستا گفت: در سال ۱۴0۱، در 
آمد جدیــد از محل تولید محصولات جدید رقم ۱.۱۶۳ میلیارد تومان 
بوده اســت .وی با اشــاره به لزوم اصلاح پرتفوی شســتا گفت: فرآیند 
اصلاح و بهینه سازی پرتفوی سرمایه گذاری ها با هدف ساماندهی سبد 
هلدینگ ها و شستا در قالب برنامه یک، دو پنج ساله در راستای نیل به 
راهبرد بهینه سازی پرتفوی ذیل سند تحول شستا در سال ۱۴0۱ آغاز 
شد. در این راستا جلسات متعدد در هلدینگ ها و کمیته سرمایه گذاری 
و تامین منابع مالی شســتا برگزار شــد. در نهایت برنامه بهینه سازی 
تمام هلدینگ ها در هیات مدیره شستا طرح گردید تا پس از اصلاحات 
موردنظر و تکمیل مستندات مربوطه جهت اجرا و پایش به هلدینگ ها 

ابلاغ شود.

ین صندوق هفته »واسطه گری مالی یکم«  برتر
در هفته ای که گذشت شاخص کل بورس روندی صعودی 
در پیش گرفت. شــاخص کل بورس در این هفته با بیش 
از ۳.۷00 واحد افزایش به محــدوده ۲.0۲۲ هزار واحد 
رســید. در هفته منتهی به ۱ آبان  ماه صندوق های سهامی و با درآمد ثابت 
در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند. صندوق  »واسطه گری مالی یکم«، 
»تضمین اصل سرمایه گیتی دماوند« و »بازده پایا« به ترتیب با کسب ۳.۴، 
۳.۱۲ و ۲.۲۷ درصــد بازدهی، عنــوان پربازده ترین صندوق های این هفته 
را از آنِ خود کردند. در هفته گذشــته خالــص ورود پول به صندوق های 

سرمایه گذاری مثبت بود.

نــگاه
 افزایش شفافیت صورت های مالی 

یابی دارایی ها با الزام ناشران به تجدید ارز
مهدی ســوری، کارشناس و مدرس بازار ســرمایه به شرایط بهینه تجدید 
ارزیابی دارایی ها پرداخت و گفت: اســتاندارد بین المللی حسابداری شماره 
۲۹ با صراحت عنوان می کند در کشــورهایی که دارای تورم حاد هستند، 
شناسایی اقلام صورت های مالی بر مبنای بهای تمام شده تاریخی در نهایت 
موجب بلااستفاده شــدن صورت های مالی خواهد شد. بنابراین، پیشنهاد 
می شــود که به جای مبنای بهای تمام شده تاریخی از ارزش جاری )ارزش 
روز( استفاده شود. پیشــنهاد استاندارد این است که ارزش دارایی ها یکبار 
بصورت کارشناســی تعیین شده و سپس هرسال با استفاده از شاخص های 
استاندارد و متناسب با تورم رشــد داده شود و اینکار تا زمانی که اختلاف 
قابل توجــه بین ارزش روز و ارزش دفتری ایجاد نشــده و الزام به تجدید 

کارشناسی بوجود نیامده، ادامه یابد.
این تحلیلگر بازار تصریح کرد: ســهامداران حق دارند پیش از تصمیم برای 
سرمایه گذاری به اطلاعات درست شرکت ها دسترسی داشته باشند. بنابراین 
شــرکت  هایی که سهام خود را به عموم مردم عرضه می کنند باید اطلاعات 
مربوط به تصمیمات ســرمایه گذاری ســهامداران را بصورت منظم، جامع، 
دقیق، قابل اتکا و به موقع افشــا عمومی کنند. برای تامین این هدف لازم 
اســت تمام شــرکت ها در کمترین زمان ممکن یکبار تمام طبقات دارایی 
خــود را تجدید ارزیابی کنند و برای اینکــه در فواصل زمانی کوتاه مجددا 
مجبور به تجدید ارزیابی نباشیم، در ادامه لازم است سیستم حسابداری ما 
از مبنای بهای تمام شده تاریخی به حسابداری تورمی تغییر کرده و قوانین 
مالیاتی و اســتانداردهای حسابداری از جمله استاندارد شماره ۱۱ و تبصره 
یک ماده ۱۴۹ قانون مالیات های مســتقیم متناسب با این مدل حسابداری 
اصلاح  شــوند. سوری در ادامه به ایجاد شــفافیت، کاهش رانت اطلاعاتی، 
امکان ارزیابی درســت تر عملکرد مدیران، ذخیره منابع لازم برای نوسازی 
شرکت ها و در دســترس قرار گرفتن اطلاعات درست برای دفاع از حقوق 
سهامداران به عنوان سایر دســتاوردهای پیشنهاد تجدید ارزیابی اجباری 

شرکت ها اشاره کرد.

شــرکت دانش بنیان نیان الکترونیک، صورت هــای مالی ۶ ماهه 
ابتدای سال منتهی به ۳۱ شهریور ماه ۱۴0۲ را به اطلاع سهامداران 
خود رســاند و آن ها را از جزئیات مبالغ درآمدهای عملیاتی، سود 

خالص و سود ناخالص مطلع کرد.
نیــان الکترونیک با برنامه های مدون و برنامه ریزی شــده ای که 
پیش از این نیز به اطلاع سهامداران خود رسانده است، سال ۱۴0۲ 
را با قدرت و سودآوری فوق العاده ای شروع کرد.براساس گزارشات 
اعلام شــده شــرکت نیان الکترونیک، در ۶ ماهه ابتدای سال سود 

خالص تلفیقی با ۴۵۶ درصد افزایش نسبت به سال گذشته به مبلغ 
۲.۶0۶.۱۲۱ میلیون ریال رسیده است. 

لازم به ذکر است، سود شرکت های زیرمجموعه در انتهای هر سال 
۱00درصد تقسیم شده و با توجه به سهامداری۹۹درصدی شرکت 
اصلی در شــرکت های زیرمجموعه، و نیان الکترونیک از سود آنها 

منتفع می شود.
همچنین ســود خالــص دوره ۶ ماهه منتهی بــه ۱۴0۲-0۶-۳۱ 
شــرکت اصلی مبلغ ۲.۱۵۳.۶۳۲ میلیون ریال اســت که نسبت به 

دوره مشابه سال گذشته ۱۹۹۴ درصد افزایش یافته است.
درآمدهای عملیاتی ۶ ماهه ابتدای ســال ۱۴0۲ این شــرکت نیز 
با ۲۴۷ درصد افزایش نســبت به دوره مشــابه ســال گذشــته به 
مبلغ ۶.۴۲۴.۶00 میلیون ریال رســیده اســت.p/e سهم نیان بعد 
از انتشــار این گزارش سودآور به زیر ۱۲ )۱۱.۸۲( رسید و eps هر 
ســهم ۱۲۲۴۴ شد. با توجه به سیاست تقسیم سود ۱00 درصدی 
شــرکت های زیر مجموعه نیان در صورتی که شاخص p/e بر اساس 

سود گروه لحاظ شود، این عدد به ۱0 خواهد رسید.

عملکرد درخشان « نیان» در 6 ماهه اخیر 

7,633 

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

53,917
هزارمیلیارد  ریال

سپرده های بانکی و وجه نقد

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

 2,476
سهام

2,555 
سایر
339 2,555 

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

۳.۴۰

۳.۱۲

۲.۲۷

۱.۹۲

۱.۳۳

۰.۹۱

۰.۸۱

۰.۶۷

۰.۶۴

۰.۶۰

٪
واسطه گری مالی یکم

تضمین اصل سرمایه گیتی دماوند

بازده پایا

تضمین اصل سرمایه کاریزما

مشترک دماسنج

سپر سرمایه بیدار

نوع دوم اعتبار

مشترک یکم ایرانیان

اعتبار سهام ایرانیان

مشترک فراز اندیش نوین

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

٪۸

٪۷

٪۷

٪۶

٪۵

٪۵

٪۴

٪۴

٪۴

٪۴۳

فلزات اساسی
سایر دارائی ها

محصولات شیمیایی
بانک ها و موسسات اعتباری

فراورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای
سرمایه گذاری ها

خودرو و ساخت قطعات
سیمان، آهک و گچ

شرکت های چند رشته ای صنعتی
سایر صنایع

رضا حامدی فر
بازار کارشناس 
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آتـش  و  خـون  در  غـرق  روزهـا  ایـن  غـزه  باریکـه 
اسـت. جنگـی کـه بـا حملـه نیروهـای حمـاس بـه 
مبهمـی  آینـده  شـد،  آغـاز  اسـراییلی  شـهرک های 
دارد. مجلـه »اکونومیسـت« در تازه ترین شـماره خود 
نوشـت: اسـراییل در تـاش اسـت تا جنبـش حماس 
را نابـود کنـد امـا در ایـن میـان مـردم عـادی نیز به 
شـدت آسـیب دیده انـد. یکـی از بزرگتریـن فجایـع 
ایـن جنـگ، بمبـاران بیمارسـتان الاهلـی عـرب در 
روز 17 اکتبـر )25 مهرمـاه( بود که به کشـته شـدن 
صدهـا فلسـطینی منجر شـد کـه در این بیمارسـتان 
پنـاه گرفتـه بودنـد. پـس از ایـن حملـه، کشـورهای 
مـدارک  و  اسـناد  بـه  اشـاره  بـا  اسـامی  و  عربـی 
موجـود، انگشـت اتهـام را بـه سـوی اسـراییل نشـانه 
گرفتنـد و ایـن در حالـی اسـت کـه ارتـش اسـراییل 
اشـتباه نیروهـای حمـاس در پرتـاب راکـت را عامـل 
ایـن فاجعـه معرفـی کردند. از سـوی دیگـر، حزب الله 
لبنـان گـوش بـه زنگ اسـت تـا در صورت لـزوم وارد 
جنـگ مسـتقیم با ارتش اسـراییل شـود. نکتـه دیگر 
از بمبـاران بیمارسـتان  اینکـه پانـزده سـاعت پـس 
غـزه، جـو بایـدن، رئیـس جمهـور آمریکا بـرای اعام 

حمایـت از دولـت نتانیاهـو وارد اسـراییل شـد.

عذاب در غزه

اسـراییل قصـد دارد در ایـن جنـگ جنبـش حمـاس 
را نابـود کنـد، امـا بهـای ایـن اقـدام بـرای هیچکس 
روشـن نیسـت. نشـریه »د ویـک« در شـماره جدیـد 
خـود بـه مشـکات مـردم غـزه در جریـان حمـات 
جنـگ  انسـانی  تلفـات  افزایـش  و  اسـراییل  ارتـش 
پرداختـه و نوشـته اسـت: در جریـان جنگ اسـراییل 
و حمـاس، رئیـس جمهـور آمریـکا وارد تل آویـو شـد 
تـا حمایـت خـود را از دولـت نتانیاهـو اعـام کنـد. 
ایـن اقـدام کـه مـدت کوتاهـی پـس از بمبـاران یک 
بیمارسـتان در غـزه و مـرگ صدهـا انسـان بی گنـاه 
منطقـه  سراسـر  در  را  زیـادی  خشـم  شـد،  انجـام 
برانگیخـت. حمـاس و اسـراییل یکدیگـر را مسـئول 
ایـن فاجعـه معرفـی کرده انـد. در ایـن میـان، بایـدن 
جانـب اسـراییل را گرفتـه و جنبـش جهـاد اسـامی 
فلسـطین را مسـئول ایـن فاجعـه دانسـته اسـت. امـا 
کمتـر کسـی در منطقـه خاورمیانـه بـا ایـن دیـدگاه 
غـزه،  بیمارسـتان  بمبـاران  از  پـس  اسـت.  موافـق 
اعتراضـات گسـترده ای در منطقـه بـه پا شـد. عبدالله 
دوم، پادشـاه اردن ایـن اتفـاق را یـک جنایـت جنگی 
بـه  اعتـراض  در  و  کـرد  توصیـف  مذمـوم  و  فجیـع 

حمایـت بایـدن، دیـدار بـا او را لغـو کـرد.

به طور معمول، روســای جمهور آمریکا همواره نقش 
حامی اســراییل و کاهش تنش های خاورمیانه به نفع 
آن را بر عهده داشته اند، اما این بار اوضاع کاما متفاوت 
اســت. نشریه »نیوزویک« در شماره اخیر خود با اشاره 
به جنگ حماس و اســراییل و پیامدهای آن نوشــته 
اســت: واکنش آمریکا به شعله ور شدن تنش و افزایش 
خشونت در خاورمیانه از الگوی قدیمی که چندین دهه 
قدمت دارد، پیروی می کند: روســای جمهور آمریکا، از 
ریچارد نیکسون و بیل کلینتون تا باراک اوباما، همه به 
حمایت از اسراییل متعهد بوده اند و این تعهد همچنان 
پابرجاســت. آنها پس از تاکید بر حمایت از اســراییل، 
همواره خواهان خویشــتنداری و نهایتا پایان درگیری 
بوده اند تا آمار تلفات کاهش پیدا کند. اما بایدن که به 
اسراییل ســفر کرده، با وضعیت متفاوت و مجموعه ای 
از عوامــل مختلف همچون گســتره غیرقابــل انتظار 
حمات حمــاس، تهدیدهای رو به رشــد در منطقه، 
بحران گروگانگیری و... مواجه است. در حالی که ارتش 
اســراییل آماده تهاجم زمینی به غزه می شود، روشن 
نیســت که بایدن چه تصمیمی اتخاذ خواهد کرد. آیا 
از آن حمایت می کند یا می کوشد تا نظر دولت ائتافی 

را تغییر دهد؟

بارتان را سبک کنید

محصولات بهداشتی مورد اســتفاده در منزل همواره 
بخش بزرگی از هزینه های خانوارها را تشکیل می دهند. 
در خریــد این محصولات، مــواردی همچون قیمت و 
کیفیت نقش اساسی بازی می کنند. نشریه »چویس« 
چاپ استرالیا در تازه ترین شماره خود به معرفی 300 
محصول آزمایش شــده از جمله انواع مایع ظرفشویی، 
مایع لباسشویی، همچنین ماشــین ظرفشویی، جارو 
برقی خودکار و... پرداخته و نوشــته است: آیا شما هم 
پول زیادی برای خرید محصولات بهداشتی و ابزارهایی 
که عملکــرد خوبی ندارند، هزینه می کنید؟ با توجه به 
افزایش روزافزون هزینه های زندگی، طبیعی اســت که 
تمایلی به صرف پــول زیاد برای خرید این محصولات 
نداشته باشید. در چنین شرایطی، به طور معمول همه 
به دنبال خرید محصولات ارزانتر و باکیفیت تر هستند. 
درباره لوازم خانگی همچون ماشین ظرفشویی یا جارو 
برقی خودکار نیز همین وضعیت به چشم می خورد. در 
این موارد، قیمت و مدل این لوازم اهمیت زیادی دارد. 
کارشناسان نشــریه برای راهنمایی خوانندگان در این 
زمینه مجموعه ای از محصولات بهداشتی و شستشو را 
بررســی و بهترین آنها را معرفی کرده اند. این گزارشی 

کاربردی برای خانوارهاست.

برندگان نوبل اقتصاد
تئوری چرخه تجاری

جایــزه علــوم اقتصادی به یادبــود آلفرد نوبل در ســال 1968 از 
سوی بانک مرکزی ســوئد )Sveriges Riksbank( پایه گذاری 
شــد. گرچه نوبل اقتصاد از نظر فنــی در مجموعه جوایز نوبل قرار 
نمی گیرد، اما دریافت کننــدگان این جایزه را »برنده نوبل اقتصاد« می نامند. امروزه 
این جایزه از سوی آکادمی سلطنتی علوم سوئد در استکهلم به برندگان اهدا می شود. 
تاکنون 54 جایزه نوبل اقتصاد به 91 اقتصاددان از سراســر جهان تعلق گرفته است 
که اقتصاددانان آمریکایی با بیش از 60 جایزه، بیشــترین سهم را به خود اختصاص 
داده اند. در شماره های پیشین با تعدادی از برندگان نوبل اقتصاد آشنا شدید. در این 
شماره نیز به معرفی فین کیدلاند )اقتصاددان نروژی( و ادوارد پرسکات )اقتصاددانان 
آمریکایی( برندگان جایزه نوبل اقتصاد سال 2004 می پردازیم. این دو اقتصاددان به 
دلیل مشارکت در تشریح یک مفهوم در اقتصاد کان پویا موفق به دریافت این جایزه 
شدند. این مفهوم عبارت است از ثبات زمانی سیاست های اقتصادی و عوامل محرک 
چرخه های تجاری. چرخه های تجاری، فواصل انبســاطی هستند که در پی رکود در 

فعالیت های اقتصادی رخ می دهند.

فین کیدلاند
فیــن ارلینگ کیدلانــد، اقتصاددان 
نروژی در دسامبر 1943 به دنیا آمد. 
او بــه دلیل فعالیت و مشــارکت در 
توسعه تئوری چرخه تجاری شهرت 

دارد.
در میان فرزندان خانواده فین کیدلاند 
که در یک مزرعه زندگی می کردند، 
او بزرگتریــن بــود و آنگونه که خود 
می گویــد، والدینش در کودکی هیچ 
محدودیتی برای آنها قائل نمی شدند. 
او در جوانــی به ریاضیــات و اقتصاد 
عاقه مند شد. کار به عنوان حسابدار 
در یک مزرعه پرورش ســمور تاثیر 

زیادی بر آینده او و عاقه به اقتصاد داشت. با همین عاقه ای که به اقتصاد پیدا کرد، 
فین کیدلاند موفق شــد تا در سال 1968 مدرک کارشناسی را از دانشگاه NHH و 
در ســال 1973 نیز مدرک دکترای اقتصاد را از دانشگاه کارنگی ملون دریافت کند. 
تز دکترای او، »برنامه ریزی غیرمتمرکز اقتصاد کان« نام داشــت که زیر نظر ادوارد 

پرســکات )اقتصاددان آمریکایی( نگاشته شــد. فین کیدلاند پس از دریافت مدرک 
دکترا به عنوان استادیار در دانشگاه NHH مشغول به تدریس شد. او در سال 1978 

به دانشگاه کارنگی ملون بازگشت و از آن زمان تاکنون در آمریکا زندگی می کند.
حوزه های فعالیت تخصصی فین کیدلاند، اقتصاد )به معنای عام( و اقتصاد سیاســی 
اســت. در عین حال، حوزه های اصلی تدریس و عاقه مندی او، چرخه های تجاری، 
سیاســت های مالی و پولی و اقتصاد کار است. او در سال 1977 به دانشگاه کارنگی 
ملون پیوســت و تا سال 2004 به عنوان اســتاد اقتصاد تدریس کرد. در این زمان 
به عنوان عضو هیات علمی دانشــکده ســانتا باربارا دانشگاه کالیفرنیا انتخاب شد و 
آزمایشگاه پژوهشی اقتصاد و مالیه تجمیعی را بنیان گذاشت. او به عنوان پژوهشگر 
با بانک های مرکزی دالاس، کلیولند و سن لوئیس همکاری کرده است. فین کیدلاند 

عاوه بر جایزه نوبل اقتصاد، چندین عنوان افتخاری نیز کسب کرده است.

ادوارد پرسکات
پرســکات،  کریســتین  ادوارد 
اقتصــاددان آمریکایی در دســامبر 
1940 بــه دنیــا آمد. بر اســاس 
رتبه بنــدی IDEAS، او نوزدهمین 
اقتصاددانی است که در سال 2013 

بسیار مورد ارجاع بوده است.
پرســکات در ســال 1962 مدرک 
کارشناســی در رشــته ریاضیات را 
از کالــج ســوارتمور دریافت کرد. او 
سپس مدرک کارشناسی ارشد را در 
سال 1963 از دانشگاه کیس وسترن 
ریزرو و مدرک دکترای اقتصاد را در 
سال 1967 از دانشگاه کارنگی ملون 

دریافت کرد. از 1966 تا 1971، پرسکات در دانشگاه پنسیلوانیا به تدریس مشغول 
شد. سپس به دانشگاه کارنگی ملون بازگشت و تا سال 1980 در آنجا تدریس کرد. 
در این ســال به دانشگاه مینه سوتا رفت و تا سال 2003 در آنجا ماند. پس از آن به 
دانشــگاه شیکاگو رفت و به عنوان استاد پژوهشگر در بنیاد فورد مشغول به فعالیت 

شد. از سال 2003 نیز به تدریس در دانشگاه دولتی آریزونا پرداخت.
پرســکات از سال 1981 به عنوان مشــاور اقتصادی فدرال رزرو مینیاپولیس با این 
بانک همکاری داشــته است. در سال 2004 کرسی استاد اقتصاد در دانشکده سانتا 
باربارا، دانشگاه کالیفرنیا را به دســت آورد. در سال 2006 نیز به دانشگاه نیویورک 
رفت. در آگوســت 2014 به عنوان اســتاد ممتاز دانشــکده پژوهش های اقتصادی 

دانشگاه ملی استرالیا برگزیده شد.
ادوارد پرسکات در نوامبر 2022 درگذشت.

علی دانیال
وزنامه نگار ر

چــهره

فضای مه آلود
جنگ ویرانگری که در منطقه خاورمیانه آغاز شــده، 
پایــان ناپیدایی دارد. این نبرد نابرابری اســت میان 
یک ارتش سراپا مسلح و مردمان ساکن در منطقه ای 

تحت محاصره. اما این نبرد تنها به جنگ مســلحانه 
محــدود نیســت، بلکــه حوزه های دیگــر همچون 
رسانه های مجازی را نیز در بر می گیرد. هر روز صدها 
خبر از اتفاقات مختلف این جنگ منتشر می شود که 
برخــی بافاصله و برخی دیرتــر تکذیب یا تصحیح 

می شوند. در واقع، رســانه های مجازی هم اکنون در 
فضایی مه آلود به سر می برند و سوگیری و جانبداری، 
دروغ، تبلیغــات و... در آنها مــوج می زند به طوری 
 که گاه تشــخیص اخبار درســت از اخبار نادرست 

دشوار می شود.

کارتون

Kal, Economist :منبع

مرکز مالی ایران

www.ifc.ir

زمان برگزارینام دوره

 پنجمین دوره مدیر
8 آبان صندوق های سرمایه گذاری

 پانزدهمین دوره آمادگی
21 آبان اصول بازار سرمایه 

گروه پیشگامان دنیای مالی

www.donyayemali.com

زمان برگزارینام دوره

 تحلیل صنعت فلزات اساسی 
7 آبان)به همراه تحلیل اخبار و بررسی چشم انداز(

 چهارمین دوره معامله گری 
13 آباندر بازارهای جهانی

دومین دوره جامع تحلیل تکنیکال 
22 آبان)مقدماتی و پیشرفته(

کارگزاری بانک سامان

www.samanbourse.ir

زمان برگزارینام دوره

کارگاه آموزشی بازار اختیار معاملات سهام 
8 آبان)آپشن(

 کارگاه آموزشی معاملات آتی 
14 آبانطلا، نقره و زعفران )فیوچر(

کارگزاری مبین سرمایه

www.mobinsb.ir

زمان برگزارینام دوره
 آشنایی با میانی بورس
6 آبان )حضوری – جنت آباد(
 آموزش اختیار معامله
8 آبان )حضوری – جنت آباد(

 کارگاه آشنایی با معاملات گواهی
9 آبان سپرده کالایی )آنلاین( 

آشنایی با سرمایه گذاری در بورس 
)حضوری-نوشهر(

کارگاه آشنایی با اوراق اختیارمعامله )آنلاین(
بوت کمپ سرمایه گذاری )حضوری-شیراز(

10 آبان

مشاور سرمایه گذاری سهم آشنا

www.ashenainvest.ir

زمان برگزارینام دوره

6 آبانمبانی و فلسفه سرمایه گذاری

14 آبانتابلوخوانی

20 آبانتحلیل تکنیکال مقدماتی
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یادداشت
با  مقابله  برای  قوانین   تبیین 

دستکاری و  مجرمانه  اقدامات 
پس از ســقوط بازار سهام وال 
و  اکتبــر 1929  در  اســتریت 
متعاقب آن فروپاشــی اقتصادی 
در ســطح جهان، کنگره آمریکا 
اقتصادی  بهبــود  دریافت کــه 
مســتلزم احیای اعتماد عمومی 

به بازارهای اوراق بهادار اســت. همانطور که مفسران حقوقی در آن زمان 
اذعان داشتند باید برخی اقدامات اصلاحی صورت می پذیرفت تا رفتارهای 
بیش از حد ســفته بازانه و شیادی های سازمان یافته در بورس های اوراق 

بهادار کاهش یافته و از بین رود. 
ایــن نکته حایز اهمیتی بود چرا که تا حد امکان از وقوع ســقوط بزرگ 
دیگری در بازار سهام می توانست جلوگیری کند. به این منظور، دو قانون 
فدرال در اوج رکود بزرگ در اوایل دهه 1930 تصویب شــد: قانون اوراق 
بهادار در ســال 1933 و قانون بورس اوراق بهادار در ســال 1934 دولت 
ایالات متحده در دوران رکود بزرگ علاوه بر مبارزه با دســتکاری و تقلب 
در بورس های ســهام، نگران اعمال و رفتار نادرســت در بازارهای کالایی 
بود. کنگره برای رســیدگی به این موضوع قانــون بورس کالا )CEA( را 
در ســال 1936 تصویب کرد. CEA یک قانون اصلاحی برای محافظت از 
سرمایه گذاران ساده )افرادی که راجع به پیچیدگی های بازارهای کالایی 

اطلاعات کمی دارند( از فریب خوردن و گمراه شدن است. 
مانند بورس های ســهام، بورس های آتی نیز از اهمیت ملی برخوردارند و 
باید مقررات ســختگیرانه تری داشته باشند. این قانون در سال های بعدی 
اصلاح شــد، به عنوان مثال پس از بحران اقتصادی در سال 2008 برخی 
مفاد به آن اضافه و باعث انعطاف بیشــتر قوانین شد. همچنین CFTC با 
انتشــار راهنمای تفسیری برای عموم مردم سعی کرد تا قوانین را شفاف 

کرده و از وقوع دستکاری در بازار بکاهد.
به طور کلی می توان گفت از جمله خلأهای موجود در بازار ســرمایه ایران 
نبود قوانین شــفاف و صریح به منظور محافظت از سرمایه گذاران در برابر 
اقدامات مجرمانه و دســتکاری است. در کنار این موارد برای کشف چنین 
اقداماتی باید سامانه های نظارتی را توسعه داد تا بتوان به حفظ یکپارچگی 

و سلامت بازار کمک کرد.

پورابراهیم حمیدرضا 
رئیس اداره نظارت بر بازار بورس انرژی ایران

معاون اجرایی کارگزاری بانک آینده مطرح کرد:

برنامه افزایش سرمایه 3 هزار میلیارد ریالی
نگاه پندار

ر خبـر  نــگا

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

f

021 -41674000  

بازارســرمایه در همه کشورهای دنیا یکی از 
مهمترین بازارهای ســرمایه گذاری به شمار 
می آید و اقبال برای آن به شدت زیاد است و 
قطعا در رشد و توســعه یافتگی این بازار، طراحی و به کارگیری 
ابزارهای نوین نقش بسزایی داشته است. ابزارهای نوین مالی در 
بازار سرمایه برای حل مشکلاتی که در بازار وجود دارد، طراحی 
و به اجرا در آمده اســت. بر این اســاس در گفت وگو هفته نامه 
اطلاعات بورس با عبدالحمید سرودلیر، معاون اجرایی کارگزاری 
بانک آینده به بررسی شرایط حال حاضر بازار سرمایه، ابزارهای 
نوین مالی در بازار و وضعیت کارگزاری ها در این بازار پرداختیم. 

***
* ابزارهای نوین مالی که در بازار وجود دارند، توانایی حل 

برخی از مشکلات بازار سرمایه را دارند.
دقیقا؛ در ســال های 98 و 99 شــاهد ورود حجم زیادی از ســرمایه و 
نقدینگی مردم به بازار ســرمایه بودیم و بیشترین میزان عرضه اولیه و 
تامین مالی از طریق این بازار انجام شــد که تمامی این ها نشان می دهد 
این بازار ظرفیت رشد  بیشتری را دارد و می تواند بسیار کاراتر عمل کند. 
اما در همان زمان سرمایه گذاران خرد به دلیل عدم شناخت و ناآگاهی از 
روندها، سرمایه خود را از دست دادند که خود زمینه ساز بی اعتمادی به 
حوزه بازار سرمایه شد. حال این سوال مطرح می شودکه که برای فعالیت 
مطمئن این گروه از ســرمایه گذاران چه راهکارهایی باید ارائه شــود و 
جواب آن را در بکارگیری راهکارها و ابزارهای نوین مالی می توان یافت.

در کشورهای پیشــرفته دنیا، بازارســرمایه یکی از مهمترین بازارهای 
سرمایه گذاری به شمار می آید و اقبال برای آن به شدت زیاد است و قطعا 
در رشد و توسعه یافتگی این بازار، طراحی و به کارگیری ابزارهای نوین 
نقش بســزایی داشته است. به طور مثال در روش های کپی تریدینگ یا 
Mirror trading، افرادی که به عنوان سرمایه گذار حرفه ای شناخته 
می شوند نقش نافذی در بازار ایفا می کنند و سرمایه گذاران خرد با عقد 
قراردادهای رســمی از دانش و ســیگنال های آنها جهت خرید وفروش 
سهام شــرکت ها اســتفاده می کنند. البته این نوع سرمایه گذاری های 
غیرمستقیم در شکل های دیگر و به صورت قانونی و تحت نظارت ارکان 
بازار ســرمایه، در حال اجرا هســتند. مدیریت ثروت ابزار دیگری است 

که می تواند زمینه ســاز سرمایه گذاری متناسب با سطح توانمندی مالی 
و ریســک پذیری سرمایه گذاران باشــد. در این روش مجموعه هایی که 
توانایی تحلیل و سرمایه گذاری دارند متناسب با شرایط بازار، توان مالی 
و سطح ریسک پذیری سرمایه گذار، مشاوره های لازم جهت انتخاب نوع 

سرمایه گذاری در بازارهای مالی را ارائه می دهند.

* ارزیابی شما از وضعیت فعلی بازار سرمایه چیست؟
بورس این روزها به شــدت نوسانی است و ریزش های شدیدی را تجربه 
می کند. دلیل این وضعیت را هم می توان در تحلیل های اقتصادی، اجرای 
سیاســت های دولت، بحث نقدینگی، قیمت گذاری های دســتوری و ... 
جستجو کرد. البته نوسانات جزو ذات بازار سرمایه محسوب می شود که 
اگر ابزارهای مالی مناسبی وجود داشته باشد، قطعا سرمایه گذاران دچار 

ضررهای سنگین نخواهند شد.

* در چنین بازاری بهترین روش سرمایه گذاری کدام است؟
قطعا در چنین بازاری، روش های ســرمایه گذاری غیرمســتقیم بهترین 
گزینه به شــمار می آید. صندوق های ســرمایه گذاری و سبداختصاصی 
برخــی از ابزارهــای این نوع روش ها هســتند که مردم عــادی و افراد 
ریســک گریز با استفاده از آنها می توانند با خیال راحت و ریسک کمتر، 
دراین بازار ســرمایه گذاری کنند.  صندوق های ســرمایه گذاری تحت 

مدیریت کارگزاری بانک آینده به دلیل نقدشوندگی بالایی که دارند، این 
اطمینان را به ســرمایه گذاران می دهد که دیگر نگران اصل سرمایه شان 
نباشند و در عین حال سود روزشمار مناسبی را دریافت کنند. به عنوان 
نمونــه صندوق"گنجینه آینده روشــن" یک صندوق ســرمایه گذاری 
با درآمد ثابت اســت که در حــال حاضر با نماد »صاینــد« در تمامی 
سامانه های معاملاتی قابل   معامله می باشد و حدود 28 درصد سود موثر 

سالانه به سرمایه گذاران می دهد.

* نوسانات قیمتی باعث آسیب به کارگزاری ها و سهم از بازار 
آنها هم می شود.

درســت است؛ کارگزاری ها با توجه به اینکه درآمدشان براساس کارمزد 
اســت، در چنین شــرایطی بهتر است به ســمت ارائه خدمات جدید و 
متناســب با نیاز مشتریانشــان حرکت کنند. اقداماتی همچون، سرعت 
بخشــیدن به اعطای اعتبار، تقویت قدرت اعتباری، ارائه ســامانه های 

معاملات الگوریتمی و... . 

* به کارگزاری بانک آینده هم بپردازیم...
کارگزاری بانک آینده  توانســته در سه سال گذشته دو مرحله افزایش 
ســرمایه داشته باشد که در مرحله نخســت سرمایه اش به هزار میلیارد 
ریال و در مرحله دوم یعنی سال 1401 به 2 هزار میلیارد ریال افزایش 
یافت. به گفته وی، مدیریت شرکت تصمیم دارد طرح افزایش سرمایه به 
3 هزار میلیارد ریال را در سال جاری به اجرا گذارد. این افزایش سرمایه، 
قدرت اعتبار دهی و اعتبارگیری کارگزاری را به شدت افزایش داده است. 
از ســوی دیگر میزان سرمایه گذاری، نقدینگی و سوددهی کارگزاری در 
ســه سال اخیر روند افزایشی داشته اســت. تمامی این فرآیندها سبب 
شــده برنامه ریزی  بهتری در خصوص اعتبارات صورت بگیرد و در حال 
حاضر از 200 میلیون تا 300 میلیارد ریال اعتبار بر اساس ارزش حساب 
تضمین، میزان ســهم های ارزنده و ترکیب پرتفوی به مشتریان حقیقی 
خرد، حقوقی کلان و گروهی اختصاص داده می شود. در کارگزاری بانک 
آینده معمولاً 50 درصد ارزش حســاب تضمین مشــتری به عنوان حد 

اولیه پرداخت اعتبار در نظر گرفته می شود.
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یان انباشته »وشهر«  کاهش 10 هزار میلیاردی ز
زیان انباشته بانک شــهر 10 هزار میلیارد تومان کم شد و سودخالص هر 

سهم بانک شهر در پایان شهریور ماه سالجاری به رقم ۶.۳۸1 ریال رسید.
سودخالص هر سهم این بانک در مدت زمان مشابه سال قبل ، 1.919 ریال 
بوده است. بانک شــهر به تازگی صورت های مالی حسابرسی نشده ۶ماهه 
نخست ســالجاری خود را منتشر کرده اســت. دراین گزارش،سود خالص 
بانک شهر در پایان شــهریور ماه سال 1402به رقم 9.9۳7 میلیارد تومان 
رسیده است. بر اساس این گزارش، زیان انباشته بانک شهر در نیمه نخست 

سالجاری به رقم 15 هزار میلیارد تومان رسیده است. 

افزایش سرمایه کم سابقه »وآیند«
بانک آینده از برنامه افزایش ســرمایه کم سابقه 14 هزار و ۳44 درصدی از 

دو محل تجدید ارزیابی و آورده نقدی سهامداران خبر داد.
بر اســاس این گزارش، »وآیند« در نظر دارد ســرمایه فعلــی را از 1.۶ به 
2۳1.1 هزار میلیارد تومان برســاند. تامین مالی این بانک حاضر در تابلوی 
نارنجــی بازار پایه در صورت موافقت ســازمان بــورس از دو محل تجدید 
ارزیابی دارایی ها و آورده نقدی ســهامداران به منظور بهبود نسبت کفایت 

سرمایه اعمال خواهد شد.

ح راکد به چرخه تولید  ۳۱۴ فقره طر بازگشت 
با حمایت بانک کشــاورزی و در راستای رشــد تولید و افزایش اشتغال، از 
ابتدای ســال 1402 تا پایان شهریورماه، ۳14 فقره طرح راکد و غیرفعال، 

تعیین تکلیف شده و به چرخه تولید بازگردانده شده است.
از مجموع ۶09 فقره طرح غیرفعال، راکد و موعد گذشــته بیش از دو سال 
که در ابتدای ســال جاری شناسایی شده، تعداد ۳14 فقره طرح از طریق 
تامین مالی به مبلغ 1۶ هزار و 257 میلیارد ریال، با اقداماتی نظیر تمدید، 
رفع مشــکل پرداخت اقساط، تخصیص تسهیلات تکمیلی و سایر اقدامات 

قانونی، تعیین تکلیف و به چرخه تولید بازگردانده شده است.

سهم قابل توجه بانک سپه از تراکنش ها
بانک سپه، موفق به کســب رتبه نخست در تعداد تراکنش های کارتخوان 

فروشگاهی در شهریورماه سال جاری شد.  
این بانک براساس گزارش ماهانه اقتصادی شبکه شاپرک، موفق به کسب رتبه 
نخست در تعداد تراکنش های کارتخوان فروشگاهی و نیز جایگاه دوم شبکه 
بانکی در بیشترین سهم از تعداد کارت های بانکی تراکنش دار شبکه پرداخت 
در شــهریورماه سال جاری شد. بانک سپه با کســب سهم 19.02 درصدی 
رتبه نخست شبکه بانکی با بیشترین ســهم از تراکنش های ابزار کارتخوان 
فروشگاهی، رتبه دوم شبکه بانکی با 17.74 درصد از تعداد کل تراکنش های 
شبکه پرداخت و نیز در زمره بانک های برتر در کسب بالاترین سهم مبلغی از 

تراکنش های ابزار کارتخوان فروشگاهی در شبکه پرداخت قرار گرفت.

اخبـــــار

 مدیرعامل بانک ســینا گفت: حجم وصولی های 
بانک در ۶ ماهه نخســت امسال به یک هزار و 99۳ میلیارد ریال رسیده 
که این رقم در طول سال گذشته دو هزار و 1۸1 هزار میلیارد بوده است.
غلامرضا فتحعلی اظهار داشت: تقویت عملکرد حوزه حقوقی به منظور 
پیشــگیری از تحمیــل هزینه  هــای مطالبات به بانک ضروری اســت. 
پیگیری های حقوقی بانک باید با ملاحظه شــرایط و شخصیت حقیقی 

و حقوقی طرف مقابل انجام شود.
وی در ادامه ســخنان خود با اشــاره به وضعیت عملکرد بانک سینا در 
شــاخص های مالی و رشد منابع، بیان داشت: در پایان سال قبل، منابع 
بانک حدود 59 همت بوده و این رقم تا پایان شهریورماه سال جاری به 

74 همت رسیده که رشد 25 درصدی را نشان می دهد.
 فتحعلی محور اصلی اقدامات بانک ســینا را اجرای طرح عملیاتی سند 
راهبردی کســب و کار دانســت و افزود: بر اســاس اجرای این سند، دو 
راهبرد مهم »توسعه خطوط کسب وکار« و »توسعه بانکداری دیجیتال« 
در دســتور کار قــرار گرفت برای اجــرای آن، باید بــه فرآیند اصلاح 

»زیرساخت ها« و »بازارسازی« اهتمام بیشتری داشته باشیم.

مدیرعامل بانک ســینا با اشــاره به نقش موثــر و پررنگ حوزه حقوقی 
و وصول مطالبات، در پیشــبرد اهداف بانــک در فرآیند اجرای تدوین 
سند راهبردی کســب وکار، گفت: حوزه حقوقی باید با شناخت اهداف 
راهبردی، نقش خود را در جهت اجرای مطلوب این ســند بهتر از قبل 

مدیریت کند. وی همچنین به توانمندی های بانک سینا در حوزه تنوع 
کســب وکار و بازاریابی اشاره کرد و گفت: در بخش توسعه کسب وکار، 
بانک سینا با در نظر گرفتن شرایط بازار بانکی، ارائه خدمات را از طریق 
خطوط چهارگانه »بانکداری شــرکتی«، »بانکداری خرد«، »بانکداری 
تجــاری« و »بانکداری اختصاصی« فراهم می کنــد و برای هر یک از 
این خطوط، محصولات مرتبط با ســلیقه و ذائقه مشــتریان به صورت 
منســجم و برنامه ریزی شده ارائه می شــود. وی به دیگر ظرفیت موثر 
طرح راهبردی کســب وکار مبنی بر توسعه بانکداری دیجیتال و تغییر 
در ســاختارهای گذشــته آن اشــاره کرد و گفت: بانک سینا توانسته 
اســت با تدوین نقشــه راه و بهره گیری از ظرفیت های بانکداری نوین، 
و نیز به کارگیری بانکــداری پلتفرمی، بانکداری دیجیتال را به صورت 

سیستمی در فرآیند عملیات بانکی خود پیاده کند.
فتحعلی تصریح کرد: توســعه خدمات غیرحضوری در راســتای تحول 
بانکداری دیجیتال با رویکرد توســعه ســرزمین هوشــمند سینا، یکی 
 دیگر از راهبردهای اصلی ســند راهبردی کسب وکار در سه سال آینده 

بانک سیناست.

در 6 ماهه نخست سال جاری رقم خورد؛

رشد 25 درصدی منابع »وسینا«

 برنامه افزایش سرمایه
 3 هزار میلیارد ریالی

 ادامه از صفحه9

در صورت کامل بودن مدارک، اعتبارات کمتر از 2 میلیارد ریال ظرف 
مدت 24 ســاعت و اعتبارات بیش از 2 میلیارد ریال حداکثر طی 72 
ساعت بررسی و تخصیص داده می شود. همچنین سرمایه گذاران جدید 
می توانند با در اختیار گذاشتن سوابق عملیاتی که در کارگزاری های 
دیگر داشتند، در بدو ورود از شرایط اعتبارات برخوردار شوند. ارزیابی 
عملکرد اعتباری مشتریان هر ۳ ماه یکبار صورت می گیرد و همچنین 
براساس میزان گردش مالی و اعتبار سرمایه گذاران، تخفیفات هزینه 

مالی برای ایشان در نظر گرفته می شود. 

یکــی از مهم ترین اقدامــات پیش روی کارگــزاری در جهت تقویت 
روندهای معاملاتی و کاهش هیجانات در ارســال سفارش مشتریان، 
پیاده سازی و اجرای معاملات الگوریتمی است. اجرای پرداخت سریع 
وجوه مشــتریان، بدون محدودیت زمانی و حتــی در ایام تعطیل از 
دیگر اقدامات است که این پروژه در دو سه ماه آینده عملیاتی خواهد 
شد. همچنین تقویت سیستم معاملات آنلاین نیز می تواند زمینه ارائه 
خدمات بهتر به مشتریان حقیقی خرد را بدهد تا راحت تر معاملاتشان 
را انجام دهند. همچنین چشــم انداز توسعه ای خوبی برای کارگزاری 
بانک آینده برنامه ریزی شــده است. توسعه شعب و نمایندگی ها در 
سطح کشور یکی از برنامه های مهم این کارگزاری به شمار می رود که 
در این راستا آمادگی مذاکره با داوطلبان ایجاد شعب و نمایندگی در 

تمامی استان ها وجود دارد.

مدیر اداره اعتبارات بانک مرکزی اعلام کرد: از ابتدای 
سال جاری تا ۳0 مهرماه به یک میلیون و 212 هزار 
و 511 متقاضی وام ازدواج و فرزند و ودیعه مســکن، 
بیش از 141 هزار میلیارد تومان تســهیلات توسط 

شبکه بانکی پرداخت شده است. 
مهدی صحابی افزود: در راســتای قانون حمایــت از جوانی جمعیت از 
ابتدای ســال جاری  تا ۳0 مهرماه ، شــبکه بانکی کشــور به 47۸ هزار  
و ۳5۸  نفر از متقاضیان، تســهیلات قرض الحســنه ازدواج به مبلغ 97 
همت پرداخت کرده اســت که این میزان رشــد 27 درصدی نسبت به 
مدت مشابه سال قبل داشته است.  صحابی ادامه داد: همچنین در سال 
جاری تاکنون 42۳ هزار و ۶00 فقره تســهیلات قرض الحسنه فرزند به 
مبلغ 2۶ همت به متقاضیان پرداخت شده است که این میزان رشد 4۳ 
درصدی نسبت به مدت مشــابه سال قبل داشته است. وی در خصوص 
آمار تســهیلات ودیعه مســکن نیز گفت: از زمان ابلاغ مصوبه شورا در 
تیرماه سال 1401 متقاضیان وام ودیعه مسکن تعداد  ۳524۸2 تشکیل 
پرونــده داده اند که از تعداد مزبور ۳10 هزار و 55۳ نفر به مبلغ 1۸.2۳ 

همت موفق به اخذ تسهیلات شده اند.

پرداخت 141 همت تسهیلات

 آغاز شروع کار ساخت
 ۵ هزار واحد مسکونی 

»وپارس«
مدیرعامل بانک پارســیان 
در آییــن آغــاز عملیات 
ســاختمانی پــروژه هزار 
بانک  پیــروزی  واحــدی 
راستای طرح  در  پارسیان 

نهضت ملی گفت: با توجه به این که ســاخت 
مســکن جز اولویت های اصلی دولت بشــمار 
می آید درمجموعه بانک پارســیان نیز سعی بر 

این بوده تا حدالمقدور در پیشبرد این اولویت 
مهم سهیم باشیم.

کورش پرویزیان افزود: در این راســتا ســال 
گذشته تفاهم نامه ای را با شهردار تهران جهت 
ساخت 5 هزار واحد مسکونی در تهران منعقد 
کردیم و امروز نیز شــاهد آغاز شــروع کار با 

ساخت هزار واحد از این پروژه هستیم.
وی با اشــاره به این که با مشــارکت این بانک 
در آینده نزدیک ســاخت بیش از ۳ هزار واحد 
مسکونی در وردآورد کلید خواهد خورد، گفت: 
در تفاهم نامــه ای دیگر با معاونت شــهرداری 
تهران با تأمین زمین پروژه ای دیگر را شــروع 

خواهیم کرد.

پرویزیان همچنین از بسته پیشنهادی مجموعه 
بانک ها در خصوص تأمیــن روش های جدید 
مالــی در اجرای طرح نهضت ملی مســکن به 
دولت خبر داد و گفت: امیدواریم پیشــنهاد ات 
دراین باره موردتوجه دولت قرار گیرد تا علاوه 
بر یاری دولــت در انجام تعهدات خود در این 
نیز  منفعت ســایر مشــارکت کنندگان  حوزه 

تأمین شود.
مدیرعامــل بانک پارســیان در خصوص پروژه 
پیروزی گفت: این پــروژه جزو اموال تملیکی 
بانک بوده که با چشم پوشــی از منافع تجاری 
در خدمــت اجرای طرح نهضت ملی مســکن 

قرارگرفته است.

بانک ایران زمین موفق شد درآمد تســهیلات اعطایی، سپرده گذاری و اوراق 
رهنی خود را در پایان ۶ ماهه ابتدای امسال، 24۳ درصد رشد دهد.

درحالی که درآمد تســهیلات اعطایی، ســپرده گذاری و اوراق رهنی 4.000 
میلیارد ریالی ایران زمین در پایان شــهریورماه سال گذشته، بیش از 10.10۳ 
میلیارد ریال بود، این رقم در پایان تابستان امسال به بیش از ۳4.۶۶5 میلیارد 

ریال رسید تا این بانک خصوصی در این زمینه، رشدی 24۳ درصدی را تجربه کرده باشد. بر اساس 
ایــن گزارش، درآمد کارمزد وزمین هم با 2۶ درصد رشــد از حــدود 1.۳41 میلیارد ریال به حدود 
1.۶۸9 میلیارد ریال رســیده و خالص درآمد کارمزد این بانک خصوصی هم ۳7 درصد رشد کرده و 
از بیش از 905 میلیارد ریال به حدود 1.245 میلیارد ریال افزایش یافته است. خالص سایر درآمدها 
و هزینه های بانک بازار ســرمایه ای ایران زمین هم با 197 درصد رشد، عددی نزدیک به 12.505 

میلیارد ریال را به خود دیده است.
آمار منتشــره روی سامانه کدال ســازمان بورس حاکی از آن اســت که بانک ایران زمین در حوزه 
ســرمایه گذاری در ســهام و اوراق بهادار نیز در پایان شش ماهه ابتدای امسال نسبت به پایان سال 
گذشــته جهشی 225 درصدی را تجربه کرده و عدد این ســرمایه گذاری ها را از بیش از 17.77۸ 
میلیارد ریال به رقمی بالغ بر 57.77۸ میلیارد ریال رسانده است. جمع دارایی های وزمین هم نسبت 
به پایان سال 1401 با رشدی 1۳ درصدی رو به رو شده و از حدود 57۳.014 میلیارد ریال به رقمی 
بالغ بر ۶4۸.249 میلیارد ریال افزایش یافته اســت. رشد 12 درصدی سپرده های بانک ایران زمین 
به پایان ســال قبل و افزایش مبلغ آن از حدود 700.222 میلیارد ریال به حدود 7۸5.191 میلیارد 
ریال از دیگر فاکتورهای گزارش منتشــره از سوی این بانک خصوصی است. در همین حال، جریان 
خالص ورود وجه نقد قبل از فعالیت های تامین مالی وزمین هم با 204 درصد رشد به رقمی نزدیک 

به 19.241 میلیارد ریال رسیده است.

جهش 243 درصدی درآمد تسهیلات »وزمین«
معــاون اعتبارات بانک کارآفرین از ثبت رشــد قابل توجه اعطای تســهیلات 

قرض  الحسنه ازدواج و فرزندآوری در بانک کارآفرین خبرداد.
عباس خسروانی با اشاره به عملکرد این بانک در ارائه تسهیلات قرض الحسنه 
ازدواج و فرزندآوری گفت: بررسی عملکرد بانک کارآفرین در اعطای تسهیلات 
تکلیفی نشان می دهد در طی 2.5 سال گذشته بیش از 5.7 هزار میلیارد ریال 

تســهیلات قرض الحســنه ازدواج و 751 میلیارد ریال تسهیلات قرض الحسنه فرزندآوری پرداخت 
شــده است. وی ادامه داد: بانک کارآفرین با هدف حمایت از نسل جوان و گسترش فرهنگ و سنت 
حســنه ازدواج، در کنار برنامه ریزی های خود و در راستای حمایت و همراهی با سیاست های کلان 
کشــور علاوه بر اعطای تسهیلات قرض الحسنه ازدواج از سال 1400 پرداخت تسهیلات فرزندآوری 

به متقاضیان را نیز از سال 1401 در دستور کار خود قرار داده است.
معاون اعتبارات بانک کارآفرین با اشاره به آمار عملکردی بانک در اعطای تسهیلات تکلیفی یاد شده 
گفت: طبق آمار های موجود، این بانک در سال 1400 حدود 472میلیارد ریال تسهیلات قرض الحسنه 
ازدواج پرداخت کرده که این میزان در سال 1401 با رشد بیش از 5 برابری به 2 هزار و 219 میلیارد 
ریال و در نیمه نخســت ســال جاری با رشد بیش از 1۳۶ درصدی نســبت به سال1401، به ۳هزار 
و 90میلیارد ریال افزایش یافته اســت. خســروانی همچنین با اشاره به تسهیلات پرداختی در حوزه 
فرزندآوری خاطر نشان کرد: بانک کارآفرین در سال گذشته، 45۸ میلیارد ریال و در نیمه نخست سال 
جاری29۳ میلیارد ریال، تسهیلات قرض الحسنه فرزندآوری به متقاضیان واجد شرایط پرداخت کرده 
و گام های مناسبی در این بخش برداشته است.  خسروانی با اشاره به اینکه بانک کارآفرین بعنوان بانک 
حامی کارآفرینان و به ویژه شــرکت های دانش بنیان شناخته می شود تاکید کرد: همانطور که از نام 
بانک کارآفرین مشخص است، این بانک در سال های گذشته با همکاری صندوق نوآوری و شکوفایی 

توانسته است کمک شایان توجهی به شرکت های دانش بنیان داشته باشد.

اعطای ۵/7 هزار میلیارد تسهیلات در »وکار« 

سـود خالـص بانک صادرات ایـران در ۶ ماهه منتهی 
درصـد   ۳00 حـدود  امسـال،  شـهریور  پایـان   بـه 

بیشتر شد.
بانک صــادرات که با نماد وبصادر و ســرمایه بیش 
از 175 هــزار میلیارد ریــال از بانک های فعال در 

بازارســرمایه محســوب می شــود، اطلاعات و صورت های مالی میان 
دوره ای ۶ ماهه منتهی به ۳1 شــهریورماه امســال را منتشر کرد که بر 
اساس آن، سود خالص این بانک خصوصی شده از حدود 1.4۸۶ میلیارد 
ریال در پایان شش ماهه سال گذشته به رقمی نزدیک به 5.91۸ میلیارد 
ریال در پایان فصل گرم امســال افزایش یافته که نشــان دهنده رشدی 
29۸ درصدی است.ســود پایه و ســود خالص هر ســهم وبصادر هم در 
این مقطع، ۳25 درصد جهش داشــته و از ۸ ریال در پایان شــهریورماه 
پارسال به ۳4 ریال در پایان تابستان امسال رسیده است. بر این اساس، 
درآمد تسهیلات اعطایي و ســپرده گذاری و اوراق بدهی بانک صادرات 
ایران هم در پایان شــهریورماه امســال۳4 درصد رشــد کرده و از بیش 
 از 2۳0.17۶ میلیــارد ریــال به رقمی بالغ بــر ۳07.۸۶0 میلیارد ریال 

افزایش یافته است. 

افزایش 300 درصدی سود »وبصادر«
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ذره‌بیـن

پلي‌پروپیلن‌جم

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

پلي پروپيلن جمنام شرکت 

فهرست اوليه بازار دومتابلو

محصولات شيميايیصنعت

توليد مواد شيميايی پايه بجز کودها و ترکيبات نيتروژنگروه

جم پيلننماد

1383/07/27تاریخ تاسیس
 تاریخ آغاز فعالیت

1383/07/27)بهره برداری(

1383/07/27تاریخ ثبت اولیه

232248شماره ثبت اولیه

12/30سال مالی

رشد 6 ماهه 1402 نسبت به دوره مشابه سال 1401

ترازنـامــــه

1402/061401/06عنوان قلم

0.00 %0.00 %سرمایه

56.92 %14.04- %جمع دارائی های جاری

59.72- %5.33 %جمع دارائی های غیرجاری

25.71 %12.37- %جمع کل دارائی ها

102.53 %52.64- %جمع بدهی های جاری

52.84 %7.74 %جمع بدهی های غیر جاری

101.80 %51.97- %جمع کل بدهی ها

21.55- %50.89 %جمع حقوق صاحبان سهام

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

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 رئیــس کل بیمــه مرکزی 
گفــت: نظارت هــای برخط نهاد ناظر بــه گونه ای 
طراحی شــده که میزان رضایت بیمه گزاران به ویژه 
در بخش پرداخت خسارت ها به میزان قابل توجهی 

افزایش یافته است.
علی استادهاشــمی افزود: نظــارت برخط در کنار 
تســهیل گری عملیات بیمه ای برای شبکه فروش 
به افزایش ضریب نفوذ بیمه در جامعه منتهی خواهد 
شــد.وی در کنار دو پرتفوی بزرگ شــخص ثالث و 
درمــان از اهمیت بالای رشــته های دیگر بیمه ای 
ســخن گفت و افزود: با وجود تاکیــد قانونگذار در 
حال حاضر عدد بالایی از ســاختمان های دولتی در 
استان از پوشش بیمه ای کافی برخوردار نیستند که 

این موضوع قابل قبول نیست.استادهاشمی 
با تشریح مســاله "کم بیمه گی" از مدیران 
استانی خواســت تا با توجه به مبالغ اندک 
حق بیمه و ارقام چشمگیر پرداخت خسارت 
توسط صنعت بیمه نسبت به تهیه بیمه نامه 

مناسب اقدام کنند. 
رئیس شــورای عالی بیمه تصریح کــرد: در همین 
راستا امیدواریم دیوان محاسبات هم تدابیری اتخاذ 
کند و بخش دولتــی را از خطر پدیده کم بیمه گی 
نجات دهد. وی تناسب نرخ و شرایط را در امر بیمه 
گری ضروری دانســت و گفت: با پرداخت حق بیمه 
نامتناســب با ریســک های موجود نمی شود توقع 
داشت که خسارات به طور کامل پرداخت شود و ما 

از مدیران دولتی توقع داریم علاوه بر ایفای 
تکالیف خــود این موضــوع را برای بخش 
خصوصــی نیز تبیین کنند. وی طرح هایی 
نظیر "بیمه جامع مجتمع های آپارتمانی" را 
از جمله طرح های نوآورانه توصیف کرد و از 
مسئولان خواست برای تعمیم خدمات و محصولات 
بیمه ای و کاهش دغدغه هــای مالی مردم، تلاش 
مضاعفی داشــته باشند. استادهاشمی سیاست های 
نهادناظر را در راســتای رضایتمنــدی بیمه گزاران، 
ایجاد فضای رقابت سالم برای بیمه گران و گسترش 
چتر امنیت و اطمینان در جامعه ارزیابی کرد و اظهار 
داشــت: نرخ بیمه نامه شخص ثالث متناسب با نرخ 
دیــه و همچنین تورم در کشــور افزایش نیافته که 

این مساله تنها نمونه ای از همدلی و همراهی صنعت 
بیمه با آحاد جامعه به شمار می آید. 

استادهاشــمی بر اهمیت امر سرمایه گذاری پربازده 
در صنعت بیمه تاکید کــرد و افزود: کاهش تلفات 
و ســوانح جاده ای از مهمترین مسائلی است که به 
ســرمایه گذاری همه بخش های اقتصادی از جمله 
صنعت بیمه نیاز ویژه دارد. وی با بیان این مطلب که 
بر اساس نظر سازمان امور استخدامی، امکان ایجاد 
ساختار دفاتر استانی برای بیمه مرکزی فراهم نیست 
از مدیــران کل امور اقتصادی و دارایی خواســت تا 
تعاملات خود را با شوراهای هماهنگی بیمه استان ها 
بیش از پیش تقویت کنند تــا دغدغه های مردم و 

مسئولان در خصوص مسائل بیمه ای رفع شود.

رئیس کل بیمه مرکزی:

بیمه ساختمان ها و اماكن دولتی در اولویت قرار گرفت

زیان خالص هرســهم شــرکت بیمه سینا 
 در پایــان شــهریورماه ســالجاری به رقم

۴۹۹ ریال رسید.
شرکت بیمه سینا در شش ماهه نخست سال 
گذشته  87 ریال سود خالص هر سهم داشت 

که با کاهشی 67۴ درصدی در پایان شهریورماه سالجاری مواجه 
شده  است. شرکت بیمه ســینا به تازگی صورت های حسابرسی 
نشده 6 ماهه سالجاری خود را منتشر کرده است.در این گزارش، 
سود خالص شش ماهه نخســت سال قبل شرکت بیمه سینا در 
پایان شهریور سالجاری به زیان خالص تبدیل شد و با کاهش 671 
درصدی نسبت به ســال قبل از آن به رقم  ۲,۹۳۳,۴1۰ میلیون 
ریال  رسید. زیان انباشته این شرکت بیمه ای هم درپایان شهریور 
سالجاری با رشــدی 51 درصدی به رقم )8,67۲,۹۹8( میلیون 

ریال )867 میلیارد تومان( رسید.

به دنبال رشد 8۰ درصدی پرتفوی بیمه ای 
شرکت بیمه ملت و کاهش نسبت خسارت 
بــه زیر 5۰ درصــد در 6 ماهه اول ســال 
1۴۰۲ و همچنین رشد ســود سه ماهه از 
1۴ میلیارد تومان در ســال گذشته به 77 

میلیارد تومان در بهار امســال، سود این شــرکت حدود ۴ برابر 
افزایش یافته و برای هر سهم خود 66 ریال سود محقق کرده که 

نسبت به دوره مشابه قبل رشد ۲6۳ درصدی را رقم زده است.
بر اســاس گزارش منتشر شده در ســامانه کدال، این شرکت با 
کسب ســود 1۹8 میلیارد تومانی، رشدی ۲6۳ درصدی نسبت 
به مدت مشــابه 6 ماهه نخســت ســال 1۴۰1 را رقم زده و این 
ارقام نشان می دهد شرکت در هدف گذاری خود برای سال 1۴۰۲ 

قدم های بزرگی را برداشته است.

زیان خالص هر ســهم شــرکت بیمه میهن 
 در پایان شــهریور ماه سالجاری به رقم ۴۹6 

ریال رسید.
این رقم در مقایســه با سال قبل این شرکت 
بیمــه ای کاهشــی 1۹5 درصدی را نشــان 

می دهد. بیمه میهن به تازگی صورت های حسابرسی نشده 6 ماهه 
ســالجاری خود را منتشرکرده اســت.در این گزارش،زیان خالص 
شــرکت بیمه میهن درپایان شهریور ســالجاری با کاهشی 1۹۴ 
درصدی نســبت به سال قبل از آن به رقم 7۴۳.۴۴۲ میلیون ریال 
رسیده اســت.زیان عملیاتی این شــرکت هم ۲11 درصد کاهش  
نسبت به ســال قبل را به نمایش گذارده اســت. دراین بین زیان 
انباشته شرکت بیمه میهن تا پایان شهریور ماه سالجاری با رشدی 
1۴ درصدی به رقمی معادل 6.۲۴6.777میلیون ریال رسیده است.

ضرر 499 ریالی بیمه سینا

افزایش 4 برابری سود »ملت« 

کاهش 195 درصدی زیان »میهن« 

شرکت بیمه ســرمد در نیمه اول سال جاری در بخش سودآوری و در شاخص 
سود عملیاتی با رشدی حدود 5۰۰ درصدی رو به رو شد.

شــرکت بیمه سرمد موفق شده است تا در این زمینه عملکرد قابل توجهی را 
به ثبت برساند و با جهش ۴۹۴ درصدی، سود عملیاتی خود را از حدود 18۴ 
میلیارد ریال در پایان شش ماهه سال گذشته به بیش از 1,۰۹۲ میلیارد ریال 

در پایان تابستان امسال برساند. بیمه سرمد که با نماد وسرمد و سرمایه ثبتی حدود 6,76۲ میلیارد 
ریالی در بازار سرمایه کشور فعال است، اطلاعات و صورت های مالی میان دوره ای 6 ماهه منتهی 
به ۳1 شــهریورماه امسال را منتشر کرد که بر اساس آن، سود خالص این شرکت بیمه خصوصی، 
۳65 درصد بیشتر شده و از حدود 18۴ میلیارد ریال به رقمی نزدیک به 855 میلیارد ریال افزایش 
یافته است. سود عملیاتی به ازای هر سهم وسرمد هم با رشد ۳۲6 درصدی از ۳8 ریال 16۲ ریال، 
سود پایه هر سهم آن با ۲۳۴ درصد جهش از ۳8 ریال به 1۲7 ریال و سود خالص آن به ازای هر 

سهم از ۲7 ریال به 1۲6 ریال رسیده که نشان دهنده ۳67 درصد رشد است.
در همین حال، درآمد حق بیمه ناخالص این شرکت بیمه ای هم ۴۲ درصد بیشتر شده و از بیش 
از 1۰,768 میلیارد ریال در پایان شهریورماه پارسال به بیش از 15,۲8۹ میلیارد ریال رسیده است. 
حق بیمه خالص وسرمد هم رشدی ۴۴ درصدی را تجربه کرده و رقم آن از حدود ۹,۲۴5 میلیارد 
ریال به بیش از 1۳,566 میلیارد ریال افزایش یافته است. آمار منتشره حاکی از آن است که شرکت 
بیمه ســرمد در بخش درآمدهای ســرمایه گذاری از محل منابع بیمه ای هم کارنامه خوبی را به 
ثبت رســانده و رقم این درآمدها را از حدود ۲8۲ میلیارد ریال در پایان تابســتان سال گذشته به 
بیش از 768 میلیارد ریال در پایان شــش ماهه اول ســال جاری، رسانده که نشان دهنده رشدی 
17۳ درصدی اســت.درآمدهای بیمه ای این شرکت بیمه ای خصوصی هم ۴8 درصد بیشتر شده 
و از بیش از ۹,۹۲5 میلیارد ریال به رقمی بالغ بر 1۴,7۲5 میلیارد ریال رسیده و سایر درآمدهای 
بیمه ای وســرمد هم با جهشــی 7۹ درصدی و درحالی که در نیمه اول سال گذشته حدود ۲1۹ 

میلیارد ریال بوده در مقطع مشابه امسال، رقم بیش از ۳۹1 میلیارد ریال را ثبت کرده است.

»وسرمد«  500 درصد رشد سود داشت 
آمار و اطلاعات عملکرد میان دوره ای شــش ماهه منتهی به پایان شــهریورماه 
نشان می دهد که درآمد حق بیمه ناخالص شرکت بیمه پاسارگاد نسبت به مدت 

مشابه سال گذشته، 58 درصد بیشتر شده است.
در حالی که درآمد حق بیمه پاســارگاد در پایان تابســتان سال گذشته بیش از 
۲۰,1۳1 میلیارد ریال بود، این رقم در پایان شهریورماه امسال به حدود ۳1,8۳7 

میلیارد ریال افزایش یافت.بر اساس این گزارش، حق بیمه خالص) سهم نگهداری( این شرکت بیمه 
خصوصی هم 61 درصد جهش داشته و از حدود 17,۲6۳ میلیارد ریال به رقمی نزدیک به ۲7,7۴5 

میلیارد ریال رسیده است. 
شرکت بیمه پاسارگاد که با نماد بپاس و سرمایه 61,۲۳6 میلیارد ریالی در بازار سرمایه کشور فعال 
اســت و دارای بالاترین ارزش روز بازار است، موفق شده است تا درآمد سرمایه گذاری از محل منابع 
بیمه ای خود را در پایان تابستان امسال 7۹ درصد رشد دهد و مبلغ آن را از حدود 1۰,۳51 میلیارد 

ریال به رقمی نزدیک به 18,۴8۰ میلیارد ریال برساند. 
درآمد بیمه ای این شــرکت بیمه ای هم 65 درصد رشد را شاهد بوده و از بیش از ۲8,75۲ میلیارد 
ریال در پایان فصل گرم سال گذشته به بیش از ۴7,۴1۹ میلیارد ریال افزایش یافته است. در همین 
حال، بپاس در بخش ســود ناخالص فعالیت های بیمه ای هم رشــد ۴۳ درصدی را تجربه کرده و 
درحالی که رقم این سود در پایان شش ماهه سال گذشته حدود 7,۹8۰ میلیارد ریال بوده این رقم 

در پایان شهریورماه سال جاری به رقمی نزدیک به 11,۴۰۰ میلیارد ریال رسیده است.
 بر این اساس، سود عملیاتی هر سهم بپاس هم با رشدی 1۴ درصدی، از 15۹ ریال به 18۳ ریال در 
پایان ماه ششم سال 1۴۰۲ افزایش یافته است. بیمه پاسارگاد در حوزه وجوه نقد نیز عملکرد خوبی 
را برجای گذاشته و وجوه نقد حاصل از عملیات آن رشد خیره کننده 1,1۴۹ درصدی داشته و مبلغ 
این وجوه در پایان شــهریورماه امسال رقم بیش از 18,68۹ میلیارد ریال را ثبت کرده است. جریان 
خالص ورود نقد قبل از فعالیت های تامین مالی این شرکت بیمه ای هم  با رشد 1۴,6۴۲ درصدی 

به مبلغ حدود 11,۹15 میلیارد ریال رسیده است.

رشد 58 درصدی حق بیمه »بپاس«

چکیــده تحلیــل بنیادی »کگاز«
شــرکت شیشــه و گاز در ســال ۱۳۳۹ بصورت شــرکت سهامی تاسیس شــده است و در مهرماه ۱۳۵۰ به شرکت 
ســهامی خاص و در ســال 1356 به شــرکت ســهامی عام تبدیل شــد. شــرکت در مرداد ماه ۱۳۶۹ در بورس اوراق 
بهــادار تهــران پذیرفته شــد. فعالیت اصلی شــرکت طی ســال تولیــد انواع بطر و فروش آن بــه بازارهای داخلی و 
صادراتی می باشــد. شــایان ذکر اســت طی ســال نیز شــرکت اقدام به ارائه خدمات چاپ روی بطر کرده اســت. 
شــرکت جــزء واحدهــای فرعــی شــرکت مــادر تخصصی گســترش صنایع غذایی ســینا و واحد تجــاری نهایی، گروه 
 بنیــاد مســتضعفان انقــاب اســامی می باشــد. مرکز اصلی شــرکت در تهران، شــهرک صنعتی شــمس آبــاد واقع 

شده است.
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P/E11/3 صنعتP/E16/2 تابلوکگازنماد
 قیمت تابلو 

در تاریخ تحلیل 
(1402 /08/01(

 3,284 
میلیارد تومان

 ۶4 درصدسود تقسیمی77 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1399
ماحظات 4۹ میلیارد تومان

فروش حدودا 4۱ هزار تن بطر با نرخ میانگین 
 حدود ۶،۰۰۳ تومان به ازای 

هر کیلوگرم و نرخ دلار 2۰.4 هزار تومان

 ۱۹ درصدسود تقسیمی4۳ میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1400
ماحظات 8 میلیارد تومان

فروش حدودا ۳۱ هزار تن بطر با نرخ میانگین 
8،4۶۱ تومان به ازای هر کیلوگرم و نرخ دلار 

2۳.۰۹ هزار تومان

 7۱ درصدسود تقسیمی۹۶ میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال 1401
ماحظات ۶8 میلیارد تومان

فروش ۵2 هزار تن بطر با نرخ میانگین ۱۱،82۳ 
 تومان به ازای هر کیلو گرم 
و نرخ دلار 27.2 هزار تومان

۵۶۹ تومانکارشناسی 4۰۱1403 تومانکارشناسی 1402سود ۱۱۳ تومانیسال 1401

مفروضات تحلیل

شرکت در ۶ ماهه ۱4۰2 حدودا ۳2 هزار تن تولید بطر داشته است. با بهره برداری از فاز 2 در مجموع برای سال ۱4۰2 و ۱4۰۳ به ترتیب  مقدار تولید
۶8 و 7۰ هزار تن تولید بطر پیش بینی می شود.

پیش بینی می شــود شــرکت هر آنچه را که تولید می کند بفروش برســاند. از آنجایی که به دلیل اشــباع محصولات شــرکت بخش اعظمی مقدار فروش
از تولیدات صادر می شوند، درصد صادرات برای سال های ۱4۰2 و ۱4۰۳ حدودا ۵۵ درصد می باشد. 

نرخ فروش

نرخ فروش داخلی محصولات بر اســاس کشــش بازار و نظر هیات مدیره مشــخص می شــود. نرخ های صادراتی نیز بر اســا س کشــش 
بازارهای صادراتی و معمولا با تخفیف بفروش می رســد. شــرکت در ســال های گذشــته محصولات صادراتی خود را در حدود ۳۵۰ دلار به 
ازای هــر تــن بفــروش رســانده اســت. بــرای ســال ۱4۰2 و ۱4۰۳ نیز نرخ صادراتی محصــول بطر ۳۳۰ و ۳۵۰ دلار بــه ازای هر تن پیش بینی 
شده است. نرخ ریالی صادرات و داخلی محصولات برای سال ۱4۰2 به ترتیب ۱2،۶۵۰ و 2۱،۱۰۶ تومان به ازای هر کیلوگرم در نظر گرفته 

شده است. نرخ صادراتی و داخلی محصول بطر برای سال ۱4۰۳ نیز به ترتیب ۱۶،7۰7 و 28،2۵۵ تومان در نظر گرفته شده است.

هزینه تولید

در ســال های اخیر، ســهم مواد مســتقیم و غیر مســتقیم در هزینه های تولید حدودا 4۰% درصد، هزینه حقوق و دســتمزد 22% و هزینه 
انرژی ۳% بوده اســت. بهره برداری از فاز دو تولید شــرکت موجب شــده تا هزینه اســتهاک در ســال ۱4۰۱ ســهم زیادی از هزینه تولید را 
به خود اختصاص دهد. نرخ مصرف مواد در سال ۱4۰۱ حدودا ۱۳2 دلار به ازای هر تن تولید گزارش شده است. پیش بینی ما برای سال 
۱4۰2 حدودا ۱۵۱ دلار است. هزینه ریالی مواد برای سال های ۱4۰2 و ۱4۰۳ به ترتیب  ۳۹۵ و ۵4۹ میلیارد تومان پیش بینی شده است. 
هزینه حقوق و دستمزد با توجه به افزایش پرسنل در پی بهره برداری از فاز دو، از سال ۱4۰۱ رشد بیشتری داشته است. برای سال ۱4۰2 
و ۱4۰۳ نیز رشد حقوق و دستمزد حدودا ۳۰ و ۳۵ درصد در نظر گرفته شده است. در مجموع هزینه تولید)بدون در نظر گرفتن تعدیات 

هزینه جذب نشده و اثر موجودی( سال ۱4۰2 و ۱4۰۳ به ترتیب 824 و ۱،۰7۰ میلیارد تومان پیش بینی شده است.

متوســط نــرخ دلار نیمــا بــرای ادامــه ســال ۱4۰2 در ایــن تحلیل  ۳۹ هزار تومان و برای ســال ۱4۰۳ حدودا 47.۹ هزار تومــان در نظر گرفته نرخ دلار
شده است.

 سایر درآمدها 
و هزینه ها

با توجه به اینکه در سال اخیر بنیاد به عنوان سهامدار اصلی شرکت بدهی ارزی شرکت را تسویه کرده است شرکت بر خاف سال های 
مالی گذشــته هزینه مالی کمتری را شناســایی خواهد کرد و در بخش ســایر درآمد ها نیز در شــرایطی که ســال های گذشــته همواره زیان 
تسعیر شناسایی می کرد، در سال های پیش رو سود تسعیر شناسایی خواهد کرد. هزینه مالی شرکت برای سال ۱4۰2 و ۱4۰۳ به ترتیب 

۹ و ۱2 میلیارد تومان و سود تسعیر ۳۹ و ۳7 میلیارد تومان پیش بینی شده است.

درصد تغییر سود هر سهم ۱4۰۳ به ازای تغییر 
2/2 درصدنرخ دلار1/1 - درصدنرخ مواد اولیه3 درصدنرخ فروشیک درصد از متغیرهای اساسی

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت
از ریســک های شــرکت می توان به اشــباع بازار داخل کشــور از محصولات تولیدی شــرکت و خرید با تخفیف توســط کشور های اطراف اشاره 
کرد. همچنین از پتانسیل های شرکت نیز می توان به پیشرفت 2۵ درصدی فاز سه و امکان افزایش ۶۰ هزار تنی ظرفیت اسمی در سال های 
آینده، تسویه وام ارزی توسط سهامدار عمده )بنیاد مستضعفان( و فروش محصولات شرکت به زیرمجموعه های بنیاد مستضعفان اشاره کرد.

نظر کارشناسی
در مجموع با مفروضات ذکر شده سود خالص ۱4۰2 و ۱4۰۳ حدوداً ۳4۰ و 4۹4 میلیارد تومان برآورد می شود و مقدار سود شناسایی شده 
برای هر سهم به ترتیب 4۰۱ و ۵۶۹ تومان خواهد بود. در مجموع ریسک سرمایه گذاری در این صنعت با توجه به مازاد عرضه ای که در 

اثر بهره برداری از طرح های مختلف در سال های اخیر انتظار می رود، کمی بالا می باشد.

سینا خورشیدی
کارشناس تحلیل
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3 هزار میلیاردی »ساوه« پیش بینی سود 
شرکت سیمان ساوه فروش را برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ مبلغ ۳۳۲۳ 
میلیارد تومان پیش بینی کرد، این رقم برای مدت مشابه منتهی به ۱۴۰۱ 

مبلغ ۲۱۱۶ میلیارد تومان بود. 
ساوه سود هر سهم پس از کسر مالیات را برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ 
مبلــغ ۲۵۳۹۱ ریال پیش بینی کرد. این رقم بــرای دوره مالی منتهی به 

۱۴۰۱ مبلغ ۱۵۸۳۸ ریال بود. / کارگزاری بانک ملت

ود« تا پایان سال حساسیت سود »سر
شرکت سیمان ســرود درآمد کارشناسی شــده منتهی به ۱۴۰۲ را مبلغ 

۱۶۳۶ میلیارد تومان پیش بینی کرد.
ایــن رقم برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۱۱۸۳ میلیارد تومان بود. 
سود هر ســهم شرکت برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۲ مبلغ ۶۴۵۷ ریال 
اعلام شد، این رقم برای دوره مالی منتهی به ۱۴۰۱ مبلغ ۴۹۶۴ ریال است.

حاشیه سود ناخالص شرکت ۵۴ درصد است. / کارگزاری بانک ملت

3 هزار تومانی هر سهم »تیپیکو«  ارزش 
بر اســاس بررســی گــزارش خالــص ارزش دارایی ها )NAV( هر ســهم 
سرمایه گذاری دارویی تامین با نماد تیپیکو در تاریخ ۳۰ مهر ۱۴۰۲ ارزش 
روز پرتفوی بورســی شرکت ۳۶۴۳۸ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی 

شرکت مبلغ ۳۴۴۲۱ میلیارد تومان اعلام کرد.
مهمترین شــرکت های بورســی آن عبارتند از؛ هلدینگ داروپخش )حق 
تقدم(، هلدینگ داروپخش، داروســازی دانا و پــارس دارو. ارزش برآوردی 
پرتفــوی غیر بورســی شــرکت ۳۲۳۲ میلیــارد تومــان و ارزش افزوده 
غیر بورســی شــرکت مبلغ ۳۰۰۹ میلیــارد تومان اســت. بدین ترتیب 
 NAV هــر ســهم تیپیکو ۳۶۱۷۹ ریال و نســبت P/NAV روز شــرکت

۸۱ درصد است. / پارسیس

خالص ارزش »وغدیر« 3300 تومان شد
ارزش روز پرتفوی بورسی شرکت سرمایه گذاری غدیر که با نماد وغدیر در 
بورس فعالیت دارد، ۲۰۱۶۲۴ میلیارد تومان و ارزش افزوده بورسی شرکت 

مبلغ ۱۹۴۰۸۷ میلیارد تومان است.
مهمترین شرکت های بورسی آن عبارتند از:گسترش نفت و گاز پارسیان، 
بین المللی توسعه صنایع و معادن غدیر، پتروشیمی پارس و توسعه سرمایه 
و صنعت غدیــر. )به دلیل تاثیر گذاری زیاد پارســان در وغدیر، از خالص 
ارزش دارایی های این نماد در ارزش گذاری وغدیر اســتفاده شــده است( 
ارزش برآوردی پرتفوی غیر بورســی شــرکت ۴۷۱۱۹ میلیــارد تومان و 
ارزش افزوده غیر بورســی شرکت مبلغ ۲۸۱۵۹ میلیارد تومان است. بدین 
 ترتیب NAV هر ســهم وغدیر ۳۳۹۹۸ ریال و نسبت P/NAV روز شرکت

۶۰ درصد است. / پارسیس

روی خط تحلیل

 مجمع عمومی عادی ســالانه شرکت هلدینگ 
خلیج فارس برگزار و به ازای هر سهم ۷۰ تومان سود نقدی تقسیم شد.

 مدیرعامل شــرکت صنایع پتروشــیمی خلیج فــارس در ابتدا به ارائه 
گزارشــی پرداخت و گفت: حدود یک میلیــون و ۲۰۰هزار تن افزایش 

تولید را تجربه کردیم و سال ۱۴۰۱ برای مجموعه، سال پررونقی بود.
علی عســکری افزود: دستیابی به تولید مقداری ۲۳ میلیون و ۲۰۰هزار 
تن معادل ۷۸درصد ظرفیت و ۹۲درصد برنامه و افزایش ۵درصدی تناژ 

تولید نسبت به دوره مشابه قبلی رخ داده است.
وی ادامه داد: کنترل مدیریتی شــرکت پتروشــیمی گلستان با خرید 
۶۰درصــد ســهام آن، از دیگر اقدامات فارس در ســال گذشــته بود. 
راه اندازی مگاپروژه پالایشگاه هویزه خلیج فارس با حجم سرمایه گذاری 
۱.۳ میلیارد دلار برای خاموشــی فلرهای غرب کارون و تامین خوراک 
۲+ برای پتروشــیمی بندر امام و تزریق گاز متان به شبکه گاز سراسری 
از دیگر اقدامات فارس است. او اضافه کرد: افزایش سرمایه هایی به ارزش 

۵/۱۴ همت و ۸/۵ همت در شرکت های زیرمجموعه انجام شده است.
عسکری تاکید کرد: وضعیت فروش کل هلدینگ ۳۹درصد رشد را نشان 
می دهد. همچنین ســود کل هلدینگ نیز ۶۸درصد سود را در این دوره 

مالی تجربه کرده است. 
به گفته مدیرعامــل هلدینگ خلیج فارس فلرهای غرب کارون خاموش 

شده است. ما در شرق کارون با راه اندازی بیدبلند فلرها را خاموش کردیم. 
به گفته او پروژه های دهدشت و آپادنا و جمع آوری گازهای مشعل بیدبلند، 
PDHPP پالایشــگاه گاز خلیج فارس، پتروشــیمی بروجن و پالایشگاه 
شهید سلیمانی تنها برخی از  پروژه های در دست هلدینگ خلیج فارس 
است. وی توضیح داد: طرح بازســازی واحد پارازایلن پتروشیمی بوعلی 
سینا در آستانه راه اندازی است. همچنین طرح کلر آلکالی پتروشیمی بندر 
امام و طرح تصفیه خانه مرکزی پتروشیمی، بخشی از طرح های توسعه ای 

در دست اجرا و درون مجتمعی فارس است.
عســکری در ادامــه گفت: طرح بازیافــت اتان پتروشــیمی بندر امام، 
طرح HYCO پتروشــیمی کارون که در آســتانه راه اندازی است، طرح 

شیرین سازی برش سنگین پتروشیمی نوری و طرح بازیابی گازهای فلر 
پتروشــیمی نوری نیز از دیگر طرح های درون مجتمعی خوانده شد که 
در این هفت پروژه ۳۹۲ میلیون دلار ســرمایه گذاری انجام شده است. 
زمین های ۹ پارک پتروشــیمی نیز گرفته شده اســت؛ از جمله پارک 
سیریک و پارک جاســک که ۵/۵ میلیارد دلار سرمایه گذاری نیاز دارد 
و پیش بینی می شود پس از بهره برداری، سالانه ۹/۶ میلیارد دلار فروش 

داشته باشد.
مدیرعامل »فارس« افزود: پیش بینی می شــود امسال ۲۱ مشعل از ۵۹ 
مشعل خاموش شود و هزینه آن ۱/۱ میلیارد دلار است. همچنین حجم 
قابــل توجهی از پول های بانک هــا را برای راه انــدازی پروژه ها دریافت 
کرده ایــم. وی ادامه داد: پارک هــای پتروشــیمی پروژه های کوچکی 
محسوب می شود. صندوق پروژه را هم راه اندازی کرده ایم تا مردم امکان 
سرمایه گذاری داشته باشند. پتروشــیمی هویزه به تولید رسیده است. 
واحد آمونیاک پتروشیمی هنگام هم تا یک ماه آینده آماده تولید خواهد 
شــد. پتروشیمی صدف نیز تا پایان سال وارد مدار تولید خواهد شد. به 
گفته عسکری درخصوص مطالبات از شرکت بازرگانی پتروشیمی تاکنون 
۱۵۰ میلیون یورو و ۵۲ میلیون دلار حکم گرفته ایم که در مرحله داوری 
اســت. پیگیر مابقی مطالبات هســتیم. همچنین در پایان مجمع سالانه 

هلدینگ خلیج فارس به ازای هر سهم ۷۰ تومان سود نقدی تقسیم شد.

فروش بدون محدودیت ســه محصول 
بهمن موتور ویژه آبان با موعد تحویل دو 

ماهه از هفته گذشته شروع شد.
بهمن موتور درحالی طرح فروش فوری 
چند محصول از جمله فیدلیتی، دیگنیتی 

و ریســپکت را به پایان مــی برد که فروش نقــدی و بدون 
محدودیت ســه محصول وانت کارا تک کابین تیپ۴ ، وانت 
کارا دوکابین تیپ۴ و وانت کاپرا۲ را از چهارشنبه آغاز کرد و 
قرار است هفته چهارم آذر، تحویل مشتریان دهد.  قیمت وانت 
کارا تک کابین تیپ ۴ حدود ۴۸۱ میلیون تومان، وانت کارا دو 
کابین با قیمت مصوب حدود ۵۱۶ و وانت کاپرا ۲ نیز بیش از 
۹۶۳ میلیون تومان تعیین شده که بدون محدودیت در تعداد، 
قابل ثبت نام است. متقاضیان می توانند تا نهم آبان با مراجعه 
به عاملیت های مجاز بهمن موتور نســبت انجام فرآیند خرید 
محصول اقدام کنند. در این طرح فروش محدودیتی در تعداد 

خرید برای هر کد ملی وجود ندارد.

فروش بدون محدودیت بهمن 
موتور با موعد تحویل دو ماهه

در مجمع »فارس« مطرح شد:

سرمایه گذاری ۳۹۲ میلیون دلاری در 7 پروژه

بلوک ۲۰ درصدی سهام شرکت پتروشیمی اروند 
بــرای دومین بار در یک ســال اخیر با قیمت ۸.۲ 
هزار تومانی هر سهم آماده عرضه شده و پتروشیمی 

نوری هم برای خرید اعلام آمادگی کرد.
شرکت پتروشــیمی نوری آماده حضور در دومین 

مزایده واگذاری بلوک ۲۰ درصدی ســهام پتروشیمی اروند شد که آبان 
سال گذشته بدون نتیجه مانده بود. بر این اساس، "نوری" در نظر دارد 
در دومین مزایده بلوک ۲۰ درصدی ســهام شــرکت پتروشیمی اروند 
متعلق به گروه پتروشــیمی تابان فردا به عنوان خریدار شرکت کند که 
شامل حدود ۲.۴ میلیارد سهم است.در این واگذاری قیمت پایه هر سهم 
بیــش از ۸.۲ هزار تومان )در مزایده قبلی بیش از ۴.۴ هزار تومان( و به 
ارزش ۱.۹ هــزار میلیارد تومان ) در نوبت قبل ۱۱ هزار میلیارد تومان( 
تعیین شده است.زمان بازگشایی پاکات ۳۰ مهر و زمان اعلام برنده یک 
هفته پس از بازگشایی پاکات خواهد بود. شرایط پرداخت هم ۵۰ درصد 
ثمن معامله بصورت نقدی و ۵۰ درصد باقیمانده بصورت ۴ قســط سه 

ماهه اعلام شد.

»نوری» خواهان خرید ۲۰ درصد 
از سهام پتروشیمی اروند شد

مدیرعامل فولاد مبارکه با تأکید بر اینکه پروژه نورد 
گرم ۲ فولاد مبارکه یکی از بزرگ ترین، حیاتی ترین 
و تعیین کننده ترین پروژه های این شــرکت است، 
گفت: این خط تولید با توجه به وابســتگی صنایع 
مختلــف کشــور به ورق هــای فــولادی، یکی از 

راهبردی ترین پروژه های صنعت کشــور ازجملــه صنایع لوازم خانگی و 
خودروسازی است.

محمدیاسر طیب نیا افزود: این پروژه گلوگاه بسیاری از پروژه های ملی 
از جمله پروژه های انتقال گاز و انتقال آب اســت. ضروری است تا همه 
توان و ظرفیت موجود برای اجرای این پروژه به کار گرفته شود. پروژه 
نورد گرم ۲ در ســال های گذشته همچون بسیاری از دیگر پروژه های 
کشور، به دلایل مختلفی نظیر بزرگی، ابعاد مختلف و تأمین تجهیزات، 
ناگزیر با تأخیر مواجه بوده اســت؛ اما اراده فولاد مبارکه بر این اســت 
کــه تأخیرهای به وجود آمده را با برنامه ریزی دقیق، سرعت بخشــی به 
کار و اعتقاد بــه تحقق این پروژه جبران کند که امیدواریم بتوانیم در 
موعد تعیین شــده قبلی برنامه را اجرا کنیــم و پروژه در مدار تولید و 

بهره برداری قرار گیرد.

نورد گرم ۲ »فولاد« یكی از 
راهبردی ترین پروژه های صنعت

«دکپسول» چکیده تحلیل بنیادی نماد 

محسن خانجانی 
کارشناس سرمایه گذاری 

شرکت هامون صبا 

mتحلیل بنیادی شرکت {پارس فولاد سبزوار

w w w . h a m o o n s a b a . c o m  

• مقدمه
Ʈ̄¯ی فراخ̄¯وان ایمی̄¯درو در س̄¯ال Ɗ ÈÊÐÊه̄¯ت واگ̄¯ذاری Ʈ̄¯رح ه̄¯ای هƣ̄¯تŎانه ف̄¯ولادی ، Ʈ̄¯رح ف̄¯ولاد س̄¯بزوار واق̄¯Ƶ در شهرس̄¯تان Ɗوی̄¯ن ، اس̄¯تان خراس̄¯ان رƪ̄¯وی ب̄¯ه 
مالŊی̄¯ت س̄¯ازمان ایمی̄¯درو ب̄¯ه ش̄¯رکت اپ̄¯ال کان̄¯ی پ̄¯ار§ ب̄¯ا س̄¯هام ÏÌ درص̄¯د واگ̄¯ذار گردی̄¯د � پ̄¯Ɲ از واگ̄¯ذاری Ʈ̄¯رح ک̄¯ه ش̄¯امل واح̄¯د احی̄¯ا� مس̄¯تقیم ب̄¯ا پیƣ̄¯رفت 
فیزیŊ̄¯ی Ñ ÍÎ/ËÉ و واح̄¯د فولادس̄¯ازی ب̄¯ا پیƣ̄¯رفت فیزیŊ̄¯ی Ñ Ï/ËÉ و ب̄¯ا تŊ¯̄ƣیل هی̄¯ات اƊرای̄¯ی فعالی̄¯ت ه̄¯ای پ̄¯روژه س̄¯رعت گرف̄¯ت و در م̄¯ورخ ÈÊÐË/ÇÊ/ÊÈ ب̄¯ا 

تŊ¯̄ƣیل ش̄¯رکت Ɗدی̄¯د پ̄¯ار§ ف̄¯ولاد س̄¯بزوار کار ب̄¯ه ای̄¯ن هی̄¯ůت مدی̄¯ره واگ̄¯ذار گردی̄¯د و ه̄¯م اکن̄¯ون ب̄¯ه عن̄¯وان کارفرم̄¯ای Ʈ̄¯رح فعالی̄¯ت م̄¯ی نمای̄¯د �

• معرفی طرح پارس فولاد سبزوار
راه ان̄¯دازی پ̄¯روژه احی̄¯ا در آخری̄¯ن روز دیم̄¯اه س̄¯ال ÈÊÐÍ ب̄¯ه پای̄¯ان رس̄¯ید و از اول بهم̄¯ن م̄¯اه س̄¯ال ÈÊÐÍ تولی̄¯د آه̄¯ن اس̄¯ƿنƋی ش̄¯رو­ ش̄¯د در همی̄¯ن راس̄¯تا نی̄¯ز بƯ̄¯ور 

�رس̄¯می در ش̄¯انزدهم اردیبهƣ̄¯ت م̄¯اه س̄¯ال ÈÊÐÎ کارخان̄¯ه پ̄¯ار§ ف̄¯ولاد س̄¯بزوار افتت̄¯اح گردی̄¯د� ای̄¯ن Ʈ̄¯رح ب̄¯ا ه̄¯دف اح̄¯دا� واحده̄¯ای ¤ی̄¯ل تعری̄¯ƽ ش̄¯ده اس̄¯ت
 یň واحد انباشت و برداشت مواد اولیه به Ʋرفیت ÉÌ/È میلیون تن در سال

یň واحد احیا� مستقیم به Ʋرفیت ÏÇÇ هزار تن در سال
یň واحد بریŊت سازی سرد به Ʋرفیت ËÏ هزار تن در سال

 یň واحد فولادسازی با Ʋرفیت ÏÇÇ هزار تن در سال
ش̄¯رکت پ̄¯ار§ ف̄¯ولاد س̄¯بزوار گندل̄¯ه را از ش̄¯رکت اپ̄¯ال پارس̄¯یان س̄¯نŎان ب̄¯ه عن̄¯وان م̄¯اده اولی̄¯ه دریاف̄¯ت ک̄¯رده و آه̄¯ن اس̄¯ƿنƋی را ب̄¯ه عن̄¯وان محص̄¯ول نهای̄¯ی ب̄¯ه ف̄¯روش 
می رس̄¯اند� ن̄¯رخ م̄¯واد اولی̄¯ه و محص̄¯ول نهای̄¯ی تابع̄¯ی از ن̄¯رخ ش̄¯مش ف̄¯ولاد خوزس̄¯تان اس̄¯ت پ̄¯Ɲ بدیه̄¯ی اس̄¯ت ک̄¯ه افزای̄¯ش و کاه̄¯ش ن̄¯رخ ش̄¯مش تاƆی̄¯ر ƣŃ̄¯مŎیری 
ب̄¯ر سودس̄¯ازی ش̄¯رکت ن̄¯دارد� آنń̄¯ه ک̄¯ه س̄¯ود س̄¯ازی ش̄¯رکت را تح̄¯ت تاƆی̄¯ر ق̄¯رار می ده̄¯د ƪری̄¯Ż قیم̄¯ت آه̄¯ن اس̄¯ƿنƋی و گندل̄¯ه ب̄¯ه  س̄¯بد ش̄¯مش ف̄¯ولاد خوزس̄¯تان 

می باش̄¯د� افزای̄¯ش ƪری̄¯Ż آه̄¯ن اس̄¯ƿنƋی باع̄¯ƅ افزای̄¯ش س̄¯ود ش̄¯رکت و افزای̄¯ش ƪری̄¯Ż گندل̄¯ه باع̄¯ƅ کاه̄¯ش س̄¯ود ش̄¯رکت می ش̄¯ود� 

• موقعیت جƻرافیایی طرح
مح̄¯ل اح̄¯دا� Ʈ̄¯رح ف̄¯ولاد س̄¯بزوار در زمین̄¯ی ب̄¯ه مس̄¯احت تقریب̄¯ی ÉÊÊ هŊت̄¯ار در Ɗ̄¯وار Ɗ̄¯اده س̄¯بزوار û اس̄¯ƿراین و ب̄¯ه فاصل̄¯ه ÌÇ کیلومت̄¯ری ش̄¯مال س̄¯بزوار و 
Ë کیلومت̄¯ری Ɗن̄¯و� ش̄¯هر حŊ̄¯م آب̄¯اد )شهرس̄¯تان Ɗوی̄¯ن( واق̄¯Ƶ ش̄¯ده اس̄¯ت � خ̄¯ƭ راه آه̄¯ن سراس̄¯ری ته̄¯ران û مƣ̄¯هد ازفاصل̄¯ه تقریب̄¯ی ÐÇÇ مت̄¯ری ƪل̄¯Ƶ ش̄¯مالی 

مح̄¯ل کارخان̄¯ه عب̄¯ور م̄¯ی کن̄¯د�

ترکیب سهامداران شرکت
�ترکیŻ سهامداران شرکت پار§ فولاد سبزوار در تاریÊÇ Ƒ مهر ÈËÇÉ به شرح زیر است

درصد سهام از کل نام سهامدار
68.95 %شرکت فرآوری اپال کانی پار§

7.13 %سازمان توسعه و نوسازی معادن و صنایƵ معدنی ایران 
5.14 %صندو± سرمایه گذاری بازارگردانی امید لوتو§ پارسیان

3.13 %موسسه صندو± حمایت و بازنƣستŎی کارکنان ملی فولاد 
1.46 %صندو± سرمایه گذاری لوتو§ پارسیان

1.16 %شرکت سرمایه گذاری پارسیان
13.03 %سایر

مفروضات تحلیل

سال 1403سال 1402سال 1401واحدشرکت پار§ فولاد سبزوار

643,594700,000700,000تنمقدار تولید آهن اسƿنƋی
540475475دلارنرخ بیلت )دلار(

%60%60%58درصدنسبت نرخ آهن اسƿنƋی به شمش
%22%22%22درصدنسبت نرخ گندله به شمش

%30%55%17درصد افزایش نرخ دلار نیما
270,500420,000546,000ریال دلار نیمایی )ریال(

20,00040,00050,000ریال گاز سوخت
%35%35%40درصد تورم

%25%25%45درصدافزایش حقو± و دستمزد
%30%100%30درصدƪریŻ افزایش هزینه انرژی

3,5819,0198,792ریالسود هر سهم )ریال(
%90%90%90درصددرصد تقسیم سود

42,820ریالقیمت
P/E12.04.73.9واحد

ب̄¯ه عل̄¯ت قƯع̄¯ی گاز در زمس̄¯تان ش̄¯رکت دو م̄¯اه از س̄¯ال تولی̄¯د ن̄¯دارد� ب̄¯ه همی̄¯ن دلی̄¯ل Ʋرفی̄¯ت 
تولی̄¯د ش̄¯رکت پایی̄¯ن ت̄¯ر از Ʋرفی̄¯ت عمل̄¯ی ف̄¯رª ش̄¯ده اس̄¯ت� نس̄¯بت گندل̄¯ه ب̄¯ه ش̄¯مش ب̄¯رای 
ش̄¯رکت در Ð ماه̄¯ه منته̄¯ی ب̄¯ه ش̄¯هریور ÈËÇÉ کمت̄¯ر از ن̄¯رخ س̄¯ایر ش̄¯رکت ه̄¯ا ب̄¯وده اس̄¯ت ک̄¯ه ای̄¯ن 
 ªافزای̄¯ش حاش̄¯یه س̄¯ود ش̄¯رکت ش̄¯ده اس̄¯ت� ب̄¯رای ادام̄¯ه س̄¯ال و س̄¯ال آین̄¯ده ف̄¯ر ƅ¯̄و­ باع¯̄ƪمو
ب̄¯ر ای̄¯ن اس̄¯ت ک̄¯ه ƪری̄¯Ż ن̄¯رخ گندل̄¯ه خری̄¯داری ش̄¯ده توس̄¯ƭ ش̄¯رکت براب̄¯ر ب̄¯ا متوس̄¯Ń ƭن̄¯د 
دوره اخی̄¯ر نس̄¯بت گندل̄¯ه ب̄¯ه ش̄¯مش ف̄¯ولاد خوزس̄¯تان باش̄¯د� ب̄¯ا ای̄¯ن ف̄¯رª حاش̄¯یه س̄¯ود ش̄¯رکت 

کاه̄¯ش پی̄¯دا ک̄¯رده و ب̄¯ه نس̄¯بت س̄¯ود ش̄¯رکت نی̄¯ز کاه̄¯ش پی̄¯دا می کن̄¯د� 
ب¯¯ا مƿروƪ¯¯ات ف¯¯و± ش¯¯رکت در س¯¯ال مال¯¯ی منته¯¯ی ب¯¯ه آ¤ر ÈËÇÉ و ÈËÇÊ ب¯¯ه ترتی¯¯Ż می توان¯¯د 
ب̄¯ه ازای ه̄¯ر س̄¯هم س̄¯ود Ð�ÇÉÇ و Ï�ÎÐÇ ریال̄¯ی داش̄¯ته باش̄¯د ک̄¯ه ب̄¯ر اس̄¯ا§ معی̄¯ار P/E ش̄¯رکت 
پ̄¯ار§ ف̄¯ولاد س̄¯بزوار در ح̄¯ال حاƪ̄¯ر  مح̄¯دوده قیمت̄¯ی مناس̄¯بی ق̄¯رار دارد� لازم ب̄¯ه توƪی̄¯ƍ اس̄¯ت 

سیاس̄¯ت تقس̄¯یم س̄¯ود ش̄¯رکت در س̄¯ال های اخی̄¯ر تقس̄¯یم س̄¯ود حداکƇ̄¯ری ب̄¯وده اس̄¯ت� 

Hamoon Saba Investment Company

تحلیل حساسیت سود هر سهǍ نسبت به ضریب قیمتی آهن اسفنجی و گندله برای سال مالی منتهی به آذر 1403
نسبت نرخ آهن اسفنجی به شمشسود هر سهǍ سال مالی

14038,79255%56%57%58%59%60%61%62%63%64%65%
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18%8,5819,0359,4899,94310,39710,85011,30411,75812,21212,66613,120
19%8,0678,5208,9749,4289,88210,33610,79011,24411,69712,15112,605
20%7,5528,0068,4608,9149,3689,82110,27510,72911,18311,63712,091
21%7,0387,4927,9458,3998,8539,3079,76110,21510,66911,12211,576
22%6,5236,9777,4317,8858,3398,7929,2469,70010,15410,60811,062
23%6,0096,4636,9167,3707,8248,2788,7329,1869,64010,09310,547
24%5,4945,9486,4026,8567,3107,7648,2178,6719,1259,57910,033
25%4,9805,4345,8876,3416,7957,2497,7038,1578,6119,0659,518
26%4,4654,9195,3735,8276,2816,7357,1887,6428,0968,5509,004

«دکپسول» چکیده تحلیل بنیادی نماد 

جمع بندی
نتایج تحلیل کارشناسی

11,655سود سال مالی 1402

17,630سود سال مالی 1403

22,560ارزش بازار)میلیارد ریال(

21 %درصد سهام شناور

P/E ttm 7.4نسبت

 P/E forward 4.4نسبت

90 %درصد تقسیم سود

75,200قیمت فعلی)ريال(

شش ماهه 14031402شرح
14021401

6,258 3,202 6,505 7,405 مقادیر تولید )میلیون عدد(
6,234 3,269 6,588 7,405 مقادیر فروش )میلیون عدد(

885 1,127 1,152 1,508 نرخ فروش )عدد- ریال(
%60%27%30%30درصد افزایش نرخ

559,885 282,933 614,751 700,816 مصرف پودر ژلاتین )مواد اولیه - کیلوگرم(
350,000 440,000 450,000 550,000 نرخ یورو

7.8 7.5 7.5 8.0 نرخ هرکیلو پودر ژلاتین )یورو(
%93%9393 %93 %نسبت مصرف پودر ژلاتین به کل مواد مصرفی

__30 %30 %نرخ افزایش دستمزد 
__40 %40 %نرخ تورم

مفروضات تحلیل

مقادیر تولید و فروش حاشیه سود شرکت

www.sfg.ir

ــه صــورت شــرکت ســهامی خــاص تاســیس و  ــران در ســال 1375 ب ــن کپســول ای ــد ژلاتی شــرکت تولی
 بــه ثبــت رســیده اســت. ایــن شــرکت در فروردیــن مــاه 1398 نــزد ســازمان بــورس ایــران ثبــت و در 
تاریــخ 5 خــرداد 1398 ســهام شــرکت در بــازار دوم فرابــورس عرضــه شــده اســت. در حــال حاضــر 
ایــران جــزء واحدهــای تجــاری فرعــی شــرکت داروســازی فارابــی و  شــرکت تولیــد ژلاتیــن کپســول 

تامیــن اســت.  هلدینــگ واحــد تجــاری شــرکت ســرمایه گذاری داروئــی 
محصول تولیدی شــرکت، پوکه کپســول ژلاتینی اســت که مصارف آن جهت اســتفاده در شــرکت های 
داروئــی اســت. قیمــت فــروش محصــولات تولیــد شــده توســط هیــات مدیــره و بــا نظــارت ســازمان غــذا 
و دارو تعییــن می شود.شــرکت مــواد اولیــه خــود کــه عمدتــا پــودر ژلاتیــن اســت را از بازارهــای خــارج از 
ــد پوکــه کپســول متشــکل از 96 درصــد  ــه تولی ــد. مــواد اولی ــی تامیــن می کن کشــور براســاس ارز نیمای
مــواد موثــره )پــودر ژلاتیــن(، یــک درصــد مــواد جانبــی )پروپيــل پارابــن، متيــل پارابــن، تيتانيــوم، رنگ هــا ( 
و ســه درصــد اقــام بســته بندي )نايلــون، کارتــن، پارتيشــن و فويــل( اســت.در حــال حاضــر رقیــب داخلــی بــرای شــرکت وجــود نــدارد و رقبــای خارجــی 
 آن شــامل شــرکت کپــس ژل بلژیــک، شــرکت ای ســی جــی )ACG(، شــرکت ســوهانگ کره جنوبــی اســت.فعالیت تولیــدی شــرکت در حــال حاضــر بــا

 14 خــط تولیــدی و ظرفیــت تولیــد 6.273 میلیــون عــدد در ســال اســت. براســاس طــرح توســعه شــرکت دو خــط تولیــدی 15 و16 نیــز بــا درصــد 
پیشــرفت کار بالــغ بــر 70 درصــد در آذرمــاه ســال جــاری بــه بهره بــرداری خواهــد رســید کــه منجــر بــه افزایــش تولیــد 900 میلیــون عــددی در ســال 

خواهــد شــد.

طنـــاز  اکبریــــــــان
کارشناس ســـرمایه گذاری گـــروه مالی شهـــــر

پیش بینی صورت سود و زیان شرکت "دکپسول"

شـــــرح
کارشناسیکارشناسیکارشناسی

واقعیسه ماهه اولسه ماهه دومشش ماهه شش ماهه دوم

5,516,295 1,839,047 1,844,686 3,683,733 3,608,985 7,292,718 10,701,968 درآمدهای عملیاتی
)2,070,101))705,533))651,932))1,357,465))1,420,091))2,777,556))3,991,265)بهای تمام  شده درآمدهای عملیاتی

3,446,194 1,133,514 1,192,754 2,326,268 2,188,894 4,515,162 6,710,703 سود )زیان( ناخالص
)231,795))78,759))71,011))149,770))149,770))299,540))388,950)هزینه های فروش، اداری و عمومی

)15,654)0 )15,520))15,520)0 )15,520)0 سایر درآمدها و هزینه های عملیاتی
3,198,745 1,054,755 1,106,223 2,160,978 2,039,124 4,200,102 6,321,753 سود )زیان( عملیاتی

)62,657))24,209))24,012))48,221))48,221))96,442))96,442)هزینه های مالی
41,235 6,835 7,207 14,042 14,042 28,084 28,084 درآمد حاصل از سرمایه گذاریها
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کرد عقب نشینی   SEC
کمیسیون بورس و اوراق بهادار آمریکا )SEC( موافقت کرد که اتهامات علیه 

مدیران ریپل را کنار بگذارد.
کمیسیون بورس و اوراق بهادار اعلام کرد، شکایت علیه برد گارلینگهاوس 
و کریس لارسن، از مدیران لابراتوار ریپل را که بر فروش 1.5 میلیارد دلار 
رمزارز ریپل نظارت داشته اند، پس می گیرد. به گفته کارشناسان، این اقدام 
SEC به صنعت کریپتوکارنســی در مبارزه علیه مقررات گذاری سنتی یاری 
خواهد رساند. در نشست هفته بلاکچین که مارس گذشته در پاریس برگزار 
شد، افراد زیادی از غرفه ریپل بازدید کردند. رمزارز ریپل از نظر ارزش بازار 

در رتبه 5 بازار کریپتوکارنسی قرار دارد.

رمزارزها بازار  ارزش  افزایش 
بازار ارزهای دیجیتال برای چهارمین هفته متوالی شــاهد افزایش جریان 
ورودی سرمایه بودند، زیرا فعالان بازار مشتاقانه منتظر تأیید احتمالی یک 

صندوق ETF اسپات بیت کوین در آمریکا هستند.
 )CoinShares( گزارش جریان مالی شــرکت مدیریت دارایی کوین شــیرز
در ۲۳ اکتبــر )اول آبان( نشــان داد که 1۷۹ میلیــون دلار به محصولات 
ســرمایه گذاری دارایی های دیجیتال این شرکت اضافه شده و دارایی های 
تحــت مدیریت آن به ۳۳ میلیارد دلار افزایش یافته اســت. از ورودی های 
هفته گذشته، 55.۳ میلیون دلار یا ۸۴ درصد به محصولات سرمایه گذاری 
بیت کوین اختصاص داشــت که باعث شد ورودی ســرمایه به محصولات 
بیت کوین از ابتدای ســال به ۳15 میلیون دلار برســد. با این حال، جیمز 
باترفیل، رئیس بخش تحقیقات کوین شــیرز خاطرنشــان کرد که جریان 
ورودی هفته گذشــته هنوز به ســطوحی که در اوایل سال جاری و زمانی 
که بلک راک برای اولین بار برای ETF بیت کوین ثبت نام کرد، نرسیده است.

یپتو کر بازار  بر  پلیتیک  ژئو تنش های  تاثیر 
در چشــم انداز همواره در حال تغییر و تحول بازار رمزارزها، سال ۲۰۲۳ به 

عنوان سالی پر از چالش های بزرگ ثبت خواهد شد. 
هنگامی که بانک های مرکزی با افزایش سریع نرخ بهره به فشارهای تورمی 
پاســخ می دهند و تنش های منطقه ای سایه ای از بی ثباتی  را بر روی جهان 
انداخته اند، دنیای ارزهای دیجیتال خود را در یک دوراهی مهم می بیند. در 
شرایط بحرانی امروز، رمزارزها نقش مهمی در انتقال پول ایفا می کنند. در 
واقع به دلیل مشکلات موجود برای نقل و انتقال پول، ارزهای دیجیتال به 

ابزاری کارآمد برای این منظور تبدیل شده اند.

است نزدیک  بنکمن  دادگاه  پایان 
دادگاه ســم بنکمــن فراید که بــا اتهاماتی همچون به جیــب زدن پول 

سرمایه گذاران بازار رمزارزها روبه روست، در مراحل پایانی قرار دارد.
این دادگاه که در نیویورک برگزار می شود، در سه هفته اخیر شاهد حضور 
تعداد زیادی شــاهد از جمله کارمندان شــرکت اف تی ایکس، مشــتریان، 
سرمایه گذاران، مقامات دولتی و نیروهای پلیس بوده است. مهمترین اتهام 
بنکمن ۳1 ســاله که شــرکت اف تی ایکس را تأسیس کرده، فریب مردم از 
جمله شــاهدان حاضر در دادگاه و اقدامات منجر به ورشکســتگی شرکت 
اف تی ایکس اســت که باعث بر باد رفتن ســرمایه هزاران نفر از مشتریان 
این شرکت شــده اســت. ارزش اف تی ایکس پیش از ورشکستگی، حدود 
۳۲ میلیــارد دلار برآورد شــده بود. در ایــن دادگاه، بنکمن با هفت مورد 
اتهامی توطئه و فساد برای به جیب زدن میلیاردها دلار پول سرمایه گذاران 

روبه روست و در صورت محکوم شدن، حکمش حبس ابد خواهد بود.

هشدار درباره یک کیف پول
کیف پول Xumm، مربوط به XRP Ledger هشــداری فــوری برای کاربران 

گوشی های سامسونگ منتشر کرد. 
این کیف پول متعلق بــه XRPL در یک توییت جدید به دریافت گزارش از 
کاربران دارای گوشی سامسونگ Xumm، به ویژه کاربران گوشی سامسونگ 
مدل Galaxy S۲1 اشــاره کرد.پس از بررسی، مشخص شد که به روزرسانی 
 Xumm اخیر سیستم  عامل سامسونگ به فروشگاه داده های امن کیف پول
آسیب رسانده و در نتیجه، پس از اعمال به روزرسانی Xumm دوباره باز نشده 
اســت. با توجه به این موضوع، کیف پــول Xumm از کاربران می خواهد که 
به روزرسانی سامسونگ را روی دستگاه های گلکسی S۲1 خود نصب نکنند.

شد میلیونی  که  رمزارزی 
در تاریخ ۲۰ اکتبر )۲۸ مهرماه(، هیدن آدامز، بنیان گذار صرافی یونی سواپ 
)Uniswap(، بیــش از ۹۹ درصد از عرضه رمزارز هی کوین )HayCoin( با نماد 

اختصاری HAY را به دلیل نگرانی در مورد روند قیمتی این توکن سوزاند.
ارز دیجیتال هی کوین پنج ســال پیش و قبل از انتشار پروتکل غیرمتمرکز 
یونی سواپ، توسط هیدن آدامز به صورت آزمایشی ایجاد شد. او یک استخر 
نقدینگی آزمایشی کوچک را با بخش بسیار کوچکی از مجموع عرضه توکن  
HAY ایجــاد کرد و بیش از ۹۹.۹ درصد از توکن ها را در کیف پول خود نگه 

 HAY داشت. بر اساس اطلاعات منتشر شده، حدود ۶5۰ میلیارد دلار توکن
ســوزانده شده است. هنگامی که یک توکن سوزانده می شود، برای همیشه 
از گردش خارج می شود. اما از آنجایی که این اقدام، مقدار واحدهای موجود 

را کاهش می دهد، اثرات قابل توجهی را نیز بر قیمت آنها ایجاد می کند.

یپتوها کر برای   20 وه  گر راه  نقشه 
کشــورهای عضو گروه G۲۰( ۲۰( از تصویب رسمی نقشه راه ارائه شده در 
ســند ترکیبی توســط صندوق بین المللی پول )IMF( و هیات ثبات مالی 

)FSB( خبر دادند.
وزرای دارایی و روسای بانک های مرکزی کشورهای عضو گروه ۲۰ به ریاست 
هند اعلام کردند که نقشــه راه پیشنهاد شده در جلسات قبلی برای نظارت 
بــر حوزه رمزارزها را تصویب کرده اند. این اتفــاق یک ماه پس از آن صورت 
می گیرد که کشورهای گروه ۲۰ نقشه راه نظارتی ارزهای دیجیتال را پذیرفته 
بودند و در مقاله ای با عنوان سیاست های دارایی های رمزنگاری شده به توضیح 
جنبه های مختلف این نقشــه راه پرداختند. 1۹ اقتصاد برتر جهان به همراه 
اتحادیه اروپا قصد دارند تا قوانین جامع و کاملی را در این خصوص به تصویب 
برسانند چرا که معتقدند کریپتو به بخش مهمی از دنیای مالی تبدیل شده 
است. این نقشه راه دقیق و اقدام محور برای دستیابی به اهداف مشترک گروه 
۲۰ در ثبات اقتصادی کلان و اطمینان از اجرای موثر، انعطاف پذیر و هماهنگ 

چارچوب سیاست های جامع برای دارایی های رمزنگاری شده ضروری است.

اخبار‌رمز‌ارزها

کریپتوکارنســی یــا ارزهــای دیجیتــال را  
با نام های بســیاری می شناســند. احتمــالا درباره 
تعــدادی از مشــهورترین انواع ارزهــای دیجیتال 
همچون بیت کوین، لایت کویــن و اتریوم چیزهایی 
شــنیده اید. کریپتوکارنسی ها به شــکل روزافزونی 
به عنوان جایگزین های پرداخت آنلاین به شــهرت 
جهانی دست یافته اند. امروزه افراد زیادی در سراسر 
جهان به خرید و فروش ارزهای دیجیتال مشــغول 
هســتند. اما پیش از تبدیل دلارها، یوروها، پوندها 
و دیگر پول های فیزیکی و واقعی به بیت کوین، لازم 
اســت ماهیت کریپتوکارنســی ها را درک کنید، با 
ریسک های اســتفاده از آنها آشنا شوید و از راه های 

حفاظت از سرمایه خود در این بازار آگاهی یابید.
کریپتوکارنسی چیست؟

کریپتوکارنسی یک ارز دیجیتال و یک روش پرداخت 
جایگزین اســت که بــا اســتفاده از الگوریتم های 
رمزگــذاری ایجاد شــده اســت. برای اســتفاده از 
کریپتوکرانســی ها شــما نیازمنــد یــک کیف پول 
دیجیتال هســتید. کیف پول دیجیتــال، نرم افزار یا 
ســرویس مبتنی بر فضای ابری است که در رایانه یا 

تلفن همراه شما ذخیره می شود. این کیف پول های 
دیجیتال ابزاری هســتند که از طریق آنها کلیدهای 
رمزگــذاری شــده خــود را ذخیره می کنیــد. این 
کلیدها، هویت شــما را تایید می کند و شما را به ارز 

دیجیتال تان پیوند می دهد.
ریسک ها

ریسک های اســتفاده از کریپتوکارنسی ها چیست؟ 
نســبتا جدید هستند  ابزارهایی  کریپتوکارنسی ها، 
و بــازار آنها به شــدت نوســانی اســت. از آنجا که 
کریپتوکارنسی ها نیازمند بانک یا شخص ثالثی برای 
نظارت و کنترل نیستند، تضمین ندارند و به سختی 
می تــوان آنها را به ارزهای فیزیکی )همچون دلار یا 

یورو( تبدیل کرد.
 به علاوه، به دلیل آنکه کریپتوکارنسی ها، دارایی های 
غیرمشــهود مبتنی بر فناوری هســتند، مانند هر 
دارایی فناورانه نامشهودی در معرض هک شدن قرار 
دارند. در نهایت، از آنجا که شما کریپتوکارنسی های 

خود را در یک کیف پول دیجیتال نگهداری می کنید، 
اگــر کیف پول تان را گــم کنید )یا به هــر دلیلی، 
دسترســی به آن را از دست بدهید(، در واقع تمامی 
ســرمایه گذاری تان در کریپتوکارنسی ها را از دست 

داده اید و آنها قابل بازگشت نیستند.
راهکار

بــری حفاظت از ارزهای دیجیتال خود، موارد زیر را 
دنبال کنید:

 پیــش از ســرمایه گذاری در کریپتوکارنســی ها، 
مطمئن شوید که از کارکرد آنها آگاهی کافی دارید. 
باید بدانید کجا می توان از آنها استفاده کرد و چگونه 
می توان آنها را مبادله کرد. صفحات مربوط به هر ارز 
دیجیتال )مثلا اتریوم، بیت کوین یا لایت کوین( را در 
اینترنت بخوانید، به این ترتیب متوجه خواهید شد 
که چگونــه کار می کنند. همچنین خواندن مقالات 
مستقل درباره کریپتوکارنسی ها نیز به شما در درک 

مفهوم و چگونگی کارکرد آنها کمک خواهد کرد.

 از کیف پول های قابل اعتماد اســتفاده کنید. برای 
این کار حتما بررسی کامل را انجام دهید تا کیف پول 
مناســب برای کارتان را پیدا کنید. اگر قصد دارید 
با اســتفاده از یک اپلیکیشن بومی که روی رایانه یا 
تلفن همراه تان نصب شده، کیف پول کریپتوکارنسی  
خود را مدیریت کنید، بنابراین لازم اســت آن را در 
سطحی متناسب با میزان سرمایه گذاری تان حفاظت 
کنید. بی شــک شــما با یک میلیون دلار پول نقد 
داخــل یک کیــف معمولی این طــرف و آن طرف 
نمی روید، پس برای نگهداری ارزهای دیجیتال هم 
از کیف پول ناشناس یا کمتر شناخته شده استفاده 
نکنید. مطمئن شوید که از یک کیف پول قابل اعتماد 

استفاده کنید.
 از استراتژی پشــتیبان )backup( استفاده کنید. 
به این فکــر کنید که رایانه یا تلفــن همراه تان از 
دســترس خــارج، دزدیده یــا مفقود شــود یا به 
هر دلیلــی امکان دسترســی بــه کیف پول تان را 
نداریــد. بدون اســتراتژی پشــتیبان، هیچ راهی 
بــرای بازگردانــدن ارزهای دیجیتال  شــما وجود 
 ندارد. بنابراین همه ســرمایه گذاری تان از دســت 

خواهد رفت.

چگونه وارد بازار  »کریپتوکارنسی« شویم

از  جدیــدی  داســتان  روز  هــر 
کلاهبرداری و تقلب در بازار ارزهای 
دیجیتــال منتشــر می شــود. این 
وضعیت نشــان دهنده ضرورت مقررات گذاری برای 

این صنعت است.
به تازگی دادســتان های آمریکا، سه شرکت معتبر 
و مشــهور کریپتویی را به کلاهبرداری بیش از یک 

میلیارد دلار از سرمایه گذاران متهم کرده اند.
به گزارش خبرگزاری بی بی ســی، لتیشــیا جیمز، 
دادســتان کل نیویــورک گفــت صرافــی رمزارز 
Gemini درباره ریسک های یک سرمایه گذاری به 
مشــتریان خود دروغ گفته است. این صرافی گفته 
بود، بازده ایــن ســرمایه گذاری کریپتویی بیش از 
نرخ های بهره است. در این برنامه، شرکت وام دهنده 
 Digital( و شــرکت مادر آن Genesis کریپتویی
Currency Group( نیز مشــارکت داشــته اند. 
فعالیت این صرافی نوامبر گذشته متوقف و دسترسی 

مشتریان به منابع مالی قطع شد.
این اتفاق مدت کوتاهی پس از اعلام ورشکســتگی 
صرافی کریپتوکارنسی FTX رخ داد. در حال حاضر 
سم بنکمن فراید )مدیرعامل این صرافی ورشکسته( 
درگیر دفاع از خود در برابر اتهام کلاهبرداری است.

شرکت Genesis که وام های کلانی به شرکت های 
زیرمجموعه خود پرداخته بود، چند ماه پس از شرکت 

FTX اعلام ورشکستگی کرد. دادستان کل نیویورک 
در این باره گفت: این نمونه دیگری از بازیگران بدی 
است که از طریق صنعت فاقد نظارت کریپتوکارنسی 
باعث آسیب دیدن سرمایه گذاران شده است. در این 
 Digital Currency Group زمینه، دو شــرکت
و Gemini گفته انــد که در برابــر این ادعا و اتهام 
از خود دفاع خواهند کرد. بری ســیلبرت، بنیانگذار 
این شــرکت با تاکید بر اینکه این ادعاها و اتهامات 
بی اساس است، گفت: صداقت و رعایت امانت همواره 

یکی از اصول راهنمای ما بوده است.
ایــن اقدام قانونــی علیه شــرکت های Gemini و 
Genesis جدیدتریــن اقدامی اســت که از انفجار 
درونی صنعت کریپتوکارنسی در سال گذشته و تیره 

شدن بازار ارزهای دیجیتال انجام شده است. 
این سه شرکت در مجموعه Gemini Earn که در 
سال ۲۰۲1 راه اندازی شد، فعالیت مشترک داشتند. 
ایــن مجموعه به کاربران اجازه مــی داد تا از طریق 
 Genesis صرافی با سود بیش از ۷ درصد به شرکت

وام کریپتویی بدهند.
 Gemini دادستان ها در شکواییه گفته اند، شرکت
از وضعیت مالی شــکننده Genesis کــه از ابتدا 
گریبانگیرش بوده، اطلاع داشــته است. با این حال، 
به مشتریان خود درباره ریسک های وام دهی به این 

شرکت هشدار نداده است.

در ژوئــن ۲۰۲۲ وقتــی Genesis با بیش از یک 
میلیارد دلار زیان ناشــی از فروپاشی دیگر شرکت 
کریپتویی مواجه شد، این ریسک ها افزایش پیدا کرد. 
دادستان ها اعلام کردند که شرکت های Genesis و 
DCG تلاش کردند با مانورهای مالی و گزارش های 
نادرســت حتی به شــرکت Gemini، حقیقت را 
کتمان کنند. در گزارش های این دوشرکت آمده بود 

که شرایط مالی بسیار خوب و تراز مالی قوی است.
پیش از این شرکت های Genesis و DCG با اتهام 
کلاهبــرداری درباره Gemini روبــه رو بودند. این 
شــرکت، یک صرافی کریپتویی اســت که به دست 
دوقلوهای وینکلووس بنیانگذاری شده است. ادعای 
این دو بــرادر درباره مارک زاکربرگ و دزدیدن ایده 

فیسبوک سروصدای زیادی به راه انداخته بود.
درباره این پرونده، شــرکت Gemini اعلام کرد که 
طرح این دعوا تاییدی بر ادعاهای این شــرکت علیه 
Genesis اســت. شــرکت Gemini در بیانیه ای 
که در شــبکه های اجتماعی منتشر شد، اعلام کرد: 
سرزنش یک قربانی به دلیل اینکه مورد کلاهبرداری 
و اطلاعات نادرســت قرار گرفته، معنایی ندارد و ما 
منتظــر حضور در دادگاه و دفاع از خود در برابر این 

وضعیت ناسازگار هستیم.
با این حال، بر اساس مفاد شکواییه، در تابستان سال 
 Gemini گذشته، تعدادی از کارکنان ارشد شرکت

با آگاهی از وضعیت مالی این شــرکت، دارایی های 
خود را از این شرکت بیرون کشیدند. 

دادســتان کل در این باره گفت: این شــرکت های 
کریپتوکارنســی به ســرمایه گذاران دروغ گفتند و 
تلاش کردند کــه زیان بیش از یک میلیارد دلاری 
را از آنان پنهان کننــد. در این میان، زیان دیدگان 
اصلی، سرمایه گذاران متوسط بودند که با اطلاعات 
نادرســت گمراه شــده بودند. او افــزود: در میان 
۲۳۲ هزار ســرمایه گذار زیان دیــده که قربانی این 
کلاهبرداری شــده اند، یک مادربزرگ ۷۳ ســاله 

بازنشسته دیده می شود.

اعلام ورشکستگی
اوایل امســال شــرکت Genesis که با اتهام فروش 
غیرقانونی کریپتو از ســوی کمیسیون بورس و اوراق 
بهادار آمریکا روبه رو شده بود، اعلام ورشکستگی کرد. 
این شرکت در اصل به عنوان یک بستر خارج از بورس 
بیت کوینی برای معاملات کریپتوها در حجم های بالا 
طراحی شــده بود. ورشکســتگی این شرکت پس از 
 FTX رخ داد. پرونده شرکت FTX فروپاشــی صرافی
و محاکمه مدیرعامل آن هم اکنون در جریان اســت.  
اوایل امسال، Genesis حدود ۳۰درصد از کارکنان 
خــود را اخراج کرد که این موضوع به تردیدها درباره 

وضعیت مالی این شرکت دامن زد.

نمای هفته
هفته جهش کریپتوها

 بازار کریپتوکارنسی  در هفته  گذشته شاهد جهش 
قیمت  بیشتر رمزارزها بود به طوری که از میان 1۰۰ رمزارز اصلی بر اساس 
ارزش بازار، قیمت ۹۴ کریپتو با افزایش روبه رو شد. در هفته منتهی به ۴ 
آبــان، تنها ۶ رمزارز کاهش قیمت بین ۰.1 درصد تا ۴.5 درصد را تجربه 
کردند. برنده بزرگ هفته گذشته، رمزارز HEX بود. این کریپتوکارنسی که 
در رتبه ۳۰ قرار دارد، بیش از 1۸۴ درصد رشد قیمت را ثبت کرد. ارزش 
بازار این رمزارز ۰.۰۰۹ دلاری بیش از 1.۷ میلیارد دلار اســت و در یک 
ماه گذشــته بیش از 1۸۷ درصد افزایش قیمت داشته است. البته در بازه 

یک ساله افتی ۷۶ درصدی را ثبت کرده است.
در هفته ای که گذشــت، رمزارزهای بزرگ جهان شاهد ورود نقدینگی و 
افزایش قیمت بودند. بیت کوین با رشد بیش از ۲۰ درصدی قیمت مواجه 
شد. پادشاه رمزارزها در بازه زمانی یک ماهه نیز بیش از ۲۸ درصد رشد را 
شاهد بود. همچنین در بازه یک ساله بیش از ۶۸ درصد افزایش قیمت را 
نشان می دهد. بر پایه گزارش Cryptobubbles، رمزارز Mina دومین برنده 
بزرگ بود و بیش از 11۶ درصد رشــد قیمــت را تجربه کرد. قیمت این 
رمزارز دارای ارزش بازار ۸۰1 میلیون دلاری، بیش از ۰.۸ دلار است. این 
رمزارز در بازه یک ماهه 111 درصد و در بازه یک ســاله ۴1 درصد رشد 
قیمت را ثبت کرده است. همچنین قیمت رمزارز Pulsechain بیش از ۶۴ 
درصد افزایش یافت و رتبه ســوم رشــد هفتگی را به خود اختصاص داد. 
رمزارز Injective نیز با بیــش از 5۴ درصد افزایش قیمت در رتبه چهارم 

جای گرفت.
در ســوی دیگر بازار، رمزارز IOTA با ۴.۸ درصد افت، در صدر منفی های 
بازار کریپتو بود. ارزش بازار این رمزارز بیش از ۴۶1 میلیون دلار و قیمت 
بیش از ۰.15 دلار است. پس از آن، OKB به میزان 1.۲ درصد افت قیمت 
را تجربــه کرد. ارزش بازار این رمزارز کمی بیــش از ۲.۷ میلیارد دلار و 
 First Digital USD قیمت آن ۴۶.۴ دلار ثبت شده است. قیمت رمزارزهای

و TrueUSD نیــز به میزان ۰.1 درصد کاهش پیدا کرد. رمزارزهای 
Tether و BUSD نیــز از کریپتوهایی بودند که افت قیمت به همین 

میزان را ثبت کردند.
در هفته ای که گذشــت، ارزش بازار کریپتوها با رشدی قابل توجه 
روبه رو شد که نشان دهنده ورود پول به این بازار بود. در حال حاضر 
ارزش بازار کریپتوها به یک هزار و ۲۷۰ میلیارد دلار رســیده که 
حاکی از رشد ۹.5 درصدی نسبت به هفته ماقبل است. همچنین 

ارزش معاملات روزانه بیش از ۹۲ میلیارد دلار بود. بر اساس اعلام 
ســایت Coinmarketcap، تاکنون بیش از یک میلیون و ۸۰۰ هزار 
رمزارز به بازار عرضه شده است اما تعداد زیادی از آنها هرگز فرصت 
خودنمایی پیدا نکرده اند. در سراسر جهان ۶۶۸ صرافی به کار خرید 

و فروش رمزارزها مشغول هستند.
در جــدول زیر، عملکــرد 15 رمزارز برتر بازار کریپتوکارنســی را 

مشاهده می کنید.

حبیب عیزاده
نگار وزنامه   ر

صنعت کریپتوکارنسی نیازمند مقررات گذاری است

برترین شرکت های کریپتویی
با کلاهبرداری یک میلیارد دلاری



گزارش

صندوق هـای  سـهامی نوعـی از صندوق های سـرمایه گذاری هسـتند که 
حداقـل ۷۰ درصـد از ترکیـب دارایی هـای خود را در سـهام شـرکت های 
پذیرفته شـده در بـورس یـا فرابـورس سـرمایه گذاری می کننـد. تمرکـز 
بـه  و  اسـت  سـهام  روی  بـر  بیشـتر  سـهامی  سـرمایه گذاری صنـدوق 
همیـن دلیـل بـه آنهـا صنـدوق سـهامی گفتـه می شـود. از آنجـا کـه 
سـرمایه گذاری در سـهام شـرکت ها بـه دلیـل رفتـار شـرکت ها و بـازار 
بـورس و تغییـر قیمـت روزانـه، دارای ریسـک می باشـد پـس سـرمایه 
گـذاری در صندوق هـای سـهامی نیـز دارای ریسـک خواهـد بـود. امـا 
ایـن میـزان ریسـک بـرای صندوق هـا، متفـاوت اسـت زیـرا هـر صندوق 
سـهامی بـا توجـه بـه اسـتراتژی ها و رویکردهـای سـرمایه گـذاری خود 
ممکن اسـت سـهام شـرکت های مختلفـی را در پرتفوی سـرمایه گذاری 
خـود داشـته باشـد. از همیـن رو محاسـبه ریسـک سـرمایه گـذاری در 
صندوق هـای سـرمایه گـذاری سـهامی نیـز اهمیـت ویـژه ای می یابـد. 

یکـی از مهمتریـن معیارهای محاسـبه ریسـک در بازارهای مالـی، معیار 
ارزش در معـرض  )Value at Risk( اسـت.  ارزش در معـرض خطـر 
خطـر یک معیار سـنجش ریسـک اسـت کـه حداکثـر زیان مـورد انتظار 
را در یـک موقعیـت سـرمایه گـذاری خـاص و سـطح اطمینان مشـخص 
تخمیـن می زنـد. هـدف از محاسـبه ارزش در معـرض خطـر، هشـدار به 
سـرمایه گذاران در مـورد حداکثـر زیـان احتمالـی اسـت کـه می توانـد 
در آینـده اتفـاق بیفتـد. ایـن معیـار نشـان می دهـد کـه در یـک سـطح 
اطمینـان مشـخص و در یـک بـازه زمانـی مشـخص، ارزش سـبد دارایی 

حداکثـر بـه چـه میـزان ممکن اسـت کاهـش پیـدا کند. 
بـا ایـن تعاریـف بـه سـراغ محاسـبه ریسـک سـرمایه گـذاری یـا همـان 
ارزش در معـرض خطر سـرمایه گـذاری در صندوق های سـرمایه گذاری 
سـهامی می رویـم. بـرای ایـن منظـور از قیمت هـر واحد سـرمایه گذاری 
)ارزش روز( در صندوق هـای سـرمایه گـذاری سـهامی طـی بـازه 6 ماهه 
ابتدایـی سـال 14۰2 و بصـورت روزانـه اسـتفاده و در نهایـت، ارزش در 
معـرض خطـر ماهانـه )بـا اسـتفاده از ارزش در معـرض خطـر روزانـه( 
محاسـبه شـده اسـت. جـدول ذیـل ارزش در معـرض خطـر یـا همـان 
ریسـک سـرمایه گـذاری در هـر یـک از صندوق هـای سـرمایه گـذاری 

سـهامی را بـه تفکیـک نشـان می دهـد. 
می توان گفت ریسـک سـرمایه گذاری در صندوق های سـهامی در سـال 
14۰2 بصـورت میانگیـن، ماهانـه حدود 11/۷ درصد بوده اسـت. که این 
رقـم بـرای سـرمایه گـذاری در صندوق های سـرمایه گذاری عدد نسـبتا 
بالایـی می باشـد کـه شـاید اصلی تریـن عامـل آن، نوسـانات زیـاد بورس 
اوراق بهـادار در سـال 14۰2 و ریـزش 2۰ درصـدی شـاخص کل در این 

سـال است. 
از بیـن صندوق هـای سـرمایه گـذاری، صندوق های بخشـی مفید )6/۷4 
آوای سـهام کیـان  فارابـی )۷/89 درصـد( و  اهرمـی جهـش  درصـد(، 
)8/33 درصـد( دارای کمتریـن ریسـک سـرمایه گـذاری و صندوق هـای 
اهرمـی کاریزمـا )19/12 درصـد(، اهرمـی تـوان مفیـد )1۷/۷4 درصـد( 
ریسـک  بیشـترین  دارای  درصـد(   1۷/1۰( یکـم  مالـی  واسـطه گری  و 
سـرمایه گـذاری بوده انـد. علت ریسـک بالای سـرمایه گـذاری در برخی 
صندوق هـا بـه این دلیل اسـت کـه این صندوق هـا دارای نوسـان قیمتی 
بالایـی در سـال 14۰2 بوده انـد و این نوسـان بـالا یا به تعبیـری انحراف 
از میانگین بالا، موجب افزایش ریسـک سـرمایه گذاری آنها شـده اسـت.

ناگفتـه نمانـد کـه معمـولا ریسـک و بازدهـی دو کفـه تـرازو هسـتند و 
سـرمایه گذاری هایـی کـه ریسـک کمتـری دارنـد ممکـن اسـت بازدهی 
بـه مراتـب کمتـری هـم داشـته باشـند لـذا ریسـک سـرمایه گـذاری، 
تنهـا یکـی از مولفه هـای مهـم تاثیرگـذار بـر سـرمایه گـذاری در کنـار 
سـایر عوامـل مهـم دیگـر همچـون بازدهی، طـول عمر صنـدوق، ترکیب 
دارایی هـا و غیـره اسـت کـه یـک سـرمایه گذار برای سـرمایه گـذاری در 

صندوق هـا بایـد مـد نظـر قـرار دهد.

یسک سرمایه گذاری در صندوق های   ر
سرمایه گذاری سهامی در سال 1402

رو در رو14 | آبان 1402  هفته دوم  سال یازدهم  شماره 515 |

تهیه کننده: صندوق 360

ریسک سرمایه گذاری نام صندوق سهامیرتبه
ماهانه

%6/74بخشی صنایع مفید1

%7/89سهامی اهرمی جهش فارابی2

%8/32آوای سهام کیان3

%8/59آسمان آرمانی سهام4

%8/76بازده بورس5

%9/04مشترک امین آوید6

%9/12مشترک پیشتاز7

%9/38مشترک سبحان8

%9/56مشترک آسمان یکم9

%9/67مشترک ایساتیس پویای یزد10

.........

%14/05راهبرد ممتاز ابن سینا97

%14/45فراز داریک98

%14/48مشترک افق روشن کارگزاری بانک خاورمیانه99

%14/66نوید دانایان پارس100

%14/69ثروت داریوش101

%16/56امین تدبیرگران فردا102

%17/05پالایشی یکم103

%17/10واسطه گری مالی یکم104

%17/74سهامی اهرمی توان مفید105

%19/12سهامی اهرمی کاریزما106

سـرمایه گذاری  صندوق هـای  بفرمائیـد،  ابتـدا  در   *
اهرمـی، چـه نـوع صندوقی هسـتند و چه نقشـی در 

توسـعه بـازار سـرمایه دارند؟
صندوق هـای سـرمایه گذاری اهرمـی نـوع جدیـدی از صندوق های 
سـرمایه گذاری  هسـتند کـه مکانیسـمی متناسـب بـا شـرایط بازار 
سـرمایه در کشـور که شـامل دوره هـای طولانی رکـود و دوره های 
کوتـاه رونـق می شـود، دارنـد. در واقـع، صندوق هـای اهرمی نوعی 
بـرای  هـم  آن  واحدهـای  کـه  از صندوق هـای سـرمایه گذاری اند 
افـراد ریسـک گریز و هـم  بـرای افـراد ریسـک پذیر طراحـی شـده 
اسـت. بـه بیـان دیگر، این نـوع از صندوق هـا همزمـان دربرگیرنده 
دو نـوع متفـاوت از صندوق  هـای سـرمایه گذاری بـا دو اسـتراتژی 
هسـتند؛   خـود  دارایـی  سـبد  مدیریـت  و  چینـش  در  متفـاوت 
واحدهـای صـدور و ابطالـی بـا میـزان سـود تعهدشـده)عادی( و 
واحدهـای قابـل معاملـه بـا بازدهی اهرمی نسـبت بـه بازار)ممتاز(.

* ساختار این صندوق ها چگونه است؟
و  ممتـاز  واحدهـای  بـر  مشـتمل  سـرمایه گذاری  صندوق هـای 
واحدهای عادی می شـوند. براین اسـاس، واحدهـای ممتاز کارکردی 
مشـابه بـا صندوق هـای قابـل معاملـه سـهامی دارنـد که بیشـترین 
دارایی آنها به سـهام و حق تقدم سـهام اختصاص می یابد. از سـوی 
دیگـر، واحدهـای عادی ایـن صندوق ها مشـابه صندوق هـای صدور 
و ابطالـی درآمـد ثابـت اسـت که ضمـن برخـورداری از سـود ثابت، 
اصـل سـرمایه در آن حفـظ می شـود. بنابرایـن، در ایـن صندوق هـا، 
واحدهـای ممتـاز به نوعی پشـتیبان واحدهـای عادی یا بـه عبارتی 

دیگـر، ارائه دهنـده اعتبـار به شـمار می رونـد.

* بـه نظر شـما این نـوع از صندوق های سـرمایه گذاری 
می توانند انتظارات سـرمایه گذاران را پوشـش دهند؟

صندوق هـای اهرمـی توانایی برآورده کـردن انتظارات سـرمایه گذاران 
وسـیعی بـا هـر میـزان از سـطح ریسـک را دارنـد. بـه بیانـی دیگـر؛ 
سـرمایه گذارانی که خواهان کسـب سود بیشتر و سـرمایه گذاری های 
بـا ریسـک بیشـتر هسـتند بـا خریـد واحدهـای ممتـاز صندوق های 
اهرمـی، بـازده بیشـتری را کسـب خواهنـد کـرد و از سـویی دیگـر، 
سـرمایه گذارانی که به دنبال ریسـک کمتر و کسـب سـود تعهدشـده 
را  خـود  کم ریسـک  سـود  عـادی،  واحدهـای  خریـد  بـا   هسـتند 

به دست می آورند.

ــه  ــا ب ــوع از صندوق ه ــن ن ــرم در ای ــم اه * مکانیس
ــت؟ ــکل اس چه ش

اهـرم ایـن امـکان را بـه سـرمایه گذاران می دهـد تـا بـا اسـتفاده از 
هـر میـزان از سـرمایه، بازده بیشـتر نسـبت به سـرمایه را به دسـت 
آورنـد. بنابرایـن، این نـوع از صندوق ها بهترین ابزار سـرمایه گذاری 
در بـازار صعـودی به شـمار می رونـد، چـرا کـه رشـد بالاتر از رشـد 
شـاخص خواهند داشـت. توجه به این نکته لازم اسـت که اهرم در 
زمان هـای رکـود بـازار، می توانـد نوسـانات منفی بیشـتری به همراه 
داشـته باشـد. بنابرایـن، سـرمایه گذاری در ایـن صندوق هـا بایـد با 

آگاهـی کامـل از نوسـانات بازار سـرمایه انجام شـود.

ــد  ــی می توان ــای اهرم ــما صندوق ه ــاد ش ــه اعتق * ب
جایگزیــن مناســبی به جــای دریافــت اعتبــار از 

کارگزاری هــا باشــد؟ 
سـاختار ایـن صندوق هـا به گونه ای طراحی شـده که بـه خریداران 
واحدهـای سـهامی )ممتـاز( ایـن فرصـت را می دهد تا بـا توجه به 
درجـه اهرمی صندوق اهرمی، بازده بیشـتری نسـبت به مبلغی که 
سـرمایه گذاری کرده انـد، دریافـت کنـد. ایـن ویژگـی صندوق های 
اهرمـی به ویـژه بـرای افـرادی که از روحیـه ریسـک پذیری بالاتری 
برخوردارنـد و تمایـل دارنـد در زمان هـای صعـودی بـازار، سـود 
مضاعفـی را نصیـب خـود کننـد، یک مزیـت عمده تلقی می شـود؛ 
چـرا کـه اسـتفاده از مکانیسـم اهـرم در ایـن صندوق هـا، سـبب 
می شـود سـرمایه گذاران بتواننـد بـدون نیـاز بـه دریافـت وام یـا 
اعتبـار، بازدهـی چنـد برابـری را تجربـه کننـد. بنابراین، اسـتفاده 
از اهـرم در ایـن نـوع از صندوق هـای سـرمایه گذاری، بـازده بالاتـر 
و همچنیـن می توانـد ریسـک بالاتـری را بـه همراه داشـته باشـد.

* میانگین اهرم در این صندوق ها چقدر است؟
 معمـولا انتظـارات تورمـی، پیش بینـی افزایـش نـرخ ارز یـا انتظار 
رشـد بـازار سـرمایه سـبب افزایـش پریمیـوم قیمـت صندوق های 
اهرمـی بـا قیمت ابطال آنها و بازدهی بیشـتر از شـاخص می شـود. 
در بررسـی های انجـام شـده در صندوق هـای اهرمی  پذیره نویسـی 

و   1.۷ تاسـیس  بـدو  از  اهرمـی  صندوق هـای  اهـرم  میانگیـن  شـده، 
میانگیـن پریمیـوم قیمـت روز اهـرم بـا قیمـت ابطـال ۷ درصـد بـوده 
اسـت کـه در بازه های رشـدی بازار سـرمایه ایـن پریمیوم تـا 23 درصد 

هم رسـیده اسـت.

* چه مزیت هایی برای این صندوق ها متصورید؟
ــای  ــه مزای ــت از جمل ــد ثاب ــای درآم ــظ اصــل ســرمایه در واحده حف
ــرای  ــا ب ــت غالب صندوق هــای اهرمــی اســت. صندوق هــای درآمــد ثاب
ــوع از  ــن ن ــا ای ــد ب ــل دارن ــه تمای ــرادی ک ــا اف ــک گریز ی ــراد ریس اف
صندوق هــا پرتفــوی پرریســک خــود را معتــدل کننــد، گزینــه 
مناســبی درنظــر گرفتــه می شــود. در واحدهــای درآمــد ثابــت 
ــر  ــه خط ــز ب ــرمایه هرگ ــل س ــا اص ــه تنه ــی، ن ــای اهرم صندوق ه
ــا  ــن واحده ــدگان ای ــه دارن ــده ای ب ــود تعهدش ــه س ــد، بلک نمی افت
واحدهــای  در  مضاعــف  بازدهــی  امــکان  می گیــرد.  تعلــق  نیــز 
ممتــاز، ســود تضمیــن شــده در واحدهــای عــادی، ســازگار بــودن بــا 
ــرمایه گذاری  ــه ای و س ــت حرف ــرمایه گذاران، مدیری ــک س ــطح ریس س
قابــل  واحدهــای  بــه  آســان  دسترســی  ســرمایه،  میــزان  هــر 
اهرمــی  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  مزایــای  دیگــر  از   معاملــه 

محسوب می شوند.

* گـروه مالـی فیروزه ایـن روزها چـه برنامه هـا وخدماتی 
را بـرای سـرمایه گذاران تدارک دیده اسـت؟

گـروه مالـی فیـروزه سـابقه فعالیـت موفقـی در ارائـه خدمـات مدیریت 
بین المللـی  اسـتانداردهای  اسـاس  بـر  سـرمایه گذاری  و  دارایـی 
داشـته اسـت. ایـن گـروه مالـی در دو دهـه فعالیـت خـود بـا شـناخت 
گسـترده ای  خدمـات  اسـت  توانسـته  ایـران  سـرمایه  بـازار  بیشـتر 
سـبدگردانی،  سـرمایه گذاری،  صندوق هـای  سـرمایه گذاری،  درحـوزه 
کارگزاری،تامین مالی و مشـاوره شـرکتی را به بازار سـرمایه کشـور ارائه 
دهـد.  از ایـن رو، در راسـتای تنوع بخشـی صندوق های سـرمایه گذاری 
و متناسـب با سـلیقه سـرمایه گذاران، صنـدوق اهرمی »مـوج« در هفته 

جـاری از سـوی ایـن گـروه مالـی پذیره نویسـی خواهـد شـد .

* شـما از پذیره نویسـی صنـدوق اهرمی مـوج  گفتید. این 
دارد؟ قابلیت هایی  صندوق چـه 

از  اسـتفاده  و  اهـرم  مکانیسـم  از  برخـورداری  به دلیـل  صنـدوق  ایـن 
ابزارهـای نویـن مالـی و تنوع بخشـی بـه سـبد سـرمایه گذاری قابلیـت 
کسـب بازدهـی بالاتـر را بـرای سـرمایه گذاران واحدهای ممتـاز خود در 
روزهـای صعـودی بـازار فراهم می کنـد و سـرمایه گذاران محافظه کار نیز 

می تواننـد از مزایـای واحدهـای عـادی »مـوج« بهره منـد شـوند.

عضو هیأت  مدیره گروه مالی فیروزه تشریح کرد:

موج سواری بر امواج بازار سرمایه با صندوق «موج»
نام صندوق های اهرمی که این روزها بیش از پیش شنیده می شود 
و یکی از آنها نیز به زودی به جمع دیگر صندوق ها می پیوندد، از 
جمله ابزارها برای سرمایه گذاری آن هم در بازار صعودی است چرا 
که بنا به گفته های عضو هیأت مدیره و معاونت ســرمایه گذاری گروه مالی فیروزه، 
استفاده از مکانیســم اهرم در این صندوق ها، سبب می شود سرمایه گذاران بدون 
نیاز به دریافت وام یا اعتبار، بازدهی چند برابری را تجربه کنند.در واقع آنطور که 
امیر تقی خان تجریشی گفته است؛ استفاده از اهرم در این نوع از صندوق ها علاوه 

بر بازدهی بالاتر، ریسک بالاتری را هم به همراه خواهد داشت.
او با تاکید براینکه واحدهای صندوق های اهرمی هم برای افراد ریســک گریز و هم  
برای افراد ریسک پذیر طراحی شده است، درباره مزایای آن به هفته نامه اطلاعات 
بورس گفت: امکان بازدهی مضاعف در واحدهای ممتاز، ســود تضمین شــده در 
واحدهای عادی وســازگار بودن با سطح ریسک ســرمایه گذاران از جمله مزایای 

صندوق های سرمایه گذاری اهرمی محسوب می شود.
تجریشــی، ورود صندوق اهرمی »موج«  به بــازار را از برنامه های مهم گروه مالی 
فیروزه برشمرد و اضافه کرد: در راستای تنوع بخشی صندوق های سرمایه گذاری و 
متناسب با سلیقه سرمایه گذاران در هفته جاری این صندوق پذیره نویسی می شود.

عاتکه محمودآبادی
خبرنگار
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در گفت وگو با کارشناسان بررسی شد

 مسکن در بورس
سود یا زیان؟

سازنده و  یدار  خر مشترک  سود 
در جلسـه ای کـه اخیـراً بـا 
حضـور فعالان بازار سـرمایه 
مسـئولان  و  صنعـت  و 
مربوطـه در سـازمان بـورس 
و اوراق بهـادار برگـزار شـد، 
قـرار بر این شـد کـه پس از 

اعـلام نظـرات و جمع بندی دسـتورالعمل نهایی ابلاغ شـود. پـس از ابلاغ 
دسـتورالعمل، اولیـن پـروژه بـه صـورت طـرح اولیه اجـرا می شـود و بعد 
از آن می تـوان دربـاره تاثیـر و مزایـای آن بحـث کـرد. باید توجه داشـت 
بـازار مسـکن بسـیار بزرگ اسـت و بـا یک یا چند پـروژه تحـت تاثیر قرار 
نمی گیـرد، هـر ابـزاری بایـد در ابعـاد گسـترده اجرا شـود تا تاثیـرات آن 
مشـخص شـود. در طـرح فـروش متـری مسـکن افـراد بـا پس انـداز خرد 
می تواننـد در بخـش مسـکن سـرمایه گـذاری کننـد کـه هـم بـرای آنان 
عایـدی داشـته باشـد و هم سـازنده می توانـد پروژه خـود را تامیـن مالی 
کنـد و یکـی از معضلات سـازندگان کـه ابزار مناسـبی بـرای تامین مالی 
ندارنـد حـل شـود امـا نمی توانیـم بگوییم بـازار مسـکن را دچـار تغییری 
می کنـد مگـر اینکـه خطایـی نداشـته و در ابعـاد گسـترده در پروژه هـای 

بزرگ تـر و بیشـتر اسـتقبال شـود.
افـراد می تواننـد از ایـن طریـق صاحـب خانـه شـوند بـه این صـورت که 
بـه طـور مثـال فـردی 50 یونیـت پایـه را می خـرد و بعـد از اینکـه بـه 
مرحلـه سررسـید و تحویل رسـید باقـی پول را آورده و باقـی آن را بخرد، 
همچنیـن ممکـن اسـت بـا توجـه بـه اینکـه همـه نمی توانند یـک واحد 
کامـل را بخرنـد در انتهـا مجبور به فـروش یونیت های خود شـوند و عده 
دیگـری بـا خریـد آن یونیت هـا و دارا بـودن یونیت هـای خـود صاحـب 
یـک واحـد کامـل شـوند. چنانچه این ابزار شـناخته شـود می توانـد ابزار 
مفیـدی هـم بـرای مـردم کـه بتواننـد خـرد خـرد مسـکن بخرنـد و هم 

بـرای سـازندگان جهـت تامین مالی باشـد.
بـه نظر می رسـد بهتـر اسـت پروژه هایـی کـه روی ایـن طـرح تعریـف 
در  باشـد.  پاییـن  بـه  رو  متوسـط  یـا  و  متوسـط  پروژه هـای  می شـود 
سـرمایه گذاری مسـکن رسـالت بیشتر متوسـط سازی اسـت تا استقبال 
بیشـتری از آن شـود و افـرادی کـه واقعا تـوان خرید مسـکن ندارند وارد 

آن شـوند.
بـا ورود بیشـتر سـرمایه گـذاران بـه این طرح و آگاه سـازی مـردم از آن 
بـا توجـه بـه ایـن که بـازار مسـکن پر اقبـال تریـن بازار کشـور بـه ویژه 
بـه صـورت سـنتی اسـت، مـردم می تواننـد بـا پـس انـداز خـرد در ایـن 
بسـتر از بخـش مسـکن عایـدی کسـب کننـد. اگـر ایـن اتفـاق بیفتـد و 
سـرمایه گذاران بیشـتری بـه این طـرح بپیوندند و اوراق سـلف بیشـتری 
منتشـر شـود و مردم نیز از آن اسـتقبال کنند، کمک بزرگی به سـازنده، 

خریـدار و بخـش مسـکن خواهـد بود.
همچنیـن امـکان سـفته بـازی بـه واسـطه فـروش متـری مسـکن بعیـد 
مسـکن  قیمـت  افزایـش  بـر  تاثیـری  نمی توانـد  و  می رسـد  نظـر   بـه 

داشته باشد.

اعظم هنردوست
مدیر سرمایه گذاری و تامین مالی سرمایه گذاری مسکن

فروش متری مسکن در بورس مساله جدیدی نیست، پیش از این نیز تلاش های فراوانی جهت 
راه اندازی این طرح در بورس شده بود. حال پس از کش و قوس های فراوان و بررسی های بسیار 
در سال های اخیر، درنهایت به گفته دســت اندرکاران اجرای این طرح به مرحله اجرا نزدیک 
شــده ایم. از مهمترین اهداف این طرح خانه دار شدن یا سرمایه گذاری اقشار مختلف جامعه به ویژه قشر متوسط 
در بازار مسکن به کمک بورس کالاست. اما این طرح نیز همچون بسیاری از طرح های دیگر نقاط ضعف و قوت خود 

را دارد در این زمینه با دست اندرکاران و کارشناسان گفت وگو داشتیم که در ادامه می خوانید.

محمدرضا شاهوردیلو
خبرنگار
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بلاتکلیف ح   طر
بازار مســکن و املاک همیشه رشدی 
بیشتر از تورم داشته و نوسانات قیمتی 
زیاد و قابل توجهی نداشــته است که 
نشان می دهد بازدهی نسبت به ریسک 
خوبی نسبت به بازارهای موازی داشته 
است که از این نظر به صورت سنتی پر 

طرفدارترین دارایی از نظر سرمایه گذاری در ایران است. 
طرح فروش متری مســکن مجدداً بعد از چندین ســال مطرح شــد که 
مسکن را به صورت اوراق ســلف استاندارد به صورت متری پیش فروش 
کنند، به این بهانه که مردم از این طریق بتوانند خانه دار شوند. در بدو امر 
باید به این نکته توجه کرد که افراد لزوما با این طرح خانه دار نمی شــوند 
زیرا خانه دار شــدن رابطه مستقیمی با قدرت خرید و درآمد افراد دارد و 
با توجه به اینکه در ســال های اخیر رشد هزینه ها بیشتر از رشد درآمدها 
بوده است طبیعتا مســکن، آرزویی دست نیافتنی برای بسیاری از اقشار 
جامعه شــده اســت و حتی با روش خرد خرد خرید کردن هم این درد 

نمی تواند درمان شود.
اما نکات مثبتی هم در این طرح وجود دارد،  یکی جذب نقدینگی در بستر 
بازار سرمایه است و بجای اینکه افراد در دارایی های غیر مولدی مثل دلار 
و طلا سرمایه گذاری کنند، اکنون می توانند با مبلغ جزیی خود به صورت 
متری مســکن خریداری کنند و این نکته مثبتی است که منجر به ایجاد 
ســپر ضد تورمی نیز برای سرمایه گذران می شود. مزیت دیگر آن نیز این 
است که بستر تامین مالی ارزان برای سازندگان فراهم می کند به این امید 
که با این روش بــه این بازار کمی رونق دهد. اما نکته مهمی که باید مد 
نظر قرار دهیم این است که گرانی مسکن لزوما متاثر از عرضه آن نیست 
بلکه تحت تاثیر فاکتورهای مختلفی همچون زمین است که عموما بیش 
از تورم رشــد می کند و بحث مصالح و سفته بازی، بنابر این سمت عرضه 

و تقاضا لزوما متاثر از فروش انبوه سازان نیست. 
همین مســاله که چندین فاکتور و عوامــل مختلف بر قیمت تاثیر دارند، 
قیمت گذاری فروش مســکن متری را پیچیده می کنــد و ابعاد حقوقی 
پیچیده ای هم در بر خواهد داشت و بعضی کارشناسان حقوقی هم اعلام 
کرده اند که مغایر با قانون پیش فروش مسکن در مجلس است و باید این 
موضوع حل شود وگرنه مساله چالش آمیزی برای خریداران مسکن متری 
خواهد شــد. همچنین رسالت بازار سرمایه را نباید فراموش کرد که محل 
تامین مالی شرکت های تولیدی و خدماتی است نه بستر جذب و هدایت 
نقدینگی به سمت بازاری که باید مصرفی باشد، اما بازار مسکن را به بازار 

سرمایه گذاری بیش از پیش تبدیل می کنند.
 ایــن طرح با همــه پیچیدگی هایی که دارد اما هیــچ کمکی به خانه دار 
شــدن اقشار جامعه نمی کند و حتی ممکن است بخشی از بازار نقدینگی 
هم از بازار ســرمایه و بخش تولید خارج شود و در یک گرداب بلاتکلیف 
بــا توجه به ابعــاد حقوقی پیچیده و  نامشــخص و متغیرهــای فراوانی 
 کــه بر قیمت مســکن تاثیر می گذارند درگیر شــود که اثــر بخش نیز 

نخواهد بود.

ابراهیم سماوی
سرمایه بازار  کارشناس 

نهایی مرحله  در  متری  مسکن 
آخریــن جلســه با 
و  بورس  ســازمان 
اوراق بهــادار منجر 
بــه ایــن شــد که 
پایگاه اطلاع رسانی 
و  بورس  ســازمان 

اوراق بهادار، آخرین اظهار نظر از فعالان بازار سرمایه پیرامون 
دستورالعمل پیشــنهادی را جمع آوری کند که نشان دهنده 
این اســت که عملا در مراحل تصویب در هیات مدیره سازمان 
بورس و اوراق بهادار بوده و تقریبا کار آماده اســت. همچنین 
در جلســه ای که پیش از این در سازمان بورس و اوراق بهادار 
برگزار شد و خبرگان صنعت اظهار نظر شفاهی و مکتوب خود 
را ارائه دادند، نظرات نهایی خود را دادیم و طرح اولیه که قرار 
است از طرف تامین ســرمایه بانک مسکن و با همکاری گروه 

سرمایه گذاری بانک مسکن اجرا شود نیز ارائه شد. 
همچنین یک بلوک کامل از یک ســاختمان را پیشنهاد دادیم. 
با صحبت هایــی که با معاون نظارت بر نهادهای مالی و رییس 
اداره بازرســی صندوق های ســرمایه گذاری سازمان بورس و 
اوراق بهادار داشــتیم به نظر می رسد فروش متری مسکن در 
مراحل نهایی اســت و به زودی ابلاغ خواهد شــد با توجه به 
اینکه طرح خود را ارائه کرده ایم و بورس کالا نیز آمادگی پذیره 

نویسی آن را دارد، به زودی انتشار اوراق را خواهیم داشت.
فروش متری مسکن قرار است مزیت های اوراق سلف را داشته 
باشــد و نکات مربوط به تبدیل شــدن به  ابزار بدهی را ندارد 
بلکه به ابزار واقعی تبدیل خواهد شد. با توجه به اینکه این ابزار 

جهت تامین مالی اســت و با توجه به گفتار فعالان صنعت به 
نظر می رسد از طرف این فعالان استقبال خوبی را شاهد باشیم 
و با توجه به اینکه به طور کل صنعت ساختمان، صنعت جذابی 
برای ســرمایه گذاری است و از لحاظ سنتی نیز مردم به حوزه 
مســکن و ساختمان به شدت علاقه دارند و آمار نشان می دهد 
ســرمایه گذاری در بخش ســاختمان و مســکن یک سرمایه 
گذاری مطمئن و امن است، برآورد می شود در روز عرضه از این 
اوراق استقبال شــود و آمادگی توسعه پروژه ها را نیز داشته و 
مراحل بعدی سلف شامل پروژه ها و شرکت های دیگر را نیز در 
حال بررسی داریم که بتوانیم به طور متناوب عرضه های اوراق 
سلف متری را در بازار ســرمایه داشته و جوابگوی درخواست  

متقاضیان باشیم.
در حال حاضر این ابزار فقط برای پروژه های مســکونی تعریف 
شده است هرچند قابلیت اجرا برای سایر پروژه های ساختمانی 
اعم از اداری، ورزشی، تفریحی و ... را دارد اما مصرف اولیه آن با 
توجه به اینکه قرار است به خانه دار شدن مردم نیز کمک کرده 
و در راستای تولید مسکن هم پیش رود، برآورد می شود حداقل 

در پروژه های اول در حوزه مسکونی خواهد رفت.
این طرح برای ابلاغ دســتور العمل هنــوز مصوب هیات مدیره 
سازمان بورس نشده است ولی از نظر فرآیندی در آخرین مراحل 
تصویــب و اعلام ابزار اظهار نظر خواهی از فعالان اســت که به 
تازگی انجام شــده است و کارشناسان  باید نهایتا  تا 22 مهرماه  
اعلام نظر می کردند و بعد از جمع بندی و ارســال به ســازمان 
بورس و اوراق بهادار تصمیم نهایی گرفته خواهد شــد و زمانی 
که مصوب شود پروژه ابتدایی از پیش توسط تامین سرمایه بانک 
مســکن آماده است تا پس از ابلاغ به سرعت شاهد انتشار اولین 

اوراق سلف باشیم.

سید محمدرضا حبیب زاده
مسکن بانک  سرمایه  تامین  مالی  تامین  معاون 

مزایده در  وری  ضر نیاز 
مافیای مســکن به دنبال این هستند 
که به هر قیمتی شده آشفتگی را در 
بازار مســکن حفظ کنند. برای مثال 
وام هایی کــه در حال حاضر پرداخت 
می شــود در جهت بالا بردن قیمت ها 
و ایجاد آشوب در بحران مسکن کشور 

بوده و از بدترین وام های ممکن اســت. در هیچ کشــوری چنین وامی 
وجــود ندارد که  یک چهارم وام را به عنوان اوراق دریافت کنند و باقی 
را مشــمول سود 23 درصدی کرده و حتی سود اقساطی که نداده اند را 
نیز بگیرند. 95 هزار نفر از متقاضیان وام مســکن موفق به دریافت این 

وام نشده اند. 
در رابطه با موضوع بورس نیز همین سیاست در حال تکرار است و سعی 
دارند با سوء استفاده از جایگاه بورس فشار را به حداکثر رسانده و فشار 
را روی مردم حفظ کننــد. در هیچ جای دنیا نیازهای ضروری مردم را 
به مزایده نمی گذارند. فروش متری مسکن به مزایده گذاشتن نیازهای 
ضروری مردم است، درحالی که در اکثر کشورها شاهدیم که بیشترین 
حمایت و بهترین و بلند مدت ترین تســهیلات در اختیار بخش مسکن 
قرار دارد و حتی کشــورهایی که از بــازار آزاد تبعیت می کنند، بخش 

نیازهای ضروری را کنترل می کنند. اما مافیای مسکن در ایران وضعیت 
مردم را ســخت کرده و حتی باعث شــده که صنعت ســاختمان نیز با 
چالش رکود شــدید مواجه شود. باید تلاش شود تا به سمت قیمت های 
واقعــی حرکت کرد، در حال حاضر اختلاف زیــادی بین قیمت واقعی 
مســکن به عنوان بهای تمام شده مسکن و قیمتی که عملا در بازار به 
فروش می رسد وجود دارد که اینها در راستای آگهی های کاذبی است که 
تلاش می کنند این بازار را آشفته تر و تا جایی که ممکن است نارضایتی 
ایجاد کنند. نباید اجازه داد از اهرم بورس این شــیطنت ها صورت گیرد 
زیرا مردم در بخش مســکن به شدت تحت فشار هستند ولی عده ای به 
هر نحوی تلاش می کنند چه از نظر سیســتم بانکی چه از نظر بورس و 
جنبه های دیگر همچون شهرداری ها، کاهش حریم شهرها، فروش تراکم 
و ... یــک مجموعه ای از رفتارهای غلط در صنعت ســاختمان را ایجاد 

کنند. بحران ها در بازار مسکن عمدی است نه طبیعی.
فروش متری مســکن در بورس کالا کمکی به کاهش و کنترل قیمت و 
افزایش تولید مســکن نمی کند. مهار قیمت گذاری راه کنترل قیمت و 
افزایش تولید مسکن است در حال حاضر به واسطه  قیمت گذاری های 
غلط و رها شده شاهدیم بازار مسکن تقریبا قفل شده است و بانک ها تا 
زمانی که می توانند از سوداگری در بخش مسکن سود های کلانی ببرند 
و بازدهی کلان به دســت بیاورند هیچ وقت وام هایی با سود 18 تا 23 

درصد پرداخت نخواهند کرد زیرا عاقلانه نیست. 

مجید گودرزی
مالی یت  مدیر مدرس 

مالی ابزار  در  تنوعی 
طرح فروش متری مسکن در بورس کالا به نوعی شیوه تامین مالی بازار مسکن است تا بحث مالک شدن مردم. اگر 
قرار باشد که فردی مثلا یک متر خانه بخرد و چند ماه بعد یا سال بعد یک متر دیگر خانه بخرد چند ده سال طول 
می کشــد صاحب خانه شــود. این طرح صرفا این ویژگی را دارد که افراد با حد اقل درآمدی که دارند در بازار مسکن 
سرمایه گذاری کنند که از تورم و بازدهی این بخش استفاده کنند اما نمی توان چندان مطمئن بود که صاحب ملک 

هم بشوند از طرفی با منابعی که به دست می آید تامین مالی برای مسکن نیز حاصل می شود. 
در این میان ممکن است تعدادی از این افراد هم با توجه به سرمایه گذاری که داشته اند و خرید متری کرده اند و با 

وام و سایر منابعی که دارند بتوانند واحدی را بخرند یا با فروش متراژ خریداری شده در جای دیگری مسکن تهیه کنند،  و درواقع این دوره یک دوره 
سرمایه گذاری و تامین مالی است. این طرح پیش از این نیز بارها مطرح شده بود وچندان موفق نبوده و استقبال زیادی از آن نشد، به طور مثال در 
مشــهد حدود دودهه پیش این طرح اعلام و کارهایی نیز در این زمینه انجام شــد اما استقبال چندانی نشد،  الان هم اگر در ساختار بورس فعال شود 
شاید به عنوان جمع آوری سرمایه های خرد مردم و تامین مالی بخش مسکن محسوب شود ولی اینکه با این روش افراد بتوانند صاحب مسکن شوند 
چندان اتفاق نخواهد افتاد. افراد می توانند با پول خود به تدریج طلا یا سهام بخرند تا به حدی برسد که خانه بخرند و می توانند با این روش نیز متر 
متر مسکن بخرند واز بازدهی های آن استفاده کنند. همچنین ضرورتی ندارد که پروژه های در دست ساخت را  به این مکانیسم ببرند بلکه می توانند 

خانه های ساخته و اجاره داده شده که در حال بهره برداری است و شاید چند سالی نیز از ساخت آن گذشته را به این روش به بورس آورد.
تنوع ابزارها در بازار موجب می شود که افراد با انگیزه های مختلف و سطح مختلف ریسک پذیری و ریسک گریزی و ترجیحات مختلف، در بازار حضور 
داشته باشند و منابع خرد بیشتری برای تأمین مالی پروژه های سرمایه گذاری جمع شود. به طور کل تنوع بخشی به بازارهای مالی می تواند در تامین 

مالی پروژه کمک کند که ممکن است یک یا 10 و یا 20 درصد و بالاتر باشد، اما در زمینه خانه دار شدن مردم نمی تواند چندان موثر باشد.

محمود اولاد
اقتصادی کارشناس 
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هدف صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت اتحاد آرمان 
اقتصاد ایجاد  مســیر امن به سوی ثبات مالی و آینده 

روشن است.
صندوق ســرمایه گذاری مشترک با درآمد ثابت اتحاد 
آرمان اقتصاد، با بکارگیری طیف پویایی از استراتژی ها 
مالی جهت برآوردن نیازهای سرمایه گذاری منحصربه 
 فرد ســرمایه گذاران طراحی شــده  اســت، از ابتدای 
تاسیس، شریک مورد اعتماد سرمایه گذاران در ساختن 

یک آینده مالی امن و مرفه شناخته شده است.
اولویت اصلی این صندوق محافظت از ســرمایه گذاران 
در برابر نوســانات بازار و کسب بازده حداکثری است. 
همچنین با مدیریت ریسک نقد شوندگی دسترسی به 
اصل و سود سرمایه گذاری سرمایه گذاران در هر لحظه 

تضمین می شود.
 با پیوســتن به ســرمایه گذاران در صنــدوق درآمد 
ثابــت آرمان اتحاد، اعتماد به نفــس حاصل از رویکرد 
سرمایه گذاری پویا و متمرکز بر کسب درآمد حداکثری 

تجربه خواهد شود.

آینده مالی امن و مرفه
شفافیت

شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد با هدف مدیریت دارایی 
اشــخاص حقیقی و حقوقی در سال 1390 تأسیس شد 
و با کسب مجوزهای متنوع سبدگردانی، تأمین سرمایه 
و مشاورۀ سرمایه گذاری از سازمان بورس و اوراق بهادار 
فعالیت خــود را آغاز کرد. در حال حاضر این شــرکت 
مدیریت ســه صندوق ســرمایه گذاری متنوع را برعهده 
دارد؛ در ادامه ضمن معرفــی این صندوق  ها، مروری بر 

عملکرد آن ها خواهیم داشت.

صندوق سرمایه گذاری اتحاد آرمان اقتصاد
بــا توجه بــه فعالیت اصلــی این مجموعــه در بخش 
ســبدگردانی و ارائۀ خدمات به مشــتریان ریسک پذیر، 
مدیران شــرکت برای خدمات دهی بیشتر به مشتریان 
ریســک گریز، صندوق با درآمد ثابت دیگری در شهریور 
1400 تأسیس کردند. مدیران صندوق 60.81 درصد از 
پرتفــوی 721 میلیارد ریالی را صرف خرید اوراق بدهی 
مســتعد با ملاحظات ریسکی اختصاص کرده و 38.34 
درصد را به سپردۀ بانکی اختصاص دادند که حاصل این 

استراتژی کســب بیش از 18 درصد بازدهی در 12 ماه 
اخیر بوده است.

صندوق هــای  عملکــرد  مشــروح  زیــر  جــدول  در 
ســرمایه گذاری تحت مدیریت سبدگردان آرمان اقتصاد 

را مشاهده می کنید.

حوزه های فعالیت شرکت آرمان اقتصاد 
 مشاوره ســرمایه گذاری که شــامل توصیه به خرید، 
فروش یا نگهــداری اوراق بهادار ، اظهــار نظر راجع به 
رونــد قیمت یا عرضه و تقاضــای اوراق بهادار درآینده، 
ارزش گــذاری اوراق بهادار ، مشــاوره درزمینه مدیریت 
ریسک، مشاوره درزمینه ادغام، تملیک، تغییر و تجدید 
ساختار سازمانی و مالی شــرکت ها،   مشاوره در زمینه 
طراحی و تشــکیل نهادهای مالی،  پذیرش ســمت در 
صندوق های ســرمایه گذاری،  انجام انــواع تحلیل در 
خصوص ســرمایه گذاری بنا به درخواســت مشتریان ،  

تهیه انواع طرح های توجیهی سرمایه گذاری می شود.
 ســبدگردانی که خدماتــی از قبیل  ارزیابی ســبک 

سرمایه گذاری اشــخاص، برنامه ریزی دارایی متناسب با 
ارزیابی انجام شــده، مدیریت خرید، فروش و نگهداری 
دارایی های سرمایه گذار، پایش و نظارت مستمر بر ارزش 

دارایی ها را ارائه می دهد.
 صندوق های ســرمایه گذاری کــه از جمله روش های 
سرمایه گذاری غیرمستقیم بوده و برای کسانی که دانش 
و یا زمان کافی ندارند و یا سرمایه آن ها به میزانی نیست 
که بتوانند ازخدمات ســبدگردانی استفاده کنند مناسب 

است.
 در ســکوی تامین مالی جمعی آرمان، افراد حقیقی و 
حقوقی می توانند حتی با ســرمایه هــای خرد، اقدام به 
ســرمایه گذاری در پروژه های تجاری، تولیدی و صنعتی 
کننــد، به عــلاوه کارآفرینــان و فعالان اقتصــادی نیز 
می تواننــد برای پروژه های خود تامین ســرمایه کنند و 

همزمان از معافیت های مالیاتی آن نیز بهره مند شوند.
 بازارگردانی نیز فعالیتی است که با هدف کاهش دامنه 
نوسانات قیمت اوراق بهادار و تامین نقدشوندگی آن توسط 
کارگزار انجام می شود. صندوق  های بازارگردانی برای دور 
کردن بازار ســرمایه از نوسانات شدید به وجود آمده اند تا 
ســهام را متعادل نگه دارند و مانع از ایجاد صف خرید و 
فروش شوند و در عین حال ارزش سهام را به ارزش ذاتی 
آن نزدیک کنند. بنابراین صف  های خرید و فروش بی مورد 
از بین می روند و به روان شــدن معاملات کمک می کنند 
که در نتیجه آن، قدرت نقدشــوندگی سهام بالا می رود 

و از دســت کاری قیمت سهام 
 توسط برخی ســودجویان بازار 

جلوگیری می شود.

بازدهی‌‌18درصدی‌اتحاد‌آرمان‌اقتصاد‌در‌یک‌سال؟!

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.

یز سود سهام  پیامک  ثبت نام وار
است جعلی  عدالت 

سهام عدالت

انجمن جهانی فولاد پیش بینی کرد: 

۱.۸ درصدی تقاضای جهانی  رشد 
فولاد در سال ۲۰۲۳

کانال برتر

معرفی صندوق های سرمایه گذار ی تحت مدیریت شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد

بازار پول و سرمایه
معرفی کتاب

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

قرار می گیرد.
***

روابط عمومی ســازمان خصوصی ســازی اغلام کرد، 
با توجه به انتشــار برخی اخبار نادرست توسط برخی 
افــراد برای مقاصد کلاهبــرداری و اخاذی از مردم از 
طریق انتشار در شبکه های مجازی و یا پیامک تلفنی 
و ارســال لینک ســایت های جعلی و منتسب به نام 
ســازمان خصوصی ســازی با سرشناسه های مختلف 
در خصــوص موضوع ســهام عدالت، بــه اطلاع کلیه 
هموطنان عزیز و اصحاب رســانه می رســاند؛ هرگونه 
واگذاری ســهام عدالت پس از تصویب سبد سهام در 
هیات وزیران و تصویب ســاز و کار واگذاری از جمله 
تعیین اولویت های مشمولان؛ در شورای عالی اجرای 
سیاســت های کلی اصــل )44( قاون اساســی انجام 
خواهد شــد. آخرین تصمیمات در ایــن خصوص از 
طریق ســایت سازمان خصوصی ســازی اطلاع رسانی 

خواهد شد.

انجمن جهانی فولاد )WSA( با کاهش پیش بینی خود 
اعلام کرد: انتظار می رود تقاضای جهانی فولاد در سال 
2023 به میزان 1.8 درصد افزایش یابد زیرا پروژه های 
زیرساختی در چین مصرف کننده اصلی این کامودیتی، 

به جبران ضعف مصرف در سایر نقاط کمک می کند.
ایــن گروه صنعتی پیش بینی ماه آوریل خود را اصلاح 
کرد که برآورد می کرد مصرف فولاد در سال جاری 2.3 

درصد افزایش یابد.
 WSA ماکســیمو ودویا، رئیــس کمیته اقتصــادی
در بیانیــه ای گفت: تقاضای فــولاد تأثیر تورم و نرخ 
بهره بالا را احســاس کرده اســت. با توجه به تأخیر 
سیاســت های پولی ســخت گیرانه، انتظــار داریم که 
بهبود تقاضای فولاد در ســال 2024 در اقتصادهای 

پیشرفته کند باشد.
طبق گفته انجمن جهانــی فولاد که حدود 85 درصد 
از تولید جهانی را تشــکیل می دهنــد، انتظار می رود 
تقاضای جهانی فولاد در سال آینده پس از کاهش 3.3 
درصدی در سال 2022 با 1.9 درصد افزایش به 1.85 

میلیارد تن برسد.
@betasahm1 

 توصیه های سواد مالی 
برای خریداران و مصرف کنندگان 

1. در فرآیند پیگیری شــکایت، مانند تمــام فرآیندهای 
قضایی، داشتن اسناد و مدارک اهمیت بسیاری دارد. داشتن 
فاکتور رســمی و قید شدن شروط توافق شده، فروشنده را 
ملزم به انجام تعهداتش می کند. در صورت انجام ندادن این تعهدات، پروندۀ شکایت به 

سرعت در مراجع رسیدگی تعیین تکلیف شده و رأی به نفع شما صادر می شود.
2. همیشــه و برای هر خریدی از فروشــنده فاکتور بگیرید. طبق آموزه های ســواد 
مالی، باید تمام فاکتورهای مهم، اسناد پرداختی و ضمانت نامه ها را در پوشه ای مجزا 

بایگانی کنیم.
3. رودربایســتی را کنار بگذارید! به توافق شــفاهی اکتفا نکنید و اگر در حین خرید 
دربارۀ شروط و خدمات اضافه با فروشنده توافق کردید، حتماً تمام آن ها را در فاکتور 

رسمی قید کنید. 
4. هنگام خرید کالاهای پلمب، حتماً قبل از نهایی شدن خرید و باز کردن بسته بندی، 

با بررســی ثبت بودن شناسۀ دستگاه در وب سایت رسمی آن برند، از سلامت و اصل 
بودن کالا مطمئن شوید.

5. در خریدهای آنلاین، ترجیحاً از فروشگاه های شناخته شده و باسابقه خرید کنید. 
اگر تصمیم گرفتید کالایی خاص را از فروشگاه های متفرقه بخرید:

 در گام نخست: اطلاعاتی مانند، آدرس و اطلاعات تماس فروشگاه، درگاه پرداخت 
معتبر، نماد اعتماد الکترونیک و نشان ملی ثبت را بررسی کنید.

 در گام دوم: برخی نظرات کاربرانی که تجربۀ خرید از این فروشــگاه داشته اند را 
مطالعه کنید.

 در گام ســوم: حتماً با تماس با پشتیبانی ســایت از صدور فاکتور رسمی توسط 
فروشنده مطمئن شوید.

 در گام چهارم: ترجیحاً از فروشــگاهی خرید کنید که گزینۀ »پرداخت در محل« 
داشته باشد.

 در گام آخر: برای کالاهایی که نیازمند احتیاط بیشــترند، بهتر است هم زمان با باز 
کردن بسته، با گوشی از آن فیلم بگیرید تا در صورت آسیب دیده 
بودن محصول یا پلمب نبودن بسته بندی، به صورت مستند برای 

ارجاع کالا، دریافت خسارت یا تعویض آن اقدام کنید.

فرهنگ‌سازی

کتاب بازار پول و ســرمایه نوشته محمد قجر، ژینوس 
قهرمانی و نازنین زهرا ستوده کتابی جامع و روان  همراه 
با سوالات چهار گزینه ای در زمینه بازار پول و سرمایه 

است و تمام سرفصل های لازم را پوشش می دهد.
نظــام اقتصادی هر کشــور از دو بخش مالی و واقعی 
تکمیل می شــود که مکمل یک دیگرند. این دو بخش 
رابطــه تنگاتنگی با یکدیگر دارنــد به طوری که عدم 
کارایی یکی، ناکارایی دیگــری را در پی دارد. هر دو 
این نظام ها دارای سازوکارهای خاص خود هستند که 
در تعمل با یکدیگر، پیشــرفت و رونق اقتصادی را به 
همراه خواهند داشــت. بخش مالی خود از دو بخش 
بازار پولی و بازار ســرمایه تشــکیل می شود. هرچند 
بازارها مکمل یکدیگرند اما نظریه ها و سیاســت های 
بــازار پول خاص این بازار بوده و در بازار ســرمایه از 

کارایی لازم برخوردار نیست. 
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1314/5221/19-1399/12/186824/291/141500اتحاد بازار سرمایهبازارگردانی

1400/06/24038/3460/811721218/3441/03اتحاد آرمان اقتصادبا درآمد ثابت

مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان آرمان اقتصاد

سجاد یزدانی
کارشناس آکادمی هوش مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

وضعیت مناسب 8,1809,800    شپنا
15سودآوری

چشم انداز عملیاتی خوب 4,5905,800  وبملت
15برای بانک

 رشد سودآوری صنعت 20,99025,100                 سپاها
15و شرکت

ت
مد

د 
بلن

 پایین بودن نسبت 20,10026,500P/NAV  وغدیر
15تنوع زیرمجموعه ها

 چشم انداز سودآوری1,1291,900  شستا
15 در زیر مجموعه ها

وضعیت بنیادی مناسب 24,57046,900         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

 اصلاح ساختار مالی2,4464,200  خودرو
15و تکنیکال مناسب

بهبود عملکرد عملیاتی 4,5906,900  وبملت
15وضعیت مناسب تکنیکال

تغییر نرخ فروش 2,5155,100 قثابت
15 ارزش بالای دارایی ها

 وضعیت بنیادی 3,206600,5  خاور
15و تکنیکال مناسب

 بهبود عملکرد عملیاتی2,2114,200  وتجارت
15 وضعیت مناسب تکنیکال

ت
مد

د 
بلن

 بازدهی مناسب-19,666  فراز
15 و کم ریسک

10کاهش ریسک پرتفوی-17,953داریک

پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10وضعیت بنیادی مناسب32,66040,000سیمرغ

10وضعیت بنیادی مناسب20,99025,000سپاها

 وضعیت بنیادی 9,20016,000غمینو
10و تکنیکال مناسب 

15وضعیت تکنیکال مناسب13,90020,000پی پاد
ت

مد
د 

بلن

15وضعیت بنیادی مناسب42,74050,000فسبزوار

 وضعیت بنیادی 51,68070,000بوعلی
20و تکنیکال مناسب

اوضاع بنیادی مناسب 3,9436,000خدیزل
20شرکت

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پردازآریان 124
افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

15وضعیت نموداری مناسب 5,2506,300کماسه

15وضعیت نموداری مناسب1,7402,100فاذر

40درآمدثابت--کامیاب

ت
مد

د 
بلن

 رشد سودآوری 54,00077,000کساوه
15و PE پایین

 رشد درآمدهای عملیاتی6,4009,800تپسی
15 و توسعه کسب و کار

سبد پیشنهادی شرکت  سهم آشنا

افق 

3

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن 
میا

8,62010,220قمرو
نزدیک بودن به مجمع 

شرکت، شایعات افزایش نرخ 
و آزادسازی نرخ شکر، نمودار 

تکنیکال مساعد
20

28,55035,200سصوفی
 گزارش مناسب شش ماهه
 پی بر ای آینده نگر جذاب
چارت تکنیکال مناسب

20

ت
مد

د 
بلن

14,13018,400سشرق

نزدیک بودن به مجمع شرکت، 
پی بر ای آینده نگر 3.9 واحدی 
برای سال مالی 1403، احتمال 

 عرضه اولیه سیمان 
سفید شرق

20

6,4609,000پکویر

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

افزایش نرخ فروش محصولات

20

51,75068,330بوعلی
گزارش شش ماهه مناسب، 
پیش بینی سود حدود 9،400 

ریالی برای سال مالی 1402
20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان پیشرفت و توسعه صباسبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سورین

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه 
کوت

42,75053000  فزر
وضعیت بنیادی مناسب 

به اضافه چشم انداز 
صعودی قیمت جهانی 

اونس
10

ت
مد

ن 
میا

 شکستن سقف28,64063,000  کبافق
10 کانال صعودی

20وضعیت مناسب بنیادی9,89016،500  شبندر

 وضعیت مناسب بنیادی12,52017050  کپرور
10و P/E forward حدود 5

ت
مد

د 
بلن

14,72023,200  فولاژ
با فرض %35 بهره برداری 

 P/E از پروژه یزد 1 و
forward حدود 5

20

13,33018,322  وکغدیر
انتظار از رشد 
 زیرمجموعه ها 

و بازدهی مناسب 
20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 

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 20,50026,000شاوان
10در آینده

وضعیت مناسب بنیادی و 4,8506,300فصبا
10پتانسیل سودآوری بالا

3,4635,000رتاپ
تغییر فرمول کارمزد 

تراکنش ها بنفع 
psp شرکت های

10

3,3104,500کوثر
رشد سودآتی شرکت 

ناشی از سرمایه گذاری ها 
و عملیات بیمه ای

10

ت
مد

د 
بلن

 بالا بودن موجودی43,25047,000فزر
15شرکت و سود مناسب 

افزایش ارزش معاملات 5,2208,200بورس
15و رشد حاشیه سود شرکت

دارا بودن پرتفوی متنوع و -20,964کاریس
15مناسب با ریسک پایین

578 سبد پیشنهادی شرکت فاینتک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

اه  
کوت

نسبت قیمت به سود 1,1291,350شستا
10مناسب بعد از مجمع

ت
مد

ن  
میا

افزایش قیمت تخم مرغ و 32,66040,000سیمرغ
20وضعیت مناسب بنیادین

11,36016,000سدور
گزارشات ماهانه و فصلی 
مناسب، تحول در عملیات 

شرکت
20

ت
مد

د 
بلن

نسبت قیمت به سود 42,74048,000فسبزوار
20آینده نگر مناسب

پرتفو متنوع و در عین حال 16,18721,000مدیر
10کم ریسک بنیادی

 گزارش شش ماهه قوی3,8105,400زبینا
20 وضعیت مناسب بنیادی

6


	Page 01
	Page 02
	Page 03
	Page 04
	Page 05
	Page 06
	Page 07
	Page 08
	Page 09
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16



