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در بازار سهام
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بازارهای  تغیی��رات ش��اخص  و 
مختل��ف حاک��ی از آن بوده که 
حج��م نقدینگی قاب��ل توجهی 
وارد بازارس��رمایه شده و در این 

بین بازار سهام جذب نقدینگی بالایی داشته  است. 
رشد 73 درصدی شاخص کل در یک سال گذشته 
و افزای��ش قابل توجه قیمت برخی تک س��هم های 
خاص، سودای سرمایه گذاری در بازار سهام را در سر 
بسیاری از تازه واردان پرورانده است. رشد بی سابقه 
تقاضای دریافت کدبورس��ی در بین اقشار مختلف 
 و رس��یدن تعداد کد بورسی های صادرشده، به مرز 
13 میلیون نفر به خوبی نشانگر عطش سرمایه گذاری 
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 مدیریت 5 درصدی تالار نقره ای

امنیت سهامداران بازار پایه 
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علی رسولی زاده

توسعه صندوق های سرمایه گذاری متوقف می شود؟

خداحافظی زودهنگام
 سازمان برای خاموش کردن اعتراضات دست به تدبیر زد 

انتقالریسکبازارپایهبهصندوقها

هفته نامه بورس را از مهمانداران 

 ماهان، کاسپین، تابان، کیش ایر 

و ایران ایر تور بخواهید

اقتصاددانی که در تحولات و بحران های اقتصادی جهان تاثیر گذار بود

 »بلانچارد«تغییردهنده  سیاست های 
صندوق بین المللی پول

»الیویر بلانچارد« متولد ۲7 دسامبر 1۹۴۸ استاد دانشگاه و اقتصاددان فرانسوی 
است که در عین حال عضو ارشد مؤسسه اقتصاد بین الملل پیترسون نیز هست. 

بلانچارد از اول سپتامبر ۲۰۰۸ تا ۸ سپتامبر ۲۰1۵ به عنوان اقتصاددان ارشد در 
صندوق بین المللی پول مشغول به فعالیت بود. او این سمت را در زمان ریاست 
»دومینیک استراوس کان« در صندوق بین المللی پول عهده دار شد و در رقابتی 
که میان او و »موریس آبستفلد« به وجود آمد، بلانچارد را در کسب این سمت 

صفحه 8نسبت به رقیبش در ارجحیت ارزیابی کردند.

از سرگیری روند رشد بازار
صفحه 2
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اخبار هفته

سرمقاله

ش��اخص کل بورس تهران، افت 13069 
واحدی نسبت به هفته قبل تجربه کرد و 
در پایان روز چهارشنبه، شاخص کل در عدد 313048 ایستاد. 
ارزش معام��ات با افت 40 درصدی مواجه ش��د و به 16672 
میلیارد ریال رسید. حجم معامات نیز  تقریبا 50 درصد افت 
کرد و 3 میلیارد و 800 میلیون سهم داد و ستد شد. اما در بازار 
فرابورس، آیفکس 197 واحد تنزل کرد و به عدد 4075 رسید. 
ارزش معام��ات با افت 1623 میلیارد ریالی به 8856 میلیارد 
ریال رس��ید. حجم معامات 237 میلیون برگه کمتر بود. در 
پایان روز چهارشنبه یک میلیارد و 400 میلیون سهم در بازار 

فرابورس، داد و ستد شد.

بازگشایی »وبملت« نقطه عطف
نقطه عطف هفته گذش��ته در بازگشایی وبملت و رشد 50 
درصدی این نماد بانکی، خاصه می شد. معامات گروه بانکی 
متاثر از حضور ملت، داغ شد. صف خرید بیش از 400 میلیون، 
بار دیگر رونق را به این گروه آورد. اما گروه بانکی با خبرهای 
تن��ش زا هم همراه بود. پس��ت اینس��تاگرامی، همتی رئیس 
بانک مرک��زی راجع به بحث مالکی��ت بانک ها و محدودیت 
 س��هامداری بیش از 30 درصد س��هام بانک ها، گروه بانکی را 

تحت فشار قرار داد. 

فشار عرضه درگروه پتروشیمی ها 
 یکش��نبه هفته گذش��ته ، خونین بازار بود و شاخص بیش

 از 7 هزار واحد ریزش کرد. پتروش��یمی ها بواس��طه ش��ایعه 

بی پایه و اس��اس مبنی بر دو برابر شدن نرخ خوراک، با فشار 
عرضه مواجه شدند. انتشار این خبر، در حالی است که فرمول 
محاس��به نرخ خوراک ، یک فرمول مش��خص هس��ت که تا 
 س��ال 1404 ثابت است. در این فرمول، دولت تنها با نرخ ارز 
تاثیر گذار است که بواسطه نرخ سامانه نیما، عما این بازوی 
اثر گذار نیز از کار می افتد. البته با افزایش آگاهی سهامداران 

این عرضه ها موقتی است و قابل جبران! 
روانکاران مورد توجه 

گروه نفتی به ویژه روانکار، با انتشار نامه ای در ارتباط با اجرای 
حکم پرونده لوبکات تحویلي از شرکت ملي پخش فرآورده هاي 
نفتي ایران، مورد توجه قرار گرفتند. بر اس��اس این نامه، طبق 
مذاکرات انجام شده با شرکت ملي پخش فرآورده هاي نفتي ، 
تحویل 45.878.521 لیتر لوبکات موضوع حکم به تدریج و بر 
اس��اس ظرفیت عملیاتي و برنامه تولید طرفین، حداکثر طی 

مدت 6 الی 12 ماه به انجام خواهد رسید. 

خودرویی ها در صف فروش 
خودرویی ها هفته نس��بتا سرخی را پش��ت سر گذاشتند. 
چهارشنبه، ضربه آخر را خوردند و شاهد تشکیل صف فروش 
روی غالب نمادهای گروه بودیم. خگستر شفاف سازی فروش 
دارایی هایش را روی کدال قرار داد. بر این اس��اس، این شرکت 
سرمایه گذاری قصد واگذاری سه شرکت توسعه اردکان، توسعه 
خمین گس��تر، و نایل ایران را دارد. خبهمن در شفاف سازی 
واگ��ذاری بیش از 6 درصد خریخت خب��ر داد. با این واگذاری 

سود 15 میلیارد تومانی برای خبهمن شناسایی می شود.

عقب نشینی سیمان و دارو 
دارویی ها پس از رشد جذابی که طی ماه های اخیر داشتند، 
ش��روع به عقب نشینی کردند. ش��اید عرضه اولیه دتوزیع در 
هفته های آخر مهر به داد گروه برس��د ت��ا موج بعدی صعود 
فرا برس��د. س��یمانی ها نیز مانند دارویی ها عقب نش��ینی را 
ترجی��ح دادند. البته دبیر انجمن صنف��ی کارفرمایان صنعت 
 سیمان گفت؛ نگران کاهش سودآوری سیمانی ها در نیمه دوم 

سال نیستیم. 

فولاد و سنگ آهن در مسیر مطلوب
در گروه م��س، فباهنر افزایش س��رمایه 300 درصدی از 
محل تجدید ارزیابی دارایی ها را در هیأت مدیره مطرح کرده 
اس��ت. در گروه فولادی، گزارش های مطلوبی برای شرکتهای 
گروه شاهدیم. به نظر می رسد فولادی ها و سنگ آهنی ها در 
ادامه روند بازار بتوانند مس��یر مطلوبی را طی کنند.همچنین 
خبری که هفته گذش��ته نقل می ش��د و عده ای آن را دلیل 
عرضه های آخر هفته می دانستند، واگذاری 8 شرکت دولتی و 
باقی مانده سهام دولت در پالایشگاه های بورسی، به مردم بود. 
البته برای عرضه س��هام با ارزش بازاری بالا، فضا باید مثبت و 
پر قدرت باشد. بنابراین جای نگرانی نیست. حمایت صندوق 
توسعه بازار، گزارش های مطلوب فولادی ها و سنگ آهنی ها، 
قدرت خرید در سهم های جا مانده، همگی باعث خواهند شد 

که مجدد روند رشد بازار از سر گرفته شود.

شهلا حیدری
خبرنگار

فرصتی بی نظیر برای افزایش ثروت مردم 
ظرفیت س��رمایه گ��ذاری در بازار س��رمایه یک 
فرصت ب��ی نظیر ب��رای حل مش��کل نقدینگی 
سرگردان در جامعه، اشتغالزایی و افزایش ثروت 
مردم اس��ت. در واقع، بازار سرمایه تنها جایگاهی 
است که می تواند منافع مردم، اقتصاد و تولید را 

یک جا جمع کند.
محمودرضا خواجه نصی��ری، نایب رئیس هیأت 
مدیره شرکت بورس تهران گفت:  برآیند ثبت رکورد های پی در پی؛ افزایش 
تعداد کد های معاماتی و همچنین میزان نقدینگی جذب شده در این بازار، 

از ایجاد یک فرصت بی نظیر حکایت دارد .
وی اف��زود: مردم همواره تاش می کنند تا فضایی را برای س��رمایه گذاری 
بیابند که بتوانند به نوعی قدرت خرید خود را نس��بت به ش��رایط تورمی و 
سایر مس��ائل مرتبط با آن پوش��ش دهند. مدیرعامل تامین سرمایه تمدن 
 افزود: باید ، مسیر های درست سرمایه گذاری را به مردم نشان داد تا افراد با 
بهره گی��ری از یک روش س��رمایه  گذاری مطمئن و تخصص��ی بتوانند به 

افزایش ثروت و بهتر شدن وضعیت معیشتی خود دست یابند. 

عرضه همه فرآورده ها در بورس انرژی 
ب��رای ف��رآورده گاز مایع هم اکن��ون بیش از 12 
مش��تری در ب��ورس انرژی وجود دارد که بر س��ر 
 خری��د ای��ن محصول ب��ا یکدیگر هم��واره رقابت 
می کنند. محمد علی دادور مدیر عامل پالایش��گاه 

نفت ستاره خلیج فارس گفت :
اس��تراتژی پالایشگاه س��تاره خلیج فارس در گام 
اول شناس��ایی مشتریان توانمند و معتبر از طریق 
مزایده ه��ای داخلی برای فرآورده های تولیدی ب��ود که تا زمان تثبیت تولید 
ب��ه عنوان یک مولفه اصلی برای ورود به بورس انرژی دنبال ش��د؛ زیرا لازمه 
حضور در بورس عرضه پایدار محصولات است. به این ترتیب پس از شناسایی 
این مش��تریان به تدریج از حدود شش ماه قبل تمام فرآورده های خود را در 

بورس عرضه کرده ایم.
مدیر عامل پالایشگاه نفت ستاره خلیج فارس افزود :شرکت پالایش و پخش 
فرآورده های نفتی در گام اول بنزین با یورو 5 شرکت نفت ستاره خلیج فارس 
را در رینگ صادراتی بورس انرژی پذیرش و عرضه کرد که شاهد رقابت سالم 

و اثر گذار ذی نفعان این فرآورده بوده ایم. 

 چراغ سبزبرای ورود صندوق ها به بازار پایه 
اصاح قوانین بازار پایه به سال گذشته باز می گردد 

و در بهمن 97 موضوع اعام عمومی شد.
ش��اپور محمدی، رئیس س��ازمان بورس با بیان این 
مطلب در خصوص احتمال ایج��اد رانت در فرآیند 
اص��اح قوانین پایه گفت: اطاع��ات و اخبار اصاح 
قوانی��ن بازار پایه 96 میلی��ون بار دیده و در مقاطع 
مختلف گفته ش��ده دامنه نوس��ان در س��ه بازار به 
ترتیب س��ه ، دو و یک درصد اس��ت. محمدی افزود : 600 ش��رکت بورس��ی 
، 650 نه��اد مال��ی و 6000 هزار مدیر در بازار س��رمایه حض��ور دارند. امکان 
دارد اطاع��ات دیر منتش��ر ش��ود و قطعا مدیر مربوطه جریمه می ش��ود. اگر 
ف��ردی از اطاعات نهان��ی بهره برداری کند حتما بررس��ی می ش��ود. رئیس 
س��ازمان بورس��و اوراق بهادار ادام��ه داد: در ب��ازار پایه روزانه تع��داد زیادی 
نماد با دامنه نوس��ان مثبت سه درصد دادوس��تد می شود و این نشان دهنده 
حضور س��هام ارزنده در این بازار اس��ت. همچنین در گذشته صندوق ها مجاز 
 نبودن��د در این بازار فعالیت کنند اما اکن��ون این امکان برای ورود صندوق ها 

فراهم شده است. 

تداوم روند رو به رشد شاخص 
مردم باید پس اندازهای خ��ود را وارد بورس کنند و 
از ف��روش دارایی های خود مانند ملک، آپارتمان و یا 
ماشین برای سرمایه گذاری در بورس استفاده نکنند.

عل��ی صحرای��ی مدیرعامل ب��ورس ته��ران  گفت: 
نماگرهای بازار نشان می دهد حجم و ارزش معامات 
بازار بهتر شده است و نماگرها بهتر شده اند . همچنین 
از هفته جاری روند رو به رش��د شاخص کل بورس 
ادامه پیدا کند، اما به این معنا نیست که همه شرکت های حاضر در بورس خوب 
هس��تند، بلکه باید به تناس��ب عملکرد و آمارهای ارائه شده در شرکت ها سهام 
ش��رکت های بهتر خریداری ش��ود.صحرایی به فعالان جدید بازار بورس توصیه 
کرد: در سرمایه گذاری دقت کرده و با کسانی مشورت کنند که دارای مجوزهای 
رسمی مشاوره بورس هستند و یا افراد مورد وثوق آنها هستند و یا اینکه فعالان 
تازه وارد از ابزارهای غیرمستقیم مانند صندوق های سرمایه گذاری استفاده کرده 
و وارد بورس شوند.وی در مورد عرضه شرکت های دولتی در بورس تهران گفت: 
فعاً عرضه شرکت دولتی در بورس نداریم، عرضه های دولتی به صورت عمده و 

بلوکی انجام می شود.

توقف شاخص نوردی 

 روند رشد بازار از سر گرفته می شود
 مدیریت عطش سرمایه گذاری در بازار سهام 

رصد جابه جایی منابع مالی و تغییرات شاخص بازارهای مختلف حاکی از آن بوده که حجم نقدینگی 
قابل توجهی وارد بازارس��رمایه ش��ده و در این بین بازار سهام جذب نقدینگی بالایی داشته  است. 
رشد 73 درصدی شاخص کل در یک سال گذشته و افزایش قابل توجه قیمت برخی تک سهم های 

خاص، سودای سرمایه گذاری در بازار سهام را در سر بسیاری از تازه واردان پرورانده است. 
رشد بی سابقه تقاضای دریافت کد بورسی در بین اقشار مختلف و رسیدن تعداد کد بورسی های صادرشده، اعم از فعال 
و غیرفعال، به مرز 13 میلیون نفر به خوبی نشانگر عطش سرمایه گذاری در این بازار است. با این وجود، عدم برخورداری 
از دانش، تجربه و مهارت کافی موجب شده تا تعداد زیادی از تازه واردان صرفا تمایل به شرکت در عرضه اولیه ها داشته 
و ریسک خریداری سایر سهام را پذیرا نباشند. در چنین شرایطی صندوق های سرمایه گذاری با تنوع فراوانی که دارند، 
می توانند مدیریت حرفه ای س��رمایه چنین افرادی را برعهده بگیرند و با انتخاب بهترین اس��تراتژی ها و سرمایه گذاری 

هوشمندانه، سرمایه گذاران تازه  وارد را به یک سود مناسب برسانند.
در حال حاضر بیش از 200 صندوق سرمایه گذاری در انواع مختلف سهامی، بادرآمد ثابت، مختلط، بازارگردانی و قابل 
معامله در حال فعالیت اند که خالص ارزش دارایی مجموع آن ها با رشدی 35 درصدی نسبت به سال گذشته، اکنون به 
مرز 1.900 هزار میلیارد ریال رسیده که این مقدار حدود 10 درصد از حجم نقدینگی کشور است. این نسبت در کنار 
بررس��ی آمار جریانات نقدی صندوق ها در سال گذشته که نشان از ورود پرقدرت نقدینگی به صندوق ها دارد، به خوبی 
حاکی از آن است که صندوق ها در جذب نقدینگی موفق عمل کرده اند اما نکته  مهم اینجا است که این تمام ظرفیت این 

بازار نیست و می شود آن را بیش از پیش افزایش داد. 
تنوع بالای صندوق های سرمایه گذاری عرصه را برای سرمایه گذاران با سطوح مختلف ریسک پذیری مهیا کرده است. در 
حال حاضر برای پاسخ به نیاز سرمایه گذاران ریسک گریز، صندوق های سرمایه گذاری بادرآمد ثابت مشغول به فعالیت اند که 
سودهای مناسبی را پرداخت می کنند و جایگزین مناسبی برای سپرده بانکی هستند؛ از آن طرف برای آن هایی که پذیرش 
ریسک بالاتری دارند هم صندوق های سرمایه گذاری ای وجود دارند که بازدهی بالای 100 درصد در سال گذشته را محقق 
ساخته اند، اما نکته قابل تامل اینجاست که هنگام ارائه مشاوره  سرمایه گذاری به دفعات مشاهده می شود که بسیاری از افراد، 
نه تنها آشنایی کافی با این بازار ندارند که حتی نام آن را هم اصا نشنیده اند و این بیان گر آن است که بازارسرمایه اعم از 
مدیران، سیاست گذاران و فعالان آن چنان که در خور ظرفیت این بازار بوده به معرفی و ترویج آن نپرداخته اند. آگاهی بخشی 
به مردم، معرفی ساز و کار، ساختار و عملکرد صندوق ها و ظرفیت های این بازار می تواند سرعت جذب نقدینگی آن را به 
میزان قابل توجهی افزایش دهد. به عنوان نمونه تیم »رسام« با هدف آگاهی بخشی، ضمن تمرکز بر تمامی صندوق های 
سرمایه گذاری و ارائه  صفر تا صد اطاعات آن ها به صورت منسجم و یکپارچه، گام هایی جدی در راستای آموزش ادبیات 

سرمایه گذاری در صندوق های سرمایه گذاری و پاسخ به ابهامات و سوالات سرمایه گذاران برداشته  است. 

علی رسولی زاده
 مدیرعامل پردازش 
اطلاعات مالی پارت
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ادغام بانک های نظامی تا پایان آذر 
روند ادغام بانک ها و موسسه های مالی نظامی بر 
اس��اس برنامه ریزی در حال انجام است و تا پایان 

آذرماه ادغام شان قطعی می شود.
عبدالناصر همتی، رئیس کل بانک مرکزی گفت: 
در حال طی کردن مراحل ادغام هس��تند. بخش 
عمده س��هام آنها توس��ط بانک سپه تملک شده 
و بخش کوچکی مانده که در حال انجام اس��ت.
همتی با بیان اینکه دارایی های آنها در حال ارزشگذاری بوده و طبق مصوبه 
کمیته عالی راهبردی در حال پیش��رفت است، ادامه داد: این طرح یکی از 
کارهای موفق و ماندگار در نظام بانکی خواهد بود، کاری پیچیده و مهمی 
اس��ت در مدت زمان معین انجام می شود.رئیس کل بانک مرکزی با اشاره 
به اینکه اصلاح نظام بانکی مسئله بسیار مهمی است که در کوتاه مدت نمی 
توان آن را انجام داد، افزود: مش��کلاتی که نظام بانکی دارد از نظر ناترازی 
مالی و دارایی، بحث معوقات و مطالبات از دولت و مردم از مس��ائل مهمی 
اس��ت که به تدریج رفع می ش��ود.همتی تاکید کرد: دیگ��ر اجازه فعالیت 

موسسه های مالی غیرمجاز را نخواهیم داد.

فرصت بازنگری در قوانین بازارپایه وجود دارد 
تغییرات قوانین بازار پایه ممکن اس��ت به تغییر 
قیمت منجر ش��ود اما ارتباطی ب��ا تغییر ارزش 

سهام ندارد. 
سعید اسلامی بیگدلی، عضو شورای عالی بورس 
و اوراق به��ادار گفت: اصلاحات قوانین بازار پایه 
درآمدها و سودآوری شرکت ها را تغییر نمی دهد 
اما ممکن است نوس��انات قیمتی را تحت تاثیر 
ق��رار دهد. عضو ش��ورای عالی ب��ورس درباره احتم��ال بازنگری مجدد و 
اص��لاح قوانین فرابورس تاکید کرد: تا کنون نش��نیده ام که کارشناس��ی 
مدعی شود که شرایط قبل-پیش از اصلاح قوانین- شرایط درستی بوده، 
البته متوجه هس��تیم افرادی که از تغییرات قوانین زیان کرده اند طبیعتا 
از ش��رایط جدید خوشحال نیستند. اسلامی با بیان اینکه امکان بازنگری 
در اصلاح��ات قوانین همچنان هم وج��ود دارد، گفت: پیش از انجام این 
تغییرات س��ازمان بورس و فرابورس اطلاع رسانی های بسیار گسترده ای 
 داش��تند تا کارشناس��ان نظ��رات خود را ب��رای اصلاح هر چ��ه دقیق تر 

قوانین بیان کنند.

شکست فشار حداکثری با رشد صنایع بورسی
در ش��رایطی قرار داریم ک��ه می توانیم در بخش 

اقتصادی گام های مثبتی را برداریم.
حس��ن روحانی رئیس جمهور گفت : اینکه بانک 
مرکزی اعلام می کند، تولید صنایع بورس��ی که 
نیم��ی از صنایع کش��ور را تش��کیل می دهد در 
شهریور ماه ۱.۲ درصد رشد مثبت داشته است، 
موضوعی بس��یار مهم و به معنای آن اس��ت که 
فش��ار حداکثری درهم شکسته است.رئیس جمهور ادامه داد: بانک مرکزی 
در ۶ ماه نخس��ت س��ال قادر بوده ۱۹ میلیارد دلار برای واردات اجناس و 
کالاهای مورد نیاز کش��ور اختصاص دهد ک��ه ۸.۲ میلیارد دلار آن مربوط 
به کالاهای اساس��ی ب��وده، که این آمار مثبت و قابل توجه اس��ت.روحانی 
اف��زود: اینکه در بخش عمرانی توانس��تیم در ۶ ماهه نخس��ت امس��ال ۲۹ 
هزار میلیارد تومان، هزینه و س��رمایه گذاری کنیم ، قابل تامل است. رئیس 
جمهور با اش��اره به اینکه مردم از لحاظ اقتصادی دچار مش��کلاتی هستند 
، اظهار داش��ت : همه باید دس��ت به دست هم داده و در راستای کاستن از 

مشکلات مردم تلاش کنیم.

واگذاری اموال مازاد بانک ها از بورس 
برنام��ه اجرایی اص��لاح نظام بانک��ی تهیه و در 
پایان ش��هریور به رئیس جمهور تقدیم ش��د و 
وزارت اقتصاد راهکارهای ارائه شده را تا حصول 

نتیجه از مراجع ذیربط پیگیری خواهد کرد.
فرهاد دژپس��ند، وزیر اقتصاد بابیان این مطلب، 
عزم و اراده جدی بانک  ها در واگذاری اموال مازاد 
و ش��رکت های تابعه، اموال تملیکی و همچنین 
تعدیل ش��عب بانک  ها را از اولویت های حال حاضر نظام بانکی برش��مرد و 
گفت: واگذاری ش��رکت های تابعه غیربانکی به بخش خصوصی با اس��تفاده 
از سازوکارهای شفاف ارزیابی، ارزشگذاری و از طریق بورس صورت خواهد 
پذیرفت. وی افزود: وزارت اقتصاد در این رابطه که مورد تاکید مقام معظم 
 رهب��ری، رئیس جمهور و قانونگذار اس��ت، حمایت ه��ای لازم را از بانک ها 
به عمل خواهد آورد. وی افزود: مقرر شده در اسرع وقت سازوکار پیش بینی 
ش��ده برای آگاهی همه متقاضیان از دارایی های مازاد بانک ها توسط وزارت 
اقتصاد تدوین و به اطلاع عموم برسد. همچنین شیوه های مولدسازی اموال 

مازاد، تملیکی و تسهیل واگذاری این واحدها در دستور کار خواهد بود. 

 هفته نامه بورس: پس از تغییر قوانین بازار پایه، مشکلات فرابورس شروع 
ش��د و با بالا گرفتن اعتراضات، پای مجلس نیز به این مهلکه باز شد. درواقع 
حس��ینعلی حاجی دلیگانی نماینده مردم ش��اهین ش��هر در مجلس شورای 
اس��لامی با تاکید بر کاهش 30 تا 40 درصدی ارزش س��هام بازار پایه، طرح 
س��وال از فرهاد دژپس��ند وزیر امور اقتصادی و دارایی به خاطر کاهش ارزش 
س��هام س��هامداران خرد در بازار پایه را به هیأت رئیس��ه مجلس تقدیم کرد. 
البته در این میان تجمعات گاه و بیگاه س��هامداران خرد در مقابل مجلس و 
شعارهایی که سر می دادند هم بدون تاثیر نبود.سرانجام بهارستان نشینان هم 
با س��هامداران حقیقی هم صدا ش��ده و خواستار پاسخگویی مسئولان بورسی 
ش��دند. در نهایت اعتراضات خیابانی و حتی مناظرات تلویزیونی  هم نتوانست 
آتش خشم سهامداران حقیقی را خاموش کند، بر این اساس جلسه ای مابین 
س��هامداران حقیقی، مدیران س��ازمان بورس و فرابورس و چند تن از فعالان 
اقتصادی برگزار ش��د و در آن پیش��نهاداتی برای تعدیل تغییرات قوانین بازار 

پایه مدنظر قرار گرفت. 

امضا به زور تهدید
شایعات پیرامون این جلسه به حدی زیاد بود که فضای مجازی را احاطه 
کرد. در یکی از کانال های بورس��ی گفته ش��د که در این جلسه افراد حاضر 
تنها متنی را که امیر هامونی در اختیار آنها گذاش��ته ش��ده بود امضا کردند 
و هیچ کدام از بندهای اعلامی از س��وی نمایندگان سهامداران بورس تهیه 
نش��ده بود. ش��ایعات تا جایی پیش رفت که گفته شد در ابتدای این جلسه 
اعتراضات زیادی به وجود آمد اما حراس��ت س��ازمان بورس با نش��ان دادن 
کدهای نماینده ها و تهدید به مسدود کردن آنها و شکایت در قوه قضائیه به 

دلیل سفته بازی، توانست از نمایندگان سهامداران پای ورقه امضا بگیرد. 

پس از مخالفت هایی، پیشنهادات پذیرفته شد 
 با این توصیفات به س��راغ حس��ین زمانی، کارش��ناس عالی اقتصادی و 
یک��ی از 3 نف��ری که قرار بود پیش��نهادهای تعدیل قوانی��ن را مطرح کند 

رفتی��م. زمانی با تاکی��د بر فضای دوس��تانه حاکم در 
این جلس��ه گفت: فضای این جلس��ه عاری از هرگونه 
خش��ونتی بود که با حضور ۲ تن از فعالان اقتصادی، 5 
تن از س��هامداران حقیقی و برخی از مدیران بورسی از 
جمله حسن امیری معاون نظارت بر بورس ها و ناشران، 

امیر هامونی مدیرعامل فرابورس و غیره برگزار شد.
زمانی در رابطه با وضعیت سهم های بازار پایه اظهار کرد: بعد از تغییر مقررات 
بازار پایه در اوایل ش��هریورماه، سهم های بازار پایه ریزش های زیادی تجربه 

کردند. در این جلس��ه پیش��نهاد هایی 
ب��رای افزای��ش انعطاف مق��ررات بازار 
 پای��ه مطرح ش��ده که به نظ��ر می آید 
به زودی اجرایی ش��ود. وی تاکید کرد: 
تمامی این پیشنهادات به صورت خرد 
جمعی و با اس��تفاده از نظرات فعالان 
بازار اتخاذ ش��ده که البته تعداد بالایی 
از این فعالان، سهامداران حقیقی فعال 
در بازار بودند.  این کارشناس اقتصادی 
تاکید ک��رد: در ابت��دا مخالفت هایی از 
س��وی س��هامداران حقیقی حاضر در 
جلس��ه و معاونت نظارت ب��ر بورس ها 

مطرح شد، اما پس از اعمال تغییرات اندکی، تمامی حضار بر اجرایی شدن 
این پیشنهادات موافقت کردند. 

نمادهای باارزش بازار پایه
این کارش��ناس بازار ازجمله پیش��نهاد های مطرح ش��ده را اینگونه بیان 
ک��رد و گفت: در ص��ورت وجود صف خریدوف��روش، ب��رای نماد های بازار 
پایه امکان افزایش دامنه نوس��ان بیش از دامنه نوس��ان فعلی وجود داشته 
باش��د. درحقیقت این قول داده شد که اگر دامنه نوسان 3 درصدی سهامی 
صف خرید باش��د، امکان نوس��ان ت��ا 5 درصد ایجاد ش��ود. وی اضافه کرد: 
»ص��دور مج��وز ورود صندوق ها به بازار پایه«، »تس��هیل و تس��ریع قوانین 
انتق��ال به بازار بالات��ر«، »رفع محدودیت خرید اعتباری ب��رای بازار پایه با 
اعمال ضریب مناسب«، »تعیین ارزش 
تضمینی منطقی برای سهام بازار پایه 
در سامانه سکنا« و »الزامی شدن بازار 
گردانی س��هم ش��رکت های بازار زرد« 
نیز عملیاتی ش��ود.زمانی ب��ا تاکید بر 
ارزش��مند بودن برخی سهام های بازار 
پایه گفت: بیش��تر نماده��ای بازار پایه 
به لحاظ تکنیکال��ی به منطقه حمایتی 
بسیار جذابی بعد از ریزش های طولانی 
رسیدند. فارغ از دامنه نوسان بعضی از 
این نمادها خصوصا در بازار زرد، از دید 

تکنیکالی و بنیادی ارزشمند هستند.
وی اف��زود : با یک مثال س��اده ع��رض کنم،اگر نم��ادی روزانه 3 درصد 
مثبت در نظر بگیریم س��ود بازار پایه ماهانه ۶0 درصد و سالانه 7۲0 درصد 

بصورت ساده می ش��ود. زمانی اضافه کرد: به عبارت دیگر شرکت های بازار 
پایه طبقه بندی ش��ده و نماد های قرمز بازار پایه از کمترین درجه ش��فافیت 
برخوردار هس��تند و توصیه ای برای سرمایه گذاری در این گروه ها نمی شود؛ 
اما س��هم های مناس��بی نی��ز در بازار پایه وج��ود دارد که هم از ش��فافیت 
بالات��ری برخوردارن��د و هم وضعیت بنی��ادی مطلوبی را یدک می کش��ند 
 ک��ه بعد از بررس��ی بنی��ادی و تکنیکال می ت��وان اقدام به س��رمایه گذاری 

در آن ها کرد.

کادوی پرزرق و برق برای خاموش کردن اعتراضات
یک��ی دیگ��ر از بنده��ای جذاب ای��ن پیش��نهاد، از اج��ازه صندوق های 
س��رمایه گذاری برای خرید س��هام بازار پایه خبر م��ی دهد. به عبارت دیگر 
سازمان یک آپش��ن جدید و جذاب را برای به دست آوردن دل سهامداران 
حقیق��ی در نظ��ر گرف��ت. این در حالی اس��ت ک��ه مقدار س��رمایه گذاری 
 مج��از صندوق ه��ا در این ب��ازار تنها 5 درصد اعلام ش��ده ک��ه مقدار قابل 
توجه��ی نیس��ت. در حقیقت معامل��ه صندوق ه��ای در بازار پای��ه کادوی 
پرزرق و برقی است که س��ازمان برای خاموش شدن اعتراضات سهامداران 
حقیق��ی درنظ��ر گرف��ت. اگرچ��ه در ای��ن جعبه ب��زرگ، هدی��ه آنچنانی 
 وج��ود ندارد ، ام��ا این مه��م تنها حکم چرب کردن س��بیل س��هامداران 

حقیقی را دارد. 
زمانی در این خصوص گفت: هدف از حضور صندوق های سرمایه گذاری در 
بازار پایه، برگرداندن دوباره رونق به این بازار اس��ت. وی افزود: نکته مهم این 
اس��ت که سهامداران بازار پایه پس از تغییرات قوانین با چالش ها و ضررهای 
بسیاری همراه شدند و چنین مواردی برای جلب نگاه آنها در نظر گرفته شد. 
زمانی در جواب این سوال که این اقدام زمینه ای برای انتقال ریسک بازار پایه به 
صندوق های سرمایه گذاری و در نهایت برهم خوردن نظم بازار می شود گفت: در 
صورت موافقت سازمان بورس، صندوق ها فقط می توانند 5 درصد از پرتفوی خود 
 را در بازار پایه خرید کنند. و این مقداری نیست که زمینه برهم خوردن بازار را 

فراهم کند.

 سازمان برای خاموش کردن اعتراضات دست به تدبیر زد 

انتقالریسکبازارپایهبهصندوقها

حفظ جذابیت بازار پایه با صندوق ها
مرتضی عب��اد کارش��ناس و تحلیلگر بازار 
س��رمایه هم که در این جلس��ه حضور داشت 
در خصوص این مس��ئله گف��ت: اجباری برای 
صندوق های سرمایه گذاری برای خرید سهام 
ب��ازار پایه در نظر گرفته نش��ده اما با توجه به 
ارزش��مندی برخی از س��هام های ب��ازار پایه، 
پیش بین��ی می ش��ود که مدی��ران صندوق ها 

از ای��ن طرح حمایت کنند. وی دلیل اصلی ای��ن طرح را حمایت از 
سهامداران خرد و حفظ جذابیت بازار پایه عنوان کرد. 



4
فر ابورس

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 

33 775
نماد

تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان
هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20.585,166,200175,26726.61زکشت

18.657,372,750146,75324.58تلیسه

17.291,444,870201,65117.41کمرجان

17.2519,231,0862,944,94121.51چکاپا

14.27,997,280221,82319.91داوه

13.786,813,500752,42019.21فزرین

13.592,688,000550,77225.17ثرود

8.385,629,600232,34213.79حآسا

7.67,404,880532,6599حریل

6.89,249,396380,70510.99بکهنوج

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

17.8-18.5514,730,000233,244-رنیک

18.54-18.544,939,20022,571-دتولید

16.91-18.533,610,460114,598-دبالک

17.83-18.526,949,992116,153-دسانکو

16.93-17.247,190,000423,075-ودی

18.84-16.273,518,800267,915-دکپسول

12.89-16.214,000,000122,467-اعتلا

12.13-15.5819,532,88080,181-حخزر

14.42-14.961,471,350128,447-مفاخر

14.89-14.892,984,000161,670-درهآور

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

شاخـص فرابـورس

اوراق بهادار

| مهر 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 325 |

دیدگــاه

آغاز معاملات آتی پسته در بورس
در هفته گذش��ته دلار با ثابت ماندن در کانال 11 هزار تومانی و کاهش نوس��انات در حوالی قیمت 
11،400 سبب کم شدن نوسانات بازار آتی کالا شد . اگرچه زعفران همچنان در آتی از ضعف خرید 
رنج می برد و قیمت ها در سراش��یبی نزول قرار دارد، اما حجم معامله شده در زیره سبز حکایت از 

استقبال فعالان از این بازار داشت.
 در ح��ال حاضر نزدیک به دو ماه اس��ت که به طور متوالی زعف��ران در بورس با کاهش قیمت 
همراه شده است که از جمله دلایل کاهش آن را می توان نزدیک شدن فصل برداشت و وارد شدن 
محصول نو به بازار، مشکلاتی که در صادرات زعفران وجود دارد، بالا بودن وجه تضمین قراردادهای 
آتی و عدم جذابیت برای فعالان این بازار، اشاره داشت. همچنین با ورود پسته به بورس کالا  و راه 
افت��ادن قرارداد آتی این کالای صادراتی، به نظر می آید حجم معاملات افزایش قابل توجهی یافته 
و با رونق بیشتری همراه شود. لازم به ذکر است که از تاریخ 9 مهر ماه سال جاری معاملات گواهی پسته در بورس کالا 
راه اندازی ش��د. در این مدت کوتاه بیش از 14 تن گواهی پس��ته در بورس مورد معامله قرار گرفت که این میزان بس��یار 
قابل توجه است. طبق اعلام بورس کالا، قرارداد های آتی پسته در سررسید آذرماه آغاز به کار کرده و تا تاریخ ۳0 آذر ماه 
قابل معامله خواهد بود. اندازه قرارداد 100 کیلوگرم بوده و حداکثر حجم هر س��فارش تا ۲۵ قرارداد اس��ت. همچنین حد 
نوسان قیمت روزانه حداکثر مثبت و منفی ۵ درصد با توجه به قیمت تسویه روزانه روز قبل است.سقف مجاز موقعیت های 
تعهدی باز و معاملات اشخاص حقیقی و حقوقی ۲۵0 موقعیت در هر نماد معاملاتی، بازارگردان ۵00 موقعیت در هر نماد 
معاملاتی و قابل افزایش تا ۲0 درصد موقعیت های تعهدی باز در آن نماد در بازار است.  البته در هفته گذشته تا تاریخ 16 
مهر ماه تعداد ۳۵0،8۵9 قرارداد به ارزشی بالغ بر 7،498،7۵9 میلیون ریال، در بازار آتی مورد معامله قرار گرفت. در این 

بین دو سررسید زعفران نگین آبان 98 و زیره سبز آذر 98بیشترین حجم معاملات را به خود اختصاص داده اند.

وظیفه ناظر، ممانعت از ضررهای آتی سهامداران

امنیت سهامداران بازار پایه تأمین شود

ارزش معاملات )میلیارد ریال(ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(درصد تغییرمقدار تغییرشاخص فرابورسروز

2,423.65,639)0.40()17.12(4,255.08شنبه

2,385.44,547)1.58()67.13(4,187.95یکشنبه

0.562,398.94,945 23.65 4,211.60دوشنبه

2,345.96,766)2.21()92.98(4,118.62سه شنبه

2,321.54,827)1.19()48.97(4,069.65چهارشنبه

حسن میثمی
مسئول معاملات 
مشتقه کارگزاری 
بورس بیمه ایران

 هفته نام�ه بورس: ای��ن روزها هوای ب��ورس با وجود 
اجرای مصوبه ش��ورای عالی بورس مبن��ی بر تغییر قوانین 
بازار پایه از حالت آفتابی خارج و کمی ابری ش��ده اس��ت.

زمستان سال گذشته بود که نخستین بار از مقررات جدید 
بازار پایه رونمایی شد ، قوانینی که طی چند وقت  به دغدغه 
س��هامداران بدل شده اس��ت.هر چند به گفته مسئولان و 
کارشناسان بازار سرمایه قوانین جدید بازار پایه برای  کنترل 
بیشتر و جهت کاهش امکان سفته بازی در سهم های  این 

بازار درنظر گرفته شده است اما بسیاری براین امر معتقدند 
که  در بازار سرمایه اعتماد بهترین سرمایه است و تحت هیچ 
شرایطی نباید اعتماد سهامداران مخدوش شود.همچنین در 
خصوص بازار پایه نیز، تغییر قوانین باید به گونه ای باشد که 
اعتماد و ش��فافیت تأمین شود و س��هامداران راضی باشند. 
البته در این میان نمایندگان خانه ملت نیز نظرات متفاوتی 
در زمینه تغییر قوانین بازار پایه دارند . برخی از نمایندگان 
معتقدند اجرای این مصوبه در حال حاضر به صلاح بورس و 

سهامداران نیست و باید کار کارشناسی بیشتری انجام شود. 
گروهی نیز این تغییرات را در راس��تای ایمن تر و ش��فاف 
تر ش��دن بازار می دانند. اما باید توجه داشت این مصوبه به 
تصویب ش��ورای عالی بورس رس��یده و سازمان بورس پس 
از اب��لاغ ملزم به اجرای آن بوده اس��ت، اگ��ر قرار بر توقف 
این مصوبه  باشد شورا باید تصمیم گیری کند اما شنیده ها 
حاکی از آن اس��ت ش��ورای عالی بورس تصمیمی بر توقف 

این مصوبه ندارد.

حجم و قیمت های تسویه معاملات آتی در هفته گذشته تا تاریخ 1398/07/16

لیست قیمت های تسویه )ریال(ارزش معاملات )میلیون ریال(حجمسررسید

49،911438،24381،692زعفران نگین مهر98

136،7781،223،77783،146زعفران نگین آبان98

57،2322،056،342340،361زیره سبز آبان 98

103،6473،753،839344،430زیره سبز آذر 98

کاوشگر

میزان مالکیت سهام در اختیار سهامدار عمده نماد شرکت

میلیارد سهم 14.9 وبصادر شرکت گروه مالي سپهرصادرات-سهامي خاص

میلیارد سهم 9.3 فولاد شرکت توسعه سرمایه رفاه-سهامي خاص

میلیارد سهم 8 رانفور شرکت ملي انفورماتیک-سهامي خاص

میلیارد سهم 2.9 رمپنا شرکت سرمایه گذاري کارکنان گروه مپنا

میلیارد سهم 2.4 وغدیر شرکت بیمه کوثر-سهامي عام

میلیارد سهم 2 فولاد شرکت توسعه ومدیریت سرمایه صبا-سهامي خاص

میلیارد سهم 1.5 پارسان موسسه صندوق بیمه اجتماعي روستائیان وعشایر

میلیارد سهم 1.1 ونوین شرکت سرمایه گذاري ساختمان ایران-سهامي عام

میلیارد سهم 1.1 جم شرکت.س.صندوق بازنشستگي کشوري-سهامي عام

میلیون سهم 871.7 کاوه شرکت مدیریت سرمایه گذاري کوثربهمن-سهامي خاص

میلیون سهم 725
میلیون سهم 570.5
میلیون سهم 256.5

سشمال
سکرما
سمازن

شرکت سرمایه گذاري وتوسعه صنایع سیمان
سهامي خاص

میلیون سهم 369.2 آسیا شرکت صبامیهن-سهامي خاص

میلیون سهم 365.4
میلیون سهم 61

وصندوق
سیستم شرکت بیمه مرکزي جمهوري اسلامي ایران

میلیون سهم 326.3 دعبید شرکت گروه مدیریت سرمایه لیان-سهامي خاص

میلیون سهم 336.8 مداران بانک رفاه کارگران-سهامي عام

میلیون سهم 306.8 سشرق شرکت سیمان سپاهان-سهامي عام

میلیون سهم 409.8 خساپا شرکت سرمایه گذاري سلیم-سهامي عام

میلیون سهم 280.8 فسازان شرکت تولیدي چدن سازان-سهامي عام

میلیون سهم 228.3 شکلر شرکت سرمایه گذاري توسعه صنعت وتجارت-سهامي عام

میلیون سهم 82.4 تایرا شرکت سرمایه گذاري توسعه نوردنا-سهامي خاص

میلیون سهم 85.3 کروی شرکت سرمایه گذاري اندیشه محوران-سهامي خاص

میلیون سهم 52.5 پرداخت شرکت مهندسي سیستم یاس ارغواني-سهامي خاص

مهمترین معاملات سهامداران عمده در هفته  ای که گذشت ) 98/07/10 - 98/07/16(

المیرا ناجي امیرنژاد - کارشناس معاملات کارگزاري تامین سرمایه نوین

ضرورت بررسی بیشتر برای تصمیمات
در بازار سرمایه اعتماد بهترین سرمایه است و تحت هیچ شرایطی نباید اعتماد سهامداران مخدوش شود،  در خصوص بازار پایه نیز تغییر قوانین باید به گونه ای 

باشد که اعتماد و شفافیت تأمین شود و سهامداران راضی باشند.
کاظم دلخوش، عضو کمیس��یون اقتصادی مجلس گفت: با توجه به اینکه بازار س��رمایه در ابتدای راه اس��ت باید مس��ائل جامعه را در تصویب و اجرای هر 
قانونی مورد توجه قرار دهد. البته با توجه به اینکه رییس سازمان بورس فردی کارآمد و از جنس همین بازار است به طور یقین درباره تغییرات قوانین بازار 
پایه بررسی ها و کار کارشناسی را انجام داده است و اینگونه نیست که بدون برنامه ریزی اقدام به این کار کنند. دلخوش افزود: اما باید در تصمیماتی که برای  
بازار پایه   گرفته می ش��ود  ، منافع همه س��هامداران خرد و کلان را مدنظر قرار داد. آن زمان اس��ت که بورس  می تواند موفق عمل کند اما به صورتی که در 
حال حاضر  قوانین بازار پایه تغییر کرده است به صلاح بورس نخواهد بود.  همچنین  به طور یقین باعث متضرر شدن بخش قابل توجهی از سهامداران خرد 

در آینده خواهد شد. به نظر می رسد تصمیمات بازار پایه به بررسی بیشتری نیاز دارد.

باید در اخذ 
تصمیمات منافع 

همه سهامداران را 
مدنظر قرار داد

تغییرات باید زودتر عملیاتی می شد
به دلیل اعتراضات برخی از سهامداران نسبت به تغییر مقررات 
بازار پایه فرابورس، هفته گذش��ته جلسه ای با  شاپور محمدی، 

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار برگزار شد. 
معصومه آقاپور علیشاهی، عضو کمیسیون اقتصادی مجلس 
گفت :در این جلس��ه رئیس س��ازمان بورس در خصوص روند 
افسارگس��یخته نوسان قیمت سهام شرکت های موجود در بازار 
پایه گزارش��ی ارائه کرد و نس��بت به این بازار، اطلاعات کاملی 
را ارائه دادند.البته واقعیت امر این اس��ت که این قانون نه تنها 
زود اجرایی نشده است بلکه باید در سال های گذشته عملیاتی 

می شد تا مانعی برای افزایش قیمت های افسارگسیخته شود. 
آقاپور علیش��اهی افزود : معتقدم جلوی ضرر را باید گرفت. 
وضع این قوانین ممکن است اعتراضاتی را به همراه داشته باشد 
اما در آینده سهامدارانی که بابت همین روند رو به رشد قیمت 
سهام شرکت های بازار پایه سودهای هنگفتی به دست آورده اند، 
با ضرر مواجه می ش��دند و بابت تعلل فرابورس، در وضع قوانین 

بازدارنده، ش��کایت می کردند. عضو کمیس��یون اقتصادی مجل��س تصریح کرد: باید 
امنیت در بازار سرمایه تأمین شود و این، مهم ترین فاکتور برای اعتماد به بازار است. 
حال اگر این قوانین س��ختگیرانه باشد یا نه، مهم نیست. بازار سرمایه مسئول تأمین 
مالی کلان در ش��رایط خاص کش��ور و هدایت نقدینگی به سمت تولید است. اما اگر 
دچار بحران اقتصادی شویم بازار سرمایه مسئول تنظیم شرایط اقتصادی کشور است. 
ب��ه همین دلیل وضع قوانین و مق��ررات برای کنترل بازار و ممانعت از ضررهای آتی 
سهامداران یکی از وظایف اصلی این نهاد است. وی بیان داشت: البته در تدوین و یا 
اصلاح قوانین بازار سرمایه با توجه به اصل شفافیت در بازار سهام، اولویت بنیادین، به 
کارگیری این اصل در تمام  موارد است. همچنین ضرورت دارد چنین دیدگاهی در 

مسائل بازار پایه هم لحاظ شود.

باید امنیت در 
بازار سرمایه 
تأمین شود و 

این، مهم ترین 
فاکتور برای 

 اعتماد به 
بازار است

علت خروج سرمایه ها از فرابورس بررسی شود
درباره تغییر دامنه نوس��ان در ب��ازار پایه هیأت مدیره فرابورس 
این موضوع را در 9 مرداد مصوب کرد، اما در ۵ شهریور اعلام و 
در ۲۵ شهریور ابلاغ کرد که فاصله تصمیم تا اجرا موجب ایجاد 

رانت اطلاعاتی می شود.
محمد حسن نژاد، عضو کمیس��یون اقتصادی مجلس گفت: 
در کمیسیون اقتصادی مجلس شورای اسلامی کمیته ای برای 
بررسی اتفاقاتی که از خرداد برای تغییر حد نوسان ها در بورس 
افتاده تشکیل ش��ده تا مشخص شود چرا این مصوبه دیر ابلاغ 
ش��ده و از خرداد تا ۲۵ شهریور چه کسانی سهام خریده و چه 
کس��انی فروخته اند. وی افزود: از بهمن س��ال گذشته  قرار بود 
قانون هایی اعمال شود که نوسانات سهام هایی که پرریسک بوده 
و با اطلاعات غلط برخی سود کرده و فرد دیگری ضرر می کند را 

از 10 درصد کاهش داده و حدود 6 تا 7 درصد تعریف کنند. 
بر این اس��اس ،با اجرایی ش��دن این قانون، این سوال برای 
عده ای ایجاد ش��د حال که می توان با سرمایه گذاری در بورس 
۵ درصد بازده به دس��ت آورد چرا سرمایه خود را به بازار پایه 
فرابورس ببرند، بنابراین س��رمایه خود را از بازار پایه فرابورس 

خارج کرده و به بورس بردند که این امر موجب ریزش ارزش س��هام در سهامداران 
خرد دربازار پایه ش��ده اس��ت. عضو کمیس��یون اقتصادی مجلس تصریح کرد: باید 
توجه داش��ت در حال حاضر بورس در قله تاریخی به س��ر می برد و تاکنون ارزش 
این چنینی نداش��ته است. بازار سرمایه بازار بزرگی بوده و شامل بازار بدهی، سهام 
و... می ش��ود که بازار س��هام نی��ز دارای زیرمجموعه هایی مانند ب��ورس، فرابورس، 
تابل��وی اول، تابلوی دوم و... اس��ت که بازار پایه فراب��ورس بخش کوچکی از آن را 
تش��کیل می دهد. بر این اساس نباید، دست به تدابیری زد که اعتماد نوسهامداران 

را مخدوش سازد.

چرا این 
مصوبه دیر 

ابلاغ شده و 
از خرداد تا 

۲۵ شهریور 
چه کسانی 

سهام خریده 
و چه کسانی 

فروخته اند

نباید دست به تدابیری زد که اعتماد نوسهامداران را مخدوش سازد
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18,46ساخت راديو و تلويزيون     

15,72محصولات كاغذى     

11,94-مواد و محصولات دارويى     

11,23-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

11,05-بانك ها و موسسات اعتباري     

10,62-خدمات فنى و مهندسى     

10,3-ساير واسطه گرى هاى مالى     

9,52-ساخت محصولات فلزي     

9,49-حمل و نقل و انباردارى     

8,96-خودرو و ساخت قطعات     

18,55-خدمات فنى و مهندسى     

17,25محصولات كاغذى     

12,16-ساير واسطه گرى هاى مالى     

11,26-خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

10,72-مواد و محصولات دارويى     

10,53-سيمان، آهك و گچ     

10,11-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

9,71-خودرو و ساخت قطعات     

6,3-حمل و نقل و انباردارى     

6-استخراج كانه هاى فلزى     

خبر ویـــژه

پیشنهادهایی برای 
فعالان بازار پایه  
 هفته نام�ه بورس: مدیر نظ��ارت بر بورس های 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار، از برگزارش��دن جلس��ه  با 
نمایندگان س��هامداران و فعالان بازار پایه فرابورس برای 

بررسی آخرین تحولات این بازار خبر داد. 
محس��ن خدابخش ضمن برش��مردن پیش��نهادهای 
دهگانه در این نشس��ت گفت: مقرر شد در صورت وجود 
صف خری��د و فروش ب��رای نماد های ب��ازار پایه، امکان 
افزایش دامنه نوسان به ترتیب برای بازارهای زرد، نارنجی 
و قرمز به پنج، چهار و دو درصد وجود داش��ته باش��د و 
شرایط صف در آینده تعریف می شود. وی افزود: با توجه 
به محدودی��ت ورود صندوق ها، در صورت افزایش دامنه 
نوس��ان بیش از دامنه نوس��ان فعلی، مقرر ش��د به جای 

افزایش دامنه نوسان، مجوز ورود صندوق ها 
بررس��ی و صادر شود.  به گفته مدیر نظارت 
بر بورس های س��ازمان بورس و اوراق بهادار، 
بر اساس یکی از پیش��نهادها، ناشران ملزم 
می ش��وند با هدف بالا بردن هرچه بیش��تر  
ش��فافیت، اطلاعات را به موق��ع ارائه دهند.  
همچنین فش��ارها به جای سهامدار خرد در 

جهت بالابردن شفافیت به ناشران منتقل می شود.
خدابخ��ش اظهار داش��ت: در جلس��ه ب��ا نمایندگان 
س��هامداران و فعالان بازار پایه فرابورس پیش��نهاد ش��د 
اگر ش��رکتی بخواه��د در بازارهای دیگر پذیرفته ش��ود، 
قوانین انتقال به بازارهای بالاتر تس��هیل و تس��ریع شود. 
وی همچنین با اشاره به موضوع مظنه ها در دستورالعمل 
اصلاح��ی بازار پای��ه فرابورس ایران گف��ت: مخفی بودن 
س��فارش ها و مظنه ه��ا که قرار بود از 6 م��اه بعد اجرایی 
ش��ود، در شورای عالی بورس مطرح  و در صورت امکان، 
مخفی ب��ودن مظنه ها به کل��ی از دس��تورالعمل حذف 

می ش��ود. خدابخ��ش توضی��ح داد: از دیگر 
پیشنهادهایی که مطرح شد این بود که کلیه 
کدهای اش��خاص حقیقی و حقوقی بازار پایه  
چند روز قبل از ش��روع دس��تورالعمل مورد 
بررس��ی و پیگیری ق��رار گی��رد. محدودیت 
خری��د اعتب��اری برای ب��ازار پایه ب��ا اعمال 
ضریب متناس��ب برداشته شود. علاوه بر این، 
برای س��هام بازار پایه در س��امانه "سکنا " ارزش تضمین 
منطقی تعیین ش��ود. ضمن اینکه برای شرکت های درج 
شده در بازار زرد بازارگردانی الزامی شود. مدیر نظارت بر 
بورس های سازمان بورس و اوراق بهادار  تاکید کرد: موارد 
پیشنهادی در اولین جلسه هیأت مدیره مطرح و مواردی 
که نیازمند مجوز از شورایعالی بورس و اوراق بهادار است، 
منعکس خواهد ش��د. همچنین اطلاع رس��انی و نتیجه 
نهای��ی درخصوص پیش��نهادهای دهگان��ه،  بعد از طرح 
در هیأت مدیره فرابورس و س��ازمان بورس از کانال های 

رسمی انجام می شود.



5

اوراق بهادار

5
بورس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

36,202,000464,84420.58 18.96 شنفت

3,615,800211,36316.57 18.96 غشهد

7,596,300621,82424.38 18.46 لپارس

63,270,0001,366,94213.16 16.20 شسپا

11,546,813394,18121.76 16.11 چکارن

5,001,60087,58110.48 15.67 حپترو

3,513,94524,86814.48 15.06 غمهرا

3,488,400339,66913.61 14.98 رتکو

3,526,25071,96919.31 14.45 چکاوه

4,124,736139,82019.72 14.14 خلنت

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.51-18.534,386,280202,808-دیران

17.11-18.0611,359,870229,390-دسبحان

20.1-18.066,433,50096,311-ما

19.59-18.019,452,531179,625-ددام

20.27-17.5314,318,857202,473-وساخت

14.77-17.4417,513,400192,404-دفارا

16.68-17.399,838,34395,961-دامین

13.16-16.7416,837,800408,599-دپارس

10.33-16.4423,066,848737,453-دزهراوی

15.66-16.299,028,510131,421-زپارس

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار10 سهم پر نوسان در بورس - منفی
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گزارش صندوق

ابلاغیه های یک شبه، ناگهانی و مبهم 
با این اوصاف درصحبت با تعدادی از مدیران صندوق های سرمایه گذاری برخی چالش های 
این صنعت مطرح ش��د. البته مدیران مذکور به دلی��ل امکان برخورد های قهری مقام ناظر ، 

تمایلی به انتشار نام خود نداشتند اما نام آنها محفوظ است. 
یک��ی از بزرگ تری��ن چالش های این صنعت، ابلاغیه های یک  ش��به و ناگهانی اس��ت که 
برای نهادهای مالی از جمله صندوق های س��رمایه گذاری در نظر گرفته می شود. برای مثال 
مدتی قبل »ابلاغیه ای مبنی بر اینکه ش��رکت های کارگزاری نمی توانند مجوز س��بدگردانی 
را تمدید کنند و این مجوز لازم اس��ت درقالب شرکت سبدگردان یا دیگر شرکت ها اجرایی 

شود،همچنین از سوی دیگر کارهای اداری و زمانبر بسیاری هم به شرکت ها تحمیل شد.«
 این کارشناس��ان بازار س��رمایه اضافه کردند، همچنین ابلاغیه آمده که در آن نوشته بود 
»اگر س��قف صندوق های سرمایه گذاری یک شرکت مشاور س��رمایه گذاری به بیش از 500 
میلیارد تومان برسد لازم است سرمایه شرکت از 3 میلیارد به 10 میلیارد تومان افزایش پیدا 
کند.« سوال اصلی در اینجا روشن نبودن دلیل چنین افزایش سرمایه ای است و اینکه سطوح 
دیگر افزایش سرمایه چیست. اگر سقف صندوق های تحت مدیریت به 5000 میلیارد تومان 
برس��د چه کاری باید انجام داد؟ درواقع س��ازمان بورس و اوراق بهادار هیچ برنامه ای در این 
خصوص ارائه نکرده است. در حالی که لازم است سهامداران شرکت ها بتوانند برنامه ای برای 

افزایش سرمایه ها و روند آینده کسب و کار خود داشته باشند.

نبود مدیریت زمان و فرصت سوزی 
بررس��ی رعایت حد نصاب داخل صندوق چالش دیگری بود که مطرح 
شده اس��ت. در حقیقت مطرح ش��دن عدم محاسبه س��هام شرکت های 
لیست شده که مبنای انتشار اوراق اختیار فروش تبعی هستند در نصاب 

سرمایه گذاری صندوق ها در سهام محسوب نمی شود.
 همچنین مطرح شده، برای مثال رویکرد برخوردی سازمان با »اوراق 
اش��اد« ک��ه به عنوان یک اوراق با درآمد ثابت در ب��ازار مورد معامله قرار 
می گی��رد، برای درص��د اوراق صندوق برای فعالان بازار دقیق مش��خص 
نیس��ت. علاوه بر موارد فوق این کارشناس��ان از روند اداری انجام کار در 
س��ازمان بورس نیز ش��کایت هایی مطرح کرده و گفتند: در نگاهی دیگر 
می ت��وان به فرآینده��ای زمانی طولانی مدت در س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار برای تاسیس نهادهای مالی از جمله صندوق های سرمایه گذاری و 
حل مشکلات این صندوق ها اش��اره داشت. وقتی سازمان بورس و اوراق 
بهادار توضیحی از یک نهادمالی می خواهد زمان جهت پاسخگویی تعیین 
می کند که عموما 5 روز اس��ت، اما از سوی دیگر وقتی نامه ای به سازمان 
بورس و اوراق بهادار فرس��تاده می شود زمانبندی برای پاسخگویی وجود 
ندارد و گاه این مکاتبات بدون دلیل خاصی تا 6 ماه به طول می انجامد.

شاخص قیمتتغییرشاخص کل بورس روز
 شاخص کل تغییر)وزنی- ارزشی(

 شاخص قیمت تغییر)هم وزن(
 ارزش بازارتغییر)هم وزن(

)هزار میلیارد ریال(
 ارزش معاملات
) میلیارد ریال(

11,961.822,901 639.50 955.3365,184.04 319.0697,377.04 1,187.1187,970.52 327,305.73شنبه
11,702.622,095 )1,303.80(63,880.24)1,947.71(95,429.33)1,906.66(86,063.86)7,093.99(320,211.74یکشنبه
11,728.318,379 32.55 48.6263,912.79 187.6095,477.95 697.9786,251.46 320,909.71دوشنبه

11,492.817,256 )1,621.61(62,291.18)2,422.49(93,055.46)1,730.88(84,520.58)6,439.94(314,469.77سه شنبه
11,455.816,231 )1,174.94(61,116.24)1,755.21(91,300.25)381.87(84,138.71)1,420.80(313,048.97چهارشنبه

س��یل نقدینگی پ��س از عب��ور از بازار 
دلار، س��که، خودرو و مسکن به ایستگاه 
بازار سرمایه رس��ید. این در حالی است که سرمایه گذاری 
در بورس همواره با ریس��ک هایی همراه بوده اس��ت. پیش 
از ای��ن نیز در س��ال های 92 و 84 ش��اهد ورود نقدینگی 
جدید و نو س��هامداران دربازار سرمایه بودیم که در نهایت 
با تلخ کامی این افراد و خروجشان از بازار همراه شد. با این 
حال مس��ئولان بورس از مس��ئله مذکور عبرت نگرفتند و 
بازهم زمینه ماندنی شدن این سرمایه گذاران در بازار سهام 

به حاشیه می رود.
جامعه بیش از 2 میلیون نفری صندوق ها

در اکثر کشورهای توسعه یافته به دلیل پیچیدگی های 
ب��ازار س��رمایه، ام��کان س��رمایه گذاری مس��تقیم ب��رای 

مبتدیان وجود ندارد. درواقع نوس��هامداران باید به صورت 
س��رمایه گذاری غیرمس��تقیم و از طری��ق صندوق ه��ای 
سرمایه گذاری یا مشاوران سرمایه گذاری در بورس حضور 
یابند. این در حالی اس��ت که در ایران به جای تسهیل روند 
سرمایه گذاری در صندوق ها به عنوان یک مامن امن برای 
ورود به بورس، روزانه به محدودیت های آنها اضافه می شود. 
امکان برداشت بدون نرخ شکست، شفافیت اطلاعات، نرخ 
بازدهی تقریب��اً ثابت ، معافیت مالیاتی هم��راه با خرید و 
فروش )ص��دور و ابطال( راحت از مزایای س��رمایه گذاری 
در ای��ن ابزار مالی اس��ت. همین موارد باعث ش��ده در 10 
س��ال گذش��ته، حدود 2,135,8۷۷ نفر )مجموع اشخاص 
حقیق��ی و حقوقی( در صندوق های کش��ور منابع خود را 

سرمایه گذاری کنند.

مهدي علي بیگي، مدیر س��رمایه گذاری صندوق بانک کارآفرین با اش��اره به تاریخچه 
صندوق های س��رمایه گذاری گفت: اگر رش��د و توس��عه و دارایی تحت مدیریت را در 
صندوق های سرمایه گذاری در 10 ساله اخیر بررسی کنیم، به این نتیجه می رسیم که 
رشد صندوق های بادرآمد ثابت نسبت به سایر صندوق ها بسیار بیشتر و ناهمگون است 
تا جایی که اکنون بالای 95 درصد ارزش کل صندوق ها در این طبقه قرار گرفته است.

وی افزود: صندوق های با درآمد ثابت برای پاسخگویی به نیاز سرمایه گذاران با ریسک 
پذیری کم ش��کل می گیرند، کارکرد اصلی و جایی که باید سرمایه گذاری شوند، اوراق 
بهادار با درآمد ثابت تعریف شده است. علی بیگی با تاکید بر رشد صندوق ها در سال  95 
بیان کرد: در سال 95 و 96 با توجه به رکودی که وجود داشت و از یک سو نرخ تورم کم 
و از سوی دیگر بانک ها محدودیتی در پرداخت سود به سپرده گذاران داشتند، صندوق ها 
به ش��دت مورد استقبال قرار گرفتند، چرا که با تورم 10 درصدی این صندوق ها بیش 
از 20 درصد به س��هامداران خود سود پرداخت می  کردند، به همین دلیل صندوق ها به 

خصوص صندوق هایی که به بانکی وابس��ته بودند، رش��د بالایی 
داشتند و منابع بسیاری را جذب کردند، اما اکثر منابع در توسعه 
بازار بدهی و بازار سرمایه سرمایه گذاری نشده و بیشتر به سمت 

سپرده گذاری در بانک های عامل صندوق ها هدایت شد. 
مدیر س��رمایه گذاری صن��دوق بانک کارآفری��ن ادامه داد: 
همین تخلفات باعث ش��د که سال 96 س��ازمان بورس به این 

نتیجه رس��ید که باید کنترل بیشتری داشته باش��د و همین محدویت ها تاثیر منفی 
بالایی روی صندوق ها داش��ت. البته نکته تلخ اینجاست که صندوق های شفاف بیشتر 

از صندوق های متخلف آسیب دیدند. 
علی بیگی تاکید کرد: البته ایجاد محدودیت در شرایط فعلی کار درستی است، چراکه 
اکثر صندوق ها در حال حاضر حد نصاب ها را رعایت نمی کنند و منابع در بانک ها پارک 

می شوند. وی افزود: تا این مشکلات حل نشود نمی توان به رشد صندوق ها امیدوار بود.

محدودیتی در
 افزایش سقف نیست
ب�رای بررس�ی ن�گاه س�ازمان ب�ورس ب�ه صندوق ه�ای 
س�رمایه گذاری به عنوان یکی از مامن های امن برای ورود 
س�هامدار به بازار نظرات محمدرضا معتمد، مدیرنظارت بر 

نهادهای مالی سازمان بورس را جویا شدیم.
***

  با توجه به روزهای پررونق بازار سرمایه، اگر 
سقف صندوق های س�رمایه گذاری پر شود، 
ام�کان مجوز افزایش س�قف ب�رای پذیرش 

یونیت از سوی سازمان وجود دارد؟
بل��ه این امکان وج��ود دارد. در حقیقت پ��س از نگاه 
قانونی و بررس��ی رعایت حد نصاب صندوق ها، س��ازمان 
مج��وز ای��ن صندوق ها ب��رای افزایش س��قف پذیرش را 
می پذی��رد؛ کمااینک��ه در حال حاضر نی��ز صندوق هایی 
توانسته اند با عملکرد خوب خود، سقف پذیرش یونیت ها 
را پ��ر ک��رده و اکنون در حال طی ک��ردن مراحل قانونی 

برای افزایش سقف صندوق های خود هستند.

 براس�اس آمارها، نقدینگی بالایی به بازار 
س�رمایه وارد ش�ده، این در حالی است که 
صندوق های سرمایه گذاری در حاشیه بازار 
قرار گرفته اند، س�ازمان به عنوان نهاد ناظر 
برای ترغیب و فرهنگ سازی نوسهامداران 
ب�ه س�رمایه گذاری غیرمس�تقیم از طریق 

صندوق ها چه کرده است؟ 
به عنوان نه��اد ناظر تلاش کرده ایم که این توس��عه از 
طریق نهادهای مربوطه مانند کارگزاری ها، تأمین سرمایه ها 
و... اتفاق بیفتد. در این راس��تا س��ازمان نیز برای تسهیل 
این مهم، اقداماتی در خصوص توس��عه این نهادها و امکان 
تشکیل صندوق های سرمایه گذاری در مدت زمان کمتری 
انجام داده  اس��ت. از س��وی دیگر فضای الکترونیکی نیز با 
قابلی��ت جذب منابع ب��ه صورت الکترونیکی توانس��ته در 
این زمینه توس��عه خوبی را پایه ری��زی کند. با این اوصاف 
سازمان بورس و اوراق بهادار از طریق افراد دارای صلاحیت 

و مج��وز راه توس��عه صندوق های 
سرمایه گذاری را باز می کند. 

 محدودیت در س�ود 
پرداختی چالش دیگری 
ب�ود ک�ه صندوق های 

س�رمایه گذاری با بانک  مرکزی داشتند؛ این 
مشکل به کجا رسید؟ 

چندی پیش بانک مرکزی از بالاتر بودن سود پرداختی 
برخی از صندوق های س��رمایه گذاری گله داشت، البته این 
مس��ئله از نظر س��ازمان مش��کلی نبود، چراکه صندوق ها 
براس��اس عملکرد خود بعضا بازدهی ه��ای بالاتری از آنچه 
اعلام کرده به دس��ت آورده بودند و این نش��ان از مدیریت 
حرف��ه ای آنها داش��ت. با این حال س��ازمان این موضوع را 
با تاکی��د بر س��رمایه گذاری صندوق ها در محل��ی غیر از 
سپرده گذاری بانکی برای این نهاد مالی تشریح کرد، اکنون 
نیز این مس��ئله از نگاه سازمان حل شده و صندوق ها سود 

خود را به صورت دوره ای پرداخت می کنند. 

صندوق ها حد نصاب را رعایت نمی کنند

توسعه صندوق های سرمایه گذاری متوقف می شود؟

خداحافظی زودهنگام
 ابلاغیه های یک شبه، ناگهانی و مبهم روند رونق صندوق های سرمایه گذاری را مختل می سازد

رکورداران بازدهی صندوق های سرمایه گذاری
این هفته به دنبال نوس��انات ش��اخص کل و معاملات منفی در روزهای یکش��نبه و سه ش��نبه و چهارش��نبه، شاهد 
افت نس��بی بازدهی صندوق های س��رمایه گذاری نس��بت به هفته ی گذش��ته بودیم ولی کماکان صندوق های برتر 
عملکرد بس��یار خوبی از خود به جای گذاش��ته اند.  صندوق های  مش��ترک البرز، مش��ترک نیکوکاری ندای امید و 
اختصاصی بازارگردانی گنجینه سپهر صادرات به ترتیب با کسب ۷/6، ۷/3 و ۷/1  درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین 

صندوق های هفته را از آنِ خود کردند.
علی رغم ورود نقدینگی به صندوق های س��هامی، بادرآمد ثابت در هفته ی گذشته، خروج حجم عظیم نقدینگی 
از صندوق های بازارگردانی و مختلط موجب منفی شدن جریان نقدینگی صندوق ها در این بازه شده است. خالص 
ارزش دارایی های کل صندوق ها در در انتهای هفته با 0/16 درصد افزایش نسبت به ابتدای هفته به 1 هزار و 913 
هزار میلیارد ریال رس��ید که 53 درصد این مقدار در قالب وجه نقد و س��پرده بانکی نگهداری ش��ده، 33 درصد به 
خرید اوراق بدهی اختصاص یافته، 13 درصد در س��هام مستعد سرمایه گذاری شده است. انتظار می رود در صورت 
تداوم روند اصلاحی بازار س��هام، در هفته ی آینده نیز ش��اهد افت نسبی بازدهی صندوق های سهامی و بازارگردانی 

نسبت به این هفته  باشیم.

 

 

18,46ساخت راديو و تلويزيون     

15,72محصولات كاغذى     

11,94-مواد و محصولات دارويى     

11,23-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

11,05-بانك ها و موسسات اعتباري     

10,62-خدمات فنى و مهندسى     

10,3-ساير واسطه گرى هاى مالى     

9,52-ساخت محصولات فلزي     

9,49-حمل و نقل و انباردارى     

8,96-خودرو و ساخت قطعات     

18,55-خدمات فنى و مهندسى     

17,25محصولات كاغذى     

12,16-ساير واسطه گرى هاى مالى     

11,26-خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

10,72-مواد و محصولات دارويى     

10,53-سيمان، آهك و گچ     

10,11-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

9,71-خودرو و ساخت قطعات     

6,3-حمل و نقل و انباردارى     

6-استخراج كانه هاى فلزى     
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6
بورسکالا

| مهر 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 325 |

 با توجه به راه اندازی گو اهی سپرده پسته، بسترسازی مقرراتی برای توثیق و تأمین مالی این اوراق انجام شود 

ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
برابــری ارزهــای جهانــی

0.8701دلار به یورو

0.7606دلار به پوند

3.6740دلار به درهم

66.294دلار به روبل

6.0670دلار به لیر

چهارشنبه سه شنبه دوشنبهیکشنبهشنبه 
4,082,000 4,084,000 4,077,000 4,075,000 4,077,000هر گرم طلای 18 عیار
40,070,000 40,090,000 40,000,000 40,030,000 40,060,000سکه تمام طرح جدید
39,990,000 39,890,000 39,990,000 39,840,00039,990,000سکه تمام طرح قدیم

20,380,000 20,450,000 20,450,000 20,450,000 20,480,000نیم سکه
12,390,000 12,390,000 12,390,000 12,470,000 12,490,000 ربع سکه
8,390,000 8,390,000 8,590,000 8,470,000 8,490,000 یک گرمی

1,506,80 1,506,10 1,492,29 1,504,74 1,504,74 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبه سه شنبه دوشنبهیکشنبهشنبه 
58,91 57,94 58,48 58,50 58,50  نفت برنت 
 WTI53,21 52,30 52,95 52,98 52,98  نفت
58,53 59,09 58,59 57,96 57,96  نفت اوپک 

114,450113,970114,000113,930113,950دلار
126,500126,000126,000126,000126,000 یورو 
142,790142,160142,070141,280141,790 پوند 
31,72031,58031,61031,72031,730 درهم 

 هفته نام�ه بورس: پس از زعف��ران و زیره این بار بحث 
عرضه طلای س��بز در ت��الار نقره ای پیچی��د. اگرچه حضور 
محصولی صادراتی که بیش از ۱.۵ میلیارد دلار ارزآوری دارد 
و در بخ��ش صادرات غیرنفتی رتب��ه اول ارزآوری را به خود 
اختصاص داده اس��ت، این بازار را بیش از پیش داغ می کند، 
ام��ا همواره نگرانی هایی از تکرار اتفاقاتی که در بازار زعفران 

افتاد، در دل فعالان این صنعت وجود دارد. 
در حقیقت س��ایه واس��طه گرانی که در بورس خرید کرده و 
محصولات را در فصل عرضه دپو کنند، بر س��ر این بازار هم 

وجود دارد. البته س��هم بازار بورس کالا از صنعت پس��ته به 
قدری محدود اس��ت که به نظر نمی رس��د بتواند این بازار را 
با مش��کلی روبه رو کند. این مسائل در حالی مطرح است که 
بورس کالا در نظر دارد گواهی سپرده و معاملات آتی را برای 
پس��ته راه اندازی کند. همچنین برخی کارشناسان هم روند 
عرضه ه��ای جدید در تالار نقره ای را، راهکاری برای جبران 
برخی در آمدهای حذف ش��ده بورس کالا از جمله معاملات 
آتی س��که و غیره می دانند که البته استراتژی قابل تاملی به 

شمار می آید.    

مدیریت 5 درصدی تالار نقره ای

پسته خندان، بورس کالا را نجات می دهد 
بین الملل

اقتصاد جهانی در هاله ای از بدبینی و رکود
انتش��ار اطلاعات اقتص��ادی ضعیف در آمریکا، برگزیت، جنگ تج��اری، رکود در آلمان، کاهش 
تقاض��ا در چین، تنش در خاورمیانه، نرخ بهره منفی در تقریباً تمامی اقتصادهای مهم و بدبین 
شدن بازار نسبت به رشد اقتصادی در سایر نقاط، خلاصه وضعیت کنونی اقتصاد دنیاست. تمام 
این ریسک ها، قیمت را دستخوش تلاطم خواهد کرد اما در ادامه می کوشیم تا فضای کلی را تا 

انتهای سال 20۱9، برای شما ترسیم کنیم.

چشم انداز نزولی کامودیتی ها 
س��ه ماهه آخر س��ال 20۱9 با مش��کلات فراوان برای کامودیتی ها همراه است؛ وضع تعرفه 
تجاری بین چین، اروپا و آمریکا از مهم ترین موضوعات تأثیرگذار خواهند بود. مثلًا در بخش کشاورزی، این تعرفه ها 
باعث ش��ده اس��ت که در آمریکا محصولات تولیدی اضافه بیایند و در چین بازار با کمبود مواجه ش��ود. برگزیت و 
حواشی آن می تواند با تأثیر منفی بر بازار اروپا، تقاضا را در آن قاره تحت تأثیر قرار بدهد و این موضوع بر قیمت کالا 

در سه ماه آینده تأثیر منفی داشته باشد. 
چه برگزیت اتفاق بیفتد )که عواقب اقتصادی منفی زیادی برای اروپا و بریتانیا خواهد داشت( و چه مهلت مذاکره 
تمدید بش��ود )که عدم اطمینان و بلاتکلیفی را برای س��ه م��اه دیگر تمدید می کند( چش��م انداز برای کامودیتی ها 

همچنان نزولی خواهد ماند.
تحریم های آمریکا بر کش��ورمان همچنان س��طح ریس��ک و درگیری را در خاورمیانه بالا نگه خواهد داش��ت. در 
ایالات متحده نیز استیضاح پرزیدنت ترامپ باعث ایجاد ناآرامی سیاسی در سه ماه آینده خواهد بود. سناتور الیزابت 
وارن، نامزد دموکرات ریاس��ت جمهوری نیز از دو رقیب اصلی خود، برنی س��ندرز )به دلیل ناراحتی قلبی و سن زیاد 
او( و جو بایدن )به دلیل جنجال اکراین( جلو افتاده است. او قول داده که در روز اول ریاست جمهوری خود استخراج 
نفت از روش فرکینگ را متوقف خواهد کرد که این موضوع س��طح تولید نفت آمریکا را پایین آورده و توازن جهانی 
را به هم خواهد ریخت. هرچه نامزدی سناتور وارن جدی تر شود، قیمت نفت هم بالاتر خواهد رفت. البته این موارد، 
موضوعات عیان هستند و به هر دلیلی ممکن است ریسک در بازار افزایش یافته و رفتار غیرمنطقی در خریدوفروش 

کالاها مشاهده کنیم. 
در جدول زیر، محبوبیت ایده استیضاح ترامپ را در بین گروه های سیاسی مختلف مشاهده می کنید.

 
دلار حریف طلا نشد

س��ه ماهه سوم س��ال 20۱9، برای طلا با یک اصلاح تکنیکال شروع شد، رشد طلا از ابتدای سال 20۱9 ادامه دار 
بوده و حتی دلار قدرتمند هم نتوانسته زیاد قیمت طلا را تحت تأثیر بگذارد.

 وضعیت فدرال رزرو و فرورفتن در لاک محافظه کاری، فرصت را برای عرض اندام طلا فراهم کرده است. احتمال 
زیادی وجود دارد تا آخر اکتبر یک نوبت دیگر کاهش نرخ بهره در آمریکا اتفاق بیفتد که برای قیمت طلا با رش��د 
همراه خواهد بود. بانک های مرکزی روس��یه و چین نیز به ش��دت در حال خرید طلا هس��تند و بازار را مؤثر از رفتار 

خودکرده اند.
موضوع بسیار مهم دیگر در رفتار فصلی طلاست. با نزدیک شدن به ماه سپتامبر، جشن های سال نو و کریسمس 
در اروپا و آمریکا در پیش اس��ت و تقاضا برای طلا افزایش، درنتیجه قیمت صعودی خواهد بود. از س��وی دیگر، در 
چین و هند )پرجمعیت ترین کش��ورهای دنیا( به دلیل نزدیک ش��دن فصل بهار )جش��ن پنج روزه دیوالی در هند و 
سال نو چینی( و مبارک بودن آن فصل در فرهنگ چین و هند، ازدواج ها افزایش پیدا می کند و اصطلاحاً این موقع 
از س��ال را فصل ازدواج می دانند که تقاضا برای خرید طلا )به عنوان هدیه( در این دو کش��ور نیز افزایش چشمگیری 
خواهد داش��ت. به همین دلایل، چش��م انداز قیمت طلا برای سه ماه آینده مثبت و صعودی خواهد بود و با توجه به 

ریسک های سیاسی متعددی که وجود دارد، طلا، بهترین سرمایه گذاری است.

اوپک دست بالا را در دیکته کردن نظر خود ندارد
بازار کامودیتی ها و نفت خام نزدیک به همدیگرند )درواقع یکی هس��تند(؛ آنچه برای کامودیتی ها مطرح ش��د را 
می توان برای نفت خام نیز مؤثر دانست. خاورمیانه که تأمین کننده نیمی از عرضه نفت خام است همچنان دستخوش 
التهاب اس��ت؛ آن س��وی کره خاکی نیز ونزوئلا در بحران سیاس��ی و اقتصادی به س��ر می برد و در آینده نزدیک نیز 
افزای��ش تولید نخواهد داش��ت. کاه��ش تقاضا در چین به دلیل جنگ تجاری و کم ش��دن تولی��د؛ همچنین ظهور 

نشانه های رکود در آمریکا از موارد مهم و مؤثر هستند.
در ایالات متحده، برای سه ماه گذشته، تعداد دکل های حفاری با کاهش مداوم همراه بوده است اما میزان تولید، 
همچنان رش��د داشته؛ این موضوع نش��ان از بهینه تر شدن تولید نفت در آمریکاست )به دلیل پیشرفت تکنولوژیک( 
از س��وی دیگر، اوپک ۱.2 میلیون بش��که از تولید روزانه خود را کاهش داده اس��ت که توازن را حفظ کند و بار آن 
بر دوش عربس��تان و روسیه اس��ت. کنترل قیمت نفت خام نیز در اختیار این سه کشور است؛ آن ها خواهند کوشید 
قیمت را در محدوده ای نگاه دارند که تولید آن به صرفه باشد، هم زمان آن قدر زیاد نباشد که اثر تورمی بر اقتصادشان 
داش��ته باشد. درواقع تا انتهای س��ال 20۱9 )یا حتی فراتر از آن( دیگر اوپک دست بالا را در دیکته کردن نظر خود 

ندارد؛ تصمیم اول و آخر را روسیه، آمریکا و عربستان خواهند گرفت، آن هم پشت پرده.
 

ارائه بسته های تشویقی اقتصادی برای رونق فلزات
برای س��ه ماه پایانی س��ال 20۱9، فاکتورهای مثبت و منفی زیادی بر قیمت فلزات تأثیر می گذارند. کاهش نرخ 
بهره دلار در ایالات متحده، ارائه بس��ته های تش��ویقی اقتصادی در اروپا و کم کردن ارزش یوان توسط دولت چین از 
مواردی اس��ت که به افزایش قیمت فلزات پایه کمک می کند. اگر در اواخر اکتبر، همچنان کاهش نرخ بهره دلار را 
داشته باشیم، این امر به کاهش ارزش دلار خواهد انجامید که خود باعث حمایت از افزایش قیمت فلزات پایه خواهد 
بود. از س��وی دیگر، چین و در مقام پایین تر، اروپا، از متقاضیان اصلی فلزات پایه هس��تند. کم ش��دن شاخص تولید 
در این دو حوزه، تقاضا را تحت تأثیر قرار داده است؛ رسیدن به توافق تجاری با آمریکا )از جانب اروپا و مخصوصاً از 

جانب چین( و یا ایجاد تورم، از عواملی هستند که به سرعت قیمت فلزات پایه را افزایش چشمگیر خواهند داد. 
 

زمزمه رکود همچنان به گوش می رسد
 آلمان وارد رکود ش��ده اس��ت، از اروپا خبرهای خوبی نمی رسد و اولین نش��انه های رکود نیز در آمریکا مشاهده  
ش��ده است. با وخیم ش��دن اوضاع در یکی از این کشورهای اصلی، به دلیل جو روانی ایجاد شده، شرایط برای دیگر 

کشورها سخت تر خواهد شد. 
بحرانی ش��دن ش��رایط سیاس��ی آمریکا از مواردی اس��ت که باعث خوش بینی فعالان بازار بابت رسیدن به توافق 
 با چین ش��ده اس��ت؛ آن ه��ا معتقدند که هرچ��ه به انتخاب��ات 2020 آمریکا نزدیک بش��ویم، نیاز ب��ه یک پیروزی 

سیاسی-اقتصادی، ترامپ را برای رسیدن به توافق بیشتر ترغیب خواهد کرد.

محمد احمدیان
کارشناس تحلیل گروه 

مالی آگاه

برای بررسی وضعیت انبارداری و روند عرضه 
کیف�ی پس�ته در ب�ورس کالا ، نظرات جلیل 
کاربخ�ش راوری نایب رئیس ات�اق بازرگانی 

کرمان را جویا شدیم. 
***

 در ح�ال حاضر وضعیت انبارهای بورس کالا را 
چگونه ارزیابی می کنید؟

تاکنون 2 انبار ب��ه مرحله بهره برداری رس��یده اند، البته 
موارد دیگری هم وجود دارد که در حال پیگیری اس��ت. این 
انبارها برای نگهداری در یک محدوده زمانی مشخص مناسب 
هستند. البته برای نگهداری در فصل تابستان نمی توان روی 
آنها حساب کرد؛ مگر اینکه برای آنها سردخانه در نظر گرفته 
شود که در این صورت هزینه نگهداری با آنچه اکنون اعلام 

شده، متفاوت است. 

 با توجه به اینکه پس�ته ان�واع متفاوتی دارد، 
عرضه آن به چه صورت خواهد بود؟

پس��ته در دو نوع »خندان« و »بس��ته« و هر یک از این 
دو نوع، در دو س��ایز تعریف شده و قابل پذیرش است. به نظر 
می رس��د این استاندارد برای پذیرش پس��ته در بورس کالا 
کفایت می کند؛ با این حال حدود 70 نوع پسته وجود دارد. 
که همه اینها در همین دو طبقه دسته بندی می شوند. البته 
پسته ای که نماد آن در بورس کالا بازگشایی می شود، پسته 
فندقی اس��ت که عم��ده تولید داخلی و صادراتی کش��ور را 
تشکیل می دهد. البته پسته احمدآقایی نیز شرایط تولیدی 
مناسبی دارد و می تواند به زودی به بورس ورود کند، چراکه 
آفت کمتری داشته و کشاورزان به سمت تولید این محصول 

تمایل پیدا کرده اند. 

 تعیی�ن کیفیت محصولات از چ�ه راهی انجام 
می شود؟

صاحب��ان انب��ار آموزش های لازم را از س��وی بورس کالا 
می بینند که بتوانند کیفیت محصول را تعیین کنند. اکنون 
آموزش های مقدماتی انجام ش��ده و مبنی بر این اس��ت که 
کلاس های پیش��رفته برگزار ش��ود تا صاحبان انبارها بتواند 

قبض مناسبی برای کالا صادر کنند. 

 وجود سم  افروتکسین در پسته ایرانی، از جمله 
مشکلاتی است که حتی تا تحریم پسته ایران در 
صادرات پیش رفت، آیا در روند استانداردسازی، 

نبود این سم سنجیده می شود؟
 همانطور که اش��اره کردی��د، در اتحادیه اروپا این س��م 
اندازه گیری می شود . البته در سال های گذشته نیز به دلیل 
احتمال وجود این س��م در پس��ته ایرانی، زمزمه های تحریم 
از س��وی اتحادیه اروپا مطرح ش��د، با کمک های دولت این 
استانداردس��ازی که هزین��ه بالایی هم دارد انجام ش��د. اما 
مشکل اینجاس��ت مقدار زیادی از  افروتکسین در باغ ایجاد 
می شود و دست ما از اندازه گیری آن کوتاه است. با این حال 
نه افروتکسین و نه باقی مانده سم در استاندارد سازی بورس 

کالا اندازه گیری نمی شود. 

 دلیل نبود چنین معیاری در استانداردس�ازی 
بورس کالا چیست؟

پسته بورس کالا قرار است نیاز کشورهای روسیه و چین را 
تأمین کند و از آنجایی که این کشورها سخت گیری چندانی 
در این موضوع ندارند، این معیارها در استانداردسازی بورس 
کالا قرار نگرفته اس��ت. با این حال اندازه گیری افروتکسین 
و باقی مانده س��م از جمله اتفاقات مهمی اس��ت که باید در 

سال های آینده مدنظر بورس کالا قرار بگیرد. 

 با توجه به وجود مشکلاتی در صادرات پسته، 
بورس کالا چگونه می تواند به تس�هیل این روند 

کمک کند؟
یک��ی از مش��کلات و دغدغه های کش��اورزان در بحث 
صادرات نبود استانداردس��ازی مناس��ب بود، این در حالی 
اس��ت که بورس کالا با استانداردس��ازی خود می تواند این 
مه��م را ح��ل کند. درواق��ع برخی کش��ورها مانند چین و 
ویتنام س��خت گیری چندانی در خص��وص کیفیت ندارند، 
همین موضوع کش��اورزان را بدعادت کرده و باعث می شود 
پس��ته مرغوبی صادر نشده و برند پسته ایرانی در بازارهای 

بین الملل��ی خراب ش��ود. از ای��ن رو ب��ورس کالا با همین 
اس��تاندارد س��ازی، می تواند زمینه را فراهم کند که پسته 

ایران با کیفیت بالاتری صادر شود. 

 دربازار پسته شاهد حضور گسترده واسطه گران 
هس�تیم، امکان کوتاهی دس�ت دلالان در تالار 

نقره ای را چگونه ارزیابی می کنید؟ 
ح��ذف دلالان و واس��طه گران از این ب��ازار امکان پذیر 
نیس��ت. درواقع دغدغه ای که برخی از فعالان پس��ته دارند 
ب��ه تجرب��ه ورود زعف��ران به ب��ورس کالا برمی گ��ردد که 
امکان دارد از س��وی برخی ش��رکت های صاحبان سرمایه 
با مهندسی س��هام، نرخ حبابی روی س��هم ایجاد کنند یا 
در فص��ل تقاض��ا کالا را دپو کرده و مانع عرضه پس��ته در 
فصل مناس��ب ش��وند.به نظ��ر می آید با مدیریت مناس��ب 
بورس کالا، اتفاقی که برای زعفران افتاد در این بازار تکرار 
نش��ود. البته انتظار نداریم که واس��طه گران حذف شوند، 
بلکه انتظار می رود که واس��طه گران ه��م با حضور در بازار 
 در قال��ب قانون بازار و به صورت ش��فاف تج��ارت خود را 

انجام دهند. 

 آگاه�ی باغدارها از روند عرضه پس�ته در چه 
سطحی قرار دارد؟

باغداران جمعیت بزرگی هس��تند و آموزش آنها دش��وار 
است، از سوی دیگر برای برای ورود به بورس کالا احتیاج به 
آموزش مس��تمر دارند. در حال حاضر از طریق انبارها، اتاق 
بازرگانی اس��تان کرمان و ... اطلاع رسانی هایی انجام شده اما 
کافی نیس��ت. در جلساتی که اتاق کرمان با مسئولان بورس 
کالا داش��ته در خصوص ضرورت آموزش کش��اورزان تأکید 
شده است. ضمن اینکه در سال 9۶، کارشناسان بورس کالا 
در اس��تان کرمان حضور یافته و کارگاه های آموزشی برگزار 
کرده اند. اما حتم��اً به منظور آموزش کش��اورزان، دوره های 

آموزشی مجدداً برگزار خواهد شد.

 در خص�وص میزان س�هم ب�ورس کالا از بازار 
پسته چه نظری دارید؟

پیش بینی اولیه برای تولید پس��ته در سال جاری ، حدود 
200 هزار تن اس��ت که از این مقدار به نظر می آیدحدود ۵ 
درصد آن از طریق بورس کالا عرضه شود. البته افزایش سهم 
و تداوم عرضه به عملکرد بورس کالا در س��ال اول انجام این 

پروژه بستگی دارد.

اختلاف قیمت سایزها پرداخت می شود
اکبر میرزاپور سرپرس��ت مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس 
کالا به تش��ریح مش��خصات معاملات گواهی سپرده پسته و 
جزیی��ات مربوط به فرآیندهای معاملاتی آن پرداخت و گفت: 
گواهی سپرده پسته به زودی در بورس کالای ایران راه اندازی 
می ش��ود و به طور جدی به دنبال بسترس��ازی مقرراتی برای 

توثیق و تأمین مالی این اوراق هستیم.
سرپرست مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس کالای ایران با بیان اینکه سررسید 
نم��اد معاملاتی یک انبار در زرند بر مبنای پس��ته فندق��ی ۳2-۳0 برای تاریخ ۳0 
آبان ۱۳99 روی تابلوی معاملات درج ش��ده، گفت: انبار دیگری نیز در شهرس��تان 
س��یرجان پذیرش ش��ده و به زودی نم��اد آن روی تابلوی معاملات درج می ش��ود. 
همچنین درخواس��ت هایی برای پذیرش چند انبار دیگر در دس��ت بررسی است که 

پس از پذیرش، نماد آن ها درج خواهد شد.
میرزاپور به تش��ریح معاملات قراردادهای آتی بر مبنای دارایی پس��ته پرداخت و 
گفت: برای راه اندازی قرارداد آتی روی یک محصول به وجود شاخصه هایی نیاز است 
و پسته این شاخصه ها را داراست که وجود بازار نقدی و شفاف، نوسان قیمتی ناشی 
از عوامل مختلف از جمله نرخ ارز و قیمت های جهانی، تعیین قیمت در بازار رقابتی و 
وجود فعالان متعدد در بازار و فراوانی دارایی پایه از جمله این موارد محسوب می شود.

وی اندازه هر قرارداد را ۱00 کیلوگرم پسته فندقی اعلام کرد و افزود: مبنای تحویل 
در بازار گواهی سپرده کالایی و قراردادهای آتی، محصول پسته فندقی ۳2-۳0 است 
و تفاوت قراردادهای آتی پسته با قراردادهای آتی سایر محصولات از جمله زعفران و 
زیره سبز این است که قابلیت تحویل با دیگر سایزهای دارای استاندارد بورس یعنی 
۳0-2۸ نیز وجود دارد. البته در هنگام تحویل، اختلاف قیمتی دو س��ایز با کسر و یا 

صرف قیمت محاسبه خواهد شد.
وی در خصوص زمینه های گسترش همکاری میان انبارداران و بورس کالا تصریح 
کرد: همکاری در جهت ارائه آموزش های مقتضی برای فعالان بازار پس��ته و باغداران 
محصول، انجام فعالیت بازارگردانی غیر رسمی توسط انباردار جهت توسعه معاملات 
و هدایت بخش��ی از معاملات فیزیکی پسته به بازار گواهی سپرده کالایی از مواردی 

است که می تواند با همکاری بورس کالا و انبارداران صورت گیرد.

انبارها را استاندارد کنید
سید مصطفي صفاري مدیرعامل سبدگردان سرمایه ایرانیان 
با اش��اره به رون��د بورس های کالایی کش��ورهای دیگر گفت: 
بحث عرضه محصولات کشاورزی در بورس های کالایی، بحث 
جدیدی نیس��ت و در تمامی بورس های کشورهای مختلف بر 
اس��اس اینکه مزیت مطلق کشور چه باشد، عرضه آن کالا در 

بازار سرمایه انجام می شود.
 وی افزود: ایران به عنوان بزرگ ترین تولیدکننده زعفران و پسته در جهان شناخته 
می شود، البته در گندم و جو هم می توانیم حرفی برای گفتن داشته باشیم اما به دلیل 
وجود تنظیم بازار در مکانیزم قیمت گذاری آنها چالش هایی وجود دارد. با این اوصاف 

چنین مواردی در مورد زعفران و پسته وجود ندارد. 
مدیرعامل سبدگردان سرمایه ایرانیان با تاکید بر تجربه خوب و مثبت بورس کالا 
در زعف��ران گفت: به نظر می آید در خصوص محصول پس��ته نی��ز با تکرار این روند، 

دست دلالان از این بازار کوتاه شود. 
صفاری در خصوص استانداردس��ازی پس��ته در بورس کالا بیان داشت : در پسته 
انواع متفاوتی وجود دارد، از این رو آن محصولی که بالاترین فراوانی را داش��ته باشد 
در بورس کالا عرضه خواهد ش��د. البته بر اس��اس روند، استانداردسازی در خصوص 
محصولات انجام شده تا کشاورزان پس از تحویل محصول به انبار، گواهی کالا را در 
بورس مورد معامله قرار دهند. همچنین در این بازار دست دلالان کوتاه شده و سود 

واقعی به خریداران و فروشندگان واقعی اختصاص پیدا می کند. 
مدیرعامل س��بدگردان سرمایه ایرانیان در خصوص مزایای عرضه پسته در بورس 
کالا تصریح کرد : یکی از بزرگترین ایرادهای اقتصاد ایران، وجود دلالانی اس��ت که 
محصولات کشاورز را با قیمت  کم خریداری و به خریدار با قیمت گزافی می فروشند، 
با این اوصاف به نظر می آید عرضه پسته در بورس کالا به شفافیت این بازار و کاهش 
حض��ور دلالان کمک کند و محصول از این طریق به مصرف کنندگان واقعی چه به 

منظور صادرات یا مصرف داخلی برسد. 
این کارشناس اقتصادی در خصوص انبارهای کالایی گفت: نکته مهم این است که 
زمان نگهداری پس��ته محدود بوده و باید انبارها به گونه ای استانداردسازی شوند که 

بتوانیم محصولات را در دوره های مختلف نگهداری و بفروشیم.

نبود سخت گیری در استاندارد، محدودیت صادرات
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شرکتها
توانايی تولید 6 گريد PVC در»شغدير«

با حض��ور جوان ه��ای متخصص و هم��کاری با 
شرکت های دانش بنیان کشور توانسته ایم موفق 
به تولید مواد اولیه، قطعات و کمپرسورها شویم. 

محسن بیگلربیگی، معاون بازرگانی پتروشیمی 
غدیرگفت: پتروش��یمی غدیر می تواند 6 گرید 
PVC را تولی��د کند که تاکنون دو گرید تولید 
شده است. بیگلربیگی  با اشاره به اعلام آمادگی 
کش��ور های مختلف برای همکاری با پتروشیمی غدیر بیان داشت :بر این 
 ،CIS اساس از کش��ور های  چین، کره، هند، عراق، افغانستان، حوزه ی
ترکیه، مالزی و افریقا پیشنهاداتی داشته ایم. وی افزود: البته پیشنهادات 
مالزی و آفریقا در حال بررس��ی بوده ، همچنین کره جنوبی نیز آمادگی 
خود را برای تأمین قطعات اعلام و مشخصات و لایسنس های خود را ارائه 
 PVC کرده است. معاون بازرگانی شغدیرگفت:در حال حاضر سهم ما از
کش��ور 17.5 تا 23 درصد است. همچنین از ابتدای سال، سیاست خود 
را بر اساس 100 درصد توان و ظرفیت خود قرار داده ایم که تولید 120 

هزار تن PVC در سال است. 

امکان جديد »افق« برای سهامداران
فروش��گاه های زنجیره ای اف��ق کوروش با هدف 
س��هولت در دسترسی س��هامداران به اطلاعات 
م��ورد نیاز و آگاهی از آخرین وضعیت س��هام به 
راه اندازی س��امانه اطلاع رسانی س��هامداران افق 

کوروش اقدام کرد. 
ش��رکت فروش��گاه های زنجی��ره ای افق کوروش 
اع��لام کرد: س��هامداران می توانن��د از طریق وب 
سایت رسمی این شرکت به آدرس www.okcs.com و با ورود به صفحه 
امور سهامداران، ضمن درج کد بورسی و اطلاعات هویتی از آخرین وضعیت 
سهام تعلق یافته و پرداخت سود مطلع شوند. همچنین در صفحه اول پرتال 
س��هامداران افق کوروش، نم��ودار 10 روزه از تغییر قیمت س��هام، تعداد و 
حجم معاملات و ترکیب سهامداران حقوقی و حقیقی شرکت قابل مشاهده 
اس��ت. البته خبرها و اطلاعیه های مربوط به سهام شرکت افق کوروش نیز 
 https://saham.okcs.com در پرتال سهامداران افق کوروش به نشانی
قابل دسترس خواهد بود. سهام افق پس ازعرضه در بورس توانسته روند رو 

به رشدی را طی کند.

عملکرد رو به رشد فولاد لجستیک
مه��م  ترین دلی��ل موفقی��ت مجموعه فولاد 
لجس��تیک، تعه��د مدیری��ت و کارکنان این 
ش��رکت به اهداف تدوین ش��ده گروه فولاد 

خوزستان است. 
علی محمدی، مدیرعامل فولاد خوزس��تان با 
بیان این مطلب، تأمین و ارسال مستمر مواد 
اولیه نظیر سنگ آهن و کنسانتره برای گروه 
فولاد خوزس��تان را نشان از عملکرد رو به رشد شرکت فولاد لجستیک 
دانس��ت و روند رو به رش��د عملکرد فولاد لجس��تیک در حمل و نقل 
مواد اولیه را مثبت ارزیابی کرد. همچنین جواد صادقی مجد، مدیرعامل 
فولاد لجستیک گزارش جامعی از عملکرد این شرکت در نیمه نخست 
س��ال 13۹۸ و روند فعالیت های دو سالانه لجستیکی و زنجیره تأمین 
مواد اولیه فولاد خوزس��تان ارائه داشت. هدف از تشکیل شرکت فولاد 
لجس��تیک، حمل و نقل مواد اولیه و تأمین س��نگ آهن و کنسانتره از 
معدن برای گروه فولاد خوزستان و ارسال محصولات به خارج از کشور 

به صورت ریلی، جاده ای و دریایی است.

برنامه »مپنا« برای ورود صادرات برق  
ورود به ح��وزه تجهیزات هایتک صنعت نفت، ارائه 
پیش��نهاد به وزیر نیرو برای صادرات برق و مذاکره 
ب��رای تملک ش��رکت واگ��ن پ��ارس و فعالیت در 
چندین می��دان نفتی از جمله برنامه های پیش رو 

گروه مپنا به شمار می آید. 
عب��اس علی آب��ادی، مدیرعامل گ��روه مپنا اظهار 
داشت: کشور به فناوری هایتک که در انحصار چند 
شرکت بزرگ دنیاست، نیازمند است و باید بتوانیم نیازها را تأمین کنیم. در 
این باره پذیرفته ایم طرح جامعی انجام دهیم که با توجه به زیرس��اخت های 
گسترده مپنا به نتیجه خواهد رسید. علی آبادی با بیان اینکه مپنا به حوزه 
تجهیزات هایتک صنعت نفت ورود می کند، گفت: تأمین پمپ های سرچاهی 
جهت افزایش عملکرد چاه ها بطور جدی در مپنا دنبال می ش��ود و س��اخت 
تجهیزات هایتک برای حفاری های پیشرفته در لایه های پایین به صورت افقی 
ماموریت داده ش��د اس��ت. وی درباره صادرات برق افزود: پیشنهاداتی ارائه 
دادیم که باید دقیق تر بررس��ی شود، تبدیل گاز به برق علاوه بر درآمدزایی 

منجر به ایجاد اشتغال نیز خواهد شد.

گزارش
پرتفوی سرمایه گذاری توسعه گوهران امید صعودی بود

510 میلیارد ريال سود نقدی »گوهران«
 هفته نامه بورس: سرمایه گذاری توسعه گوهران امید فعال در گروه سرمایه گذاری است 
که با سرمایه دو هزار میلیارد ریال در سهام شرکت های بورسی و غیر بورسی سرمایه گذاری 
می کند.این مجموعه س��رمایه گذاری که به تازگی گ��زارش فعالیت یک ماهه منتهی به 31 
شهریور ماه امسال خود را منتشر کرده، از کسب 510 میلیارد ریال سود نقدی از محل تقسیم 
سود نقدی زیرمجموعه های بورسی و غیر بورسی خود در جریان برگزاری مجامع سالانه طی 

شش ماهه نخست امسال خبر داده است. 
در این گزارش به بررسی وضعیت بورسی و غیر بورسی »گوهران« در ماهی که گذشت، پرداخته شد. البته در کنار آن، 
شرکت در ماه گذشته اقدام به خرید یا فروش سهام کرده که در این گزارش هزینه خرید و نیز سود حاصل از واگذاری 

سهام زیر مجموعه های بورسی و غیر بورسی مورد بررسی قرار گرفته است.

افزایش تعداد و رقم سرمایه گذاری 
بر اس��اس این گزارش، س��رمایه گذاری توسعه گوهران امید در ش��هریور ماه امسال در سهام شرکت های فعال در 30 
صنعت همچون استخراج کانه های فلزی، محصولات کاغذی، فرآورده های نفتی، لاستیک و پلاستیک، شرکت های چند 
رشته ای صنعتی و... سرمایه گذاری کرده است. همچنین بهای تمام شده سرمایه گذاری های »گوهران« در ابتدای شهریور 
ماه امسال در حالی مبلغ سه هزار و 4۸۹ میلیارد ریال محاسبه می شود که این رقم با رشد حدود 3۹ میلیارد ریالی به 
سه هزار و 52۸ میلیارد ریال افزایش یافت. علاوه بر این، تعداد شرکت هایی که »گوهران« در سهام آن ها سرمایه گذاری 

داشته، در ابتدای دوره مورد بررسی 73 شرکت و در پایان دوره 77 شرکت اعلام شده است.

ارتقای ارزش بازار پرتفوی بورسی
در حال حاضر حدود 73 شرکت فعال در بازار سرمایه در سبد بورسی شرکت سرمایه گذاری توسعه گوهران امید قرار 
دارند که ش��رکت هایی همچون سنگ آهن گوهر زمین، مدیریت سرمایه گذاری امید، هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس، 
س��نگ آهن گل گهرو فولاد مبارکه اصفهان از جمله این ش��رکت ها به ش��مار می روند. بر این اساس ارزش بازار پرتفوی 

بورسی »گوهران« طی ماه گذشته با افزایش 656 میلیارد ریالی به بیش از شش هزار و 55۸ میلیارد ریال ارتقا یافت. 
البته در کنار آن، ارزش بازار پایان دوره پرتفوی بورسی شرکت مبلغ سه هزار و 243 میلیارد ریال از بهای تمام شده 

آن بیشتر محاسبه می شود.

 رشد پرتفوی غیر بورسی 
مجموعه هایی همچون توس��عه فناوری تحلیلگر امید، مولد برق کاس��پین منطقه آزاد انزلی، اوراق مشارکت خارج از 
بورس، عمده س��بد غیر بورسی »گوهران« را تش��کیل می دهند. بر اساس اطلاعات در دسترس، بهای تمام شده ابتدای 
دوره این پرتفوی 206 میلیارد ریال محاسبه می شود که با افزایش به مبلغ هفت میلیارد ریال طی عملکرد شهریور ماه 

امسال به بیش از 213 میلیارد ریال رسید. 

معاملات سهام تحصیل شده
در ماهی که گذشت، بخشی از سهام 16 شرکت بورسی و غیر بورسی همچون بیمه ما، بانک صادرات، هلدینگ غدیر، 
هلدینگ توکا فولاد وغیره به تملک ش��رکت سرمایه گذاری توسعه گوهران امید درآمد. همچنین بهای تمام شده خرید 
سهام شرکت های بورسی مبلغ 1۹۹ میلیارد و ۸23 میلیون ریال و هزینه تحصیل سهام شرکت های غیر بورسی حدود 

15 میلیارد ریال اعلام شد. 

معاملات سهام واگذار شده
در مقابل اما، س��هام 13 شرکت بورسی و غیر بورسی همچون مدیریت سرمایه گذاری امید، بیمه ما، صنعتی بهشهر، 
نفت بهران و... در ماه گذشته از سبد سرمایه گذاری های »گوهران« خارج شده است.این واگذاری در مجموع سودی بالغ 

بر 6۹ میلیارد ریال را برای این مجموعه سرمایه گذاری محقق ساخت. 

درآمد حاصل از سود سهام محقق شده
تعداد 725 هزار و 2۸4 سهم شرکت مجتمع صنایع و معادن احیا سپاهان تحت تملک شرکت سرمایه گذاری توسعه 
گوهران امید قرار دارد، که مجمع عمومی عادی سالانه سهامداران آن در تاریخ 13 شهریور ماه امسال برگزار شد و طی 

آن مبلغ یک هزار و 200 ریال سود نقدی به ازای هر سهم میان سهامداران شرکت تقسیم شده است.
 از این رو، »گوهران« در ماه گذشته مبلغ ۸70 میلیون ریال سود از محل تقسیم سود نقدی هر سهم زیر مجموعه 
مذکور شناس��ایی کرد. علاوه بر این، سود سهام محقق ش��ده برای شرکت سرمایه گذاری توسعه گوهران امید از ابتدای 

امسال تا پایان شهریور ماه بالغ بر 510 میلیارد و 7۹2 میلیون ریال محاسبه می شود.

 هفته نامه بورس: بررس��ی گزارش فعالیت س��یمان خوزس��تان طی عملکرد یک ماهه 
منتهی به 31 شهریور سال مالی جاری نسبت به دوره مشابه سال گذشته حاکی از آن است 
که مقدار تولید محصولات این مجموعه با پیگیری روند رو به رشد، حدود 100 درصد افزایش 
را برای این دوره به ثبت رس��اند. بر اس��اس اطلاعات موجود، س��یمان خوزستان در شهریور 
سال مالی منتهی به 2۹ اسفند ماه ۹۸ محصولاتی همچون سیمان و کلینکر تولید و در بازار 
عرضه کرد. این در حالی است که »سخوز« طی عملکرد سال مالی گذشته فروش سیمان و 

کلینکربه بازار داخلی و خارجی را در سبد تولیدات خود جای داد. 

رکورد زنی رشد تولید 
این مجموعه فعال در گروه سیمان طی عملکرد شهریور ماه امسال بیش از 31۸ هزار تن 
انواع محصول تولید کرده و این رقم نسبت به تولید 157 هزار تنی محصولات در دوره مشابه 
سال مالی گذشته با افزایش حدود 100 درصدی همراه شد. علاوه بر این، »سخوز« در ماهی 
که گذش��ت حدود 151 هزار تن از تولیدات خود را در بازار فروش محصولات عرضه کرده و 

در پی آن به درآمد فروش به مبلغ 271 میلیارد و 567 میلیون ریال دست یافت.

بالاترین مبلغ و نرخ فروش محصولات
همانطور که عنوان شد، سیمان خوزستان در ماه گذشته سیمان و کلینکر تولید و به بازار 

عرضه کرد. به گونه ای که، در مجموع حدود 150 هزار تن سیمان و کلینکر به قیمت هر تن 
یک میلیون و 7۹۸ هزار ریال به متقاضیان واگذار شد.

بیش از دو هزار میلیارد ریال در آمد فروش 
از ابتدای سال مالی جاری تا پایان شهریور ماه بیش از یک میلیون و 451 هزار تن سیمان 
و کلینکر توسط شرکت سیمان خوزستان تولید شد و یک میلیون و 2۹5 هزار تن از آن به 
فروش رسید تا »سخوز« برای این دوره عملکرد درآمد فروش به مبلغ دو هزار و 1۸۸ میلیارد 

ریال ثبت کند. 

همچنین در دوره عملکرد شش ماهه نخست امسال بیش از یک میلیون و 2۹5 هزار تن 
س��یمان و کلینکر س��یمان خوزستان به نرخ یک میلیون و 6۸۸ هزار ریال به ازای هر تن به 

فروش رسید.

روند فروش »سخوز« صعودی بود

رشد 100 درصدی تولید سیمان خوزستان

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
318.344150.985271.567

یک ماهه منتهی به 1398/06/31

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول
0150.9851.798.636271.567سیمان و کلینکر

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
1.451.2821.295.9562.188.350

شش ماهه منتهی به 1398/06/31

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول
01.295.9561.688.5992.188.350سیمان و کلینکر

درآمد ناحیه هرمزگان )میلیون ریال(درآمد کل )میلیون ریال(
192.000160.000

192 میلیارد در آمد یک ماهه تاید واتر خاورمیانه

 معادل سرمايه »حتايد« 
درآمد محقق شد

 هفت�ه نامه بورس: تای��د وات��ر خاورمیانه که در 
ح��وزه خدم��ات بن��دری و دریای��ی فعالی��ت می کند، 
گ��زارش فعالیت ی��ک ماه��ه منتهی به 31 ش��هریور 
ماه امس��ال را ش��امل درآمد شناسایی ش��ده طی سه 
دوره عملک��رد همچون ش��هریور ماه امس��ال، ش��ش 
 ماهه نخس��ت س��ال مالی جاری و نیز س��ال گذش��ته 

منتشر کرد. 
بر اس��اس این گزارش، س��رمایه فعلی این مجموعه 
مبل��غ یک ه��زار میلی��ارد ریال ب��وده و س��هام آن در 
تابل��وی اصلی ب��ازار اول ب��ورس معامله می ش��ود. تاید 
وات��ر خاورمیانه طی س��ال مالی ج��اری در حال اجرای 
 قراردادهایی در مناطق هرمزگان، خوزستان، مازندران و 

ناحیه گیلان است.

عملکرد یک ماهه منتهی به 1398/06/31
»حتاید« در حال��ی ماه گذش��ته 1۹2 میلیارد ریال 
درآمد شناس��ایی کرده که 160 میلیارد ریال آن ازمحل 

ارائه خدمات در منطقه هرمزگان محقق شد.

 عملکرد شش ماهه نخست سال مالی 
منتهی به 1398/06/31

تاید واتر خاورمیانه از ابتدای سال مالی جاری تا پایان 
شهریور ماه مبلغ یک هزار و 15۸ میلیارد ریال درآمد از 
محل ارائه خدمات در حوزه کش��تیرانی محقق ساخت و 
در این دوره همچون ماه گذشته بیشترین درآمد فروش 

از منب��ع ارائه خدمات در منطقه هرمزگان به مبلغ ۹64 
میلیارد ریال ثبت شده است.

عملکرد سال مالی منتهی به 1397/12/29
بر اس��اس اطلاعات موجود، فعالیت ه��ای »حتاید« 
در س��ال مال��ی گذش��ته با تحق��ق درآمد ی��ک هزارو 
۹۹3 میلی��ارد ریالی خاتمه یافت. علاوه ب��ر این، ارائه 
خدم��ات در منطقه هرمزگان همچون س��ال جاری در 
ثبت بیش��ترین درآمد برای شرکت تاید واتر خاورمیانه 
پیشتاز بود. همچنین در این دوره از محل مذکور مبلغ 
 یک هزار میلیارد ریال، معادل س��رمایه ش��رکت درآمد 

محقق شده است.

درآمد ناحیه هرمزگان )میلیون ریال(درآمد کل )میلیون ریال(
1.158.836964.147

درآمد ناحیه هرمزگان )میلیون ریال(درآمد کل )میلیون ریال(
1.993.1531.094.461

گندله پردرآمدترین و گران ترین محصول گل گهر

درآمد زايی »کگل«تداوم می يايد
 هفته نامه بورس: محصولات تولیدی شرکت معدنی 
و صنعتی گل گهر ش��امل کنسانتره سنگ آهن، گندله و 
گندله ریز دانه اس��ت که با سرمایه 36 هزار میلیارد ریالی 
تولید می ش��وند که علاوه بر فروش به مش��تریان داخلی 
بخش��ی از محصولات خود را به مشتریان خارج از کشور 

صادر می کند. 
در این بین »کگل« گزارش��ی از آمار تولید، فروش، نرخ و درآمد حاصل از فروش محصولات 
تولیدی خود در دو دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 31 شهریور ماه امسال و نیز شش ماهه 

نخست سال مالی جاری منتشر کرده که به آن پرداخته شده است.

10 هزار و 824 میلیارد ریال در آمد فروش 
مقدار تولید محصولات شرکت معدنی و صنعتی گل گهر در ماه گذشته دو میلیون و 407 
هزار تن اعلام ش��د که»کگل« با عرضه حدود یک میلیون تن از تولیداتش به درآمد فروش 
بالغ بر 10 هزار و ۸24 میلیارد ریال دست یافت. )توضیح اینکه بخش عمده کنسانتره تولیدی 

شرکت به عنوان خوراک ورودی کارخانه گندله سازی این شرکت قرار می گیرد(

پردرآمدترین و گران ترین محصول
محصول گندله از میان س��ایر محصولات تولیدی شرکت به بالاترین نرخ به فروش رسید 
و همراه با آن بیش��ترین درآمد را برای »کگل« محقق ساخته است. به عبارت دیگر می توان 

گفت، این محصول پردرآمدترین و گران ترین محصول ش��رکت در ماه گذش��ته به ش��مار 
می رود. در ماهی که گذشت، حدود یک میلیون تن از محصول گندله تولید شده و به نرخ ۹ 
میلیون و 432 هزار ریال به ازای هر تن در بازار داخلی عرضه شده است. بدین ترتیب فروش 

محصول مذکور درآمد ۹ هزار و 7۹۸ میلیارد ریالی برای شرکت به ثبت رساند.

عملکرد شش ماهه 
از ابتدای س��ال مالی جاری تا پایان ش��هریور ماه بیش از 13 میلیون تن انواع محصول در 
شرکت معدنی و صنعتی گل گهر تولید شده و از محل عرضه حدود هفت میلیون تن از آن 

مبلغ 63 هزار و 313 میلیارد ریال درآمد بدست آمده است.

رونق گندله در فروش داخلی و صادرات
فروش گندله به مش��تریان داخلی در دوره عملکرد ش��ش ماهه نخست سال مالی جاری 
بیشترین درآمد فروش را برای »کگل« محقق ساخت و در کنار آن، محصول گندله صادراتی 
گران ترین محصول شرکت شناخته شد. آنچنان که، تولید حدود شش میلیون تن گندله و 
عرضه بیش از پنج میلیون تن از آن در بازار داخل به ثبت درآمد بالغ بر 53 هزار میلیارد ریال 
برای شرکت را به همراه داشت. همچنین 214 هزار تن گندله صادراتی به نرخ 10 میلیون و 

276 هزار ریال به ازای هر تن در بازارهای هدف صادراتی فروخته شد. 

توضیح: شرکت گندله تولیدی خود را علاوه بر فروش در بازارهای داخلی، به بازارهای هدف صادراتی می فروشد.

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

بهای تمام شدهتعداد شرکتبهای تمام شدهبهای تمام شدهتعداد شرکت

733.489.49238.989773.528.481

جمع سرمایه گذاری )ارقام به میلیون ریال است(

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

افزایش )کاهش(ارزش بازاربهای تمام شدهارزش بازاربهای تمام شدهارزش بازاربهای تمام شده

3.283.2065.902.46631.513656.1913.314.7196.5586573.243.938

ارزش بازار پایان دوره پرتفوی بورسی شرکت 

انتهای دوره تغییراتابتدای دوره 

206.2867.476213.762

بهای تمام شده

سود )زیان( واگذاریکل مبلغ واگذاریکل مبلغ بهای تمام شده

175.832245.15569.323

معاملات سهام واگذار شده

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
2.407.2001.201.54810.824.226

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول
1.043.5421.038.7859.432.2549.798.084گندله داخلی

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
13.804.9287.096.70463.313.197

مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول
6.027.0775.760.0049.203.63653.012.983گندله داخلی

0214.19510.276.2952.201.131گندله صادراتی
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زمان برگزاری  نام دوره

از 22 مهر  سومین دوره مديريت ريسک مالی 
FRM با رويکرد آمادگی آزمون

از 30 مهر طراحی داشبوردهای مديريتی و مالی در اکسل
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زمان برگزاری  نام دوره

13 آبان تجزيه و تحلیل صورت های مالی )نوبت دوم(

28 مهر آشنايی با سرمايه گذاری در بورس نوبت هشتم

23 آبان مبارزه با پولشويی در بازارسرمايه نوبت سوم

14 آذر معامله گر برخط گروهی نوبت 11 آنلاين

زمان برگزاری  نام دوره

26 مهر دوره جامع کارآفرين

22مهر قراردادهای آتی سبد سهام

23 مهر دوره های آموزش بلک چین و ارزهای ديجیتال    

24مهر معرفی تحلیل کتاب »بینديشید و ثروتمند شويد«

25مهر تحلیل تکنیکال

زمان برگزاری  نام دوره

مهرماه آشنايی با سرمايه گذاری در بورس

مهرماه تحلیل تکنیکال سطح دوم

مهرماه تحلیل بنیادی پیشرفته

مهرماه شناسايی سهام برتر

مهرماه فیلترنويسی در ديده بان بازار

کارگزاری مبین  سرمايه 

www.mobinsb.com

زمان برگزاری  نام دوره

29 مهر تحلیل صنايع

7 آذر تحلیل بنیادی متوسط

اربابان هستی

تلاش بازارهای سرمایه پردازش اطلاعات به گونه ای 
اس��ت که پس اندازها به بهتری��ن پروژه ها و بنگاه ها 
تعلق گیرد. این امر باعث می ش��ود امور مالی س��اده 
به نظر برس��د اما حقیقت این است که مسائل مالی 
در واقعیت پویا و س��م آلود اس��ت. این مطلب را در 
سرمقاله ش��ماره جدید »د اکونومیست« می خوانیم. 
در این س��رمقاله عنوان شده است که جهان مدام در 
حال تغییر اس��ت، به عنوان مث��ال بازارهای امروز با 
وقوع جنگ تجاری و نرخ بهره پایین دس��ت و پنجه 
ن��رم ک��رده و در عین حال تغییرات��ی را هم در امور 
مالی بازگو می کنند. این بازارها خود را در یک مبارزه 
دائمی برای دستیابی به یک مزیت رقابتی جای گیر 
می کنند. همانطور که در گزارش توجیهی عنوان شد 
ب��ه نظر می رس��د یک انقلاب جهان��ی در حال وقوع 
اس��ت. ماشین ها و ابزار کنترل سرمایه گذاری ها را در 
اختیار دارند و نه تنها خرید و فروش اوراق بهادار بلکه 
فرماندهی نظارت بر اقتصاد و تخصیص سرمایه هم بر 
عهده آنهاست. بودجه هایی که توسط کامپیوترها اجرا 
می شوند و در نهایت قوانینی که کامپیوترها تعیین و 
انس��ان ها آن را اجرا می کنند به نظر می رسد جایگاه 
انسان و کامپیوتر تا اندازه قابل توجهی در این پروسه 

تغییر یافته است.

دکتر را کجا پیدا کنیم؟

در طبقه دوم س��اختمان اداری جدید در مرکز شهر 
پکن، ردیف هایی از اف��راد با تلفن های همراه در پنج 
گوشه اتاق نشسته و مطالبی را با سرعت و عصبانیت 
تایپ می کنند. نگاهی به نوع پوشش آنها شما را به یاد 
کارمن��دان دفتر یا مراکز تماس تلفنی می اندازد. این 
مطلب را در ش��ماره جدید »بلومبرگ بیزنس ویک« 
می خوانیم. نوشته های بالای سر آنها شامل »پزشک 
داخل��ی« »کودکان« »زنان و زایم��ان« و انواع دیگر 
پزشکی هایی است که ممکن است در طول شبانه روز 
به آنها نیاز داش��ته باشید. این افراد در واقع کار پیام 
رس��انی آنلاین را از طریق نرم افزاری در داخل چین 
انجام می دهند این نرم افزار که دکتر خوب نام دارد، 
این امکان را در اختیار بیماران قرار می دهد تا وضعیت 
خود را به پزشک و رابط مورد نظرشان منتقل و حتی 
با ارسال علائم و تصاویر ایجاد شده به مشکل خود پی 
ببرند. نرم افزار دکتر خوب توسط بیمه گزار برتر کشور 
چین و با مس��ئولیت محدود پشتیبانی می شود. ارائه 
خدمات اشتراک سالانه آن در ماه آگوست آغاز به کار 
کرد که امکان مش��اوره پزشکی آنلاین را با پزشکان 

ارشد برای بیماران فراهم می سازد.

ناامیدی و امید

در س��ال ۲۰۱۸ دونال��د ترام��پ رئی��س جمهوری 
ای��الات متحده آمریکا در یک س��خنرانی عنوان کرد 
»چرا همه مردم از کش��ورهای ضعیف  و با مشکلات 
فراوان به س��وی آمریکا می آین��د؟« این مطلب را در 
شماره جدید مجله »نیوزویک« می خوانیم. می توان 
به صراحت عن��وان کرد که این پیامدهای نه چندان 
ظری��ف مهاجران فقیر از کش��ورهای فقی��ر بر روی 
افراد ثروتمند از کش��ورهای ثروتمند اس��ت، اما این 
س��وال یک حقیقت ناراحت کنن��ده را برای همه به 
دنبال دارد. نمی توان انکار کرد که برخی از کش��ورها 
برای زندگی کردن خطرناک هس��تند، این مسئله به 
خصوص در کش��ورهایی که در پله های پایین نردبان 
اقتصادی- اجتماعی قرار دارند بسیار مشهودتر است. 
اگرچه این کشورها که در تعریف ترامپ به آنها اشاره 
ش��ده اس��ت در جنوب صحرای آفریقا قرار دارند اما 
در عین حال کش��ورهایی همچون گواتمالا، سودان، 
یم��ن، میانمار، نیجر، هاییتی، بنگلادش و پاکس��تان 
هم کش��ورهایی بودند که در این س��خنرانی به آنها 
اش��اره شده است. در همین راس��تا مبلغ ۳ تریلیون 
دلار کمک رس��می به منظور توس��عه کشورهای در 
حال توسعه اختصاص داده شد اما هیچکس نمی داند 
که چه کمکی در کمک های بشردوستانه و نظامی به 

مردم این کشورها ارائه شده است؟

 گشایش پرونده ورشکستگی 
برند »فورور ۲۱«

»فورور ۲۱« در س��ال های ۲۰۰۰ وارد عرصه رقابت 
برندهای پوشاک شد. قیمت گذاری معقول و مناسب 
لباس های��ی که از میان برتری��ن مدل های روز مورد 
انتخاب قرار می گرفت باعث ش��هرت هر چه بیش��تر 
این برند پوش��اک ش��د. ای��ن گزارش را در ش��ماره 
جدید مجله »تایم« می خوانیم. این ش��رکت در سال 
۱۹۸۴ به وس��یله زن و ش��وهری که از کره جنوبی 
به آمریکا مهاجرت ک��رده بودند آغاز به کار کرد، اما 
در روز یازدهم س��پتامبر ۲۰۱۹ ورشکستگی رسمی 
این شرکت اعلام و عنوان شد به زودی فروشگاه های 
آن در ۴۰ کش��ور جه��ان جمع آوری می ش��ود، بر 
اساس خبر اعلام ش��ده از سوی این شرکت، حداقل 
۳۵۰ ش��عبه از ۵۴۹ ش��عبه ف��ورور ۲۱ در سراس��ر 
جهان تعطیل می ش��ود و ۱۷۸ فروش��گاه باقی مانده 
بن��ا به مقتضیات فعالیت خ��ود را ادامه خواهند داد. 
تحلیلگ��ران بر ای��ن باورند که یک��ی از دلایل اصلی 
 ورشکستگی این برند خارج از مد بودن طرح های روز

 آنها بوده است.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

الیویر بلانچارد متولد ۲۷ دسامبر ۱۹۴۸ استاد دانشگاه و اقتصاددان 
فرانسوی است که در عین حال عضو ارشد موسسه اقتصاد بین الملل 
پیترس��ون نیز هس��ت. بلانچارد از اول سپتامبر ۲۰۰۸ تا ۸ سپتامبر ۲۰۱۵ به عنوان 

اقتصاددان ارشد در صندوق بین المللی پول مشغول به فعالیت بود. 
او این سمت را در زمان ریاست دومینیک استراوس کان در صندوق بین المللی پول 
عهده دار شد و در رقابتی که میان او و موریس آبستفلد به وجود آمد، بلانچارد را در 
کس��ب این سمت نسبت به رقیبش در ارجحیت ارزیابی کردند. اگرچه هر دو رقیب 
از لحاظ جایگاه اقتصادی در بین اقتصاددانان شناخته شده و دارای جایگاه مشخصی 
هستند )آبس��تفلد در دانشگاه ام آی تی استاد سرش��ناس درس اقتصاد است( اما در 

نهایت این سمت در این بازه زمانی به بلانچارد واگذار شد. 

روند تحصیلی و فعالیت بلانچارد
بر اس��اس آمارهای موجود و گزارش های منتش��ر ش��ده از س��وی آیدیاز / ریپک 
)IDEAS/RePEc( الیوی��ر بلانچ��ارد یک��ی از اقتصاددانان��ی در جهان اس��ت که 
بیش��ترین ارجاع مقالات به مقاله های وی داده می ش��ود. بلانچارد در سال ۱۹۷۰ از 
دانش��گاه ای اس س��ی پی اروپا )ESCP( که یکی از قدیمی ترین مدرسه های بزرگ 
فرانس��وی در رشته اقتصاد و تجارت اس��ت در مقطع لیسانس فارغ التحصیل شد. از 
سال ۱۹۷۰ تا ۱۹۷۳ الیویر دوره های تحصیلات تکمیلی خود را در رشته اقتصاد به 
 پایان رس��اند و برای ادامه تحصیل در رشته ریاضی آن هم در دانشگاه دافینه پاریس 
 Paris Nanterre( نانت��ره   دانش��گاه  و   )Paris Dauphine University(
University( اقدام کرد. بلانچارد مدرک دکترای خود را در رش��ته اقتصاد در سال 
۱۹۷۷ و در دانش��گاه ام آی تی MIT به دس��ت آورد، الیویر پس از فارغ التحصیلی از 
دانش��گاه ام آی تی در سال ۱۹۷۷ تا سال ۱۹۸۳ در دانشگاه هاروارد اقتصاد تدریس 
می کرد و با گذران این مدت توانست بار دیگر به دانشگاه ام آی تی برگردد. اما این بار 
در قامت یک استاد بازگشت او به دانشگاه و نشان دادن قابلیت هایش در تفهیم مسائل 
اقتصادی موجب شد تا بلانچارد از سال ۱۹۹۸ تا ۲۰۰۳ به عنوان رئیس گروه رشته 
اقتصاد در این دانشگاه معرفی شود. او تاکنون تعداد زیادی از مقاله های پژوهشی در 
زمینه اقتصاد کلان و همچنین کتاب های درسی در مقطع کارشناسی ارشد در درس 

اقتصاد کلان به رشته تحریر درآورده و منتشر کرده است. 

اهم اقدامات الیویر در یک نگاه 
در س��ال ۱۹۸۷ الیوی��ر بلانچارد ب��ه همراه نوبوهیرو کیوتاک��ی در یک کنفرانس 

پژوهشی موفق شد اهمیت رقابت انحصاری را برای چند 
برابر شدن تقاضای کل نشان دهد. بیشتر مدل های جدید 
اقتصاد کین��زی در مبحث اقتصاد کلان بنا به دلایلی که 
خود آنه��ا مطرح می کنند اکن��ون رقابت های انحصارگرا 
را بر عه��ده می گیرند. او در حال حاض��ر یکی از اعضای 
فعلی و عضو پیشین شورای جامعه اقتصاد سنجی و عضو 
آکادمی هنر و علوم آمریکاس��ت. از جمله اقدامات مهمی 

که بلانچارد به عنوان یک اقتصاددان انجام داده بدون ش��ک می توان به تغییر برخی 
سیاس��ت های صندوق بین المللی پ��ول در زمانی که وی یکی از اقتصاددانان ارش��د 
صندوق بود اشاره داشت. در طول دوره رکود بزرگ اقتصادی، بلانچارد از محرک مالی 
جهانی به صورت علنی حمایت می کرد و در زمانی که اوضاع آرام آرام رو به بهبودی 
می رفت پیشنهاد داد تا استفاده از محرک متوقف شده و به جای آن از مقداری آزادی 

اقتصادی و تسکین شرایط حمایت کرد.

ده فرمان برای تعدیل مالی در اقتصادهای پیشرفته
بر اس��اس این گزارش، تا س��ال ۲۰۱۰ به دنبال بحران مالی، بسیاری از کشورها 
س��الانه کس��ری بودجه قابل توجهی را تجربه می کردند ام��ا در نهایت یک چرخش 
جهانی به س��مت ریاضت اقتصادی به وجود آمد که مش��وق اجرای این ریاضت برای 
دولت ها، انجمن اقتصاددانان واش��نگتن بود. در نتیجه این ریاضت اقتصادی، دولت ها 
ترغی��ب به کاهش هزینه ه��ا و افزایش مالیات برای جلوگی��ری از بروز بحران بدهی 

کش��ورها )درس��ت مش��ابه آنچه که در دولت یونان اتفاق افتاده بود( شدند. در ژوئن 
سال ۲۰۱۰، بلانچارد و کارلو کوتارلی مدیر پارلمان مالیاتی صندوق بین المللی پول، 
به طور مش��ترک شروع به نوشتن وبلاگ های صندوق بین المللی پول  با عنوان »ده 

فرمان برای تعدیل مالی در اقتصادهای پیشرفته« کردند. 

رشد نسبتا بالای اقتصادهای نوظهور
در نتیج��ه انج��ام این اقدامات بر اس��اس اع��لام صندوق بین الملل��ی پول بهبود 
دوس��رعته، آهسته در کشورهای پیشرفته و سریع در بازارهای نوظهور، بیشتر شدت 
گرفت و پیامدهایی به همراه داشت. بلانچارد در توضیحی راجع به بهبود دو سرعته 
عنوان کرد: »اقتصادهای نوظهور از هر دو کانال مالی و تجارتی از بحران ایجاد ش��ده 
آس��یب دیدند. بخش تجارت به نظر به همان سرعتی که سقوط کرد بهبود یافت. با 
وجودی که تجارت هنوز هم کاملا بهبود نیافته بود، بسیاری از اقتصادهای نوظهور به 
نظر توانستند با افزایش تقاضای داخلی رشد نسبتا بالایی داشته باشند. البته عملکرد 

خوب آنها در برخی موارد باعث بازگشت جریان سرمایه با قدرت بیشتری شد. 

بازگشت اقتصاد از بحران های مالی،  بسیار کند و زمانبر
البته در بسیاری از اقتصادهای پیشرفته، آسیب های بحران به مراتب سنگین تر بود. 
نظام مالی به شدت به هم ریخت. نیاز بود تا اوراق قرضه سازی دارایی ها از نو ابداع شود. 
در بس��یاری از این کشورها بازارها هنوز درباره سلامت قطعی بانک ها نامطمئن بودند 
و واس��طه گری مالی چندان خوب عمل نکرد. لازم بود تا این را با نیاز به جبران زیاده 
روی های گذشته ترکیب کنیم - زیاده روی، سرمایه گذاری های کلان بخش مسکن تا 
پس انداز نکردن خانوارها را شامل می شود - و نتیجه آن شد که روند بهبود بسیار آهسته 
که حتی برای کاهش بیکاری نیز قدرت لازم را نداشت ایجاد شود. فرآیند دردناکی بود 
که در واقع تعجب برانگیز نبود. طبق ش��واهدی که در فصل مربوطه گزارش چشم انداز 
اقتصاد جهانی در آن زمان به دس��ت آورده بودیم، به این نتیجه رس��یدیم که بازگشت 

اقتصاد از بحران های مالی معمولا بسیار کند و زمانبر است.«

»نابرابری« عنوان »مسئله اصلی« برای »تحولات کلان اقتصادی«
بر اس��اس این گزارش، در س��ال ۲۰۱۱ پل کروگمن عنوان کرد که بلانچارد در آن 
زمان پیش��نهاد می کرد که اجرای برنامه های س��خت افزاری سختگیرانه ممکن است 
آس��یب هایی را به اقتصاد وارد کرده و در عین حال چشم اندازهای مالی را در وضعیتی 
بدتر قرار دهد. تا سال ۲۰۱۲ هر کشوری که »ریاضت قابل توجهی« را اعمال کرده بود 
از نظر اقتصادی در وضعیت بحرانی قرار داشت. به گفته پل 
کروگمن »صندوق بین المللی پول اکنون معتقد است که 
خس��ارت های وارد شده بر کاهش هزینه ها به یک اقتصاد 
ضعیف، مس��ئله ای اس��ت که حتی اکنون نی��ز به صورت 
ملموس قابل درک و فهم نیست.« با تصویب الیویر بلانچارد 
در صندوق بین المللی پول، جاناتان اوس��تری و اندی برگ 
نتیجه مطالعات خود را درباره اینکه »نابرابری امری مضر در 
ایجاد یک رشد پایدار است« منتشر کردند و در نهایت با تاثیر از این مطلب منتشر شده 
در آوریل س��ال ۲۰۱۴ در چشم انداز اقتصادی جهانی بلانچارد »نابرابری« را به عنوان 
»مسئله اصلی« برای »تحولات کلان اقتصادی« مطرح کرد:»با کم شدن اثرات بحران 
مالی، ممکن است روند دیگری برای تسلط بر صحنه، یعنی افزایش نابرابری روی دهد. 
اگرچه نابرابری همیشه به عنوان یک مسئله اصلی مطرح شده است، اما تا همین اواخر 
به نظر نمی رسید که مسئله نابرابری پیامدهای اساسی در تحولات کلان اقتصادی داشته 
باشد. این مسئله در اینجا به شکلی فزاینده زیر سوال می رود. چگونه نابرابری بر اقتصاد 
کلان و همچنین طراحی سیاست های کلان تاثیرگذار است؟ به احتمال زیاد این مسئله 
برای یک مدت طولانی به عنوان یک مسئله بسیار مهم و تاثیرگذار در دستور کار ما در 

صندوق بین المللی پول قرار می گیرد.«
در پایان گفتنی اس��ت بلانچارد با یافته های اقتصادی خود و طرح و ثبت آنها در 
مجامع بین المللی تاکنون موفق به دریافت جوایزی همچون لژیون دونور )افس��ر( و 

جایزه جان فون نویمان شده است.

اکرم شعبانی
روزنامه نگار

 اقتصاددانی که در تحولات 
و بحران های اقتصادی جهان تاثیر گذار بود

 »بلانچارد«
 تغییر دهنده  سیاست های 

صندوق بین المللی  پول

رویداد 
هفته

تلخند

 دلالان برای انتخابات مجلس کاغذ احتکار کردند!/ تسنیم

کاریکاتور

 پايان زمین خوار! / خبرگزاری تسنیم

 اگرچه نابرابری همیشه به عنوان 
يک مسئله اصلی مطرح شده است، اما 
تا همی��ن اواخر به نظر نمی رس��ید که 
مسئله نابرابری پیامدهای اساسی در 

تحولات کلان اقتصادی داشته باشد



w| مهر 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 325 | w w . s e p e h r e b a s t a n . c o m

انجام كليه معاملات  و امور مربوط به بورس و فرابورس ايران
انجام معاملات در بورس كالا شامل محصولات فلزى و شيميايى

انجام معاملات در بورس انرژى

�ر�� کار��ا  ری ���� با�تان

آدرس دفتر كالا: تهران - خيابان طالقانى - خيابان بندرانزلى - تقاطع رودسر  
پلاك 67- طبقه سوم - واحد پنجم و ششم             تلفن : 88854266-8

آدرس واحد اوراق : شــهرك غرب ، بلوار پاكنژاد، نرسيده به بــلواردريا  
كوچه ارديبهشت ،پلاك 24 ، واحد 2                         تلفن :43916000

دیـــدگاه

در شرایط کنونی اتخاذ سیاست های درست 
در کنت�رل وضعی�ت اقتص�ادی ام�ری مهم 
به ش�مار می آید، زیرا به اعتقاد بس�یاری از کارشناسان نفس 
اقتصاد ایران به شماره افتاده است و با شوک هایی مثل برجام، 
وعده ه�ای اروپایی ه�ا و موارد دیگر به ریت�م اصلی برنخواهد 
گشت. دیگر زمان آن است تا تصمیمات وارونه در جهت توسعه 
اقتصاد اصلاح شود و بسیاری از تصمیم گیران امروز که صلاحیت 
این کار را ندارند از گردونه تصمیم گیری خارج شوند تا بلکه با 
مشارکت بخش خصوصی بر اساس قانون بهبود فضای کسب و 
کار و با حمایت واقعی از این بخش وضعیت اشتغال و کارآفرینی 
بهبود یابد، که این امر مس�تلزم تغییر رویه های گذشته است. 
کارشناس�ان معتقدند، بخش خصوص�ی در یک جاده یکطرفه 
گیر افتاده که نه راه پیش دارد و نه راه پس. درتش�ریح بیشتر 
 موارد مذکور، فرصتی فراهم شد نظرات  سیده فاطمه مقیمی، 
عضو هیأت رئیس�ه اتاق بازرگانی تهران، مدیر عامل ش�رکت 
حمل و نقل بین المللی س�دیدبار و رئی�س هیأت مدیره کانون 

زنان بازرگان تهران را جویا شویم.
***

 با توجه به اینکه لایحه رونق کس�ب و کار توسط اتاق 
تهیه شد، همچنین تصویب و قانونمند شدن این لایحه 
از وعده های انتخاباتی آقای روحانی بود، اما به سرانجامی 

نرسید، دلیل آن را چگونه ارزیابی می کنید؟
معتقدم اقتصاد به سیاست ربطی ندارد اما هر چه می خواهیم از سیاست 
دور شویم، یک جا دوباره به سیاست وصل خواهیم شد. طبیعی است هر 
کس��ی که می خواهد در رقابت انتخاباتی شرکت کند یکسری وعده های 
ش��یرین و مردم پس��ند می دهد، اما اینکه به چه میزان عملی شود مهم 
است. البته در طول زمان به اعتقاد بنده 99 درصد آن هم عملی نمی شود 
و فقط یکس��ری صحبت هایی برای جامعه مخاطب است که می تواند بر 
آمار در صندوق های رای تاثیر بگذارد. قانون رفع مشکلات و موانع کسب 
و کار در دوره اخر ریاست جمهوری آقای احمدی نژاد ابلاغ شد که مجال 
اجرایی شدن را پیدا نکرد. اما فرصت اجرا در دولت تدبیر و امید فراهم شد 
که بخش خصوصی اجرایی شدن آن را تاکنون ندیده است. البته به قدری 
مش��کلات وجود دارد که نه تنها اجرا نشدن این قانون یکسری تاخیر در 
روش روند بهبود فضای کسب و کار را ایجاد کرده، بلکه اگر امروز هم اجرا 

شود قطعا تفاوت زمانی و تفاوت انطباق با مشکلات کنونی دارد که باید به 
آن دقت شود. بخش خصوصی حرف می زند، کندوکاو می کند، ارائه نظر 
و پیشنهاد حتی راهکار ارائه می دهد ولی مجری نیست. به عنوان بخش 
خصوصی صدای ما ش��نیده نمی شود. بنابراین تاثیرگذار نیست و شرایط 

اینگونه است که الان شاهد آن هستیم.

 برای رفع این گله مندی ها بخش خصوصی چه کارهایی 
انجام داده است؟

بخش خصوصی همیش��ه در حال تکرار حرف های خود است و اعلام 
آمادگی می کند و به عنوان مشاور سه قوه آمادگی حضور در صحنه اقتصاد 
را دارد اما از این حضور تاکنون اس��تفاده نشده است، به نکته نباید اکتفا 
کرد بلکه باید در کل این اتفاق رخ دهد. در حال حاضر بخش خصوصی 
در ش��ورای گفت وگو حضور دارد اما حق رای ندارد و فقط حرف می زند. 

اجرای کار مهم است اما فقط تکرار مکررات است. در رسانه حرف می زنیم، 
می نویسیم، در همایش ها صحبت می کنیم. بیشتر از این بخش خصوصی 
چه کاری می تواند انجام دهد. از طرفی دولت که جدا ازملت نیست و در 
جامعه حضور دارد و نقصان کار و شرایط توقف اقتصاد را می بیند. اگر یک 
بار دولت به حرف های بخش خصوصی گوش کند قطعا به سمت اقتصاد 

به روی مثبت قدم خواهیم برداشت.

 ب�ا توجه به اهمیت لایحه مذک�ور، اتاق برای عملیاتی 
شدن لایحه کسب و کار چه اقداماتی انجام داده است؟

م��ا کمیس��یون قضایی مربوط به کس��ب وکار، ات��اق کارآفرینی و 
نگاه های تغییر کارآفرینی را در اتاق تش��کیل داده ایم که تاثیرگذاری 
در این بخش ها را به عنوان دستور کار خود داریم. حتی در این زمینه 
جلس��ات همایشی برگزار ش��د. در کارآفرینی نگاه بخش خصوصی بر 
این اس��ت که فضای کارآفرینی نیاز به تغیی��ر در الگوهای مصرفی و 
اجرایی دارد که این موضوع را با برگزاری س��مینار، همایش و نشست 
به عنوان اتاق فکر و مش��اوره اجرای��ی کرده ایم. اما تغییری که بخش 
خصوصی به دنبال آن است هنوز شکل نگرفته است. بخش خصوصی 
پرتوقع نیس��ت بلکه توانمندی خود را می شناسد و می داند که از این 
فرصت می تواند اس��تفاده بهینه کند، اما وقتی دولت این فرصت را از 
بخ��ش خصوصی می گیرد بنابراین ای��ن موضوع برای بخش خصوصی 

خوشایند نیست.

 ع�ده ای معتقدن�د با عملیاتی ش�دن لایح�ه مذکور، 
اثرپذیری تحریم ها کمتر می شد، نظر شما چیست؟

قاعده امر این اس��ت که وقتی بخش خصوصی از جیب خود هزینه 
می کند و اتکا به درآمد دولت ندارد، از ش��رایط دریای بیکران اقتصاد 
دولتی هم برخوردار نیس��ت. یعنی مثل سازمان دولتی اگر در بودجه 
خود کم بیاورد با یک تصویب بودجه ای مش��کلش حل نمی ش��ود تا 
کارمندان آن دستگاه بی حقوق نمانند. اما بخش خصوصی با خروجی 
کارکردش منجر به کس��ب درآمد می ش��ود تا هزینه هایش را پوشش 
دهد باید سخت کار کند و اگر قرار براین باشد که به بخش خصوصی 

توجه نشود قطعا دچار مشکل می شود.
ادامه در صفحه 14

 بخش خصوصی در شورای گفت وگو حضور دارد اما حق رای ندارد

عضو هیأت رئیسه اتاق تهران:

 دولت تحریم های داخلی را کم کند

 وقتی دول�ت می گوید دلار 4200 تومان، باید بتواند 
روی ای�ن عدد نگه دارد، یعنی به ان�دازه کافی تزریق دلار 

برای هر میزان متقاضی وجود داشته و به موقع به بازار تزریق 
و کنترل شود. این اتفاق در ارز 4200 تومانی رخ نداد

مینا هرمزی
خبرنگار

اولویتیویژهبرایسرمایهگذاران
پذیرش و عرضه عمومی اولیه س��هام در بازارسرمایه و پیرو آن داد و 
س��تد در بازار، سبب امکان دستیابی به سرمایه براي رشد و گسترش 
فعالیت، افزایش نقدش��وندگی از طریق تقویت تقاضا، بهبود کیفیت 
ارزش��یابی سهام، دس��تیابی به اطلاعات مفید با اس��تفاده از تحلیل، 
اعتماد بیشتر سهامداران، تأمین کنندگان و مشتریان، افزایش وفاداري 
کارکن��ان کلیدي، افزایش کارایی و امکان تنوع بهینه س��هامداري به 
دلیل برخورداري از چارچوب نظارتی می ش��ود. در این میان، فراوانی 
تعداد افشای اطلاعات شرکت هایی که در بازارسرمایه پذیرفته شده اند 
تقریبا در یک س��طح مشخص قرار دارد. ش��رکتی که با عرضه اولیه 
مواجه اس��ت داده های تاریخی و سایر س��وابق آن در بازار موجود نیست. بنابراین براساس 
مق��ررات باید اطلاعات لازم را به مخاطبان بازار عرضه کند. ارائه حجم قابل ملاحظه ای از 
اطلاعات در بازه زمانی محدود، نگاه سرمایه گذاران بالقوه را معطوف می کند. به عبارت دیگر 

رشد افشای اطلاعات توسط ناشران سبب مخابره سیگنال به سرمایه گذاران خواهد شد.
یکی از ش��رایط مرسوم در بازارسرمایه، عرضه س��هام در زمان عرضه عمومی اولیه با 
قیمتی کمتر از ذاتی است. این موضوع با هدف ایجاد استقبال از سهم مورد نظر، تجربه 
خوب س��رمایه گذار از خرید س��هم و هموار س��اختن عرضه   های بعدی توسط سهامدار 
عمده اس��ت. همچنین ماده 21 دستورالعمل عرضه اولیه سهام بیان می کند؛ در صورتی 
که کمتر از 50 درصد از سهام آگهی شده برای عرضه اولیه به روش حراج در روز عرضه 
اولیه به فروش برس��د، بورس مکلف اس��ت کلیه معاملات را باطل ک��رده و عرضه اولیه 
را ب��ه روز دیگری موکول کند. ب��ه عبارت دیگر کاهش قیمت س��هام می تواند موفقیت 
عرضه اولیه سهام را تضمین کند.شرکت های پذیرفته شده در بازارسرمایه با یک فراوانی 
مشخص و مبتنی بر سابقه حضور و نوع صنعت، به حجم متعادلی از سهام شناور جهت 
پاس��خ به عرضه و تقاضا دس��ت یافته اند. ش��رکتی که در بازار عرضه اولیه خواهد داشت، 
به دلیل عدم س��ابقه عرضه در بازار و حجم محدود عرضه در روز عرضه اولیه با تقاضای 
مازاد نس��بت به عرضه مواجهه خواهد شد. به عبارت ساده تر حجم عرضه از دیگر عوامل 

رشد چشم گیر قیمت در عرضه اولیه است.
برخلاف معاملات عادی س��هام در بازار س��رمایه که روزانه انجام می ش��ود، بازار صرفا 
سالی چند عرضه اولیه را در زمان جذاب تجربه خواهد کرد که این امر استقبال مضاعف 
سرمایه گذاران از عرضه اولیه سهام را به دنبال دارد. بازارسرمایه همواره برای تعیین زمان 
عرضه اولیه به کش��ش ب��ازار و میزان نقدینگی موجود در ب��ازار توجه می  کند. همچنین 
ش��رکت ها با پذیرش در بازارس��رمایه و برخورداری از مزایای معافی��ت مالیاتی، ارتقای 
جایگاه برند، برنامه ریزی صحیح، انتظام در حاکمیت ش��رکتی و افشای فعالیت های مالی 
و عملیاتی و دستیابی به ابزارهای تأمین مالی در بازارسرمایه می توانند به توسعه کسب و 
کار و به تبع آن سودآوری دست یابند. همواره هیأت پذیرش بر رعایت قوانین و مقررات 
و افش��ای قابل اتکای اطلاعات برای ش��رکت پافش��اری دارد و به نگاه کارشناسی در امر 
فروش و کس��ب وکار ش��رکت می   پردازد.تجربه بازار بیانگر اولویت سهام عرضه اولیه نزد 
س��رمایه گذاران است. با این حال به سرمایه گذاران پیش��نهاد می شود همواره نسبت به 
تحلیل سهام و درک قیمت ذاتی و منصفانه با مفروضات صحیح در فرآیند معامله حتی 

در عرضه اولیه دقت کنند. 

علیرضا پاکدین
 مدیر تأمین مالی 

مشاور سرمایه گذاری 
دیدگاهان نوین
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اخبــار

 هفته نامه بورس: بانک تجارت همچون بس��یاری از شرکت های فعال در بازار سرمایه در 
روز های ابتدایی مهر ماه سال جاری، گزارشی از عملکرد خود ارائه کرده و در خصوص جزییات دو 

شاخص مهم عملکردی شامل تسهیلات و سپرده های سرمایه گذاری اطلاع رسانی داشت.
افزایش مانده تسهیلات

بر اساس این گزارش، مانده تسهیلات بانک تجارت در ابتدای شهریور سال 1398، مبلغ 
ی��ک میلیون و 369 هزار میلیارد ریال بود که در پایان ش��هریور ماه به یک میلیون و 377 

هزار میلیارد ریال رسیده است.

رشد درآمد تسهیلات
 همچنین درآمد بانک تجارت از محل تس��هیلات صرفاً طی ماه گذش��ته 18 هزار و 549 
میلیارد ریال بود. علاوه بر این، مقایس��ه عملکرد درآمد تسهیلات »وتجارت« طی پنج ماهه 
اول سال 98 و نیمه نخست همین سال، از افزایش درآمد این بانک از مبلغ 67 هزار و 630 
میلی��ارد ریال به 86 ه��زار و 179 میلیارد ریال حکایت دارد. بدی��ن ترتیب طی دوره مورد 
بررسی، درآمد تسهیلات رشد 27 درصدی را پشت سر گذاشت. همچنین درآمد تسهیلات 

در شهریور ماه سال گذشته 72هزار و 598 میلیارد ریال بود. 

افزایش مانده سپرده 
بانک تجارت طی عملکرد آخرین ماه از فصل تابستان موفق شد تا 2 میلیون و 683 هزار 
میلیارد ریال س��پرده دریافت کند و در عین حال نزدیک به همین مبلغ حدود 2 میلیون و 
670 هزار میلیارد ریال نیز سپرده تسویه کرد. بر این اساس، مانده سپرده های سرمایه گذاری 
ش��ده »وتجارت« در ماه گذش��ته از یک میلیون و 617 هزار میلیارد ریال به یک میلیون و 
630 هزار میلیارد ریال افزایش یافت. البته در مقایسه ترکیب سپرده های شهریور ماه 1398 
با مقطع مشابه سال قبل مشاهده می شود که سهم سپرده های ارزان قیمت در سبد سپرده ای 
بان��ک بی��ش از 7 درصد افزایش یافته که آثار مثبت آن در کاهش 1.1 واحد درصد در بهای 

تمام شده جذب یک واحد سپرده ریالی مشهود است.

سود پرداختی به سپرده های سرمایه گذاری
بر اس��اس این گزارش، بانک تج��ارت صرفاً طی یک ماهه ش��هریورماه مبلغ 14 هزار و 
510 میلیارد ریال س��ود به س��پرده های س��رمایه گذاری پرداخت کرد. بدین ترتیب سود 
 پرداخت��ی به س��پرده در نیمه نخس��ت امس��ال، 82 ه��زار و 597 میلیارد ری��ال گزارش 

شده است.

مانده سپرده های سرمایه گذاری شده بانک تجارت ارتقا یافت 

بهبود درآمد تسهیلات و ترکیب سپرده های »وتجارت« 
جایگاه نخست بیمه آسیا در بورس 

بر اساس برآوردهای آماری، تولید بیمه آسیا در شش ماهه اول سال 1398 فراتر از برنامه عملیاتی 
محقق شده است. در همین حال، برای اولین بار در بیمه آسیا، سطح یک توانگری این شرکت با 

نسبت 145 درصد، توسط بیمه مرکزی تایید شد.
مس��عود بادین، مدیر عامل بیمه آسیا در تش��ریح فعالیت بیم���ه گری این شرکت در شش 
ماهه نخس��ت امسال و روند رو به رش��د آن، گفت: حق بیمه تولیدی بیمه آسیا در شش ماه اول 
س��ال 1398 به نسبت مدت مشابه در س��ال 1397، حدود 40 درصد رشد داشته و این میزان، 

بالغ بر 7/28)بیست و هشت و هفت دهم( هزار میلیارد ریال بود. مدیر عامل بیمه آسیا افزود: با اصلاح ترکیب پرتفوی و 
افزایش سهم بیمه های اختیاری در این ترکیب و همچنین بهبود فرآیند نظارت ها، نسبت خسارت بیمه آسیا در شش ماه 
اول سال 1398 معادل 2/48 )چهل و هشت و دو دهم(درصد بود که نشان می دهد در مقایسه با مدت مشابه در سال 
گذشته، 1/2)دو و یک دهم( درصد بهبود یافت. این در حالی است که بر اساس بررسی های آماری، خسارت پرداختی در 
شش ماهه 1398 نسبت به مدت مشابه در سال گذشته از نظر تعداد، 8 درصد و از نظر مبلغ، 33 درصد با افزایش همراه 
ش��د. مدیرعامل بیمه آس��یا در ارتباط با وضعیت سهام بیمه آسیا اظهار داشت: بر اساس آمار ارائه شده از سوی سازمان 
بورس، بیمه آسیا در پنج ماهه اول سال 1398 و در بین 15 شرکت بیمه بورسی، با حدود 20درصد سهم از کل تولید، 
جایگاه اول را داشت. همچنین با همیاری کارکنان و شبکه فروش توانمند بیمه آسیا و ارتقای بازدهی سهام بیمه آسیا در 

بورس، قیمت سهام این شرکت در سه ماهه اخیر 200 درصد رشد کرده است.

طرح های اشتغالزایی روستایی در بانک سینا 
طرح های اشتغالزایی روستایی مصوب در بانک سینا تا پایان شهریورماه جاری به مرز 4000 رسید.

در راس��تای ایفای مس��ئولیت های اجتماعی، اعطای تسهیلات به طرح های اشتغالزایی روستایی از سال 94 در بانک 
س��ینا آغاز ش��ده که بر این اساس تا پایان شهریورماه جاری تعداد 3972 طرح به مبلغ بیش از 17 هزار و 515 میلیارد 
ریال تسهیلات با امکان اشتغالزایی جهت افزون بر 28000 نفر به تصویب رسید. بر اساس این گزارش، از این مصوبات، 
تع��داد 3243 طرح، تس��هیلات مربوطه را بالغ بر 11 هزار و 220 میلیارد ری��ال دریافت کرده اند. همچنین از مجموع 
طرح ه��ای مص��وب، تعداد 2381 طرح به مبلغ بیش از 6800 میلیارد ریال با اش��تغالزایی جه��ت 14 هزار و 911 نفر 

بهره برداری رسید.  به 

شفاف سازی در بیمه البرز 
شرکت بیمه البرز با رشدهای متوالی در قیمت سهام خود رو به رو بوده است، درباره این نوسانات 

مثبت، شفاف سازی کرد.
بیمه البرز که با نماد »البرز« در بورس اوراق بهادار فعال است، نوسان قیمت سهم این شرکت 
بیمه خصوصی ش��ده را ناش��ی از ش��رایط کلی بازار و عرضه و تقاضای این س��ه عنوان کرد. این 
شرکت بیمه که دارای سرمایه 400 میلیارد تومانی است، در اطلاعیه ای با عنوان شفاف سازی در 
خصوص نوسان قیمت سهام و به استناد ماده 17 مکرر دستورالعمل اجرایی نحوه انجام معاملات 

در بورس اوراق بهادار تهران اعلام کرد :از تاریخ گزارش��گری قبلی )صورت های مالی و گزارش تفس��یری مدیریت دوره 
مالی 3/6/9/12 ماهه منتهی به 31 خردادماه 98( تا مقطع فعلی تغییر با اهمیتی در وضعیت مالی یا عملکرد شرکت رخ 
نداده اس��ت. بر اس��اس اطلاعیه بیمه البرز، نوسان قیمت سهام شرکت طي روزهاي معاملاتي اخیر ناشي از شرایط کلي 

بازار و عرضه و تقاضاي سهم در بازار است.

مشارکت بانک پارسیان در 30هزار طرح اشتغال زایی 
بر اس��اس تفاهم نامه س��ه جانبه منعقده میان بنیاد برکت، بانک پارسیان و صندوق قرض الحسنه بانک پارسیان که به 
امضای کوروش پرویزیان، سعید جعفری و محمدرضا فقیری رسیده بود، 30 هزار طرح اشتغال زایی در 25 استان و 150 

شهرستان اجرایی و امکان ایجاد شغل برای 84 هزار متقاضی به شکل مستقیم و غیرمستقیم فراهم شد.
نقاط هدف این طرح مناطق محروم روستایی و سیل زده است و افراد واجد شرایط از طریق شبکه تسهیل گران بنیاد 
برکت به شعب بانک پارسیان معرفی می شوند. بر اساس این طرح،30 هزار طرح اشتغال زایی اجتماع محور معرفی شده از 
سوی بنیاد برکت در قالب کسب وکارهای خرد و خانگی و در رشته های شغلی مانند صنایع دستی، گلیم بافی، پارچه بافی، 
س��وزن دوزی و قالی بافی و...برای افراد جویای کار در روس��تاها، مناطق محروم، کم تر توس��عه یافته، مرزی و سیل زده به 

بهره برداری رسید. 

تمدید نشدن قرارداد ایران ایر و بیمه ما 
با وجود تاکید و اصرار ش��رکت هواپیمایی ایران ایر)هما( مبنی بر تمدید بیمه نامه، قرارداد این 
شرکت هواپیمایی با شرکت بیمه ما به دلیل عدم پرداخت حق بیمه و حفظ منافع شرکت بیمه 

ما تمدید نشد.
حجت بهاری فر، مدیرعامل شرکت بیمه ما گفت: شرکت هواپیمایی ایران ایر به شرکت بیمه 
ما بدهکاربوده و به دنبال گرفتن حق بیمه خود هستیم و ایران ایر تعهد داده که تمام حق بیمه 
را پرداخت خواهد کرد. مدیرعامل بیمه ما بیان کرد: شرایطی کاملا حرفه ای در شرکت بیمه ما 

حاکم اس��ت ودلیلی وجود ندارد که برای بالابردن حجم پرتفوی ش��رکت هر بهایی را پرداخت و برای شرکت بدهکاری 
ایجاد کرد زیرا در برابر سهامداران هم مسئولیتی وجود دارد و منافع تمام ذی نفعان باید تأمین شود. بهاری فرادامه داد: 
مبلغ قرارداد ما بین شرکت هواپیمایی ایران ایر و شرکت بیمه ما به دلیل نرخ تسعیر ارز در سالجاری بالاتر رفت یعنی 
در حدود دو برابرسال گذشته شده وهیچ بیمه گری پرتفوی به این خوبی را به راحتی رها نمی کند اما نگاه شرکت یک 
نگاه بلند مدت است و وضعیت شرکت نباید با یک بدهکاری بهم بریزد. وی گفت: وضعیت مالی شرکت بیمه ما در حال 
حاضرخوب است و با وجودآنکه قرارداد ایران ایر با آن حجم بالا تمدید نشد، اما با پرتفوهای خرد این خلاء را جایگزین 

کردیم و در شش ماهه اول سال جاری، 57 درصد رشد داشتیم

خودپرداز های سیار بانک سامان در مرز مهران و شلمچه
بانک س��امان با هدف خدمت رس��انی به زائرین اربعین حسینی، 6 دستگاه خودپرداز سیار به مرزهای مهران و شلمچه 

اعزام کرد.
بر اس��اس این گزارش، تمامی زائرینی که دارای کارت های بانکی متصل به شبکه شتاب هستند از 13 مهرماه تا 30 
مهر ماه 1398 و همزمان با ایام تردد زائرین اربعین حسینی، می توانند از این خودپردازها کلیه خدمات مورد نیاز خود 
اعم از برداشت، انتقال وجه، خرید شارژ و پرداخت قبوض را دریافت کنند. همچنین تیم خدماتی بانک سامان همزمان با 

این ایام با استقرار در محل نصب خودپردازها کلیه دستگاه ها را به روزرسانی و مشکلات احتمالی را رفع خواهند کرد.

بیمه میهن در بالاترین سطح توانگری 
بیم��ه مرکزی در اجرای ماده 6 آیین نامه نحوه محاس��به و نظارت بر توانگری مالی موسس��ات 
 بیمه و براس��اس صورت های مالی مصوب س��ال1397، توانگری مالی سال 1398 بیمه میهن را 

)سطح یک( تأیید و اعلام کرد.
ش��رکت بیمه میهن با تغییر رویکرد مدیریتی و اتخاذ تدابیر و سیاس��ت های جدید مبنی بر 
افزایش س��هم از بازار و اصلاح ترکیب پرتفوی و با تکیه بر اصول بیمه گری و اصلاح فرآیندها و 
همچنین انسجام و کار گروهی؛ برنامه ریزی؛ پایش مداوم؛ پاسخگویی؛ تخصص؛ دلسوزی؛ آموزش 

و تمرکز بر اولویت ها توانست برای نخستین بار؛ سطح توانگری یک را رقم بزند و به جایگاه مطلوب در میان شرکت های 
بیمه دس��ت یابد. داریوش محمدی، مدیرعامل بیمه میهن با اش��اره به این موفقیت مهم گفت: این دس��تاورد ارزشمند 
مرهون زحمات همه ارکان ش��رکت و تدبیر و برنامه ریزی و هماهنگی اعضای هیأت مدیره، مدیران،کارکنان و ش��بکه 
فروش اس��ت. بر این اس��اس حفظ و ارتقای این توانگری برای صیانت از منافع تمامی ذینفعان و استفاده بهینه از منابع 

مالی شرکت امری لازم و ضروری است.

مجوز فعالیت به کارگزاری های آنلاین بیمه 
شورای عالی بیمه مجوز کارگزاری های آنلاین )برخط( را ابلاغ کرد که بر اساس آن، امکان بازاریابی و فروش آنلاین برای 

مؤسسه های بیمه، نمایندگان و کارگزاران رسمی آنها فراهم می شود.
بر اساس این مصوبه، پروانه کارگزاری)دلال( رسمی بیمه برخط )آنلاین(، مجوزی است که به کارگزار بیمه حقوقی 
و یا سایر اشخاص حقوقی متقاضی واجد شرایط مقرر در این آیین نامه، توسط بیمه مرکزی صادر می شود. همچنین 
در ای��ن روند، کارگزاری های آنلاین می توانند در بخش هایی مانند »ایجاد امکان مقایس��ه و ارائه مش��اوره آنلاین در 
زمینه نرخ و شرایط خدمات بیمه به متقاضی خدمات بیمه ای« فعالیت کنند. البته بازاریابی و امکان فروش آنلاین در 
رش��ته های بیمه ای برای مؤسس��ه های بیمه، نمایندگان آنها و کارگزاران رسمی بیمه برابر این مصوبه فراهم می شود. 
فراهم ش��دن امکان واریز آنلاین حق بیمه بوس��یله اتصال به سیس��تم های مالی موسسه بیمه نیز از بخش های دیگر 

این مصوبه است.

 هفته نامه بورس: طرح اعطای کد بورس��ی به متقاضیان 
در شعب بانک صادرات ایران از 17 شهریورماه سال گذشته آغاز 
شد و تا 15 مهرماه امسال، بیش از 6 هزار و 800 نفر کد بورسی 

خود را از طریق شعب این بانک دریافت کرده اند.
مه��دی کباری، مدیرعامل کارگزاری بان��ک صادرات با بیان 
اینکه در یک سال گذشته طرح اعطای کد بورسی به مشتریان 

در 51 شعبه منتخب بانک صادرات ایران انجام شده است، ادامه داد: از مجموع افرادی 
که کد بورس��ی خود را از ش��عب بانک ص��ادرات دریافت کرده ان��د، 4 هزار و 500 نفر 

معاملات خود را به طور برخط انجام می دهند. 
مدیرعام��ل کارگ��زاری بانک صادرات حجم کل معاملات انجام ش��ده مش��تریانی 
که از ش��عب این بانک کد بورس��ی دریاف��ت کرده اند را بیش از 4 ه��زار میلیارد ریال 
اع��لام کرد. کباری با بیان اینکه بیش��ترین اس��تقبال از طرح اعطای کد بورس��ی در 
اس��تان هایی که از نظر ایس��تگاه های معاملاتی بورس محروم تر هس��تند، بوده است، 
اظهار داش��ت: بیش��ترین اس��تقبال از این ط��رح را در اس��تان هایی مانند لرس��تان، 
چهارمح��ال و بختی��اری، بوش��هر و مرکزی ش��اهد بوده ای��م. مدیرعام��ل کارگزاری 
بان��ک صادرات خاطرنش��ان کرد: تمامی اقدام��ات مربوط به اتصال نرم افزاری ش��عب 
بان��ک صادرات ایران به س��امانه کارگزاری بورس��ی این بانک از طری��ق طرح پیکاپ 
 )پیش��خوان کارگزاری در بازار پول( انجام می ش��ود که برای اولین بار در کشور به اجرا 

گذاشته شد.

 هفت�ه نام�ه بورس: قرض الحس��نه مهر ای��ران با رعایت 
استانداردهای ملی و بین المللي شفافیت در دو حوزه عملکردي 
و عملیاتي، اطلاعات و عملکرد مالي خود را به صورت مس��تمر 

منتشر مي کند.
بررسي سابقه »بانک قرض الحسنه مهر ایران« نشان مي دهد 
به لحاظ عملکردي همواره در بازه هاي زماني مشخص و به سرعت 

اطلاعات و وضعیت مالي خود را در وبس��ایت رس��مي این بانک به اطلاع عموم رسانده 
اس��ت. علاوه بر این، برگزاري منظم مجامع عمومي و انتش��ار اطلاعات آن براي عموم 
نشان مي دهد این بانک بخش بزرگي از توسعه اخیر خود را مدیون شفافیت اطلاعاتي 
بوده است. بانک قرض الحسنه مهر ایران در راستای سیاست های ارتقاي شفافیت مالي 
و همچنین رعایت قوانین و دس��تورالعمل هاي ابلاغي بانک مرکزي جمهوري اسلامي 
ایران ترازنامه و صورت هاي مالي خود را به صورت فصلي و سالانه براي عموم هموطنان، 
مشتریان، سهامداران و سایر ذینفعان منتشر مي کند. همچنین برگزاری موفقیت آمیز 
مجمع عمومی عادي و فوق العاده بانک قرض الحس��نه مهر ایران براي س��ومین سال 
متوالي در سال 1398 به عنوان نخستین بانک در شبکه بانکي کشور و ارائه صورت هاي 
مالي ش��فاف و بدون بند حسابرسي، افتخاري اس��ت که در سایه عزم همگاني، تلاش 
بي وقف��ه و جهادي مجموعه کارکنان و مدیران این بانک محقق ش��د. البته این بانک 
پیشتاز عرصه شفافیت در شبکه بانکی بود و در سال هاي گذشته اولین بانکي است که 

مجمع عمومي خود را بدون هیچ بند حسابرسي برگزار مي کند.

قرض الحسنه مهرایران زیر سایه شفافيترونق  اعطای کدبورسی در بانک صادرات ایران

مانده تسهیلات اعطایی پایان دورهتسهیلات وصولی طی دورهتسهیلات اعطایی طی دوره مانده اول ماه تسهیلات 
1.369.472.662771.791.723763.911.3811.377.353.004

 )ارقام به میلیون ریال است(

 درآمد تسهیلات از ابتدای سال مالی 
تا پایان تاریخ 1398/05/31 

 درآمد تسهیلات اعطایی طی دوره 
یک ماهه منتهی به 1398/06/31

جمع درآمد تسهیلات اعطایی از ابتدای 
سال مالی تا پایان تاریخ 1398/06/31

67.630.12618.549.78186.179.907
 )ارقام به میلیون ریال است(

مانده اول ماه سپرده های 
سرمایه گذاری

سپرده های دریافتی 
طی دوره 

سپرده های تسویه شده 
طی دوره 

 مانده سپرده های 
سرمایه گذاری پایان دوره

1.617.460.9502.683.130.2592.670.600.9001.629.990.309
 )ارقام به میلیون ریال است(

 سود سپرده های سرمایه گذاری 
تا پایان تاریخ 1398/05/31

سود سپرده های سرمایه گذاری 
طی دوره یک ماهه منتهی به 

1398/06/31

جمع سود سپرده های سرمایه گذاری 
از ابتدای سال تا پایان تاریخ 

1398/06/31
68.087.47614.510.06682.597.542

جایگاه جهانی پرداخت الکترونیک سامان ارتقا یافت 

 دادوستد روزانه هزاران سهم »سپ« 
میان سهامداران حقیقی

 هفته نامه بورس: نش��ریه اقتصادی نیلس��ون ریپورت که بیش از 47 س��ال به صورت 
اختصاصی در زمینه سیس��تم های پرداخت در دنیا منتشر می شود، در این خصوص شرکت 
پرداخت الکترونیک سامان را در آخرین گزارش خود جزو 20 شرکت برتر در جمع مهم ترین 
پذیرنده های پرداخت دنیا معرفی کرد.   این نش��ریه که تاکنون توانسته توجه ویژه صاحبان 
و فع��الان ای��ن صنعت در دنیا را به خود جلب کند و معمولا در ماه های آخر س��ال میلادی 
گزارش های بررس��ی خود از وضعیت فعالیت شرکت های پرداخت الکترونیک دنیا را منتشر 
می کند، در آخرین شماره خود در سال جدید با بررسی دقیق فعالیت شرکت های پرداختی 
در دنیا »سپ« را با 4 پله رشد در میان 20 شرکت برتر دنیا در صنعت پرداخت الکترونیک 
جهان در ردیف نوزدهم نش��اند. بر این اس��اس می توان گفت، ش��رکت پرداخت الکترونیک 
سامان با پیگیری و فعالیت مستمر در حوزه فعالیت خود در فهرست 20 شرکت برتر صنعت 
پرداخت در دنیا جای گرفت.  در این گزارش به بهانه ارتقای رتبه جهانی ش��رکت پرداخت 
الکترونیک سامان در حوزه پرداخت، بررسی روند معاملات سهام این مجموعه همچون حجم 
و ارزش معاملات، تعداد روز های معاملاتی، تعداد خریداران حقیقی و حقوقی و ... طی س��ه 

ماهه گذشته منتهی یه 16 مهر ماه جاری مد نظر قرار گرفت. 

معاملات بدون توقف همراه با رونق 
تعداد سه میلیارد سهم شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش در نماد »سپ« با حجم 

مبنای 721 هزار و 241 سهم و شناوری هفت درصد در بازار دوم بورس معامله می شود.
 در دوره مورد بررسی، سهام شرکت طی 63 روز معاملاتی میان اهالی بازار سرمایه معامله 
ش��ده که 32 روز معاملاتی با روند صعودی ارزش سهام سپری شده است و مابقی یعنی 31 
روز معاملات��ی نی��ز با روند نزولی. همراه بود .  همچنین نماد معاملاتی »س��پ« هیچ روزی 

متوقف نبود و طی 63 روز به صورت مجاز معامله شد.
تعداد روزهای 

معاملاتی
روزهای بدون 

نماد بستهنماد بازمعاملات منفیمعاملات مثبتمعامله

6303231630

دفعات، حجم و ارزش معاملات
»سپ« طی سه ماه گذشته به طور میانگین روزانه 630 دفعه معامله شده و طی این مدت 
حجم معاملات روزانه آن حدود یک میلیون سهم به ارزش 13 میلیارد و 928 میلیون ریال 
را ثبت کرده است. رتبه »سپ« در دفعات معاملات،292 اعلام شده و در کنار آن رتبه حجم 

معاملات 414 و ارزش معاملات 403 محاسبه می شود.
میانگین دفعات معاملات 

میانگین حجم معاملات رتبهروزانه
میانگین ارزش رتبهروزانه)سهم(

معاملات  روزانه)ریال(
رتبه ارزش 

معاملات
6302921.074.98941413.928.835.390403

همچنین معاملات 16 مهر ماه جاری به عنوان آخرین روز معاملاتی مورد بررسی، با حجم 
معاملات 967 هزار و 144 سهم طی 514 دفعه معامله پایان پذیرفت. البته  ارزش معاملات 
روز مذکور 12 میلیارد و 385 میلیون ریال و ارزش روز »سپ« در آخرین روز معاملاتی بالغ 

بر 38 هزار و 421 میلیارد ریال اعلام شد.  

ارزش روز سهام )ریال(ارزش معاملات )ریال(حجم معاملات )سهم(دفعات معامله

514967.14412.385.865.24038.421.000.000.000

 روند عملکرد خریداران و فروشندگان
بر اساس این گزارش ، در جریان معاملات سهام شرکت پرداخت الکترونیک سامان کیش 
طی س��ه ماه گذش��ته، 225 س��هامدار اقدام به خرید »سپ«  داش��ته و در مقابل آن، 194 

سهامدار نیز سهام این مجموعه را از تملک خود خارج کردند.

فروشندگانخریداران

رتبهتعداد فروشرتبهتعداد خرید
225248194206

پیشتازی سهامداران حقیقی 
همچنین با میانگین روزانه، حدود 980 هزار س��هم »س��پ« توسط سهامداران حقیقی و 
بالغ بر 95 هزار سهم آن از سوی سهامداران حقوقی خریداری شد. البته  در عین حال حجم 
فروش حقیقی ها 900 هزار سهم و فروش حقوقی ها حدود 175هزار سهم محاسبه می شود. 
بر این اس��اس می توان گفت، س��هامداران حقیقی بیش از حقوقی ها در روند معاملات سهام 
شرکت مداخله کردند و نقش آن ها در جریان معاملات »سپ« بسیار پر رنگ تر از حقوقی ها 
بود. البته  به نظر می رس��د این امر بیانگر باور س��هامداران حقیقی به پتانس��یل های شرکت 
پرداخت الکترونیک سامان کیش برای حرکت در مسیر رشد و سودآوری است که باعث شده 

تا »سپ« مورد توجه اهالی بازار سرمایه قرار گیرد.

حقوقیحقیقی 
میانگیم حجم خرید 

)سهم(
میانگین حجم فروش 

)سهم(
 میانگین حجم خرید 

)سهم(
میانگین حجم فروش 

)سهم(
979.991900.06994.998174.919

کاهش سهمیه خریداران در عرضه اولیه »کویر«
 هفته نامه بورس:  با شروع فرآیند عرضه اولیه  10 درصد از سهام 240 میلیارد 
تومانی فولاد س��پید فراب کویر در بورس تهران، هر سهم این شرکت تازه وارد با 625 

تومان کشف قیمت شد.
این عرضه شامل 240 میلیون سهم "کویر" بود که در محدوده 600 تا 625 تومانی هر 
سهم و سهمیه 600 سهمی هر فرد حقیقی و حقوقی در بازار دوم معاملات بورس عرضه 
شد اما به دلیل استقبال متقاضیان ، مقرر شد به هر فرد 275 سهم تخصیص داده شود که 
با توجه به قیمت هر سهم به نقدینگی 172 هزار تومانی نیاز است .همچنین از سوی دیگر 
با توجه به امکان خرید بیش از 875 هزار نفر برای خرید این سهم جدید، این بار رکورد 
جدیدی هم برای خریداران عرضه اولیه ثبت شد. پیش از این رکورد قبلی به عرضه اولیه 
سوم مهر توسعه مولد نیروگاهی جهرم تعلق داشت که 823 هزار و 565 سهامدار قادر به 
خرید آن ش��ده بودند. براس��اس این گزارش، طی سال جاری سهام شرکت هایی از جمله 
سرمایه گذاری صدر تأمین، کشت و صنعت شریف آباد، ژلاتین کپسول، پلی پروپیلن جم 
، سیمرغ، دارویی ره آورد تأمین، پتروشیمی نوری، پخش هجرت، غلتک سازان سپاهان، 

جنرال مکانیک، نیلی صنعت کرمان و توسعه مولد نیروگاهی جهرم عرضه اولیه شدند.

»یزد تایر« هم بورسی می شود 
 هفته نامه بورس: فروش ش��رکت یزد تایر همیش��ه تصاعدی بوده و فروش امسال 

نسبت به سال قبل یک و نیم برابر افزایش داشت.  
اس��کندر ستوده، مدیرعامل شرکت صنایع لاستیک یزد )یزد تایر( با بیان این مطلب 
گفت : س��ود شرکت مطلوب است. همچنین eps 98 بهتر از 97 خواهد بود.مدیر عامل 
یزد تایر با اشاره به اینکه پروژه افزایش تولید روزانه از شش هزار حلقه به 9 هزار حلقه را 
داشتیم ، افزود : در حال حاضر تقریباً کامل شده و روزانه 9 هزار حلقه تایر رادیال تولید 
می کنیم. البته برنامه بعدی، تولید روزانه 12 هزار حلقه در روز است که بیشتر ماشین آلات 
آن نصب شده است و تا عید امسال به تولید 12 هزار و حلقه در روز )تقریبا شش میلیون 
حلقه تایر در سال( می رسیم.ستوده اظهار داشت :تمام برنامه های توسعه ای شرکت براساس 
صادرات محوری تنظیم شده است. درواقع تولیدات یزد تایر هم به نیازهای کشور و هم به 
کشورهای اطراف توجه دارد.وی با اشاره به اینکه  یزد تایر یک سری تایرهای ویژه تولید 
می کند که تا سرعت 240 کیلومتر در ساعت را گارانتی می کند و اینها تایرهای نسل جدید 
هس��تند که برای خودروهای جدید تولید می شوند، تصریح کرد : شرکت برنامه افزایش 

سرمایه تا سه یا چهار ماه آتی دارد که بعد از عرضه سهام در بورس انجام می شود.
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صنایعوشرکتها

| مهر 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 325 |

 هفته نامه بورس: صنعت خودرو و س��اخت قطعات ش��امل دو گروه تولید قطعات و 
وس��ایل جانبی و نیز تولید وس��ایل نقلیه موتوری اس��ت که در مجموع 31 شرکت در این 

صنعت فعالیت می کنند.
در این گزارش به بررسی حجم، تعداد و ارزش معاملات این صنعت همراه با روند معاملات 
س��هام ش��رکت سایپا به عنوان یکی از بزرگترین مجموعه خودروس��از داخلی فعال در گروه 
خودرو و قطعات بازار سرمایه از اولین روز معاملاتی مهر ماه تا تاریخ 16 همین ماه پرداخته 
شده است. باید توجه داشت که کلیه اطلاعات توسط شرکت پردازش اطلاعات نوآوران امین 

پردازش و ارائه شده است.

رقابت در گروه تولید قطعات و وسایل جانبی
بر اساس اطلاعات موجود، 23 شرکت همچون مهندسی نصیر ماشین، سازه پویش، تولید 
محور خودرو، مهر کام پارس، رینگ س��ازی مشهد، الکتریک خودرو شرق و... در گروه تولید 
قطعات و وس��ایل جانبی صنعت خودرو و س��اخت قطعات فعالیت دارند. در مجموع، در بازه 
زمانی مورد اشاره بیش از دو میلیارد و 718 میلیون سهم طی 352 هزار و 869 دفعه معامله 
داد و ستد شده که این حجم معاملات ارزشی به مبلغ بیش از 12 هزار و 138 میلیارد ریال 

را در بازار سرمایه رقم زده است.

در این گروه کمترین حجم معاملات در جریان معاملات سهام شرکت سازه پویش در نماد 
»خپویش« با حدود یک میلیون س��هم ثبت ش��ده و در مقابل آن، بیشترین حجم معاملات 
توسط شرکت صنایع ریخته گری ایران با داد و ستد بیش از 855 میلیون سهم »خریخت« 

اتفاق افتاد. 

جابجایی حدود شش میلیارد سهم در گروه تولید وسایل نقلیه موتوری 
بر اساس این گزارش، هشت شرکت همچون سایپا، ایران خودرو، زامیاد، پارس خودرو و... 
در گروه تولید وس��ایل نقلیه موتوری فعالیت می کنند و در دوره مذکور حدود شش میلیارد 
س��هم ط��ی 354 هزار و 461 دفعه معامله به ارزش 14 ه��زار میلیارد ریال میان اهالی بازار 

سرمایه رد و بدل شده است.

در این گروه بیشترین حجم معاملات توسط شرکت سایپا محقق شده است. به طوریکه، 
در دوره مورد بررسی بیش از دو میلیارد و 286 میلیون سهم »خساپا« به ارزش بالغ بر چهار 
هزار و 663 میلیارد ریال معامله ش��ده است. حال آنکه، ش��رکت موتورسازان تراکتورسازی 

ای��ران در نماد »خموت��ور« کمترین حجم معاملات را در این گروه ب��ه خود اختصاص داده 
است. آنچنان که، حدود 32 میلیون سهم این مجموعه مورد داد و ستد قرار گرفته که ارزش 

معاملات آن حدود 171 میلیارد ریال محاسبه می شود.

رکورد داری درارزش معاملات
بر اس��اس اطلاعات در دس��ترس، در مجموع از اول مهر ماه جاری تا شانزدهم همان ماه 
بیش از هش��ت میلیارد و 784 میلیون س��هم 31 ش��رکت فعال در صنعت خودرو و ساخت 
قطعات معامله ش��د. همچنین برای این دوره ارزش معاملات صنعت مذکور 24 هزار و 234 
میلیارد ریال طی 707 هزار دفعه معامله اعلام شده است. همچنین بررسی ارزش معاملات 
سهام شرکت سایپا در مقایسه با ارزش کل معاملات صنعت خودرو و ساخت قطعات بیانگر 
این مطلب اس��ت که ارزش معاملات شرکت س��ایپا معادل 17 درصد از ارزش کل معاملات 

صنعت خودرو و ساخت قطعات است.

از س��وی دیگر، اگر بخواهیم بیش��ترین و کمترین حجم معاملات را در صنعت خودرو و 
ساخت قطعات بررس��ی کنیم به دو شرکت سایپا و سازه پویش می رسیم. چراکه، بیشترین 
حجم معاملات در صنعت مورد اش��اره توس��ط بزرگترین خودروس��از داخلی رقم خورده و 
کمترین حجم معاملات نیز در جریان معاملات س��هام شرکت سازه پویش ثبت شده است. 
بر این اس��اس می توان گفت، بیش��ترین حجم و ارزش معاملات در صنعت خودرو و ساخت 
قطعات از آن ش��رکت سایپاس��ت و این مجموعه در صدر جدول رده بندی شرکت ها از نظر 

حجم و ارزش معاملات قرار می گیرد.

روند معاملات سهام« خساپا »دریک روز 
معاملات س��هام ش��رکت سایپا در تاریخ 16 مهر ماه جاری با نوسان قیمت منفی 4.17 و 
قیمت پایانی دو هزار و 104 ریال پایان یافت. در این روز حدود 81 میلیون سهم »خساپا« 
به ارزش 170 میلیارد و 904 میلیون ریال معامله شده است. همچنین ارزش روز این شرکت 
در تاریخ مورد اشاره بالغ بر 82 هزار و 617 میلیارد ریال و نسبت قیمت بر فروش آن 1.15 

مرتبه محاسبه می شود. 

سایپا در جمع صنعت خودرو خوش درخشید

صدرنشینی »خساپا« درحجم و ارزش معاملات
ذرهبین

گـلوکـوزان

شماره ثبت شرکت نزد بورس اوراق بهادار تهرانبازارگلوکوزاننام شرکت 
10304سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد فهرست اولیه بازار دومتابلو1349/03/31تاریخ تاسیس
1378/12/17سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1379/12/13تاریخ اولین عرضهمحصولات غذایي و آشامیدني بجز قند و شكرصنعت1349/03/31)بهره برداری(

06/31سال مالیتولید نشاسته و محصولات نشاسته ايگروه1349/03/31تاریخ ثبت اولیه

غگلنماد14012شماره ثبت اولیه
آرم شرکت 

موضوع قزوینمحل ثبت اولیه
فعالیت

تاس��یس و خری��د کارخانه ه��ای تولی��دی نشاس��ته 
و گلوک��وز و محص��ولات فرع��ی و وابس��ته و تولی��د 
محص��ولات و ف��روش محص��ولات و ف��روش و توزیع 
آنه��ا، تهیه مواد اولیه جهت تولید محصولات ش��رکت 
از داخ��ل و خارج از کش��ور و عندالل��زوم فروش آنها 
و مش��ارکت در س��ایر ش��رکت ها از طریق تاسیس یا 
تعهد س��هام ش��رکت های جدید، خرید یا تعهد سهام 
ش��رکت های موج��ود و واردات ان��واع ماش��ین آلات، 
ابزار، قطعات، تاسیسات و کلیه اقلام مرتبط با موضوع 
ش��رکت و خرید و فروش و صدور محصولات مش��ابه 
ش��رکت های دیگر بند انجام فعالیتهای آزمایشگاهی 
و ارای��ه خدمات آزمایش��گاهی به اش��خاص ثالث به 
 بند ب ماده 2 اساس��نامه با عنوان موضوعات فرعی ،

موافقت و تصویب نمود.

وضعیت مالی شرکت

مریم شهریاری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 سکوت سهامدار عمده بیمه دانا 

»صباتأمین«سیاستخروجاز»دانا«راپیشگرفت
 هفته نامه بورس: بازار س��رمایه چند ماهی اس��ت که با رش��د خوبی همراه ش��ده، به 
طوری که بنابر گزارش بلومبرگ بیش��ترین بازده را در بین بورس ها کس��ب کرده است؛ در 
نتیجه بس��یاری از شرکت های فعال در حوزه بازار سرمایه به تبع از رشد و بازده قابل قبولی 

برخوردار شدند.
رشد 200 درصدی قیمت سهام

یکی از ش��رکت هایی که از این قافله عقب نماند، شرکت بیمه داناست که از ابتدای سال 
رشد 200 درصدی را در قیمت سهام شاهد بود. اما نکته ای که در این شرکت توجه را به خود 
معطوف کرده، خروج تدریجی سهامدار عمده است. هلدینگ صبا تأمین یکی از سهامداران 
این ش��رکت اس��ت که در ح��ال حاضر نزدیک به 6.5 درصد از س��هام بیمه دان��ا را به خود 
اختصاص داده و با این میزان، سهامدار عمده »دانا« است. صباتأمین در تیر ماه تا اوایل مرداد 
ماه امسال با 14.9 درصد، بیشترین میزان سهام بیمه دانا را در اختیار داشت اما با این وجود 

از نیمه مرداد ماه اقدام به خالی کردن سهم و فروش حداکثری سهام خود کرده است. 
فرار از شفاف سازی 

برای بررسی این موضوع با سلمان خادم المله، یکی از اعضای هیأت مدیره این هلدینگ 
تماس گرفتیم که در این خصوص صحبت نکردند و پاس��خگویی را به مدیرعامل ش��رکت 
مح��ول کردند. اما زمانی که برای مصاحبه ب��ا مدیرعامل هلدینگ صبا تأمین، "محمدعلی 

میرزا کوچک ش��یرازی" تماس گرفتیم، با جواب تعجب برانگیزی مواجه ش��دیم؛ این مقام 
مس��ئول ابتدا گفت "مگر ش��ما هر شرکتی که اقدام به فروش س��هام خود کند، پیگیر آن 
می ش��وید؟" و س��پس با جمله "سیاست های مجموعه اس��ت" از توضیح بیشتر خودداری 
کرد. او همچنین در پاسخ به پرسشی مبنی بر اینکه آیا این خروج به دنبال سیاست خروج 
 دولت از بنگاه داری بوده اس��ت، باز هم مس��ئله سیاس��ت داخلی را مطرح کرد و به مکالمه 

پایان داد.
بی اطلاعی از سیاست های سهامدار عمده 

 همچنین برای بررس��ی بیش��تر موضوع پیگیری از بیمه دانا مد نظر قرار گرفت که این 
ش��رکت طی نامه ای رسمی اقدام به پاسخگویی کرد که باز هم پاسخ روشنی دریافت نشد و 
خروج تدریجی شرکت صباتأمین از این سهم را مربوط به استراتژی سهامدار عمده دانست. 

متن این نامه در ادامه می آید:
»روند قیمتی س��هام با توجه به عرضه و تقاضا و ش��رایط بازار مش��خص می ش��ود که با 
توجه به روند صعودی حاکم بر بازار س��رمایه تا این تاریخ، س��هم بیمه دانا همانند بس��یاری 
از س��هم های موجود در بازار، دارای روند صعودی همراه با نوس��ان بوده اس��ت. براساس این 
گزارش، درخصوص استراتژی و برنامه های شرکت صباتأمین که جزو سهامداران عمده بیمه 
دانا است، باید اذعان کرد اگر این سهامدار اقدام به فروش سهام خود کند، مربوط به مدیریت 
و استراتژی صباتأمین است و بیمه دانا در جریان برنامه ها و سیاست های آن سهامدار نیست.

همچنین برنامه ها و تصمیمات اجرایی ،پش��تیبانی شرکت و هیأت مدیره همگی در راستای 
شکوفایی و حمایت از شرکت  و سهامداران آن است.«

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(
2.718.251.639352.86912.138.783.970.084

گروه تولید قطعات و وسایل جانبی

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(نام شرکت
855.630.84642.8471.737.417.220.662صنایع ریخته گری ایران

1.246.4351.74370.088.199.040سازه پویش

بیشترین و کمترین حجم معاملات گروه تولید قطعات و وسایل جانبی

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(
6.066.354.713354.46114.096.063.188.803

گروه تولید وسایل نقلیه موتوری

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(نام شرکت
2.286.831.532111.7524.663.703.353.879سایپا

32.157.9258.417171.200.411.880موتورسازان تراکتورسازی ایران

بیشترین و کمترین حجم معاملات گروه تولید وسایل نقلیه موتوری

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(
8.784.606.352707.33026.234.847.158.887

صنعت خودرو و ساخت قطعات

ارزش معاملات )ریال(دفعه معاملهحجم معاملات )سهم(نام شرکت
2.286.831.532111.7524.663.703.353.879سایپا

1.246.4351.74370.088.199.040سازه پویش

بیشترین و کمترین حجم معاملات صنعت خودرو و ساخت قطعات

نوسان قیمت 
)درصد(

قیمت پایانی 
)ریال(

حجم معاملات 
)سهم(

ارزش معاملات 
)میلیون ریال(

ارزش بازار 
P/S)میلیون ریال(

)4.17(2.10481.228.567170.90482.617.0841.15

 هفت�ه نامه بورس: ش��رکت به پرداخت ملت با دارا 
بودن بیش��ترین س��هم از بازار صنعت پرداخت کشور، در 
حوزه کارمزد تراکنش، پش��تیبانی پایانه ها، خدمات شارژ 
و تولید و توس��عه خدمات نرم افزار، و سایر موارد فعالیت 
می کند. بر اس��اس این گزارش، در کنار بررس��ی بازدهی 
قیمت س��هام ش��رکت به پرداخت ملت، فعالیت آن طی 
سه دوره عملکرد، همچون شهریور ماه امسال، شش ماهه 
نخس��ت سال مالی جاری و نیز س��ال مالی گذشته مورد 
بررس��ی قرار گرفت . این بررسی ها حاکی از آن است که 
درآمد شناس��ایی ش��ده »پرداخت« در سه ماهه تابستان 

رشدی چشمگیر ی داشته است.

افزایش بازدهی قیمت
معاملات س��هام شرکت به پرداخت ملت در اولین روز 
پس از مجمع سالانه آن در اردیبهشت ماه سال جاری با 
قیمت 13150 ریال آغاز ش��د و ارزش س��هام آن پس از 
رشد حدود 45 درصدی به مبلغ 19101 ریال به ازای هر 
س��هم در آخرین روز معاملاتی شهریور ماه رسیده است. 

)جدول شماره 1(

تحقق در آمد بیشتر از سرمایه
ش��رکت ب��ه پرداخت ملت در ماه گذش��ته حتی کمی 
بیشتر از سرمایه خود درآمد داشت و برای این دوره عملکرد 
درآم��دی به مبلغ بیش از یک ه��زار و 710 میلیارد ریال 
شناسایی کرد. بیشترین درآمد "پرداخت" در ماه گذشته از 
محل خدمات ش��ارژ به مبلغ 992 میلیارد ریال و کمترین 
در آمد از محل سایر فعالیت ها به مبلغ 159 میلیون ریال 
محقق شد. درآمد کارمزد تراکنش های شاپرکی در این ماه 

بالغ بر 588 میلیارد ریال بود. )جدول شماره 2(

روند رو به رشد فروش و کسب در آمد 
بر اس��اس اطلاعات موجود، فعالیت های 
ش��رکت به پرداخت ملت طی ش��ش ماهه 
نخست سال مالی منتهی به 29 اسفند ماه 
98 با تحقق درآم��د 9 هزار میلیارد ریالی 
پای��ان یافت. بر این اس��اس مبلغ پنج هزار 
میلی��ارد ری��ال آن از محل خدمات ش��ارژ 
محقق ش��ده و نس��بت به س��ایر حوزه ها 

بیشترین درآمد به شمار می رود. همچنین درآمد کارمزد 
تراکنش ها بالغ بر3.340 میلیارد ریال می باشد. نکته قابل 
توجه اینکه میانگین درآمدهای 3 ماهه تابس��تان شرکت 
درحدود 1710 میلیارد ریال بوده و این درحالیس��ت که 
میانگین درآمدهای 3 ماهه نخست سال درحدود 1400 
میلیارد ریال بوده اس��ت که روندی رو به جلو از فروش و 

کسب درآمد را نشان می دهد. )جدول شماره 3(

تحقق بیش از نیمی از اهداف در آمدی 
درآمد »پرداخت« طی عملکرد س��ال مالی گذشته در 
حالی 16 هزار میلیارد ریال اعلام ش��ده که 
همانطور که عنوان ش��د، شرکت طی نیمه 
نخس��ت امس��ال درآم��دی بالغ ب��ر 9 هزار 
میلی��ارد ریال یعنی معادل 56 درصد از کل 

درآمد سال گذشته خود بدست آورد.
 ب��ر این اس��اس می توان گفت، ش��رکت 
به پرداخت ملت ت��ا پایان فعالیت نیمه اول 
امس��ال خود بیش از نیمی از درآمد س��ال 
گذشته را محقق س��اخته و از این رو، باید منتظر ماند و 
دید که روند درآمدی شرکت با توجه به اوجگیری مشهود 
درآمدزایی آن در تابس��تان 98، تا پایان سال مالی جاری 
چگونه خواهد بود. همچنین در سال گذشته نیز بیشترین 
درآم��د از محل خدمات ش��ارژ و کمترین درآمد از منبع 

سایر فعالیت ها ثبت شد. )جدول شماره 4(

56 درصد از کل درآمد سال گذشته »پرداخت« محقق شد

رونق فروش و کسب درآمد در »به پرداخت ملت« 

 قیمت بازگشایی سهم پس از مجمع سالانه 
در تاریخ 1398/02/22 )ریال(

 قیمت پایانی هر سهم 
بازدهی قیمت )درصد(در تاریخ 1398/06/31 )ریال(

13.15019.10145.2

جدول شماره 1 - افزایش بازدهی قیمت

کمترین درآمد )سایر(درآمد کارمزد تراکنش هابیشترین درآمد )خدمات شارژ(درآمد کل
1.710.452992.383587.910159

جدول شماره 2 - یک ماهه منتهی به 1398/06/31 )ارقام به میلیون ریال است(

کمترین درآمد )تولید نر م افزار(درآمد کارمزد تراکنش هابیشترین درآمد )خدمات شارژ(درآمد کل
9.351.3695.362.4583.339.289463

جدول شماره 3 - از ابتدای امسال تا تاریخ 1398/06/31

کمترین درآمد )سایر(درآمد کارمزد تراکنش هابیشترین درآمد )خدمات شارژ(درآمد کل
16.376.0069.646.4335.343.7461.646

جدول شماره 4 - سال مالی منتهی به 1397/12/29
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| مهر 98  هفته چهارم  سال هفتم  شماره 325 |

 هفته نامه بورس: مدیرعامل تاپیکو از فروش حدود ۱۰۰ هزار میلیارد 
ریالی و رش��د ۷۴ درصدی فروش تجمیعی ش��رکت های زیرمجموعه این 

هلدینگ در شش ماه نخست سال جاری خبر داد.
محمود مخدومی، مدیرعامل این هلدینگ در خصوص عملکرد ۶ ماهه 
ش��رکت های تابعه گفت: تاپیکو پس از رش��د ۵۷ درصدی فروش در سال 
۹۷ نس��بت به س��ال ۹۶ موفق شد، در شش ماه نخست سال جاری نیز با 
فروش تجمیعی ۹۱ ه��زار و ۴۱۰ میلیارد ریال، میزان فروش محصولات 
ش��رکت های زیرمجموعه خود را در مقایسه با مدت مشابه سال قبل ۷۴ 
درصد افزایش دهد. این شرکت در حالی توانست به این میزان فروش در 
۶ ماهه نخست سال جاری دست یابد که در مدت مشابه سال قبل حدود 

۵۲۵۶ میلیارد تومان فروش داشته است.

بیستمین شرکت برتر ایرانی
مدیرعامل تاپیکو افزود: رتبه این ش��رکت در همایش رتبه بندی شرکت های برتر ایرانی 
در سال ۹۶ رتبه ۲۳ بود که در سال ۹۷ توانستیم با افزایش ۵۷ درصدی، فروش تجمیعی 
را از ۸۵۰۰ به ۱۳.۱۰۰ میلیارد تومان رس��انده و این رتبه را به ۲۰ ارتقا دهیم. با توجه به 
افزایش ۷۴ درصدی فروش شش ماه اول سال ۹۸ به نسبت مدت مشابه سال قبل، به نظر 
می رسد تا پایان سال مالی ۹۸ می توانیم در جمع ۱۵ شرکت برتر ایرانی از حیث شاخص 
ف��روش در همای��ش رتبه بندی IMI۱۰۰ ق��رار بگیریم. وی از موفقی��ت تاپیکو در تحقق 
۱۰۱ درصد از تعهد فروش ارز ش��رکت های پتروش��یمی تابعه خود )به شرکت ملی صنایع 
پتروش��یمی( در سامانه نیما تا پایان شهریور س��ال جاری خبر داد و افزود: در ابتدای سال 
جاری قیمت هر سهم تاپیکو ۲۲۶ تومان بوده و امروز قیمت هر سهم تاپیکو به ۳۱۰ تومان 
رس��یده که )با احتساب تقسیم ۴۰ تومان سود هر سهم در مجمع عمومی( می توان گفت 

قیمت سهام تاپیکو از ابتدای سال تاکنون ۵۵ درصد رشد داشته است.

سهام شناور 12 درصدی
مخدومی همچنین به افزایش سهام شناور تاپیکو اشاره کرد و گفت: دو 
س��ال قبل سهام ش��ناور تاپیکو کمتر از ۵ درصد بود که با اقدامات صورت 
گرفته، اکنون به ۱۲ درصد افزایش یافته است. وی همچنین به باقی ماندن 
تاپیکو در جمع ۱۰ شرکت فعال بورسی در تابستان ۹۸ اشاره کرد و گفت: 
طی چند فصل گذش��ته تاپیکو همواره جزء ۱۰ ش��رکت برت��ر فعال بازار 
س��رمایه بر اساس شاخص های اعلامی از سوی سازمان بورس بوده و امروز 
بازدهی سهام آن بالاتر از بازدهی شاخص شیمیایی و پرتفوی تاپیکو است. 
وی گفت: در ش��ش ماه نخس��ت امسال حدود ۱.۱۶ درصد از سهام هلدینگ سلولزی را با ۷ 
درصد از س��هام تاصیکو مبادله کردیم که با این اقدام هم سود تحصیل شده بسیار خوبی از 
این سرمایه گذاری شناسایی شده و هم گامی در راستای رعایت مفاد ماده ۲۸ دستورالعمل 

حاکمیت شرکتی برداشته شده است.

152 میلیارد تومان سود
مخدوم��ی اف��زود: خوش��بختانه موفق ش��دیم بر اس��اس س��هم ۱۷ درص��دی خود از 
ش��رکت پتروش��یمی مرج��ان در فرآیند افزایش س��رمایه این ش��رکت مش��ارکت کنیم 
ک��ه ارزش افزوده بس��یار خوبی ب��رای تاپیکو ایج��اد خواهد کرد.وی به مش��ارکت تاپیکو 
در عرضه اولیه س��هام ش��رکت پتروش��یمی برزویه در س��ال جاری اش��اره ک��رد و گفت: 
تاپیک��و ۱.۷ درص��د از س��هام ش��رکت پتروش��یمی برزوی��ه را جه��ت عرضه اولی��ه ارائه 
 ک��رد که توانس��تیم از این مح��ل ۱۵۲ میلیارد تومان س��ود شناس��ایی کنی��م که اقدام 

بسیار ارزشمندی بود.

فروش 1۰۰ هزار میلیاردی »تاپیکو« با رشد ۷۴ درصدی

افزایش ۱۰ درصدی ظرفیت بارز
 هفته نامه بورس: لاس��تیک بارز افزایش ۱۰۰ تنی در 

تولید خواهد داشت.
علی اکبر مشرفی، سرپرست لاستیک بارز ضمن اعلام خبر 
بالا گفت گفت: تولید ما روزانه ۱۳۰ تا ۱۴۰ تن لاس��تیک 
در بارز کرمان بود که در سه هفته اخیر به ۲۳۰ تا ۲۴۰ تن 
در روز افزایش یافت. وی افزود: لاستیک بارز کردستان که 
روزانه ۹۸۰۰ تا ۹۹۰۰ حلقه لاس��تیک بود در همین مدت 

کوت��اه به ۱۱۰۰۰ حلقه افزایش یافت. مش��رفی با بیان اینکه لاس��تیک بارز همواره 
پیش��گام تنوع تولید در کشور بوده اس��ت، گفت: با برنامه ریزی برای تولید ۱۰ سایز 
جدید SUV و وانتی در کرمان و کردس��تان گام جدی برداش��ته و از این نظر نیز از 
رقبا عقب نمی مانیم. سرپرس��ت لاس��تیک بارز از توان افزایش ۱۰ درصدی ظرفیت 
ب��ارز خب��ر داد و گفت: با اجرای موث��ر پروژه های مصوب در شس��تا این امر محقق 
خواهد ش��د. وی با بیان اینکه ما س��الانه به ۸۵ میلیون دلار ارز نیاز داریم، تصریح 
کرد: حدود ۲۶ میلیون دلار خرید مواد اولیه با ارز ۴۲۰۰ تومانی انجام شده است و 
۱۰ میلیون دلار دیگر در دس��ت انجام داریم که به زودی نهایی خواهد شد. مشرفی 
از برنامه ریزی خرید مواد اولیه به صورت کاملا دقیق خبر داد و گفت: مواد خریداری 
ش��ده به سرعت وارد خواهد شد.سرپرست لاس��تیک بارز در پایان خاطرنشان کرد: 
عملکرد قابل تامل در س��ه هفته اخیر بر جایگاه بارز در بازار سرمایه هم اثرگذار شد 

و سهام ما حدود ۱۲۰ تومان افزایش پیدا کرد.
اخبـــــار

رشد بیش از 50 درصدی فروش »تیپیکو«
فروش ش��رکت های گروه دارویی تأمین در ش��ش ماهه نخست سال ۹۸ به طور میانگین نسبت به دوره مشابه سال 

قبل ۷/۵۱ درصد رشد داشته است
 محسن صفاجو، مدیر امور مجامع و مالکیت سهام »تیپیکو« با تاکید بر عملکرد مناسب شرکت های گروه دارویی 
تأمین در ش��ش ماهه نخس��ت سال ۹۸ در زمینه فروش گفت: به طور میانگین فروش شرکت های گروه معظم دارویی 
تأمین در شش ماهه نخست سال جاری نسبت به دوره مشابه سال قبل ۷/۵۱ درصد رشد داشته و فروش شرکت های 
زاگرس فارمدپارس، فارابی، اوزان، ره آورد تأمین و پارس دارو بیش از دو برابر دوره مش��ابه س��ال قبل رشد کرده است.

وی افزود: همچنین فروش ۱۱ شرکت از شرکت های گروه )به ترتیب کلر پارس، تماد، زهراوی، کارخانجات داروپخش، 
آنتی بیوتیک س��ازی، اکسیر، ابوریحان، کاسپین تأمین، ش��یرین دارو، توزیع داروهای دامی و ژلاتین کپسول( بیش از 
۵۰ درصد نس��بت به دوره مشابه س��ال قبل رشد داشته است. صفاجو اضافه کرد: تنها یکی از شرکت های گروه ما، با 
کاهش فروش نس��بت به س��ال قبل روبه رو بوده که قطعاً با برنامه ریزی های هلدینگ و مدیران آن ش��رکت، وضعیتی 
بهتر در ش��ش ماهه دوم حاصل خواهد ش��د.مدیر امور مجامع و مالکیت سهام »تیپیکو« در خصوص رشد شرکت های 
محصول نهایی گفت: صرفاً در شرکت های تولید محصول نهایی گروه، رشد فروش به طور میانگین ۷/۷۹ درصد بوده، در 
حالی که رشد صنعت دارویی بورسی غیرگروه در همین مدت ۸/۵۴ درصد بوده و بیانگر عملکرد درخشان ۱۰ شرکت 
تولیدکننده محصول نهایی دارو در گروه دارویی تأمین است. وی توضیح داد: از مجموع ۳۲ شرکت دارویی بورسی )غیر 
توزیعی(، تعداد ۱۴ شرکت متعلق به »تیپیکو« است که فروش این ۱۴ شرکت به طور میانگین ۷۸ درصد رشد نسبت 
به دوره مشابه سال قبل داشته، اما سایر شرکت های فعال در صنعت از رشدی معادل ۸/۵۴ درصد برخوردار بوده اند که 
بیانگر وضعیت مناسب تر شرکت های گروه دارویی تأمین در مقایسه با سایر شرکت های بورسی صنعت است. صفاجو 
ادامه داد: همچنین سهم فروش شرکت های گروه از ۹/۴۴ درصد سال قبل به ۴/۴۸ درصد افزایش یافته و بیانگر آن  

است که ۵/۳ درصد سهم فروش شرکت های بورسی فعال در صنعت دارو به »تیپیکو« منتقل شده است.

فولاد هرمزگان همچنان صادرکننده نمونه
بزرگان روابط عمومی کشور مدال زرین روابط عمومی را به 
فرزاد ارزانی، مدیرعامل شرکت فولاد هرمزگان که به عنوان 

آقای تکنولوژی فولاد شناخته می شود، تقدیم کردند.
فرزاد ارزان��ی با تاکید بر عملکرد مناس��ب روابط عمومی 
گفت: ف��ولاد هرمزگان به عنوان س��ومین تولیدکننده فولاد 
ایران با ظرفیت یک و نیم میلیون تن به عنوان پیشرفته ترین 

کارخانه فولادی کش��ور محس��وب می شود، همچنین از دیگر افتخارات این شرکت می توان به کسب عنوان پیشرو در 
بین صد شرکت برتر ایران، کسب عنوان صادرکننده نمونه برای چهارمین سال متوالی، دریافت نشان حمایت از تولید 
ملی، دریافت تندیس س��اخت محصول نوآور براتر ایرانی، کس��ب تقدیر نامه دو ستاره جایزه ملی تعالی سازمانی ایران 
اشاره داشت. مدیرعامل شرکت فولاد هرمزگان افزود: کسب لوح تقدیر رضایت مندی مشتری، کسب گواهینامه رعایت 
حقوق مصرف کنندکان، واحد نمونه صنعتی استان هرمزگان و کسب سه عنوان برتری کشوری در حوزه روابط عمومی 
و دریافت جوایز ملی و بین المللی از دستاوردهای این مجموعه به شمار می رود. در ادامه این مراسم از مدیران منتخب 
روابط عمومی کشور تقدیر شد و بر این اساس از ایرج ترابی، مدیر روابط عمومی فولاد مبارکه اصفهان و رضا صفریان، 

مدیر روابط عمومی شرکت فولاد هرمزگان تقدیر و قدردانی شد.

بهینه سازی و راه اندازی وکیوم صنعتی در سیمان صوفیان
وکیوم صنعتی در بارگیرخانه شرکت سیمان صوفیان با حضور رئیس محیط زیست شهرستان شبستر و کارشناسان 

اداره کل محیط زیست استان راه اندازی و مورد بهره برداری قرار گرفت.
 منصور نجفی، مدیر عامل ش��رکت س��یمان صوفیان در این مراس��م با تأکید بر نگرش حفظ محیط زیست، افزود: 
ش��رکت س��یمان صوفیان با شعار "بهبود مستمر کیفیت، در محیطی پاک و ایمن" در جهت دستیابی به اهداف عالی 
س��ازمان تلاش می کند و این دس��تگاه )وکیوم صنعتی( در بارگیر خانه شرکت در راستای کاهش آلودگی و پاکیزگی 

محیط با همکاری واحد مکانیک و واحد بهره برداری، بهینه سازی و راه اندازی شد. 

تولید شیرخشک در »شستا«
پروژه تولید شیرخشک بروجرد در دستور هلدینگ صنایع عمومی شستا قرار گرفت.

اعتبار پیش بینی ش��ده برای انجام این پروژه ها ده هزار میلیارد ریال است که از محل اعتبارات پیش بینی شده واخذ 
تسهیلات از بانک ها انجام خواهد پذیرفت. با اتمام و راه اندازی این پروژه ها حدود۵۰۰ هزار تنُ به شیر تولیدی این شرکت 
سرمایه گذاری افزوده می شود. در حال حاضر سه واحد دامداری کاملا مجهز یعنی فکا و گلدشت در اصفهان و ملارد شیر 

در تهران حدود۰۰۰/۱۸۰تنُ شیر در سال تولید می کنند که در کارخانجات لبنی کشور مورد استفاده قرار می گیرد.

فاصله کوتاه تا بندرامام؛ امتیاز سخوز در صادرات
هزینه های حمل و نقل در صادرات سیمان حرف اول را می زند.خسرو جامعی، مدیرعامل شرکت سیمان خوزستان 

ضمن اعلام خبر بالا گفت: صادرات به عوامل مختلفی ارتباط پیدا می کند.
وی افزود: س��یمان یک کالای حجیم است و نسبت به بس��یاری از کالاها ارزش پایینی دارد اما در بحث صادرات 
س��یمان و حتی توزیع داخل، هزینه های حمل و نقل حرف اول را می زند.مدیرعامل ش��رکت سیمان خوزستان ادامه 
داد: با این اوصاف شرکت سیمان خوزستان به دلیل شرایط جغرافیایی خود و فاصله کوتاه تا بندر امام خمینی )ره(، 

شرایط مساعدی برای صادرات دارد.
   

اجبار به فروش زیر قیمت محصولات
مجبوریم که در صادرات محصولات را زیر قیمت بفروشیم. محمود ذاکر، مدیرعامل شرکت غلتک سازان سپاهان با 
تاکید بر این مطلب گفت: وابستگی ما به مواد خارجی کمتر شده و سعی کردیم تا حد امکان مواد را بومی سازی کنیم 

و موفق شدیم بعضی از مواد مصرفی را برای اولین بار با شرکت های تولیدکننده به سرانجام برسانیم.
وی افزود: در صادرات مشکلاتی وجود دارد اما اینطور نیست که امکان انجام آن وجود نداشته باشد؛ بلکه مجبور 
هستیم که زیر قیمت فروش داشته باشیم چون اگر جذابیتی در بازار وجود داشته باشد، کسانی که کالاها را تأمین 
می کنند، راه دور زدن را می یابند اما قیمت باید جذابیت داشته باشد و این ضرری است که شرکت های تولید کننده 

می کنند که باید محصول خود را زیر قیمت بازار و عرف به فروش برسانند تا بتوانند بازار را جذب کنند.
   

ضرورت جلوگیری از هیجانات بازار
در ایران برای تأمین س��رمایه و تأمین مالی پروژه های صنعتی از بانک ها و منابع بانکی اس��تفاده می ش��ود که در 

بلندمدت سیستم اقتصادی کشور را دچار مشکل می کند.
آبتین کریمی، معاون توسعه و عملیات بازار شرکت کارگزاری بورس بیمه ایران افزود: اگر وضعیت بازار سرمایه به 
طور مداوم رصد شود و یک روند پایدار داشته باشد و سرمایه گذاران شاهد باشند که بازار از سمت نهادهای نظارتی 
کنترل می ش��ود و از هیجانات کاذب جلوگیری می ش��ود، این اطمینان را کس��ب می کنند که در بلندمدت در بازار 
سرمایه باقی بمانند. کریمی اضافه کرد: شرکت ها نیز با تدوین برنامه مناسب می توانند تأمین مالی پروژه های خود 
را از طریق سرمایه گذاری ها با روش هایی مانند افزایش سرمایه، انتشار اوراق و.. . انجام دهند و با نرخ مناسب از بازار 

تأمین مالی کنند، با این روش فشار از روی منابع بانکی نیز کاسته خواهد شد.
   

NGO سهامداران حقیقی و فعالان بازار سرمایه 
سهامداران حقیقی و فعالان بازار سرمایه یک تریبون مشخص ندارند.

سیاوش وکیلی، مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری توسعه گوهران امید ضمن تاکید این خبر گفت: خوشبختانه یک 
NGO )سازمان مردم نهاد( تحت عنوان "انجمن توسعه سرمایه گذاری حرفه ای" موفق به اخذ مجوز فعالیت از وزیر 
کش��ور ش��ده است.وکیلی ادامه داد: امیدوارم همه فعالان بازار پس از فراخوان این انجمن، به عضویت آن درآیند و به 

یک بازوی نظارتی سوم تبدیل شوند. جای این انجمن در بازار سرمایه خالی بود.
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اعلام نظر فعالان بورسی در موضوعات قابل تامل، انعکاس مهم ترین رویداد های 
بازار و غیره به همراه بازنش�ر آن در فضاهای مختلف رس�انه ای می تواندعلاوه 
بر فراگیری، تاثیر گذاری بیش�تری راهم به همراه داش�ته باشد. بر این اساس 
 www.sedayebourse.irخلاصه ای از دیدگاه های مطرح ش�ده که در سایت

منتشر شده، بازنشرخواهدشد.

رشد ۵۱ درصدی ارزش فروش تولیدات »شفن «
 هفته نامه بورس: ارزش فروش محصولات پتروش��یمی 
فن آوران در ش��ش ماه نخس��ت س��ال جاری  و تناژ فروش 
 نی��ز در مقایس��ه با مدت مش��ابه س��ال قبل روند رش��د را 

تجربه کرد.
محمدجواد بدری، مدیرعامل ش��رکت پتروشیمی فن آوران 
از ش��رکت های زیرمجموعه شستا، از فروش حدود ۱۵ هزار 
میلیارد ریالی این شرکت در شش ماه نخست سال ۱۳۹۸ خبر 

داد. محمدجواد بدری با اشاره به شرایط بین المللی حاکم بر بازار مبادلات محصولات 
پتروش��یمی گفت:  ارزش فروش محصولات این ش��رکت در نیمه نخست سال جاری 
بیش از هزار و ۴۸۰ میلیارد تومان بوده که در مقایسه با فروش ۹ هزار و ۸۲۰ میلیارد 
ریالی در مدت مش��ابه سال قبل، بیانگر رش��د ۵۱ درصدی ارزش فروش تولیدات این 
مجتمع اس��ت. وی در پاسخ به سوالی در مورد روند توسعه حجم فروش محصولات و 
افزایش س��هم بازار های هدف گفت: در شرایط موجود با اتخاذ استراتژی های موثر در 
فروش محصولات، شاهد افزایش ۱۰ درصدی حجم فروش تولیدات شرکت پتروشیمی 
فن آوران در نیمه نخست سال ۹۸ در مقایسه با سال ۹۷ هستیم. بدری بیان داشت: در 
سال ۹۷ مجموع فروش محصولات تا پایان شش ماه نخست برابر با ۴۹۳ هزار و ۷۳۸ 
تن بود  که این میزان در سال ۹۸ تا پایان شهریور به ۵۴۲ هزار و ۴۷ تن رسید. البته 
دس��تیابی به این دستاورد مرهون پایش مستمر وضعیت بازارها و حفظ تداوم تولید و 

اتخاذ برنامه های موثر بوده است.

تجزيه و تحليل شركت سرمايه گذارى صنايع شيمايى ايران (شيران)
اين شركت به عنوان اولين و بزرگترين توليدكننده مواد اوليه شركت هاى شوينده در 1373 تاسيس گرديد و در سال 1375 با نماد معاملاتى شيران در 
بورس اوراق بهادار تهران پذيرش شد. آخرين سرمايه ثبتى شركت 463 ميليارد تومان و ارزش بازار آن 5.5 هزار ميليارد تومان است. مطابق با گزارش 
هيات مديره به مجمع عمومى فوق العاده مورخ 13 شهريور ماه، افزايش سرمايه 100 درصدى از محل سود انباشته پيشنهاد شده است. بانك صنعت و معدن 
با 50 درصد و سرمايه گذارى آتيه دماوند با 29 درصد سهامداران عمده شركت هستند. محصول نهايى شركت الكيل بنزن خطى (LAB) است. شركت با 
ظرفيت اسمى توليد 75 هزار تن الكيل بنزن خطى و 140 هزار تن نرمال پارافين در سال قادر به توليد 80 درصد مواد اوليه شركت هاى شوينده است. 

عمده الكيل بنزن خطى توليدى شركت در داخل فروش مى رود و بازار هدف فروش نرمال پارافين شركت هاى شوينده هندى است. ت 
شرك

ى  
رف
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سال مالى شركت منتهى به 30 آذر ماه است. شركت در 9 ماهه منتهى به 31 شهريور 98 موفق به ثبت فروش 1،374 ميليارد تومانى شده است كه نسبت به 9 ماهه سال گذشته با رشد چشمگير 102 درصدى همراه 
بوده و اين در حاليست كه تناژ فروش شركت صرفا 8 درصد رشد داشته است. فروش شركت مشتمل بر سه محصول الكيل بنزن خطى، الكيلات سنگين و نرمال پارافين مازاد اعم از داخلى و صادراتى است. در 9 ماهه 
سال مالى جارى 56 درصد از فروش شركت داخلى و 44 درصد آن صادراتى است. حاشيه سود ناخالص فروش داخلى 37 درصد و فروش صادراتى 41 درصد است. عمده فروش داخلى شركت الكيل بنزن خطى و عمده 
فروش صادراتى آن نرمال پارافين مازاد است. عليرغم افت 1,4 درصدى تناژ فروش الكيل بنزن خطى با توجه به رشد 110 درصدى نرخ فروش آن، ارزش فروش داخلى اين محصول نسبت به دوره مشابه سال گذشته 
107 درصد رشــد داشــته اســت كه اين نشان مى دهد رشد ارزش فروش داخلى شركت عمدتا ناشى از افزايش نرخ اســت. همچنين، تناژ و ارزش فروش صادراتى نرمال پارافين به ترتيب 96,5 درصد و 134 درصد 
رشد داشته است و اين در حاليست كه نرخ فروش اين محصول صرفا 19 درصد رشد داشته است كه اين موضوع حاكى از تقويت فروش صادراتى شركت است. مهم است كه بدانيم يكى از ريسك هاى فعاليت شركت 
تغييرات غيرمنطقى قيمت مواد اوليه است. مواد اوليه مورد نياز شركت نفت سفيد و بنزن است كه از منابع داخلى تامين مى شوند. تغييرات قيمت بنزن و عدم كفاف بنزن داخلى مى تواند منجر به افزايش بهاى تمام شده 

گردد بگونه اى كه طى دوره اخير قيمت نفت سفيد 70 درصد و قيمت بنزن مصرفى 50 درصد رشد داشته اند. 

نگاهى به وضعيت بنيادى شركت
شركت در 6 ماهه نخست سال جارى 360 ميليارد تومان سود ناخالص و 538 ميليارد تومان سود خالص ساخته و اين در حاليست كه سود ناخالص و سود خالص شركت در 6 ماهه سال گذشته به ترتيب 106 ميليارد تومان 
و 115 ميليارد تومان بود. حاشيه سود خالص شركت از 39 درصد به 57,6 درصد افزايش يافته است. شركت در اين دوره به ازاى هر سهم  1162 ريال سود خالص و 2114 ريال سود انباشته شناسايى كرده است. سود 
عملياتى و سود غير عملياتى شركت در 6 ماهه نخست سال جارى نسبت به دوره مشابه سال گذشته به ترتيب 337 درصد و 458 درصد رشد كرده اند. در باب مطالبات، شركت در مجموع 3,5 ميليون دلار و 106 ميليون 
درهم امارات مطالبات وصول نشده دارد و از اين بابت 127 ميليارد و 600 ميليون تومان ذخيره گرفته است. همچنين، شركت سرمايه گذارى صنايع شيمايى ايران داراى يك واحد فرعى به نام شركت بازارگانى و خدمات 
بندرى ايران است كه داراى 9 دستگاه مخزن به ظرفيت 32،250 مترمكعب مى باشد. اين شركت در 6 ماهه اول سال جارى 55 ميليارد تومان سود خالص شناسايى كرده است. افزايش سرمايه شركت به ميزان 39 ميليارد 
تومان به تاييد بازرس و مجمع عمومى فوق العاده رسيده است و عرضه 10 درصد از سهام آن در فرابورس در دست پيگيرى و اقدام است. در مجموع با توجه به وضعيت مطلوب فروش و سودآورى شركت و پايين بودن 

ريسك فعاليت شركت با توجه به نسبت جارى 3 و نسبت بدهى 0,25 مى توان انتظار رشد سودآورى و ارتقاء عملكرد شركت را در نظر داشت.

تعداد فروش مبلغ فروش

كارشناس و معامله گر اوراق 
شركت كارگزارى ستاره جنوب

پويا محمدى

تحليل تكنيكال
همانگونه كه در نمودار روزانه سهم مورخ 1398/07/15 مشخص 
است قيمت در يك كانال صعودى بلندمدت قرار دارد. قيمت از 
اوايل سال 1392 وارد يك دوره تثبيت 5 ساله شده است و در 
اوايل شهريور 1397 از اين محدوده خارج شد و پس از پولبك به آن 
در آذر ماه 1397 با افزايش حجم معاملات از اين محدوده دور شده 
و وارد يك كانال صعودى شده است. در خرداد ماه سال جارى پس 
از رسيدن به محدوده 1300 تومان يك فاز اصلاحى 
را تجربه كرده است. پس از 26 درصد اصلاح در 
محدوده 955 تومان حمايت شده و پس از آن ميل 
به افت در قيمت مشاهده نشده است. در حال 
حاضر با ايجاد يك الگوى قيمتى مناسب و حركت 
مناسب انديكاتورهاى نوسانگرنما، انتظار مى رود 
قيمت از محدوده مثلثى شكل خارج شود. سهم 
در محدوده هاى قيمتى 1240 تومان و 1300 
تومان داراى مقاومت است و مى توان محدوده 1500 
تومان را به عنوان هدف الگو در نظر گرفت.
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97ماهه 12 97ماهه 3 98ماهه 3 97ماهه 6 98ماهه 6 97ماهه 9 98ماهه 9

متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانه







97ماهه 12 97ماهه 3 98ماهه 3 97ماهه 6 98ماهه 6 97ماهه 9 98ماهه 9

متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانه
متوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانه

بررسى گزارش هاى توليد و فروش
مبلغ فروش 

(م ريال)
متوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانه
9 ماهه 998 ماهه 697 ماهه 698 ماهه 397 ماهه 398 ماهه 1297 ماهه 97

464,884438,677765,518399,145880,867422,122791,709فروش داخلى
336,288142,163759,347249,325675,639313,891734,594فروش صادراتى

801,172580,8401,524,866648,4701,556,505736,0131,526,303فروش كل 

تعداد فروش 
(تن)

متوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانهمتوسط ماهانه
9 ماهه 998 ماهه 697 ماهه 698 ماهه 397 ماهه 398 ماهه 1297 ماهه 97

9,51710,94910,2809,6739,6639,6328,116فروش داخلى
5,3443,36310,2695,0958,5845,4068,158فروش صادراتى

14,86114,31220,54914,76818,24715,03816,274فروش كل 
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متوسط  
ماهانه

متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانه

مبلغ فروش

فروش داخلي فروش صادراتي فروش كل  
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متوسط  
ماهانه

متوسط ماهانه متوسط ماهانه متوسط ماهانه

مبلغ فروش

فروش داخلي فروش صادراتي فروش كل  
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کدال 360
رشد فروش 16 درصدی »کفرا«

شرکت فرآورده های نسوز ایران در شهریور ماه به میزان ۲۶۲ میلیارد ریال فروش داشته است که نسبت به ماه گذشته ۱۶ 
درصد افزایش یافته است. در مجموع در ۶ ماه ابتدایی این شرکت به میزان ۱۳۷۵ میلیارد ریال درآمد شناسایی کرده که 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته ۶۶ درصد افزایش یافته است. عمده فروش شرکت را آجرهای قلیایی تشکیل می دهد 
که مبلغ فروش این کالا در ش��هریور ماه افت ۱۶ درصدی داش��ته اس��ت. از سوی دیگر مجموع تولیدات و فروش شرکت 

به ترتیب در شهریور نسبت به ماه قبل 4 و ۵ درصد افزایش یافته است.

شفاف سازی »خبهمن« از یک واگذاری
گروه بهمن با سرمایه ثبت شده ۱۰ هزار میلیارد ریال توضیحاتی از واگذاری خود در روز ۱۵ مهر ماه سال جاری ارائه داد. 
"خبهمن" در تاریخ یاد شده، ۶.۵۵ درصد سهام شرکت صنایع ریخته گری را به قیمت هر سهم ۲ هزار و ۱۷۳ ریال واگذار 
کرده است. جمع مبلغ معامله شده ۱۷۹ میلیارد و ۶۶۲ میلیون ریال و سود واگذاری پس از کسر مخارج انتقال مبلغ ۱۵4 
میلیارد و ۸44 میلیون ریال برآورد شده است. یادآوری می شود درصد مالکیت گروه بهمن از شرکت صنایع ریخته گری تا 

پیش از واگذاری، ۲۱.4۳ درصد بوده است و این عدد پس از این اقدام به ۱4.۸۸ درصد رسیده است.

پرتفوی بورسی »ثشاهد« 1.1۷هزارمیلیارد ریال افزایش یافت
شرکت سرمایه گذاری شاهد با توجه به اطلاعات و صورت های مالی یک ساله خود، در پرتفوی شرکت های پذیرفته شده در 
بورس رشد یک هزار و ۱۷۹میلیارد و 4۷۹میلیون ریالی را رقم زد. در این گزارش سود عملیاتی »ثشاهد« مبلغ ۶۳۷میلیارد 
ریال، سود خالص مبلغ ۶۶۱ میلیارد ریال و سود انباشته پایان دوره مبلغ یک هزار و ۳۷۶میلیارد ریال اعلام شده است. این 
شرکت در صورت وضعیت پرتفوی سهام شرکت های پذیرفته شده در بورس از رشد یک هزار و ۱۷۹میلیاردو 4۷۹میلیون 
ریالی خبر داد و بهای تمام شده را با افزایش 4۵۵میلیارد و ۶۰4میلیون ریالی مبلغ یک هزار و ۸۶۰میلیارد و ۷۶۶میلیون 

ریال اعلام کرد. ارزش بازار این پرتفوی با رشد یک هزار و ۲۱۲میلیارد ریالی به ۳هزار و 4۰میلیارد ریال رسید.

سود ۸۹1ریالی برای هرسهم »کهمدا«
شرکت شیشه همدان در اطلاعات و صورت های مالی ۱۲ماهه منتهی به ۳۱خرداد۱۳۹۸ سود هرسهم را ۸۹۱ریال اعلام 
کرده اس��ت. س��ود عملیاتی »کهمدا« به ۷۹۰میلیارد ریال، سود خالص آن به یک هزار و ۲۵میلیارد ریال و سود انباشته 
پایان دوره به یک هزارو ۳۶۲میلیارد ریال رسید. »کهمدا« در برآوردی که از تغییرات عوامل بهای تمام شده دارد ، اعلام 
کرده است ۳۰درصد دستمزد مستقیم تولید۲ افزایش می یابد، ۷درصد سربار تولید افزایش خواهد داشت و 4۰درصد مواد 

اولیه ولوازم بسته بندی مصرفی افزایش می یابد.

پیشنهاد افزایش سرمایه ۲1۷ درصدی »غمینو« و »کفپارس«
هیأت مدیره شرکت صنایع غذایی مینو شرق پیشنهاد افزایش سرمایه ۳۸۷ میلیارد ریالی، معادل ۲۱۷ درصد را به مجمع 
عمومی فوق العاده این ش��رکت پیشنهاد داد. بر اساس این گزارش، افزایش سرمایه "غمینو" از محل مازاد تجدید ارزیابی 
دارایی ها به منظور اصلاح ساختار مالی و کاهش ریسک مالی سرمایه، بهبود نسبت مالکانه که در تاریخ ۱۰ مهر ماه ۱۳۹۸ 
به تصویب هیأت مدیره رسیده و جهت اظهارنظر به حسابرس و بازرس قانونی ارسال شده، خواهد بود. از سوی دیگر هیأت 
مدیره شرکت فرآورده های نسوز پارس نیز پیشنهاد افزایش سرمایه ۲ هزار و ۲۰۸ میلیارد و 4۷۹ میلیون ریالی، معادل ۲ 
هزار و ۲۰۸ درصد را به مجمع عمومی فوق العاده این شرکت پیشنهاد داد. بر اساس این گزارش، افزایش سرمایه "کفپارس" 
از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها به منظور اصلاح ساختار مالی و... که در تاریخ ۷ مهر ۱۳۹۸ به تصویب هیأت مدیره 

رسیده و جهت اظهارنظر به حسابرس و بازرس قانونی ارسال شده، خواهد بود.

پیشنهاد افزایش سرمایه چشمگیر »غگل«
ش��رکت گلوکزان عنوان کرده اس��ت برنامه افزایش س��رمایه از مبلغ ۲۰۰ میلیارد ریال به ۶ هزار و ۲۵4 میلیارد و 4۹۱ 
میلیون ریال دارد. بر اس��اس این گزارش، افزایش س��رمایه "غگل" از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها به منظور اصلاح 
س��اختار مالی که در تاریخ یکم مهر ماه ۱۳۹۸ به تصویب هیئت مدیره رس��یده و جهت اظهارنظر به حسابرس و بازرس 

قانونی ارسال شده، خواهد بود.

»ددام« برای دوره ۳ ماهه ۳۲ ریال سود ساخت
شرکت داروسازی زاگرس فارمد پارس در اطلاعات و صورت های مالی میان دوره ای ۳ ماهه منتهی به ۳۱ خرداد ۱۳۹۸ 
برای هرسهم ۳۲ ریال سود ساخت. این شرکت طی ۳ ماه فعالیت خود سود عملیاتی را ۶۳ میلیارد و ۱۶4 میلیون ریال، 

سود خالص را ۲۹ میلیارد و ۷۳4 میلیون ریال و زیان انباشته در پایان دوره را ۲۷۶ میلیارد ریال اعلام کرده است.

»دتوزیع« سود 6 ماهه را 1.۰۸۵ ریال اعلام کرد
شرکت توزیع داروپخش در اطلاعات و صورت های مالی میان دوره ای ۶ ماهه منتهی به ۳۱ شهریور ۱۳۹۸ سود هرسهم را 
یک هزار و ۸۵ ریال اعلام کرد که نسبت به دوره مشابه سال گذشته ۳۳ درصد کاهش یافته است. این شرکت در گزارش 
منتش��ر ش��ده سود عملیاتی را یک هزار و ۲۰۸ میلیارد ریال، سود خالص را ۶۵۰ میلیارد ریال و سود انباشته پایان دوره 
را ۷۵۸ میلیارد ریال اعلام کرد. »دتوزیع« در گزارش ۶ ماهه خود طی مقایسه ای که با مدت مشابه سال گذشته داشته 
است اعلام کرد که سود عملیاتی دوره مورد گزارش با رشد ۲۹ درصدی همراه شده است؛ همچنین سود خالص آن نیز 

۳۵ درصد و سود انباشته پایان دوره با ۵۷ درصد افزایش منتشر شده است.

فروش 1۰ هزار و 1۷۹ میلیارد ریالی »جم«
 شرکت بازرگان پیشرو در شهریور ماه به میزان ۱۰ هزار و ۱۷۹ میلیارد ریال فروش داشته است  که نسبت به ماه گذشته 
۲۳ درصد کاهش یافته است. در مجموع این شرکت در ۶ ماه ابتدایی به میزان ۶۶ هزار میلیارد درآمد شناسایی کرده که 
نسبت به مدت مشابه سال گذشته ۸۹ درصد افزایش یافته است. از سوی دیگر مجموع تولیدات شرکت در شهریور نسبت 

به ماه گذشته ۲۰ درصد کاهش یافته است .

رشد ۲1 درصدی فروش »شغدیر«
پتروش��یمی غدیر در ش��هریور به میزان ۸۹۰ میلیارد ریال فروش داشته است که نسبت به ماه گذشته ۲۱ درصد افزایش 
یافته اس��ت. در مجموع ش��رکت در ۶ ماه ابتدایی س��ال جاری ۳۹۰ میلیارد تومان درآمد داشته است که نسبت به مدت 
مش��ابه س��ال گذشته ۶۸ درصد افزایش یافته است. از سوی دیگر محصول pvc این شرکت در شهریور ماه با افزایش ۲4 
درصدی مقدار فروش و کاهش ۳ درصدی نرخ فروش همراه بوده و مقدار تولید این کالا رش��د ۲ درصدی را در ش��هریور 

نسبت به ماه قبل داشته است.

درآمد »شاراک« افزایشی بود
شرکت پتروشیمی شازند در دوره ۶ ماهه منتهی به پایان شهریور ماه ۱۳۹۸، معادل ۳۲ هزار و ۹۱ میلیارد و 4۶۰ میلیون 
ریال از محصولات خود را به فروش رس��اند که نس��بت به دوره مشابه در سال پیش افزایش ۶4 درصدی را نشان می دهد. 
پتروشیمی شازند در دوره یک ماهه یاد شده، معادل 4 هزار و ۳۱۰ میلیارد و ۱۳۸ میلیون ریال از محصولات خود را به 
فروش رسانده است. بررسی آمار تولید و فروش این شرکت نشان می دهد در این دوره "اتلین" با تولید ۲۲ هزار و ۷۵۱ تن 
در صدر بیشترین تولید در بین محصولات شرکت پتروشیمی شازند قرار داشته است. این شرکت از ابتدای سال جاری تا 
پایان شهریور ماه سال جاری، معادل ۳۲ هزار و ۹۱ میلیارد و 4۶۰ میلیون ریال محصول به فروش رسانده است که نسبت 

به دوره مشابه در سال پیش، از افزایش ۶4 درصدی برخوردار بوده است.

سود 1۴۹6ریالی برای هر سهم »کرمان«
شرکت سرمایه گذاری توسعه و عمران استان کرمان در اطلاعات و صورت های مالی۱۲ماهه منتهی به ۳۱خرداد۱۳۹۸ سود 
هرسهم را یک هزار و 4۹۶ریال اعلام کرد. این شرکت سود عملیاتی دوره یک ساله خود را 4۰4میلیارد و ۹۸۸میلیون ریال، 
س��ود خالص را ۸۹۸میلیارد و ۳۳۱میلیون ریال و س��ود انباش��ته پایان دوره را ۹۲۸میلیارد و ۵۵۲میلیون ریال اعلام کرد. 
»کرمان« در گزارش منتشر شده نسبت به مدت مشابه سال مالی ۱۳۹۷، اعلام کرده است که سود خالص شرکت ۶۳۱درصد 

افزایش، سود عملیاتی را با ۲۲۲درصد افزایش و سود انباشته در پایان دوره با ۶4۸درصد افزایش مواجه شده است. 

افت 16 درصدی »سرود« در فروش 
سیمان شاهرود در شهریور ماه به میزان ۲4۳ میلیارد ریال فروش داشته است که نسبت به ماه گذشته ۱۶ درصد کاهش 
یافته است. این شرکت در ۶ ماه ابتدایی شاهد فروش ۱۲۰4 میلیارد ریالی بوده  که نسبت به مدت مشابه سال گذشته ۸۲ 
درصد رشد پیدا کرده است. مجموع میزان تولید و فروش سیمان شهریور ماه این شرکت نسبت به ماه گذشته به ترتیب 
۶۶ درصد افزایش و ۶ درصد کاهش یافته اس��ت. نرخ فروش س��یمان داخلی این ش��رکت نیز در شهریور نسبت ماه قبل 

۳درصد کاهش یافته است.

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »داوه«

s m b r o k e r . i r

ش��رکت داروس��ازی آوه سینا در سال 1380 با س��رمایه 10 میلیون تومان تاسیس شد. شرکت در سال 1396 به سهامی عام تبدیل و در 
سال 1397 در بازار عرضه شد. در حال حاضر شرکت داروسازی آوه سینا دارای دو شرکت زیرمجموعه به نام های صنایع شیمیایی دارویی 
ارسطو و پخش دایا دارو است. شرکت در حال حاضر دارای سرمایه ای بالغ بر 48 میلیارد تومان است. جناب آقای دکتر سیامک میرترابی 
مدیرعامل شرکت و آقای دکتر خشایار کریمیان از دانشمندان بنام در این حوزه رئیس هیأت مدیره هستند. بزرگترین سهامداران عمده 

داوه خانواده کریمیان با مالکیت 66 درصد هستند. ت 
رک
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علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل

 هفته نامه ب�ورس: صدرتأمین، یک��ی از هلدینگ های 
شستاست و ۱۳ شرکت مدیریتی و ۱۲ شرکت غیرمدیریتی 

دارد که در اردیبهشت امسال این شرکت بورسی شد.
غلامرضا س��لیمانی، مدیرعامل هلدین��گ صدر تأمین گفت:  
این مجموعه در ۶ ماهه نخست سال، ۱۶4۰ میلیارد تومان 
فروش داشته و بودجه فروش در این مدت ۳۰ درصد بیش از 
مقدار پیش بینی شده، محقق کرده است ضمن اینکه درصد 
 پوشش بودجه تولید این شرکت نیز ۱۵ درصد بیشتر از بودجه 

مصوب است.
س��لیمانی اس��تراتژی خود را تعامل با ایده پردازان برای 
تولید محصولات با ارزش افزوده دانست و ادامه داد: نهضت 
داخلی س��ازی در ذوب آهن اصفهان با تولید ریل تبلور پیدا 
کرده اس��ت و لیس��ت قطعاتی که وارداتی اس��ت در تمام 
شرکت های هلدینگ آماده شده تا با کمک معاونت علمی و 
ش��تاب دهنده و فراخوانی که منتشر می شود ، بومی سازی 
شوند. مدیرعامل هلدینگ صدر تأمین همچنین از رشد 4۲ 
درصدی ارزش پرتفوی بورسی هدلینگ صدرتأمین طی 4 
ماه گذش��ته خبر داد و گفت : ارزش پرتفوی بورس��ی این 
هدلدین��گ در مهرماه ۱۳۹۸ ب��ه رکورد تاریخی ۱۰ هزار و 

۱۰۰ میلیارد تومان رسیده است.

قرارداد فروش 9 هزار تن ریل برای گل گهر
در ادام��ه ی��زدی زاده مدیرعام��ل ذوب آه��ن اصفهان در 
خصوص عوارض صادراتی گفت: اخذ عوارض ۲۵ درصدی از 

صادرات مواد معدنی هرچند بازدارنده نیست اما برای شروع 
خوب است البته نظر تولید کنندگان فولاد 4۰ درصد بود.

 UIC۶۰ وی اف��زود: ق��رارداد ف��روش ۹۰۰۰ تن ری��ل
پرس��رعت به شرکت توسعه و س��رمایه گذاری گل گهر امضا 
شده است و امروز از ریل ذوب آهن اصفهان در محور بستان 

آباد – میانه استفاده می شود. 
ی��زدی زاده افزود: پیش��نهاد اختصاص ۲۸ درصد س��هام 
شرکت سنگ آهن مرکزی به ذوب آهن اصفهان بابت تسویه 
بخش��ی از بدهی دولت به تأمین اجتماعی ارائه ش��ده است 
که با این حس��اب می توانیم یک میلیون تن کنسانتره را به 
گندله تبدیل کنیم. وی اضافه کرد: در سال ۹۲ ،حدود 4۰۰ 
میلیارد تومان به س��نگ آهن مرکزی بدهکار بودیم و امروز 

این بدهی در حدود ۲۰۰ میلیارد تومان است. در واقع بحث 
تاخی��ر در پرداخت به معدنکاران موضوع جدیدی نیس��ت و 
نباید آن را بهانه عدم تأمین سنگ برای ذوب آهن قرار دارد.

مدیرعامل ذوب آهن با اش��اره به اینکه ذوب آهن از مزایای 
تولید فولاد در ایران بی بهره است، گفت: یکی از مزایای فولاد 
در طرح جامع فولاد نیروی کار ارزان، انرژی فراوان و معادن 
سنگ آهن فراوان بود ولی از هیچ یک از این مزایا ذوب آهن 
بهره مند نیس��ت و بی بهره اس��ت و قدرت رقابت با نرخ های 

جهانی را نخواهد داشت.

تندیس واحد نمونه کشوری استاندارد 
به ذوب آهن رسید

از سوی دیگر در مراسم تقدیر از واحدهای نمونه کشوری 
اس��تاندارد، ذوب آهن اصفهان به عنوان واحد نمونه کشوری 
معرفی شد. در این مراس��م یزدی زاده، مدیرعامل ذوب آهن 
اصفهان تندیس واحد نمونه استاندارد و لوح تقدیر مربوطه را 

از دست معاون اول رئیس جمهوردریافت کرد.
دیباج��ی، مدی��ر کیفی��ت ذوب آه��ن اصفه��ان در این 
خصوص گفت: در طي س��ال هاي اخیر با مشارکت مناسب 
و ارزش��مند کارخانه، تدوین اس��تانداردهاي ملي از جمله 
اس��تانداردهاي ملي ناوداني،  تیرآهن هاي بال پهن، نبش��ي 
و چندی��ن فقره بازنگري اس��تانداردها و تدوی��ن آنها انجام 
 گرفت��ه و درح��ال حاضر تدوین اس��تاندارد ری��ل راه آهن

در جریان است.

نهضت داخلی سازی در »ذوب« 

ذوب آهن اصفهان از مزایای تولید فولاد بهره ای ندارد

قیمت سهام ایران ارقام روند صعودی داشت 
بازدهی 11 درصدی تا درآمد فروش 
140 میلیارد ریالی »مرقام«
 هفته نامه بورس: بازدهی مثبت حدود ۱۱ درصدی 
ارزش سهام شرکت ایران ارقام طی معاملات شهریور ماه 
امسال در کنار درآمد ۱4۰ میلیارد ریالی آن در این دوره 
عملکرد مهم ترین دس��تاورد این مجموعه فعال در گروه 

رایانه و خدمات وابسته به آن به شمار می رود.

 افزایش بازدهی قیمت
بر اساس این گزارش، شرکت ایران ارقام که تعداد ۵۰۰ 
میلیون سهم آن در تابلوی فرعی بازار اول بورس معامله 
می ش��ود، طی معاملات شهریور ماه امسال با رشد ارزش 

سهام به میزان ۱۱درصد مواجه شد.
 ب��ه گون��ه ای ک��ه، قیمت س��هام آن ط��ی دوره مذکور 

 از پن��ج ه��زار و۲۷۹ ری��ال به پن��ج ه��زار و ۸۸۷ ریال 
افزایش یافت.

اولین قیمت در تاریخ 
20.60.89 )ریال(

قیمت پایانی در تاریخ 
13.60.89 )ریال(

بازدهی قیمت 
)درصد(

5.2795.8875/11

بیشترین درآمد فروش 
شرکت ایران ارقام در حوزه هایی همچون فروش و اجاره 
خود پرداز ای تی ام، خدمات نرم افزاری و پش��تیبانی و 
س��ایر، صندوق فروش��گاهی و نیز تجهیزات خودپرداز و 

رایانه فعالیت می کند. 
"مرقام" در ماه گذش��ته در حالی ک��ه هیچ مقدار و نرخ 
فروشی را ثبت نکرده، اما درآمد فروش خود از محل ارائه 

خدمات را مبلغ ۱4۰ میلیارد ریال اعلام کرده است. 
همچنین در این دوره عملکرد بیشترین درآمد فروش از 
محل خدمات نرم افزاری، پشتیبانی و سایر به مبلغ ۱۱۹ 

میلیارد و ۶۲۶ میلیون ریال محقق شده.

درآمد خدمات نرم افزاری، درآمد کل )میلیون ریال(
پشتیبانی و سایر )میلیون ریال(

140.035119.626

عملکرد نیمه اول 98 
ش��رکت ای��ران ارقام طی عملکرد ش��ش ماهه نخس��ت 
س��ال مالی منتهی به ۲۹ اس��فند م��اه ۹۸ بیش از یک 
هزار و ۱۱۹ میلیارد ریال درآمد بدس��ت آورده که مبلغ 
۸۹۱ میلی��ارد و۶۸۷ میلیون ریال آن از محل تجهیزات 
خودپ��رداز و رایانه محقق ش��د. همچنی��ن در این دوره 
عملک��رد بالاترین نرخ ف��روش به خدمات ن��رم افزاری، 

پشتیبانی و سایر اختصاص دارد.

مبلغ فروش واحدنام محصول
)میلیون ریال(

 تجهیزات خودپرداز 
98.126نداردو رایانه

 خدمات نرم افزاری
891.687نداردپشتیبانی و سایر

13.234 قیمت تابلوP/E 7.7 صنعتP/E41.2 تابلوداوهنماد

فروش 181 میلیون عدد قرص و کپسول با قیمت 1،758 ملاحظات -سود تقسیمی9/5 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 95
ریال ریال برای هر عدد و حاشیه سود 51 درصد

فروش 216 میلیون عدد قرص و کپسول با قیمت 2،222 ملاحظات 500 ریال، 124 درصدسود تقسیمی14/1 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
ریال ریال برای هر عدد و حاشیه سود 44درصد

فروش 190 میلیون عدد قرص و کپسول با قیمت 3،103 ملاحظات 40 ریال، 11 درصدسود تقسیمی17/3 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
ریال ریال برای هر عدد و حاشیه سود 44درصد

392 سود کارشناسی شده سال 7298 سود سه ماهه 98

سود آوری سال 98
با توجه به عملکرد سه ماهه و شرایط فعلی سود آوری شرکت برای سال 98 در حدود 40 تومان برآورد می گردد که عدد قابل توجهی نیست. نکته بسیار 

مهمی که سودآوری شرکت را جذاب کرده و دلیل اقبال به سهم در روزهای اخیر شده است، طرح توسعه داروهای ضد سرطان آوه سینا است که در 
انتهای سال جاری محصولات تولیدی روانه بازار خواهد شد.

مفروضات سودآوری 
سال 99

1،800،000 عدد داروی ضد سرطانی )15 درصد سهم بازار( تولید و فروش
و 250 میلیون عدد قرص و کپسول و فروشی برابر با تولید

ش��رکت قصد تولید انحصاری و ورود به بازار چند 
داروی ضدس��رطانی را دارد. بر اس��اس حجم بازار 
معرفی ش��ده ش��رکت و اطلاعات گ��زارش توجیهی 
افزایش سرمایه، با فرض نرخ دلار دولتی 4/200 
تومانی و در نظر گرفتن نرخ رش��د دو سال صنعت 
دارو، ب��رآورد حجم ب��ازار محص��ولات جدید 115 

میلیارد تومان است. 
همچنین مطابق با آمار نامه دارویی س��ازمان غذا و 
دارو و لیست منتشر ش��ده شرکت ارسطو، ارزش 
ب��ازار محص��ولات در ح��دود 250 میلی��ارد تومان 
برآورد می ش��ود. در دو حال��ت فوق حداکثر ارزش 
بازار محصولات جدید با دلار 4/200 تومانی 250 

میلیارد تومان برآورد می شود.

حاشیه سود طرح مطابق با گزارش توجیهی افزایش سرمایه حاشیه سود طرح توسعه
65 درصد لحاظ شده است

 نرخ فروش قرص برابر با 3،222 و کپسول برابر نرخ فروش قرص و کپسول
با 3،706 ریال به ازای هر عدد برآورد شده است

نرخ فروش داروهای 
ضد سرطان

 نرخ فروش داروهای ضد سرطان برابر با نرخ دلاری 
گزارش توجیهی شرکت لحاظ شده است

4،200 توماننرخ دلار
20 درصد افزایش نسبت به سال گذشتههزینه حقوق و دستمزد

10 میلیارد تومانتسهیلات دریافتی
 22.5 درصد از درآمد مشمول مالیاتمالیات

25 درصدتورم کشور
سایر هزینه ها با تورم رشد داده شده استسایر هزینه ها

سود کارشناسی شده سال 99 
سود کارشناسی شده سال 99 638 بدون آزادسازی نرخ دلار 

1.178 بدون آزاد سازی نرخ دلار 

درصد تغییر سود هر سهم 
به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

تغییر همزمان نرخ %1.4نرخ فروش
3.70 درصدظرفیت عملیاتی%1.2خرید و فروش

  %0.2-نرخ دلار%0.2-نرخ خرید

مروری بر 
ریسک ها و 
فرصت های 

شرکت

طرح توسعه داروهای ضد سرطان، واردات محصولات با نرخ دلار 4/200 تومانی فرصت ها
و شناوری پایین سهم از پتانسیل های پیش روی شرکت هستند.

ریسک ها
 از جمله ریسک های شرکت می توان به رشد 100درصد در کمتر از یک ماه، عدم پرداخت به موقع مطالبات شرکت های صنعت 

 از جانب مشتریان، نقدشوندگی پایین، نظارت همه جانبه و دخالت در نرخ گذاری محصولات توسط دولت، ابهام 
در مورد طرح توسعه شرکت و بازار رقابتی دارو اشاره کرد.

نظر کارشناسی
شرکت طرح توسعه ای جذاب و بازار پیش روی مستعد رشدی دارد و نکته ای که قابل ذکر است توانایی شرکت در گرفتن سهم بالایی از این بازار هست که همگی مفروضات 
سودآوری بالای سهم را قوی تر می کنند. همچنین قابل ذکر است که حاشیه سود محصولات جدید بالاتر از 70 درصد بوده و باتوجه به کمبود و گران بودن نمونه های وارداتی 
شرکت مشکلی از بابت فروش نخواهد داشت. با وجود پتانسیل های ذکر شده به نظر حداکثر سودآوری سال آتی شرکت 150 تومان خواهد بود و خرید سهم با رشد قیمت 

230 درصدی سه ماه گذشته و قیمت های 1/500 تومانی فعلی در این سطوح توصیه نمی شود.
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14
گفتوگو

 دولت تحریم های داخلی را کم کند
ادامه از صفحه 9

بخش خصوصی چون خود مس��تقیم درگیر مش��کلات است راهکار رسیدن به حل مش��کلات را هم در گفتمان ها با 
دولت های مختلف می بیند و به قول آقای نهاوندیان )رئیس اسبق اتاق بازرگانی ایران(باید برد-برد باشد. یعنی اینکه باید 
راه حل ها به گونه ای باشد که هر دو طرف برنده موضوع باشند. بخش خصوصی قرار نیست نه مظلوم باشد نه ظالم، اما 
می تواند حرف خود را بیان کند. اگر قرار باش��د در کاری پیش برویم که برنده آن کار باش��یم باید منافعی هم به طرف 
مقابل برسانیم. بنابراین تحریم فقط مشکل برای بخش خصوصی به وجود نیاورده قطعا برای طرف های مقابل ما هم به 
وجود آورده است، اما اندازه مشکلات ممکن است متفاوت باشد.کشور باید به سمت حل مشکلات برود که قطعا با بخش 
خصوصی این اتفاق خواهد افتاد. زیرا بخش خصوصی می تواند ریسک را بپذیرد. به بخش خصوصی باید بها داده شود نه 

اینکه با دلایل و عناوین مختلف جلوی حرکت بخش خصوصی گرفته شود.

 به نظر می آید که دولت و اتاق در 6 س�ال اخیر به ش�دت همس�و بودند و این مس�ئله باعث شده که 
انتقادات اتاق نسبت به دولت به شدت کاهش یابد، حتی این موضوع در اظهار نظر شما هم مشهود است، 

در این خصوص چه نظری دارید؟
در کل بنده در درگیری سیاس��ی وارد نمی ش��وم. اما وقتی به این دولت رای داده ام و به عنوان یک همراه جلو آمده ام، 
الان رفیق نیمه راه که نیس��تم. اما انتقادات معقول خود را به دولت دارم، انتقادی که می دانم راهکار دارد. اگر همیش��ه به 
قول معروف غر بزنم کاری نمی توانم انجام دهم. بنابراین غری را می زنم که راهکار رفع غر را بلد باشم. از طرف دیگر بنده 
سخنگوی اتاق بازرگانی نیستم، اما به عنوان یک فعال بخش خصوصی در اقتصاد معتقدم که برای مشکلات کنونی راهکار 
وجود دارد. مثل وضعیت بد اشتغال که قطعا برای رفع آن از کارآفرینی می توان استفاده کرد که در این راه نباید از الگوهای 
عده خاصی استفاده شود.مثلا برخی از افراد می گویند استفاده از ظرفیت استارت آپ ها. برنامه برای آن چیست؟ از بزرگانی 
که صحبت از اس��تارت آپ ها می کنند بپرس��ید که استارت آپ ها چیست؟ باید از کجا شروع شود؟ چه امکاناتی باید برای 
آنها فراهم شود؟ چشم انداز چیست؟ استارت آپ ها فقط به کلام نیست که بگوییم ما هم بلد هستیم. در واقع برای شروع 
اس��تارت آپ ها حمایت بخش دولتی لازم اس��ت. مرکز وابسته به نهاد ریاست جمهوری در خصوص استارت آپ ها تصمیم 
می گیرد، آیا از بخش خصوصی به عنوان مشاور در سیستم خود استفاده کرده است. نه اینکار نشده است. در حال حاضر 
کارهای قابل اجرای زیادی در دنیا وجود دارد که با حداقل س��رمایه ها قابل اجراس��ت. بخش خصوصی در شرایط کنونی 
معتقد است که خلاقیت و نوآوری در جامعه جوان وجود دارد که بسیار می تواند رهنمود کسب و کارهای جدید باشد که 

فقط حمایت می خواهد. اینکه مدام گفته شود استارت آپ ها یعنی سایت علی بابا یا دیجی کالا اصلا کافی نیست.

 سال 97 به اذعان بسیاری از کارشناسان، شرایط اقتصادی مطلوب نبوده است، تحریم ها و سوء مدیریت ها 
در این خصوص چه سهمی داشته اند؟

 نه الزاما کارشناسان بلکه یک خانم خانه دار هم وقتی از بقالی خرید کند تغییر میزان رشد تورم را متوجه می شود. 
برخی از این مسائل را ما به گردن تحریم می اندازیم، اما همه مشکلات نشات گرفته از تحریم نیست. بسیاری از مشکلات 
از خود تحریمی هاست. عامل خیلی از مشکلات، بیکاری است. اگر فردی درآمدی داشته باشد تورم منطقی و کمی بیشتر 
را هم می تواند تحمل کند و می تواند از این ش��رایط گذر کند. اما وقتی کار وجود ندارد و درآمدی به صورت اس��تمرار و 
برنامه ریزی ش��ده نیست چگونه می توان انتظار داشت که به سلامت اقتصاد خانواده بچرخد و مایحتاج اولیه اش تأمین 

شود. بنابراین با رفع سوء مدیریت ها بسیاری از مشکلات در داخل قابل حل است.

 شما از منتقدان دلار 4200 تومانی بودید، اما بسیاری این را یک تحول اقتصادی دانستند. نظر صریح 
خود را در این خصوص بگویید و برای برون رفت از آثار نامطلوب این مسئله، چه راهکارهایی را پیشنهاد 

می کنید؟
بنده هر نوع اقتصاد دس��توری را نفی می کنم. اقتصاد دس��توری نیس��ت بلکه اقتصاد بر مبنای یکس��ری آمار، ارقام و 
پیش بینی هایی می تواند درست باشد. در دلار 4200 تومانی تصمیم عجولانه بسیار غیرواقعی شکل گرفت. نمی توان بدون 
هیچ برنامه ای دلار 4200، 8200 و 2200 تومانی را بیان کرد بلکه باید با یکسری الگوریتم ها، ارقام و بینش هایی نسبت 
به یک حرکت اقتصادی برنامه ریزی کنند و به جامعه بگویند. بازخورد ش��رایط اقتصاد، درآمد کش��ور و غیره می تواند ارز 
4200 تومانی را حاصل کند.وقتی تداوم تزریق یک عدد به عنوان عدد تعریف شده برای دلار وجود ندارد، بنده مخالفم. 
از نظر بنده دلار باید 7 هزار تومان شود مگر می شود بدون هیچ دلیلی عدد گفت. باید در اقتصاد سالم بگذارند عرضه و 
تقاضا اتفاق بیفتد و بر مبنای عرضه و تقاضا واقعیت نرخ توسط بازار تعریف و تعیین شود. در اقتصاد آزاد، بازار می تواند 
ح��رف بزند. وقتی دولت می گوی��د دلار 4200 تومان باید بتواند روی این عدد نگه دارد یعنی به اندازه کافی تزریق دلار 
برای هر میزان متقاضی وجود داشته باشد و به موقع به بازار تزریق و کنترل شود. این اتفاق در ارز 4200 تومانی رخ نداد.  
از طرف دیگر چندگانگی نرخ ارز نه فقط ما را در اقتصاد داخل کشور بلکه در اقتصاد بین المللی هم دچار مشکل کرده 
اس��ت. وقتی قرار اس��ت هزینه های مربوط به یک کسب و کار به دست آید با چه دلاری باید محاسبه شود؟ دلار 4200 
تومانی، نیمایی، میدان فردوسی، مسافری و سرمرزی. هیچ کدام اینها در دسترس نیست. بنابراین با کدام نرخ دلار باید 
محاس��به انجام ش��ود؟ از طرف دیگر برای کالاهای ردیف یک و دو ارز 4200 تومانی اختصاص می دهند و به مابقی ارز 
سنا و نیمایی می دهند. اما ارز 4200 تومانی برای واردات کالاهای غیرمربوط هزینه می شود. چگونه کنترل وجود ندارد؟ 
دولت نرخ ارز را 4200 تومان تعیین کرد اما کنترل بازار از دست دولت خارج شد.در حال حاضر میزان درآمد نفتی یعنی 
درآمد ارزی با محدودیت مواجه است. معضل بزرگ صادرکننده هم این است که امکان عودت ارز حاصل از صادرات را به 
داخل کشور ندارد، زیرا تحریم ها اثر دارد و بانک و صرافی ها هم با ما کار نمی کنند. بنابراین تزریق ارز در بازار با محدودیت 

مواجه است. در این شرایط مدیریت باید به گونه ای باشد که بازار با مشکل مواجه نشود.

 آقای نهاوندیان قبلا در اتاق بودند و در 6 سال گذشته هم در دولت حضور داشتند، حضور ایشان چه 
میزان به همکاری مطلوب اتاق و دولت کمک کرد؟

بنده چند سال مشاور آقای نهاوندیان بودم. اگرچه آقای نهاوندیان هیچ وقت بخش خصوصی نبوده اند اما رئیس پارلمان 
بخش خصوصی بوده اند. ایشان هم عالم خوبی هستند و هم دکترای اقتصاد دارند که دیدگاه های کلان اقتصادی را می دانند 
و هم مستمع نظرات بخش خصوصی هستند. به این علت در زمان حضور در بخش خصوصی خیلی حرف ها را شنیدند و 
خیلی چکش ها را زدند و الان هم گوش شنوایی برای ناله های بخش خصوصی در دولت هستند. در حال حاضر که مشاور 
اقتصادی رئیس جمهور هستند تاثیرات خوبی را حتما می توانستند داشته باشند، اما چه میزان انجام شده نمی گویم. زیرا مهم 

نیست که بنده چقدر حرف می زنم، مهم این است که طرف مقابل چقدر از حرف مرا متوجه می شود.

 عده ای معتقدند زور تحریم های ترامپ تمام ش�ده، اگر مدیریت صحیح انجام شود، شرایط اقتصادی 
بهبود خواهد یافت، نظر شما چیست؟

از ابتدای تحریم هم می توانستیم این مشکلات را نداشته باشیم. باید تصمیمات درست مدیریتی و به جا گرفته شود. هنوز 
ما شریک تجاری قوی نداریم که می توانیم به راحتی داشته باشیم. حقیقت این است که دنیا حرف منطق را می فهمد و به 
دنبال جنگ و جدال نیست بلکه به دنبال صلح و آرامش است. بنابراین اگر بتوانیم شریک تجاری خوب داشته باشیم ترامپ 
و دول متحد ایش��ان، تصمیم گیری هایش��ان در مقابل ما متوقف خواهند شد. در واقع هنوز  با شور حسینی جبهه ای عمل 

می شود و برخورد هیجانی با مسائل می شود. بنابراین تفکر منطقی در بسیاری از تصمیمات وجود ندارد.

 ش�اخص های اقتصادی از جمله تورم 40 درصدی، کاهش قدرت خرید مردم، افزایش بی س�ابقه نرخ 
محصولات غذایی، مسکن و غیره از واقعیت های کنونی اقتصاد است، با توجه به این موارد شرایط پیش 

روی اقتصادی در سال جاری را چگونه پیش بینی می کنید؟
پیش بینی و آرزو دو مقوله جداست. آرزوی بنده این است که وضعیت اقتصاد مطلوب شود. اما پیش بینی این است که اگر با 
این فرمان به جلو بروند شرایط خوب نیست. بنابراین تصمیم درست گرفتن در زمان درست می تواند تغییر ایجاد کند. الان شرایط 
اضطرار است و باید با یک منحنی تغییر در تفکر، تصمیمات جدید اتخاذ شود. در این شرایط همه وام دار هستیم؛ یکی وامدار 

جیبش و دیگری وامدار حساب بانکی خود و فرد دیگر وام دار شکم بچه های گرسنه اش می شود که گرسنه می خوابند. 

 برای برون رفت از این شرایط چه باید کرد؟
حداقل اینکه دولت تحریم های داخلی را کم کند تا چرخ تولید بچرخد که اش��تغال ایجاد شود. دریافت بودجه دولت 
از فروش نفت و مالیات است. فروش نفت که با مشکل مواجه است و مالیاتی که با عناوین مختلف از مردم اخذ می شود 

مشکل ساز است.

 بخش خصوصی چندین سال است که از دولت طلبکار است اما هر روز مالیات تاخیر، کمبود ضمانت نامه، 
اجاره دفتر و حقوق کارمند را پرداخت می کند اجازه تاخیر یک روزه را هم ندارد زیرا اگر بخش خصوصی 
تاخیر داشته باشد با دعوا، شکایت و مجتمع های قضایی روبه رو می شود. بنابراین دولت باید کمک کند، 

دولت هم شرایط نامطلوب را حس می کند اما چرا هر روز تنگناها بیشتر می شود؟
در حال حاضر ورودی دانشگاه ها کم شده زیرا خانواده ها بودجه پرداخت شهریه دانشگاه ها را ندارند و از طرف دیگر اگر 
قرار است دکتر و مهندس بیکار در جامعه ایجاد شود بهتر که دیپلمه بیکار بمانند. البته سطح توقع هم بی محابا افزایش 
داش��ته و کس��ی هم نمی تواند جواب دهد. همچنین مشکلات کسب و کار بسیار زیاد است مثلا تاسیس یک بنگاه کمتر 
از یک ماه و نیم امکان پذیر نیست اما در کشورهای پیشرفته آنلاین 24 ساعت انجام می شود. بنده سوئیس را نمی گویم 
کشور امارات، سنگاپور و مالزی را مثال می زنم. اینها تحریم های داخلی است و باید درست شود. بخش خصوصی می تواند 

با حمایت دولت مشکلات را برطرف کند.

 در خصوص حذف 4 صفر چه نظری دارید، ضرورت این موضوع در شرایط کنونی چه قدر است؟
در شرایط فعلی این کار اصلا منطقی نیست. یکسری از مسائل فقط کپی و اجرا می شود، بدون اینکه شرایط خود را 
ببینیم. اختصاص یارانه در دنیا خیلی خوب جواب داده است اما چگونه اجرا شده که در کشور ما بد جواب داد. در واقع 
کنترل از دست خارج شد. در یکسری از جاها بسیار پلیسی رفتار می شود و در جای دیگر کار رها می شود.قانونمند بودن 
قطعا در یک مجموعه ای یکسری ادبیات مشترک با دولت، حکومت و سیستم دارد. اگر قانونمند بودن در شرایط کشوری 

اتفاق نیفتد شهروند قانونمند هم نیست. دولتها باید اعتماد کنند تا اعتماد بسازند.

 وضعیت کنونی صنع�ت دارو را چگونه ارزیابی 
می کنید؟

مهم ترین و بزرگ ترین مشکلات صنعت داروسازی در حال 
حاضر مش��کلات اقتصادی و تأمین نقدینگی و پس ازآن نحوه 
نقل وانتقال پول برای دریافت مواد اولیه دارویی اس��ت. البته با 
تلاش های مسئولان وزارت بهداشت تاکنون توانسته ایم از سد 
تحریم ها عبور کنیم. در حال حاضر شرکت های داروسازی بر 
اس��اس پیش بینی که از سال قبل داشتند، موجودی انبارهای 
خ��ود را به نحوی تنظیم کرده اند که بتوانن��د دارو تولید و به 
بازار عرضه کنند؛ اما اینکه تا پایان س��ال 98 قرار اس��ت چه 
اتفاقی برای صنعت داروس��ازی کشور بیفتد، درخصوص رفع 
کمبود نقدینگی، در هاله ای از ابهام اس��ت و معلوم نیست چه 
اتفاقی برای صنعت اس��تراتژیک داروسازی کشور رقم خواهد 
خورد و دراین شرایط پیش بینی اوضاع بسیار دشوار و پیچیده 
شده است. صنعت داروسازی به عنوان یکی از پویاترین ارکان 
نظام س��لامت، این روزها حال خوب وخوش��ی ندارد. افزایش 
مدت زمان پرداخت مطالبات تولیدکنندگان که به بیش از یک 
سال رسیده است، این صنعت را در وضعیت بحرانی قرار داده 
و همین باعث ش��ده تا چرخه اقتصادی تولید دارو با س��یکل 
معیوبی مواجه شود، فعالان صنعت دارو، مشکلات این بخش را 
بیشتر ناشی از عدم برنامه ریزی مناسب و خروج نقدینگی دارو 

به بخش های دیگر می دانند.

 چه موانع و مشکلاتی گریبانگیر صنعت است؟
بارزترین مشکل صنعت داروسازی نقدینگی و تهیه ارز به 
موقع جهت ورود مواداولیه دارویی اس��ت. از طرفی شرکت ها 
برای لوازم بسته بندی دارو، نوسازی و بازسازی خطوط تولید 
جهت دستگاه ها و احداث تولید الزاماً از ارزهای آزاد استفاده 
می کنند. همانطور که اش��اره ش��د عدم نقدینگی شرکت ها 
و قیمت های پایین دارو و یا به عبارتی حاش��یه س��ود پایین 
مش��کلات را درچرخه صنعت دارویی کش��ور ایجاد ساخته 

است. همچنین در این روند موارد ذیل قابل تامل است. 
 کوچک ب�ودن مقیاس هاي تولیدي ش�رکت هاي 
داروی�ي: مقیاس تولید ش��رکت هاي ایراني بس��یار پایین 
اس��ت. این اصل، از بدیهیات علم اقتصاد بوده که با افزایش 
مقی��اس، هزینه تمام ش��ده س��رانه کالاي تولی��دي پایین 
مي آی��د. اما به نظر مي رس��د صنعت داروس��ازي ما از این 

واقعیت دور افتاده است.
 ت�ک نرخي ش�دن ارز و آثار آن ب�ر صنعت دارو: 
ایجاد ارزی واحد و یکسان و قیمت مناسب می تواند در پایدار 
نگهداش��تن این صنعت کمک ش��ایان کند. همچنین دولت 
و وزارت بهداش��ت جهت ورود مواداولی��ه دارویی ارز 4200 
تومان��ی تخصیص می دهند که لازم اس��ت برای س��ایرلوازم 

جانبی تولید نیز تعمیم یابد. 
 تحقیق و توسعه)R&D(: این مسئله اصلي ترین رکن 
صنعت داروس��ازي در دنیاست. هزینه تحقیق توسعه در این 
صنعت بس��یار بالاست و در شرکت هاي داروسازي با حاشیه 
س��ود پایین ام��کان توجه به R&D ممکن نیس��ت. بر این 
اس��اس تحقیقات باید در جهت مهندسي معکوس داروهاي 
تج��اري ک��ه Patent آنها گذش��ته باش��د و در واحدهاي 
آزمایش��گاهي کنترل کیفیت و کشف روش هاي نوین تولید 
فرمولاسیون هاي موجود با هزینه تمام شده حداقل و کیفیت 
حداکثر در حد استانداردهايGMP باشد، صورت پذیرد که 

مستلزم هزینه های بالا در این بخش است.

 راهکار رفع این موانع را چه می دانید؟
راه حل رفع بحران صنعت داروس��ازی روش��ن است. اگر 
دولت اقدام به حمایت از این صنعت کند، می توانیم ش��اهد 
توس��عه صنعت داروس��ازی و تولیددارو، با دانش بالا باشیم. 
همچنی��ن عدم توجه به واقعی ش��دن قیمت ه��ا با توجه به 
هزینه هایی که صرف تولید دارو می ش��ود، بازنگری در نحوه 
تخصیص ارز دولتی، مشکلات واردات مواد اولیه دارو، قطعات 
اصلی دستگاه ها و خرید دستگاه های جدید جهت جایگزینی 
مهم ترین چالش هایی اس��ت که این صنعت در حال حاضر با 

آن مواجه است.

 آینده صنعت دارو س�ازی را چگونه پیش بینی 
می کنید؟ 

دارو س��ازی در بین پنج صنعت مهم و س��ودآور دنیاست 
که تا س��ال 2050 بیشترین رش��د را خواهد داشت. با توجه 
ب��ه اینکه هزینه تحقیق و توس��عه بالاس��ت و زم��ان آن نیز 
طولانی اس��ت، بنابر این تعداد مولکول های جدید رو به رشد 
نخواهد بود و سرمایه گذاری ها اغلب بر روی اثربخشی بیشتر 
داروها انجام خواهد ش��د؛ یا اینکه تلاش می ش��ود با هزینه 
کمتر نتایج بیش��تری عاید ش��ود. یا ش��رکت ها هزینه  های 
بخش تحقیق و توس��عه دارویی را به طور مشترک عهده دار 
ش��ده و یا اینکه بخش��ی از آن را در قالب پروژه  های مجازی 
و ی��ا با همکاری دانش��گاه ها و مراکز علمی اج��را کنند. این 
صنعت نیازمند حمایت  های جدی دولت اس��ت و داروهایی 
که نمونه تولید داخل دارند و نیازی به واردات نمونه خارجی 
آن نیس��ت بای��د واردات کمتری داش��ته باش��ند که ضمن 
حفظ رقاب��ت با نمونه  های خارجی، حمایت جدی تری نیز از 
تولید داخل صورت گیرد. همچنین س��رمایه گذاری در ابعاد 

کیفی داروس��ازی و تربیت نیروی انسانی نیز باید در اولویت 
باشد. بی ش��ک نیازمند همکاری با سازمان های غذا و داروی 
کش��ور های مختلف دنی��ا و تبادل اطلاعات با ش��رکت های 
داروس��ازی پیشرفته هستیم تا بتوانیم ضمن کسب دانش از 

آنها تجارب خود را منتقل کنیم. 

 چ�ه برنامه ای برای معرف�ی و تولید محصولات 
جدید دارید؟

با توجه به تولید محصولات شیمیایی در کنار محصولات 
متفاوت و متنوع دارویی، تولید محصولات جدید گوارش��ی و 
دیاب��ت را در برنامه آتی ش��رکت صنعتی کیمیدارو داریم. از 
برنامه های آتی ش��رکت می توان به سرمایه گذاری در زمینه 
تولی��د دارو های خوراک��ی و تزریقی جدید گوارش��ی، قلبی 
عروقی، اعصاب و روان، مسکن ها، آنتی بیوتیک، مکمل های 
دارویی و ورزش��ی و... اش��اره داشت.بررس��ی واردات برخی 
مکمل های خاص جهت تکمیل س��بد دارویی و صادرات آن 
به همراه محصولات دارویی به کش��ور های آس��یای میانه و 
خاورمیانه، برنامه ریزی به منظور افزایش س��هم بازار، برنامه 
کاهش دوره وصول مطالبات، پوش��ش ریس��ک های مالی و 
ارزی، باز س��ازی خط��وط مختلف تولی��د از برنامه های آتی 

شرکت خواهد بود. 

 تولید، فروش و درآمدکیمیدارو در مقایس�ه با 
سال های قبل چه وضعیتی دارد؟

 ب��ا توج��ه به اقدام به موق��ع جهت واردات م��واد اولیه و 
همچنین تغییر ش��رایط بازار و ش��رکت های پخش در سال 
98 نس��بت به س��ال 97 و 96، ش��رکت صنعتی کیمیدارو 
موفق به کاهش فرصت از دست رفته تولید و فروش، کاهش 
تخفیفات فروش و همچنین کاهش زمان وصول مطالبات از 

شرکت های پخش شده است.

 وضعیت تخفیفات »دکیمی« در س�ال های 96 
و 97 حدود چن�د درصد فروش بود و پیش بینی 

می کنید در سال 1398 در چه سطحی بماند؟
میزان تخفیفات شرکت در سال 96، 33 درصد و در سال 
97، 3.54درص��د فروش بود. همچنین پیش بینی می ش��ود 

درصد تخفیفات در سال 98، به 5درصد کل فروش برسد.

 رون�د تأمین م�واد اولیه چگونه اس�ت و با چه 
مشکلاتی در این خصوص رو به رو هستید؟

درخص��وص تأمین مواداولیه بیش��تر کش��ورهای تأمین 
کننده چین، هندوس��تان، ایتالیا، ژاپن، هلند،آلمان، فرانسه، 
کره جنوبی و اس��پانیا هستند، ولی چین و هندوستان سهم 
بیش��تری را دراختیاردارند.عمده تری��ن مش��کل تأمین مواد 
اولیه در محدودیت منابع مالی ش��رکت و تحریم های موجود 
که باعث عدم همکاری ش��رکت هایی اس��ت که سرمایه گذار 
آمریکایی دارند و یا در بازار آمریکا حضور فعال دارند، هست. 
البته ارس��ال حواله به ذینفع های اروپایی را هم باید مد نظر 
داش��ت. همچنین به علت محدودیت های بانکی و تحریم ها 
تمامی خریدها به صورت نقدی اس��ت و فروش��نده ها فروش 
اعتب��اری مواداولی��ه را نمی پذیرند، چراک��ه بانک ها نیز قادر 
به گش��ایش ال سی نیس��تند. پس از ثبت سفارش بازرگانی 
مواد اولیه و بسته بندی، درخواست تخصیص ارز برای بانک 
عامل و مرکزی ارس��ال می ش��ود که بانک مرکزی برای مواد 
اولیه دارویی ارزدولتی و برای مواد جانبی و بس��ته بندی ارز 
نیمای��ی به مدت 45 روز تخصی��ص می دهد که باید در این 
مدت مدارک لازم تحویل بانک شود و واحد مالی مقدار وجه 
س��فارش را تأمین مالی کند تا بانک قادر به ارسال حواله به 

حساب ذینفع شود. 

 نحوه قیمت گذاری بخش�ی از م�اده موثر که از 
داخل تأمین می ش�ود چگونه اس�ت؟ موادبسته 
بندی داخلی به چه نحوی قیمت گذاری می شود؟ 

درارتب��اط با موارد مربوط به بس��ته بندی از جمله فویل، 
پی وی سی و جعبه دارویی نیز از تمامی تولیدکنندگان داخلی 
که وجود داش��ته باش��د اخذاس��تعلام بهاء گردیده و سپس 
کمیسیون خرید تشکیل می شود و در نهایت طبق آئین نامه 

معاملات قیمت گذاری و اقدام به خرید می شود.

 وضعیت انبار ش�رکت چگونه ب�وده، همچنین 
مواداولیه و بسته بندی فعلی در انبار برای چندماه 

آینده پاسخگوخواهد بود؟
 با توجه به پیش بینی شرایط فعلی و اقدام به موقع جهت 
تأمین م��واد اولیه، موج��ودی مواد و ملزوم��ات محصولات 
استراتژیک کارخانه دارویی حداقل به میزان نیاز پنج ماه آتی 

طبق برنامه تولید است. 

 ش�رکت برنام�ه ای برای تغییر و بهبود س�بد 
دارویی خود دارد؟ پیش بینی شرکت از افزایش 
ی�ا کاه�ش مقدار ف�روش در س�ال 98 چگونه 

است؟ 
داروس��ازی کیمیدارو مطابق با آخرین استانداردهای روز 
جهانی، محصولات جدیدی جهت تکمیل سبدهای گوارشی، 
دیابت، قلب و عروق، اعصاب و غیره در واحد R&D شرکت 

در دست اقدام و تولید دارد.

 چ�ه برنامه ای برای معرف�ی و تولید محصولات 
جدید دارید؟

احیای تیم بازاریابی و استفاده از ابزارهای مختلف از جمله 
شبکه های اجتماعی جهت معرفی و تولید محصولات جدید 

شرکت مدنظر قرار دارد. 

 از 15 پروان�ه که در برنامه تمدید داش�ته اید، 
چند مورد محقق شده است؟ 

در این خص��وص عملکرد هایی متفاوت صورت گرفت که 
اهم آن به شرح جدول زیر است. 
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 خط تولید قطره به کجا رسید؟
پ��س از اتم��ام بازس��ازی های مربوط به بخ��ش جامدات 
خوراکی )اولویت دوم در بازس��ازی است(. بر این اساس برای 
اتاق ه��ای توزی��ن در خصوص تعیین محل مناس��ب جهت 

راه اندازی دستگاه پرکن جدید قطره اقدام خواهد شد. 

 دریافت افزایش سهمیه منومر و وینیل استات، 
چه شد؟

درارتباط با موضوع افزایش سهمیه ماده شیمیایی وینیل 
اس��تات درحال حاضر و زمان فعلی، س��همیه بندی فروش 
ماده وینیل اس��تات برداشته ش��ده است. البته به هرمیزان و 

هرتناژی که لازم باشد امکان خرید مقدور خواهد بود. 

 سهم بازار شرکت چقدر است؟
سهم بازار عددی در سال 97 : 3.5درصد کل فروش، سهم 

بازار ریالی در سال 97: 1درصد کل فروش است. 

 محصولات به کدام کشورها صادر و علت کاهش 
صادرات در سال قبل چه بود؟

کشورهای گرجستان، افغانستان، ازبکستان، سوریه، یمن، 
ع��راق و غیره از جمل��ه مقاصد صادراتی اس��ت. البته دلیل 
کاهش صادرات در س��ال گذشته مش��کل تأمین دارو جهت 
مص��رف در داخل کش��ور بود که باعث ش��د مجوزی جهت 

صادرات داده نشود. 

 عل�ت کاهش تولیدات در س�ال قبل چه بود و 
امسال چگونه می توانید از سقف تولیدات گذشته 

عبور کنید؟ 
علت اصلی کاهش تولید در سال 97، مشکلات اخذ مجوز 
ورود مواد اولیه در ش��ش ماهه دوم س��ال 96 و ش��ش ماهه 
نخس��ت سال 97 از س��وی س��ازمان غذا و دارو و همچنین 
کمب��ود مواد اولی��ه دارویی و ملزومات بس��ته بندی در بازار 
داخلی در دوره ذکر شده است. به این دلایل شرکت صنعتی 
کیمیدارو تصمیم به کاهش تولید جهت کنترل موجودی های 

انبار خود و شرکت های پخش، گرفت. 

 عل�ت تغییراس�تراتژی تولید و افزایش س�هم 
محصولات ش�یمیایی ش�رکت، بنا به چه دلایلی 

صورت گرفت؟
 برای تغییر اس��تراتژی تولید و افزایش س��هم محصولات 
شیمیایی شرکت، مواردی از جمله حفظ برند شرکت کیمیدارو 
به عنوان اولین شرکت تولید کننده رزین های امولسیونی پایه 
آب در ایران،برخورداری از کیفیت بالای محصولات شیمیایی 
)رزین و نس��اجی(، رقابت با س��ایر تولیدکنندگان و بدس��ت 
آوردن سهم بیشتری از بازار ودر نهایت حمایت از تولید کالای 

ایرانی و نیز اشتغال زایی مدنظر بود.

 بررس�ی واردات برخ�ی مکمل های 
خاص جهت تکمیل سبد دارویی و صادرات 
آن به همراه محصولات دارویی به کشور های 
آس�یای میانه و خاورمیان�ه، برنامه ریزی به 
منظور افزایش سهم بازار، برنامه کاهش دوره 
وصول مطالبات، پوشش ریسک های مالی و 
ارزی، باز سازی خطوط مختلف تولیدبرخی 

از برنامه های آتی »دکیمی« خواهد بود

مدیر عامل شرکت صنعتی کیمیدارو تاکید کرد:

 افزایش سهم بازار و
 توسعه صادرات در » دکیمی «
صنعت داروس�ازی به عن�وان یکی از پویاترین ارکان نظام س�لامت، این 
روزها حال خوش و خوبی ندارد، مهم ترین و بزرگ ترین مشکلات صنعت 
داروسازی در حال حاضر مشکلات اقتصادی، تأمین نقدینگی و پس ازآن نحوه نقل وانتقال 
پول برای دریافت مواد اولیه دارویی است. راه حل رفع بحران صنعت داروسازی روشن است. 
اگر دولت اقدام به حمایت کند، می توانیم ش�اهد توس�عه صنعت داروسازی و تولیددارو، 
با دانش بالا باش�یم. موارد مذکور بخش�ی از نظرات یکی از مدیران صنعت دارویی است. 
فرصتی فراهم ش�د پیرامون برخی مشکلات صنعت داروسازی نظرات مهدی بخشایش، 

مدیر عامل و نایب رئیس هیأت مدیره شرکت صنعتی کیمیدارو را جویا شویم.

فرحناز سپهری
خبرنگار
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مقام ناظر دست به اقدام عملی بزند

سهامداران خرد همچنان حاشیه نشین 

به کام سهامداران عمده
تصمیمات یک ش��به و حت��ی دارای فرآیند بلندمدتی که تفکر 
منطق��ی پش��توانه آن نباش��د در نهایت به ضرر ف��رد، گروه یا 
مجموعه ای اس��ت که قصد حمایت از حق��وق آنها را داریم. در 
فرآیند حمایت از حق شهروندی و دریافت مالیات های مستقیم، 
جهت دریافت حداکثری مالیات، مالیات دهندگان خوش حساب 
با اندکی تاخیر جریمه ش��ده و برای فراریان مالیاتی تخفیفاتی 

برای خوداظهاری قائل می شوند.
 در تلاش ه��ای چندباره برای حمایت از حقوق س��هامداران 
خ��رد که معمولا بیش��تر به یک مانور تبلیغاتی ش��باهت دارد، 
به اس��م س��هامدار خرد و به کام س��هامداران عمده اس��ت. در 
همی��ن لایحه اخی��ر ه��م مش��کلی از س��هامداران خرد حل 
نخواهد ش��د، زیرا تقریبا همه موارد محدودکننده هیأت مدیره 
و س��هامداران عم��ده بای��د به تصوی��ب مجمع عمومی برس��د 
 که ب��از هم تقریب��ا تصمیم گیرن��ده نهایی همان س��هامداران 

عمده هستند.
انتظ��اری ک��ه س��هامداران خ��رد دارن��د و عم��لا هیچگاه 
عملیاتی نش��د، رس��یدگی به حق��وق آنها در قبال س��هامدار 
عم��ده و هلدینگ ه��ای بزرگ دولتی اس��ت که ب��ا عرضه های 
آبش��اری رمقی ب��رای خریداران در جهت کس��ب س��ود باقی 
نمی گذارن��د. به زبان بهتر، حمایت منطقی از س��هامداران خرد 
به عنوان بازیگران اصلی بازارس��رمایه ک��ه جنب و جوش بازار 
متاثر از آنهاس��ت، با راهکارهای علمی و با سیاست گذاری های 
بلندم��دت توس��ط وزارت اقتص��اد و ب��ازوی اجرای��ی آن در 
 بازارس��رمایه )سازمان بورس( صورت خواهد گرفت و نه با قانون 

و دستور و اجبار. 

به نظر ب��ه جای قوانی��ن غیرقابل 
اج��را، باید از فرآینده��ای زیر با صبر 
و حوصله در راس��تای ریشه دار کردن 

فرهنگ سهامداری استفاده کرد:
*تعری��ف صندوق ه��ای مختلف با 
سیاس��ت گذاری های متنوع در جهت 
پیشبرد هدف های گوناگون )متناسب 
ب��ا ریس��ک و ب��ازده و ه��دف زمانی( 

سهامداران خرد.
*حرکت ب��ه س��مت مدیریت ث��روت )مدیری��ت دارایی( 
ب��ه ج��ای مدیری��ت پرتف��وی و س��هامداری غیرحرف��ه ای؛ 
ای��ن کار س��رمایه های س��رگردان بیش��تری را ب��ا مدیری��ت 
س��هامداران  موردنظ��ر  هدف ه��ای  س��مت  ب��ه   صحی��ح 

هدایت می کند.
*کاهش ابهام در دستورالعمل های بازارسرمایه: برای مثال 
در بس��یاری از موارد، محدوده تعیین شده قانون بازار بستگی 
به نظ��ر »ناظر بازار« دارد. اگر ناظر ب��ازار تمایلی به رفع گره 
معاملات��ی بعد از 5 روز متوالی نداش��ته باش��د و ی��ا متولیان 
بازارسرمایه تمایلی برای بازگشایی نمادی حتی بعد از گذشت 
بیش از یک س��ال نداشته باش��ند، مرجع قانونی خاصی برای 
حمایت از حقوق س��هامداران خردی که بلوکه ش��دن دارایی 

خود را می بینند، وجود ندارد.
ب��ه نظر برای خ��روج حاکمیت نهاده��ای دولتی و کاهش 
س��لطه بانک ها بر دارایی جامعه، راهی جز حرکت به س��مت 
تصمیمات بلندمدت با هدف نهادینه کردن فرهنگ سهامداری 

وجود ندارد.

به طور مشخص در هر فعالیت دارای ابعاد مالی، انگیزه 
تخلف و انحراف وجود دارد. این موضوع همیشه وضع 
قوانین و مقررات و س��ازوکارهای پایش جدید را در 
بر داش��ته که بعضا بلا تاثی��ر و برخی هم کمک های 
ارزنده ای در خصوص حل مش��کلات این چنین کرده 

است. تصویب لایحه حمایت از سهامداران خرد در بهبود شاخص های اعلامی 
می تواند یک قدم رو به جلو باشد و صد البته ایجاد سازوکارهای متعدد مسیر 
ارتکاب تخلف را دش��وارتر می کند که ارزنده اس��ت. در ش��رکت های بورسی 
انتصاب چند دوره ای یک مدیر بدون ایجاد یک اتفاق درخش��ان یا پروژه در 
جری��ان با بازدهی حداقل به اندازه بازدهی صنعت، یا حداقل رفع یک بحران 
خاص که تعویض مدیر به صلاح نیس��ت، حرکت بی معنی است. این اتفاق به 
ق��در کفایت به مدیری که قصد تخلف دارد زم��ان می دهد تا راه های میانبر 
خ��ودش را پیدا کند. انتصاب مجدد مدیران ب��رای دوره بعدی نیاز به دلیلی 
بیش از رای نماینده سهامدار عمده دارد که دستش را بالا ببرد و هزینه خاصی 
از جیب ش��خصی ندهد. در شرکت های خصولتی مدیر با قدمت، کم نداریم. 
مضاف بر این که بعضا دیده می شود که قانون منع به کارگیری بازنشستگان را 
هم دور می زنند؛ یعنی اصلا قصد رفتن ندارند. علاوه بر این به وضوح می بینیم 
که برخی تاریخ بازگش��ایی سهام و شرایط بازگشایی را هم می دانند. این درز 
اطلاعات با کدام یک از قوانینی که تاکنون وضع شده، حل شده یا می شود؟ 

مس��ئله بس��یار مهم دیگر که بعضا همکارها و فعالان بازار هم ش��اهد آن 
هستند، عدم هماهنگی و عملکرد جزیره ای نهادهاست. فعال بازار بین سازمان 
بورس، فرابورس و هر تعداد کانون و نهاد ناظر که به این لیس��ت اضافه ش��ود 
بعضا س��ردرگم اس��ت. به هرحال هر قدمی که در خصوص شفافیت بیشتر و 
عملک��رد بهینه مدی��ران و بهبود کنترل های س��الم و همچنین ایجاد فضای 

هرچه امن تر سرمایه گذاری صورت بگیرد، قابل تامل است.

دشوارشدن مسیر ارتکاب تخلف

لایح�ه حمایت از س�هامداران خ�رد در جهت جذب س�رمایه های خرد به بخ�ش تولید و رونق 
بخش�یدن به بازارس�رمایه در اواخر شهریورماه س�ال جاری به تصویب رسید، ولی تصویب این 
لایحه به تنهایی کافی نیس�ت و نمی تواند مش�کلات کنونی را برطرف کند. هرچند که این لایحه عامل بسیار مهمی 
در توس�عه و رونق بازارس�رمایه اس�ت و از طرفی هم اعتماد س�هامداران خرد را به خود جلب می کند، ولی از لحاظ 
اجرایی مفاد این لایحه دارای ابهامات بسیاری است که باید این نواقص و ابهامات رفع شود.از نظر فعالان بازار نباید 
تصمیمات، بدون پشتوانه انجام شود. چراکه به ضرر فرد، گروه یا مجموعه خواهد بود. همچنین تلاش های چندباره 
برای حمایت از حقوق س�هامداران خرد بیش�تر به مانور تبلیغاتی شباهت دارد و در نهایت به اسم سهامداران خرد 
و به کام س�هامداران عمده خواهد ش�د. بنابراین با تصویب این لایحه هم مش�کلی از سهامداران حل نخواهد شد و 

دردی را درمان نخواهد کرد، همچنین انتظاری که سهامداران خرد دارند، هیچ وقت عملیاتی نشده و نخواهد شد.

امتناع افراد حاذق از پذیرش مسئولیت
حمایت از حقوق س��هامداران خرد در کنار س��هامداران عمده و شرکت ها، عامل بسیار مهمی در توسعه و رونق بازارسرمایه 
و تأمین مالی بهتر اس��ت؛ چراکه اعتماد بیشتر سهامداران خرد باعث جلب رضایت، تمایل بیشتر برای ادامه سرمایه گذاری، 
پویایی و ثبات بیشتر بازارسرمایه خواهد شد. همچنین حس امنیت و اعتبار جهانی بازارسرمایه بهبود خواهد یافت و باعث 

افزایش جذب سرمایه خارجی خواهد شد.
 در لایحه حمایت از س��هامداران خرد، بند ممنوعیت معامله با ش��رکت های وابس��ته به مدیران و اعضای هیأت مدیره، 
ب��ه دلی��ل مقابله و جلوگیری از معاملات با اطلاعات نهانی، معاملات صوری و یا منافع ش��رکت های وابس��ته و همچنین 
س��وء مدیریت که به دلیل کس��ب منافع ش��خصی رخ خواهد داد، تصویب شده است. همچنین در مورد بند معامله بیش 

از 50درصد اموال ش��رکت، به دلیل محدودیت های سهامداری، س��هامداران خرد حقی در تصمیم گیری فروش اموال شرکت ندارند. این موضوع 
یک تصمیم مهم و راهبردی اس��ت که این گونه تصمیمات با حضور در مجمع عادی به اطلاع س��هامداران خواهد رس��ید، سهامداران حقیقی نیز 
در جریان امور خواهند بود و حدود اختیار مدیران محدود خواهد شد؛ اما منوط کردن تصمیم گیری ها به برگزاری مجمع زمان بندی را طولانی 
کرده و گاها منافع شرکت به دلیل تعلل در تصمیم گیری و مراحل قانونی مجمع از دست می رود. حضور یک عضو غیرموظف مستقل که از بین 

صاحبان سهام انتخاب شده، در راستای همین تصمیم است که تاثیرات مثبتی خواهد داشت.
بند دستور مجامع و همچنین بند مجازات مدیران متخلف حاکی از این است که اقدامات مدیران شرکت ها حتما باید مورد تایید سازمان های 
نظارتی و سهامداران باشد. با این وجود، این موضوع باید مورد توجه قرار گیرد که مصداق سوء نیت، پنهان سازی وضعیت واقعی، مقاصد شخصی 

و... باید به صورت واضح تر بررسی شود؛ چراکه مجازات بیش از حد باعث امتناع افراد لایق و حاذق از پذیرش این مسئولیت می شود.

احسان جنگجوی
مدیرمالی شرکت 
تأمین سرمایه امین

با توجه به نبود حمایت های قانونی، کانون سهامداران خرد راه اندازی شود

 حقوق حداقلی 
برای حمایت از سهامدار

گس��ترش بازارس��رمایه نیازمند اعتماد عمومی 
به نظام حاکم بر بورس است. نظام بازارسرمایه 
شامل قوانین و مقررات حاکم بر بازار، معاملات 
و فرآینده��ای قانونی مربوطه به اداره بنگاه ها و 

حاکمیت شرکتی است.
ویژگ��ی ب��ارز بازارس��رمایه ای��ران، پایی��ن 

بودن س��هام شناور ش��رکت ها و حاکم بودن س��هامداران عمده بر نظام 
تصمیم گیری است. به گونه ای که بسیار دیده شده که سهامداران عمده 
تصمیماتی در تعارض با منافع س��ایر س��هامداران خرد اتخاذ کرده اند و 
سهامداران خرد از حداقل حمایت های قانونی در قانون تجارت برخوردار 
نیستند. لایحه حمایت از سهامداران خرد، حقوق حداقلی را برای حمایت 
از این س��هامداران در نظر گرفته است. از جمله این حقوق که در لایحه 
مزبور مطرح شده می توان به انتخاب یک عضو مستقل هیأت مدیره غیر 
موظف توسط سهامداران خرد، ممنوعیت معامله با شرکت های وابسته به 
مدیران، عدم تصدی سمت مدیرعاملی و ریاست هیأت مدیره توسط یک 
نفر و... اشاره کرد. به نظر از لحاظ اجرایی مفاد این لایحه دارای ابهامات 
زی��ادی بوده که بعض��ا در تعارض با قانون تجارت و حقوق س��هامداران 
عمده به ویژه در ش��رکت هایی که سهام شناور بسیار اندکی دارند است. 

همچنین در این روند موارد ذیل قابل توجه است. 
• ع��دم مش��خص بودن تکلی��ف س��هامدار عمده در نح��وه و نصاب 
رای گیری در مجامع عمومی در خصوص معاملات با اش��خاص وابسته و 

معاملات شامل بیش از 50 درصد دارایی های شرکت.
• وج��ود مش��کلات در اتخاذ تصمیم مجامع عمومی برگزار ش��ده به 
دعوت س��هامداران خرد و عدم مشخص بودن س��از و کار اجرایی برای 
اجرای تصمیمات متخذ شده؛ چراکه ساختار اجرایی شرکت در خدمت 

سهامداران عمده است.
• احتم��ال نفوذ رقبا در تصمیمات ش��رکت از طریق نفوذ در انتخاب 

هیأت مدیره مستقل.
در نهایت به منظور رفع ابهامات موجود لازم اس��ت س��از و کارهای 

اجرایی در قالب آیین نامه های اجرایی تدوین شود.

مهدی معدنچی
معاون امور شرکت ها و 
مجامع شرکت مدیریت 
طرح و توسعه آینده پویا

محمدرضا قاسمی
 سرپرست تحلیل 

کارگزاری مبین سرمایه

 دخیل شدن 
در تصمیمات مدیریتی

شاخص حمایت از سرمایه گذاران خرد میزان 
سهولت انجام کس��ب وکار، قوانین و مقررات 
ناظر بر معاملات اشخاص وابسته را به عنوان 
شاخصی برای سهولت دسترسی به منابع مالی 
در بازارهای سرمایه، تجزیه و تحلیل می کند. 

همواره یکی از بزرگ ترین دغدغه های سهامداران خرد دخیل بودن در 
تصمیمات مدیریتی شرکت هاست و با تصویب این لایحه فرصتی برای 
این س��هامداران به وجود آمده که نگرانی های خود را در زمینه نقل  و 

انتقال دارایی های شرکت و معاملات با افراد وابسته کاهش دهند. 
در واق��ع ه��ر چقدر که مقررات کافی در زمین��ه حمایت از حقوق 
س��رمایه گذاران خرد به تصویب رسد و خواس��ته  های این سهامداران 
نظیر ش��فافیت و مس��ئولیت پذیری از جانب مدیران شرکت ها بیشتر 
رعایت شود، نقش بازارسرمایه در تأمین مالی کشور نیز افزایش خواهد 
یافت. همچنین هر ساله در مجامع شرکت های بازارسرمایه دیده شده 
که سهامدارانی به دنبال درج موضوعی در دستور کار مجامع بوده، ولی 
موفق این تحقق این امر نشده اند و با تصویب این لایحه خواسته این 

افراد نیز تأمین می شود.
 علاوه بر س��هامداران خرد داخل کشور، س��رمایه گذاران خارجی 
نیز به طور معمول در کش��ورهایی س��رمایه گذاری می کنند که حقوق 
مالکیتی آن ها در آن کش��ورها بیشتر مورد حمایت قانونی قرار گرفته 
باش��د و تصویب این لایحه می تواند به جذب سرمایه های خارجی به 
بازار سرمایه نیز کمک شایانی کند؛ البته در کنار امتیازات مثبتی که 
لایحه حمایت از س��هامداران خرد برای بازارس��رمایه و اقتصاد کشور 
به  همراه دارد، ممکن اس��ت در م��واردی منجر به کاهش تصمیمات 
بااهمی��ت مدیریتی نیز بش��ود. نقل  و انتقالات دارایی های ش��رکت و 
معامله با اش��خاص وابس��ته همیشه به ضرر س��هامداران خرد نبوده و 
نخواهد بود و با تصویب این لایحه و مجازات های در نظر گرفته شده 
برای مدیران و اعضای هیأت مدیره ش��رکت ها، فرصت های سودآوری 
احتمالی در شرکت ها نیز ممکن است تا تشکیل و رای گیری مجمع یا 

از دست برود و یا منافع آن کاهش یابد.

پوریا یاسیني 
کارشناس تحلیل 

کارگزاری بانک آینده

مژده ابراهیمی
خبرنگار

لایحه حمایت از س��هامداران خرد از این منظر حائز 
اهمیت اس��ت که حقوق س��هامداران خرد از سوی 
سیاس��ت گذاران به رسمیت ش��ناخته شده و اگرچه 
نق��اط ضعفی وج��ود دارد، اما در حقیق��ت گام اول 
ک��ه مهم ترین گام برای ای��ن موضوع بوده، با جدیت 

برداشته ش��ده اس��ت. مهم ترین نقطه قوت این ماجرا مداخله سهامدار خرد 
در امور اجرایی ش��رکت با نصب عضو مستقل هیأت مدیره است، اما از طرفی 
در خص��وص نحوه انتخاب و انتصاب اف��راد در آن جایگاه توضیحات چندانی 
ارائ��ه نش��ده و یا بطور مثال چگونگ��ی عدم تداخل الزام��ات بانک مرکزی و 
بیمه مرکزی در خصوص اعضای مستقل هیأت مدیره شرکت های فعال در آن 
حوزه ها دارای ابهام است. همچنین باید امیدوار بود با اصلاحات لازم و پذیرش 

این امر توسط شرکت ها این فرهنگ در میان مدت نهادینه شود.
در پاسخ به این سوال که باوجود لایحه حمایت از سهامداران خرد، باز هم 
نیاز است که کانون سهامداران خرد شکل بگیرد، باید گفت قطعا نافی یکدیگر 
نیس��تند، بلکه در ادامه می توانند با شکل گیری و کمک های فکری که ارائه 

می کنند، منجر به دستیابی حداکثری به حقوق سهامداران خرد شوند.

 ابهام در نحوه انتخاب 
و انتصاب مدیران

میثم درخشنده
 مدیر سرمایه گذاری 

گروه مالی توسعه تعاون

سیمین شایقیان
کارشناس بازار

لایحه حمایت از س��هامداران خرد که در اواخر ش��هریور 98 به 
تصویب رس��ید،گام مثبتی در جهت جذب سرمایه های خرد به 
بخش تولید و رونق بخشیدن به بازارسرمایه محسوب می شود؛ هر 
چند این به تنهایی کافی نیست. بطور مثال دستورالعمل حاکمیت 
شرکتی نیز که س��ال گذشته ابلاغ شد جز گام بسیار مثبتی در 

جهت افزایش شفافیت و حمایت از سهامداران خرد است. 
هرچند باید منتظر ماند و کیفیت اجرای این قوانین را نیز مش��اهده کرد. در لایحه 
اخیر حمایت از س��هامداران خرد به چند محور از جمله معامله با س��ایر ش��رکت های 
اعض��ای هیأت مدیره، معامله بیش از 50 درصد اموال ش��رکت، ضرورت وجود حداقل 
یک عضو هیأت مدیره غیرموظف، درج موضوع در دس��تور کار جلس��ه به درخواس��ت 
5 درصد از س��هامداران، مجازات مدیران متخلف و عدم یکس��ان ب��ودن مدیرعامل و 
رئیس هیأت مدیره پرداخته شده است. برخی از این موارد می تواند انگیره خوبی برای 

سهامداران خرد ایجاد کند. 
به عنوان مثال اگر موضوعی به درخواس��ت 5 درصد از س��هامداران در دستور کار 
مجم��ع قرار بگیرد، برای س��هامداران خرد بس��یار جذاب خواهد ب��ود و از این طریق 
می توانن��د دغدغه ه��ای خود را به ش��رکت منتقل کرده و اهرم بیش��تری در مدیریت 
شرکت داشته باشند. همچنین مجازات مدیران متخلف اگر ساز و کار عملیاتی دقیقی 
داشته باشد هم تخلف مدیران را کاهش خواهد داد و هم میزان اعتماد سهامدار خرد 

را تقویت می کند.

لایحه ای که به تنهایی کافی نیست

قرار باش��د اقتصاد ایران روی ریل توس��عه قرار بگیرد، چاره ای 
ج��ز اس��تفاده از س��رمایه خارجی و داخل��ی ن��دارد. البته هر 
س��رمایه گذاری قصد فعالیت در اقتصاد ایران را داشته باشد، در 
درجه اول وضعیت ش��اخص های اقتصادی و از جمله ش��اخص 
حمای��ت از س��رمایه گذاران خرد را بررس��ی می کند. ش��اخص 
حمایت از س��رمایه گذاران خرد، یکی از 10 ش��اخصی است که 

بانک جهانی در بررسی شاخص های کسب وکار 2018 مدنظر قرار داده است. 
در رتبه بندی جهانی شاخص کسب وکار 2018، ایران با امتیاز 56.48 از بین 190 
کش��ور در رتبه 124 قرار گرفته، اما در ش��اخص حمایت از س��رمایه گذاران خرد، در 
همین گزارش با امتیاز 33.33 رتبه 170 را کس��ب کرده است. رتبه ایران در شاخص 
حمایت از س��رمایه گذاران خرد در دوره س��ال های 2014 تا 2018، به ترتیب، 143، 
149، 166، 165 و 170 بوده که کلا با پیش بینی های انجام ش��ده در سند چشم انداز 
20 ساله کشور مبنی بر رسیدن ایران به جایگاه نخست در منطقه هیچ تطابقی ندارد. 
اکنون قزاقس��تان در این ش��اخص، به عنوان یکی از کش��ورهای منطقه به رتبه س��وم 
جهانی رس��یده و 164 رتبه بالاتر از ایران ایستاده اس��ت. بنابراین تصویب این لایحه 

لازم و ضروری بود.
 در چند س��ال گذش��ته طبقه ای نوظهور تحت عنوان خصولتی ه��ا در اقتصاد ایران 
ش��کل گرفت که اتفاقا بخش عمده خصوصی سازی ها هم نصیب آن ها شد و سرنوشت 
بس��یاری از سهامداران و س��رمایه گذاران خرد به نوعی با فعالیت این طبقه گره خورده 
و بعضا حقش��ان ضایع می ش��ود. درحالی که از نظ��ر قانونی مجرایی برای رس��یدگی 
به این مس��ئله وجود نداش��ت، اما این ها کافی نیس��ت. پیگیری نحوه اجرا و تضامین 
 اجرای��ی آن می تواند از جانب نهاد موازی دیگری تحت عنوان کانون س��هامداران خرد 

مدنظر قرار گیرد.

وضعیت نامطلوب در شاخص جهانی 

احسان خاتونی
تحلیلگر بازارسرمایه

جواد عشقی نژاد
مدیرعامل شرکت 

سرمایه گذاری مدبران اقتصاد



دانش مالی
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خوانندگان محترم واقف باش��ند س��بد پیش��نهادی ارائه ش��ده صرفا منعکس كننده نظر كارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش س��هام نمی كند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شركت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می كنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.
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کانال برتر

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 وضعیت بنیادی مناسب 760010000توسعه معادن روی ایران
10و رشد قیمت سهام زیرمجموعه

20رشد سودآوری130002000پالایش نفت اصفهان

20افزایش نرخ فروش و رشد سودآوری54008000سیمان فارس و خوزستان

10افزایش سود بالقوه شركت4300063000داروپخش

ت
مد

د 
بلن

10بهبود صادرات و افزایش فروش شركت22004000ذوب آهن اصفهان

10وصعیت بنیادی مناسب سهم57008000فولاد كاوه جنوب كیش

 صنایع و معادن 
 رشد سودآوری شركت های زیرمجموعه 4200070000احیای سپاهان

10و افزایش نرخ سنگ آهن

 تولیدات پتروشیمی 
10وضعیت بنیادی مناسب سهم1800022000قائد بصیر

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ابن سینا مدبر 2
افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15رشد سودآوری8,50011,000صنعتی بهشهر

15رشد سودآوری27,00035,000كارخانجات داروپخش

 سرمایه گذاری نفت و گاز 
20رشد سودآوری 3,1003,500و پتروشیمی تأمین

ت
مد

د 
بلن

 رشد سودآوری و افزایش سرمایه 21,00030,000سرمایه گذاری دارویی تأمین
15زیرمجموعه ها

20افزایش سرمایه7,30010,000ایران خودرو

15رشد سودآوری4,4005,500فولاد مباركه اصفهان

سبد پیشنهادی کارگزاری بانک پاسارگاد 2

سواد مالی

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزنام شركت زمانی

درصد از توضیحاتقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 رشد سودآوری ، ارزنده بودن با توجه به 28,12635,000پلی پروپیلن جم
p/e15 شركت و فروش داخلی

9,88113,000پتروشیمی فجر
 شایعه افزایش سرمایه از محل تجدید 

 ارزیابی ها، رشد سودآوری، انعقاد قرارداد
 با شركت های جدید

15

16,57719,000نفت بندرعباس
 p/e ثبات سودآوری، ارزنده بودن با توجه به
شركت ، رشد كمتر نسبت به سایر سهم های 

گروه و داشتن پتانسیل افزایش سرمایه
20

ت
مد

د 
بلن

مالکیت 27 درصدی پتروشیمی گچساران و 2,73410,000پتروشیمی ممسنی
10بهره برداری از این طرح جذاب در انتهای 99

2,8913,500سرمایه گذاری سبحان
ارزنده بودن سهم با توجه به رشد سودآوری 

پتروشیمیران و شایعه فروش زمین بلوار 
فردوس در ماه های آتی

10

صندوق با درآمد ثابت 
نرخ بازده %21تصمیم

 با توجه به وضعیت  بازار سرمایه گذاری 
بخشی از دارایی در اوراق با درآمد ثابت 

منطقی به نظر می رسد
30

سبد پیشنهادی سبد گردان تصمیم نگار ارزش آفرینان 6

حباب بازار سهام پدیده ای مثبت؟!  
پدیده حب��اب در بازارهای دارای��ی را می توان یکی از 
پدیده های بس��یار چالش برانگیز دان��ش مالی و دانش 
اقتصاد دانس��ت. ف��ارغ از مس��ائل و اختلاف نظرهایی 
ک��ه در ارتباط با اثبات وج��ود یا تعیین زمان ترکیدن 
حباب وجود دارند، از نظ��ر تئوریک می توان پذیرفت 
که وقوع حباب ممکن است. از زمانی که شاخص بازار 
سهام از 90هزار واحد عبور کرد، عده ای از تحلیلگران 
منتظر رکود بازار سهام هستند. این در حالی است که 
ش��اخص بعد از آن صعودی بود و در حال رسیدن به 
عدد 400هزار واحد اس��ت. چیزی که مسلم بوده این 
اس��ت که با فرض ثبات سایر ش��رایط، بالاخره از یک 

جایی به بعد افزایش قیمت حبابی خواهد بود. 
با مقدمات فوق می توانیم به بررسی دو سوال مطرح 

شده در عنوان متن بپردازیم:
• آیا حباب بازار سهام می تواند پدیده ای مثبت باشد؟
• آیا ممکن است حباب بازار سهام هیچ وقت نترکد؟

با یک تحلیل ایس��تا و رهیافتی که عمدتا در ادبیات 
دان��ش اقتصاد و مال��ی وجود دارد پدی��ده حباب چیز 
مثبتی نیس��ت، اما در عمل و بخص��وص وقتی که بازار 
س��هام مدنظر باشد، آن گاه می توان گفت حباب ممکن 
اس��ت منجر به اثرات مثبت شود. بنابراین پاسخ سوال 
اول این است: »بس��تگی به رفتار مدیران و سهامداران 

عمده شرکت دارد«
آیا ممکن است ترکیدن حباب هیچ وقت اتفاق نیفتد؟

حباب به اختلاف قیمت بازاری یک دارایی با ارزش 
بنیادی آن دارایی گفته می شود. بنا به رهیافت اقتصاد 
نئوکلاس��یک، بالاخره و در بلندم��دت این اختلاف به 
صفر خواهد رسید، اما حتی در همین چارچوب فکری 

هم ممکن است، هیچ گاه قیمت کاهشی نشود. 
@m_ali_mokhtari

ضرورت استاندارد ارزشیابی سهام 
کمیته بین المللی استانداردهای ارزشیابی سال هاست 
به این نتیجه رس��یده که ارزشیابی سهام باید در قالب 
اس��تاندارد انجام شود؛ اس��تانداردی که محتوای آن در 
ادامه این نوش��تار به تفصیل آمده است. استاندارد از آن 
نظر که کارشناسان ارزشیابی سهام بر روی فرآیند انجام 
ارزشیابی سهام در روش های مختلف اتفاق نظر داشته 
باش��ند. طبیعتا کمیته مذکور نیز بر این موضوع کاملا 
آگاه است که ورودی های هر یک از روش های ارزشیابی 
از کارشناس به کارشناس دیگر متفاوت است، اما تفاوت 
و بعض��ا تضاد نظ��ر راجع به اج��زای فرآیند قابل قبول 
نیست. گذشته از این که استاندارد ارزشیابی به کارشناس 
چارچوبی می دهد که وی را در نهادهای نظارتی پاسخگو 

مي کند، اما در چارچوب مشخص تصویب شده است.  
در س��ال های گذش��ته بر آن ش��دیم تا از استاندارد 
یادش��ده به منظور اس��تفاده داخلی الگوبرداری کنیم، 
صرف نظر از آنکه فرآیند ارزشیابی در بازار سهام کشور با 
بازار توسعه یافته از نظر مفاهیم تطابق دارد، ولی جزئیات 
آن متفاوت است که تعدیل فرآیند را ضروری می سازد. 
این استاندارد جزئیات فرآیندی را نشان می دهد که باید 
با همراهی کارشناسان ارزشیابی برای بازار سهام کشور 
بومی سازی شود. استاندارد مدون موجب می شود تا آنچه 
در جلسات کارشناسی ارزشیابی سهام مورد تحلیل قرار 
می گیرد، صرفا ورودی های ارزش��یابی باشد، نه اختلاف 

نظر راجع به اجزای روش ها و رویکردهای ارزشیابی.
@econviews

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

شیر و گوشت 
 چشم انداز مناسب گزارش های پیشرو 39.99950.000زاگرس شهركرد

%25به دلیل فروش های مناسب، داشتن طرح توسعه

 ثابت بودن بهای تمام شده 35.88245.000داروسازی اكسیر
%10و فروش های عالی شش ماه گذشته

34.90045.000معدنی املاح ایران
 ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ های فروش 

 به دلار نیمایی و ریالی بودن سرفصل های 
بهای تمام شده، داشتن طرح توسعه

15%

ت
مد

د  
بلن

سرمایه گذاری صنایع 
 چشم انداز مثبت سودآوری شركت 11.72016.000شیمیایی ایران

%20در ادامه سال مالی

 تولید محصول GIS 19.00028.000نیروترانس
%10و فروش های مناسب شركت اصلی

 افتتاح طرح توسعه در نیمه دوم سال65.44570.000داروسازی شهید قاضی
%20حاشیه سود مناسب محصول تولیدی

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی25863500بانک پاسارگاد

15رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی28753500بانک سینا

 افزایش نرخ حامل های انرژی 1050513000گروه مپنا
15و ارزش جایگزینی

ت
مد

د  
بلن

20رشد سودآوری874712000صنعتی بهشهر

15رشد سودآوری753210000كشتیرانی جمهوری اسلامی

20سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 30294000P/NAVسرمایه گذاری غدیر

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 4

سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری سهم آشنا  1

سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری صنعت و معدن 5

معرفی صندوق

افت 25 درصدی خالص 
 ارزش دارایی های 
یک صندوق  »آبان«

 اوای��ل س��ال 1375 بود که هس��ته 
اولی��ه کارگ��زاری آب��ان ب��ا دریافت 
مجوزه��ای لازم فعالیت خ��ودش را 
ب��ه عنوان کارگزار رس��می س��ازمان 
کارگزاران ب��ورس اوراق بهادار تهران 
رس��ما آغاز کرد. هم چون بس��یاری از 
کارگزاری های دیگر این ش��رکت هم 
تمرکز ویژه ای بر صندوق داری داشته 
ک��ه در ادامه ضمن معرفی این صندوق ها مروری بر عملکرد 

آن ها خواهیم داشت.
پربازده ترین صندوق کارگزاری آبان در سال گذشته

     نخس��تین تجرب��ه این کارگزاری در صن��دوق داری با 
صندوق مختلط »مشترک پارس« بود. این صندوق که اکنون 
بیش از 3 هزار روز از عمرش می گذرد با اختصاص 60 درصد 
از دارایی هایش به بازار سهام و تمرکز بر روی صنایع »بانک ها 
و موسسات اعتباری«، »خدمات فنی و مهندسی« و »سیمان، 
آه��ک و گچ« توانس��ته 58 درصد بازدهی در یکس��ال اخیر 
کسب کند و در جمع ده صندوق مختلط پربازده قرار گیرد. با 
وجود حضور دو صندوق سهامی در مجموعه صندوق های این 
کارگزاری، رکورد کس��ب بازدهی سال گذشته در اختیار این 
صندوق مختلط است. هم چنینی بررسی روند تغییرات ترکیب 
دارایی های این صندوق نش��ان می ده��د مدیران صندوق، از 
ابتدای س��ال 98 به مرور سهم بانک در پورتفوی صندوق را 

کاهش داده و در مقابل به سهم بازار بدهی افزوده اند.
 صندوقی با 772 درصد رشد خالص ارزش دارایی 

در یک سال
    آبان م��اه 1393 دومی��ن صن��دوق کارگ��زاری آبان با 
نام صندوق »مش��ترک یکم آبان« در گروه س��هامی فعالیت 
خ��ودش را آغاز کرد. خال��ص ارزش دارایی های این صندوق 
در یکسال گذش��ته بیش از 772 درصد رشد داشته و امروز 

به مرز 191 میلیارد ریال رس��یده و از این حیث میزان رشد، 
در این کارگزاری رکورددار است. سهم بازار سهام از پورتفوی 
این صندوق چیزی حدود 93 درصد است و از این رو انتظار 
می رفت که با توجه به بازدهی عالی بازار سهام و سهم بالای 
این بازار در پورتفوی صندوق عملکرد بسیار مطلوبی در حوزه 
کس��ب بازدهی از آن ش��اهد باش��یم. این صندوق بیشترین 
سرمایه گذاری را در گروه های »بانک ها و موسسات اعتباری«، 
»فرآورده های نفتی، کک و س��وخت هسته ای« و »سیمان، 
آهک و گچ« انجام داده و آن چنان که باید به صنایع پربازده 
بورس��ی نظیر »محصولات شیمیایی« و »فلزات اساسی« بها 
نداده و این امر موجب شده تا با کسب بازدهی 56 درصدی در 
یک سال گذشته، علی رغم جذابیت فراوان نسبت به بسیاری از 
صندوق های مختلط و بادرآمد ثابت و سپرده گذاری در بانک، 
در مقایسه با سایر صندوق های سهامی در میانه های جدول 

پربازده ترین صندوق های سهامی بازار جای بگیرد.
صندوقی کوچک با رنگ و بوی نیکوکاری 

   س��ومین صن��دوق کارگزاری آبان از ن��وع صندوق های 
نیکوکاری است که در گروه سهامی فعالیت می کند. مطابق 
امیدنام��ه و اساس��نامه  صندوق ه��ای نیکوکاری بخش��ی از 
درآمد صندوق »مش��ترک نیکوکاری ندای امید« صرف امور 
نیکوکاری می ش��ود. خال��ص ارزش دارایی های این صندوق 
نس��بتا کوچک در م��رز 20 میلیارد ریال نوس��ان می کند و 
هنوز ظرفیت زیادی برای جذب نقدینگی دارد. پورتفوی این 
صندوق شجاعانه بسته شده؛ سهم قاطعانه و 98 درصدیِ بازار 

س��هام و سهم صفرِ بانک و بازار بدهی! حاصل این استراتژی 
ثبت بازدهی 48 درصدی در یک سال اخیر برای این صندوق 
بوده؛ گرچه در واقعیت این میزان بازدهی نس��بت به سپرده 
بانکی و س��رمایه گذاری در صندوق های بادرآمد ثابت بسیار 
بالاتر اس��ت اما که در قیاس با س��ایر صندوق های سهامی و 

نیکوکاری خیلی عالی ارزیابی نمی شود.
دهمین صندوقِ بزرگ بازار سرمایه

    جدیدترین عضو خانواده صندوق های آبان صندوق »با 
درآمد ثابت کوثر یکم« است. صنایعی نظیر »فلزات اساسی« 
و »خدمات فنی و مهندسی« همواره مورد اعتمادترین صنایع 
نزد مدیران ای��ن صندوق بوده اند اما خب ماهیت احتیاطی 
صندوق ه��ای بادرآمد ثابت موجب ش��ده تا تنها 30 درصد 
سرمایه این صندوق به این صنایع اختصاص یابد و باقی در 
قالب سپره بانکی و اوراق بدهی مستعد سرمایه گذاری گردد. 
رکورد بیش��ترین خالص ارزش دارایی ب��ا 46 هزار میلیارد 
ریال، در بی��ن صندوق های این کارگزاری در اختیار همین 
صندوق است که البته در یک سال گذشته افتی 25 درصدی 
را تجربه کرده اس��ت. بازدهی این صندوق در یکسال اخیر 
به 16 درصد نرس��ید و در مرز 15/7 درصد متوقف شد که 
این اتفاق ب��ه نوبه خود از جذابیت س��رمایه گذاری در این 
صندوق کاس��ته و ش��اید مهم ترین دلیل افت 25 درصدی 

خالص ارزش دارایی های آن نیز باشد.
در جدول زیر مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری 

تحت مدیریت کارگزاری آبان را مشاهده می کنید.
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صندوق های شركت كارگزاری آبان

بسیاری از نیازها و خواسته های کودکان مانند بزرگ ترهاست. از نیاز 
به محبت و حس پذیرفته ش��دن گرفته تا نیازهای مالی و مس��ائل 
اقتصادی. شاید تنها فرق بچه ها با بزرگترها در سایز لباسشان باشد. 
با این حساب، بهتر است باور قدیمی »بچه اس، نمی فهمه!« را کنار بگذاریم، قبول کنیم که 

کودکان یک سر و دو گوش دارند و باید به یادگیری بیشتر آنها کمک کنیم.
یکی از موضوعات مهم آموزش��ی به کودکان، که گاهی از آن غافل می ش��ویم، آموزش 
س��واد مالی به آنهاس��ت. برای آش��نایی بچه ها با دنیای مالی، اولین و مهم ترین راه، دادن 
پول توجیبی اس��ت. پول توجیبی برای کودکان مانند س��ه واحد درس تخصصی اقتصاد 
اس��ت و زیر و بم س��واد مالی را به آنها یاد می دهد. تفکراتشان درباره پول و نحوه برخورد 
ب��ا آن را ش��کل می دهد و آنها را برای ورود به نمونه بزرگ ت��ر زندگی آماده می کند. پول 
توجیب��ی می تواند مدیری��ت دخل و خرج، بودجه بن��دی و درک ارزش دارایی ها را نیز به 

کودک بیاموزد.
پول توجیبی هفتگی یا ماهانه و برنامه ریزی صحیح برای استفاده از آن، روش مناسبی 
برای سپردن یک مسئولیت شخصی به کودکان و نوجوانان است. برای شانه های نحیف و 
روحیه پاک بچه ها، سروکله زدن با همین مبلغ و زمان کم می تواند سخت و خیلی جدی 
باشد. پس مثل هر زمینه دیگری، به همراهی ما نیاز دارند تا خشت های اول سواد مالی را 
کج نگذارند و دیوار اقتصاد زندگیشان تا ثریا کج نرود. نباید اجازه بدهیم به خاطر وجود بار 

مسئولیت، قید دریافت پول توجیبی را بزنند و مسائل مالی خودشان را به ما بسپارند.
همراهی یا دخالت؟

همراهی ما یعنی برای میزان، زمان و نحوه پرداخت پول توجیبی قوانین خاص خانواده 
را درنظ��ر بگیری��م. نه اینکه درمورد خ��رج و مصرف آن نظر بدهیم. اگ��ر بچه ای توانایی 
مدیریت مالی نداش��ته باشد، یا برنامه  ریزی مناس��بی برای پول توجیبی اش انجام ندهد، 
وظیفه ما بزرگ ترها تنها راهنمایی و مش��ورت دادن اس��ت. بدون از ک��وره در رفتن و از 
خش��م سرریز شدن هم می شود چشم و گوش بچه ها را باز کرد. کافی است یادمان بیاید 
خودمان چند بار پول های زیادی را خرجِ خواسته های غیرضروری کرده ایم. بعد به آنها حق 
می دهیم که با این تجربه کم، نتوانند جلوی وسوسه خرج پول را بگیرند و قبل از رسیدن 

موعد بعدی پرداخت مقرری، پول کم بیاورند.
ب��رای حل این مش��کل می توانیم فاصله زمان��ی پرداخت پول توجیب��ی را کم کنیم. 
برنامه ریزی در مدت کوتاه و پایبندی به آن، همیشه راحت تر از یک برنامه ریزی بلندمدت 
است. پول توجیبی برعکس ظاهر ساده و فریبنده ای که دارد، پر از پیچ وخم های ناآشناست 
و درس ه��ای زیادی به هم��راه دارد. در مجموع،دریافت پول توجیبی به کودکان مدیریت 
دخل وخرج، بودجه بندی و درک ارزش دارایی ها را می آموزد. البته تجربه مسئولیت پذیری 
را ب��ه همراه دارد. همچنین می��زان، زمان و نحوه پرداخت آن باید طبق قوانین خاص هر 

خانواده تعیین شود.

شفافیت

معرفی کتاب
سواد مالی برای همه

کت��اب س��واد مالی ب��رای همه به تالیف موس��ی 
احمدی و محمدجواد صدیقی پاشاکی چاپ شد. 

ای��ن کت��اب در 11 فص��ل تدوین ش��ده اس��ت. 
تش��ریح کلیات، مبان��ی نظری، تاریخچ��ه و اهمیت 
س��واد مالی،  بررسی مدیریت س��واد مالی در سطح 
خانواده ها، پرداختن ب��ه ارزش آموزش و تحصیلات، 
ش��اخص ها – معیاره��ا و اص��ول  م��ورد نی��از برای 
سرمایه گذاری،  بررس��ی انواع بدهی، امتیاز اعتباری 
 و کارت های اعتباری بخش��ی از سرفصل های کتاب 

مذکور است. 
همچنی��ن پرداختن به مالیات، مس��ئله بیمه در 
مدیریت مالی ش��خصی، کارآفرین��ی در  علم اقتصاد 
ودر نهایت معرفی اشتباهات رایج در سرمایه گذاری و 
نمونه ای از بودجه نویسی، از دیگر سرفصل های کتاب 

سواد مالی برای همه به شمار می آید.

س��رمایه گذاری  صن��دوق 
مش��ترک یکم آب��ان از نوع 
صندوق س��هامی بوده و در 
آب��ان 93 فعالیت خود را آغاز کرده  اس��ت. خالص 
ارزش روز دارایی های ای��ن صندوق در حال حاضر 
بال��غ بر 203 میلیارد ریال  اس��ت که همواره بیش 
از 70 درصد دارایی های صندوق در سهام شرکت ها 
سرمایه گذاری می شود. این صندوق از آغاز فعالیت 
خ��ود تاکنون بازدهی بیش از 465 درصد را نصیب 
س��رمایه گذاران کرده و بازدهی مرکب سالانه بیش 
از 37 درص��د را محقق کرده ک��ه بالاتر از میانگین 

نرخ سود بانکی است. 
صندوق س��رمایه گذاری مش��ترک پارس از نوع 
صندوق مختلط بوده و در اسفند 88 فعالیت خودد 
را آغاز کرده است. خالص ارزش روز دارایی های این 
صندوق در ح��ال حاضر بیش از 165 میلیارد ریال 
است. ارزش س��رمایه گذاری های صندوق در سهام 
حداق��ل 40 درصد و حداکثر 60 درصد دارایی های 
آن ب��وده و مابق��ی س��رمایه گذاری ها ب��ه اوراق با 
درآم��د ثابت اختصاص می یاب��د. بنابراین باتوجه به 
ترکی��ب دارایی ها، صندوق پارس ریس��ک کم تری 
نس��بت به صندوق یکم آبان خواهد داشت. بازدهی 
 این صن��دوق از زمان آغاز فعالی��ت تاکنون 1968 

درصد است.

 بازدهی 465 درصدی 
بهترین راه آموزش سواد مالی به کودکاناز آن صندوق کارگزاری آبان

سودابه فرخنده
کارشناس آکادمی 

هوش مالی

حسن رحمانی
کارشناس سرمایه گذاری 

سبدگردان آبان

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15سودآوری سرمایه گذاری ها4,800 3,850 سرمایه گذاری آتیه دماوند

15ارزش بالای سرمایه گذاری ها نسبت به قیمت 2,100 1,550 سرمایه گذاری رنا 

ت
مد

د 
بلن

 كشتیراني 
15 بهبود وضعیت درآمدها8,800 6,600 جمهوري اسلامي ایران 

15وضعیت مناسب سودآوری21,000 15,200 خدمات انفورماتیک 

20فروش و سودآوری مناسب18,000 11,300 س.صنایع شیمیایی ایران  

20سودآوری سرمایه گذاری ها16,500 9,300 گروه مپنا 
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