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 احداث بزرگترین مجتمع سرب  و روی توسط »ومعادن«
 ورود »فروی« به فرابورس

 افزایش سرمایه 600 تا ۷00 درصدی »شهداب«
 بررسی عملکرد سرمایه گذاری صنایع شیمیایی ایران

 چکیده تحلیل بنیادی »کویر«
 صعود 25 درصدی ارزش سهام »مارون«

 14 درصد بازدهی مثبت برای سهامداران »فخوز« 
 درخشش صندوق بازارگردانی در خانواده ملت

 تراز مثبت بیمه آسیا در دی ماه امسال
 تسریع گردش دارایی ها توسط بانک پارسیان

فرارسیدن ایام الله دهه فجر انقلاب اسلامی را 
تبریک عرض می نماییم
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رونمایی از معافیت های جدید بازار سرمایه

سرمقاله
 لایحه بودجه  از نگاهی دیگر

رئی��س جمه��وری درتاری��خ 
17 آذر س��ال ج��اری، لایحه 
بودجه س��ال آین��ده را برای 
بررس��ی و تصویب، به مجلس 
شورای اسلامی تقدیم کرد. از 

آنجایی که چنین لایحه هایی معمولاً در مجلس  
دس��تخوش تغیی��رات و تعدیلاتی می ش��وند، 
بنابراین، درمقطع زمانی حاضر می توان این گونه 
بی��ان کرد که این لایحه، تصویر ذهنی دولت را 
درمورد درآمدها و مخارج س��ال آینده کش��ور 
ترس��یم می کند. مولفه های اصلی اقتصاد ایران 
درشرایط فعلی را می توان درکاهش چشمگیر 
درآمده��ای نفت��ی، کاه��ش رش��د اقتصادی، 
حاکمیت رکود تورمی )با تورم نس��بتاً شدید( 

و کوچک ترشدن اقتصاد خلاصه کرد.
صفحه2

 انتشار اوراق بدهی ارزی را
به سرانجام می رسانیم
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مدیرعامل تأمین سرمایه سپهر خبر داد:

 شاخص می تازد یا می بازد؟

بورس 150 میلیارد دلاری
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عباس وفادار

اقتصاددانی با دغدغه پیشگیری از 
جنگ های هسته ای 
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توسعه موانع با توسعه قوانین

 قانون زدایی بازار سهام 
جامه عمل می پوشد؟

 هفته نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش ایر و ایران ایر تور بخواهید
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 »جم پیلن« رکورد
 10 ساله را می شکند

جامانده ها به حرکت درآمدند
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نوبلیستی که به چندین رئیس جمهور مشاوره علمی داد

یادداشت
 استمرار رشد بازار

نیازمند محرک های جدید
ش��اخص بورس تهران پس از 
رکورد شکنی های متعدد طی 
س��ال جاری این بار در کانال 
400 هزار واحدی قرار گرفته 
و همس��و با رش��د ش��اخص 

ش��اهد رکورد ش��کنی ارزش معاملات خرد به 
ارق��ام بی��ش از 5000 میلیارد توم��ان بودیم. 
رکورد های مذکور در شرایطی به وقوع پیوسته 
که با فضای ابهام، احتیاط ش��کل گرفته و پس 
از گزارش ه��ای پایی��زی ش��رکت ها، به نوعی 
خواس��ته ها و برآوردهای حداقلی تحلیلگران و 

کارشناسان نیز در آنها برآورده نشد.
صفحه 4

سیاوش وکیلی
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اخبار هفته
بهبود ۲۰ رتبه ای  با لایحه حمایت از سهامداران خرد 
لایح��ه حمایت از س��هامداران خرد از س��وی 
وزارت اقتصاد تقدیم مجلس ش��ورای اسلامی 

شده است.
فرهاد دژپسند، وزیر اموراقتصادی و دارایی گفت: 
مدت زمان ثبت ش��رکت های تجاری در تهران 
تا اردیبهش��ت ماه سال آینده به سه روز کاهش 
می یابد. فرهاد دژپس��ند اضافه کرد: برای حذف 
هر مجوز کس��ب و کار و یا کاهش زمان صدور آن زنجیره ای از بررس��ی ها 
و اقدامات کارشناسی توس��ط تیم های حرفه ای و با همکاری دستگاه های 
اجرایی انجام می شود تا بهبود محیط کسب و کار را شاهد باشیم.وزیرامور 
اقتصادی اضافه کرد: لایحه حمایت از سهامداران خرد از سوی وزارت اقتصاد 
تقدیم مجلس شورای اسلامی شده که تصویب آن می تواند تاثیر زیادی در 
سهولت کسب و کار و بهبود ۲۰ رتبه ای جایگاه ایران در شاخص زیر گروه 
مربوط داشته باشد. او  اضافه کرد: افزایش درآمدهای مالیاتی به معنای فشار 
به مودیان خوش حساب و قدیمی نیست، همچنین پایه های مالیاتی جدید 

تعریف شده ، از فرار مالیاتی جلوگیری می کند.  

  مجوز کارگزاری جدید صادر نشده است
 1۰8 مجوز کارگزاری در کشور صادر شده و فعال 
هس��تند وغیر از این موارد، برای هیچ دستگاهی 
حتی وزارتخانه های نفت، نیرو و کش��اورزی مجوز 

کارگزاری صادر نشده است.
شاپور محمدی، رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار 
اظهار داشت: 1۰8 مجوز کارگزاری صادر شده که 
برخی در حال تبدیل به سهامی عام هستند. غیر از 
این موارد، مجوز کارگزاری  صادر نشده است.البته کیفی سازی کارگزاران 
مد نظر اس��ت. رئیس س��ازمان بورس به تأمین مالی از طریق بازار سرمایه 
اشاره کرد و افزود: طی سه سال اخیر بین 1۲۰ تا 1۳۰ هزار میلیارد تومان 
اوراق منتشر شده است، در حالی که این عدد قبلًا 1۰ هزار میلیارد تومان 
بود. معاون وزیر اقتصاد  با اش��اره به برخی انتقادات مبنی بر زمان بر بودن 
پذیرش ها ، اظهار داشت :  فرآیند پذیرش ها در دنیا بین ۳ تا ۴ ماه است در 
حالی که در کشور ما روند پذیرش مشکلی ندارد. همچنین  در حسابرسی، 
ثبت، امضای مدیرعامل و… مسائلی هست که موجب طولانی شدن زمان 

پذیرش می شود.

   عرضه شرکت ها ی مادرتخصصی در بازار 
  بخ��ش قابل توجهی از واگذاری های دولت طی 
سال های گذش��ته از طریق بازار سرمایه صورت 
گرفته که این موضوع نش��ان می دهد س��ازمان 
خصوصی سازی و عرضه های دولتی، سهم زیادی 

در توسعه این بازار داشته است.
علیرضا صالح، رئیس کل سازمان خصوصی سازی  
گفت: در چند ماه گذش��ته واگذاری های صورت 
گرفته توس��ط س��ازمان خصوصی س��ازی در سال های گذش��ته را آسیب 
شناسی کردیم تا بر این اساس بتوانیم با رفع مشکلات و موانع موجود، روند 

خصوصی سازی را با شتاب بیشتر و در مسیر درست تری دنبال کنیم.
صالح افزود:بررسی راهکارهایی زنجیره تولید نشان می دهد که با واگذاری های 
صورت گرفته این زنجیره از میان رفته است.البته  به دنبال آن هستیم که به 
جای فروش یکی از ش��رکت ها، ش��رکت مادر تخصصی آن را در بازار سرمایه 
پذیرش و واگذار کنیم.  همچنین با عرضه اولیه ۵ درصد سهام یک شرکت مادر 
تخصصی با حجم زیادی از دارایی ها، هم کشف قیمت صورت می گیرد و هم این 

که مردم را در مدیریت و ترکیب سهامداری این شرکت سهیم می کنیم.

جا مانده ها به حرکت درآمدند

لزوم حذف ارز 4۲۰۰ تومانی  
ارز دولت��ی نبای��د ب��ه واردات کالاها اختصاص 
بیاب��د. ب��رای دارو و خ��وراک دام ارز ۴ هزار و 
۲۰۰ تومانی می دهند که این باعث فساد شده 

و قیمت ها را کاهش نمی دهد. 
مسعود خوانساری، رئیس اتاق بازرگانی تهران 
با بیان اینکه ارز ۴ هزار و ۲۰۰ تومانی فسادآور 
اس��ت، گفت:  این نوع ارز باید حذف ش��ود که 
هزینه های آن را در بخش دارو از طریق بیمه و در محصولاتی مانند مرغ و 
تخم مرغ می توان از طریق پرداخت یارانه جبران کرد. همچنین  با توجه به 
چالش های پیش آمده  ،  حذف ارز ۴۲۰۰ تومانی به عنوان یک ضرورت 
به شمار می آید. رئیس اتاق بازرگانی تهران با بیان اینکه قیمت گذاری به 
صنعت لبنیات لطمه می زند، بازار باید خودتنظیم باش��د و عرضه و تقاضا 
قیمت را تعیین کند که بس��یار احتمال دارد در چنین ش��رایطی قیمت 
کاهش��ی شود گفت: تغییر یک شبه تعرفه ها  به ضرر اقتصاد است و باعث 
کاهش ش��دید صادرات می ش��ود.  البته بازارهای خارجی به س��ادگی به 

دست نمی آیند و تعرفه های یک شبه، بازارها را به هم می ریزد. 

بازار اول هفته گذشته  را با رشد بیش از 
۵ هزار واحدی آغاز کرد. گروه خودرویی 
تح��ت تاثیر اخب��ار تجدی��د ارزیابی و همچنی��ن گروه های 
نیروگاهی و مس��کن صنایع پیش روی اولین روز بازار بودند. 
با این حال ، صنایع پالایش��ی، پتروش��یمی، معدنی و فلزی 
ب��ه دلیل کاه��ش قیمت های جهانی در آخ��ر هفته به دلیل 
شیوع ویروس کرونا معاملات ضعیفی داشتند.  اقبال بازار به 
س��هم های جامانده بوده به نحوی که حفاری ، رمپنا، وسپه ، 
پکرمان ، ثاخت و فجر با صف خرید به کار خود پایان دادند.

نماد های تاثیر گذار 
در روز یکشنبه نیز ش��اخص افزایش یافت و ابتدا رشد ۵ 
هزار واحدی داش��ت اما عرضه ها در میانه بازار تشدید شد و 
ش��اخص پایین آمد و در نهایت با افزایش 1,۳1۰واحدی به 
۴18,۳1۲واحد رس��ید و ارزش معام��لات بورس و فرابورس 
به رقم ۷۲,۷8۹میلیارد ریال رس��ید.  بیش��ترین تاثیر مثبت 
بر ش��اخص بورس را نمادهای »اخابر«، »شیران« و »مبین« 
و بیش��ترین تاثیر منف��ی را نمادهای »ف��ارس«، »فولاد« و 

»شبندر« داشتند.
 اخبار قابل توجه 

در ای��ن روز ، وزی��ر اقتصاد خبر از ارس��ال لایحه حمایت 
از س��هامداران خرد ب��ه مجلس داد. موضوع��ی که با چالش 
و نگرانی های قابل توجهی از س��وی ش��رکت های فعال بازار 
سرمایه روبه رو است. همچنین رئیس اداره نظارت بر انتشار 
و ثبت اوراق بهادار س��رمایه ای س��ازمان بورس، نیز در مورد 

ش��رایط استفاده از معافیت مالیاتی افزایش سرمایه از تجدید 
ارزیابی دارایی بیان کرد که تجدید ارزیابی برای همه طبقات 
دارایی های ثابت از جمله سرمایه گذاری های بلندمدت مطابق 
با استانداردهای حسابداری بلامانع است و استفاده از مزایای 
معافی��ت مالیاتی برای هر طبقه فقط یک بار در هر ۵ س��ال 
اس��ت. این خبر با اقبال س��هامداران در گروه تجدید ارزیابی 

روبه رو شد. 

نوسان نماد های مختلف 
اما دوشنبه شروع بورس تهران با کاهش سه هزار واحدی 
همراه بود و ش��اخص به ۴1۵ هزار واحد رس��ید، اما در میانه 
بازار ورق برگش��ت و شاخص با رش��د ۲ هزار واحدی به کار 
خود پایان داد تا هفته ای ۲.۳ % با متوس��ط 6 هزار میلیارد 
تومان معامله روزانه را ش��اهد باشیم. شروع بازارهای جهانی 
نزولی بود، نفت با کاهش ۲.۵ درصد و مس  از آستانه 6۳۰۰ 

دلار قبل از شیوع ویروس کرونا به حدود ۵۹۰۰ رسید. 
همچنی��ن افزایش تقاضا در نمادهای خ��ودرو و بانکی را 
ش��اهد بودیم. بانک تجارت تا آستانه صف خرید پیش رفت و 

بانک شهر از صف فروش به صف خرید رسید. 
حکشتی با صف خرید سنگین، از موثرترین نمادها بر رشد 
ش��اخص بود. در این روز ش��اهد بلوک در نمادهای وپاسار ، 

بجهرم و های وب بودیم.
در اطلاعیه ه��ای کدال ، ذوب آه��ن اصفهان پیرو اطلاعیه 
توقیف س��هام موسس��ه صندوق به می��زان 1۲،۹۷8 میلیارد 
ری��ال بابت اص��ل مطالبات و جرایم و عدم اقدام آن موسس��ه 

در پرداخت، نسبت به توقیف سهام به میزان فوق اقدام نموده 
است. همچنین در نماد غشهد ش��اهد انتشار پیشنهاد هیات 
مدیره برای تجدید ارزیابی ۳۰۹ درصد بوده اس��ت. همچنین 
 QR( شرکت آپ از رونمایی محصول کارت به کارت دو بعدی
Code( و سرویس کارت به کارت با مبدا بانک ملی خبر داده 

است، که امکان پرداخت قبوض دولتی را فراهم می سازد.

  شفاف سازی حباب"وآوا"
همچنین در نماد بموتو ش��اهد افزای��ش 8 درصدی نرخ 
ف��روش محصولات بودیم. دعبید نیز خبر از خرید یک قطعه 
زمین به مساحت ۴۵ هزار متر مربع واقع در شهرک صنعتی 
دارویی برکت به قیمت ۵۴۳ میلیارد ریال داده اس��ت.  غویتا 
خبر از خرید ماشین آلات جدید داده و وآوا در شفاف سازی 
خود صراحتا از حباب بودن سهام خود گفته است. همچنین 
س��ود قهکمت در پاییز امسال سه برابر دوره مشابه سال قبل 
ش��ده است.شاخص کل به مرز ۴۳۰ هزار واحدی ای معروف 
که ای��ن روزها نقل محافل اس��ت، نزدیک ش��د. قیمت های 
جهانی، افت زیادی را تجرب��ه کرد. هجوم کد اولی ها، عرضه 
اولیه های پشت سر هم، همگی می توانند، ریسک بازار را در 
شرایط فعلی بالا ببرند. در شرایط فعلی، قطعا خرید سنگین 

در نمادهایی که رشد زیادی داشتند، عواقب خوشی ندارند.
 بهتر اس��ت، وزن پرتفوی خود را در برخی س��هم ها س��بک 
 کنیم. شاید بد نباش��د قدری نقد باشیم برای روزهای منفی

 و س��هم هایی که به نقاط خوب برای خرید می رسند. همه 
تخم مرغ ها  را در یک سبد نگذاریم.

لایحه بودجه  از نگاهی دیگر
رئی��س جمه��وری درتاریخ 1۷ آذر س��ال جاری، لایحه بودجه س��ال آینده را برای بررس��ی و 
تصویب، به مجلس ش��ورای اس��لامی تقدیم ک��رد. از آنجایی که چنی��ن لایحه هایی معمولاً در 
مجلس  دس��تخوش تغیی��رات و تعدیلاتی می ش��وند، بنابراین، درمقطع زمان��ی حاضر می توان 
این گون��ه بیان ک��رد که این لایحه، تصویرذهنی دولت را درمورد درآمدها و مخارج س��ال آینده 

کشور ترسیم می کند. 
مولفه ه��ای اصل��ی اقتصاد ایران درش��رایط فعلی را می توان درکاهش چش��مگیر درآمدهای نفتی، کاهش رش��د 
اقتصادی، حاکمیت رکود تورمی )با تورم نسبتاً شدید( و کوچک ترشدن اقتصاد خلاصه کرد. درچنین شرایطی انتظار 
بر این  بود که دولت، لایحه بودجه سال بعد را براساس موازین واقع بینانه، کارشناسانه، عملیاتی و متناسب با وضعیت 

شاخص های اقتصادی و اجتماعی حاکم بر فضای کشور تهیه و تنظیم کند.
با نگاهی گذرا به اعداد و ارقام  اصلی لایحه  بودجه س��ال 1۳۹۹ می توانیم این گونه نتیجه بگیریم که لایحه یادشده 
به هیچ  وجه از توانایی و کیفیت لازم برای برون رفت از ش��رایط دش��وار جاری کش��ور برخوردار نیست. اولین تصویر 
برجس��ته ای که از بررس��ی مقدماتی این لایحه درذهن نقش می بندد، این است که درآمدهای پیش بینی شده دولت 

درلایحه، واقعی و قابل تحقق نیست. 
منابع عمومی لایحه بودجه1۳۹۹، مبلغ ۴8۴ هزار میلیارد تومان پیش بینی شده است که 1۵درصد بیش از منابع 
عمومی بودجه نهایی سال 1۳۹8 است. نکته اساسی این است که منابع این بودجه از چه محلی تأمین خواهندشد. 
یکی از منابع مهم بودجه کش��ور، فروش نفت اس��ت. دولت در لایحه بودجه 1۳۹۹، فروش یک میلیون بش��که نفت 
در روز با قیمت هربشکه ۵۰ دلار را برآوردکرده است. درحال حاضر، برآورد دقیق میزان فروش نفت کشور امکانپذیر 
نیست، اما چند سازمان و مرجع معتبر بین المللی )مانند بلومبرگ و تانکرترکرز( فروش نفت ایران را ظرف چند ماه 
اخیر بین ۲۰۰ تا 6۰۰ هزار بش��که در روز برآورد کرده اند. با توجه به عدم امکان صادرات روزانه یک میلیون بش��که 
نفت و نیز وضعیت کنونی بازار جهانی نفت که کشورهای صادرکننده نفت برای جلوگیری از سقوط قیمت ها، باردیگر 
کاهش تولید را تصویب کرده اند، پیش بینی درآمد حاصل از فروش یک میلیون بشکه نفت در روز، به نظرمی رسد عملی 
و واقعی نباشد. منبع دیگر درآمدی در لایحه بودجه، مالیات است. دولت در لایحه خود مبلغ 1۷8هزارمیلیارد تومان 
درآمد مالیاتی پیش بینی کرده اس��ت که ۲6 درصد افزایش درآمدهای مالیاتی دولت را نس��بت به مبلغ مصوب س��ال 
1۳۹8 نشان می دهد. )بدون احتساب درآمدهای گمرکی(. در شرایطی که کشور دو سال پیاپی با رشد اقتصادی منفی 
مواجه  بوده و رکود اقتصادی عمیقی برتولید و کس��ب وکار حاکم اس��ت ،پیش بینی می ش��ود که ظرف دوسال اخیر، 
تولیدناخالص داخلی 1۵ درصد کاهش یافته  باشد.                                                                  ادامه صفحه 4

حسام بصیری
کارشناس بازار سرمایه

سرمقاله

فردین صادقی
کارشناس اقتصادی

عباس وفادار
حسابدار رسمی
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بی نصیبی ناشران از ارزش بازار ۴.۵ برابری
اگرچه افزایش س��رمایه به قیمت اسمی نقص 
در قان��ون تجارت بوده ، اما انتش��ار س��هام به 
قیمت بالاتر از قیمت اس��می یا افزایش سرمایه 
 از طریق صرف س��هام، این نقیص��ه را برطرف 

خواهد کرد.
ولی ن��ادی قم��ی، مدیرعامل تأمین س��رمایه 
نوین، افزود: در قوانین مدرن راهبری ش��رکت، 
شرکت های پذیرفته ش��ده در بورس در انتشار سهام جدید فارغ از اینکه 
اولویت را به سهامداران موجود بدهند یا ندهند، سهام جدید را به قیمت 
بازار عرضه می کنند؛ بنابراین بخش��ی از عواید رش��د قیمت سهام نصیب 
شرکت ها می شود و می توانند آن را صرف طرح های توسعه ای جدید کنند. 
نادی قمی گفت: از س��ال ۱۳۹۷ تاکن��ون ارزش بازار نزدیک به ۴.۵ برابر 
ش��ده است اما تقریبا می توان گفت که هیچ شرکت تولیدی و خدماتی از 
این ش��رایط در قالب افزایش سرمایه به قیمت بازار بهره مند نشده است. 
وی افزود: این نقیصه می تواند با ماده واحده ای بنا به پیش��نهاد س��ازمان 

بورس مورد اصلاح قانونگذار قرار گیرد.

سکاندار جدید درصندوق بازنشستگی کشوری
با حکم وزی��ر تعاون، کار و رفاه اجتماعی، »اکبر 
افتخ��اری« به عن��وان مدیرعامل جدید صندوق 

بازنشستگی کشوری منصوب شد. 
محمد ش��ریعتمداری، در بخش��ی از این حکم 
انتص��اب آورده اس��ت: این صن��دوق متعلق به 
کارکنان و بازنشستگان کشوری ،عصاره و خزانه 
فضائ��ل و تجارب دولت ها و از گروه های مؤثر در 
ساختار سرمایه اجتماعی در شرایط خطیر کشور نیازمند سکانداری امین، 
عالم و شایسته است. شریعتمداری اشاره داشته خروج صندوق بازنشستگی 
کشوری از فعالیت های بنگاهدارانه با فروش شرکت ها و سهم های مدیریتی 
صندوق و تبدیل آن به مجموعه ای چابک برای اداره پرتفوی مناس��بی از 
سهام غیر مدیریتی مهم ترین خواست اینجانب، دولت و قانون برنامه ششم 
توس��عه از شماس��ت. اکبر افتخاری، متولد سال ۱۳۵۳ در اصفهان و دارای 
مدرک دکترای مدیریت مالی است. وی تا پیش از این، مسئولیت هایی نظیر 
معاون اقتصادی دبیرخانه ش��ورایعالی مناطق آزاد و قبل از آن نیز عضویت 

هیأت مدیره شرکت بیمه ایران را برعهده داشته است.

»فملی« در آستانه رکورد 20 هزار میلیارد تومانی
رش��د ۱6۳ درصدی فروش شرکت ملی مس در 
۱0 ماهه سال جاری نسبت به مدت مشابه سال 

قبل محقق شد. 
اردشیر س��عدمحمدی، مدیرعامل شرکت ملی 
صنایع مس از رشد 6 برابری فروش شرکت مس 
در دی ماه ۹8 نس��بت به مدت مشابه سال قبل 
خبر داد و گفت: ش��رکت ملی صنایع مس ایران 
در دی م��اه موف��ق به فروش 2۷22 میلیارد تومانی ش��د که با این میزان 
فروش از ابتدای س��ال جاری ت��ا کنون فروش بی��ش از ۱8 هزار میلیارد 
تومانی را به ثبت رس��اند. همچنین تداوم تلاش برای رسیدن به هدف 20 
هزار میلیارد تومانی مدنظر خواهد بود. س��عدمحمدی با تأکید بر اینکه در 
سال جاری برای اولین بار در تاریخ صنعت مس، شاهد پیشی گرفتن فروش 
محصولات از تولید هس��تیم، گفت: ثبت این میزان فروش در شرایطی که 
از یک سو شاهد شدت یافتن تحریم ها و از سوی دیگر شاهد کاهش ۴00 
دلاری قیمت جهانی مس نس��بت به مدت مشابه سال گذشته بودیم کار 

دشواری بود.

 هفته نام�ه ب�ورس: چن��دی پیش پیش��نهاد تش��کیل 
کمیته ای متش��کل از مدی��ران صندوق های س��رمایه گذاری و 
معاون بازار بورس تهران برای بررسی مشکلات این صندوق ها، 
مقررات زدایی و تس��هیل فرآیندهای اعطای مجوز از سوی علی 

صحرائی مدیرعامل بورس اوراق بهادار تهران مطرح شد.
در شرایطی که بازار س��رمایه از رونق خوبی برخوردار است 
و س��یل نقدینگی به سمت این بازار سرازیر شده، لازم است که 
رون��ق این بازار تحت تاثیر قوانین ریز و درش��تی که هر روز به 
طریقی فعالان آن را متاثر می کند، قرار نگیرد. پتانس��یل بالای 
بازار سرمایه در کش��ور در حالی که اقتصاد ما در بن بست های 
جهانی به سر می برد و رکود بر ارکان مختلف آن چنگ انداخته 
است، نباید فدای نظارت های دستوری و مقررات دست وپاگیری 

شود که هر روز بر گوشه ای از بازار سرمایه وضع می شود.

مانع فعلی حدنصاب و سقف صندوق ها 
احمد کوچک��ی، مدیر س��رمایه گذاری 
تأمین س��رمایه تمدن در ارتباط با قوانینی 
که فعالان بازار را با مشکلاتی مواجه ساخته 
گف��ت: دس��تورالعمل ها و اساس��نامه های 
مختلفی در ارتباط با حدنصاب و سقف های 

تعیین ش��ده برای ان��دازه صندوق ه��ا و غیره وج��ود دارد که 
می تواند برای صندوق های س��رمایه گذاری و دیگر شرکت های 
فعال در بازار س��رمایه به عنوان موانع عمل کند اما پرداختن به 
ای��ن موضوع که کدام یک از قوانین و مقررات در بازار س��رمایه 
باید در حیطه قانون زدایی قرار گیرد، موضوعی اس��ت که نیاز به 
بررسی بسیار دارد تا متخصصان این امر بتوانند چنین مقرراتی 

را شناس��ایی و آن ه��ا را در حیط��ه مقررات زدایی ق��رار دهند. 
کوچکی در پاسخ به این سوال که در شرایط کنونی که بازار از 
رشد مطلوبی برخوردار اس��ت کدام قوانین سد راه فعالان بازار 
شده، گفت: در حال حاضر مشکلی که ما با آن روبه رو هستیم، 
اندازه صندوق ها و محدودیت سقف نهادهای مالی است. در حال 
حاضر س��قفی که برای بر هر صندوق درآمد ثابت تعیین شده 
این اس��ت که این سقف نباید بیش��تر از ۱0هزار میلیارد تومان 
باشد.هر نهاد مالی نیز نمی تواند بیشتر از ۱۵هزار میلیارد تومان 
منابع تحت مدیریت در قالب درآمد ثابت مختلف داش��ته باشد 
که این قوانین می تواند مانعی برای جذب منابع محسوب شود.
این موضوع از س��ال گذشته باعث ش��ده برخلاف اینکه حجم 
نقدینگی و اندازه بازارها افزایش بس��یار داش��ته اما سقف های 
موجود تغییری نداشته است. محدودیت سقف صندوق ها مانعی 

برای جذب و توسعه بازار محسوب می شود.
مدیر سرمایه گذاری تأمین سرمایه تمدن موضوع دیگری که 
مانعی برای فعالان بازار شده است را حدنصاب های سرمایه گذاری 
دانس��ت و گفت: این حدنصاب هر بار با قانون جدیدی محدودتر 
شده و ش��رایط را برای صندوق ها سخت تر می کند.در سال های 
گذشته تا ۹0 درصد منابع می توانست به شکل درآمد ثابت باشد 
و سپرده ها محدودیتی نداشت ولی در حال حاضر محدودیت های 

بسیاری در این زمینه ایجاد شده است.

سقف صندوق برای همه شرکت ها مساوی است!
س��عید تولیت، رئیس هیأت مدیره مش��اور س��رمایه گذاری 
تأمین س��رمایه نوین نیز در خصوص قانون سقف محدود برای 
نهادهای مالی مختلف گفت: در تأمین سرمایه ها صندوق هایی 

داری��م که ب��رای این صندوق ه��ا قوانین و 
مقررات گس��ترده ای تعیین ش��ده اس��ت.
موضوع��ی که به نظرمی رس��د مش��کلاتی 
را برای این صندوق ها ایجاد کرده. س��قف 
صندوق ها برای ه��ر نهادهای مالی تعیین 

شده است. به طور مثال نهاد مالی که ما در آن فعالیت می کنیم 
که هزار میلیارد تومان س��رمایه دارد و ۴هزار میلیارد تومان نیز 
ارزش بازار آن اس��ت با شرکت مشاوری که حتی در بورس نیز 
وجود ندارد و سرمایه اش بسیار اندک است، سقف برابر با شرکت 
ما دارد. این موضوع یکی از قوانینی اس��ت که علاوه بر ریسک 
بالایی که دارد، به هیچ وجه  ارزش و رتبه بندی شرکت ها درآن 

دیده نشده است و لازم است به نحوی اصلاح شود.

تسریع فرآیندهای طولانی
س��ید جلال صادقی شریف، عضو هیات 
مدی��ره کار گزاری امید س��هم در ارتباط با 
قوانین دس��ت و پاگیر در بازار سرمایه نظر 
متفاوت��ی دارد، ب��ه عقیده ایش��ان،  قوانین 
موجود مانعی برای کار آن ها نیست. صادقی 

شریف توضیح داد: مقرراتی که بورس تعیین می کند به منظور 
کنترل بازار اس��ت و لازم اس��ت که این مقررات وجود داش��ته 
باشند .وی افزود: این قوانین برای نظام بندی بازار لازم است. اما 
در بعضی مواقع قوانین باعث طولانی شدن فرآیندها می شود که 
لازم است برای کاهش این زمان برنامه ریزی صورت گیرد و در 
جهت تس��ریع فرآیندهای مربوطه تلاش شود که بی شک این 

موضوع  نتیجه بهتری را در پی خواهد داشت.

توسعه موانع با توسعه قوانین

قانون‌زدایی‌بازار‌سهام‌جامه‌عمل‌می‌پوشد؟

منتفی شدن مالیات سود سپرده و سهام
 اخذ مالیات از س��ود سپرده ها و سهام، در لایحه 
اصلاح قانون مالیات های مس��تقیم منتفی شد. با 
اینکه پیش تر پیش نویس��ی از این لایحه در آبان 
ماه منتشر ش��ده بود که نشان می داد سود سهام 
 و س��پرده به عن��وان دو جزء درآم��دی افراد دیده 

شده است.
محمدعل��ی دهقان دهنوی، مع��اون وزیر اقتصاد 
خبر داد: در لایحه ای که وزارت اقتصاد تنظیم و به هیات دولت ارسال کرده، 
از این دو جزء درآمدی مالیات اخذ نمی شود. در لایحه ای که وزارت اقتصاد 
به هیات  دولت در مورد اصلاح قانون مالیات های مستقیم ارائه کرده، مالیات 
بر سود سپرده و مالیات بر سهام، وجود ندارد. دهنوی گفت: در اصلاح قانون 
مالیات های مس��تقیم، مالیات بر مجموع درآمد افراد دیده شده و در صورت 
طی مراحل قانونی از کمیسیون اقتصادی دولت تا مجلس ، از زمان اجرا تا 
دریافت مالیات، 2 تا ۳ سال زمان خواهد برد تا موجب تشویش جامعه نشود.

همچنین در لایحه اصلاح قانون مالیات های مستقیم، مالیات بر سود سپرده 
و سهام دیده نشده است و از این منابع، مالیاتی اخذ نمی شود.

یادداشت
ضرورت بررسی های آگاهانه و ارزیابی دقیق

در ارتباط با قوانین دست وپا گیری که در تمامی سطوح بازار سرمایه وضع شده ،مشکلی که همواره 
وجود داش��ته و به خصوص در بازارهای صعودی بس��یار دیده می ش��ود این است که قوانین مربوط 
به عرضه س��هام اولیه بازار را زمین گیر کرده اس��ت. این موضوع را بارها در جلس��ات هم اندیش��ی با 
هم��کاران در س��ازمان بورس مطرح کرده ایم. البته س��ازمان بورس نگرانی های��ی دارد که از افزایش 
س��رمایه یا عرضه سهام اولیه در بازار سوءاستفاده نشود، بنابراین در این موضوعات سخت گیری هایی 
را اعمال می کند که این س��خت گیری ها باعث می ش��ود بازار صعودی و پررونق از بین  برود.به همین 
عل��ت در ش��رایطی که ب��ازار در مرحله ای که در روند صعودی ق��رار دارد، از رونق می افتد و به علت 
آن که در آن ش��رایط نمی توان از آن کس��ب پول کرد و پولی در بازار نیس��ت تا بتوان به آن عرضه 
 کرد، نیاز به حمایت خواهد داش��ت. در این مواقع اس��ت که چنین س��هام هایی به علت قوانین مربوط به عرضه س��هام 

مسئله ساز می شوند.
 همچنین در ش��رایطی که این روزها ش��کار س��هم کار س��ختی شده اس��ت،  اگر س��هم های خوب وارد بازار شوند و 
بحث های مربوط به خصوصی سازی انجام شود یا بحث های مربوط به سهام های دولتی که قرار بود در قالب صندوق های 
ETF مطرح ش��ود،  س��ازمان بورس بای��د بتواند در ای��ن حوزه ها ورود کند و ب��ه نوعی بتواند نگرانی های��ش را رفع کند 
 ک��ه ای��ن موضوع می توان��د نقطه عطف��ی در این زمینه محس��وب ش��ود و باید به ای��ن موضوع نگاه بس��یار جدی تری 

داشته باشد.
س��ازمان بورس خود را مس��ئول حمایت از عامه مردم می داند و بنابراین اجازه نمی دهد که هر س��همی وارد بازار شود 
اما اگر این موضوع منجر به فرصت سوزی شود، اشتباه است.در این مورد این مقررات نیست که مانع می شود و دست و 
پای فعالان بازار را می بندد بلکه لازم اس��ت با اراده جمعی این موضوع ها مورد بررس��ی قرار گیرد و موانع موجود برطرف 
ش��ود.برای رفع مشکلات موجود لازم است که بررس��ی های آگاهانه و ارزیابی دقیقی در این زمینه صورت گیرد،  تا بتوان 
در مواقعی که پول در بازار است این سهام بتوانند به بازار عرضه شوند.این موضوع دغدغه ای حیاتی برای سرمایه گذارانی 
است که دغدغه بازار را دارند. البته در این روند دغدغه بازار در شرایط کنونی این است که پول به بازار آمده اما عرضه ای 

در بازاری با چنین ظرفیت انجام نمی شود.نداشتن محصول برای عرضه در بازار باعث سلب اعتماد از آن می شود.
 در مجمع مقررات زدایی از میان برداش��تن و یا کاهش مقررات اس��ت و به منظور افزایش بهره وری انجام می شود.در 
شرایط فعلی که بازار رو به رشد است، دستورالعمل ها و آیین نامه های متعددی در بخش های مختلف به ویژه در خصوص 
حدنصاب و س��قف های تعیین ش��ده برای اندازه صندوق ها وجود دارد که به مشکلی اساسی پیش روی آن ها تبدیل شده 

است. لازم است که هرچه سریع تر برای کاهش این مقررات اقدامی شود.

مهدی افنانی
 کارشناس ارشد 
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4
فر ابورس

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 
نماد

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

12.3380,550,4001,306,77312.33مادیرا

10.254,093,40085,89915.76زنگان

10.2510,898,820224,76415.72کپرور

9.9142,544,000257,98814.55توریل

9.6211,367,600145,8996.5غگلستا

9.598,910,000927,4669.59وآوا

9.365,232,985310,47214.82سبزوا

9.324,101,75088,42314.38بالاس

9.214,896,000315,17114.64ثتران

9.1811,692,0301,001,3708.85غشهداب

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.52-7.943,371,400169,413-آ س پ

4.26-7.632,460,106250,939-فولای

6.2-7.5912,381,25086,626-افرا

1.62-6.1156,736,000364,070-ارفع

2.86-5.92130,750,000176,128-هرمز

2.78-5.28,615,400255,990-درهآور

0.72-4.935,012,040208,759-گکوثر

3.94-4.742,330,800308,363-وگستر

3.94-4.5131,323,600427,550-قاسم

1.57-4.2613,035,840498,039-داوه

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

شاخـص

اوراق بهادار
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یادداشت

در حال��ی که اقتص��اد کش��ور روزهای 
خوشی را پشت س��ر نمی گذارد، جهش 
افسارگس��یخته ش��اخص بورس  آبی بر آت��ش ناکامی های 
اقتص��اد بیمار این روزهاس��ت.بورس ای��ن روزها همچون 
آهن ربا نقدینگی س��رگردانی که دیگر نه راه به بازار س��که 
دارد و نه س��ر از بازار دلار درمی آورد را  از هرس��و به سمت 
خود می کش��اند.دیگر خبری از سلطان سکه و دلار نیست، 
این روزها، روز های خوش ش��اخص اس��ت. هرروز بر تعداد 
نوسهامداران افزوده می شود و سهم های ریز و درشت از هر 
س��و خریده می شود،  اما نکته قابل تامل اینجاست که فتح 
قله ه��ای چند صد هزار تایی ش��اخص تا کجا ادامه خواهد 
داش��ت؟آیا ش��اخص در ماه های پایانی س��ال همچنان بر 
مسیر صعودی اش می تازد؟آیا ش��اخص بورس سال آینده 
را نیز با چنین هیجانی آغاز خواهد کرد یا به واس��طه رشد 

بی سابقه اش دچار اصلاح شدیدی می شود؟ 

ش��اخص بورس در تاریخ 28دی م��اه از کانال 400هزار 
واحد گذش��ت و رکوردهای جدیدی را به ثبت رساند.پس از 
آن شاخص از پا ننشسته و همچنان به رشد در مسیر400هزار 
تایی خود ادامه می دهد.شاخص بورس درست یک روز پس 
از شکس��تن رکورد 400هزار واح��دی از مرز410هزار واحد 
هم گذش��ت و در دوم بهمن م��اه از411هزار واحد نیز عبور 
کرد.ش��روع بهمن ماه را می توان ش��روع تازیدن شاخص بر 
مدار400هزار تایی دانس��ت ت��ا جایی که در هفت بهمن ماه 

شاخص عدد 420هزار واحد را هم پشت سر گذاشت.
در هفت��ه ای هم که گذش��ت ارزش ب��ازار از 1530هزار 
میلیارد تومان گذش��ت که س��قف جدیدی در تاریخ بازار 
سرمایه و بورس تهران محسوب می شود و ارزش بازارهای 

فرابورس هم به 568 هزار میلیارد تومان رسیده است.
 سرازیر شدن نقدینگی به سمت بازار سرمایه در ماه های 
پایانی سال باعث ش��ده ارزش کل بازار سهام کشور از مرز 

150میلی��ارد دلار بگذرد. با درنظر گرفتن میزان نقدینگی 
کل کش��ور که تا پایان شهریور ماه س��ال جاری به حدود 
2000 هزار میلیارد تومان رس��یده، ارزش بازار سهام ایران 

به این رقم نزدیک و نزدیک تر می شود. 
ام��ا نکته قابل تامل اینجاس��ت که با وجود وارد ش��دن 
چنین حج��م س��نگینی از نقدینگی به بازار س��هام هنوز 
افزایش قیم��ت در بازارهای رقیب وجود دارد و با توجه به 
رشد بسیار زیاد نقدینگی در یک سال گذشته، ارزش بازار 
سهام تقریبا معادل 75درصد نقدینگی کشور شده است، اما 
منشای نقدینگی وارد شده به بازار سهام کجاست؟ به نظر 
می رسد منشای نقدینگی سرازیر شده کم شدن نقدینگی 
در بازاره��ای رقیب نباش��د. همچنین برخی کارشناس��ان 
معتقدند که دولت با چاپ بی رویه پول و سرازیر کردن آن 
در جامع��ه نه تنها افزایش ت��ورم را رقم زده بلکه موجبات 

ورود این حجم عظیم را به بازار سهام فراهم کرده است.

 شاخص می تازد یا می بازد؟

بورس
 150 میلیارد دلاری 

جهش افسارگسیخته شاخص تا کی ادامه می یابد

کاهش قدرت مانور شاخص 
قاسم محسنی، مدیرعامل شرکت رتبه بندی اعتباری برهان 
در ارتب��اط با وضعیت ش��رکت های بورس��ی و غیربورس��ی در 
شرایط رکوردشکنی شاخص اظهار داشت : در حال حاضر بازار 
س��هام به تعادل رسیده است. برخی شرکت ها به دلیل افزایش 
س��رمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی ها، افزایش قیمت سهم 
داش��تند که این موضوع برای ش��رکت های تولیدی منطقی به 

نظر نمی رس��د مگر آن که افزایش س��رمایه، ظرفیت وام گیری آن ها را نیز دچار یک 
تغییر اساسی کرده باشد. همچنین در ارتباط با بانک ها نیز باید گفت تجدید ارزیابی 
دارایی ه��ا و افزایش س��رمایه از محل آن، منجر به افزای��ش ظرفیت وام دهی بانک ها 
می شود و بالطبع سودآوری آن ها را نیز افزایش خواهد داد. از طرفی افزایش نرخ ارز 
منج��ر به افزایش قدرت رقابت تولیدکنندگان داخل��ی در مقابل محصولات خارجی 
ش��ده، که این موضوع درآمد فروش ش��رکت ها را نیز افزایش داده اس��ت، در حالی 
که هزینه های حقوق و دس��تمزد به این نس��بت افزایش نداش��ته اس��ت. با گذشت 
زمان، ش��رکت ها راه هایی برای دور زدن تحریم ها پیدا می کنند و تمامی این عوامل 

زمینه ساز رشد شاخص شده است.
عضو س��ابق ش��ورای عالی بورس با اعلام این موضوع که وضعیت اقتصادی سال 
آینده مناس��ب پیش بینی نمی ش��ود، گفت: در ش��رایط فعلی، وضعی��ت آینده خیلی 
مطلوب به نظر نمی رس��د مگر آن که گشایش��ی در زمینه رفع تحریم ها به وجود آید. 
پیش بینی می ش��ود دولت در س��ال آینده با کسری بودجه مواجه شده و برای تأمین 

آن متوسل به انتشار اوراق بهادار شود. 
البته عرضه زیاد اوراق دولتی منجر به افزایش نرخ بهره خواهد شد و بانک  مرکزی 
ب��رای کنترل آن، اقدام ب��ه خرید اوراق دولتی می کند.این بان��ک اوراق دولتی را به 
عن��وان ذخیره قانونی بانک ها می پذیرد که هر دوی این سیاس��ت  ها به افزایش پایه 
پولی می انجامد و در نتیجه افزایش تورم و نرخ ارز را به همراه خواهد داشت. بنابراین 
س��ال آینده رکود تورمی ادامه می یابد، که با این حس��اب به نظر می رسد تا حدی از 

قدرت مانور شاخص نیز کاسته شود.

توانایی رشد بازار در حد بازدهی اش است 
ابوالفضل ش��هرآبادی، عضو هیات مدیره سبدگردان داریک 
پارس درخصوص اصلاح ش��اخص بورس گفت: شاخص تمایل 
دارد که همچنان به رکوردشکنی ادامه دهد.علت رکوردشکنی 
بی س��ابقه ش��اخص بورس را می توان رکود در بازارهای رقیب 
دانس��ت که باعث گسیل شدن مقادیر زیاد نقدینگی به سمت 
این بازار ش��ده اس��ت که این موضوع فعلا ادامه دارد. در حال 

حاض��ر نقدینگی مقصد دیگری جز بورس ندارد.با این ح��ال بازار در حد بازدهی اش 
توانایی رش��د دارد.اگر بازار قصد رشد کردن بیش از بازدهی را داشته باشد  یا توانایی 
رشد خود را از دست می دهد یا رشد آن حبابی می شود.معمولا زمانی که بازار تا حد 
قابل توجهی رشد می کند پس از آن باید انتظار یک سری اصلاحات را داشته باشیم 

که این موضوع طبیعی است.
پیش بینی ش��هرآبادی از روند رشد ش��اخص این است که بازار می تواند  با یک سری 
اصلاحات موردی مس��یر رش��دی را تا حدود 5تا 6ماه آینده ادامه دهد. به این معنا که 
اگر ش��اخص چند صباحی دچار یک اصلاح کوچک  ش��ود و س��پس به رشد خود ادامه 
دهد، ممکن است به فاز اصلاح خیلی شدید وارد نشود. این فعال بازار سرمایه در پاسخ به 
این س��وال که اقدام لازم در شرایطی که مردم تمایل زیادی به سرمایه گذاری در بورس 
دارند، برای جلوگیری از ضررهای احتمالی به سهامداران چیست، گفت: در شرایط فعلی 
باید سهامداران غیرحرفه ای و نوسهامدارانی را که این روزها به سمت بورس تمایل دارند 
به س��رمایه گذاری غیرمستقیم تشویق کرد،  که با این طریق خطر احتمالی که به علت 
ورود به فاز اصلاحی وجود دارد، کمتر می ش��ود. به طور طبیعی بازار وقتی رشد می کند 
اصلاح نیز به همراه خواهد داشت.زمانی که افراد غیرحرفه ای به طور مستقیم به خرید 
س��هم اقدام می کنند،  با اولین نش��انه های اصلاح بازار پا به فرار می گذارند! خارج شدن 
س��هامداران غیرحرفه ای در مقطع ریزش بازار باعث به وجود آمدن بهمنی می شود که 
شدت ریزش را چندین برابر افزایش می دهد. به همین دلیل بهتر است  سرمایه گذاران 
جدید و غیرحرفه ای را به س��رمایه گذاری در صندوق ها تش��ویق کرد که با این حساب 

سهامداران به شکل مدیریت شده فعالیت می کنند.

استمرار رشد بازار، نیازمند محرک های جدید
شاخص بورس تهران پس از رکورد شکنی های متعدد طی سال جاری این بار در کانال 400 هزار 
واحدی قرار گرفته و همس��و با رشد شاخص ش��اهد رکورد شکنی ارزش معاملات خرد به ارقام 

بیش از 5000 میلیارد تومان بودیم . 
رکورد های مذکور در شرایطی به وقوع پیوسته که با فضای ابهام ، احتیاط شکل گرفته و پس از 
گزارش های پاییزی شرکت ها ، به نوعی خواسته ها و برآوردهای حداقلی تحلیلگران و کارشناسان 
نیز در آنها برآورده نش��د. بر این اس��اس معاملات پر حجم و در آستانه منفی را در روز سه شنبه 
یکم بهمن ماه )دی ماه( شاهد بودیم که تقابل بین ریسک گریزان و نقدینگی سرکش حاضر در 

بورس این مهم را محقق ساخت. 
بررسی موشکافانه تر گزارش های میان دوره پاییز بیانگر این واقعیت است که رشد نرخ ارز و تورم 
ناشی از آن اصلی ترین محرک رشد بورس بوده و با تثبیت و نزول نسبی نرخ ارز در فصل پاییز، عقب نشینی محسوس 
عملیاتی شرکت ها را شاهد بودیم. با توجه به توضیحات مذکور و روند کنترل شده نرخ تورم که بر اساس اطلاعات منتشره 
مرکز آمار در دی ماه نیز روند نزولی آن ادامه یافته، تثبیت بورس در س��طوح فعلی و اس��تمرار رش��د بازار سهام نیازمند 
محرک های جدید از س��وی نهاد ناظر اس��ت. در مقطع فعلی از حیث مولفه های بنیادی از جمله نسبت p/e گذشته نگر 
که طبق گزارش های نه ماهه در عدد تقریبی 9 واحد قرار دارد و نسبت p/s که فراتر از سقف ادوار گذشته و در رقم 2.2 
اس��ت، جذابیت خاصی را برای بورس جهت س��رمایه گذاری کوتاه مدت نمی توان متصور بود . بر این اساس تداوم حفظ 
نقدینگی در این بازار که به عنوان یک ضرورت اجتناب ناپذیر در برهه حساس کنونی اقتصاد کشور محسوب می شود در 
گرو اتخاذ تدابیر جدید است. البته در این خصوص ، ترویج و اشاعه سرمایه گذاری غیر مستقیم جهت کاهش رفتارهای 
هیجانی س��هامداران جدید الورود از جمله تصمیمات قابل اتخاذ اس��ت که به عنوان یک رویکرد آزموده ش��ده در سایر 
بورس های دنیا محس��وب می شود. پیشنهاد می شود که به منظور افزایش جذابیت صندوق های سرمایه گذاری مشترک، 

عرضه های اولیه تماما« به نسبت دارایی تحت تملک به این صندوق ها تخصیص یابد. 
 همچنین ترویج ابزارهای نوین معاملاتی همسو با بازارهای مالی تکامل یافته نیز از دیگر راهکارهای موثر پیشنهادی است 
که خلا آن علی الخصوص در زمینه فروش تعهدی طی چند س��ال اخیر وجود داش��ته است. طبق اطلاعات ارائه شده از 
سوی مسئولین سازمان بورس و اوراق بهادار، دستورالعمل فروش تعهدی اوراق بهادار پس از جلسات کارشناسی متعدد 
نهایی ش��ده و پیش بینی می ش��ود از اواخر بهمن ماه وارد فاز عملیاتی شود. به نظر می آید با اجرایی شدن روش مذکور، 

رویکرد منطقی تر و به دور از هیجانات کاذب را علی الخصوص در سهام کوچک و کم شناور شاهد باشیم. 
به عنوان جمع بندی کلی تحولات سیاست داخلی و خارجی نیز از دیگر عوامل مهم تاثیر گذار بر روند شاخص هستند. 
واضح و مبرهن است با فرض ثبات عوامل داخلی و بین الملل، به جهت روند فزاینده نقدینگی و عدم جذابیت بازارهای 

موازی، شاهد رکورد شکنی های شاخص در کانال 400 هزار واحد و روند صعودی آن خواهیم بود.

 گلشن بابادی
خبرنگار

افزایش 
رشدشاخص
 به صورت مشروط 

رکورد شکنی های شاخص تابع عواملی مانند نیاز شرکت ها 
به تجدید ارزیابی و تلاش س��رمایه گذاران به ارزیابی مجدد 
دارایی  شرکت ها است. مطلب مذکور بخشی از دیدگاه یکی از 
مدیران و تحلیلگران مجرب بازار سهام است . فرصتی فراهم 
شد در خصوص برخی تحولات پیرامون بازار در گفت وگویی 
کوتاه نظرات داریوش روزبهانه رئیس هیأت مدیره کارگزاری 

بانک خاورمیانه را جویا شویم.

 علت رکوردش�کنی های اخیر شاخص را 
چگونه ارزیابی می کنید؟

گزارش ها نش��ان می دهد در 9 ماه��ه اخیر در صنایع 
لیدر بازار تا حدودی رش��د وجود داشته و افزایش نسبی 
قیم��ت دلار در بخش نیمایی نیز از علل رش��د ش��اخص 

محسوب می شود.
 از ط��رف دیگر به دلی��ل جا ماندن برخ��ی از صنایع 
استراتژیک از متوسط رشد قیمت های بازار مانند بانکی ها 
و به علاوه بیشتر شدن حجم افزایش سرمایه خودرویی ها 
این فش��ار در روزهای اخیر بیشتر شده و رکوردشکنی را 

رقم زده است.

 آیا احتمال ریزش بازار وجود دارد؟
به نظر می رس��د روند رشد شاخص با احتیاط بیشتری 
ادامه پیدا کند. نکته مهم این اس��ت ک��ه هم تحلیلگران 
تکنیکال و هم فاندامنتالیست ها در صورت اصلاح شاخص 
به دلی��ل تثبیت دلار در حد ارزش کلی 90 میلیارد دلار 
ب��رای ارزش ب��ازار و 370هزار واحد برای ش��اخص کل، 

احتمال ریزش بیشتر را به درستی متصور نمی شوند.

 اقدامات لازم برای جلوگیری از ضرر احتمالی 
سهامداران در صورت ریزش بازار چیست؟

ب��راي جلوگیري از ضرر س��هامداران ،هم��واره توصیه 
کرده ایم که سیاست حفظ سود با سیاست افزایش بازده 
باید به صورت ترکیبی به کار گرفته شود و سرمایه گذاری 
در آن دس��ته از صندوق ها که با شاخص بیشتر ایندکس 

شده اند، توصیه می شود.

 در خصوص روند رش�د ش�اخص چ�ه نظری 
دارید؟

به نظر مي رس��د در ماه های آینده جری��ان ورود پول به 
بازار از بخش مسکن و ارز ادامه دار باشد. در صورت کاهش 
ریس��ک های سیاس��ی و تنها در این صورت است که رشد 

شاخص شدت خواهد گرفت. 

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

1.203,080.99,967 63.32 5,351.08شنبه

3,074.814,610)0.20()10.53(5,340.55یکشنبه

3,064.88,326)0.33()17.46(5,323.09دوشنبه
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سیاوش وکیلی
 مدیر عامل سرمایه گذاري 

توسعه گوهران امید

لایحه بودجه  از نگاهی دیگر
ادامه از صفحه 2

همچنین، برای س��ال آینده نیز چشم انداز تغییر اساسی  در تولید و تحرک  اقتصادی مشاهده نمی شود، مشخص 
نیس��ت تحقق این 26 درصد افزایش درآمدهای مالیاتی تا چه میزان واقعی و عملی باش��د. علاوه براین ها، یکی از 
ویژگیهای حال حاضر اقتصاد ایران این اس��ت که بخش بسیار مهمی از فعالان و نهادهای اقتصادی درکشور، مالیات 
نمی پردازند. آیا در چنین شرایطی امکان و توانایی دریافت مالیات از این بخش از فعالان و نهادهای اقتصادی کشور 
وجود دارد؟ به نظر می رسد پاسخ این سئوال با درنظرگرفتن جمیع جوانب، منفی باشد و بعید به نظر می رسد که 

دولت بتواند در این بخش به اهداف درآمدی بودجه دست یابد.
یکی دیگر از منابع درآمدی در لایحه بودجه 1399، فروش اموال منقول و غیرمنقول دولت به مبلغ 49 هزارمیلیارد 
تومان اس��ت. این رقم معادل 11 برابر مبلغ پیش بینی شده بودجه 1398 است. بخش مهمی از این درآمد پیش بینی 
شده، یعنی مبلغ 40 هزارمیلیارد تومان، در بخش سوم بند »د« تبصره 12 لایحه بودجه مطرح شده است. این رقم 44 
برابر مبلغ تصویب شده مورد مشابه سال 1398 است. درواقع، دولت به دنبال آن است که بخش عمده ای از اموال خود را 
بفروشد. آیا درشرایط رکود اقتصادی و کوچکترشدن اقتصاد، فروش این حجم از اموال دولت امکانپذیر است؟ تحقق 
این امر جای تردید بس��یاری دارد. علاوه بر منابع درآمدی یادشده، دولت درلایحه بودجه 1399 پیش بینی کرده است 
که ازمحل فروش اوراق مالی، مبلغ 80 هزارمیلیارد تومان و از فروش ش��رکت های دولتی، رقم 11 هزار میلیاردتومان 
درآمد کس��ب کند. مجدداً، این حجم از فروش اموال دولتی و اوراق مالی درش��رایط کنونی اقتصاد ایران، فشار زیادی را 
برمنابع موجود در اقتصاد وارد خواهدکرد. اگر دولت بخواهد این حجم از درآمدها را تأمین کند، مجبوربه فش��ارآوردن 
بر سیس��تم بانکی برای افزایش میزان وام ها یا اس��تقراض از بانک مرکزی خواهدشد که به نوبه خود، فشار زیادی را بر 

سیستم بانکی نسبتاً فلج کشور و نرخ تورم وارد خواهد کرد.
باتوجه به موارد و نکات یادش��ده، به نظرمی رس��د که تحقق درآمدهای پیش بینی شده دولت در لایحه بودجه 1399 
کشور، عملی نباشد و دولت نتواند دراین حوزه به اهداف خود دست یابد. این ارقام براساس مبانی کارشناسانه و واقع گرایانه 
محاسبه و منظورنشده اند. شاید اگربگوییم که این  ارقام و پیش بینی ها، تخیلی و کاملًا خوش بینانه هستند، چندان پربیراه 
نگفته باشیم. موفقیت دولت در تحقق این درآمدها، بسیار بعید است. بر این اساس، ایجاد کسری شدید بودجه برای سال 
1399، کاملًا قابل پیش بینی است. با انجام محاسبات سر انگشتی، وجود کسری در منابع بودجه به میزان 20 درصد و به 
مبلغ صد هزار میلیارد تومان دور از ذهن نیست. در صورت تصویب این لایحه از سوی مجلس، دولت برای تأمین  کسری 

بودجه شدید خود، دو گزینه »استقراض از بانک مرکزی« و  افزایش چشمگیر نرخ ارزپیش رو دارد.
اتخاذ هریک از این سیاس��ت ها یا ترکیبی از آنها، درنهایت باعث بروز معضلات و دش��واری های بنیادی دیگری در 
عرصه اقتصادی و اجتماعی کشور و آثار منفی آن بر معیشت مردم خواهدشد. با ارایه چنین بودجه ای از سوی دولت، 
کار مجلس شورای اسلامی بسیار دشوار خواهد بود. از مجلس شورای اسلامی انتظار می رود تا با بررسی کارشناسانه، 
حذف هزینه های غیر ضروری، واقعی کردن منابع بودجه، حذف معافیت های غیر ضروری، تعیین کسری واقعی و تدبیر 
اندیشی برای چکونگی تأمین کسر بودجه واقعی، اقدام به تصویب بودجه ای واقع بینانه برای سال 1399 کشور کند. 
طبعا بهره گیری از نظریات اقتصاد دانان و نیز نهادهای مرتبط همچون اتاق های بازرگانی، کانون بانک های خصوصی، 
جامعه حس��ابداران رسمی ایران، کانون نهادهای س��رمایه گذاری و نیز سازمان بورس و اوراق بهادار می تواند منجر به 

کارکرد هر چه بهتر مجلس شورای اسلامی در تصویب بودجه ای واقعی و قابل اجرا شود.
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9,73انتشار، چاپ و تكثير     

9,64ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

8,25استخراج ساير معادن     

8,25عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم     

7,8حمل و نقل و انباردارى     

7,32كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

7,31استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

6,85منسوجات     

6,64لاستيك و پلاستيك     

5,51بيمه و صندوق بازنشستگي     

12,33توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

9,36سيمان، آهك و گچ     

9,32پيمانكارى صنعتى     

6,07استخراج ذغال سنگ     

5,38حمل و نقل و انباردارى     

5,33ساير محصولات كاني غير فلزي     

4,91خودرو و ساخت قطعات     

4,62بانك ها و موسسات اعتباري     

4,23-هتل و رستوران     

3,82منسوجات     



اوراق بهادار

5
بورس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

44,745,00028,71721.92 21.25 بسویچ

19,410,300314,64619.45 16.01 دامین

8,458,42534,19918.55 12.91 دلقما

17,433,600413,81612.32 12.32 بکام

1,557,4878,08310.25 10.25 بکاب

4,708,32069,63015.76 10.25 کسرام

13,145,66861,92815.43 10.25 سهرمز

35,158,400151,09014.9 10.24 تایرا

4,931,50024,09815.76 10.24 کسعدی

8,006,40021,54915.74 10.24 پاسا

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

5.8-9.355,316,200151,377-خفنر

5.78-7.36,617,235119,246-شپارس

2.6-6.8711,618,600118,108-دفرا

5.36-6.74,634,910191,286-خشرق

1.96-6.524,562,661143,900-کپارس

6.37-6.5111,793,600146,779-سخوز

2.59-6.355,774,000227,879-چکاوه

3.72-5.9313,773,000110,889-سفانو

2.23-5.7349,591,320803,091-کالا

5.68-5.683,812,00038,784-وآذر

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

صنایع پر نوسان - بورس 
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 بـــــــــورس
شاخـص

| بهمن 98  هفته دوم  سال هفتم  شماره 341 |

صنــدوق ها

ش��ورای  مجلس  نمایندگان 
اس��امی در بررس��ی لایحه 
مالیات بر ارزش افزوده با تصویب ماده ۹ لایحه 
مذکور که درب��اره معافیت کالاها و خدمات از 
پرداخت مالیات ب��ر ارزش افزوده بود، موافقت 
کردند. برخی از بندهای این مصوبه شامل حال 
بازار سرمایه می شود که گویی مغفول مانده و 
در هیاهوی اخبار گم شد و مورد بررسی بیشتر 
قرار نگرفت. بسیاری از کارشناسان بازار سرمایه 
بر ای��ن عقیده اند که باید تم��ام خدمات بازار 
سرمایه همانند بانک ها و بیمه ها مورد معافیت 
از پرداخت هر گونه مالیات باش��ند. موضوعی 
ک��ه تاکنون محقق نش��ده اس��ت. در واکاوی 
بنده��ای مصوبات اخیر مالیات��ی در گفت وگو 
با کارشناس��ان؛ اهمیت، اثرات ومزیت های این 

مهم مدنظر قرار گرفت.

دیدگاه
زهره فدوی

خبرنگار

»سهام بزرگ کاردان« صدرنشین بازدهی 
  در هفته ای که گذشت شاهد تثبیت شاخص کل بالای 400 هزار واحد بودیم. رشد شاخص به روال هفته های 
قب��ل ادام��ه پیدا کرد به طوری که از 40۹ هزار به 411 هزار رس��ید. ورود حجم نقدینگی به بازار همچنان ادامه 
و انتظار رش��د بیشتر شاخص کل بورس وجود دارد. صندوق های س��رمایه گذاری، به ویژه صندوق های سهامی و 

مختلط، در این هفته با تاثیر گرفتن از روند کلی بازار توانستند خوش بدرخشند. 
»سهام بزرگ کاردان«، »مشترک یکم سامان« و »سهم آشنا« به ترتیب با کسب 6.34 ، 6.05 و 6.00 درصد 
بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های هفته گذش��ته را از آنِ خود کردند. در هفته گذش��ته ) اول بهمن ماه ( 
خال��ص ورود وجه نقد به کل صندوق های س��رمایه گذاری 11.7 هزار میلی��ارد ریال بود که صندوق های با درآمد 

ثابت با 6.8 هزار میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند. 
 البته در هفته گذشته ، صندوق های سهامی ورود 3.1 هزار میلیار ریال و صندوق های مختلط ورود 1.۹ هزار 
میلیارد ریال را تجربه کردند. نماگر خالص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای هفته بر روی عدد 1 هزار ۹54 

هزار میلیارد ریال ایستاد. 
صندوق ها به طور کلی 50 درصد از دارایی ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، 34 درصد اوراق بدهی و 15 درصد 

در سهام مستعد سرمایه گذاری کرده اند.  

شورای عالی بورس هم وارد عمل شد

رونمایی از معافیت های جدید بورس

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(

15,163.930,319 2,462.19 3,691.3490,421.24 1,545.31135,541.71 5,790.38111,288.53 417,001.86شنبه

15,211.744,692 1,195.14 1,791.5191,616.38 349.77137,333.22 1,310.60111,638.30 418,312.46یکشنبه

15,297.530,698 601.55 901.7392,217.93 628.67138,234.95 2,355.67112,266.97 420,668.13دوشنبه

چالش دلالی در انتظار سرمایه گذاران بورس
اگرچه در ادامه بررسی لایحه بودجه، نمایندگان مجلس برخی معافیت ها را تصویب کردند، اما 
در مقابل برای دریافت مالیات از بعضی خدمات در نهایت به نتیجه نرسیدند که تصمیم گیری 
به کمیس��یون اقتصادی مجلس واگذار ش��د. یکی از این موارد در خصوص دریافت مالیات از 
صدور و ابطال همچنین نقل و انتقال س��هام در صندوق های س��رمایه گذاری بود که تا کنون 
دریاف��ت نمی ش��د. )جزء 1۲ بند ب- ص��دور و ابطال، نقل و انتقال واحدهای   س��رمایه گذاری 
 صندوق های س��رمایه گذاری دارای مجوز از بورس اوراق بهادار( به این نکته باید توجه داش��ت 
که بیش از ۹0 درصد حجم صندوق های س��رمایه گذاری متعلق به صندوق های با درآمد ثابت 

است که ابزاری مشابه با سپرده بانکی و قابلیت رقابت به حساب می آید.
تفاوت سپرده بانکی با سرمایه گذاری در صندوق ها عاوه بر راحتی، پرداخت سود ترجیحی 
به سرمایه گذار، نداشتن نرخ شکست، امکان صدور و ابطال اینترنتی و... است. کمیسیون اقتصادی مجلس اگربا اخذ 
مالیات بر صدور ابطال یا نقل و انتقال س��هام در صندوق های س��رمایه گذاری موافقت کند، صندوق ها مزیت رقابتی 
خود را از دست می دهند و عامل تهدیدی خواهد شد برای منابع در اختیار صندوق ها که سرمایه گذاران از این طریق 
جذب خود کرده اند. به این نکته نیز باید دقت داشت که حداقل 5 درصد از این صندوق های با درآمد ثابت نقدینگی 
خود را در بازار س��رمایه سرمایه گذاری کرده اند و زمانی که این قانون اخذ شود سرمایه گذار ترجیح می دهد سرمایه 
خود را از صندوق ها خارج و در س��پرده های بانکی و س��ایر ابزارهایی که مالیات بر آن تعلق نمی گیرد سرمایه گذاری 

کند و به دنبال آن سرمایه از بورس خارج می شود.
اخذ این گونه مالیات در فاز اول، بازار بدهی را دچار مش��کل می کند به این صورت که مدیر صندوق باید بخش��ی 
از منابع در اختیار را که در س��پرده بانکی اس��ت، باطل و به س��رمایه گذار پرداخت کند. در فاز دیگر وارد بازار بدهی 
می ش��ود یعنی اوراق در بازار س��رمایه دستخوش تغییر می شود. در فاز سوم نیز مجبور به فروش سهامی که در بازار 
دارد می شود، به این ترتیب بازار سرمایه هم دچار مشکل خواهد شد و به صورت دومینو وار کل بازار سرمایه را دچار 
اختال خواهد کرد.با این روند در واقع س��رمایه گذار را به دلالی تش��ویق می کنیم. به نظر می رسد نباید این موضوع 

تصویب شود اما در صورت تحقق ضررش مرحله به مرحله به بازار سرمایه وارد خواهد شد.

نیا رسول رحیم 
مدیر صندوق تأمین 

سرمایه بانک ملت

9

ابهاماتی که باید شفاف شود
شاهین چراغی، عضو شورای عالی بورس، به ابزارهای مالی که به بازار 
سرمایه اضافه شدند اش��اره کرد و گفت: در بعضی موارد سازمان امور 
مالیاتی در مورد ابزارهای جدیدی که وارد بازار س��رمایه شدند با ابهام 
مواج��ه بود. یکی از این ابهامات در مورد مالی��ات بر ارزش افزوده بود 
که آیا به این ابزارها مالیات تعلق می گیرد یا خیر. دولت در این زمینه 
تمام مواردی که منتج از بازار سرمایه باشد در بحث نقل و انتقال سهام 

و اوراق مش��تقه با ابهام رو به رو بود. همچنین ابزارهای جدیدی که وارد بازار می ش��ود برای 
ممیزین مالیاتی، به دلیل جدید بودن ابزارها ناشناخته بود.

این مقام مسئول به انگیزه دولت در معاف کردن تمام قسمت های بازار سرمایه با هدف 
آس��ودگی خیال سهامداران برای س��رمایه گذاری در بورس اشاره کرد و افزود: در جلسات 

مختلفی که بین کارگزاران، ش��رکت های س��رمایه گذاری و حت��ی نهادهای مالی با رئیس 
س��ازمان بورس و همچنین رئیس س��ازمان مالیاتی انجام ش��د، این قول داده شده بود که 
تمام ابزارها و هر آنچه در بازار سرمایه مورد معامله قرار می گیرد به صورت شفاف در قانون 
باید اعام ش��ود که از پرداخت مالیات معاف هس��تند. همچنین عاوه بر ابزارها، خدمات 
 بازار س��رمایه مانند خدمات کارگزاری ها )که در گذش��ته هم معاف بودند( نیز از پرداخت 

مالیات معاف باشند. 
عض��و ش��ورای عال��ی ب��ورس ب��ا اش��اره به 
مزیت های اینگونه معافیت ها ، اظهار داشت: این 
معافیت ها به توسعه فعالیت شرکت ها، اشخاص 
حقیقی و حقوقی در بازار سرمایه منجر می شود. 
 همچنین با ش��فافیت که ش��عار بازار س��رمایه 

بوده هم راستاست.

معافیت برای تمام خدمات بازار
روح الله میرصانعی، دبیر کل کانون کارگزاران بورس 
و اوراق به��ادار در م��ورد دریافت مالیات از خدمات 
بازارس��رمایه با اش��اره ب��ه قانون قبل��ی- خدمات 
معامات و تسویه اوراق بهادار کالا در بورس و خارج 
از بورس- درباره قان��ون جدید گفت: در این قانون 
تمام خدمات بازارسرمایه به تشخیص شورای عالی 

بورس معاف اعام شدند. البته این بند عبارتی کلی است و مشخص نیست 
چه خدماتی معاف هس��تند، تشخیص این موضوع به شورای عالی بورس 

محول شده و سپس توسط شورا با معافیت موافقت می شود. 
میرصانعی با بیان این موضوع که این مصوبه راه جدیدی را باز می کند، 
ادامه داد: در قانون قبلی به دلیل کلی گویی، شورای عالی بورس جزئیات 
را مشخص کرد و رئیس سازمان بورس در نامه ای به سازمان امور مالیاتی 
موارد را ارسال کرد. اما رئیس سازمان امور مالیاتی تمکین نکرد. -اگر چه 

رئیس شورای عالی بورس وزیر اقتصاد بود.
دبیر کل کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار در مورد چالش��ی که 
وجود داشت، اضافه کرد: در جلسات مشترکی که بین ارکان بازارسرمایه 
و س��ازمان امور مالیاتی برگزار ش��د، با معافیت چند مورد ارس��ال شده 
موافقت به عمل آمد و به صورت بخشنامه اباغ شد. اما مواردی همچنان 
وجود دارد که اخذ مالیات از آنها مشکاتی را برای بازارسرمایه به وجود 
آورده اس��ت. به نظر می آید با اصاحاتی که انجام ش��ده ش��ورای عالی 
ب��ورس بتواند موارد باقی مان��ده را نیز تصویب کن��د و ابهامات موجود 
درم��ورد مالیات بر ارزش افزوده برخی از خدمات در بازار س��رمایه رفع 
ش��ود. این مقام مس��ئول با تاکید بر این نکته که تمام خدمات بانکی و 
بیمه ای از پرداخت مالیات معاف هستند، افزود: تمام بازارهای مالی باید 
از پرداخت مالیات بر ارزش افزوده معاف باشند. بنابراین بازارسرمایه نباید 

در برخ��ی از موارد مش��مول 
پرداخت مالیات باشد. به نظر 
می رسد با اصاح قانون دست 
ش��ورای عال��ی ب��ورس برای 
موارد باقی مانده باز اس��ت و 
ب��ا معافیت آنه��ا هزینه برای 
فع��الان بازارس��رمایه کاهش 

خواهد یافت.

زمینه ای برای احیای صندوق پروژه
علی اسامی بیدگلی، رئیس هیات مدیره مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی 
در م��ورد موافقت نمایندگان مجلس با معافیت برخی کالاها و خدمات از 
پرداخت مالیات بر ارزش افزوده گفت: یکی از این مصوبات مربوط به ابزار 
نوین مالی بازار س��رمایه به نام صندوق پروژه است. با تصویب این لایحه 
ش��اهد تس��هیل در فرآیند معامات و توس��عه ابزارها و نهادهای مالی در 

کشور خواهیم بود.
اسامی بیدگلی با اشاره به اینکه مقررات مربوط به صندوق های پروژه در سال های ۹4 و ۹5 
تدوین شد، ادامه داد: اولین صندوق پروژه کشور در سال ۹6 تاسیس شد، اما بعد از آن این ابزار 
نتوانس��ت مجدد تکرار و مورد اس��تفاده قرار گیرد و به عنوان بازوی تأمین مالی از محل سرمایه 

کمک کننده به طرح های نیمه تمام و توسعه طرح های جدید در کشور شود. 
رئیس هیات مدیره مشاور سرمایه گذاری آرمان آتی ضمن بیان این نکته که بخش عمده ای 
از عوامل��ی که منجر به عدم تکرار پذیری و توس��عه این ابزار ش��د مربوط ب��ه مباحث مالیاتی 

بود، بیان کرد: دو موضوع مالیاتی برای 
این ابزار وجود داش��ت؛ یکی مربوط به 
دارایی های��ی بود که از ش��رکت بانی به 
صندوق پروژه یا ش��رکت پروژه ای که 
صندوق پروژه مالک صددرصدی آن بود 
مربوط می ش��د که با تصویب این لایحه 
از ای��ن پس برای انتقال ای��ن دارایی ها 
نیاز ب��ه پرداخت مالی��ات ارزش افزوده 
نیست. مشکل دوم که چالشی جدی تر 
به حس��اب می آمد مالیات نقل و انتقال 
بود که به نقل و انتقال س��هام صندوق 
پروژه از ش��رکت بانی به صندوق پروژه 

ارتباط پیدا می کرد.
این فعال بازار سرمایه ضمن تاکید بر 
این نکته که رف��ع این موانع می تواند به 
تکرار پذیری این ابزار کمک کند، گفت: 
فعالی��ت این ابزار به بهب��ود نظام تأمین 
مالی کش��ور به ویژه در مورد پروژه هایی 
با ابعاد بزرگ و مگا پروژه ها و پروژه های 
نیمه تمام بخش خصوصی و حتی بخش 

دولتی کشور منجر می شود.

 خدمات ب�ازار ش�امل معاملات 
و تس�ویه اوراق به�ادار و کالا در 
بورس ها و بازارهای خارج از بورس 
به تشخیص شورای عالی بورس و 

اوراق بهادار معافیت مالیاتی دارد

 انتش�ار و نق�ل و انتق�ال اوراق 
مبتنی بر دارایی توس�ط اشخاص 
دارای مج�وز فعالی�ت از ش�ورای 
عالی ب�ورس یا س�ازمان بورس و 
اوراق بهادار معاف از مالیات است

 هرگونه انتق�ال دارایی ب�ه/ از صندوق های 
س�رمایه گذاری پروژه موضوع قانون توس�عه 
ابزاره�ا و نهاده�ای  مال�ی جدی�د ب�ه منظور 
تسهیل اجرای سیاست های کلی اصل چهل و 
چهارم قانون اساسی مصوب ۲۵/ ۰9/ 1388یا 
شرکت های فرعی صندوق های سرمایه گذاری 
پ�روژه،  به عن�وان آورده غیر نقد ش�رکاء در 

همان صندوق های سرمایه گذاری پروژه.
 تبصره- در صورتی ک�ه مالکیت و مدیریت 
شرکت های فرعی صندوق  های سرمایه  گذاری 
پ�روژه متعلق به صندوق های س�رمایه گذاری 
و  ابزاره�ا  توس�عه  قان�ون  موض�وع  پ�روژه 
نهادهای  مالی جدید به منظور تسهیل اجرای 
سیاس�ت های کلی اصل چهل و چهارم قانون 
اساس�ی باش�د، هرگونه انتقال دارای�ی به/ از 
شرکت های فرعی صندوق های سرمایه گذاری 
پروژه ک�ه صرفاً در راس�تای اج�رای پروژه و 
مرتبط ب�ا وظایف صندوق های مذکور باش�د، 

مشمول مالیات نیست

هرآنچه که در بازار سرمایه مورد معامله قرار می گیرد به صورت شفاف در قانون باید اعلام شود که از پرداخت مالیات معاف هستند
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 هفته نامه بورس: شرکت های سیمانی باوجود 
تم�ام مش�کلات پی�ش رو از جمل�ه محدودیت 
بازارداخل�ی، رک�ود ص�ادرات، ف�روش و غیره، 
س�عی برآن داش�ته بتوانند ش�رایط مطلوبی را 
برای تأمین منافع سهامداران خود فراهم کنند. 
بر این اس�اس ش�رکت های تابعه سرمایه گذاری 
س�یمان تأمی�ن شس�تا توانس�تند رکوردهای 
خوبی از خود به جا بگذارند. این مسائل در حالی 
مطرح است که بررس�ی عملکرد 9ماهه منتهی 
به پایان آذرماه 98، ش�رکت های تابعه س�یمان 
تأمین شستا با هدف شفاف سازی وضعیت سود، 
زیان و بررس�ی روش های مدیریتی 31 شرکت  با 
حضور رضا جمارانیان، مدیرعامل سیمان تأمین، 
حمیدرضا هوشیاری، مدیرعامل سیمان فارس و 
خوزستان و مدیران ارشد شرکت های مذکور در  
نیم�ه دوم دی ماه جاری )ب�ه مدت 10 روزکاری( 
آغاز و به کار خود پایان داد. همچنین در رویداد 
مذکور، برنامه های پیش روی شرکت ها در قالب 
بودجه ریزی سال 99 نیز بررسی شد. با توجه به 
اهمیت مس�ئله مذکور، بررس�ی عملکرد برخی 

شرکت های سیمان تأمین مدنظر قرار می گیرد.
 

75درصد ارتقای شاخص »سفارس« 
رش��د 26درصدی درآمد فروش در 
مقایس��ه با بودج��ه مص��وب و افزایش 
50درص��دی ب��ه نس��بت دوره قبل در 

سیمان فارس محقق شد. 
علیرضا بستانیان، مدیرعامل سیمان 

فارس ب��ه رش��د عملکرد ف��روش 9ماهه ش��رکت وتحقق 
پیش بینی های بودجه اشاره کرد و افزود: سود خالص سیمان 
فارس  هم نش��ان می دهد، این ش��رکت در مقایسه با بودجه 
پیش بینی ش��ده 9ماهه، 51درصد افزایش و در مقایس��ه با 
دوره مش��ابه در سال قبل رش��د75 درصدی سود خالص را 

ثبت کرده است. 

»سنیر« همراه با افزایش 38درصدی 
ش��اخص فروش در مقایس��ه با دوره 

قبل افزایش 20درصدی داشت. 
مدیرعامل س��یمان  اکب��ری،  داوود 
سفید نی ریز خبر از رشد عملکرد فروش 
9ماهه ش��رکت مع��ادل بودجه مصوب 

داد. اکبری با اش��اره به اینکه سود خالص سیمان نی ریز هم 
رش��د را ثبت کرده، افزود: این ش��رکت در مقایسه با بودجه 
پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 27درصد افزایش و در مقایس��ه با 
دوره مش��ابه در سال قبل رش��د 38درصدی سود خالص را 

به ثبت رساند. 

رشد 112درصدی »سبجنو«
س��یمان  9ماه��ه  ف��روش  درآم��د 
بجنورد نسبت به بودجه پیش بینی شده، 
30درصد و درآمد فروش در مقایس��ه با 
دوره مشابه سال 97به میزان 63درصد 

رشد داشت. 
سید حس��ن معصومی، مدیرعامل سیمان بجنورد گفت: 
بررس��ی سود خالص سیمان بجنورد در در مقایسه با بودجه 
پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 70درصد رشد ودر مقایسه با دوره 

مشابه سال قبل با رشد 112درصدی همراه شد.

تحقق 104 درصدی در »سصوفی«
درآمد فروش 9ماهه سیمان صوفیان 
به نس��بت بودج��ه 32درص��د و درآمد 
فروش در مقایس��ه با دوره مش��ابه سال 

97به میزان 60درصد رشد داشت. 
ولی ال��ه اخلاق��ی ف��رد، مدیرعامل 

س��یمان صوفیان گفت: بررس��ی س��ود خالص ش��رکت در 
مقایسه با بودجه پیش بینی شده 9 ماهه، 82درصد رشد ودر 
مقایس��ه با دوره مشابه س��ال قبل هم از رشد 104درصدی 

برخوردار شد. 
»سخاش« و ارتقای 67درصدی 

درآمد فروش 9ماهه سیمان خاش نسبت به بودجه مصوب، 

10درصد و درآمد فروش در مقایس��ه با 
دوره مش��ابه سال 97به میزان 31درصد 

رشد داشت.
داوود بختی��اری، مدیرعامل س��یمان 
خاش گفت: بررس��ی س��ود خالص این 

ش��رکت هم در مقایس��ه با بودجه پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 
82درصد رشد ودر مقایسه با دوره مشابه سال قبل هم خبر از 
رشد 67درصدی می دهد. همچنین در بخشی از این نشست، 
موضوع رسیدگی به سیل زدگان استان سیستان و بلوچستان و 
اقدامات سیمان خاش در منطقه نیز مورد بررسی قرار گرفت و 

دستورات لازم صادر شد.

افزایش 69درصدی فروش »سخوز«
س��یمان  9ماه��ه  ف��روش  درآم��د 
خوزس��تان به نس��بت بودجه 44 ماهه 
7درص��د و درآمد فروش در مقایس��ه با 
دوره مشابه سال97 به میزان 69درصد 

رشد داشته است. 
محمد حاج نایب، مدیر عامل س��یمان خوزس��تان گفت: 
بررس��ی س��ود خالص این ش��رکت در مقایس��ه ب��ا بودجه 
پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 87درصد رشد ودر مقایسه با دوره 

مشابه سال قبل هم خبر از رشد 35درصدی می دهد.

»سخزر« و رشد 129درصدی 
درآمد فروش 9ماهه سیمان خزر به 
نسبت بودجه 9 ماهه 26درصد و درآمد 
فروش در مقایسه با دوره مشابه سال97 

به میزان81درصد رشد داشته است. 
سید هوشنگ خلقفوندی، مدیرعامل 

س��یمان خزر گفت: بررسی سود خالص شرکت در مقایسه با 
بودجه پیش بینی شده 9 ماهه، 78درصد رشد ودر مقایسه با 
دوره مشابه سال قبل هم خبر از رشد 129 درصدی می دهد.

رکورد 900درصد ی »سابیک«
درآمد فروش سیمان آبیک در مقایسه 
بودجه پیش بینی شده 42درصد رشد را 
ثبت کرد که نس��بت به دوره سال قبل 

79 درصد افزایش را نشان می دهد. 
س��یمان  مدیرعام��ل  گرشاس��بی، 

آبیک،با اش��اره به بهبود عملکرد ش��رکت، خبر از رشد ویژه 
و 900 درصدی س��ود خالص "سابیک" داد و افزود: بررسی 
س��ود خالص س��یمان آبیک در مقایسه با بودجه پیش بینی 
ش��ده 9 ماهه،881درصد رش��د و در مقایسه با دوره مشابه 

سال قبل نیز رشد 900 درصدی داشته است.

روند صعودی فروش و سود دهی »ساوه«
درآمد فروش 9ماهه س��یمان سفید 
س��اوه به نس��بت بودج��ه 24درصد و 
درآمد فروش در مقایسه با دوره مشابه 
س��ال97 به می��زان 37درص��د بهبود 

داشته است.
کمال صدیقی، مدیرعامل س��یمان س��اوه گفت: عملکرد 
درآمد فروش س��یمان خاکستری ساوه هم به نسبت بودجه 
32 و نسبت به دوره سال قبل 70 درصد رشد کرد. صدیقی 
بیان داش��ت: بررسی س��ود خالص شرکت در سیمان سفید 
و در مقایس��ه با بودجه پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 25درصد 
رش��د و در مقایس��ه با دوره مش��ابه س��ال قبل هم خبر از 
رش��د27درصدی می دهد. مدیرعامل س��یمان سفید ساوه 
افزود: همچنین س��ودخالص س��یمان خاکس��تری ساوه به 
نس��بت بودجه پیش بینی ش��ده 79 درصد و نسبت به دوره 

9ماهه97هم 92درصد افزایش داشته است.

»سقائن« و افزایش 102درصدی 
رش��د عملکرد فروش 9ماهه سیمان 
قائن بر اس��اس بودج��ه اختصاص داده 
شده همراه با رش��د 10درصدی درآمد 
فروش در مقایس��ه ب��ا بودجه مصوبه با 
افزایش 45درصدی به نسبت دوره قبل 

محقق شد. 
علیرضا اکبری مطلق، مدیرعامل سیمان قائن گفت:سود 

خالص "سقائن" در مقایسه با بودجه پیش بینی شده 9 ماهه، 
52 درصد افزایش و در مقایس��ه با دوره مشابه در سال قبل 

رشد102درصدی سود خالص را نشان می دهد. 

گچ ماشینی فارس  و رشد 105درصد ی 
ماه��ه  ف��روش9  عملک��رد  رش��د 
گچ ماش��ینی ف��ارس  بر اس��اس بودجه 
اختصاص داده شده، و رشد 11درصدی 
درآمد ف��روش در مقایس��ه ب��ا بودجه 
مصوبه و افزایش 105درصدی به نسبت 

دوره قبل جامه عمل پوشید. 
محمدتقی معین، مدیرعامل گچ ماش��ینی فارس گفت: 
س��ود خالص شرکت هم نش��ان داد، این شرکت در مقایسه 
با بودجه پیش بینی ش��ده 9 ماه��ه، 15درصد افزایش و در 
مقایس��ه با دوره مشابه در س��ال قبل رشد30درصدی سود 

خالص را ثبت کرده است.

»سفانو« و افزایش 55درصدی 
رشد عملکرد فروش 9ماهه سیمان 
فارس نو بر اساس بودجه  همراه با رشد 
17 درصدی درآمد فروش در مقایسه با 
بودجه مصوبه با افزایش 55 درصدی به 

نسبت دوره قبل عملیاتی شد. 
احمد ش��ریفی، مدیرعامل س��یمان فارس نو گفت: سود 
خالص"سفانو" نش��ان داد، این شرکت در مقایسه با بودجه 
پیش بینی ش��ده 9 ماهه، 35درصد افزایش و در مقایس��ه با 
دوره مش��ابه در سال قبل رش��د24درصدی سود خالص را 

ثبت کرده است.

»سغرب« و تحقق 22درصدی
با پیگی��ری مدیریتی، عملکرد فروش 
9ماهه سیمان غرب در مقایسه با بودجه 
مصوب 11درصد رشد داشته و در مقایسه 
با دوره قبل هم 33درصد افزایش یافت. 

سید محمد میرش��فیعی، مدیرعامل 
سیمان غرب گفت: سود خالص هم رشد محسوسی را تجربه 
و این شرکت در مقایس��ه با بودجه پیش بینی شده 9 ماهه 
21درصد رشد و در مقایسه با دوره مشابه در سال قبل رشد 

22درصدی سود خالص را به ثبت رساند. 

سیمان زنجان در مسیر رشد 
در بررس��ی اقدام��ات انجام ش��ده و 
پیگی��ری مدیریتی، عملک��رد فروش و 
سود 9ماهه ش��رکت در مقایسه با دوره 

قبل افزایش محسوس داشته است.
مس��عود عباس��ی ن��ژاد، مدیرعامل 

سیمان زنجان گفت: برای تداوم روند افزایش تولید، فروش و 
سود دهی شرکت، برنامه های متنوعی مد نظر قرار دارد. 

»سرود« و صعود 141 درصدی
عملک��رد ف��روش 9ماه��ه س��یمان 
ش��اهرود در مقایس��ه با بودجه مصوب 
33درصد رشد و در مقایسه با دوره قبل 

هم 62درصد افزایش یافته است.
 محمد رضا بازوی، مدیرعامل سیمان 

شاهرود گفت: س��ود خالص "سرود" هم رشد محسوسی را 
تجربه و این ش��رکت در مقایسه با بودجه پیش بینی شده 9 
ماهه 97درصد رشد و در مقایسه با دوره مشابه در سال قبل 

رشد 141درصدی سود خالص را ثبت کرده است.

»ساروم« و ثبت 83درصدی 
عملکرد فروش 9ماهه سیمان ارومیه 
در مقایس��ه با بودجه مصوب 13 درصد 
رشد و در مقایس��ه با دوره قبل هم 34 

درصد افزایش یافته است.
مجید نیکن��ام، مدیرعامل س��یمان 

ارومیه با اش��اره به اینکه سود خالص هم رشد محسوسی را 
تجربه کرد، افزود: این شاخص در مقایسه با بودجه پیش بینی 
ش��ده 9 ماهه 96 درصد و در مقایسه با دوره مشابه در سال 

قبل رشد 83 درصدی را ثبت کرده است.

هلدینگ سیمان تأمین دست به شفا ف سازی زد

‌سوددهی‌سیمانی‌های‌تأمین‌از‌‌24تا‌‌900درصد
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ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
برابــری ارزهــای جهانــی

0.905دلار به یورو

0.779دلار به پوند

3.672دلار به درهم

64.255دلار به روبل

5.895دلار به لیر

گـزارش2

دوشنبهیکشنبهشنبه 
5,037,0005,056,0005,102,000هر گرم طلای 18 عیار
49,260,00049,550,00050,220,000سکه تمام طرح جدید
49,200,00049,350,00049,900,000سکه تمام طرح قدیم

24,900,00025,000,00025,400,000نیم سکه
15,400,000 15,000,000 14,800,000 ربع سکه
9,300,000 9,330,000 9,300,000 یک گرمی

1,582,27 1,571,45 1,571,45 اونس جهانی )دلار(

دوشنبهیکشنبهشنبه 
58,36 59,89 60,62  نفت برنت 
 WTI52,81 54,20 54,20  نفت
62,52 63,26 63,26  نفت اوپک 

133,500134,000134,080 دلار 
148,530149,000149,080 یورو 
177,900178,290179,410 پوند 
37,26037,35037,600 درهم 

ورود »فروی« به فرابورس

پس از گذشت دو ماه از آخرین عرضه اولیه  که در آبان ماه انجام شد،عرضه اولیه 10 درصد سهام شرکت ذوب 
روی اصفهان انجام شد. عرضه اولیه »فروی« در هشتم بهمن ماه در بازار دوم معاملات فرابورس انجام شد..

در عرضه اولیه فروی، 60 میلیون س��هم با دامنه قیمت 1370 تا 1400 تومانی هرس��هم و سهمیه حداکثر 100 
س��همی هر س��هامدار حقیقی و حقوقی از طریق کارگزاری تأمین س��رمایه نوین عرضه اولیه شد. همچنین در این 
عرضه متعهد خرید گروه صنعتی و معدنی امیر و س��قف تعهد خرید 50 درصد س��هام قابل عرضه در روز واگذاری 
تعیین شده است. سهامدار 99.6 درصدی این شرکت نیز شرکت بورسی »باما« است که دارای 174 نیروی انسانی 

و سرمایه اسمی 60 میلیارد تومانی است.
بهنام حس��ین زاده، عضو هیات مدیره گروه صنعتی باما که س��هامدار عمده ش��رکت ذوب روی اصفهان است در 
نشس��ت خبری یک دیدار،  یک عرضه فروی که به منظور عرضه اولیه این س��هام انجام ش��د، گفت: این شرکت در 
س��ال 77 در مجاورت ش��رکت باما تاسیس شد که بعد از آخرین افزایش س��رمایه در اواخر سال 97 سرمایه ذوب 
روی اصفهان به 600 میلیارد ریال رس��یده و ظرفیت سالانه این شرکت 10 هزار تن است. عضو هیات مدیره گروه 
صنعتی باما  اظهار داشت: شرکت ذوب روی اصفهان دارنده 2.13 درصد از سهام شرکت باماست و شرکت باما نیز 

مالک 99.7 درصدی شرکت ذوب روی اصفهان است.
او ادامه داد: صنعت روی کشور چین با 50 میلیون تن، بزرگ ترین تولیدکننده روی در جهان است و در ایران در 

حال حاضر ظرفیت تولید شمش روی سالانه بیش از 400 هزار تن و ظرفیت عملی حدود 180 هزار تن است. 
حس��ین زاده در خصوص پتانسیل های شرکت ذوب روی اصفهان نیز  اعلام کرد: راه اندازی واحد کنسانتره سرب 
به ظرفیت 2000 تن کنس��انتره س��رب 70 درصد از خروجی واحد لیچ ، افزایش دسترسی به خاک پرعیار با توجه 
به راه اندازی معدن مهدی آباد از سال آتی،  امکان سنجی و برنامه ریزی برای استحصال سایر مواد معدنی از جمله 
نیکل،کبالت و کادمیوم از کیک های لیچ از پتانسیل های این شرکت است.عضو هیات مدیره گروه صنعتی باما گفت: 
بعد از آخرین افزایش س��رمایه در اواخر س��ال گذش��ته سرمایه ش��رکت ذوب و روی اصفهان به 600 میلیارد ریال 

رسیده و ظرفیت سالانه این شرکت 10 هزار تن است.
 طی سال جاری سهام شرکت های 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، توس��عه مولد نیروگاهی جهرم، فولاد سپید فراب کویر، توزیع داروپخش و سرمایه گذاری آوای 

نوین عرضه اولیه شده و ذوب روی اصفهان شانزدهمین شرکت جدید به شمار می رود.

ویـــژه

تولید دو فرآورده پالایشی و بی نیازی از واردات  
 هفته نامه بورس: س��ید علی حسینی، مدیرعامل بورس انرژی 
ایران گفت: با آغاز عرضه دو محصول پروپیلن و کالای نرمال هگزان 
پالای��ش نفت امام خمینی)ره( ش��ازند، نیاز کش��ور از طریق منابع 
داخل��ی برطرف خواهد ش��د. دو محصول پروپیل��ن و کالای نرمال 
هگزان، تولید ش��ده از س��وی پالایش نفت امام خمینی)ره( شازند 
با مش��اوره پذیرش ش��رکت کارگزاری بانک رفاه کارگران در جلسه 
کمیته عرضه بورس انرژی ایران مورد پذیرش قرارگرفته و امید نامه 

آنها بر روی سایت بورس انرژی ایران منتشر شد.
حس��ینی گفت: حج��م تعهد عرض��ه کالاهای نرم��ال هگزان و 

پروپیلن در بورس انرژی برابر با 80 درصد تولید س��الانه و به ترتیب به میزان 40000 تن و 60000 تن در س��ال 
بوده که با تناوب عرضه ماهانه در تابلوی س��ایر حامل های انرژی بازار فیزیکی در کنار کالای هگزان پالایش نفت 
کرمانش��اه و پتروش��یمی بندر امام و کالای پروپیلن پالایش نفت آبادان اضافه می ش��وند. این مقام مسئول با بیان 
اینکه محصول نرمال هگزان در حال حاضر وارداتی اس��ت، یاد آور شد: با توجه به تلاش مجموعه مدیریتی شرکت 
پالایش نفت امام خمینی)ره( شازند جهت ارائه محصول مذکور در بورس، نیاز کشور از طریق منابع داخلی برطرف 
خواهد ش��د. س��خنگوی بورس انرژی ایران تصریح کرد: کالای نرمال هگزان در صنعت پتروشیمی و صنایع روغن 
کشی از دانه های روغنی به عنوان نوعی حلال مورد استفاده قرار می گیرد و کالای پروپیلن عموما به عنوان خوراک 

مجتمع های پتروشیمی مصرف می شود.

عملکرد 9ماهه شرکت های 
تابعه سیمان تأمین حکایت از تحقق

  اهداف بودجه ای و افزایش سود دهی 
شرکت های سیمانی فراتر از پیش بینی ها داشت

روی رینگ
»ذوب« ماهانه ۱۰ هزار تن تقاضا برای تولید ریل دارد

 
 هفت�ه نامه ب�ورس: مدیرعامل ذوب آهن از توان تولید ری��ل 72 متری و میزان تقاضای 

خرید این محصول توسط بخش دولتی و خصوصی خبر داد.
 منص��ور ی��زدی زاده در کنفرانس حمل و نقل ریلی فرصت ه��ا، ظرفیت ها و رونق تولید گفت: 
تغییر در فرایند واردات ریل کار س��ختی بود ام��ا این باور ایجاد و ریل مورد نیاز در ذوب آهن 
تولید ش��د. اکنون ریل 18 متری تولید ش��ده و می توان با کمک دانش��گاه ریل 72 متری نیز 

تولی��د ک��رد که نی��از به تغییرات در خط دارد و 6 ماهه قابل انجام اس��ت. وی افزود: ب��ا ظرفیت کنونی به راحتی 
می ت��وان نیاز داخلی را تامین کرد و حتی طرح های توس��عه ریل را پوش��ش داد. زمانی ف��ولاد مورد نیاز ریل وارد 
می ش��د اما در حال حاضر فولاد ریل با پروژه vd تولید و س��نگ آهن تبدیل به ریل می ش��ود. متناس��ب با نیاز و 
تقاض��ا ماهان��ه 10 هزار تن ریل تولید و تا 22 بهمن تمام انواع ریل مورد نیاز معدن در ذوب آهن تولید می ش��ود. 
 یزدی زاده ادامه داد: ریل ذوب آهن تا سرعت 350 کیلومتر را پوشش می دهد برای سرعت های بالاتر هم در صورت 

نیاز تولید می شود.  
بخش خصوصی 9 هزار تن ریل از ذوب آهن خریداری کرده که این نشان دهنده رقابتی بودن قیمت ها با نمونه های 
خارجی اس��ت. بخش دولتی نی��ز تقاضاهای 15 هزار و 13.5 هزار تنی داش��ته و تقاضاهای دیگری از جمله برای 

محور چابهار در راه است .

افزایش قیمت پایه محصولات پتروشیمی ادامه دار شد
قیمت پایه محصولات پتروش��یمی از سوی دفتر توسعه صنایع تکمیلی پتروشیمی با افزایش 1703 ریالی به دلار 

120305 ریالی اعلام شد.
قیمت پایه محصولات پلیمری و ش��یمیایی از س��وی دفتر توس��عه صنایع تکمیلی پتروش��یمی بر اساس نرخ دلار 
120305ریالی اعلام شد.هفته پیش قیمت پایه محصولات پلیمری و شیمیایی بر اساس نرخ دلار 118602 ریالی 

اعلام شده بود.
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صدای بورس
تخلفات‌بازارهای‌مالی‌به‌سمت‌صفر‌می‌رود

معاملات الگوریتمی دروازه ورود هوش مصنوعی 
به معاملات بازار سرمایه است.

یاس��ر فلاح، مدیرعامل ش��رکت اطلاع  رس��انی 
و خدم��ات بورس گف��ت: به زبانی س��اده، ثبت 
س��فارش خرید یا فروش اوراق بهادار و س��هام 
که تا کنون توس��ط عمل مکانیکی توسط افراد 
انجام می شد اکنون از طریق الگوریتم ها و رایانه 
با سرعت و دقت بالاتری ثبت می شود و در هر ثانیه شاهد ثبت حداقل سه 
سفارش خواهیم بود. فلاح افزود: علاوه بر افزایش سرعت و دقت، معاملات 
الگوریتمی خطی بر پایان پدیده صف نش��ینی اس��ت؛ همچنین با توسعه 
معاملات الگوریتمی در بازار سرمایه میزان تخلفات بازارهای مالی به سمت 
صفر میل می کند و به این ترتیب بازار، »تحلیل محور« می شود. البته این 
روش به عنوان ابزار اتوماتیک خلق ثروت در بازار س��رمایه، نقش شایعات 
را کمرنگ می کند و سدی در مقابل اغوای قیمتی است. وی گفت: در این 
معام��لات الگوریتم ها و هوش مصنوعی به کم��ک معامله گران می آیند تا 

بتوانند بازدهی بهتری در بازار سرمایه کسب کنند.

آغاز‌قراردادهای‌اختیار‌خرید‌و‌فروش‌گروه‌مپنا
دوره معاملاتی قراردادهای اختیار معامله خرید و 
فروش سهام شرکت گروه مپنا سهامی عام در بازار 

مشتقه بورس آغاز شد.
به گ��زارش صدای بورس، مدیریت ابزارهای نوین 
معاونت بازار در ش��رکت بورس اوراق بهادار تهران 
از آغ��از دوره معاملاتی قراردادهای اختیار معامله 
خرید و فروش س��هام شرکت گروه مپنا با ماهیت 
سهامی عام و در نماد »رمپنا« برای سررسید خرداد 1399 در بازار مشتقه 
بورس اوراق بهادار تهران خبر داد. این گزارش افزاید: معاملات مربوط به این 
قراردادها تنها به ص��ورت برخط بوده و صرفا از طریق کارگزارانی که مجوز 
معاملات برخط در این بازار را دارا باش��ند، قابل انجام اس��ت که می تواند بر 
عم��ق بازار بیافزاید. در این خصوص، با توجه به راه اندازی س��امانه مدیریت 
ریسک امکان محاسبات وجوه تضمین بر اساس ضوابط وجه تضمین قرارداد 
اختیار معامله در بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران، اتخاذ موقعیت 
بازفروش در قراردادهای اختیار معامله به ش��رط کفایت وجوه تضمین برای 

فعالان بازار سرمایه امکان پذیر شده است.

باید‌به‌الزامات‌بازار‌احترام‌گذاشته‌شود
انتظار داریم که بودجه پیش بینی پذیری فضای 
اقتصادی را بیشتر کند و متغیرهای اقتصادی 

با ثبات تر شوند.
مجید زمانی، مدیرعامل مدیریت سرمایه کیان 
در گفت وگ��و با صدای بورس گف��ت: باید به 
الزامات و روش هایی که در بازار سرمایه وجود 
دارد، احترام گذاشته شود. زمانی بیان داشت: 
این رویه ها حتما در آینده می تواند برای دولت موثر و کمک کننده باشد. 
بنابراین انتظار داریم این س��اختارها حفظ ش��ود و به حوزه بازار سرمایه 
تعدی نش��ود. وی اف��زود: مهم ترین انتقاد مربوط ب��ه الزام صندوق ها به 
اختص��اص ۵۰ درصد دارایی خود به اوراق دولتی بود که در کمیس��یون 
تلفیق رای نیاورد و این خبر مثبتی است. زمانی گفت: مسائل دیگری که 
راجع به چگونگی اس��تفاده از بازار سرمایه است، جزئیاتی است که توقع 
داریم شفاف تر شود. بر اساس این گزارش، درلایحه بودجه، پیش بینی هایی 
برای بازار س��رمایه در نظر گرفته شده که بسیاری کارشناسان معتقدند 

باید در تصویب این موارد، از نظرات فعالان بازار استفاده شود.

عرضه‌های‌اولیه‌تاپایان‌سال
در ح��ال حاضر ش��رکت های زی��ادی در حال طی 
فرآیند عرضه اولیه هستند و تا پایان سال یک یا دو 

عرضه اولیه در بورس خواهیم داشت.
علی صحرایی، مدیرعامل بورس تهران در گفت وگو 
با ص��دای بورس گفت: ش��رکت ها باید برای عرضه 
اولیه آماده باش��ند. وقتی ش��رکت انگی��زه لازم را 
نداش��ته باش��ند یا در درون آنها اقدام��ات لازم در 
راس��تای شفافیت انجام نشده باش��د، کاری از بورس ساخته نیست. آنها باید 

قانع شوند که از امتیاز حضور در بازار سرمایه بهره مند شوند. 
صحرایی افزود: شرکت های با مالکیت بخش خصوصی تلاش خود را می کنند 
اما موانعی مانند مباحث مالیات��ی، مالکیت دارایی و... دارند. بورس در چنین 
ش��رایطی به آنه��ا کمک می کند. وی بیان داش��ت: مجموعه ه��ای نهادهای 
عمومی، وابسته به دولت انگیزه لازم را ندارند. بورس این ریسک را نمی پذیرد 
که ش��رکت غیرشفاف را وارد فرآیند عرضه اولیه کند، چرا که اعتماد عمومی 
به بازار س��رمایه خدشه دار می شود.البته بورس آمادگی کمک به شرکت ها را 

برای حصول شفافیت و رفع ابهامات اساسی دارد.

 هفته نامه بورس: ش��رکت مادر تخصصی توسعه معادن 
و صنایع معدنی خاورمیانه با سرمایه 3۵ هزار و ۵۰۰ میلیارد 
ریال در حوزه مع��ادن و فلزات فعالیت می کند. این مجموعه 
دارای 17 ش��رکت فعال زیرمجموعه چون فولاد زرند ایرانیان 
و در تکاپ��و برای اجرا و بهره برداری از طرح های توس��عه ای 

زیرمجموعه های خود می باشد.
پروژه فولاد سازی زرند یکی از مهم ترین طرح های توسعه 
ای در حال اجرای هلدینگ میدکو به ش��مار می رود و توسط 
یکی از شرکت های زیر مجموعه آن یعنی شرکت فولاد زرند 
ایرانیان به روش کوره بلند در حال احداث می باشد. حدود 7۵ 
درص��د از فولاد تولیدی در دنیا ب��ه روش کوره بلند و با ماده 
اولیه زغال س��نگ تولید می ش��ود اما در کشور ما با توجه به 
وج��ود ذخایر گازی فراوان، تولید فولاد عمدتاً به روش احیای 

مستقیم با ماده اولیه گاز طبیعی تولید می گردد.
در این گزارش سعی شده است تا نیم نگاهی به روند اجرای 
این پروژه و اثرات مثب��ت آن از جنبه های مختلف اقتصادی، 
عملیاتی و زیس��ت محیطی بر ش��رکت فولاد زرند ایرانیان و 

مجموعه هلدینگ میدکو داشته باشیم. 

مزیت تولید فولاد به روش کوره بلند
احداث و بهره برداری از یک زنجیره کامل به طور همزمان 
یک��ی از مزیت ه��ای اصلی تولی��د فولاد ب��ه روش کوره بلند 
می باشد. کارخانه فولاد زرند نیز که به همین روش در حال راه 
اندازی است، شامل پنج بخش اصلی همچون واحد انباشت و 
برداشت مواد خام، کارخانه سینتر سازی، کارخانه کوره بلند، 
کارخانه فولاد سازی و در نهایت کارخانه اکسیژن سازی است. 
این پنج کارخانه در مقایسه با سایر واحدها همچون پنج واحد 
تولیدی اس��ت که همزمان به بهره برداری رسیده است و یک 

زنجیره ارزش کامل را به هلدینگ میدکو اضافه خواهد کرد.

پایان انتظار در نیمه اول سال آینده 
این پروژه در نزدیکی شهرس��تان زرند در اس��تان کرمان 
احداث ش��ده است و بیش از 28۰ هزار مترمکعب بتن ریزی 
انجام شده و بیش از 12۰ هزار تن تجهیزات و اسکلت ساخته، 
تأمین و نصب ش��ده است. پیشرفت فیزیکی این طرح حدود 
92/6 می باشد و پیش بینی می شود تا در نیمه اول سال آینده 

به مرحله بهره برداری برسد.

افزایش هفت درصدی ظرفیت تولید فولاد کشور
هدف از اجرای این پروژه تولید ش��مش فولادی از س��نگ 
آهن به روش کوره بلند با ظرفیت تولید س��الانه 1/7 میلیون 
تن اس��ت. تکمی��ل و راه اندازی پروژه فولاد س��ازی زرند که 
پس از فولادسازی شرکت ذوب آهن اصفهان، دومین کارخانه 
فولادس��ازی به روش کوره بلند در کشور است، از یک سو بر 
تولید فولاد به عنوان محصول نهایی اثرگذار می باشد و از سوی 
دیگ��ر اثرات مثبتی روی صنعت زغال س��نگ به عنوان ماده 

اولیه خواهد داشت.
در ح��ال حاضر س��الانه بی��ش از دو میلیون تن ش��مش 
ف��ولادی ب��ه روش کوره بلند در ش��رکت ذوب آهن اصفهان 
تولید می ش��ود و با اجرای این ط��رح حدود 1/7 میلیون تن 
شمش فولادی به همین روش در شرکت فولاد زرند ایرانیان 
تولید خواهد ش��د. با بهره برداری از پروژه فولاد زرند و تولید 
سالانه 1/7 میلیون تن فولاد، حدود ۵ درصد به ظرفیت کل 
تولید فولاد کشور )34 میلیون تن در پایان سال 98( در این 

مجموعه محقق می گردد.

فولاد زرند، موتور محرک صنعت زغال سنگ
با توجه به دسترس��ی کافی و آس��ان به منابع طبیعی گاز 
به عنوان عامل احیاء در تولید فولاد به روش احیاء مس��تقیم، 
علی رغم برخورداری از منایع طبیعی کافی زغال س��نگ در 
کشور، توسعه صنعت زغال سنگ در بخش های مختلف معدن 
صنایع وابسته به آن به دلیل عدم وجود تقاضا و تمایل فراوان 
برای استفاده از گاز طبیعی، رشد قابل توجهی را تجربه نکرده 
است. لذا به باور مدیران ارشد هلدینگ میدکو احداث کارخانه 
فولادسازی زرند از مهم ترین موتورهای محرک صنعت زغال 
سنگ در کشور به شمار رفته و می تواند این بخش را تحریک 

و تقویت کند. 
در همین راستا شرکت فولاد زرند ایرانیان در حال توسعه 
معادن، واحدهای زغال شویی و واحدهای کک سازی است و 
به نظر می رس��د این امر می تواند شاخه مهمی از تولید انرژی 
در کش��ور را فعال نماید و با توجه به ظرفیت کک س��ازی که 
این مجموعه در اختیار دارد، 34 درصد از مصارف زغال سنگ 
کش��ور به این مجموعه اختصاص خواهد یافت و موجب فعال 

سازی کامل بخش زغال سنگ خواهد شد.

 نزدیک شدن به هدف تولید 4/2 میلیون تن
شمش فولادی

اجرای ای��ن طرح از لحاظ س��ودآوری ب��رای »میدکو« و 
زیرمجموعه آن از اهمیت زیادی برخوردار اس��ت و تأثیر قابل 

توجهی بر این مجموعه خواهد داشت.
شرکت هلدینگ میدکو تولید 4/2 میلیون تن فولاد را در 
برنامه های خود پیش بینی کرده اس��ت که یک میلیون تن از 
آن در شرکت فولاد سیرجان ایرانیان و در کارخانه تولید فولاد 
بردس��یر از دیگر زیرمجموعه های میدکو محقق ش��ده و 1/7 
میلیون تن نیز بواسطه اجرای پروژه فولاد زرند تولید می شود. 
بر این اساس، بهره برداری از این پروژه ظرفیت تولید هلدینگ 
را از ی��ک میلیون تن به 2/7 میلیون ت��ن افزایش می دهد و 
این امر موجبات تکمیل زنجی��ره ارزش و عدم نیاز به فروش 

محصولات میانی را فراهم می سازد.

عبور پرقدرت از سد تحریم ها
بخش عم��ده ای از هزینه س��رمایه گذاری در پروژه فولاد 
زرند در حالی از طریق فاینانس خارجی تأمین ش��ده اس��ت 
که مدیران ارش��د این مجموعه معتقدند میدکو در ش��رایط 
اعمال تحریم ها با مش��کل جدی مواجه نش��ده است. آنچنان 
که، تأمین تس��هیلات خارجی پروژه انجام شده و دستگاه ها و 
تجهیزات مورد نیاز نیز بدون مش��کل با اهمیتی از کشورهای 
خارجی وارد شده است. به عبارت بهتر این هلدینگ توانسته 
با موانع و مش��کلات ناش��ی از اعمال تحریم ها مقابله کرده و 
راهکارهایی اصولی جهت رفع این موانع بکار گیرد. همچنین 
به نظر می رس��د با توجه به انجام بازپرداخت بدهی تسهیلات 
خارجی از محل درآمد حاصل از صادرات محصولات تولیدی، 
این ش��رکت در خصوص تس��ویه فاینانس نیز با موانع جدی 
مواجه نباش��د و در صورت نوسانات نرخ ارز قیمت محصولات 

صادراتی نیز به همان نسبت افزایش می یابد.

حضور پررنگ در بازارهای جهانی
اگرچه طی سال های اخیر تحریم های بین المللی به دفعات 
بر صنعت فولاد اعمال شده است اما محصولات تولیدی شرکت 
با توجه به کیفیت و قیمت مناس��ب آن به دلیل کاهش بهای 
تمام شده تولید ناشی از دسترسی آسان به معادن و ... قابلیت 
رقابت با محصولات مشابه خارجی را دارد. علاوه بر این، تولید 
فولاد در کشور بیش از تقاضای داخلی است که این امر موجب 
حضور بیش��تر فولاد سازان در بازارهای جهانی می شود.از این 
رو پیش بینی می شود تا بخش عمده شمش فولاد تولیدی در 

شرکت فولاد س��ازی زرند در بازارهای هدف صادراتی عرضه 
شود. هر چند که باید به این نکته نیز توجه داشت که مکانیزم 
صادرات محصولات نیز تابع قوانین و نیاز داخلی است و نمی 

توان به طور قطع در این خصوص صحبت به میان آورد.

اشتغالزایی بیش از چهار هزار نفر نیروی انسانی 
حدود 4،۵۰۰ نفر نیروی انسانی در جریان اجرای این پروژه 
از سوی شرکت بطور مس��تقیم به خدمت گرفته خواهد شد 
و با توجه به واقع ش��دن کارخان��ه در منطقه محروم، گردش 
مالی قابل توجه این مجموعه موجب تحولات اجتماعی زیادی 
در منطقه می گردد. ضمن اینکه پتانس��یل صنایع وابسته در 
منطقه همچون زغال س��نگ را تحریک می کند. لازم به ذکر 
اس��ت که این پروژه عظیم میدکو می تواند تا بیش از 1۰ برابر 
اشتغالزایی مستقیم، اشتغالزایی غیر مستقیم ایجاد نماید و این 

بسیار حائز اهمیت می باشد.

مسایل زیست محیطی
ش��رکت فولاد زرند ایرانیان به منظور تأمین آب کارخانه، 
س��رمایه گذاری قابل توجهی در حوزه توسعه فاضلاب زرند و 
کرمان کرده اس��ت که در پی آن از یک س��و معضل زیس��ت 
محیط��ی منطق��ه در خصوص دفع فاضلاب حل می ش��ود و 
پس از تصفیه پس��اب ش��هری، به عنوان آب ورودی کارخانه 
اس��تفاد می ش��ود و در نهایت اتکاء به مناب��ع آب زیرزمینی 
برای ش��رکت از میان برداش��ته می شود. از س��وی دیگر، این 
کارخانه با بکارگیری از مدرن ترین تکنولوژی روز دنیا و نصب 
سیستم های ویژه، تلفات انرژی را به حداقل رسانیده و نسبت 
به سایر کارخانه های کشور از لحاظ مصرف انرژی از بهره وری 
بالاتری برخوردار می باشد. پیشرفته ترین دستگاه های کنترل 
زیس��ت محیطی برای اولین بار در کشور توسط این مجموعه 
بکار گرفته شده است. به طور مثال در واحد کک سازی واحد 
CDQ( Coke Dry Quenching( ک��ه س��امانه خنک 
س��ازی کک به روش خشک اس��ت، بیش از 3۰ میلیون یورو 
س��رمایه گذاری شده اس��ت و در آن کک گداخته شده بدون 
استفاده از آب، با گازهای خنثی خنک می گردد، بدین وسیله 
از انرژی آن برق تولید ش��ده و هی��چ گاز آلاینده ای نیز وارد 

اتمسفر نمی گردد. 

نتیجه گیری
براس��اس بررس��ی های انجام ش��ده هلدینگ میدکو و زیر 
 مجموع��ه آن در جری��ان طراحی و اجرای ای��ن پروژه عظیم

 ب��ا در نظر گرفتن دقیق م��واردی همچون جانمایی، افزایش 
بهره وری و کاهش بهای تمام ش��ده، زیر س��اخت های مورد 
استفاده و مسایل زیست محیطی، موجب شدند تا پروژه فولاد 
سازی زرند در شرایط بحران اقتصادی و سیاسی برگ زرینی 

در کارنامه عملکرد هلدینگ میدکو و کشور قرار گیرد.
بدین ترتیب، ادعای مدیران ارشد هلدینگ میدکو که این 
پروژه را یک��ی از بزرگترین طرح های عمرانی کش��ور پس از 
انقلاب اسلامی برمی شمارند، چندان دور از ذهن نیست و در 

جرگه پروژه های عظیم کشور قرار دارد.

نیم نگاهی به عظیم ترین پروژه هلدینگ میدکو

از افزایش ظرفیت تولید فولاد کشور تا تقویت صنعت زغال سنگ
گـزارش

 هفته نامه بورس: با مطالعات صورت گرفته درراستای 
حفظ وتوسعه بازارها،در قالب سناریوهایی سعی کرده ایم 

تا آثار تحریم ها را به حداقل برسانیم. 
 مهدی شکری زاده، مدیرفروش فولاد هرمزگان گفت: از 
این روس��ت که فولاد هرمزگان با ایفای نقش راهبردی در 
توسعه صنعتی در منطقه جنوب کشور، همواره برآن بوده با 

استراتژی های توسعه بازار، در راستای جلب نظر 
مشتریان و ارائه محصولات مطابق استانداردهای 
روز دنیا،اهداف و برنامه های خود را تهیه و تدوین 
کند. ش��کری زاده افزود: با توجه به شدت رقابت، 
محدودی��ت بازار تقاض��ا، محدودیت های تجاری 
در بازاره��ای بی��ن الملل��ی و افزای��ش تولید در 
کشورهای مطرح صادر کننده، حضور مستمر در 

بازارهای صادراتی مستلزم حمایت های وسیع دولت است 
. بر این اس��اس انتظار داریم که دولت با ایجاد مشوق های 
صادراتی شامل جوایز صادراتی، تسهیلات ویژه، تخصیص 

یاران��ه تولید،تس��هیل در قوانین و مقررات 
گمرکی،کاهش یا حذف هزینه های مترتب 
ب��ر محص��ولات صادرات��ی در مناطق ویژه 
مانن��د حق��وق و عوارض بن��دری و هزینه 
ص��دور گواهی تولید،تأمین زیرس��اختهای 
مناسب از طریق توسعه ناوگان حمل و نقل 
و ایجاد اس��کله اختصاصی،برطرف نمودن 
محدودیت ه��ای مربوط به ناوگان کش��تیرانی وتس��هیل 
نم��ودن روابط و مبادلات بانکی بین المللی، ش��رکت های 

صادرات محور را در امر صادرات یاری کند. 

حضورفعال فولاد هرمزگان 
درصادرات 

‌۱۴درصد‌بازدهی‌مثبت‌برای‌سهامداران‌»فخوز«‌
فولاد خوزستان در دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 3۰ دی ماه امسال حدود 14 هزار و 161 
میلیارد ریال درآمد فروش محقق ساخت که این رقم در مقایسه با درآمد فروش آن در دوره 

مشابه سال مالی گذشته با رشد 29 درصدی همراه شد. 

14 هزار میلیارد ریال درآمدزایی یک ماهه 
بر اساس این گزارش، این مجموعه فعال در گروه فلزات اساسی در دوره عملکرد یک ماهه 
منتهی به 3۰ دی ماه امس��ال حدود ۵64 هزار تن انواع محصول تولید کرده اس��ت و بالغ بر 

14 هزار و 161 میلیارد ریال درآمد از محل فروش 374 هزار و 8۵2 تن از تولیداتش بدس��ت آورد. این در حالی اس��ت 
که درآمد فروش "فخوز" در دوره مشابه سال مالی گذشته مبلغ 1۰ هزار و 968 میلیارد ریال محاسبه می شود. بر این 
اس��اس می توان گفت درآمد فروش ش��رکت فولاد خوزستان در دی ماه امسال نسبت به دوره مشابه سال مالی گذشته 

حدود 29 درصد رشد داشته است.

بالاترین مبلغ و نرخ فروش محصولات
در ماهی که گذشت، بیشترین درآمد فروش شرکت فولاد خوزستان بالغ بر پنج هزار و ۵77 میلیارد ریال اعلام شد که 
این رقم از محل عرضه 13۵ هزار و 293 تن از محصول بلوم و بیلت صادراتی حاصل ش��ده اس��ت. همچنین بیش��ترین 
نرخ فروش محصولات مبلغ ۵4 میلیون و 33۵ هزار ریال به ازای هر تن محاسبه می شود و این قیمت به محصول ورق 

تعلق دارد.

تولید ودر آمد9 ماه
این مجموعه 19 هزار میلیارد ریالی در دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا پایان دی ماه حدود هشت میلیون تن 
انواع محصول تولید کرده و با عرضه سه میلیون و 412 هزار تن از تولیداتش درآمدی بالغ بر 127 هزار و 44۰ میلیارد 

ریال شناسایی کرده است.

بالاترین مبلغ و نرخ فروش محصولات
در این دوره عملکرد نیز همچون ماه گذشته بیشترین درآمد فروش شرکت به محصول بلوم بیلت صادراتی تعلق دارد و 

محصول ورق به بالاترین نرخ به فروش رسیده است.
بر اس��اس اطلاعات جدول زیر، از ابتدای س��ال مالی جاری تا پایان دی ماه یک میلیون و 226 هزار تن محصول بلوم و 
بیلت صادراتی تولید شده توسط فولاد خوزستان در بازار های هدف صادراتی فروخته شد. همچنین در نهایت مبلغ 49 
هزار و 826 میلیارد ریال درآمد برای این مجموعه محقق ساخت. البته در کنار آن، حدود 34 هزار و ۵99 تن محصول 

ورق به قیمت ۵۵ میلیون و ۵1۰ هزار ریال به ازای هر تن به متقاضیان تحویل داده شده است. 

رشد بازدهی، ارزش بازار و معاملات 
گزارش می افزاید، فولاد خوزس��تان در دی ماه امس��ال حدود 14 درصد بازدهی مثبت به سهامدارانش اعطا کرد. قیمت 
س��هام این مجموعه در دوره عملکرد مذکور از 9 هزار و 978 ریال به 11 هزار و 422 ریال رس��یده است و همراه با آن، 

ارزش بازار سهام شرکت از حدود 19۰ هزار میلیارد ریال به 217 هزار و ۵74 میلیارد ریال افزایش یافته است.
شایان ذکر است، ارزش معاملات سهام فولاد خوزستان در اولین روز معاملاتی بازار سرمایه طی دی ماه امسال بواسطه 
حجم معاملات هش��ت میلیون و 631 هزار س��هم مبلغ 86 میلیارد و 12۵ میلیون ریال محاسبه می شود و آخرین روز 

معاملاتی "فخوز" با داد و ستد حدود پنج میلیون سهم به ارزش ۵8 میلیارد و ۵۵۰ میلیون ریال خاتمه یافته است.

دوره یک ماهه منتهی به ۹۷.۱۰.۳۰دوره یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

مقدار تولید 
)تن(

مقدار فروش 
)تن(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

مقدار تولید 
)تن(

مقدار فروش 
)تن(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

۵۶۴.۰۷۲۳۷۴.۸۵۲۱۴.۱۶۱.۹۴۵۸۸۹.۵۴۳۳۴۴.۴۲۵۱۰.۹۶۸.۳۲۲

دوره یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰
مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول

۰۱۳۵.۲۹۳۴۱.۲۲۶.۴۲۰۵.۵۷۷.۶۴۶بلوم و بیلت صادراتی
۰۷.۳۳۱۵۴.۳۳۵.۸۳۴۳۹۸.۳۳۴ورق
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دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰
مبلغ فروش )میلیون ریال(نرخ فروش )ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(نام محصول

۰۱.۲۲۶.۷۰۵۴۰.۶۱۷.۹۰۰۴۹.۸۲۶.۱۸۱بلوم و بیلت صادراتی
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معاملات ۹۸.۱۰.۳۰معاملات ۹۸.۱۰.۰۱شرح

۹.۹۷۸۱۱.۴۲۲قیمت هر سهم )ریال(

۱۹۰.۰۶۷.۸۹۹.۶۶۶.۰۰۰۲۱۷.۵۷۴.۲۱۷.۱۳۴.۰۰۰ارزش بازار )ریال(

۸.۶۳۱.۳۵۲۵.۱۲۶.۰۷۶حجم معاملات )سهم(

۸۶.۱۲۵.۰۹۹.۴۴۵۵۸.۵۵۰.۰۴۰.۰۷۲ارزش معاملات )ریال(

مالکیت‌‌6‌0درصدی‌»فخوز«‌در‌فولاد‌اکسین‌
 هفته نامه بورس: با تلاش و پیگیری مدیرعامل، هیأت مدیره و سایر مسئولان، 6۰ درصد 

مالکیت فولاد اکسین از آن فولاد خوزستان شد.
علی محمدی مدیرعامل فولاد خوزس��تان با اعلام این خبر افزود: به دنبال سیاس��ت گذاری 
فولاد خوزستان در تکمیل زنجیره ارزش فولاد از معدن تا نورد، خرید سهام سنگ آهن در بالا 
دس��ت و ش��رکت های نوردی در پایین دست در دستور کار قرار گرفت. وی گفت: خرید عمده 
س��هام شرکت صنعتی و معدنی توس��عه فراگیر سناباد اسفندماه سال 96 انجام شد .همچنین 

مالکیت 6۰ درصدی فولاد اکسین تا پایان سال به فولاد خوزستان منتقل می شود. با این اقدام زنجیره تأمین از معدن 
تا نورد تکمیل خواهد شد. 

محمدی اش��اره ای هم به شکس��ته ش��دن پی در پی رکوردهای تولید در ماه جاری داش��ت و افزود: کارکنان فولاد 
خوزستان ثابت کردند، در شرایط مختلف به تولید مستمر ادامه می دهند. بر این اساس در ماه جاری در کمتر از دو هفته 
رکورد تولید فولاد شکسته شد و این یعنی بی اثر شدن تحریم؛ همچنین تا پایان سال به برنامه تولید سه و میلیون و 
8۰۰ هزار تنُ دست پیدا می کنیم. مدیرعامل فولاد خوزستان بخش دیگری از افتخارات شرکت را این  چنین بیان کرد: 
برنامه صادرات دو میلیون تنی با اولویت تأمین داخل، نش��ان از تس��خیر بازارهای جهانی و کسب اعتبار در میان تولید 

کنندگان جهانی فولاد است. 



سخن هفته
8

ISSN: 2252 - 035X

 زم�ان، دوس�ت تجارت های فوق العاده اس�ت
و دشمن تجارت های متوسط.

»وارن بافت«

برگ آخر

| بهمن 98  هفته دوم  سال هفتم  شماره 341 |

تخته سیـــاه
کارگزاری بانک سامان 

www .evnd .co

کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادارمرکز آموزش کارگزاری بانک صنعت و معدن آکادمی هوش مالی

 sts .seba .ir

گروه مالی و مدیریت سرمایه گذاری شریف

www .irfinance .ir88880992-3 www.samanbourse.com

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

 قائم مقام مدیرمسئول: معراج نادری فصیح
 سردبیر گروه نشریات: علی شریفی نیستانی

 تحریریه: مژده ابراهیمی، زهره فدوی، گلش��ن بابادی، اکرم ش��عبانی، 
گلاره کحالی،فرحناز سپهری، شهربانو جمشیدی

 مدیر هنری: سید مهدی لنکرانی
 صفحه آرا: مهس�ا س��ادات کیائی، سمیرا میدانی

 ویراستار: نسرین اسلامی
 عکس: مهدی ابراهیمی

 بازرگانی:مول��ود محب��ی، نس��یم بهمن��ی، گلاره صلح��ی، س��ارا تاج��ی، 
محدثه حاجعلی

 امور مالی و اداری: میلاد کرمی، حدیثه مهین روستا
 ناظر فنی: هادی میرزایی 

 توزیع و اشتراک: سمیرا صلحی
 امور اداری: سارا مهرجو

 آمار و پردازش اطلاعات: شرکت نوآوران امین
 نش��انی: تهران، میدان گلها، بزرگراه ش��هید گمن��ام، خیابان جهان آرا، 

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

 فکس: 89781871 )021(
 چاپ: ایران چاپ 29999 )021(
www.jaaar.com :فروش برخط 

amir.ashtiani@gmail.com :ایمیل مدیر مسئول 

www .smbroker .ir 88773214

زمان برگزاری نام دوره

12 بهمنقراردادهای اختیار معامله

آشنایی با معامله گری در بورس کالای ایران
)آمادگی آزمون معامله گری(

13 بهمن

 )LC( آشنایی با انواع اعتبارات اسنادی
در بازرگانی و تجارت

بهمن ماه

زمان برگزاری نام دوره 

 TSETMC تابلوخوانی در سایت
)کدششم(

13 بهمن

26 بهمندوره عملیاتی تحلیل تکنیکال

زمان برگزاری نام دوره 

17 بهمنمفهوم و اهمیت سواد مالی

17 بهمنمدل آموزشی سواد مالی

17 بهمن سرفصل های آموزش سواد مالی

زمان برگزاری نام دوره 

کاربرد نرم افزار COMFAR III در ارزیابی 
14 تا 16 بهمناقتصادی طرح های سرمایه گذاری

 دوره جامع ورود به دنیای رمزارزها 
15 و 16 بهمنو تکنولوژی بلاکچین

 دوره جامع بازاریابی دیجیتال
)Digital Marketing(از 27 بهمن

از 28 بهمنبرنامه نویسی به زبان پایتون

زمان برگزاری  نام دوره

16 بهمن تجزیه و تحلیل صورت های مالی )نوبت چهارم(

17 بهمن  تحلیل تکنیکال مقدماتی )نوبت دهم(

21 بهمن آشنایی با سرمایه گذاری در بورس نوبت سیزدهم

نبرد استیضاح بر سر شاهد

هفت��ه نام��ه »د وی��ک« در گزارش��ی در م��ورد 
جنجال های ایجاد ش��ده بر س��ر موضوع اس��تیضاح 
ترامپ و شاهدان دادگاه استیضاح با نگاهی به نوشتار 
پولتیکو در این باره نوش��ت: از آنجایی که س��ومین 
دادگاه اس��تیضاح در تاری��خ آمریکا در حال برگزاری 
اس��ت جمهوری خواه��ان تلاش کرده اند ت��ا مانع از 
ش��هادت ش��اهدانی ش��وند که اع��لام آمادگی برای 
گواهی دادن کرده اند، در همین راس��تا دموکرات ها 
آنها را متهم به لاپوش��انی در این باره کرده اند. چاک 
ش��ومر رهبر اقلیت تاکنون ۱۱ مرتب��ه اصلاحاتی را 
در اس��ناد احضاریه از س��وی دولت و شاهدانی مانند 
جان بولتون مشاور پیشین امنیت ملی آمریکا و میک 
مولانوِی رئیس کارکنان کاخ سفید درخواست کرده 
اس��ت. شومر جمهوری خواهان را محاصره کنندگان 
ش��اهدان جدید خوانده اس��ت. »ننگ ملی« عنوانی 
اس��ت که سناتور میچ مک کانل رهبر حزب اکثریت 
ب��ه این اق��دام داده اس��ت. کمی پی��ش از برگزاری 
دادرس��ی دیوان عالی کش��ور جان رابرتز سوگند یاد 
کرد که س��ناتورها برای اجرای یک عدالت بیطرفانه 
تلاش خود را به کار خواهند بس��ت. به نظر می رسد 
اجرای استیضاح ترامپ رئیس جمهوری فعلی آمریکا 
اگرچه از سوی تعدادی از سناتورهای جمهوری خواه 
مورد اس��تقبال قرار گرفته اما در عین حال بخشی از 
جمهوری خواهان به دلیل حمایت های حزبی مخالفت 
خ��ود را با آن اع��لام کرده اند. تصمیم ه��ای ناگهانی 
ترام��پ در عرصه های داخلی، نظامی و بین المللی از 
مهمترین مشوق هایی است که مسیر را پیشتر از اینها 

برای استیضاح گشوده بود.

معجزه اقتصاد آفریقایی

هم��ه چیز عال��ی به نظ��ر می رس��د. ام��ا فیلم، 
فناوری های های تک و فروش��گاه های زنجیره ای برای 
پوش��ش س��ه فصل یک میلیارد نفر جمعیت کافی 
نیس��ت. این مطلب را در ش��ماره جدید »نیوزویک« 
می خوانیم. درست مانند آنچه که در رابطه با اقتصاد 
آمریکا و گوگل عنوان می شود: اگرچه گوگل موفقیت 
بزرگی بود اما چنین نمی توان ادعا کرد که به تنهایی 
بتواند اقتصاد آمریکا را متحول کند. دگرگونی نیاز به 
پروردن صنایع اصلی مانند نفت، تولید و کش��اورزی 
برای رقابتی و کارآمدتر ش��دن فض��ا دارد. به همین 
دلیل است که در اقتصاد آفریقا کشوری مثل نیجریه 
ش��رکت ملی نفت نیجریه را در اختیار دارد. نیجریه 
در عین حال به یک س��لاح پنهان نیز مجهز اس��ت: 
دموکراس��ی. دارون عاصم اوغلو و جیمز رابینس��ون 
نویس��ندگان کتاب دلایل شکست ملت ها در بخشی 
از کتاب خود عنوان می کنند که کشورهای اقتدارگرا 
ک��ه اقتصاد خود را آزاد می کنند تنها ش��انس تجربه 
کوتاه مدت رش��د اقتصادی دارند؛ اما نکته اینجاست 
که این رش��د تداوم نخواهد یاف��ت چرا که موفقیت 
پایدار به س��رمایه داری فراگیر و دموکراسی نیاز دارد 
و این همان چیزی اس��ت که اکن��ون در چین اتفاق 
می افتد. در این کش��ور موجی از رهبران استبدادی 
بر سر کار آمده اند که پس از پایان دنگ شیائوپینگ 
نتوانستند در مقابل کنترل مجدد اقتصاد و معکوس 

کردن بسیاری از اصلاحات وی مقاومت کنند.

مشکلی با نام »هوآوی«

هی��چ ش��رکتی بهتر از ه��وآوی اس��تدلال های 
پیرام��ون یک فناوری را نش��ان نمی ده��د. هوآوی 
ب��ه عنوان یک ش��رکت چینی وارد کننده وس��ایل 
ارتباطات از راه دور -یکی از بزرگترین وارد کنندگان 
فناوری های های تک- ب��ه خصوص در زمینه تجهیز 
شبکه های تلفن همراه به نسل پنجم اینترنت همراه 
)5G( ش��ناخته می ش��ود. این مطلب را در یکی از 
جدیدترین گزارش های ش��ماره »د اکونومیس��ت« 
می خوانیم. این نکته قابل توجه اس��ت که ش��هرت 
و قدرت ه��وآوی از طریق همی��ن واردات به چین 
پررنگ تر ش��د اما آنچه که این شرکت را به حاشیه 
برد ط��رح جریان جاسوس��ی فناوری های چینی به 
رهبری هوآوی و ایجاد اختلال س��ایبری بود. طرح 
مسئله ای که موجب شد تا آمریکا تمام فعالیت های 
این شرکت را زیر ذره بین قرار دهد؛ ماجرایی که در 
نهایت منجر به دستگیری یکی از مدیران ارشد این 
ش��رکت با نام منگ ونجو مدیر ارش��د مالی هوآوی 
)دختر بنیان گذار این ش��رکت( در کانادا شد. یکی 
از اتهامات وارد ش��ده به وی ب��ی توجهی به اعمال 
تحریم هایی بوده که از س��وی آمریکا اعمال ش��ده 
بود. از ای��ن رو لابی گری آمریکا با کش��ورهایی که 
همکاری هایی با هوآوی داشته اند آغاز شد، آمریکا از 
متحدان خود خواسته است هرگونه همکاری با این 
شرکت را قطع کنند، اگرچه این درخواست تاکنون 
عملی نشده اما آمریکا تلاش دارد از این طریق این 

شرکت را تحت فشار بگذارد.

حرکت جهانی ویروس کشنده

س��ال جدید در چین زمانی است برای مسافرت 
چینی ه��ا ب��ه اقصی نقاط کش��ور و حت��ی خارج از 
چین؛ بر اس��اس آمار، در بازه زمانی تعطیلات سال 
نو نزدیک به ۴5۰ میلیون س��فر در سراس��ر کشور 
برای همراهی با خانواده ها در ش��ب س��ال نو اتفاق 
می افتد. این مطلب را در شماره جدید مجله»تایم« 
می خوانیم. نخستین علائم بروز ویروس کرونا در ماه 
دسامبر در ووهان شهری در مرکز چین آشکار شد. 
مقامات بهداشت این کشور بلافاصله مطالعات لازم 
و مرتبط را آغاز کردند. اما این نخس��تین بار نیست 
که چین درگیر وقوع چنین ویروس��ی ش��ده است. 
مش��ابه این جریان در سال ۲۰۰۲ با شیوع ویروس 
تنفسی سارس در جنوب چین رخ داد که در نهایت 
منجر به مرگ ۸۰۰ نفر شد، وحشت از شیوع بیشتر 
این ویروس در آن زمان ش��هرهای شلوغ قاره آسیا 
را تبدیل به ش��هر ارواح ک��رد. ویروس جدید از ۲۲ 
ژانوی��ه تاکنون بیش از 5۰۰ را نف��ر درگیر و دهها 
نفر را قربانی کرده اس��ت. همچنی��ن گزارش هایی 
از ش��یوع این ویروس در ژاپن، تایلند، کره جنوبی، 
تایوان و هنگ کنگ منتش��ر ش��ده است. نخستین 
م��ورد ابتلا ب��ه ویروس کرونا در ای��الات متحده در 
رابطه با ش��هروندی بود که از سفر به چین بازگشته 
بود؛ در ش��هر ووهان معدود افرادی که همچنان در 
خیابان ها تردد دارند صورت های خود را با ماس��ک 
جراح��ی پوش��انده اند تا خطر ابت��لا را تا حد امکان 
کاهش دهند؛ حقیقت این اس��ت ک��ه ترس از ابتلا 

یک ترس واقعی است.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

توم��اس کرامبی ش��لینگ متول��د ۱۴ آوری��ل ۱۹۲۱ اقتصاددان 
آمریکایی و استاد دروس سیاست خارجی، امنیت ملی و استراتژی 
هسته ای دانشکده سیاس��ت عمومی دانشگاه مریلند بود. وی همچنین در موسسه 
نیوانگلند کامپلکس سیس��تم عضو هیات علمی بود. ش��لینگ را بیش از هر چیز به 
دلیل دریافت جایزه یادبود نوبل در علوم اقتصادی در س��ال ۲۰۰5 می شناسند. او 
این جایزه را در همکاری با رابرت اومان برای طرح نظریه »بس��ط و توس��عه درک 
تقابل ها و همکاری ها از طریق تحلیل های نظریه بازی ها« برنده شد. شلینگ در ۱۳ 

دسامبر ۲۰۱۶ در سن ۹5 سالگی درگذشت.

تمرکز بر خلع سلاح  هسته ای
توماس ش��لینگ پس از فارغ التحصیلی از دبیرس��تان وارد دانشگاه برکلی شد و 
در س��ال ۱۹۴۴ مدرک لیس��انس خود را در رش��ته اقتصاد از این دانشگاه دریافت 
کرد،  وی همچنین دکترای خود را در رش��ته اقتصاد سال ۱۹5۱ از دانشگاه هاروارد 
گرفت. فعالیت دانش��گاهی او از س��ال ۱۹5۳ با پیوستن به دانشگاه ییل آغاز شد و 
در س��ال ۱۹5۸ در دانش��گاه هاروارد به استاد تمامی رس��ید. در همان سال »مرکز 
امور بین الملل« را تاس��یس کرد که بعدها به مرکز امور بین المللی وایتهد تغییر نام 
 RAND داد. در س��ال ۱۹5۶ به عنوان نیروی کمکی به مخزن فکری معروف رند
Corporation پیوس��ت و یک س��ال پس از ترک دانش��گاه یی��ل تبدیل به یک 
محقق تمام وقت شد و تا سال ۲۰۰۲ بار دیگر به وضعیت کمکی بازگشت. در رند 
او به کار نظری خود ادامه داد و با یک گروه نمایندگی کوچک برای آماده س��ازی 
کنوانس��یون آینده نگر ژنو برای حفاظت در برابر حملات غافلگیرانه به واش��نگتن 
رفت. اگرچه ش��لینگ به ژنو س��فر نکرد اما در این زمین��ه، دو مقاله در موضوعات 

حملات غافلگیرانه و خلع سلاح و سلاح های هسته ای نوشت.
ش��لینگ علاوه بر دوره ۳۰ س��اله تدریس در دانش��کده اقتصاد هاروارد به مدت 
۲۱ س��ال هم در مدرسه سیاست کندی هاروارد به آموزش اشتغال داشت. در سال 
۱۹۹۰ هاروارد را ترک کرد و به دانشکده سیاست عمومی و گروه اقتصادی دانشگاه 
مریلند پیوس��ت. در سال ۱۹۹۱ توماس ریاست انجمن اقتصادی آمریکا را پذیرفت 
سازمانی که او به عنوان عضو برجسته و ممتاز در آن فعالیت داشت. در سال ۱۹۹5 

ریاست انجمن اقتصادی شرق را نیز پذیرفت. 
او در س��ال ۱۹۷۷ جای��زه فرانک س��یدمان را ب��ه عنوان چهره برجس��ته علوم 
اقتصاد سیاس��ی دریافت کرد. همچنین در سال ۱۹۹۳ از آکادمی ملی علوم جایزه 
تحقیقات رفتاری مرتبط با پیشگیری از جنگ هسته ای را از آن خود کرد. شلینگ 
در س��ال ۲۰۰۳ دکترای افتخاری از دانش��گاه آراس��موس روتردامُ، در سال ۲۰۰۹ 

دانش��گاه ییل و از دانش��کده تجزی��ه و تحلیل عمومی 
در مقط��ع تحصیلات تکمیلی دانش��گاه رند و در نهایت 
 در س��ال ۲۰۱۰ از دانشگاه منچس��تر دکترای افتخاری 

دریافت کرد. 

»آینده نامه ای برای جهت گیری نظریه بازی ها«
شلینگ در س��ال ۱۹5۶»مقاله ای در چانه زنی« و در 
سال ۱۹5۷ مقاله »چانه زنی، ارتباطات و جنگ محدود« 
را منتش��ر کرد. جالب آنکه ه��ر دوی این مقالات پیش 
از ش��ناخت کامل او با نظریه بازی ها به تکمیل رس��یده 
بود. نظریه بازی ها حوزه ای از ریاضیات کاربردی اس��ت 
که در بس��تر علم اقتصاد توسعه یافته و به مطالعه رفتار 
اس��تراتژیک بی��ن عوام��ل »عقلانی« می پ��ردازد. رفتار 

اس��تراتژیک زمانی بروز می کند که مطلوبیت هر عامل نه فقط به استراتژی انتخاب 
ش��ده توس��ط خود وی، بلکه به استراتژی انتخاب شده توس��ط بازیگران دیگر هم 

بستگی داشته باشد. 
در س��ال ۱۹5۷ او با مطالعه کت��اب »بازی ها و تصمیم ها« نوش��ته هاروارد ریفا 
و دانکن لوس برای نخس��تین بار با جزییات بیش��تری از نظریه بازی آش��نایی پیدا 
کرد. در س��فری که یک سال پس از آن به لندن داشت کتاب »آینده نامه ای برای 
جهت گیری نظریه بازی ها« نوش��ت اما چندان مورد توجه علاقمندان به این نظریه 

قرار نگرفت. اما در نهایت او توانست در این نظریه تاثیرگذار عمل کند. 

پویایی نژادی و تئوری عمومی
سهم شلینگ بیشتر در توسعه شهود کاربردی نظریه بازی ها بوده است تا توسعه 
مفاهی��م ریاضی برای مدل کردن و بررس��ی دقیق تر بازی ها. ش��لینگ هم مفاهیم 
نظریه بازی ها را به عرصه تحلیل های سیاست خارجی و مسئله بین الملل وارد کرد. 
رویکرد شلینگ بیشتر به سمت تمرکز بر روی یک مسئله خاص و بیان ابعاد آن از 
طریق به کارگیری مفاهیم نظریه بازی ها بوده اس��ت. از قول ش��لینگ نقل مي شود 
ک��ه خودش را یک کاربر و مصرف کنن��ده نظریه بازی ها مي داند، حال آن که بقیه 

متخصصان این حوزه را افراد توسعه دهنده مي داند. 
اس��تراتژی تضاد هم از جمله نظریه های ش��لینگ بود که بس��یار مورد توجه قرار 
گرفت، وی در س��ال ۱۹۶۰ کتابی درباره آن منتش��ر کرد به عنوان پیشگام مطالعه 
معامله و رفتار اس��تراتژیک ک��ه از آن به عنوان »رفتار متضاد« یاد می کند. نش��ریه 
مکمل تایمز در حوزه ادبیات در سال ۱۹۹5 این کتاب را به عنوان یکی از صد کتاب 
تاثیرگذار در 5۰ سال اخیر یعنی از سال ۱۹۴5 معرفی کرد. نظریه های »نقطه کانونی 
یا نقطه ش��لینگ« و »تعهد معتبر« از جمله نظریه هایی بود که رند در این کتاب به 
معرفی آنها پرداخته است. در سال های ۱۹۶۹ و ۱۹۷۱ شلینگ مقالاتی منتشر کرد 
که به صورت گسترده ای مورد توجه و استناد دیگر محققان قرار گرفت. موضوع این 
مقالات پویایی نژادی و تئوری عمومی بود. در این مقالات وی نش��ان داد که در یک 
محیط همس��ایگان ترجیح می دهند همس��ایه  آنها از همان رنگ پوس��ت و یا حتی 
ترکیبی باشد که »تا اندازه مشخصی« می تواند منجر به تفکیک کامل آنها شود. نظریه 
پویایی شلینگ به عنوان روشی برای توضیح تغییرات در آنچه که تفاوت های معنی دار 
وجود دارد مورد توجه قرار گرفته است به این مفهوم که جنسیت، سن، نژاد، قومیت، 
زبان و مذهب به عنوان عوامل پویایی مورد توجه قرار گرفته و هنگامی که چرخه ای 

از چنین تغییراتی آغاز شود ممکن است به یک حرکت پایدار بینجامد.

پیشگام تعامل علم اقتصاد و سایر حوزه های علوم انسانی
ش��لینگ از س��ال ۱۹۸۰ درگیر بحث و گفت وگو درب��اره گرمایش جهانی بود. به 
اعتق��اد وی تغییرات آب و هوایی تهدیدی جدی برای کش��ورهای در حال توس��عه 
محس��وب می شود اما در عین حال بر این باور بود که این تهدید برای ایالات متحده 
بیشتر شبیه یک اغراق است. او در این باره می نویسد: »امروزه اندکی از تولید ناخالص 
داخلی ما در خارج از کش��ور تولید می ش��ود و بنابراین به می��زان کمی تاثیرپذیر از 
ش��رایط آب و هوایی است. کش��اورزی و جنگلداری کمتر از ۳ درصد از کل تولید را 
به خود اختصاص داده اند.« وی با تکیه بر تجربه خود از برنامه مارشال پس از جنگ 
جهانی دوم تصریح کرد که پرداختن به گرمایش زمین یک معامله است: اگر دنیا قادر 
به کاهش تولید گازهای گلخانه ای بود، کش��ورهای فقیر 
بیشترین مزایا را دریافت می کردند اما کشورهای ثروتمند 
متحمل پرداخت بیشترین هزینه ها می شدند. شلینگ را 
باید جزو پیش��گامان تعامل علم اقتصاد و سایر حوزه های 
علوم انسانی دانس��ت. همانند گری بکر و جیمز بوخانان 
که با توس��عه متدولوژی علم اقتصاد به مباحث اجتماعی 
و سیاس��ی باعث ش��کل گیری حوزه هایی مثل حقوق و 
اقتصاد و انتخاب عمومی شدند شلینگ هم مفاهیم نظریه 
بازی را به عرصه تحلیل های سیاس��ت خارجی و مسایل 
بین المل��ل وارد کرد. علاوه بر آن بس��یاری معتقدند که 
نوش��ته های ش��لینگ - از جمله کتاب معروف رفتارهای 
خرد و رفتارهای کلان- بخشی از نخستین تلاش ها برای 
ایج��اد یک چارچوب وحدت بخش برای علوم انس��انی از 
طریق فراهم آوردن پایه های خرد برای رفتار اس��تراتژیک به شمار می آید. در نهایت 
توماس ش��لینگ را باید جزو معدود نوبلیس��ت ها و اقتصاددانانی قرار داد که در طول 
حدود ۶۰ س��ال فعالیت علمی به چندین رئیس جمهوری مشاوره و مساعدت علمی 
داد، کمک بسزایی به علم اقتصاد و نظریه بازی ها کرد، محققی که بر یکی از بزرگترین 
کارگردانان تاریخ سینمای جهان تا جایی تاثیر گذاشت که استنلی کوبریک فیلمی را 
با الهام از تحقیقات و مقاله وی ساخت، اقتصاددانی که در دوران فعالیت خود از خلع 
س��لاح هس��ته ای تا تلاش برای بازدارندگی از گرمایش زمین و حتی تبعیض نژادی 

مقاله نوشت و تاثیرگذار عمل کرد.

 نظری��ه پویایی ش��لینگ به عنوان 
روشی برای توضیح تغییرات در آنچه 
ک��ه تفاوت های معن��ی دار وجود دارد 
م��ورد توج��ه ق��رار گرفته اس��ت به 
این مفهوم که جنس��یت، س��ن، نژاد، 
قومی��ت، زب��ان و مذه��ب ب��ه عنوان 
عوام��ل پویای��ی م��ورد توج��ه ق��رار 
گرفته و هنگامی که چرخه ای از چنین 
تغییراتی آغاز ش��ود ممکن اس��ت به 

یک حرکت پایدار بینجامد

اکرم شعبانی
روزنامه نگار

رویداد 
هفته

نوبلیستی که به چندین رئیس جمهور 
مشاوره و مساعدت علمی داد

اقتصاددانی با دغدغه
 پیشگیری از جنگ های هسته ای 
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پلی پروپیلن جم )JPPC(، س�ال 1387 
در منطقه آزاد انرژی پارس در عس�لویه 
آغازبه فعالیت کرد. این شرکت قادر به تولید بیش از120 
نوع از گریدهای پلی پروپیلن شامل هموپلیمر، کوپلیمر 
تصادفی، کوپلیمر ضربه پذیر)هتروفاز( و ترپلیمر با هدف 
پوش�ش تمامی کاربردهای پلی پروپیلن در بازار ایران و 
جهان اس�ت. از س�وی دیگر پلی پروپیلن جم در خرداد 
م�اه 98 با نماد »جم پیلن« وارد بازارس�رمایه ش�د و در 
بازار دوم بورس جای گرفت. همچنین ش�فافیت بیشتر 
و س�هیم شدن سایر افراد در منافع »جم پیلن« از جمله 
اهداف ورود به بازار سهام بوده است.موارد مذکور بخشی 
از اظه�ارات یکی از مدیران پلی پروپیلن جم به ش�مار 
می آی�د. فرصتی پیش آمد تا ب�رای آگاهی از عملکرد و 
برنامه های پیش روی شرکت مذکور، با حمیدرضا رمضانی، 

مدیرمالی پلی پروپیلن جم گفت وگویی انجام دهیم.
***

 روند تاسیس و فعالیت پلی پروپیلن جم چگونه بوده و 
چند درصد تجهیزا ت بومی و یا خارجی است؟

شرکت س��ال 87 درمنطقه عسلویه شروع به فعالیت کرد. در آغاز 
به کار و راه اندازی اولیه کارخانه از شرکت های خارجی کمک گرفته 
ش��د. اما اکنون با وجود بخش کمیته بومی س��ازی که وجود دارد در 
بخش نگهداری قطعات بیشتر فعالیت به صورت داخلی انجام می شود. 
از جمله این نمونه ها می توان به بومی س��ازی تیغه اکس��ترودر اشاره 
داش��ت. با توجه به اهمیت کاربری، قطعه مذکور توس��ط متخصصان 
شرکت های تولیدی کشور ساخته و تست شده که در مرحله آزمایش 

کارخانه قرار دارد.

 چه مسائلی باعث شد که در بازار سرمایه حضور یابید؟
یکی از سهامداران اصلی شرکت صندوق بازنشستگی کشوری است، 
ازطرف این صندوق با توجه به سیاستی که ابلاغ شد از سال 96 پیگیر 
موضوع ورود به بازار س��رمایه بوده ایم. همچنین از دلایلی که تصمیم 
گرفته ش��د تا شرکت وارد بازار سرمایه شود می توان به شفاف سازی و 
توجه به جامعه اشاره کرد. به طوری که به افراد دیگر وسهامداران جزء 

هم امکان داده شود در مزایای این شرکت سهیم باشند. به نظر می رسد 
صندوق بازنشس��تگی با هدف ش��فافیت بیشتر وس��هیم کردن مردم 
درمنافع ش��رکت این تصمیم را گرفت. البته از طرفی با بررس��ی هایی 
که انجام شد، پلی پروپیلن جم تا دو سه سال رقیب چندانی را نخواهد 
داش��ت؛ در عین حال که اولی��ن و بزرگترین تولید کننده پرو پیلن در 
ایران هستیم و می توانیم این پیشتازی را طی چند سال آتی نیز حفظ 

و حراست کنیم. 

 با توجه به گزارش مالی ارائه ش�ده در س�امانه کدال، 
میزان سود منتهی به آذر 98 نسبت به مدت مشابه سال 

گذشته افزایش داشت، علت را چه می دانید؟
بخشی از افزایش سود به دلیل شرایط کلی اقتصاد شامل تورم موجود، 

افزایش نرخ ارز و در نتیجه افزایش قیمت ها بوده است. علت دیگر، ایجاد 
ترکیب بهینه ای از فروش محصولات بود که از اول س��ال رقم خورد؛ در 
ای��ن خصوص کارگروهی به نام کارگروه تولید اقتصاد وبازار در ش��رکت 
فعال اس��ت که براساس قیمت تمام شده ای که برای هر گرید محصول 
محاسبه می شود برای نوع محصولاتی که سودآوری بیشتری دارند، واحد 
تولید کارخانه به تولید این گروه از محصولات که برای ش��رکت حاشیه 
سود بیشتری دارد متمرکز می شود.  از این رو با متمرکز شدن واحد تولید 
کارخانه روی همان گرید با حاش��یه سود بالاتر، سودآوری بیشتری رقم 
خورد. همچنین باید اش��اره کنم از امس��ال که وارد بورس شدیم و از27 
خرداد 98 عرضه س��هام کلید خورد همزمان کارگروه یاد ش��ده تشکیل 
شد درحالی که در سال های قبل تر این کمیته فعالیت چندانی نداشت. 
یکی دیگر ار علل، بحث افزایش قیمت محصولات در بازار داخل بوده که 
به دلیل افزایش نرخ ارز و افزایش تقاضا روی داد. به طوری که میانگین 
فروش هر کیلو گرم محصولات شرکت در سال گذشته حدود هشت هزار 
تومان بود درحالی که امسال با بررسی که صورت گرفت میانگین فروش 

گریدهای محصولات مان به 12500 تومان افزایش یافت. 

 در بخش صادرات محصولات استراتژی چگونه است؟ 
برای ص��ادرات محصولات، خ��ط قرمزی را تعری��ف کردیم. به این 
صورت که براساس شرایط مزایده و انجام آن، قیمت ها را دریافت کرده 
و ب��ا قیمت های داخل مقایس��ه می کنیم.اگر قیم��ت صادراتی کمتر از 
قیمت داخل بود، اولویت مان، عرضه به بازار داخل اس��ت. چراکه برای 
محصولات مان درداخل همیش��ه مش��تری است و امسال هم این خط 
قرمز را رعایت کردیم و توانس��تیم س��ودآوری درا ین بخش را تقویت 
کنی��م. همچنین علاوه بر فروش داخل، صادرات هم داش��ته ایم و ارز 
حاصله را به سامانه نیما تزریق کرد ه ایم. به طوری که با در نظر گرقتن 
خط قرمز ش��رکت، طی 9 ماه، حدود 42 درصد از ارز فروش صادراتی 
را هم به س��امانه نیما وارد کرده و به صرافی های مجاز فروخته ایم. باید 
اش��اره کنم، در س��ال جاری تاکنون از ح��دود 11 میلیون دلار میزان 
فروش صادرات که داش��ته ای��م 5 میلیون دلار درس��امانه نیما عرضه 
و6 میلی��ون دلار باقیمانده صرف قطعات و مواد اولیه ش��رکت ش��د و 

انتظارداریم این روند در سال آینده هم ادامه یابد.
ادامه در صفحه 10

مدیرمالی پلی پروپیلن جم بر استراتژی صادرات محصولات تأکید کرد

»جم‌پيلن«‌رکورد‌‌10ساله‌را‌می‌شکند
براساس برنامه ریزی مالی، برای سال فعلی و آینده انتظار داریم تا سود بیش از 1000 میلیارد تومان تحقق یابد

یادداشت
ضرورت جلوگیری از هیجانات بازار

یکی از عوامل موثر بر بازار سرمایه، به طو ر یقین ریسک های سیاسی 
و به طور خاص تر ریسک وقوع جنگ است که نه تنها در ایران بلکه 

در تمامی کشورها موجب نوسان در این بازار خواهد شد. 
در خص��وص ریزش ش��اخص در هفته های گذش��ته به همراه اثر 
احتمال وقوع جنگ و درگیری سیاس��ی با ایالات متحده آمریکا، 
هیجان حاک��م بر بازار در روند صعودی و نزولی موجب تش��دید 
ریزش بازار ش��د که با حمایت هوش��مندانه و مناسب سهامداران 
حقوقی به ویژه در سهم های بزرگ بازار، از شدت آن کاسته شد؛ 
البته پس از افزایش احتمال رفع ریسک مزبور از یکی دو هفته اخیر با رشد قابل ملاحظه 
بازار مواجه بودیم. در ش��رایط فعلی با توجه به اینکه در بازارهای موازی نوسان چندانی 
که قابل قیاس با بورس بوده وجود نداشته و بعضاً در برخی بازارها از جمله مسکن شاهد 
رکود موجود در آن هس��تیم لذا از مقایس��ه آن ها با بازار سهام پی به جذابیت چشمگیر 
این بازار برده که این جذابیت س��بب جذب هر چه بیش��تر نقدینگی افراد و به تبع آن 

رشد بورس شده است.
 از س��وی دیگ��ر، حمایت های مادی و معنوی دولت در تزری��ق نقدینگی به بازار در 
ش��رایط بحرانی و تش��ویق مردم به س��رمایه گذاری در آن و بیان حمایت جدی که در 
مصاحبه ها و س��خنرانی های مس��ئولان نمایان اس��ت؛ خود گواه بر اراده دولت بر حفظ 

جذابیت این بازار است. 
از جمله دلایل حمایت دولت نیز می توان این نکته را در نظر داش��ت که در صورت 
عدم وجود فرصت های سرمایه گذاری مناسب در کشور، شاهد خروج سرمایه های کلان 
و هدایت آن به س��مت سایر کشورها خواهیم بود. در شرایطی که از جذب سرمایه های 
خارجی محروم هس��تیم، نباید زمینه را برای خروج س��رمایه های داخلی نیز رقم بزنیم. 
همچنین علت دیگر رش��د بازار س��هام، هدایت نقدینگی به سوی کم خطرترین بخش 
اقتصاد اس��ت. در حال حاضر با توجه به وضعیت ش��کننده سیستم بانکی امکان جذب 
حداکثری نقدینگی که تنها با افزایش نرخ سود سپرده ها میسر است وجود نداشته و لا 
جرم نقدینگی س��رگردان به دنبال بازارهای جایگزین است که حضور آن در هر بازاری 

منجر به تشدید تورم خواهد شد. 
در این میان تنها بازاری که رش��د آن کم خطر تر بوده و حتی به عنوان نقطه قوت 
اقتصاد هر کش��وری بیان می شود بازار سرمایه اس��ت. در نهایت پیش بینی می شود که 
ب��ا روند فعلی حفظ و جذب نقدینگی به بازار، تا پایان س��ال روند اصلی ش��اخص کل 

صعودی باشد. 
البت��ه باید ب��ه این نکته نیز بپردازی��م که روندهای صع��ودی و نزولی هیجانی در 
بازار قابل توجیه نبوده و چنانچه در مس��یر صعود نیز ش��اهد هیجان های بیش از حد 
باشیم بی شک دوران رونق آن را کوتاه کرده ایم.همچنین در پی اصلاح های مقطعی 
ش��اخص ممکن اس��ت با هیجانات منفی زمینه ریزش ادامه دار آن فراهم ش��ود. در 
مجموع با این حجم از نقدینگی جذب ش��ده و حضور س��رمایه گذاران تازه وارد که با 
نیت س��رمایه گذاری مقطعی به این بازار می نگرند؛ دیگر حمایت های حقوقی قادر به 

حفظ تعادل بازار نخواهد بود.

اعظم هنردوست
 رئیس اداره بازارسرمایه 

هلدینگ خلیج فارس
فرحناز سپهری

خبرنگار

 براس�اس عملکرد 10 ماهه در حدود 805 میلیارد 
تومان سود کسب شد که بالای 400 تومان برای هر 
س�هم س�ود به همراه آورد پیش بینی ک�رده ایم تا 
پایان س�ال این میزان به حداقل 500 تومان به ازای 

هر سهم برای سهامداران محقق شود



صنایع‌و‌شرکت‌ها
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 هفته نامه بورس: بانک صادرات ایران در حالی گزارش فعالیت یک ماهه منتهی به ۳۰ 
دی ماه امسال را منتشر کرد که طی آن جذب مبلغ بیش از سه هزار و ۵۳۶ میلیون میلیون 

ریال سپرده در این دوره عملکرد را به اطلاع اهالی بازار سرمایه و سهامداران رسانده است.
مانده تسهیلات

این بانک بورسی با سرمایه بیش از ۱۷۵ هزار میلیارد ریال در دی ماه امسال بالغ بر ۱۶۴ 
هزار و ۶۰۵ میلیارد ریال تس��هیلات به متقاضی��ان پرداخت کرد. در عین حال وصول بیش 
از ۱۳۷ هزار و ۸۲۱ میلیارد ریال تسهیلات را برای این دوره عملکرد به ثبت رساند. بر این 
اساس، مانده تسهیلات بانک در ماه گذشته از رقم یک هزار و ۲۴۵ میلیون میلیون ریال به 

یک هزار و ۲۷۲ میلیون میلیون ریال رسید.
 مانده اول ماه 

تسهیلات 
 تسهیلات اعطایی 

طی دوره 
 تسهیلات وصولی 

طی دوره
مانده تسهیلات اعطایی 

پایان دوره
۱.۲۴۵.۵۶۷.۳۰۹۱۶۴.۶۰۵.۴۳۳۱۳۷.۸۲۱.۹۶۲۱.۲۷۲.۳۵۰.۷۸۰

ارقام به میلیون ریال است

درآمد تسهیلات
بانک صادرات ایران در جریان عملکرد اولین ماه از فصل زمستان از محل اعطای تسهیلات 
به مش��تریانش بالغ بر ۱۲ هزار و ۲۵۷ میلیارد ریال درآمد کس��ب کرد. این رقم برای دوره 
عملکرد ۹ ماهه اول امسال بالغ بر ۹۹ هزار و ۷۱۹ میلیارد ریال و برای دوره عملکرد از ابتدای 

سال مالی جاری تا پایان دی ماه حدود ۱۱۱ هزار و ۹۷۷ میلیارد ریال محاسبه می شود.
درآمد تسهیلات از ابتدای سال 
مالی تا پایان تاریخ ۹۸.۰۹.۳۰ 

درآمد تسهیلات اعطایی طی دوره 
یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

جمع درآمد تسهیلات اعطایی از ابتدای 
سال مالی تا پایان تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰

۹۹.۷۱۹.۶۱۸۱۲.۲۵۷.۵۱۷۱۱۱.۹۷۷.۱۳۵
ارقام به میلیون ریال است

روند صعودی مانده سپرده 
مانده س��پرده بانک صادرات ایران طی ماه گذش��ته از مبلغ 
دو ه��زار میلیون میلیون ریال به دو هزار و ۴۹ میلیون میلیون 
ریال رسید. این روند از جذب سپرده به مبلغ بیش از سه هزار 
و ۵۳۶ میلیون میلیون ریال و تسویه سپرده بالغ بر سه هزار و 

۴۸۸ میلیون میلیون ریال رقم خورده 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

۲.۰۰۰.۳۴۶.۲۷۲۳.۵۳۶.۹۹۹.۸۷۶۳.۴۸۸.۱۵۲.۰۰۰۲.۰۴۹.۱۹۴.۱۴۸
ارقام به میلیون ریال است

 
سود سپرده های سرمایه گذاری شده

این گزارش می افزاید: بانک صادرات ایران در دوره عملکرد دی ماه امس��ال بیش از ۱۴ 
هزار و ۸۹۲ میلیارد ریال س��ود سپرده به س��پرده گذارانش پرداخت کرده است. همچنین 
س��ود سپرده های س��رمایه گذاری ش��ده »وبصادر« برای دوره عملکرد ۹ ماهه اول امسال 
حدود ۱۱۵ هزار و ۹۳۱ میلیارد ریال و در دوره عملکرد ۱۰ ماهه ابتدای سال مالی جاری 

حدود ۱۳۰ هزار و ۸۲۴ میلیارد ریال محاسبه می شود.

 1۲ هزار و ۲۵۷ میلیارد ریال جذب درآمد »وبصادر«

جایزه مسئولیت اجتماعی مدیریت برای بانک دی
  هفته نامه بورس: تقدیرنامه یک ستاره چهارمین دوره 
جایزه مس��ئولیت های اجتماعی مدیریت ب��ه برات کریمی، 

مدیرعامل بانک دی اعطا شد.
ب��ر اس��اس ای��ن گ��زارش در چهارمی��ن دوره جای��زه 
مس��ئولیت های اجتماعی که به همت انجمن مدیریت ایران 
و با همکاری دانش��گاه خاتم برگزار شد از بانک دی به پاس 

اهتمام مس��تمر در حوزه مس��ئولیت اجتماعی تقدیر   ش��د. این گزارش می افزاید: در 
چهارمین دوره جایزه مسئولیت های اجتماعی مدیریت که با حضور جمعی از مدیران 
ارشد سازمان های دولتی و خصوصی، استادان دانشگاه و دانش پژوهان حوزه مدیریت 
برگزار ش��د از بانک دی به پاس اهتمام به هدف گذاری، برنامه ریزی و پیاده س��ازی 
رویکردهای منسجم در انجام مسئولیت های اجتماعی با اعطای تقدیرنامه یک ستاره 
تقدیر شد. بر اساس این گزارش، بانک دی که برای نخستین بار در این جایزه شرکت 
کرده است طی سه سال گذشته با تدوین سند استراتژیک مسئولیت اجتماعی بر اساس 
مدل کارول، اقدام به ساخت سه باب مدرسه در مناطق زلزله زده استان کرمانشاه، سه 
باب مدرسه در مناطق سیل زده استان لرستان و گلستان، اهدای کانکس و کمک های 
نقدی و غیرنقدی به زلزله زدگان کرمانش��اه، توسعه سامانه خدمات بانکی روشندلان 
در هشت شعبه، جمع آوری کمک های مالی هموطنان و همکاران برای سیل زدگان 
استان سیستان و بلوچستان، اهداي بسته هاي کمک آموزشي به دانش آموزان مدارس 
مناطق محروم کشور، طراحی دی کارت کالای اسنوا، فیروزه کارت و ارائه تسهیلات 

خرید نیروگاه های خورشیدی شرکت سولار کرده است.

صاحب خانه های جدید از تسهیلات مسکن 
  هفته نامه بورس: بانک مسکن سهم صندوق پس انداز 
مس��کن یکم از کل تس��هیلات پرداخت��ی در بخش خرید 

واحدهای مسکونی را اعلام کرد.
بر اس��اس این گزارش، در ۹ ماهه اول سال ۹۸ مجموعا 
حدود ۲۷ هزار فقره تسهیلات خرید مسکن از محل صندوق 
پس انداز مسکن یکم پرداخت شده است. ارزش ریالی اصل 

و سود تسهیلات پرداخت شده از این محل برابر با بیش از ۳ هزار میلیارد تومان برآورد 
می ش��ود.این در حالی اس��ت که ارزش ریالی اصل این تسهیلات بدون محاسبه سود 
رقم��ی در حدود ۲ هزار و ۳۰۰ میلیارد تومان اس��ت. در حالی که این ارقام عملکرد 
صندوق پس انداز مسکن یکم در پرداخت تسهیلات خرید مسکن را منعکس می کند، 
اطلاعات ارائه ش��ده همچنین نش��ان دهنده پرداخت ۳ هزار و ۷۷ فقره تسهیلات از 
این محل به متقاضیان در آذرماه سال جاری است.به این معنا که در ۳۰ روز منتهی 
به پایان آذرماه س��ال جاری مجموعا ۳ هزار و ۷۷ متقاضی خرید مس��کن با استفاده 
از تس��هیلات صندوق پس انداز مس��کن یکم اقدام به خرید واحد مسکونی کرده اند. 
همچنین در آذرماه امسال اصل و سود تسهیلات اعطا شده از محل صندوق پس انداز 
مس��کن یکم رقمی در حدود ۴۱۰ میلیارد تومان بود. البته این رقم بدون محاس��به 
سود تسهیلات پرداخت شده )رقم اصل تسهیلات پرداخت شده( معادل حدود ۲۷۰ 
میلیارد تومان گزارش شده است. در مجموع حدود ۲۷ درصد از حجم کل تسهیلات 
پرداخت ش��ده در حوزه خرید مسکن در ۹ ماهه ابتدایی سال جاری از محل صندوق 

پس انداز مسکن یکم به متقاضیان خرید مسکن اختصاص یافت.

ارمغان سود مناسب برای سهامداران »جم پیلن«
ادامه از صفحه 9

 مقاصد صادراتی کدام کشورها هستند؟
از عمده ترین مقاصد صادراتی، کش��ور ترکیه اس��ت. در کشورهای مش��ترک المنافع نظیر گرجستان، ازبکستان و 

آذربایجان هم،مواردی را شناسایی کرده ایم.

 فروش محصولات از چه طریق انجام می شود؟
فروش داخلی صد در صد محصولات از طریق بورس کالا انجام می شود. در داخل، خریداران محصولات توسط بورس 
کالا شناسایی، تایید و به آنها، محصول فروخته می شود. فروش صادراتی فقط از طریق مزایده وبه صورت شفاف انجام 
می شود به گونه ای که قیمت ها به صورت محرمانه دریافت و به بخش حراست شرکت ارسال می شود. سپس ایمیل ها در 
روز مشخصی در کمیته فروش باز و برنده انتخاب می شود. البته باید تاکید کنم این انتخاب براساس همان خط قرمزی 

است که به آن اشاره شد، یعنی قیمت صادرات محصولات شرکت نباید از قیمت داخل کمتر باشد.

 شرایط بدهی و مطالبات چگونه است؟ 
در سه سال اخیر تمام گزارشات حسابرسی بدون بند، بدون ابهام و مطلوب بوده است. از طرفی باید اشاره کنم براساس 
قانونی که تصویب شد مبنی براینکه شرکت هایی که پروانه بهره برداری شان قبل از سال ۹۱ است و درمنطقه محروم 
هستند می توانند از معافیت مالیاتی ۱۰ ساله استفاده کنند، از این رو شرکت ماهم علاوه بر ۱۰ سال معافیت اولیه، ۱۰ 
سال معافیت مالیاتی دیگر را نیز خواهد داشت. باید اشاره کنم شرط استفاده ازا ین قانون، رعایت کردن تمام چارچوب 
مالیاتی است که ماهم در این راستا اقدامات لازم را انجام داده ایم و توانسته ایم از معافیت مالیاتی استفاده کنیم. به همین 
ترتیب در تمام حساب های شرکت همچون حساب های مالیات بر ارزش افزوده، مالیات عملکرد، مالیات تکلیفی و حتی 
مالیات حقوق و سایر، شفافیت داریم. براین اساس علاوه بر نداشتن بدهی مالیاتی، هیچ گونه بدهی به سازمانی مثل تأمین 
اجتماعی ویا سیستم بانکی نداریم. یادآور شوم که شرکت از هیچ گونه تسهیلات بانکی در سه سال اخیر استفاده نکرده 
و موارد قبلی را هم تسویه حساب کرده است.نتیجه عملکرد شرکت روشن و شفاف است. همچنین با توجه به تهمیداتی 

که داشته ایم تمام تعهدات به سهامداران و تمام سازمان ها و ارگان های نظارتی را نیز انجام داده ایم.

 براس�اس آخرین مجمع، چه سودی بین سهامداران تقسیم و افزایش سود سال آینده چه میزان بر 
آورد می شود؟

براساس مجمعی که دوم تیرماه ۹۸ برگزار شد طبق وعده ای که به سهامداران دادیم از ۱۰ تیر تا ۱۰ مرداد، سود 
س��هام ۱۰ درصد از س��هامداران شرکت در بازار سرمایه ر ا به سهامداران پرداخت کردیم. سود سهامداران عمده هم تا 
پایان ش��هریور پرداخت شد. برای سال آینده هم سیاست شرکت براین است تا سود سهامداران کاملا تقسیم شود که 
خبر خوش��ی برای آنهاست. علاوه براین براس��اس عملکرد ۱۰ ماهه در حدود ۸۰۵ میلیارد تومان سود کسب شد؛ که 
بالای ۴۰۰ تومان برای هر سهم سود به همراه آورد. پیش بینی کرده ایم تا پایان سال این میزان به حداقل ۵۰۰ تومان 
به ازای هر س��هم برای س��هامداران محقق شود. همینطور برنامه ریزی مالی نشان می دهد که برای سال فعلی و آینده 

انتظار داریم تا سود بیش از ۱۰۰۰ میلیارد تومان تحقق یابد.

 تحریم ها، چه تاثیری روی فعالیت و عملکرد شرکت داشته است؟
 اگر تحریم را دو قس��مت کنیم بخش��ی مرب��وط به خرید قطعات و مواد اولیه بود که تا کن��ون در ۱۰ ماه جاری و 
از ابتدای س��ال گذش��ته مشکلی نداش��تیم. البته تولید کنندگانی اصلی بودند که قطعات یا مواد اولیه را درا ختیار ما 
ن نگذاش��تند اما توانس��تیم از طریق شرکت های واس��طه مواد وقطعات را تهیه کنیم. به طوری که توسط شرکت های 

و اس��ط که در اروپا نیز هس��تند، توانستیم کار مان را 
پیش ببریم. از ای��ن رو تحریم در بخش خرید قطعات 
هیچ گونه مش��کلی برایمان به وجود نیاورد. همچنین 
در ارتب��اط با فروش صادراتی با اس��تفاده از صرافیها و 
حسابهای واسطه ای در ترکیه ودوبی موفق به دریافت 
کلیه وجوه ارزی حاصل از صادراتمان شدیم و مشکلی 
برنخوردیم. در این بخش به طور قاطع می توانم بگویم 
هیچ مش��کلی نداش��ته ایم و تمام نقدینگی به صورت 
ش��فاف به حساب های د اخل منتقل ش��د. باید اشاره 
کنم در خصوص فروش داخلی و صادراتی سیاستی که 

تاکنون داشته ایم این است تا زمانی که کل پول به حساب شرکت واریز نشده، حواله انبار را صادر نمی کنیم. به طور ی 
که شرط تحویل کالا به هر خریدار )داخلی و خارجی( و صدور حواله انبار، دریافت وجه نقد از جانب آنها بوده است.

 تأمین خوراک چگونه بوده ودر این خصوص با چه مسائلی روبه رو هستید؟ 
از جمله شرکت ها برای تأمین خوراک پتروشیمی جم است که نزدیک محل کارخانه بوده و همینطور از سهامداران 
اصلی نیز محسوب می شو د. باید اشاره کنم حدود ۶۰ درصد سهام شرکت متعلق به پتروشیمی جم است. علاوه براین 
با پتروش��یمی جم طبق قراردادی که داریم، خوراک تحویل گرفته می ش��ود. البته منبع دیگر پالایشگاه شازند است به 
طوری که سال گذشته ۶ هزار تن و امسال تاکنون بیش از ۲۳ هزار تن از شازند دریافت کردیم. در این خصوص مشکلی 
نداشتیم و پیش بینی می شود که در سال آینده از سایر منابع به جز پتروشیمی جم و پالایشگاه شازند، خوراک بیشتری 

نیز تأمین و دریافت کنیم.

 چه میزان افزایش تولید را پیش بینی می کنید؟
با توجه به تصمیم هیأت مدیره که به تازگی اتخاذ ش��د، و با توجه به اینکه بالاترین میزان تولید ۲۶۲ هزار تن در 
سال ۹۶ بود پیش بینی این است که تا آخر سال به بالاترین رکورد تولید تاریخ ۱۰ ساله شرکت برسیم که رقمی فراتر 

از ۲۶۲ هزار تن ودر حدود ۲۷۰ هزار تن خواهد بود

 برای تأمین مالی و افزایش سرمایه چه برنامه ای دارید؟
شرکت از نقدینگی خوبی برخوردار است و در سال ۹۶ که برای ورود بورس اقدام کردیم، سرمایه شرکت ۵۰ میلیارد 
تومان بود که ۱۵۰ میلیارد تومان افزایش سرمایه هم برای پروژه های شرکت لحاظ و از آن محل ۴ پروژه تعریف شد ؛ 
از این ۴ پروژه یک پروژه ساخت انبار در عسلویه بود که با همکاری شرکت پیمانکاری صبا آرمه ) از گروه شرکت های 
صندوق بازنشس��تگی کش��وری( تکمیل، س��اخته و تحویل ش��د. از این رو برای پروژه ها نیازی به تأمین مالی شرکت 
نداشته ایم. پیش بینی این است که برای سال آینده هم نیازی به تأمین مالی نخواهیم داشت. همچنین درحال حاضر 

برنامه ای برای افزایش سرمایه نداریم.

 چه برنامه های توسعه ای در دستور کار قرار دارد؟ 
یک��ی از برنامه توس��عه ای،تولید کامپاند اس��ت. درنظر داریم از خام فروش��ی مطلق جلوگیری کنیم و بخش��ی از 
محصولاتمان را با ارزش افزوده و برای صنایع پایین دستی تولید کنیم تا در عین حال سود بیشتری به سهامدار برسد. 
در این خصوص به شرکت هایی مواد اولیه می دهیم، درحالی که در مرحله اول فرآیند تولید، نظارت و مشارکت برعهده 
ماس��ت و محصول مورد نیاز صنایع پایین دس��تی تولید و با برند ش��رکت پلی پروپیلن جم و ارزش افزوده بیشتر وارد 
بازار می شود. برنامه دیگر گرید لوله است. در بررسی های انجام شده با توجه به کارایی که در دستگاه اکسترودر فعلی 
شرکت دیده شده است؛ در نظر داریم تا با همین اکسترودر، گرید لوله را تولید کنیم، چراکه تولید گرید لوله در بازار 
نیاز است. همچنین در راستای سیاست توسعه ای در صدد هستیم تا در این زمینه اقدام موثر و قطعی را انجام دهیم.

 برنامه های مسئولیت اجتماعی چه جایگاهی در شرکت دارد؟
 به عنوان نمونه در راستای مسئولیت های اجتماعی، در سیل لرستان همکاران شرکت به صورت شخصی و با کسر 
از حقوق شان مبلغ ۱۶۰ میلیون تومان کمک کردند. همینطور در سیل اخیر سیستان و بلوچستان هم نزدیک به ۲۱۲ 
میلیون تومان از حقوق کارمندان در این راستا با رضایت شخصی آنها، کمک شد. هیأت مدیره شرکت هم معادل این 

مبلغ را برای هموطنان آسیب دیده از سیل سیستان تصویب و پرداخت کرد.

سود سپرده های سرمایه گذاری 
تا پایان تاریخ ۹۸.۰۹.۳۰

سود سپرده های سرمایه گذاری 
 طی دوره یک ماهه 

منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

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

۹۸.۱۰.۳۰ 
۱۱۵.۹۳۱.۲۴۷۱۴.۸۹۲.۷۶۸۱۳۰.۸۲۴.۰۱۵

ارقام به میلیون ریال است
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خبر ویژه
رمزهای پویا توسعه خواهد یافت

 هفته نامه بورس: موضوع امنیت یکی از شاخص های مهم اعتماد مشتریان به بانک ایران 
زمین است، و تلاش های بانک مرکزی و بانک ها در راستای معرفی رمزهای پویا هم، در همین 

راستا تعریف شده است. 
عبدالمجید پورسعید، مدیرعامل بانک ایران زمین در خصوص نگرانی های ایجاد شده جامعه 
در مورد امنیت تراکنش های بانکی اظهار داشت: یکی از روش های جدیدی که بانک های کشور 
در حال حاضر به مش��تریان خود عرضه کرده اند، اس��تفاده از رمزهای پویا است، که مشتریان 

می توانند با مراجعه به ش��عب بانک ها و یا با اس��تفاده از روش هایی که توسط بانک ها معرفی شده از این امکان استفاده 
کنند. مدیر عامل بانک ایران زمین، شتاب رشد در ابزارها و اپلیکیشن های دیجیتال را از چالش های امنیتی عنوان کرد 
و افزود: امروز ترکیبی از برنامه های پرداخت از طریق بانک ها، فین تک ها و استارتاپ ها در اختیار مشتریان قرار دارد که 
در مواردی مشتری بدون در نظر گرفتن مباحث امنیتی اقدام به نصب این برنامه ها از منابع غیر قابل اعتماد می کند و 
این امر ریسک سرقت اطلاعات را افزایش می دهد، وموجب دسترسی سارقین به اطلاعات مهم بانکی مشتریان می شود. 
پورس��عید افزود: برای مقابله با این تهدیدهای دائم، بانک ها و موسس��ات مالی همواره الگوهای جدیدی را برای امنیت 
مشتریان خود ارائه می کنند. همچنین به طور یقین رمزهای پویا در آینده با توجه به نیازهای شبکه بانکی و مشتریان 

و تهدیدهای جدید توسعه خواهد یافت.

 شرکت از هیچ گونه تسهیلات بانکی در 
سه سال اخیر استفاده نکرده و موارد قبلی 
را هم تسویه حساب کرده است همچنین 
ب�ا توجه به تهمیداتی که داش�ته ایم تمام 
تعهدات به سهامداران و تمام سازمان ها و 

ارگان های نظارتی را نیز انجام داده ایم



11
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| بهمن 98  هفته دوم  سال هفتم  شماره 341 |

ارتقای فروش و درآمدزایی در »دسینا »تداوم دارد
27 درصد رشد درآمد لابراتوارهای دارویی سینا

 هفته نامه بورس: بررسی گزارش فعالیت 
یک ماهه منتهی به ۳۰ دی ماه امسال شرکت 
لابراتوارهای دارویی س��ینا نش��ان می دهد که 
درآمد فروش این مجموعه در دو دوره عملکرد 
روند افزایش��ی را پشت س��ر گذاشته است. به 

طوری ک��ه درآمد فروش این مجموعه فعال در گروه دارو در دوره عملکرد یک ماهه 
منتهی به ۳۰ دی ماه ۹۸ نسبت به دوره مشابه سال ۹۷ حدود ۱۱ درصد رشد داشت 
و در کنارآن، رشد درآمد فروش شرکت به میزان ۲۷ درصد در دوره عملکرد از ابتدای 
 س��ال مالی جاری تا پایان دی ماه در مقایس��ه با دوره مشابه سال مالی گذشته ثبت 

شده است.
روند رو به رشد درآمد یک ماهه

بر اس��اس این گ��زارش، لابراتوارهای س��ینا دارو که محصولات��ی همچون قطره، 
پماد، آمپول، اس��پری استنش��اقی و قطره چش��می یکبار مصرف تولید می کند، در 
دوره عملک��رد یک ماه��ه منتهی به ۳۰ دی س��ال مالی منتهی به ۲۹ اس��فند ماه 
۹۸ تع��داد ۱۳ ه��زار و ۵۴۸ )هزار ع��دد( انواع محصول تولید ک��رده و با عرضه ۱۱ 
 ه��زار و ۴۵۵ )هزار ع��دد( از تولیداتش درآمدی بالغ بر ۲۸۱ میلیارد ریال بدس��ت 

آورده است. 
بر اس��اس اطلاعات جدول زیر، درآمد ف��روش این مجموعه ۸۰۰ میلیارد ریالی در 
دوره عملکرد یک ماهه منتهی به ۳۰ دی ماه امسال نسبت به دوره مشابه سال مالی 
گذش��ته با رشد ۱۱ درصدی مواجه ش��ده است و از رقم ۲۵۲ میلیارد و ۹۲۱ میلیون 

ریال به ۲۸۱ میلیارد ریال افزایش یافته است.

مقدار تولید 
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

مقدار تولید 
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

۱۳.۵۴۸۱۱.۴۵۵۲۸۱.۰۰۰۱۴.۶۷۹۱۲.۷۸۹۲۵۲.۹۲۱

دوره یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰                  دوره یک ماهه منتهی به ۹۷.۱۰.۳۰

بیشترین درآمد و نرخ فروش محصولات
دو محصول قطره و اس��پری استنش��اقی در هر دو دوره عملکرد یک ماهه منتهی 
به ۳۰ دی ماه امس��ال و نیز ۱۰ ماهه اول سال جاری به ترتیب عنوان پردرآمدترین 
و گ��ران ترین محصول این مجموعه را به خود اختصاص داده اند. گفتنی اس��ت، در 
ماهی که گذش��ت تعداد هفت ه��زار و ۸۶۱ )هزار عدد( محصول قطره در ش��رکت 
لابراتوارهای دارویی سینا تولید شده و از محل فروش حدود هشت هزار )هزار عدد( 
از آن مبلغ ۱۷۲ میلیارد و ۶۵۱ میلیون ریال درآمد توسط این شرکت شناسایی شده 
اس��ت. علاوه بر این، تعداد ۴۶۹ )هزار عدد( از محصول تولیدی اس��پری استنشاقی 
ب��ه قیمت ۱۴۵ میلی��ون و ۶۱۱ هزار ریال به ازای هر )هزار ع��دد( در بازار فروخته 

شده است.

 مقدار تولید نام محصول
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

 نرخ فروش 
)ریال(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

۷.۸۶۱۸.۰۹۳۲۱.۳۳۳.۳۷۵۱۷۲.۶۵۱قطره

۵۵۱۴۶۹۱۴۵.۶۱۱.۹۴۰۶۸.۲۹۲اسپری استنشاقی

دوره منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

شاخص های عملکردی 10 ماهه 
بر اساس اطلاعات در دسترس، شرکت در دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری 
ت��ا پای��ان دی ماه بیش از دو هزار و ۹۱۷ میلیارد ریال درآمد محقق س��اخت که این 
رق��م از محل تولید حدود ۱۱۷ هزار )هزار عدد( ان��واع محصول و فروش ۱۲۱ هزار و 
۱۶۰ )هزار عدد( از تولیداتش رقم خورده اس��ت. همچنین با توجه به اطلاعات جدول 
زیر، افزایش درآمد فروش »دسینا« به میزان ۲۷ درصد در دوره عملکرد ۱۰ ماهه اول 
امس��ال در مقایسه با دوره مشابه سال مالی گذشته به چشم می خورد. چراکه، در این 
دوره عملکرد درآمد فروش ش��رکت از مبلغ دو هزار و ۲۹۶ میلیارد ریال در ۱۰ ماهه 
اول سال مالی ۹۷ به بیش از دو هزار و ۹۱۷ میلیارد ریال در ۱۰ ماهه اول سال مالی 

۹۸ ارتقا یافت.

مقدار تولید 
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

مقدار تولید 
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

۱۱۶.۹۹۳۱۲۱.۱۶۰۲.۹۱۷.۸۵۵۱۳۹.۳۳۰۱۳۸.۱۲۱۲.۲۹۶.۷۵۱

دوره از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰          دوره از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۷.۱۰.۳۰

بیشترین درآمد و نرخ فروش محصولات
این گزارش می افزاید: درآمد فروش »دسینا« در دوره عملکرد از ابتدای سال مالی 
ج��اری تا پایان دی م��اه از محل تولید ۶۶ هزار و ۲۴۵ )ه��زار عدد( محصول قطره و 
عرضه ۶۶ هزار و ۸۹۹ )هزار عدد( از آن بالغ بر یک هزار و ۵۸۴ میلیارد ریال محاسبه 
می ش��ود. در کنار آن، در ای��ن دوره تعداد چهار هزار و ۷۳۱ )ه��زار عدد( از تولیدات 
محصول اس��پری استنش��اقی به نرخ ۱۴۲ میلیون و ۶۳۰ هزار ریال به ازای هر )هزار 

عدد( به فروش رسیده است.

 مقدار تولید نام محصول
)هزار عدد(

مقدار فروش 
)هزار عدد(

 نرخ فروش 
)ریال(

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

۶۶.۲۴۵۶۶.۸۹۹۲۳.۶۸۳.۲۸۴۱.۵۸۴.۳۸۸قطره

۴.۲۲۸۴.۷۳۱۱۴۲.۶۳۰.۹۴۵۶۷۴.۷۸۷اسپری استنشاقی

دوره از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰

ارزش وقیمت سهام بیمه آسیا روندی صعودی داشت
تراز مثبت بیمه آسیا در دی ماه امسال

 هفت�ه نامه بورس: بررس��ی گزارش فعالیت شرکت بیمه 
آس��یا در دوره عملکرد یک ماهه منتهی به ۳۰ دی ماه امسال 

حاکی از تراز مثبت این شرکت بیمه ای است.

شاخص های عملکرد یک ماهه 
بر اساس این گزارش، شرکت بیمه آسیا در رشته های بیمه ای 

همچون درمان، ثالث-اجباری، ثالث-مازاد و دیه، حوادث سرنشین، بدنه خودرو، آتش 
سوزی، باربری، مسئولیت، مهندسی، کشتی و... فعالیت می کند. این مجموعه با سرمایه 
دو هزار و ۳۰۰ میلیارد ریال در جریان فعالیتش در اولین ماه از فصل زمس��تان بیش 
از چهار هزار و ۶۴۰ میلیارد ریال حق بیمه صادر کرده و در مقابل بالغ بر چهار هزار و 
۱۸۷ میلیارد ریال خسارت به بیمه گزاران پرداخت کرده است. بر این اساس می توان 

گفت تراز »آسیا« در دی ماه امسال مثبت محاسبه می شود.

خسارت پرداختیحق بیمه صادره

سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(

۴.۶۴۰.۸۸۰۱۰۰۴.۱۸۷.۷۵۴۱۰۰

دوره یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

بر اساس اطلاعات موجود، از میان رشته های بیمه ای در حال فعالیت شرکت بیمه 
آسیا طی ماه گذشته، رشته بیمه ثالث - اجباری بیشترین سهم را در صدور حق بیمه 
و خسارت پرداختی در اختیار دارد. به طوری که، بالغ بر یک هزار و ۹۴۲ میلیارد ریال 
حق بیمه در این رش��ته بیمه ای صادر ش��ده است و این رقم معادل ۴۲ درصد از کل 
مبلغ حق بیمه صادر شده توسط این مجموعه به شمار می رود. همچنین مبلغ دو هزار 
و ۱۱۶ میلیارد ریال خس��ارت معادل ۵۱ درصد از کل مبلغ خسارت پرداختی در این 

رشته بیمه ای پرداخت شده است.

شرح
خسارت پرداختیحق بیمه صادره

سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(

۱.۹۴۲.۰۰۰۴۲۲.۱۱۶.۵۲۶۵۱رشته بیمه ثالث-اجباری

دوره یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

بیش از 27 هزار میلیارد پرداخت خسارت 
مبلغ حق بیمه صادر شده از سوی شرکت بیمه آسیا در دوره عملکرد از ابتدای سال 
مال��ی ج��اری تا پایان دی ماه بیش از ۴۷ هزار و ۹۶۳ میلیارد ریال اعلام ش��ده اس��ت و 

خسارت پرداختی در این دوره نیز بالغ بر ۲۷ هزار و ۹۲۲ میلیارد ریال محاسبه می شود.

خسارت پرداختیحق بیمه صادره  خسارت پرداختیحق بیمه صادره 
 مبلغ 

)میلیون ریال(
 سهم 

)درصد(
 مبلغ 

)میلیون ریال(
 سهم 

)درصد(
 مبلغ 

)میلیون ریال(
 سهم 

)درصد(
 مبلغ 

)میلیون ریال(
 سهم 

)درصد(
۴۳.۳۲۲.۹۱۲۱۰۰۲۳.۷۳۵.۱۱۹۱۰۰۴۷.۹۶۳.۷۹۲۱۰۰۲۷.۹۲۲.۸۷۳۱۰۰

از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۸.۰۹.۳۰                 از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰

بیمه ثالث-اجباری در جایگاه برتر 
طبق اطلاعات جدول زیر، رش��ته بیمه ثالث-اجباری در دوره مورد اش��اره همچون 
دی ماه امس��ال بخش موثری از مبالغ صدور حق بیمه و خس��ارت پرداختی را از آن 
خود ساخته است. فعالیت شرکت بیمه آسیا در رشته بیمه ای ثالث-اجباری در دوره 
عملکرد از ابتدای س��ال مالی جاری تا پایان دی ماه س��بب شده تا حدود ۳۶ درصد از 
کل مبلغ صدور حق بیمه و نیز ۴۲ درصد از خس��ارت پرداختی این مجموعه محقق 
شود. بر اساس اطلاعات موجود، حق بیمه صادر شده در رشته بیمه ای ثالث-اجباری 
شرکت بیمه آسیا در دوره مورد بررسی بیش از ۱۷ هزار و ۴۲۱ میلیارد ریال و خسارت 

پرداختی حدود ۱۱ هزار و ۸۴۲ میلیارد ریال اعلام شده است.

شرح
خسارت پرداختیحق بیمه صادره

سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(سهم )درصد(مبلغ )میلیون ریال(

۱۷.۴۲۱.۲۶۸۳۶۱۱.۸۴۲.۰۴۰۴۲رشته بیمه ثالث-اجباری

دوره عملکرد از ابتدای امسال تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰

روند معاملات رو به رشد 
این گزارش می افزاید، معاملات س��هام شرکت بیمه آسیا در دی ماه امسال با ثبت 
رش��د ارزش سهام آن به میزان ۱۰ درصد پایان یافت. همچنین در ماهی که گذشت، 
قیمت س��هام »آسیا« از محدوده قیمتی هفت هزار و ۷۷۸ ریال به هشت هزار و ۵۴۷ 
ریال افزایش یافت. البته در کنار آن، ارزش بازار س��هام آن از ۱۷ هزار و ۸۸۹ میلیارد 
ریال به ۱۹ هزار و ۶۵۸ میلیارد ریال رس��ید. گفتنی اس��ت، ارزش معاملات سهام این 
مجموعه در اولین روز معاملاتی بازار سرمایه طی دی ماه امسال بواسطه حجم معاملات 
هش��ت میلیون و ۸۲۱ هزار سهم آن مبلغ ۶۸ میلیارد و ۶۱۲ میلیون ریال ثبت شده 
است. همچنین حدود شش میلیون و ۶۵۸ هزار سهم »آسیا« در آخرین روز معاملاتی 
بورس طی ماه گذش��ته میان معامله گران و سهامداران معامله شده است که این رقم 

ارزشی بالغ بر ۵۳ میلیارد و ۹۷۶ میلیون ریال را در بازار سرمایه رقم زده است.
معاملات ۹۸.۱۰.۳۰معاملات ۹۸.۱۰.۰۱شرح

۷.۷۷۸۸.۵۴۷قیمت هر سهم )ریال(
۱۷.۸۸۹.۴۰۰.۰۰۰.۰۰۰۱۹.۶۵۸.۱۰۰.۰۰۰.۰۰۰ارزش بازار )ریال(

۸.۸۲۱.۰۸۸۶.۳۱۵.۱۵۲حجم معاملات )سهم(
۶۸.۶۱۲.۷۰۳.۴۴۲۵۳.۹۷۶.۷۶۸.۰۳۷ارزش معاملات )ریال(

ذره‌بیــن
پارس سويچ

شماره ثبت شرکت نزد بورس اوراق بهادار تهرانبازارپارس سویچنام شرکت 
۱۰۳۳۴سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد فهرست اولیه بازار دومتابلو۱۳۵۵/۰۴/۰۹تاریخ تاسیس
۱۳۸۰/۱۲/۱۴سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
۱۳۸۲/۰۳/۱۰تاریخ اولین عرضهماشین آلات و دستگاه هاي برقيصنعت۱۳۵۵/۰۴/۰۹)بهره برداری(

۱۲/۲۹سال مالیساخت توزیع کننده ها و کنترل کننده هاي برقگروه۱۳۵۵/۰۴/۰۹تاریخ ثبت اولیه

بسویچنماد ۲۵۵۴۹شماره ثبت اولیه

موضوع تهرانمحل ثبت اولیه
فعالیت

موضوع اصلی:
۱. س��اخت، مونتاژ، فروش پس��ت و لوازم برق 
فش��ار قوی، متوسط،ضعیف و س��ایر محصولات 

وابسته.

موضوع فرعی:
۱. انجام کلیه عملیات بازرگانی و مالی و معاملات 

اموال غیر منقول مربوط به موضوع شرکت.
۲. انجام هر گونه سرمایه گذاری درشرکت هایی 
که موضوع فعالیت آنها مرتبط با فعالیت های این 

شرکت باشد.
 ۳. تاسیس و مدیریت ایجاد شهرک های صنعتی

۴. انجام  فعالیت های آزمایشگاهی.

وضعیت مالی شرکت

مریم شهریاری- کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

 هفته نامه بورس: هدف از راه اندازی کانال الکترونیک 
مشترک با شرکت سمات در سامانه جامع اطلاعات مشتریان 
)سجام( دسترسی آسان مردم و مشتریان به خدمات مختلف 

با حداقل هزینه و سرعت بیشتر است. 
کوروش پرویزیان، در مراس��م بهره ب��رداری ارتباط های 
الکترونیک سپرده مرکزی تسویه وجوه و اوراق بهادار و بانک 
پارسیان در سامانه جامع اطلاعات مشتریان )سجام( اظهار 
داشت: دسترسی ساده و شناسایی هویت یکی از موضوعات 
مهم در نهادهای مالی اس��ت  چرا که مقدمه شفاف س��ازی 

احراز هویت است که باید به درستی انجام شود.

احراز هویت صحیح در اولویت 
مدیرعامل بانک پارس��یان گفت: این خدمات با توجه به 
فرهنگ عمومی جامعه و متناسب با استانداردهای روز دنیا 
طراحی شده است؛چراکه بحث شناسایی و احراز هویت یکی 
از موضوعات مهم در نهادهای مالی و سرمایه گذاری است. به 
 KYC این دلیل که نخستین گام در اجرای شفافیت، بحث
و احراز هویت صحیح اس��ت. پرویزیان اجرای استانداردهای 
KYC را س��بب بازتر ش��دن فضای فعالیت سرمایه گذاران 
ارزیابی کرد و خاطرنش��ان ک��رد: چنانچه تحریم ها برطرف 
ش��ود، فضای اقتصادی و مالی کشور به س��بب اجرای این 
اس��تانداردها در ش��رایط کنونی، در کمتری��ن زمان ممکن 

امکان تطبیق و به روز رسانی با دنیا را دارد.

نهادهای مالی بسیار شفاف
مدیر عامل بانک پارس��یان ب��ا اعلام این که در 
ایران همیش��ه نهادهای مالی جزو نهادهای بسیار 
ش��فاف و با استانداردهای مدرن هستند که حتی 

بر خلاف برخی کش��ورها، مش��تریان بدون نام در سیس��تم 
بانکی نداریم، اظهار داش��ت: اس��تانداردهای فعلی ایران به 
اس��تانداردهای کش��ورهایی همانند روس��یه و چین خیلی 
نزدیک اس��ت و این نشان می دهد که تطبیق استانداردهای 
ایران با دنیا خیلی پیچی��ده نخواهد بود. وی افزود: موضوع 
بس��یار مهم این اس��ت که باید حس اعتماد و اطمینانی که 

بین بانک و مشتریان بانک ایجاد شده را ارتقا بدهیم.

پکیج کامل برای مشتریان
پرویزیان تصریح کرد: س��جام مقدمه سرویس های عامی 
است که به مشتریان ارائه می کنیم تا بتوانیم یک پکیج کامل 
را برای مشتریان شکل بدهیم. البته در حال حاضر خدمات 
کی��ف پول الکترونیک ، آی گپ، ت��اپ، خدمات کارگزاری و 
لوتوس پارسیان در حوزه صندوق های سرمایه گذاری ها نیز 
از جمله سرویس هایی است که از سوی بانک پارسیان ارائه 
می شود. وی اعلام کرد: با مشارکت ۴ بانک )پارسیان، ملی، 

ملت و پاس��ارگاد( و بخش خصوصی فضایی را 
ایجاد کرده ایم که تا به حوزه بانکداری دیجیتال 

ورود متفاوت تری داشته باشیم. 
مدیرعامل بانک پارس��یان افزود: با مجوز از 
سازمان بورس و اوراق بهادار در نظر داریم تا با 
پشتوانه دارایی ها، سهام و غیره، بانک پارسیان 
و ۳ بانک دیگر قابلیت نقد و قابل گردش دارایی ها را تسریع 
کنیم و بر همین اس��اس در حال حاضر پروژه ها را با یونیت 
طلا شروع کرده ایم و منتظر مجوز نهادهای مرتبط هستیم. 
البته در همین حال دولت مجوز ارز دیجیتال را صادر کرده 
اما باید س��ایر نهادهای تصمیم گیر نیز مجوزهای مورد نیاز 
را صادر کنند تا با استفاده از این گونه ابزارهای مالی اقتصاد 

ایران یک  گردش و چرخش مناسب را تجربه کند.

حضور در رینگ صادراتی
مصطفی ضرغامی، معاون طرح و توس��عه بانک پارسیان 
نیزاز »ورود به معاملات آتی بورس کالا« به عنوان یکی دیگر 
از اهداف بانک پارس��یان خبر داد و خاطرنشان کرد: تلاش 
بر این اس��ت که در رینگ صادراتی بورس کالا وارد ش��ویم 
و تعاملات مالی فعالیت های تج��اری بین تولیدکنندگان و 
صادرکنندگان ایرانی و همچنین واردکنندگان از کشورهای 

عراق، سوریه و افغانستان را سامان دهیم.

 کنسرسیوم برای ورود جدی به بانکداری دیجیتال تشکیل شد

تسریع گردش دارایی ها توسط بانک پارسیان

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت
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* شرکت صنايع آذرآب: شرکت فني ومهندسي جنوب تاسيسات - شرکت کيش اويل - خدمات پشتيباني مهر ۷۸ 
و توسعه و عمران اراضي کشاورزي که پيشتر دارای نمايندگان به ترتيب عبدالعزيز هدايت - علي قوام پور- احمدقلعه 
باني و احمد گودرزي بودند بر اين اساس نماينده ای ندارند. همچنين از نوين مهر نود و دو علي شيخ زاده جای خود 
را به سيد جواد حسيني داد. همچنين سيد عيسي ميرمحمودي به عنوان مديرعامل انتخاب شد. پيشتر حسن رضا 

حيدری مديرعامل بود.
* شيش�ه س�ازي مينا: از شرکت گس��ترش پايا صنعت س��ينا ولي اله محمدي جای خود رابه محمد انصافي داد 
.همچنين نماينده ش��رکت مادر تخصصي مالي و سرمايه گذاري سينا از محمد باقر رحماني به جعفر امجديان تغيير 

کرد. ساير اعضا ابقا شدند.
*عايق هاي الکتريکي پارس: نماينده شرکت ايران ترانسفو ري از کريم ميرعليخاني به مهرشاد اسلام پناه با مدرک 

کارشناسي ارشد مديريت بازرگاني تغيير کرد. ساير اعضا در ترکيب هيأت مديره باقی ماندند.
مجيد صديقي جای خود را به مرتضي سبحاني نيا با مدر ک فوق  *داروسازي کاسپين تأمين: نماينده پارس دارو 

ليسانس داد. ساير اعضا هم ابقا شدند.
*پش�م شيش�ه ايران: شرکت معدني املاح ايران که پيش از اين فاقد نماينده بود براين اساس حسين عزيزنژاد با 
مدرک فوق ليسانس نماينده شرکت مذکور شد. از شرکت خدمات گستر صبا انرژي مهدي خسروي جای خود را به 

محمد پورطالبي با مدرک فوق ليسانس داد. ساير اعضا در ترکيب هيأت مديره باقی ماندند.
*بين المللي س�اروج بوش�هر: نمايندگان شرکت سرمايه گذاري غدير - ش��رکت توسعه سرمايه و صنعت غدير 
- ش��رکت س��يمان مازندران و شرکت سرمايه گذاري و توسعه صنايع سيمان که دارای نمايندگان به ترتيب سعيد 
خان��ي پور - ميلاد ياوري فارمد- امي��ن جعفرزاده اندليبي ومهدي تابش بودند، براين اس��اس نماينده ای ندارند. 
همچنين از شرکت سهامي عام گروه صنايع سيمان کرمان)شرکت سيمان کرمان ( عباس طالبي جای خود را به 

يوسف رحمتي پور داد.
*س�رمايه گذاري س�اختماني نظام مهندس�ي ايران: فريبرز زراعت طلب با مدرک کارشناس��ي مهندس��ي 
الکترونيک به جای رامين زاديوس��في به عنوان نماينده ش��رکت مطالعات اقتصادي ارتباط گس��تر دانيال انتخاب 

شد. ساير اعضا ابقا شدند.
*کارخانه هاي صنعتي آزمايش: شرکت نما الکترونيک پيام که پيش از اين فاقد نماينده بود اکنون مجيد رضايي 
را به عنوان نماينده خود ش��ناخت. وی همچنين به عنوان رئيس هيأت مديره هم انتخاب ش��د. در ترکيب سايراعضا 

تغييری روی نداد.
*گروه صنعتي قطعات اتومبيل ايران: ش��رکت س��رمايه گذاري سمند مهدي وهاب پور رودسري جای خود را به 
سعيد رضاپناه با مدرک فوق ليسانس مديريت مالي داد وی به عنوان نايب رئيس هيأت مديره هم انتخاب شد. نماينده 

خدمات بيمه ايران خودرو از مهدي آه نکي به علي ميرنژاد با مدرک فوق ليسانس برق تغيير کرد.
 *پارس خودرو: شرکت ايراني توليد اتومبيل )سايپا( فاقد نماينده بود براين اساس عليرضا مصدقي با مدرک فوق 

ليسانس مديريت اجرايي به عنوان نماينده انتخاب شد. ساير اعضا ابقا شدند.
*توليدي قند شيروان، قوچان و بجنورد: از شرکت مادر تخصصي گسترش صنايع غذايي سينا سيد کريم سپهري 

جای خود را به محسن طيبي با مدرک فوق ليسانس داد.

هر هفته برآن هس�تيم تا براس�اس جديدترين اطلاعيه در س�امانه کدال، تغييراتی که در اعضای 
هيأت مديره ش�رکت ها به وجود می آيد را در اين س�تون به آگاهی س�هامداران برسانيم. باشد که 

انتشار اين اطلاعات مفيد واقع شود.

ک��ی کج��ا رف��ت؟
رفت و آمد های مدیریتی در ناشران

12
صنایع‌و‌شرکت‌ها

| بهمن 98  هفته دوم  سال هفتم  شماره 341 |

 هفته نام�ه بورس: س��رمايه گذاری داروي��ی تأمين در ماه 
گذش��ته با واگذاری بخشی از س��هام دو زيرمجموعه موجود در 
سبد س��رمايه گذاری خود همچون شرکت های، دارويی ره آورد 

تأمين و توزيع داروپخش سود بدست آورد.

خلاصه سرمايه گذاری ها
بر اساس اين گزارش، هزينه سرمايه گذاری های سرمايه گذاری 
دارويی تأمين در پايان دی سال مالی منتهی به ۳۱ ارديبهشت 
م��اه ۹۹ در حالی ب��ا ثب��ت ۶۷ ميلي��ارد و ۵۳۳ ميليون ريال 
افزايش، بيش از ش��ش هزار و ۶۲۶ ميليارد ريال اعلام ش��د که 
اين رقم به واسطه سرمايه گذاری "تيپيکو" در سهام ۳۴ شرکت 
فعال در ش��ش صنعت بوده که بخش عمده آن در صنعت مواد 
و محصولات دارويی اس��ت و س��اير صنايع ک��ه بخش کوچکی 

از س��رمايه گذاری های تيپيکو را دربرمی گيرد ش��امل مواد و محصولات شيميايی، رايانه و 
فعاليت های وابس��ته به آن، فعاليت های کمک به نهادهای مالی واس��ط، واسطه گری های 

مالی و پولی، بيمه و صندوق بازنشستگی است.

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

بهای تمام شدهتعداد شرکتبهای تمام شدهبهای تمام شدهتعداد شرکت

۳۴۶.۵۵۸.۵۹۵۶۷.۵۳۳۳۳۶.۶۲۶.۱۲۸

جمع سرمایه گذاری -ارقام به میلیون ریال

   
 افزايش ارزش بازار 

 همچنين بخش��ی از س��هام ۲۲ ش��رکت بورس��ی از جمله هلدينگ داروپخش، پارس 
دارو، داروس��ازی ش��هيد قاضی، توليد مواد اوليه داروپخش، کاس��پين تأمين، توزيع دارو 
پخش، ش��يرين دارو، داروسازی اکسير و غيره سبد بورس��ی سرمايه گذاری دارويی تأمين 
را تش��کيل می دهد . ارزش بازار اين س��بد در پايان دی ماه امس��ال با تجربه رشد بيش از 
هف��ت هزار ميلي��ارد ريال مبلغ ۱۱۲ ه��زار و ۵۸۴ ميليارد ريال ثبت ش��د. اين در حالی 
اس��ت که بهای تمام شده پرتفوی بورسی "تيپيکو" در ماه گذشته حدود ۶۷ ميليارد ريال 
 افزاي��ش ياف��ت و از مبلغ چهار هزار و ۸۰۳ ميليارد ريال به رقم چهار هزار و ۸۷۰ ميليارد 

ريال رسيد. 

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

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

۴.۸۰۳.۲۵۸۱۰۴.۹۷۸.۶۸۰۶۷.۵۳۳۷.۶۰۵.۶۴۸۴.۸۷۰.۷۹۱۱۱۲.۵۸۴.۳۲۸۱۰۷.۷۱۳.۵۳۷

ارقام به میلیون ریال 

پرتفوی غير بورسی
بر اس��اس اطلاعات در دس��ترس، ۱۲ مجموعه همچ��ون آنتي بيوتيک س��ازي ايران، 
تحقيقاتي مهندس��ي توفيق دارو، داروس��ازي دانا، کلر پارس، اوزان، هما پيوند تأمين و... 

در پرتفوی غير بورسی اين مجموعه سرمايه گذاری جای دارد 
که بهای تمام ش��ده آن بيش از يک هزار و ۷۵۵ ميليارد ريال 

است.

صورت ريز معاملا ت سهام تحصيل شده
 بر اس��اس اين گزارش، بخشی از سهام ۱۰ شرکت بورسی 
همچون هلدينگ داروپخش، داروس��ازی اکس��ير، داروسازی 
فارابی، پارس دارو، شيمی دارويی داروپخش، توليد مواد اوليه 
داروپخش، داروس��ازی زهراوی، داروس��ازی کاس��پين تأمين 
و داروس��ازی قاضی در ماه گذش��ته به سبد س��رمايه گذاری 
"تيپيک��و" رفت که در پی آن هزين��ه ای بالغ بر ۷۸ ميليارد و 
۸۰۳ ميليون ريال جهت خريد س��هام مجموعه های مذکور از 

سوی اين مجموعه پرداخت شد. 

صورت ريز معاملات سهام واگذار شده
در مقابل اما، س��رمايه گذاری دارويی تأمين بخشی از سهام دو شرکت همچون دارويی 
ره آورد تأمي��ن و توزي��ع داروپخش را به مبلغ ۱۵۱ ميلي��ارد و ۸۵۲ ميليون ريال در بازار 
سرمايه عرضه کرد که "تيپيکو" از اين محل حدود ۱۴۰ ميليارد و ۵۸۲ ميليون ريال سود 

شناسايی کرد. 

سود )زیان( واگذاریکل مبلغ واگذاریکل مبلغ بهای تمام شده

۱۱.۲۷۰۱۵۱.۸۵۲۱۴۰.۵۸۲

ارقام به میلیون ریال

روند مطلوب و رو به رشد معاملات 
اين گزارش می افزايد: قيمت سهام سرمايه گذاری دارويی تأمين در بازار سرمايه طی يک 
ماه گذش��ته ۱۳ درصد رش��د داشت. همچنين ارزش س��هام "تيپيکو" در بازار سرمايه طی 
معاملات دی ماه امسال از محدوده قيمتی ۲۳ هزار و ۹۷۴ ريال به ۲۷ هزار ريال رسيد و در 
کنار آن، ارزش بازار سهام شرکت از حدود ۶۹ هزار و ۵۲۴ ميليارد ريال به بيش از ۷۸ هزار 

و ۴۳۰ ميليارد ريال افزايش يافت. 
گفتنی اس��ت، حجم معاملات سهام اين مجموعه س��رمايه گذاری در اولين روز معاملاتی 
بورسی طی دی ماه امسال تعداد يک ميليون و ۱۴۰ هزار سهم به ارزش ۲۷ ميليارد و ۳۴۶ 
ميليون ريال اعلام ش��د و آخرين روز معاملاتی آن در ماه مذکور با داد و س��تد ۸۴۲ هزار و 

۳۰۴ سهم به ارزش ۲۲ ميليارد و ۷۷۹ ميليون ريال سپری شده است.

معاملات ۹۸.۱۰.۳۰معاملات ۹۸.۱۰.۰۱شرح

۲۳.۹۷۴۲۷.۰۴۵قیمت هر سهم )ریال(

۶۹.۵۲۴.۶۰۰.۰۰۰.۰۰۰۷۸.۴۳۰.۵۰۰.۰۰۰.۰۰۰ارزش بازار )ریال(

۱.۱۴۰.۶۷۷۸۴۲.۳۰۴حجم معاملات )سهم(

۲۷.۳۴۶.۸۳۵.۶۰۰۲۲.۷۷۹.۸۳۳.۲۸۵ارزش معاملات )ریال(

قيمت سهام سرمايه گذاری دارويی تأمين 13 درصد رشد داشت

140 میلیارد ریال سوددهی برای »تیپیکو«

 هفته نامه بورس: کشت و صنعت شهداب ناب خراسان، اطلاعيه ای را روانه سامانه 
کدال کرد که نش��ان دهنده قصد اين شرکت برای افزايش سرمايه از محل مازاد تجديد 

ارزيابی دارايی هاست.

ظرفيت های افزايش سرمايه
 طبق اين اطلاعيه، افزايش س��رمايه از محل زمين و س��رمايه گذاری های بلند مدت 
ش��رکت خواهد بود. اصلی ترين س��رمايه گذاری بلند مدت ش��رکت نيز مربوط به سهام 
شرکت کشت و صنعت بهاران گلبهار است که در حال حاضر در بازار پايه فرابورس با نماد 
»غبهار« مورد معامله قرار می گيرد. نماد اين شرکت برای اولين بار در تاريخ ۱۳ شهريور 
۹۸ با قيمت ۱۰۰۰ تومان به ازای هر سهم در بازار پايه فرابورس بازگشايی شد و پس از 
رش��د در ماه های اخير، در آخرين روز معاملاتی هفته گذش��ته، هر سهم با قيمت ۱۹۰۰ 
تومان مورد خريد و فروش قرار گرفت. بر همين اساس ارزش بازار »غبهار« در حال حاضر 

در حدود ۷۳۰ ميليارد تومان است.

روند معاملات »غبهار«

 "غبهار "روند معاملات 

 

 

نكته جالب توجه در گزارش هاي حسابرسي شركت شهداب، بهاي تمام شده 
هر سهم غبهار براي اين شركت است. با توجه به اين گزارش ها، بهاي تمام 

تومان است. به عبارت ساده تر، شركت شهداب،  150غبهار، تنها شده هر سهم 
تومان به مالكيت خود  150هر سهم شركت بهاران گلبهار را به قيمت 

بر آورد مي شود . اين ميليارد تومان  56كه در مجموع مبلغي حدود ،درآورد
زير قابل مشاهده است. لازم به ذكر است تصوير زير مربوط  تصوير در موضوع 

است و در حال حاضر شركت مالكيت  98ه گزارش حسابرسي انتهاي شهريور ب
 درصد غبهار را در اختيار دارد. 9/93

 

 
نکته جالب توجه در گزارش های حسابرس��ی شرکت ش��هداب، بهای تمام شده هر 
س��هم »غبهار« برای اين ش��رکت اس��ت. با توجه به اين گزارش ها، بهای تمام شده هر 
س��هم »غبهار«، تنها ۱۵۰ تومان اس��ت. به عبارت س��اده تر، شرکت شهداب، هر سهم 
ش��رکت بهاران گلبهار را به قيمت ۱۵۰ توم��ان به مالکيت خود درآورد که در مجموع 
مبلغ��ی ح��دود ۵۶ ميليارد تومان بر آورد می ش��ود . اين موض��وع در تصوير زير قابل 
مشاهده است. لازم به ذکر است تصوير زير مربوط به گزارش حسابرسی انتهای شهريور 

۹۸ است و در حال حاضر شرکت مالکيت ۹۳/۹ درصد »غبهار« را در اختيار دارد.

 

 

 پيش بيني هاي  افزايش سرمايه 

بر همين اساس، با كسر بهاي تمام شده غبهار از ارزش روز آن، به مبلغي در 
به عنوان  ميليارد تومان مي رسيم كه از طرف غشهداب مي تواند 640حدود 

با در نظر گرفتن همچنين  مازاد تجديد ارزيابي مورد استفاده قرار گيرد. 
ميزان افزايش سرمايه از محل مازاد ميليارد توماني غشهداب،  133سرمايه 

درصد تخمين  600تجديد ارزيابي سرمايه گذاري هاي بلند مدت در حدود 
 را نمايان مي سازد.شكل زير به خوبي تفاوت ارقام ذكر شده  زده مي شود.
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پيش بينی های افزايش سرمايه 
بر همين اس��اس، با کس��ر بهای تمام ش��ده »غبه��ار« از ارزش روز آن، به مبلغی در 
حدود ۶۴۰ ميليارد تومان می رسيم که از طرف غشهداب می تواند به عنوان مازاد تجديد 
ارزيابی مورد استفاده قرار گيرد. همچنين با در نظر گرفتن سرمايه ۱۳۳ ميليارد تومانی 
غش��هداب، ميزان افزايش س��رمايه از محل مازاد تجديد ارزيابی سرمايه گذاری های بلند 
مدت در حدود ۶۰۰ درصد تخمين زده می ش��ود. ش��کل زير به خوبی تفاوت ارقام ذکر 

 شده را نمايان می سازد.
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نکته دوم که در اطلاعيه ش��رکت به آن اشاره ش��ده است، قصد شرکت برای تجديد 
ارزياب��ی از محل زمين اس��ت. که اين موضوع نيز می تواند موج��ب بهبود ميزان افزايش 
س��رمايه شود. لذا در مجموع و بسته به نظر کارشناس��ان رسمی می توان ميزان افزايش 

سرمايه را در حدود ۶۰۰ تا ۷۰۰ درصد برای شهداب تخمين زد. 

گزارش

 سیستم پایش آنلاین 
در ایرانـول

 هفته نامه بورس: سيس��تم پايش لحظه ای گازهای 
خروجی واحد عمليات پالايش��گاه ايرانول راه اندازی شد. 
اين سيس��تم مقادير گازهای آلاينده خروجی از دودکش 
را اندازه گيری می کند که با اين دستاورد می توان احتراق 
دودکش را براس��اس ميزان گازهای خروجی تنظيم کرد 

که آلاينده نباشد.
سيس��تم پايش آنلاين واحد عمليات پالايشگاه ايرانول 
همزمان با هفته هوای پاک افتتاح ش��د. اين سيس��تم که 
به منظور حفاظت از محيط زيس��ت مورد بهره برداری قرار 
گرفته اس��ت، با حض��ور محمد تقی زاده مع��اون عمرانی 

استانداری تهران، حسين توکلی معاون استاندار و فرماندار 
ويژه شهرستان ری، رستگاری معاون نظارت و پايش محيط 
زيس��ت اس��تان تهران، خانم عبادتی رئيس اداره حفاظت 
محيط زيس��ت شهرس��تان ری و هيأت همراه افتتاح شد. 
در اين مراس��م، تقی زاده معاون عمرانی اس��تاندار تهران 
ضم��ن تقدير از راه اندازی اين سيس��تم در ش��رکت نفت 
ايرانول، گفت: تمام��ی واحدهای بزرگ توليدی و صنعتی 

به منظورکاهش عوامل آلوده کننده و مخرب محيط زيست 
موظف اند نسبت به نمونه برداری و اندازه گيری آلودگی و 

تخريب زيست محيطی خود اقدام کنند.
رزاقی سرپرس��ت ش��رکت نف��ت ايرانول ني��ز در اين 
مراسم با اش��اره به فعاليت های صورت گرفته در راستای 
حفاظت از محيط زيس��ت در ايرانول، گفت: اين ش��رکت 
نسبت به تجهيز سه کوره واحد علميات به آنالايزر پايش 
آنلاين اقدام کرده و در همين راس��تا دو دستگاه ديگر نيز 
خريداری و نصب ش��ده اس��ت که با افتتاح اين پروژه ۵ 
عدد از کوره های واحد های عملياتی با سه دستگاه پايش 

لحظه ای کنترل می شود.
سرپرست شرکت نفت ايرانول تصريح کرد: با راه اندازی 
اين سيس��تم مقادير گازهای آلاينده خروجی از دودکش 
اندازه گي��ری و می توان احتراق دودکش را براس��اس اين 

گازهای خروجی تنظيم کرد که آلاينده نباشد.

جزييات يک تجديد ارزيابی شفا ف شد

 افزایش سرمایه 600 تا 700 درصدی »شهداب«

صعود ۲۵ درصدی ارزش سهام »مارون«
 هفته نامه بورس: پتروشيمی مارون در جريان معاملات بازار سرمايه طی دی ماه امسال به موجب رشد ارزش سهام 

آن در اين بازار حدود ۲۵ درصد بازدهی مثبت برای سهامدارانش به ارمغان آورد.
ارتقای معاملات سهام

بر اس��اس اين گزارش، ارزش س��هام پتروشيمی مارون در بازار س��رمايه طی ماه گذشته با ثبت رشد ۲۵ درصدی از 
محدوده قيمتی ۴۴ هزار ريال به حدود ۵۵ هزار ريال افزايش يافت . همچنين در کنار آن، ارزش بازار سهام اين مجموعه 
ني��ز با پيگيری روند صعودی از ۳۵۲ ه��زار و ۷۷۶ ميليارد ريال به ۴۴۰ هزار و ۱۶۰ ميليارد ريال ارتقا يافت. همچنين 
در اولين روز معاملات سهام شرکت در بازار سرمايه طی دوره مورد بررسی تعداد ۸۱ هزار و ۷۸۲ سهم "مارون" معامله 
ش��د که اين حجم معاملات ارزش��ی به مبلغ بيش از س��ه ميليارد و ۶۰۶ ميليون ريال را در بازار سرمايه رقم زده است. 
آخرين روز معاملات سهام شرکت نيز با جا به جايی حدود ۳۰۶ هزار سهم آن به ارزش ۱۶ ميليارد و ۸۳۶ ميليون ريال 

سپری شده است. 

معاملات ۹۸.۱۰.۳۰معاملات ۹۸.۱۰.۰۱شرح

۴۴.۰۹۷۵۵.۰۲۰قیمت هر سهم )ریال(

۳۵۲.۷۷۶.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰۴۴۰.۱۶۰.۰۰۰.۰۰۰.۰۰۰ارزش بازار )ریال(

۸۱.۷۸۲۳۰۶.۰۱۴حجم معاملات )سهم(

۳.۶۰۶.۳۳۱.۳۰۷۱۶.۸۳۶.۷۶۱.۱۸۴ارزش معاملات )ریال(

فروش يک ماهه بيش از 9 هزار ميليارد 
بر اساس اطلاعات موجود، در ماهی که گذشت تعداد ۳۷۶ هزار و ۵۳۱ تن انواع محصول در شرکت پتروشيمی مارون 
توليد ش��ده که عرضه ۱۵۱ هزار و ۶۴۸ تن از آن س��بب تحقق درآمد فروش به مبلغ ۹ هزار و ۹۴۹ ميليارد ريال برای 

اين مجموعه پتروشيمی شده است. 

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

۳۷۶.۵۳۱۱۵۱.۶۴۸۹.۹۴۹.۸۹۹

بيشترين درآمد فروش
توليد و فروش محصول پلی پروپيلن در دی ماه سال جاری،بيشترين درآمد فروش را برای شرکت پتروشيمی مارون 
محقق س��اخت. آنچنان که، "مارون" از محل توليد ۱۷ هزار و ۶۲۵ تن از اين محصول و فروش ۲۵ هزار و ۴۷۱ تن از 

توليداتش به درآمدی بالغ بر دو هزار و ۷۹۱ ميليارد ريال دست يافت. 

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

۱۷.۶۲۵۲۵.۴۷۱۱۰۹.۵۹۶.۵۶۱۲.۷۹۱.۵۳۴پلی پروپیلن

عملکرد یک ماهه منتهی به ۹۸.۱۰.۳۰

بيش از 95 هزار ميليارد در آمد زايی 
پتروشيمی مارون از ابتدای سال مالی جاری تا پايان دی ماه بيش از سه ميليون و ۷۰۸ هزار تن انواع محصول توليد 
ک��رده اس��ت و درآمد آن از مح��ل عرضه يک ميليون و ۴۵۲ هزار تن از توليداتش مبل��غ ۹۵ هزار و ۵۳۶ ميليارد ريال 

محاسبه می شود.

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

۳.۷۰۸.۷۹۳۱.۴۵۲.۱۲۳۹۵.۵۳۶.۹۱۳

بالاترين مبلغ فروش محصولات
طبق اطلاعات جدول زير، در دوره عملکرد مورد اش��اره محصول اتيلن س��هم بيشتری در تحقق درآمد فروش حدود 
۹۵ هزار ميليارد ريالی "مارون" بر جای گذاشت. چراکه، از ابتدای سال مالی جاری تا پايان دی ماه حدود ۹۰۲ هزار تن 
محصول اتيلن توليد و تعداد ۴۴۴ هزار و ۷۷۴ تن از آن به قيمت ۶۴ ميليون و ۸۴۳ هزار ريال به ازای هر تن در بازار به 
فروش رسيد. بر اين اساس، درآمد فروش اتيلن مبلغ ۲۸ هزار و ۸۴۰ ميليارد ريال محاسبه می شود و اين مبلغ نسبت 

به درآمد ساير محصولات توليدی شرکت بيشترين رقم محاسبه می شود.

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

۹۰۱.۹۹۷۴۴۴.۷۷۴۶۴.۸۴۳.۸۹۸۲۸.۸۴۰.۸۸۰اتیلن

عملکرد از ابتدای سال جاری تا تاریخ ۹۸.۱۰.۳۰
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کدال 360
ارتقای ارزش بازار »سفارس« 

ارزش بازار سیمان فارس و خوزستان در دوره یک ماهه منتهی به ۳۰ دی ماه ۱۳۹۸، با افزایش ۱۰ هزار و ۳۰۸ میلیارد 
و ۵۱۳ میلیون ریال به ۵۶ هزار و ۹۶۹ میلیارد و ۷۹۰ میلیون ریال رسید.

سیمان فارس و خوزستان با انتشار عملکرد یک ماهه منتهی به ۳۰ دی سال جاری اعلام کرد در ابتدای دوره یک ماهه 
یاد شده، تعدادی از سهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده ۵ هزار و ۲۹ میلیارد و ۹۲۸ میلیون ریال و ارزش بازار 
معادل ۴۶ هزار و ۶۶۱ میلیارد و ۲۷۷ میلیون ریال در س��بد س��هام خود داشت."سفارس" تعدادی از سهام چند شرکت 
بورسی را با بهای تمام شده معادل ۳۶۳ میلیارد و ۹۲ میلیون ریال به مبلغ ۴۳۲ میلیارد و ۸۶ میلیون ریال واگذار کرد 

و از این بابت ۶۸ میلیارد و ۹۹۴ میلیون ریال سود کسب کرد.

روند افزایشی سوددهی »اپرداز«
شرکت آتیه داده پرداز در دوره ۹ ماهه منتهی به ۳۰ آذر ماه ۱۳۹۸، به ازای هر سهم خود ۴۳۱ ریال کنار گذاشت که 
نس��بت به دوره مشابه در سال گذشته که س��ود هر سهم ۲۷۳ ریال اعلام شده بود، از افزایش ۵۸ درصدی برخوردار است. 

همچنین شرکت در دوره یاد شده، مبلغ ۴۳۱ میلیارد و ۴۱۲ میلیون ریال سود خالص کسب کرد.
شرکت آتیه داده پرداز با سرمایه یک هزار میلیارد ریال، صورت های مالی ۹ ماهه دوره مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ 
را به صورت حسابرسی نشده منتشر کرد."اپرداز" در دوره ۹ ماهه سال مالی منتهی به اسفند ۹۷، به صورت حسابرسی شده، 
مبلغ ۲۷۲ میلیارد و ۶۱۰ میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ ۲۷۳ ریال سود به ازای هر سهم خود 

اختصاص داده بود.

۱۲۴۴ ریال سود هر سهم »شصدف« 
ش��رکت صنعت��ی دوده ف��ام در دوره ۳ ماه��ه منتهی ب��ه ۳۱ خرداد ماه ۱۳۹۸، به ازای هر س��هم خ��ود یک هزار و 
۲۴۴ ریال کنار گذاش��ت که نس��بت به دوره مش��ابه در س��ال گذشته که س��ود هر س��هم ۸۳۰ ریال اعلام شده بود، از 
 افزایش ۵۰ درصدی برخوردار اس��ت ش��رکت در دوره یاد ش��ده، مبلغ ۲۴۸ میلیارد و ۸۱۶ میلیون ریال س��ود خالص 

کسب کرد.
شرکت صنعتی دوده فام با سرمایه ۲۰۰ میلیارد ریال، صورت های مالی ۳ ماهه دوره مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ را 
به صورت حسابرسی نشده منتشر کرد."شصدف" در دوره ۳ ماهه سال مالی منتهی به اسفند ۹۷، به صورت حسابرسی شده، 

مبلغ ۱۴۰ میلیارد و ۹۹۹ میلیون ریال سود خالص کسب کرد .

سود ۳ هزار میلیاردی برای »تاصیکو«
شرکت سرمایه گذاری صدر تأمین در دوره یک ماهه منتهی به ۳۰ دی ماه ۱۳۹۸، خریدار و فروشنده سهام چند شرکت 

بورسی بود و از واگذاری های خود مبلغ ۳ هزار و ۴۸۱ میلیارد و ۲۱۰ میلیون ریال سود کسب کرد.
"تاصیکو"با انتشار عملکرد یک ماهه منتهی به ۳۰ دی سال جاری اعلام کرد در ابتدای دوره یک ماهه یاد شده، تعدادی 
از سهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده ۲۳ هزار و ۵۱۹ میلیارد و ۹۸۲ میلیون ریال و ارزش بازار معادل ۱۱۷ 
هزار و ۴۸۵ میلیارد و ۸۳۷ میلیون ریال در س��بد س��هام خود داشت.بهای تمام شده سهام بورسی این شرکت طی این 
م��دت ب��ا کاهش ۷۰۳ میلیارد و ۷۹۸ میلی��ون ریال به ۲۲ هزار و ۸۱۶ میلیارد و ۱۸۴ میلیون ریال رس��ید. ارزش بازار 
شرکت سرمایه گذاری صدر تأمین با افزایش ۵ هزار و ۷۱۵ میلیارد و ۳۸۵ میلیون ریال معادل ۱۲۳ هزار و ۲۰۱ میلیارد 

و ۲۲۲ میلیون ریال محاسبه شد.

تداوم سوددهی »نوری«
شرکت پتروشیمی نوری در اطلاعات و صورت های مالی ۹ ماهه به ازای هرسهم ۹ هزار و ۳۸ ریال سود پوشش داده است.

پتروش��یمی نوری در آخرین اطلاعات منتش��ر شده خود در سامانه کدال؛ به تعمیرات اضطراری خود اشاره و اعلام کرد 
باوجود دو مرحله توقف تولید به منظور انجام تعمیرات اضطراری در ۶ ماهه ابتدای س��ال ۱۳۹۸، ش��رکت موفق ش��ده با 
۹۲درصد ظرفیت اس��می ۱۰۳درصد از برنامه تولید را تاکنون پوش��ش دهد. از سوی دیگر در این گزارش »نوری« به سود 
عملیاتی ۲۲ هزار و ۳۱۳ میلیارد ریال، به سود خالص ۲۷ هزار و ۱۱۳ میلیارد ریال و به سود انباشته ۴۲ هزار و ۱۳۷ میلیارد 

ریال اشاره کرد.

»دپارس« ۲۴۱۰ ریال سود ساخت
شرکت پارس دارو در دوره ۹ ماهه منتهی به ۳۰ آذر ماه ۱۳۹۸، به ازای هر سهم خود ۲ هزار و ۴۱۰ ریال کنار گذاشت 
که نس��بت به دوره مش��ابه در سال گذشته که سود هر س��هم یک هزار و ۶۳۳ ریال اعلام شده بود، از افزایش ۴۸ درصدی 

برخوردار است.
پارس دارو در دوره یاد شده، مبلغ یک هزار و ۲۶۵ میلیارد و ۵۰۴ میلیون ریال سود خالص کسب کرد ."دپارس" در دوره 
۹ ماهه سال مالی منتهی به اسفند ۹۷، به صورت حسابرسی شده، مبلغ ۳۴۳ میلیارد و ۲۱ میلیون ریال سود خالص کسب 

کرد و بدین ترتیب مبلغ یک هزار و ۶۳۳ ریال سود به ازای هر سهم خود اختصاص داده بود.

سود هر سهم »سهرمز« کاهشی بود
سیمان هرمزگان در دوره ۱۲ ماهه منتهی به ۳۰ آبان ماه ۱۳۹۸، به ازای هر سهم خود ۶۵۳ ریال کنار گذاشت که نسبت 
به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم یک هزار و ۲۲۸ ریال اعلام شده بود، از کاهش ۴۷ درصدی برخوردار است.

این شرکت در دوره یاد شده، مبلغ ۷۰۸ میلیارد و ۲۶۸ میلیون ریال سود خالص کسب کرد.
س��یمان هرمزگان سود انباش��ته پایان دوره را با افزایش ۲۰ درصدی نس��بت به دوره مشابه در سال گذشته، مبلغ ۹۸۶ 
میلیارد و ۹۶۰ میلیون ریال اعلام کرد. همچنین در صورت های مالی حسابرس��ی نش��ده در دوره مذکور، سود هر سهم ۶۴۶ 
ریال اعلام ش��ده بود. البته "س��هرمز" در دوره ۱۲ ماهه سال مالی منتهی به آبان ۹۷، به صورت حسابرسی شده، مبلغ ۶۶۵ 
میلیارد و ۳۵۲ میلیون ریال س��ود خالص کس��ب کرد و بدین ترتیب مبلغ یک هزار و ۲۲۸ ریال سود به ازای هر سهم خود 

اختصاص داده بود.

رشد ۱۵۰میلیاردی پرتفوی بورسی »وآوا« 
شرکت سرمایه گذاری آوا نوین برای دوره ۶ماهه، پرتفوی بورسی خود را با رشد ۱۵۰میلیارد و ۹۳۳میلیون ریالی منتشر 

کرده است.
این ش��رکت در گزارش منتشر شده سود محقق شده هرسهم را ۱۶۹ریال اعلام کرد. همچنین سود عملیاتی »وآوا« به 
۱۱۶میلیارد ریال، سود خالص آن به ۱۰۱میلیارد ریال و سود انباشته پایان دوره به ۱۰۸میلیارد و ۶۹۷میلیارد ریال رسید. 
همچنین با توجه به صورت های مالی ۶ماهه منتشر شده این شرکت، صورت وضعیت پرتفوی شرکت های پذیرفته شده در 
بورس با افزایش ۱۵۰میلیارد و ۹۳۳میلیون ریالی همراه شد. در این صورت وضعیت، بهای تمام شده پرتفوی بورسی »وآوا« 
با رشد ۲۰۶میلیارد و ۱۶میلیون ریالی به مبلغ ۶۹۷میلیارد و ۳۸۹میلیون ریال بالغ شد. بر اساس این گزارش، ارزش بازار این 
شرکت با افزایش ۳۵۷میلیارد و ۱۷۱میلیون ریالی به ۸۴۸میلیارد و ۳۲۲میلیون ریال رسید.این شرکت در دوره ۶ماهه مالی 
توانسته به ارزش ۵۰۰میلیارد و۳۰۳میلیون ریال سهم واگذار کند و سود حاصل از این واگذاری ۵۰ میلیارد و ۶۴۲میلیون 

ریال اعلام شده است. 

رشد شاخص های سوددهی »پاکشو«
ش��رکت گروه صنعتی پاکش��و در صورت های مالی میان دوره ای ۹ ماهه اعلام کرد سود هرسهم این شرکت به ۳ هزار و 

۲۵۸ ریال رسیده است.
"پاکشو" در ۹ ماه فعالیت منتهی به ۳۰ آذر ۱۳۹۸ توانسته سود هرسهم را با رشد ۵۷ درصدی نسبت به دوره ۶ ماهه به 
۳ هزار و ۲۵۸ ریال برساند.این شرکت سود عملیاتی دوره مورد گزارش را با رشد ۹۵ درصدی نسبت به مدت مشابه به رقم 
۴ هزار و ۲۲۶ میلیارد ریال رسانده است. سود خالص را با افزایش ۹۹ درصدی مبلغ ۳ هزار و ۲۵۷ میلیارد ریال اعلام کرده 
است. همچنین سود انباشته نیز با رشد ۶ درصدی به ۴ هزار و ۶۷۷ میلیارد ریال رسید.»پاکشو« با توجه به فروش ۹ ماهه 
۱۵۲ هزار و ۴۲۷ تنی محصولات خود به ارزش ۱۳ هزار و ۷۰۷ میلیارد ریالی، س��ود ناخالص ۵ هزار و ۵۶ میلیارد ریالی 

شناسایی کرده است. 

سودسازی »فایرا« افزایشی بود
شرکت آلومینیوم ایران در دوره ۹ ماهه منتهی به ۳۰ آذر ماه ۱۳۹۸، به ازای هر سهم خود ۷۹۵ ریال کنار گذاشت که 
نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم ۶۰۴ ریال اعلام شده بود، از افزایش ۳۲ درصدی برخوردار است. این 

شرکت در دوره یاد شده، مبلغ ۴ هزار و ۱۳۴ میلیارد و ۷۶۸ میلیون ریال سود خالص کسب کرد.
"فایرا" با س��رمایه ۵ هزار و ۱۹۷ میلیارد و ۸۳۱ میلیون ریال، صورت های مالی ۹ ماهه دوره مالی منتهی به ۲۹ اس��فند 
۱۳۹۸ را به صورت حسابرسی نشده منتشر کرد."فایرا" در دوره ۹ ماهه سال مالی منتهی به اسفند ۹۷، به صورت حسابرسی 
شده، مبلغ ۳ هزار و ۱۳۷ میلیارد و ۸۱۹ میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ ۶۰۴ ریال سود به ازای 

هر سهم خود اختصاص داده بود.

  هفته نامه بورس: بزرگترین مجتمع تولید کنسانتره 
سرب و روی در کشور در آینده ای نزدیک احداث می شود. 
این مجتمع عظیم در فازهای مختلفی تولید روی و س��رب 
را در دستور کار دارد. مجتمع تولید روی و سرب زرین صبا 
با مشارکت هلدینگ های بزرگ معدنی کشور چون توسعه 
معادن و فلزات و شرکت صنعتی و معدنی زرین در کرمان 

احداث خواهد شد.
 ش��رکت های دانش بنیان و اساتید دانشگاهی در این پروژه 
با هلدینگ ه��ای معدنی کش��ور هم��کاری دارند.نیمی از 
س��رمایه گذاران این مجتمع را شرکت های بورسی و نیمی 

دیگر را شرکت های غیربورسی تشکیل داده است.
نشس��ت خبری س��اخت بزرگترین مجتم��ع تولید روی و 
سرب کش��ور با حضور مدیرعامل شرکت س��رمایه گذاری 
توسعه معادن و فلزات، مدیرعامل شرکت صنعتی و معدنی 

زرین و مدیرعامل شرکت صبانور برگزار شد.

تنوع بیشتری در پرتفوی ایجاد می کنیم
در ای��ن جلس��ه عزیزالله عص��اری، مدیرعامل ش��رکت 
س��رمایه گذاری توس��عه معادن و فلزات با اش��اره به رشد 
قابل توجه ش��اخص بورس و رونق کم نظیر در بازار سرمایه 
گفت: به سهامداران قول داده شده بود که پرتفوی شرکت 
س��رمایه گذاری متن��وع ش��ود بنابراین در م��س ۵ درصد 
س��رمایه گذاری کردیم، اما انتظار س��هامداران بیش از این 
اس��ت و ما تلاش می کنیم که تنوع بیشتری را در پرتفوی 

شرکت ایجاد کنیم.
عص��اری با تاکید بر اینکه س��هم قابل توجهی از ذخایر 
جهانی س��رب و روی در کش��ورمان قرار دارد، ادامه داد: ۹ 
درصد از ذخایر سرب و روی جهان را دارا هستیم و با توجه 
به تجربه و تخصص بالای شرکت زرین و صبانور در زمینه 
س��رب و روی توانستیم برای همکاری با آن ها اقدام کنیم. 
عصاری با اش��اره به اعتبار قابل توجه��ی که "ومعادن" در 

ب��ورس دارد توضیح داد: ومعادن از اعتبار خوبی در بورس 
برخوردار اس��ت، که این موضوع می تواند زمینه مناس��بی 
ب��رای ورود به حوزه س��رب و روی به صورت کلان باش��د.

به دنبال این هس��تیم که ذخایر س��رب و روی کش��ور را 
با اس��تفاده از مش��ارکت این دو مجموعه به انجام برسانیم 
احتمال دارد که درآینده از مش��ارکت دیگر مجموعه ها نیز 

استفاده شود.

دو هزار میلیارد تومان سرمایه گذاری
همچنین ابراهیم جمیلی مدیرعامل ش��رکت صنعتی و 
معدن��ی زرین با بیان ای��ن موضوع که با ق��رار گرفتن در 
کنار ش��رکت توسعه معادن و فلزات و صبانور قصد طراحی 
یکی از بزرگترین مجتمع های سرب و روی را داریم، گفت: 
دو هزار میلیارد تومان س��رمایه گذاری در این زمینه انجام 
می ش��ود که با وجود همکاری ش��رکت صبانور و توس��عه 
معادن و فلزات قرار اس��ت یک��ی از بزرگترین مجتمع های 
س��رب و روی را در ی��ک منطقه محروم احداث کنیم و در 
این زمینه از اس��اتید دانشگاهی و شرکت های دانش بنیان 

نیز استفاده خواهیم کرد.

جمیلی با بیان اینکه ماش��ین آلات موردنیاز در کشور با 
استفاده از مهندسی معکوس، بومی سازی شده است توضیح 
داد: ماشین آلات مورد نیاز را در اختیار داریم و قصد داریم 
با بهر ه گیری از بومی های منطقه اشتغالزایی برای هزار نفر 
را در ای��ن مجتمع ایجاد کنیم.با وجود بهره گیری از دانش 
داخلی و بومی سازی تجهیزات از خروج میلیون ها دلار ارز 
از کشور جلوگیری کرده ایم.جمیلی ادامه داد: مجتمع تولید 
کنسانتره سرب و روی قرار است تا ۱۸ ماه آینده در مرحله 
بهره برداری از فاز اول قرار گیرد. این مجتمع ظرفیت ۳۰۰ 
هزار تنی تولید کنس��انتره س��رب و روی خواهد داشت که 
در سه فاز به این عدد خواهد رسید. فاز اول تولید ۵۰ هزار 
تنی کنس��انتره س��رب و روی وفازهای دو و س��ه هر کدام 
۱۰۰ هزار و ۱۵۰ هزار تن را ش��امل می ش��ود. مدیرعامل 
ش��رکت صنعتی و معدنی زرین با اش��اره به تولید ۳۰هزار 
تنی ش��مش روی در این مجتمع گفت: تولید شمش روی 
طبق پیش بینی ۳۰ هزار تن اس��ت که در فاز اول به تولید 
۱۰ هزار تن و در فاز دوم ۲۰ هزار تن تولید خواهیم رسید 
البته در صورتی که ش��رایط مناس��ب باشد امکان دارد که 

این میزان افزایش یابد.
جمیلی تولید ۵۰ هزار تن شمش سرب را نیز پیش بینی 
ک��رد و گفت: هم��راه با تولید ش��مش روی کارخانه تولید 
شمش س��رب نیز در این مجتمع وجود دارد که در دو فاز 
ابتدا تولید۱۰هزار تن و س��پس ۵هزار تن ش��مش س��رب 
را در دس��تور کار دارد. پیش بین��ی م��ا تولید۵۰هزارتنی 

کنسانتره سرب است. 
 

 بهره برداری ظرف 2 سال آینده
محم��د کلانت��ری، مدیرعامل ش��رکت توس��عه معدنی 
صنعت��ی صبانور نیز در این جلس��ه اعلام ک��رد: با حمایت  
هلدینگ  معادن و فلزات و همچنین شرکت زرین امیدواریم 

این پروژه ظرف ۲ سال آینده به نتیجه برسد.

مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری توسعه معادن و فلزات خبر داد

احداث بزرگترین مجتمع سرب  و روی توسط »ومعادن«

صدور مجوز زیست محیطی »فولاد خراسان«  
 هفته نامه بورس: اداره کل محیط زیست خراسان رضوی، 
در اجرای مصوبه کارگروه »س��تاد تسهیل و رفع موانع تولید«، 
مجوز زیست محیطی بهره برداری کارخانه گندله سازی مجتمع 

فولاد خراسان را در کوتاه ترین بازه زمانی ممکن صادر کرد.
کسری غفوری، مدیرعامل مجتمع فولاد خراسان گفت: همچنین 
در این روند اجرای کمربند سبز، تعامل و مسئولیت پذیری بالا در 

پایش های دوره ای و غیردوره ای، تاکید ارکان مدیریتی مجتمع بر کاهش مصارف انرژی، آب 
و نیز کاهش آلاینده ها باعث تعاملی سازنده و در راستای »منافع عمومی« میان بزرگ ترین 

جبهه صنعتی استان با اداره کل محیط زیست، عملیاتی شده است.

»سشرق« از زیان به سود رسید
 هفته نامه بورس: سیمان شرق در دوره ۹ ماهه منتهی 
به ۳۰ آذر ماه ۱۳۹۸، به ازای هر س��هم خود ۵۸ ریال کنار 
گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که زیان هر 

سهم ۵۸ ریال اعلام شده بود، از افزایش برخوردار است. 
این ش��رکت در دوره یاد ش��ده، مبل��غ ۱۵۳ میلیارد و ۸۴۸ 

میلیون ریال سود خالص کسب کرد. 
"سشرق" در دوره ۳ ماهه سال مالی منتهی به شهریور ۹۸، به صورت حسابرسی شده، 
مبلغ ۱۱ میلیارد و ۸۹۶ میلیون ریال زیان خالص محقق کرد و بدین ترتیب مبلغ ۴ 

ریال زیان به ازای هر سهم خود شناسایی کرده بود.

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »کوی�ر«

s m b r o k e r . i r

شرکت تولیدی فولاد سپید فراب کویر در سال 1379 تاسیس شد و در سال 1392 از اصفهان به شهرستان آران و بیدگل 
انتقال یافته و در حال حاضر مرکز اصلی ش��رکت اصفهان و کارخانه در آران و بیدگل اس��ت. ش��رکت در حال حاضر ظرفیت 
تولید 900 هزار تن انواع میلگرد و کلاف و سرمایه ای بالغ بر 240 میلیارد تومان را دارد. آقای احمد خوروش از سال 1397 

مدیر عامل شرکت می باشند و با در اختیار داشتن %43 از سهام سهامدار عمده شرکت نیز هستند. ت 
رک

 ش
فی

عر
م

s m b r o k e r

علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل

26،247 ریالقیمت تابلوP/E 6.5 صنعتP/E 21.91 تابلوکویرنماد
870 هزار تن فروش، بیلت جهانی 359 دلار و دلار 35،331 ریالملاحظات -سود تقسیمی102 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 95
604 هزار تن فروش، بیلت جهانی 467 دلار و دلار 41،829 ریالملاحظات 223 ریال، 65 درصدسود تقسیمی82 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
622 هزار تن فروش، بیلت جهانی 445 دلار و دلار 74،620 ریالملاحظات 965 ریال، 60 درصدسود تقسیمی386 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97

1،902 ریالسود کارشناسی شده سال 1،29598 ریالسود نه ماهه 98

مفروضات تحلیل 
سود 98

مقدار تولید و 
فروش

باتوجه به تولیدات فصلی شرکت و بالاتر بودن تولید شرکت های فولادی در فصل آخر سال تولید کل سال 900 هزار تن محاسبه شده 
و برای فروش نیز باتوجه به نگهداشت موجودی کالا تقریبا برابر با فروش و 900 هزار تن برآورد شده است.

مبلغ فروش

شرکت محصولات خود را به سه شکل به فروش میرساند: صادرات، بورس کالا و خارج از بورس کالا. محاسبه نرخ های فروش بدین صورت است 
که نرخ های صادراتی وابسته به نرخ میلگرد جهانی و همچنین بیلت جهانی است، نرخهای بورس کالا با اسپرد 8 درصدی نسبت به نرخ فروش فخوز 
در بورس کالا و و نرخ فروش داخلی خارج از بورس کالا نیز با اسپرد 27 درصدی نسبت به نرخ فروش فخوز محاسبه شده است که میانگین نرخ 

فروش شرکت برابر با 5،129 تومان/کیلو محاسبه می شود و بر همین اساس باتوجه به تعداد و نرخ فروش میلغ برآوردی برابر با 4،196 میلیارد 
تومان است.

بهای تمام شده فروش نیز باتوجه به ضرب مصرف 100درصد شمش بهای تمام شده
و همچنین نرخ ریالی شمش 4،500 تومان بر کیلو مبلغ 3،593 میلیارد تومان برآورد شده است.

تسهیلات دریافتی پیش بینی شده در ادامه سال 98، 483 میلیارد تومان با نرخ 18 درصد است.تسهیلات

سودآوری سال 
99

سود 243 تومانی به ازای هر سهم در سال 99 منوط به تولید و فروش 930 هزار تنی محصول با نرخ بیلت 390 دلار و دلار 12،800 تومان )میانگین نرخ فروش 
5،683 ریال/کیلو( و همچنین 30درصد صادرات شرکت است. برای سال 99 با مفروضات ذکر شده 5،285 میلیارد تومان فروش با بهای تمام شده 4،480 میلیارد 
تومان محاسبه شده است. سایر هزینه ها نیز با نرخ تورم 30درصد، افزایش حقوق 25درصد و مالیات 22.5درصد و همچنین با در نظر گرفتن افزایش حجم تولید و 

فروش نسبت به سال گذشته محاسبه شده اند.

طرح توسعه
شرکت طرح توسعه تبدیل آهن اسفنجی به شمش فولاد جهت تولید مواد اولیه مصرفی و کاهش بهای تمام شده را دارد که ظرفیت این طرح 800 هزار تن شمش با 

هزینه برآوردی 110 میلیون یورو است که در نیمه سال 1401 به بهره برداری خواهد رسید. تولید شمش موجب کاهش قابل توجه بهای تمام شده و بالارفتن حاشیه 
سود تا بیش از دو برابر می شود.

درصد تغییر سود هر سهم با 
تغییر یک درصد از متغییرهای 

اساسی

تغییر همزمان نرخ 
2.4درصدنرخ دلار1.3درصدفروش و خرید

1- درصدموجودی پایان دوره
2.2درصدبیلت 2.1CISدرصدظرفیت عملیاتی

مروری 
برریسی ها

و 
فرصت های 

شرکت

همبستگی نرخ های فروش به دلار، داشتن طرح توسعه و مدیریت شرکت از جمله پتانسیل و فرصت های پیشروی شرکت هستند.فرصت ها

از جمله ریسک های شرکت می توان به حاشیه سود پایین محصول تولیدی،احتمال کاهش قیمت های جهانی، رشد اخیر قیمت سهم، ریسک ها
وضعیت رکودی کشور و پایین بودن نرخ های صادراتی شرکت شرکت اشاره کرد.

نظر کارشناسی

 برای ارزشیابی شرکت از روش نسبی - تنزیلی استفاده شده است. میانگین نسبت قیمت به درآمد صنعت فلزات اساسی در سال های اخیر
6 تا 6.5 مرتبه است. از طرفی ماهیت شرکت با شرکت های فولادی همچون فولاد مبارکه، فولاد خوزستان، فولاد خراسان و ... قابل مقایسه نیست. 
به همین دلیل از میانگین نسبت قیمت به درآمد نمادهای فجر، فسپا، فنورد و فولای که ماهیت حقل العمل  کاری دارند استفاده شده است. با در 
نظر گرفتن کاهش نرخ بهره در دو سال گذشته، اندازه شرکت و نوع فعالیت، نسبت قیمت به درآمد کارشناسی برای شرکت 7.5 واحد پیش بینی 
می شود. نرخ بازده بدون ریسک معادل 18 درصد )نرخ بهره موثر 19.5 درصد( منظور شده است. همچینن بازده بازار بر اساس رویه میانگین 
تاریخی بازدهی سال های گذشته، سطح نقدینگی کشور، نرخ جهانی نفت، نرخ دلار و تورم در سال های آتی برابر 32 درصد لحاظ شده است. با 
توجه به ساختار سرمایه شرکت و در نظر گرفتن بتای 36 ماهه شرکت های حق العمل کار مشابه، بتای کویر برابر 0.9 در نظر گرفته شده است. با 
 این مفروضات نرخ تنزیل برای فولاد فراب کویر 30.75 درصد محاسبه می شود. با فرض سود 10.426 تومانی در سال 1402 و درصد تقسیم 

سود 60 درصدی در مجامع پیش رو، ارزش شرکت در حدود 3.495 تومان برآورد می گردد.
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 در حال حاضر چه صندوق هایی دارید و شرایط 
آنها چگونه است؟

تأمین س��رمایه س��پهر پنج صندوق فعال دارد. در میان 
آن ه��ا صندوق های »اندوخته پایدار س��پهر« و »پارند پایدار 
سپهر« از جمله صندوق های بادرآمد ثابت هستند که منابع 
س��رمایه گذاری شده در آن ها بالغ بر 10 هزار میلیارد تومان 
اس��ت. »اندوخته پایدار سپهر« که طی چند سال گذشته از 
طریق ش��عب بانک صادرات ایران و در حال حاضر از طریق 
بسترهای الکترونیکی عرضه می ش��ود، در میان عموم مردم 
به جایگاه خوبی دس��ت یافته است. »پارند پایدار سپهر« هم 
به عنوان یک ETF بورس��ی بطور ویژه مورد استقبال اهالی 
بازار س��رمایه اس��ت و به عنوان یک��ی از المان های پرتفوی 

سرمایه گذاری مورد استفاده قرار می گیرد.
صندوق های سرمایه گذاری »همیان سپهر« و »سپهر آتی« 
نیز از جمله صندوق های سهامی و مختلط هستند و عملکرد 
خوبی در حوزه س��هام از خود بر جای گذاش��ته اند. صندوق 
بازارگردانی س��پهر نیز که در حال حاضر بازارگردانی س��هام 
بانک ص��ادرات ایران و س��رمایه گذاری خوارزمی را بر عهده 
دارد، محملی جهت عملیات بازارگردانی سهام شرکت هاست. 
در نظر داریم که با اصلاح ساختار صندوق و تبدیل کردن آن 
به صندوق Multi NAV به تدریج بازارگردانی سهام سایر 
شرکت ها را نیز برعهده بگیریم و خدمات بازارگردانی سهام را 

به صورت حرفه ای در اختیار ناشران قرار دهیم.

 چرا بیشتر مشتریانی که اوراق را در بازارسرمایه 
خریداری می کنند، حقوقی ها هستند؟

مکانی��زم ف��روش اوراق بادرآمد ثابت در بازار و سیاس��ت 
پایبندی به نرخ اس��می پایین که در ش��رایط فعلی متفاوت 
از ن��رخ واقعی اس��ت، روی هم رفته وضع��ی را فراهم آورده 
اس��ت که خری��داران خرد اوراق بدهی ام��کان بهره مندی از 
بازده اقتصادی مناسب را ندارند و این خریداران عمده اوراق 
بدهی هستند که امکان عقد قراردادهای تکمیلی را دارند. به 
عبارت دیگر باید چنین گفت که بازار اوراق بدهی، بازار اعداد 
بزرگ اس��ت و اشخاص با مبالغ کم نمی توانند طرف ناشران 
برای انتش��ار اوراق بدهی باشند. به همین جهت قراردادهای 
تکمیلی که نرخ بهره را به میزان لازم نس��بت به نرخ اسمی 
افزایش می دهد، با خریداران عمده منعقد می شود. این را نیز 
در نظر داشته باشید که در شرایط فعلی خریداران خرد اوراق 
بدهی نیز بازدهی مناسب تری نسبت به سپرده بانکی متناظر 

دریافت می کنند.

 چالش های تأمین مالی در بازارسرمایه چیست 
و چ�ه راهکاری را برای رفع این گونه مش�کلات 

پیشنهاد می دهید؟
ب��ازار تأمی��ن مالی،به دو قس��م ابزارهای س��رمایه ای و 
ابزارهای بدهی تقس��یم می ش��ود. اما عمدتا وقتی از تأمین 
مالی صحبت به میان می آید، مباحث ناظر بر حوزه ابزارهای 
بدهی مورد توجه است. در زمینه ابزارهای بدهی، مهم ترین 
نیاز از نظر بنده، ضرورت تسهیل شرایط انتشار حداقل برای 
ناش��ران برتر بورسی است. البته زمانی مقرر بود که ظرفیت 
بازار بدهی به ش��رکت های ش��فاف بورسی اختصاص یابد و 
ظرفیت تسهیلات دهی بانک ها برای شرکت های با شفافیت 
پایین تر و نیز س��رمایه در گردش )کوتاه مدت( بکار گرفته 
ش��ود اما وضع مجموع��ه ای از آیین نامه ه��ا و قوانین برای 
ش��رکت ها در کنار سهولت انتشار اوراق ناظر بر تأمین مالی 
دولت، در نهایت نتیجه کار را به صورتی درآورده اس��ت که 
ظرفیت بازار بدهی ناش��ی از تجمیع منابع در صندوق های 
س��رمایه گذاری، نصیب دولت ش��ده اس��ت و ش��رکت های 
بورسی و غیربورسی سهم قابل ذکری از این منابع را بدست 
نیاورده اند. باید این پرسش را مطرح کرد که وضعیت مذکور 
از کجا ناشی شده است؟ اولا سهولت دولت در اخذ مجوزها 
و ثانیا علاقه ش��رکت ها به تعامل با بانک ها از عوامل مسئله 

مذکور به شمار می آیند. 
اگرچه دولت برای اخذ مجوزهای خود با توجه به تضامین 
بودجه ای و پیگیری مقامات ارشد دولتی در نهایت با سرعت 

به خواسته خود دست می یابد، اما در سمت مقابل شرکت ها 
نی��ز کمتر با تن دادن به نظم و انضباطی که انتش��ار اوراق و 
عرضه به عموم ایجاب می کند، موافقت دارند. البته ترتیبات 
اداری دریاف��ت مجوز انتش��ار اوراق نیز مزید بر علت اس��ت. 
در این مقطع زمانی، پیش��نهاد می شود تا مشوق هایی برای 
استفاده از بازار بدهی به شرکت های برتر بورسی/ فرابورسی و 
سهامداران عمده آن ها داده شود. ساده ترین نوع این مشوق ها، 

تسهیل در اعطای مجوزهای انتشار اوراق بدهی است.

 یعنی دستورالعمل ها مشکل اصلی دشوار شدن 
روند تأمین مالی هستند؟

اگر ش��ما ب��ا دس��ت اندرکاران ن��گارش دس��تورالعمل ها 
گفت وگو داشته باشید، متوجه می شوید که آنان نیز برای این 
س��خت گیری ها به طیفی از دلایل اش��اره می کنند که ریشه 
در مس��ائل تئوریک انتش��ار و یا تجارب قبلی )نظیر نکول ها 
و یا بی توجهی ها( دارد. از این روس��ت که نمی توان خواستار 
تسهیل کلی فرآیندها شد. شاید روش بهینه این باشد که یک 
سیاس��ت پویا و دینامیک پیگیری شود و در مواقعی – شبیه 
وضعیت فعلی-، اعطای مجوزها به دسته ای خاص از ناشران 

که اعتبار روشنی دارند با سهولت بیشتری انجام شود. 

 به نظر می آید بیش�تر تأمین س�رمایه ها نقش 
اپراتوری در تأمین مالی دارند،  نظرشما چیست؟

همانط��ور که می دانید انتش��ار دو بخش دارد، یک بخش 
نگارش گزارش��ات مورد نیاز تا اخذ مجوز است که اصطلاحا 
با عنوان »مش��اوره عرضه« شناخته می ش��ود. بخش دوم از 
زمان اخذ مجوز انتش��ار تا سررس��ید اوراق را شامل می شود. 
اگر منظ��ور از »نقش اپراتوری« این باش��د که بخش اول را 
فی المث��ل در اوراق دولتی انجام نمی ده��د، باید عرض کنم 
که در این دس��ته از اوراق ناش��ر زمانی به شرکت های تأمین 
س��رمایه مراجعه می کند که مجوزهایش را اخذ کرده است و 
نی��ازی به خدمات بخش اول ندارد. در این وضعیت نمی توان 
ناش��ر را به دریافت خدماتی که به آن  نی��ازی ندارد، مجبور 
کرد. اما این توان کاری و کارشناس��ی، برای س��ایر مراجعان 
فعال اس��ت، که س��پهر و عموم ش��رکت های تأمین سرمایه 

پرونده هایی به این شکل را در دست اقدام دارند. 

 در لایح�ه بودجه 99 اختصاص 50 درصد منابع 
صندوق ها به اوراق دولتی مطرح شده، در صورت 

تصویب چه آثاری به همراه خواهد داشت؟
به نکته مهمی اش��اره فرمودید. از نگرانی های یکی دو ماه 
گذشته مدیران و تصمیم گیران در شرکت های تأمین سرمایه، 
یک��ی همین موض��وع الزام به خرید اوراق دولتی اس��ت. هم 
اصل قصه محل اش��کال اس��ت و هم مجازاتی که در صورت 
عدم خرید تدارک دیده شده، قابل تامل است. بحث مجازات 
مدی��ران و درگی��ر ک��ردن صندوق ها با مقام��ات مالیاتی به 
تنهایی انگیزه مدیران صندوق ها برای حفظ یا توس��عه را از 

میان خواهد برد و این یعنی کوچک شدن دایره دارایی هایی 
که تحت مجوزهای مقام بازار سرمایه به پیش برده می شوند. 
این موضوع آثاری دارد. هم برای ش��رکت های تأمین سرمایه 
به عنوان مدیران این صندوق ها که با خون دل این صندوق ها 
را توسعه داده اند و هم برای بازار سهام )ناشی از فروش سهام 
موجود در این صندوق ها و...(. روش��ن اس��ت که عاقبت این 
روند چقدر برای همه مان تلخ اس��ت. اصل قصه هم درس��ت 
نیس��ت. اعمال فشار بر مدیر صندوق برای خرید یک دارایی 
خاص، ب��ا همه اصول نظارتی و چارچ��وب تئوریک صندوق 
که از قضا س��ازمان بورس هم فوق العاده ب��ه آن اصرار دارد، 

در تناقض است.

 روند و برنامه های تأمین سرمایه سپهررا چگونه 
ارزیابی می کنید؟

سپهر در آذرماه امسال به نهمین سال خود پا گذاشت. در 
پس این سال ها و با زحمات جمعی اکنون به جایی رسیده ایم 
که ضمن حفظ خوشنامی و اعتبار حرفه ای، دارایی های تحت 
مدیریت مان از 11 هزار میلیارد تومان عبور کرده اس��ت. در 
خری��د و فروش هم��ه طبقات دارایی حض��ور داریم و دانش 
مرتبط با آن را در مجموعه مان توسعه داده ایم. شرکای کاری 
خ��ود را در دولت، بخش خصوصی و ش��هرداری ها یافته ایم. 
مس��ئله اصلی ما و ش��اید سایر ش��رکت های تأمین سرمایه، 
ممنوعیتی است که ناشی از دستورالعمل  بانک مرکزی برای 
ش��رکت هایی که س��هامدار بانکی دارند، ایجاد شده است. از 
جمله اهداف مان نیز این اس��ت که در حوزه بین الملل فعال 
شویم و در گام نخست انتشار اوراق بدهی ارزی را به سرانجام 
برس��انیم. ولی روزگار فعلا یار نیس��ت. البت��ه به نظر می آید 
روزی نه چندان دور، بستر این فعالیت نیز برای شرکت های 
تأمین سرمایه مهیا شود. عملکرد سپهر در چند سال گذشته 
به لحاظ اع��داد و ارقام مندرج در صورت های مالی، بس��یار 
مطلوب و دائما رو به رش��د بوده است. همه مدیران عامل در 
امت��داد همدیگر، تلاش کرده اند که س��پهر بیش از پیش به 
سمت درآمدهای پایدار با رعایت ملاحظات مدیریت ریسک 
حرک��ت کند. ب��زرگان گفته اند که برای تعالی و س��رآمدی، 
انتهایی متصور نیست، بر این اساس سال آینده ضمن تلاش 
سیستماتیک برای حفظ دستاوردهای گذشته، تلاش خواهیم 
ک��رد تا با حفظ آرامش و ب��ه دور از هیاهو، نیم نگاهی نیز به 

توسعه کمی و کیفی خود داشته باشیم.

 صندوق ه�ای تأمین س�رمایه س�پهر در جذب 
نقدینگی چه میزان موفق بودند؟

بهترین ش��اخص برای پاس��خ ب��ه این پرس��ش، نگاه به 
وضعیت »صندوق اندوخته پایدار س��پهر« و »صندوق پارند 
پایدار س��پهر« اس��ت. در یک سال گذش��ته، »اندوخته« با 
رعایت تمامی ملاحظات قانونی و از جمله خرید س��هام، از 
محدوده 4 هزار میلیارد تومان به جایی رسیده که اکنون از 
مرز 7 هزار میلیارد تومان عبور کرده است و توانسته مقبول 
طیف گس��ترده ای از س��رمایه گذاران حقیقی و حقوقی قرار 
گی��رد. »پارند« که اصطلاحا ETF و در ب��ازار و روی تابلو 
معامله می شود نیز میان اهالی بازار سرمایه مشهور و زبانزد 
است و اکنون در حدود 3 هزار میلیارد تومان دارایی در آن 

مدیریت می شود. 

 در چه حوزه هایی فعالیت بیشتری دارید؟
تقریبا در تمامی حوزه هایی که امکان فعالیت وجود دارد، 
کار می کنیم. برخی از حوزه ها را محل کسب سود و درآمد 
می دانیم و برخی دیگر را نیز با نگاه دانش افزایی و یادگیری 
پیگی��ری می کنیم. اعتقاد داریم که تمرکز بر این حوزه های 
کاری نیز درنهایت س��بب کسب بازده برای سهامداران مان 
خواهد ش��د. همچنین در زمینه انتش��ار انواع اوراق بدهی، 
به دولت، ش��هرداری ها و بخ��ش خصوصی خدمت کرده ایم 
و از ابتدای س��ال جاری بیش از 3500 میلیارد تومان انواع 
اوراق بده��ی منتش��ر کرده ایم و تا پایان س��ال نیز بیش از 
1200 میلیارد تومان اوراق در دست انتشار داریم. پیرامون 
صندوق ه��ای س��رمایه گذاری نیز فعالیت ها تش��ریح ش��د. 
که دس��تاورد مهمی برای تأمین س��رمایه س��پهر محسوب 
می شوند. در بازارهای طلا، زعفران، زیره و  ابزارهای مشتقه 
نیز فعال هستیم و در حد مقدور و مجوزهایی که می توانیم 
اخ��ذ کنیم فعالیت ه��ای مثبت��ی داش��ته ایم. در برخی از 
حوزه های دیگر از جمله سرمایه گذاری جسورانه )VC( نیز 
به صورت غیر مستقیم و از طریق صندوق جسورانه دانشگاه 
تهران فعال بوده و در اتمس��فر هس��تیم که در صورت رفع 
منع قانونی به ش��کل نهادی نیز وارد خواهیم شد. می توان 
گفت که با آرامش و بررس��ی  همه جانبه در تمامی حوزه ها 

حضور داریم. 

 استراتژی تأمین سرمایه سپهر بیشتر بر انتشار اوراق 
بدهی بوده،  باز هم همین استراتژی را در پیش دارید؟

حتما همین طور خواهد بود. »انتش��ار اوراق بدهی« در 
کن��ار »حفظ و توس��عه میزان دارایی تح��ت مدیریت«، دو 
گام مهم و اساسی هس��تند که مجموعه هایی شبیه ما باید 
به صورت توامان به آن بپردازند. در طی این س��ال ها طرف 
هم��کاری ناش��ران مختلفی بوده ایم و در آین��ده نیز به کار 
ب��ا آن ها ادامه خواهیم داد و متناس��ب با میزان دارایی های 
تحت مدیری��ت و س��ایر ظرفیت های مان به انتش��ار اوراق 

خواهیم پرداخت. 

 چ�ه برنامه هایی ب�رای مدیری�ت صندوق های 
تأمین سرمایه سپهر دارید؟

در حال حاضر حجم دارایی های تحت مدیریت س��پهر به 
وی��ژه در دو صندوق »اندوخته« و »پارند« رش��د معناداری 
را تجرب��ه کرده و ضرورت ارتقای روش های مش��تری مدارانه 
برای ما بیش از پیش مهم ش��ده اس��ت. در همین مسیر به 
لحاظ سازمانی، مدیریت مستقلی برای »بازاریابی و خدمات 
مشتریان« راه اندازی کرده ایم و در زمینه ابزارهای تحت وب و 
حتی گسترش جغرافیایی نیز برنامه هایی داریم که به مرور به 
مورد اجرا خواهیم گذاشت. البته ماحصل این اقدامات، حفظ 
مشتری مدارانه س��رمایه گذاران فعلی، افزایش تعداد و میزان 

سرمایه گذاری آنان خواهد بود. 

 چه برنامه ای برای ورود به بورس دارید؟
این بحث سال گذشته در مجمع عمومی سالانه مطرح که 
در نهایت با نظر مثبت روبه رو نش��د. بدیهی اس��ت که هیأت 
مدیره و همکاران ش��رکت، تابع نظرات سهامداران هستند و 

مطابق نظر آنان عمل خواهیم کرد.

 وضعیت کاری تأمین سرمایه ها در سال آینده را 
چگونه پیش بینی می کنید؟

شرکت های تأمین سرمایه ساختارهای چابک و هوشمند 
دارند و متناس��ب با ظرفیت هایی که در اقتصاد کشور ایجاد 
می ش��ود، اقداماتی را در دستور کار قرار می دهند. به واسطه 
می��زان مراجعه دولت به بازار بدهی، س��ال پر کاری خواهیم 
داش��ت. اگر توس��عه صندوق ها در دس��تور کار باشد، بحث 
س��رمایه گذاری در بازار س��هام نیز متاثر از توس��عه یا حفظ 
صندوق ها برای ما مهم اس��ت و بازار کارمان را گرم می کند. 
اینها از آن جنس پرکاری هاست که برای ما خوشایند خواهد 
بود. اگر بحث کوچک کردن صندوق ها نیز مطرح شود، همه 
درگیر پیاده سازی این هدف خواهیم بود که در شکل فروش 
سهام، اوراق و ابطال س��پرده های صندوق ها جلوه گر خواهد 
ش��د. این موضوع نیز نوعی پرکاری ایجاد خواهد کرد اما در 

واقع مطلوب هیچ کسی نخواهد بود.

 در خص�وص معام�لات الگوریتم�ی چه نظری 
دارید؟ 

بطور کلی مکانیزاس��یون اتفاق مثبت و مبارکی است. در 
حوزه معاملات و بازار س��هام مکانیزه کردن از طریق مفهوم 
معاملات الگوریتمی مطرح می شود. بنابراین به صورت تئوریک 
بعید است که کسی مخالف باشد اما در عمل، رواج یک پدیده 
متاثر از میزان تس��هیل در امور و حل مسئله است. باید دید 
که معاملات الگوریتمی و ارائه کنندگان این خدمت، در عمل 
چ��ه میزان می توانند به کاربران خود س��هولت اجرایی هدیه 
کنند و از دغدغه های آنان بکاهند. البته در نظر داریم تا سال 
1399 بخشی از امور کاری مان در صندوق  بازارگردانی سپهر 
را ازطری��ق معاملات الگوریتمی پی��ش ببریم. به نظر می آید 

تجربه خوبی حاصل شود.

 ب�رای فرهن�گ س�ازی و ارتقای دان�ش افراد 
غیرحرفه ای و نوس�هامداران چ�ه اقداماتی باید 

انجام دهیم؟
هر کس��ی در این بازار به فراخور جایگاه خودش می تواند 
به فرهنگ س��ازی کمک کند. در س��پهر تلاش می کنیم که 
جامعه مش��تریان خود را با ابزارهای مالی آش��نا و برای آنان 
افقی برای ورود به ابزارهای دیگر فرآهم آوریم. در این مسیر، 
راه اندازی »س��امانه جامع سرمایه گذاری س��پهر« به آدرس 
www.sifund.ir را در دست اقدام داریم که امکان انتخاب 
گزینه های دیگر سرمایه گذاری را به مشتریانمان خواهد داد. 
این مسیر هر چند که آهسته آهسته خواهد بود، اما با دانش، 
اطلاع و انتخاب ایش��ان خواهد بود و ما نیز دائما نس��بت به 
ارتقای دانش س��رمایه گذاری، مشتریان خود اهتمام خواهیم 
داشت. اعتقاد داریم که تشکیل کنسرسیومی از صندوق های 
سرمایه گذاری خوشنام و فعال برای مدیریت تولید محتوای 
آموزش��ی در سطحی فراگیر می تواند جهش قابل توجهی در 

این فرهنگ سازی ایجاد کند.

مدیرعامل تأمین سرمایه سپهر خبر داد:

انتشار‌اوراق‌بدهی‌ارزی‌را‌به‌سرانجام‌می‌رسانیم
در شرایط فعلی خریداران خرد اوراق بدهی، بازدهی مناسب تری نسبت به سپرده بانکی متناظر دریافت می کنند

  اعمال فش�ار بر مدیر صن�دوق برای خرید 
ی�ک دارایی خاص، ب�ا همه اص�ول نظارتی و 
چارچوب تئوریک صندوق که از قضا سازمان 
 ب�ورس ه�م فوق الع�اده ب�ه آن اص�رار دارد 

در تناقض است

 از ابتدای س�ال جاری بیش از 3500 میلیارد 
تومان انواع اوراق بدهی منتش�ر کرده ایم و تا 
پایان س�ال نیز بی�ش از 1200 میلیارد تومان 

اوراق در دست انتشار داریم

 پیش�نهاد می ش�ود ت�ا مش�وق هایی برای 
اس�تفاده از ب�ازار بدهی به ش�رکت های برتر 
بورسی/ فرابورسی و سهامداران عمده آن ها 
داده ش�ود. س�اده ترین ن�وع این مش�وق ها، 
تس�هیل در اعطای مجوزهای انتش�ار اوراق 

بدهی است

از نگرانی های یکی دو 
ماه گذش�ته مدیران و 
تصمیم گی�ران در ش�رکت های تأمین 
س�رمایه، یکی همین موضوع الزام به 
خرید اوراق دولتی است. هم اصل قصه 
محل اشکال است و هم مجازاتی که در 
صورت عدم خرید تدارک دیده شده، 
قابل تامل است. بحث مجازات مدیران 
و درگی�ر کردن صندوق ه�ا با مقامات 
مالیات�ی به تنهای�ی انگی�زه مدیران 
صندوق ه�ا برای حفظ یا توس�عه را از 
میان خواهد ب�رد و این یعنی کوچک 
ش�دن دای�ره دارایی هایی ک�ه تحت 
مجوزهای مقام بازار س�رمایه به پیش 
برده می شوند. موارد مذکور بخشی از 
دیدگاه های محمد وطن پور، مدیر عامل 
تأمین س�رمایه سپهر به شمار می آید. 
فرصتی فراهم شد تا پیرامون بررسی 
روند فعالیت های تأمین سرمایه سپهر 
و برخی مسائل بازار سهام، نظرات قابل 
تامل مدیر این ش�رکت تأمین سرمایه 

را جویا شویم.

مژده ابراهیمی
خبرنگار

تكميل زنجيـره مالى
w w w . j o u y e s h . c o m

تكميل زنجيـره مالى
w w w . j o u y e s h . c o m

تكميل زنجيـره مالى
w w w . j o u y e s h . c o m
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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.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10بهبود تراز مالی2.8373.300بانک پاسارگاد

10افزایش سودآوری شركت های زیرمجموعه13.56315.000ایران ترانسفو

10وضعیت بنیادی مناسب6.1147.800بیمه دی

 صنایع ماشین های 
 افزایش فروش25.04730.000اداری ایران

10به بهره برداری رسیدن طرح های توسعه

10وضعیت بنیادی مناسب17.49220.000البرز دارو

ت
مد

د 
بلن

 وضعیت بنیادی مناسب3.7615.500فولاد مباركه
10افزایش نرخ فروش

10وضعیت بنیادی مناسب3.2463.500سایپا

 س. نفت و گاز 
وضعیت بنیادی مناسب و رشد سودآوری 4.1635.500و پتروشیمي تأمین

15حاصل از فعالیت شركت ستاره خلیج فارس

 گروه مدیریت 
 افزایش سود شركت های زیرمجموعه 8.33310.000سرمایه گذاري امید

15و p/e تحلیلی مناسب 

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پرداز آریان 2
افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15وضعیت تکنیکی و نموداری و اخبار  2250030000فجر كاشان

20وضعیت نموداری1500017500فلوله

15شركت های زیر مجموعه990014000وپترو 

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
پیشگامان سرمایه 

نوآفرین
1000000

بازدهی 
مناسب 
ماهانه

20وضعیت مطلوب سرمایه گذاری

 رشد سودآوری و پروژه ها 70006500گروه صنعتی سدید
20و قرادادهای جدید و nav  جذاب 

10رشد سودآوری3000040000دارویی رازک

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی2.8443500بانک پاسارگاد

15سود تسعیر ارز، افزایش سرمایه و رشد سود عملیاتی7.0289.000بانک ملت

15افزایش نرخ حامل های انرژی و ارزش جایگزینی12.97715.000گروه مپنا

ت
مد

د  
بلن

20رشد سودآوری10.00117.000صنعتی بهشهر

15رشد سودآوری14.34120.000بفجر

20سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 3.9545.000P/NAVسرمایه گذاری غدیر

سبد پیشنهادی شرکت مشاوره سرمایه گذاری فاینتک 3

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

55.06561.000داروسازی اكسیر
فروش های عالی شركت، حاشیه سود مناسب شركت 

 و كمترین نسبت قیمت به درآمد 
در شركت های دارویی

20

44.33052.000معدنی املاح ایران
 ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ های فروش 

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

15

 موجودی ماده اولیه مناسب شركت، انحصار 34.44440.000توكا رنگ فولاد سپاهان
15در فروش، افزایش نرخ های فروش

ت
مد

د  
بلن

42.86651.000معادن منگنز ایران 
 افزایش نرخ شمش فخوز

 ریالی بودن قسمت بالایی از سرفصل های 
بهای تمام شده، اكتشاف در معدن جدید

20

 شیر و گوشت
 چشم انداز مناسب گزارش های پیشرو 53.59965.000 زاگرس شهركرد

20به دلیل فروش های مناسب، داشتن طرح توسعه

 موجودی مناسب كالای ساخته شده43.00855.000درهآور
10دریافت ارز 4.200، داشتن طرح توسعه

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

شایعه افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی ها، 13,65916,500فجر انرژی خلیج فارس
10رشد سودآوری، انعقاد قرارداد با شركت های جدید

بهبود نرخ فروش، تقسیم بالای سود در مجمع تیر ماه 14,20017,500پتروشیمی جم
10و همچنین پتانسیل سودسازی مطلوب در سال 99

 ارزنده بودن سهم14,35017,000نفت ایرانول
10با توجه به وضعیت مطلوب بنیادی شركت

مالکیت 22 درصدی پتروشیمی گچساران و بهره 4,0204,850پتروشیمی كازرون
10برداری از این طرح جذاب در انتهای 99

10شایعه افزایش سرمایه از محل آورده511600بانک تجارت

ت
مد

د 
بلن

مالکیت 27 درصدی پتروشیمی گچساران و بهره 3,53810,000پتروشیمی ممسنی
20برداری از این طرح جذاب در انتهای 99

ارزنده بودن سهم با توجه به رشد سودآوری 4,0005,000سرمایه گذاری سبحان
15پتروشیمیران و فروش زمین بلوار فردوس

صندوق با درآمد 
نرخ بازده 21 %ثابت ETF تصمیم

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

به نظر می رسد.
20

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان   4

صندوق پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 1

سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن 5

معرفی کتاب
الفبای‌سرمایه‌گذاری

کتاب الفبای سرمایه گذاری به 
تالیف محبوب صادقی و توسط 

نشر چالش منتشر شد. 
می ش��ود  س��ؤال  بس��یار 
ک��ه پول خ��ود را در مس��کن 
س��رمایه گذاری کنم یا طلا ؟ 
ارز س��ودآورتر است یا سپرده 
بانک��ی ؟ بورس چگونه اس��ت 

ریسک آن چطور است و اینکه اصلا در چه شرایطی 
به س��مت بورس برویم ؟ همه این ها س��ؤالاتی است 
ک��ه به ذهن برخی س��رمایه گذاران خط��ور می کند. 
در این کتاب قص��د داریم مهارت های موردنیاز برای 
مدیریت هوش��مندانه زندگی مالی و تبدیل شدن به 
یک س��رمایه گذار موفق و افزایش درآمد ناشی از آن 
را بیان کنیم. به طوری که قابلیت اس��تفاده در دنیای 
واقعی را داشته باشد و بتوانید سرمایه گذاری خوب و 

کسب درآمد بهتری داشته باشید.

سواد مالی

نکتـه

یقینا نقش آگاهی و دانش نه در بازار سرمایه بلکه 
در هر کسب و کاری بسیار مهم است. اما موفقیت در 
هر تجارتی بیش��تر روانی است تا وابسته به فراگیری 
مهارت و دانش آن این حقیقت در بازارهای مالی نیز 

وجود دارد اما با یک تفاوت اساسی!
یک معامله گر می تواند با سطح دانشی متوسط از 
تحلیل تکنیکال یا بنیادی بازار، در صورتی که کنترل 
احساس��ات خود را از دست ندهد، در بازار سود کند. 
البت��ه عکس مطلب فوق نیز صادق اس��ت. حتی اگر 
پیشرفته ترین ابزار معامله گری را هم در اختیار داشته 
باش��ید اما بر خودتان کنترل نداشته باشید مطمئنا 
به نتیجه دلخواه خود نخواهید رس��ید. نکته بس��یار 
مهم در بازارهای مالی این اس��ت که امکان دارد یک 
معامله گر قبل از اینکه به یک معامله سودده، براساس 
برنامه و اس��تراتژی خود برسد ممکن است چندین 

معامله زیان ده پشت سر هم نیز انجام دهد!
این اتفاق به مراتب در بازار اتفاق می افتد. اما این 
تعداد چندین معامله زیان ده پشت سر هم با رعایت 
تکنیک ه��ای مدیری��ت دارایی و رعای��ت حد ضرر، 
حساب را از خطر ریسک بیشتر روی سرمایه، حفظ 
می کند.وقت و انرژی که ش��ما برای کسب موفقیت 
در کسب و کار می گذارید احتمالا رابطه مستقیمی 
در پیش��رفت مالی شماس��ت. یک معامله گر ممکن 
است ساعت ها بازار را تحلیل کند و روزها به معامله 
بپردازد اما میزان پیش��رفت مال��ی که پیدا می کند 
منفی باش��د..!! به عبارت دیگ��ر معامله گری نیاز به 
صبر و حوصله زیادی دارد چرا که زمان های زیادی 
در بازار پیش می آید که ش��ما صرف گذاشتن وقت 
و تحلیل بازار و انجام معاملات، ممکن است نتیجه 

مثبتی نداشته باشید.
پس ی��ک معامله گ��ر موفق علی رغ��م معاملات 
ض��ررده اعتماد به نفس خود را حفظ می کند تا بازار 
با اس��تراتژی معامله او همسو ش��ده و ضمن جبران 
ضررهای اندک حاصل از معاملات قبل، حساب را به 

Culture_Promotion@برایند مثبت برساند.

تحلیل‌سرلوحه‌قرار‌گیرد
 معرفی صندوق های تأمین سرمایه بانک ملت

شرکت تأمین س��رمایه بانک ملت 
پس از اخذ مجوزه��ای لازم، اواخر 
س��ال 1389 فعالی��ت خ��ودش را 
به صورت رس��می در بازارس��رمایه 
ای��ران آغاز ک��رد. در ح��ال حاضر 
پنج صندوق سرمایه گذاری در این 
مجموعه مشغول  به فعالیت هستند 
ک��ه در ادام��ه ضمن معرف��ی این 

صندوق ها، مروری بر عملکرد آن ها خواهیم داشت.

صندوق آتیه ملت
 نخستین تجربۀ صندوق داری تأمین سرمایۀ بانک ملت 
با صندوق بادرآمدثابت آتیه ملت بود. این صندوق با تحقق 
بازدهی 22 درصدی در 365 روز گذشته، بهترین عملکرد 
را در بین س��ه صندوق بادرآمد ثابت این شرکت داشته و 
اثب��ات کرده در رقابت با س��ایر صندوق های بادرآمدثابت 
بازار و سپرده گذاری در بانک، حرف هایی برای گفتن دارد؛ 
خالص ارزش دارایی هایش، اما در یک سال گذشته با افتی 
32 درص��دی مواجه بوده که با توج��ه به عملکرد خوب 

صندوق چندان قابل انتظار نبوده است. 

صندوق اندوخته ملت
اندکی بعد، دومین صندوق این شرکت با نام اندوخته 
ملت و باز هم در گروه صندوق های بادرآمدثابت، فعالیت 
خودش را آغاز کرد. خالص ارزش دارایی های این صندوق 
در یک س��ال گذشته با افتی 45 درصدی، در مرز 4.000 
میلیارد ریال نوس��ان دارد. گروه  »فلزات اساسی« همواره 
مورد اعتمادترین صنعت بورسی نزد مدیران این صندوق 
ب��وده ،  اما ماهی��ت احتیاطی صندوق ه��ای بادرآمد ثابت 
س��بب ش��ده تا کمتر از 6 درصد دارایی صندوق، به این 
صنعت و س��ایر صنایع بورس��ی اختصاص یاب��د و الباقی 
در قالب س��پرده بانکی و اوراق بدهی مس��تعد با بازدهی 
مناس��ب و با ملاحظات مدیریت ریسکی، سرمایه گذاری 
شود. این صندوق در یک س��ال اخیر حدود 18/5 درصد 
بازدهی عملیاتی س��اخته که این نرخ تقریبا با نرخ س��ود 

سپرده  بانکی برابری می کند و نسبت به عملکرد بسیاری 
از صندوق های بادرآمد ثابت دیگر، چندان جذاب نیست.

صندوق اوج ملت
مدی��ران تأمین س��رمایه بان��ک ملت تمرک��ز ویژه ای 
بر جذب مش��تریان محتاط و ریس��ک گریز داش��ته اند و 
از همین رو، س��ومین صندوق این ش��رکت باز هم از نوع 
بادرآمد ثابت بود؛ برخلاف دو صندوق قبلی که دچار افت 
خالص ارزش دارایی ها در یک سال گذشته بوده اند، خالص 
ارزش دارایی های این صندوق با رش��د 101 درصدی، به 
بیش از 57.000 میلیارد ریال رس��یده است. در پرتفوی 
این صندوق نس��بت ب��ه دو صن��دوق بادرآمدثابت دیگر، 
توازن بیش��تری بین سهم بانک و بازار بدهی برقرار است 
و حاصل این استراتژی هم کسب بازدهی 20/2 درصدی 

در یک سال گذشته بوده است. 

صندوق اختصاصی بازارگردانی ملت
اس��فند ماه 1394 چهارمین صندوق این ش��رکت در 
گروه صندوق های بازارگردانی فعالیت خودش را آغاز کرد. 
خالص ارزش دارایی های این صندوق در یک سال گذشته 

با رش��د خیره کننده 272 درصدی ب��ه 11.265 میلیارد 
ری��ال افزایش یافته اس��ت. این صندوق موفق با کس��ب 
بازدهی 145 درصدی در یک س��ال اخیر توانسته پابه پای 
بازار س��هام ش��گفتی خلق کند و در جم��ع پربازده ترین 

صندوق های بازارگردانی بازار قرار گیرد. 

صندوق افق ملت
خردادماه سال گذش��ته پنجمین صندوق این شرکت، 
این ب��ار در گروه صندوق های س��هامی قابل معامله پای به 
میدان رقابت گذاش��ت. خالص ارزش دارایی های صندوق 
افق ملت در یک س��ال گذشته با رش��د 191 درصدی، به 
625 میلیارد ریال رسیده است. سهم بازار سهام از پرتفوی 
صندوق حدود 89 درصد اس��ت ک��ه در این بین، صندوق 
بیشترین س��رمایه گذاری را در گروه »بانک ها و موسسات 
اعتباری«، »فلزات اساس��ی« و »محصولات ش��یمیایی« 
داش��ته اس��ت. افق ملت با تحقق بازده��ی 129 درصدی 
در یک س��ال اخیر، عملکرد بسیار خوبی داشته و توانسته 
رضایت س��رمایه گذارانش را کس��ب کن��د. در جدول زیر 
مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت 

شرکت تأمین سرمایه بانک ملت را مشاهده می کنید. 

درخشش صندوق بازارگردانی در خانواده ملت

سجاد یزدانی
کارشناس 

سامانه رسام 
 )اطلاعات مالی پارت(

‌قبل‌از‌مذاکره‌با‌طلبکاران‌
به‌چه‌نکاتی‌توجه‌کنیم؟

زمانی که سر و کله طلبکاران پیدا می شود باید فرار کرد! اما رو به جلو. 
اگر آن ها بدانند که در چه شرایط سختی هستیم و صادقانه برای حل 

مشکل و ادامه پرداخت هایمان تلاش می کنیم، با ما راه می آیند. 
• بودجه بن�دی: ب��رای تعیی��ن اینک��ه قادرید چه می��زان به 
طلبکارانتان پرداخت کنید لازم اس��ت بودجه بندی دقیقی از میزان 
درآمد و هزینه های خود داشته باشید. تمام هزینه های یک ماه شامل 
هزینه های ضروری )اجاره، خوراک، پرداخت قبوض و ...( و همچنین 
هزینه های اختیاری مانند س��رگرمی یا خرید لباس را برآورد کنید. 
این مبلغ را از درآمد خالص خود کم کنید. هرچه باقی می ماند مبلغی است که می توانید 
در ه��ر ماه به پرداخت بدهی هایتان اختص��اص دهید. تا جایی که امکان دارد هزینه های 

اختیاری را کاهش دهید تا مقدار بیشتری از بدهی هایتان را پرداخت کنید.
• س�ازماندهی بدهی ه�ا: تم��ام اطلاع��ات بدهی هایت��ان مانن��د اصل ق��رارداد، 
پرداخت هایی که تا الان انجام داده اید و هشدارهای دیرکرد را جمع آوری کنید. سپس 
بدهی هایتان را با توجه به پیامدهای احتمالی آن ها سازماندهی کنید. برخی از بدهی ها 

مهم تر هس��تند. برای نمونه بدهی وثیقه دار مهم تر است چون عدم پرداخت آن مساوی 
است با از دست دادن آن وثیقه )مسکن یا خودرو(. مذاکره برای بازپرداخت این بدهی ها 

را در اولویت قرار دهید.
• تعیین روش پرداخت: ش��ما می توانید بدهی هایتان را به صورت یکجا، اقس��اط یا 
ترکیب��ی از این دو پرداخت کنید. اگر مایل باش��ید آن ها را در طول زمان پرداخت کنید 
طلبکاران بر دریافت کامل پولشان پافشاری می کنند؛ اما خیلی از آن ها به ویژه در شرایط 
بد اقتصادی حاضرند بخشی از پول خود را نادیده بگیرند در عوض به صورت یکجا و نقد 
آن را دریافت کنند. اگر ش��ما هم مایل هس��تید بدهی خود را یکجا پرداخت کنید، بهتر 
است قبل از ارائه این پیشنهاد پول نقد مورد نیاز آن را فراهم کنید. اما اگر توانایی پرداخت 
این میزان پول نقد را ندارید باید گفت وگوهای خود را برای کاهش هزینه مالی، کاهش 

اقساط یا تعویق پرداخت ها تا مدتی معین انجام دهید.
• آگاهی از حق و حقوق خود: قبل از هرگونه تماس��ی برای مذاکره با حقوق خود 
آش��نا ش��وید. گاهی اوقات طلبکاران رفتارهای درس��تی نخواهند داشت مانند خشونت، 
تماس ه��ای تلفنی مک��رر، تهدید به افزایش مبلغ بدهی. حمای��ت از بدهکاران در مقابل 
چنین اقدام هایی در قانون پیش بینی شده است. بهتر است قبل از هر چیز از آن ها آگاهی 

داشته باشید.
در این مطلب به نکاتی اش��اره کردیم که قبل از مذاکره باید رعایت شوند و در مطلب 

بعدی به نکاتی که در حین مذاکره باید رعایت شوند می پردازیم.

کانال برتــر
‌‌کرونا‌تهدیدی‌واقعی

برای‌بازار‌نفت
هنوز یک ماه از سال نگذشته که بازار نفت بزرگترین 
دشمن امسال خود یعنی همان ویروس کرونای جدیدی 
که در چین شایع شده را پیدا کرده است که هنوز علاجی 

برای آن وجود ندارد. 
ویروس جدید ممکن است تاثیر مشابه شیوع بیماری 
س��ارس داش��ته باش��د ک��ه در س��ال 2002 باعث افت 

20درصدی قیمت نفت شد.
تحلیلگران گلدمن س��اکس هفته گذشته پیش بینی 
کردند با توجه به تاثیر بیماری س��ارس، ش��یوع ویروس 
جدید ممکن اس��ت به قیمت کاه��ش تقاضا برای نفت 
به میزان 250 هزار بش��که در روز در سال 2020 تمام 
ش��ود که ش��امل 170 هزار بش��که در روز تقاضا برای 
سوخت جت خواهد بود. بانک آمریکایی گلدمن ساکس 
پیش بینی کرد تقاضای چین برای نفت ممکن اس��ت به 
دلیل ش��یوع ویروس کرونای جدی��د، افت کند و باعث 
ش��ود قیمت نفت حدود س��ه دلار در هر بشکه کاهش 
پیدا کن��د اما قیمت ه��ای نفت طی چند روز گذش��ته 
بیش از چهار دلار و 50 سنت در هر بشکه کاهش پیدا 
کرده و قیمت نفت برنت اکنون بالای 60 دلار اس��ت و 
اختلال تولید نفت در لیبی را کاملا نادیده گرفته است. 
بر اس��اس گزارش اویل پرایس، سوال این نیست که آیا 
ای��ن ویروس باعث افت تقاضا برای نفت خواهد ش��د یا 
خیر بلکه س��وال این اس��ت که این ویروس تقاضا برای 
نفت را چه میزان کاهش خواهد داد. برآورد دقیق تاثیر 
بیماری جدید راحت نیس��ت زیرا چین درباره پیشرفت 

این ویروس شفافیت به خرج نمی دهد.
توجه بی حد و حصر بازار نفت به چین

بازارهای نفت حساسیت ویژه ای به تقاضای چین برای 
نفت دارن��د. تقاضای چین برای نفت یکی از عوامل موثر 
بر قیمت ها در سال 2019 بود. شاید از نظر مصرف نفت 
چین با مصرف 13.5 میلیون بشکه در روز در سال 2018 
بس��یار پایین تر از آمریکا با مصرف 20.5 میلیون بش��که 
در روز ق��رار می گیرد اما چرا چی��ن خیلی اهمیت دارد؟ 
در توضیح این موضوع باید خاطرنش��ان کرد رشد تقاضا 
برای نفت اس��ت که روی قیمت ها تاثیر می گذارد و رشد 
تقاضای چین برای نفت بس��یار بیشتر از آمریکا است. در 
واقع نرخ رشد س��الانه تقاضا برای نفت چین 5.5 درصد 
و در مقابل، آمریکا 0.5 درصد بوده اس��ت. و عمده نفتی 
که چین مصرف می کند وارداتی است که به اهمیت این 
کش��ور در بازار نفت می افزاید. حت��ی اوپک و موفقیتش 
در اج��رای پیمان محدودیت عرض��ه هم نمی تواند اخبار 
منفی که پیرامون کندی رشد تقاضای چین وجود دارد را 

تحت الشعاع قرار دهد.
 از همه تهدیداتی که برای صنعت نفت در سال 2020 
پیش بینی شده بود هیچ کس انتظار نداشت شیوع سریع 
یک وی��روس در چین بی��ش از هر اتف��اق دیگری روی 
تقاضای این کش��ور برای نفت تاثیر منفی بگذارد. تمامی 
جوانب اقتصاد روی بازار نفت اثر می گذارد اما آنچه در این 
میان قابل توجه اس��ت، تاثیر این ویروس روی سفر است 
که به نوبه خود روی س��فرهای هوایی و مصرف سوخت 
جت و بنزین تاثیر دارد. با استمرار عرضه بالا در بازار، افت 
تقاضا زمانی بدتر از این نمی توانست اتفاق بیفتد. آن هم 
زمانی که بازار نفت امیدوار بود تقاضا در آستانه تعطیلات 
سال نوی چینی که زمان افزایش سفر و هدیه دادن است، 
افزایش پیدا کند. در برابر چنین رویدادی از دست اوپک 
حتی با وجود از فلج ش��دن تولید لیبی و کاهش بالاتر از 
میزان توافق ش��ده تولید عربستان سعودی، کار چندانی 

ساخته نیست.
https://t.me/economicforum
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130--6-30845/65/306309/607228آتیه ملتبادرآمدثابت

-5/133-5/9-28865/5135/8014.0095/185/11اندوخته ملتبادرآمدثابت

-8/131-8/7-275255/43515/057.0892/208/9اوج ملتبادرآمدثابت

-14179450111.2651451151177اختصاصی بازارگردانی ملتبازارگردانی

قابل معامله 
-6068910016/6251299910123افق ملتسهامی

صندوق های شركت تأمین سرمایه بانک ملت

عاطفه جلادتی
کارشناس آکادمی 

هوش مالی

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

كنترل خوردگی تکین كو 
15عملکرد مناسب عملیاتی32,000 24,000 )رتکو(

 پارس خودرو 
15تجدید ارزیابی و افزایش سرمایه3,000 2,210 )خپارس(

 سرمایه گذاری رنا 
20ارزش بالای سرمایه گذاری ها 3,500 2,590 )ورنا(

ت
مد

د  
بلن

صنایع پتروشیمی 
15پایداری درآمدها- افزایش نرخ ها و سودآوری16,500 11,900 كرمانشاه )كرماشا(

 توسعه معادن 
15سودآوری سرمایه گذاری ها13,800 9,800 روی ایران )كروی(

سرمایه گذاری خوارزمی 
20سودآوری سرمایه گذاری ها4,100 2,910 )وخارزم(

سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری سهم آشنا  6
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