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با تبریک سالروز میلاد حضرت امام حسن مجتبی )ع( 
فرارسیدن شب های قدر را گرامی  می داریم

سرمقاله
ضرورت مدیریت 

 سرمایه گذاران سهام عدالت
باید گف��ت همه افراد می توانند 
بخش��ی از سهام عدالت خود را 
بفروشند و یا این که سهام خود 
را در اختیار صندوق ها بگذارند. 
ب��ه نظر می رس��د در ش��رایط 

فعلی دولت باید به سرعت س��هام عدالت را آزاد 
کن��د چرا که در حال حاض��ر بهترین زمان برای 
هدایت جریان نقدینگی به سمت بورس، شرایط 
فعلی است. از طرفی هم هرچقدر قیمت ها افزایش 
یابد، استقبال برای ورود سرمایه گذاران به بورس 
کاهش می یابد. بنابراین دولت باید هر چه سریع تر 

سازوکار مناسب و درستی را طراحی کند...   
صفحه 2 »هرمز« زیرذره بین

 رشد قیمتی 51 درصدی سهام »تنوین«
 »بفجر« یک ماهه 48 درصد بازدهی محقق ساخت

 چکیده تحلیل بنیادی »شوینده«
 39 درصد رشد ارزش سهام »مبین«

 33 درصد بازدهی یک ماهه »تیپیکو«
 تحلیل شرکت ذوب روی اصفهان

 بانکداری با شبکه های اجتماعی در »وبملت«
 »کحافظ« به سود رسید

 کارآمدترین شبکه کارتخوان در »به پرداخت ملت«
 رشد 87 درصدي سهام »فولاد«

 بازدهی 43 درصدی برای سهامداران »ارفع«
 »شفا« با زیان مواجه شد

گشایش نماد معاملاتی 
»پدیده« در فرابورس

صفحه 6

صفحه 2

مدیریت عرضه 6 شرکت 
توسط »تملت«

صفحه 14

مدیر عامل تأمین سرمایه ملت خبر داد:

ورود پول جدید به بازار تداوم می یابد

بازار دو قطبی
صفحه 3

صفحه 6

 باید کل سهام عدالت 
طبق قانون آزاد شود

صفحه 5

صفحه 4

توقف تبلیغات سهام خاص

دست رد به ETFها زده شد

شکست تأمین مالی دولت از بورس

 هفته نامه بورس را از مهمانداران 

 ماهان، کاسپین، تابان، کیش ایر 

و ایران ایر تور بخواهید

سید نیما فاضلی

صفحات 7، 9، 10، 11، 12 و 13

 سرنوشت آتی سکه 
در انتظارطلای سرخ

صفحه 15

پرسمان
 فرصتی تاریخی 
که تکرار نمی شود

 سرمایه گذاری غیرمستقیم
 در اولویت 

رضا عیوضلو

 پرهیز از 
حرکت منفعلانه

محسن عباسی

 شرایط خطرناک 
و نبود تحلیل برای خرید  

محمد مفید چپردار

 لزوم هماهنگی دولت 
و نهاد ناظر
حمید میرمعینی

این روزها صنعت نفت شاهد سقوط پیاپی قیمت هاست و تولیدکنندگان 
نفت خام، خواه عضو اوپک یا غیراوپک، با شرایط بسیار دشواری دست 
و پنجه نرم می کنند؛ چرا که درآمدهای نفتی سهم بزرگی در بودجه 
س��الانه این کش��ورها دارند. با توجه به موارد مذک��ور، بحران کرونا و 
شرایط ناگوار اقتصاد جهان، موجب شد تا برخی تحلیلگران از احتمال 
س��قوط قیمت نفت خام به س��طح 5 دلار یا کمتر خب��ر بدهند. این 
اتفاق، به معن��ای فاجعه  بزرگی نه تنها برای تولیدکنندگان بلکه برای 

کل اقتصاد جهان خواهد بود...

جذب نقدینگی های اخیر، کاهش قیمت نفت بر بورس را بی اثر ساخت

جهش بورس با سقوط نفت

صفحه 11
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بورس اخبار
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اخبار هفته
بورسی شدن شرکت های صندوق ذخیره فرهنگیان 

ش��رکت های تابعه صندوق ذخی��ره فرهنگیان  
بورسی می شوند؛ عضویت در بورس، نشانگر سود 
ده بودن و اعتبار ش��رکت است و موجب کسب 
ش��هرت آن می شود و ناگزیر مدیریت باید برای 

حفظ این اعتبار تلاش کند.
عیسی شهس��وار خجس��ته، نایب رئیس هیأت 
مدیره صن��دوق ذخیره فرهنگی��ان اظهار کرد: 
بورس��ی شدن شرکت ها ، نه تنها موجب شفافیت اطلاعات و ایجاد بازاری 
منصفانه برای داد و س��تد می ش��ود، بلکه زمینه را ب��رای نظارت دقیق تر 
بر عملکرد ش��رکت ها فراهم می کند و مزایایی از قبیل مواردی که اش��اره 
می کنم در بر خواهد داشت. قابلیت نقدشوندگی سهام شرکت های پذیرفته 
ش��ده در بورس، مفهوم بس��یار مهمی اس��ت که برای صندوق از اهمیت 
بس��زایی برخوردار است، قابلیت نقدشوندگی سهام در بورس با سهام سایر 
ش��رکت ها قابل مقایسه نیست ضمن آنکه، دغدغه تعیین قیمت عادله روز 
را ندارد. از این س��هام می توان به عنوان پش��توانه ای برای تأمین مالی از 

سیستم بانکی استفاده کرد.

تخفیف ۷ هزار میلیارد تومانی به مردم  
با توجه به عرضه صندوق های ETF در بورس و  

تخفیف مناسبی که دولت در این واگذاری ها برای 
مردم در نظر گرفته اس��ت.برآورد می شود دولت 
۷ه��زار میلیارد تومان تخفیف برای مردم در نظر 

گرفته است.
عباس معمارنژاد، معاون وزیر اقتصاد گفت: ارزش  

روز سهام موجود در صندوق واسطه گری مالی یکم 
حدود ۲۳ هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان است که پس از تخفیفات مختلف که بر 
مبنای مصوبه دولت و مجلس شورای اسلامی محاسبه شده است، حدود ۱۶ 
هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان پول از مردم برای این صندوق، دریافت می شود. 
براین اس��اس، رقم تخفیف از کل مجموعه واحدهای س��رمایه گذاری این 
صندوق حدود ۷ هزار میلیاردتومان را شامل می شود. وی افزود: واحدهای 
سرمایه گذاری این صندوق ش��امل سهام سه بانک تجارت، ملت و صادرات 
ایران و دو ش��رکت بیمه البرز و بیمه اتکایی امین اس��ت. افراد می توانند از 
طری��ق مراجعه به درگاه های غیرحضوری بانک هایی که در اطلاعیه مذکور 

اعلام شده، برای پذیره نویسی این واحدها اقدام کنند.

صدور میلیون ها کد بورسی
با توجه به محدود ش��دن بازاره��ای دیگر،  افراد 
س��رمایه های خود را وارد ب��ورس می کنند که با 
رونق گرفتن بورس، خدمات بورسی و اشتغالزایی 

نیز ایجاد خواهد شد.
علی آقامحمدی، عضو مجمع تشخیص مصلحت 
نظام گفت: زمانی که بورس رونق می گیرد افزون 
بر ب��ازار ثانویه، وضع تولید نی��ز با تأمین منابع 
بهبود می یابد. سود بلندمدت بورس از همه بازارها بیشتر و میانگین چند 
سال اخیر آن ۳۲ درصد بوده است. رونق بورس، پیشرفت کشور را نیز در 
پی خواهد داش��ت. وی افزود: بر اس��اس مصوبه شورای عالی بورس، ۳۳۰ 
تعاونی س��هام عدالت می توانند از کارگزاران بورس، نمایندگی بگیرند و به 
س��هامداران در محلشان آموزش دهند.سال گذش��ته فقط ۶۸۰ هزار کد 
بورس��ی صادر شد. قرار اس��ت از شنبه۲۰اردیبهشت ماه به مدت یک ماه، 
میلیون ها کد بورس��ی صادر شود و زیرس��اخت های آن برای دریافت غیر 
حضوری کد بورسی انجام شده است. این در حالی است که سه شنبه هفته 

قبل حدود ۱۵۰ هزار کد بورسی صادر شد.

 

ش��اخص کل در روز سه شنبه تا چهار 
هزار واحدی یک میلیون واحد رفت اما 
برگشت داش��ت. س��ی روز مثبت بالاخره یک رنگ قرمز به 
خود دید. بازار هفته گذشته همچنان شاهد ورود پول جدید 
حقیقی ها به بازار و اس��تقبال از س��هام های بزرگ و از جمله 

سهام های ETF دولت بود.

تشکیل صف های فروش 
در حالی که رکورد ورود پول شکسته شد، اما خروج پول 
و س��رمایه گذاران حقیقی را نیز شاهد بودیم. در میانه هفته، 
رش��د شدید متوقف شد. با این حال از میانه هفته دو قطبی 
شدید در بازار حاکم بود. البته در حالی که صف های خرید در 
یکسوی بازار تشکیل شده بود و حتی صف های خرید عرضه 

نگردید، در سوی دیگر صف های فروش به وجود آمد. 

حبابی بودن بحث داغ بازار
در مجموع پس از رش��د سرس��ام آور در نیمه اول هفته 
در همه نمادها، ش��اهد معکوس شدن روند بازار در بسیاری 
از گروه ه��ای کوچک در نیمه دوم هفت��ه بودیم. اکنون نگاه 
اصلی فعالان بازار بر حبابی بودن ش��رکت های کوچک بوده 
و این موضوع، بحث داغ بازار ش��ده است. عمده شرکت های 
گروه دارویی، س��اختمانی، کاشی با صف های فروش سنگین 

در پایان هفته بسته شدند. 

صف های خرید سنگین 
گروه مپنا منفی معامله ش��د . ب��ازار روند منفی خود را با 
رمپن��ا آغ��از کرد و نگاه ویژه ای به این س��هم دارد. اما گروه 
بانکی، پالایش��ی و غذایی صف های خرید س��نگین داشتند. 
گ��روه معدنی و فلزی نیز با فش��ار خرید روب��رو بودند. گروه 

خودرویی نگاهی به بازگشایی خودرو و خساپا دارند. 

عاملی برای فشار فروش 
کاهش سود بانکی منابع را سمت بازار گسیل کرده است، 
سود بین بانکی به س��طح ۱۰ درصد کاهش یافته است، هر 
چند تداوم پذیر نیست. از سوی دیگر، سطح اعتباری از هفته 
آینده به ۲۵درصد کاهش می یابد و اعتبار دریافتی حقوقی ها 
از ۱.۵ براب��ر ب��ه یک براب��ر حقوق صاحبان س��هام محدود 
می شود. سیاست های انقباضی که حاکی از نگرانی ناظر بازار 

از رونق بورس اس��ت، این موضوع در کنار کاهش قیمت در 
عمده نمادها، می تواند س��بب فش��ار فروش برای رسیدن به 
س��طح اعتباری باش��د که خود موضوعی تقویت کننده برای 

نزول بازار است.

قابلیت نقدشوندگی در شرایط نزولی 
در ای��ن ش��رایط پیش��نهاد حرف��ه ای ه��ای ب��ازار برای 
سرمایه گذاران و تازه واردان، خرید صندوق های سرمایه گذاری 
قاب��ل معامله در بورس اس��ت. در حالی ک��ه در اوایل هفته 
نسبت قیمت به NAV این صندوق ها از مرز یک عبور کرد، 
اما اطلاع رس��انی ناظر و صدور واحدهای جدید و عرضه های 
بازارگردان مانع از رش��د حباب گونه آن ها شده و در مواردی 
مانند صندوق بذر، فیروزه و آس��اس به کمتر از خالص ارزش 
دارایی ه��ا کاهش یافت و م��ورد اقبال س��رمایه گذاران قرار 
گرفتند. همچنین قابلیت نقدشوندگی حتی در شرایط نزولی 

بازار مزیت اصلی این صندوق هاست. 

ETF اولویت سهام عدالت بر صندوق
صندوق ETF بانک و بیمه با حضور سهام های بانک های 
تج��ارت و ملت و ص��ادرات و بیمه های البرز و امین ش��روع 
به پذیره نویس��ی کرد، هر چند که در س��مت بازار س��رمایه 
استقبال خاصی از آن نگردید. عموم مردم پیگیر سهام عدالت 
هستند و گفته می شود که عمده مردم روش مستقیم را برای 
آزادس��ازی انتخاب کرده اند که انتخابی به مراتب منطقی تر 
اس��ت. اما مشکل صدور کد بورس��ی برای این افراد بیش از 
پیش احس��اس می شود و س��ازمان بورس وعده داده تا کل 

عملیات احراز هویت الکترونیکی شود.

نقدینگی به سمت سکه 
 بر اس��اس این گزارش ، بازارهای جهانی ش��اهد برگشت 
مناس��ب قیمت نفت به بیش از ۳۰ دلار بود. هفته گذش��ته 
شاهد اجرایی شدن توافق کاهش تولید اوپک بودیم و در کنار 

این موضوع کاهش قرنطین��ه و افزایش مصرف فرآورده های 
نفتی در جهان انجام ش��د . قیمت مس با ثبات معامله شد و 
قیمت سرب و روی نیز نوسان چندانی نداشتند. سکه در بازار 
داخل به ۶.۶ میلیون تومان رسید در حالی که در بازار بورس 
سکه به س��طح ۷.۳ میلیون تومان افزایش یافت.البته اونس 
جهانی هم در محدوده بالای ۱۷۰۰ دلار تثبیت ش��ده است. 
به نظر صف های فروش س��که ب��رای ورود به بورس، کاهش 

یافته و نقدینگی به سمت سکه روانه شده است. 

نبود سیگنال مثبت 
البته صف های گرفتن کد بورسی در مقابل کارگزاری های 
مطرح همچنان ادامه دارد، اما در سایر کارگزاری ها خبری از 
مش��تریان نیست. پاسخ های کنفرانس های اطلاع رسانی هم 
در عمده ش��رکت ها س��یگنال مثبتی به بازار نداد و برخی از 
نمادهایی که در نیمه دوم هفته بازگش��ایی شدند، منفی وبا 

صف فروش معامله شدند.

شفاف سازی در سایه کرونا 
هفته گذشته ش��اهد الزام شفاف سازی های اثر کرونا بر 
تولید و فروش شرکت بودیم و عمده شرکت ها از بی تاثیری 
کرون��ا بر عملکرد این ش��رکت ها خبر دادن��د. همچنین در 
این روند، موجی از کنفرانس های اطلاع رسانی منتشر شد. 
هلدینگ خلیج فارس، تقریبا پاس��خ مش��خصی به سوالات 
ن��داد و در مجموع افزایش س��رمایه از محل تجدید ارزیابی 
نخواهد داش��ت. بیمه پارس��یان خبر از کاهش خسارت به 
دلی��ل بیماری کرونا داد و برنامه تجدید ارزیابی را رد کرده 
اس��ت. خزامیا افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی را رد 
کرد. پالایشگاه نفت تهران در شفاف سازی از نامعلوم بودن 
قیمت فروش س��ال ۱۳9۸ خب��ر داده اما نکته جالب توجه 
این اس��ت که شرکت اطلاعی از موجودی کالای نفت کوره 
پایان دوره خود هم ندارد که غیرشفاف بودن پالایشگاهی ها 
را بیش از پیش نشان داد. در گزارشی شفاف، وبشهر خالص 
ارزش دارایی های خود را ۱۸ هزار میلیارد تومان اعلام کرد 
اما برنامه ای برای افزایش س��رمایه از محل تجدید ارزیابی 
ندارد و در نتیجه منفی بازگشایی شد. شسپا خبر از افزایش 
حاش��یه س��ود به دلیل کاهش قیمت نفت داده اس��ت، در 
حالی که پیش��تر پالایش��گاهی ها خبر از کاهش اس��پرد و 

سودآوری داده بودند.

سرمقاله
ضرورت مدیریت سرمایه گذاران سهام عدالت  

یکی از بحث های مهمی که در حال حاضر وجود دارد،   آزادسازی سهام عدالت بعد از ۱4سال 
است. اگر اینطور تصور کنیم که حدود ۵ درصد از جمعیت کشور کد بورسی داشته باشند و در 
بازار سهام فعالیت می کنند، با آزاد سازی سهام عدالت و اضافه شدن ۵۰ میلیون نفر کد بورسی 
دیگر می توان این طور نتیجه گرفت که نصف جمعیت کش��ور درگیر بازار س��رمایه خواهند شد، چنین موضوعی یک 
اتفاق بزرگ خواهد بود که می توان از آن استفاده های بی نظیری کرد، با ورود سهام عدالت به بورس عمق بازار سهام 
افزایش خواهد یافت و این می تواند جلوی حبابی ش��دن بورس را بگیرد و رش��د آن را ادامه دار کند، از سوی دیگر با 

ورود سهام عدالت به بورس، شفافیت بازار سهام نیز افزایش پیدا می کند.
باید گفت همه افراد می توانند بخشی از سهام عدالت خود را بفروشند و یا این که سهام خود را در اختیار صندوق ها 
بگذارند. به نظر می رسد در شرایط فعلی دولت باید به سرعت سهام عدالت را آزاد کند چرا که در حال حاضر بهترین 
زمان برای هدایت جریان نقدینگی به س��مت بورس، شرایط فعلی است. از طرفی هم هرچقدر قیمت ها افزایش یابد، 
اس��تقبال برای ورود س��رمایه گذاران به بورس کاهش می یابد. بنابراین دولت باید هر چه سریع تر ساز و کار مناسب و 
درستی را طراحی کند تا سهام عدالت در زمان مشخص دراختیار صندوق ها قرار بگیرد، تا از طریق بازارگردانی ارزش 

واقعی آنها حفظ شود.
باید گفت حفظ و مدیریت سرمایه، سرمایه گذارانی که در بورس سهام عدالت دارند، بسیار مهم است . با توجه به 
کدهای بورس��ی موجود در بازار س��رمایه و افزایش این س��قف تا ضریب ۵۰ درصد از کل جمعیت کشور باید ترتیبی 
اتخاذ شود که این سرمایه گذاران در بورس ماندگار باشند و در این خصوص باید تصمیمات مهمی اخذ شود. آن چه 
که پیش بینی می شود در ابتدا باید حدود ۳۰ درصد از سهام آزاد شود که این امر بسیار درست است، زیرا اگر دولت 
بخواهد تمام س��هام را در اختیار افراد قرار دهد، این نقدینگی عظیم به جامعه ش��وک وارد می کند و این امر می تواند 
باعث تکانه های شدیدی شود. شما فرض کنید به یکباره 4۰۰ هزار میلیارد تومان به نقدینگی بورس در یک روز اضافه 
ش��ود، این موضوع بازار را به هم خواهد ریخت، اما اگر این کار به مرور زمان انجام ش��ود، به طور قطع تبعات آن نیز 
کمتر خواهد بود. به نظر شرکت های سبدگردان و مشاوره های سرمایه گذاری در این خصوص می توانند کمک بسزایی 
به سرمایه گذاران جهت راهنمایی و شناخت به افراد در این حوزه داشته باشند تا به مدیریت و ماندگاری سهامداران 
س��هام عدالت کمک ش��ود. از طرفی هم باید از رفتار هیجانی مردم در بازار جلوگیری شود و هر گونه آسیب به بازار را 
کنترل کنند تا سهامداران با اطمینان خاطر در بورس سرمایه گذاری کنند. همچنین به مردمی که سهام عدالت را در 
اختیار دارند، توصیه می کنم، سریع و به فوریت به دنبال فروش سهام خود نباشند، زیرا با توجه به وضعیتی که بازار 
س��رمایه دارد، پیش بینی می شود، سود س��هام عدالت با افزایش بیشتری همراه شود، بنابراین اگر آن ها سهام خود را 

همچنان در اختیار داشته باشند، می توانند در آینده نفع بیشتری ببرند.

ورود پول جدید به بازار تداوم می یابد

بازار دو قطبی

یادداشت
درس هایی از حباب چین

این روزها به دلیل رشد های فزاینده و شکستن رکورد های متعدد در بازار سرمایه، از گوشه و 
کنار و اغلب از طرف افراد خارج از بازار سرمایه، حبابی بودن بازار شنیده می شود. هر چند به 
دلیل اقتصاد تورمی در ایران، وقوع حباب از نوع متداول بازارهای مالی دنیا، از س��وی فعالان 
بازار پذیرفته نمی ش��ود ولی بررس��ی حباب بازارهای س��رمایه می تواند در پیشگیری از وقوع 
آن کمک بس��زایی کند. حباب Bubble به یک چرخه اقتصادی گفته می ش��ود که افزایش 
س��ریع قیمت ها و به دنبال آن س��قوط قیمت ها رخ می دهد. این افزایش قیمت ها معمولا بر 
پایه متغیرهای بنیادی اتفاق نمی افتد و همراه با رفتار هیجانی س��رمایه گذاران است. معمولا 
 Profit شناسایی سود ،Euphoria تشکیل حباب شامل پنج مرحله تغییر الگوی سرمایه گذاری، رونق، سرخوشی

taking و نهایتا وحشت Panic است.
مهمترین حباب های بازار های دنیا شامل رکود بزرگ دهه ۱9۲۰ وال استریت، حباب دهه نود میلادی دات کام، 
حباب مسکن سال های ۲۰۰۷ و ۲۰۰۸، حباب گل لاله هلندی Tulipomania است. تئوری پردازان مالی پدیده 
حباب را بیشتر در حوزه مالی رفتاری تحلیل می کنند که بر اثر رفتار گله ای herd behavior شکل می گیرد و به 
بحران های اجتماعی و اقتصادی منتج می شود. از آنجا که شرکت های متقاضی پذیرش و عرضه، شرایط مناسبی برای 
عرضه با قیمت مناسب مشاهده می کنند، وجود حباب در بورس ها بازار داغی برای عرضه های اولیه به وجود می آورد. 
عرضه اولیه به وس��یله ای برای هجوم افراد نا مطلع به بازار و انتظار کس��ب سود آنی و مطمئن برای سرمایه گذاران 
جدید الورود تبدیل می شود. دو بورس شانگهای و شن زن در سال قبل از شروع ریزش به ترتیب ۱۵۲ درصد و ۱۸۳ 
درصد رشد داشتند و سقوط بازارهای مالی چین از نیمه ژوئن ۲۰۱۵ شروع شد و در اوایل فوریه ۲۰۱۶ پایان یافت. با 
پایان دوره رونق ظرف سه هفته، شاخص شانگهای حدود یک سوم و شاخص شن زن حدود 4۱ درصد ریزش کردند. 
با وجود حمایت های دولت چین و گذشت سه هفته پایدار، شدیدترین افت شاخص شانگهای از سال ۲۰۰۷ با ریزش 
۸.۵ درصدی در ۲4 اوت اتفاق افتاد. به نظر کارشناس��ان یکی از دلایل اصلی ریزش بورس های چین، حجم بالای 
عرضه اولیه بوده اس��ت به نحوی که دو بورس ش��انگهای و شن زن در سال های ۲۰۱4 و نیمه اول ۲۰۱۵ جزوموفق 
ترین بورس های دنیا در این زمینه بوده اند. البته این موفقیت، موجب ورود ۳۰ میلیون سهامدار جدید و اکثرا بدون 
دانش س��رمایه گذاری مناس��ب، ظرف ۵ ماه ابتدای ۲۰۱۵ به بازارهای مالی چین شد و پس از شکل گیری حباب و 

ریزش بورس ها، در عرضه اولیه محدودیت هایی وضع شد.
با توجه به موارد مذکور ضمن اس��تقبال از ورود عموم س��رمایه گذاران و تاکید بر ادامه پذیرش شرکت ها در بازار 
سرمایه، باید مراقب بود که تاکید بیش از حد مسئولان به عرضه اولیه و عدم پافشاری در تشکیل بازار اولیه قوی و 
شکل گیری پروژه های اقتصادی بزرگ و فروش سهام متعلق به نهادهای عمومی و بانک ها، منجر به انتظارات خوش 

بینانه در سرمایه گذاران و عدم توجه به مقوله ریسک در تصمیمات سرمایه گذاری شود.

سودآوری شستا از شرکت های تابعه
کوروش نفیعی، مدیرعامل هلدینگ انرژی تأمین از 
شرکت های تابعه شستا در خصوص مبادله قرارداد 
دوجانبه برق بین ش��رکت های تولیدکننده برق و 
مصرف کنندگان عمده برق در ش��رکت های تابعه 
شستا توضیح داد: در حال حاضر بالغ بر ۳4۰ مگاوات 
ق��رارداد خرید/فروش برق فی مابین ش��رکت های 
صنعتی زیرمجموعه شستا با نیروگاه های هلدینگ 
انرژی مبادله شده و بالغ بر۱۵۰ مگاوات نیز در شرف گرفتن الحاقیه انشعاب و 

امضای قرارداد مبادله دوجانبه برق هستند.
برای اولین بار در کشور یک الگوی موفق از هم افزایی درون گروهی در صنعت 
برق شکل گرفته است. این قرارداد با ظرفیتی معادل ۵۰۰ مگاوات محقق شده.

این امر کاهش هزینه تأمین برق برای شرکت های زیرمجموعه و بالطبع افزایش 
س��ودآوری این  شرکت ها  را در پی خواهد داشت. نفیعی گفت: امیدواریم با 
مبادله این قراردادها و اجرای آن ها و حجم مبادله انجام ش��ده، منافع حاصله 
در مجموعه شرکت های شستا تجمیع شده و موجب رشد و سودآوری هرچه 

بیشتر شرکت های زیرمجموعه و البته سهامداران آن ها فراهم شود.

جعون ا ر لیه  ا نا  ا و نالله  ا

وحیدی وحید  قای  آ جناب 
نگر یت  نها شرکت  محترم  مدیرعامل 

با نهایت تأسف و تألم، درگذشت مادر گرامی تان را به شما و خانواده محترم تسلیت عرض کرده و از درگاه 
خداوند متعال برای آن مرحومه رحمت و مغفرت و برای بازماندگان صبر و شکیبایی خواستاریم. 

دوستان شما در شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

سید نیما فاضلی
عضو هیأت مدیره شرکت 

سرمایه گذاری شاهد

مهدی دلبری
کارشناس بازار سرمایه

خبـــر

نبود استراتژی در آزادسازی سهام
آزادس��ازی س��هام عدالت دو جنبه مهم دارد یکی اینکه دولت 
می توان��د نزدیک به ۵۰ میلیون نفر را با بازار س��رمایه آش��نا و 
علاقمن��د به س��رمایه گذاری در بورس کند ک��ه باعث افزایش 
تأمی��ن مالی ه��ا از طریق بورس می ش��ود می ش��ود. همچنین 
مالکیت ش��رکت ها همواره در دس��ت دولت بوده و با این اقدام 
تا حدودی به دس��ت مردم می رس��د. البته باید به این نکته هم 
توجه داشت که بسیاری از مردم نسبت به مسایل پیرامون سهام 
عدالت اطلاعات ندارند. به طور مثال س��هامدار نمی داند صاحب 
چه سهمی اس��ت؟ در روش واگذاری غیرمستقیم که واگذاری از طریق صندوق های 
قابل معامله و پروژه استانی انجام می شود به نظر می رسد که این روش بهتر است چرا 

که سهام مورد نظر از طریق صندوق ها مدیریت می شود.
موضوع مهم دیگر در ارتباط با ارزش گذاری صحیح س��هام اس��ت.در شرایط فعلی 
دولت با توجه به کسری بودجه ای که دارد، در آزادسازی سهام عدالت حالت قیم مابانه 
دارد ب��ه همین دلیل تصمیم دارد خیلی س��ریع ای��ن کار را عملی کند.البته عده ای 
هستند که ممکن است همین سهم تخصیص نیافته را نیز گران بخرند که این موضوع 
نیز یکی از ایرادات موجود اس��ت.با توجه به پیچیدگی ها و ابهامات در زوایای مختلف 
این موضوع به خصوص قیمت گذاری سهام می توان گفت دولت استراتژی خاصی برای 
آزادسازی سهام عدالت نداشته است. به نظر می رسد ابتدا تا انتهای موضوع سنجیده 
نش��ده و این آزادسازی به نوعی عجله برای اس��تفاده از جو روانی ایجاد شده در بازار 
است که دولت تلاش دارد از آن برای جبران کسری بودجه استفاده کند.اگرچه شرایط 
فعلی بازار بس��تر مناس��بی برای انجام این عمل است اما لازم بود در این مورد خاص 
سنجیده تر عمل شود چرا که این اقدام گام اول درگیر کردن بخش کثیری از مردم با 
بازار سرمایه است که باید طوری برداشته شود که این جمعیت برای مدت طولانی در 

بازار ماندگار شوند نه فقط در مقطع خاصی!

حسین عبدی
معاون سرمایه گذاری 
مشاور سرمایه گذاری 

فاینتک

حسام بصری
کارشناس بازارسرمایه

روند پررونق بازار اصلاح می شود
 ب��ا توجه به تغیی��ر رویکرد دول��ت در نگاه به بازار س��رمایه و 
اظهارات مس��ئولین اقتصادی آنچه که محرز است در سال 99 

بازار سرمایه جایگاه ویژه ای در اقتصاد کشور خواهد داشت. 
البته افزایش س��هم حجم بی س��ابقه معام��لات در آغازین 
روزهای س��ال جدید و ثبت رکوردهای ۱۵ تا ۲۰ هزار میلیارد 
تومان��ی روزانه حاکی از رش��د ش��تابان ورود نقدینگی به بازار 
س��رمایه دارد. همچنین این رون��د در کنار رویدادهایی از قبیل 
کاهش سودهای بانکی و رکود بازارهای موازی مانند ارز، طلا و 

مسکن در روزهای آتی از شتاب بیشتری برخوردار خواهد شد.
 لذا تا زمانیکه س��مت عرضه بنگاه های اقتصادی در بازار س��رمایه تقویت نش��ود 
این رش��د ادامه خواهد داش��ت و می توان گفت مانعی برای شکستن نقدینگی وجود 
ندارد زیرا هم اکنون روزانه قریب به صد هزار کد بورس��ی صادر می ش��ود و بررس��ی 
معاملات این روزها نشان می دهد که معاملات متاثر از منطق های بنیادی و عملکردی 
شرکت ها نیست و عوامل بنیادی مشخصی برای این استقبال وجود ندارد. لذا در عمل 
نمی توان زمان مش��خصی را برای استراحت و اصلاح شاخص پیش بینی کرد و آنچه 
که پیشران رشد شاخص و افزایش قیمت ها و تقاضا برای خرید سهام است تنها ورود 
نقدینگی بسیار عجیب به بازار سرمایه بدون توجه به مولفه های رایج در تصمیم گیری 

برای  سرمایه گذاری است. 
همچنین تصمیم اخیر نظام در آزادسازی و قابل معامله بودن سهام عدالت به همراه 
عرضه صندوق های ETF شاید بتواند رشد شتابان شاخص را متوقف و تعادلی نسبی 
در عرضه و تقاضای خرید سهام برقرار کند. بر این مبنا و شرایط اخیر به نظر می رسد 
تا پایان نیمه اول سال جاری روند پررونقی در بازار سرمایه وجود خواهد داشت و پس 
از آن عوامل خارجی مانند نتیجه انتخابات ریاست جمهوری آمریکا می تواند بر ادامه 

یا اصلاح یا توقف این روند حسب مورد تاثیر خود را داشته باشد.

سیاوش وکیلی
 مدیرعامل 

 سرمایه گذاری 
توسعه گوهران امید رشد قیمت نفت در پی تصمیمات اوپک

 هفته نامه بورس: قیمت نفت که معاملات هفتگی خود را تحت تاثیر تنش تجاری بین چین و آمریکا با کاهش 
آغاز کرده بود، چهارشنبه گذشته  بعد از آنکه کشورهای بیشتری از آمادگی خود برای کاهش تولید نفت خبر دادند، 

با افزایش قیمت همراه شد و حتی نفت آمریکا به بالای ۲۰ دلار در هر بشکه رفت.
بر اساس این توافق، کاهش میزان تولیدات که از روز جمعه گذشته  آغاز شده بود به آرامی تاثیر مثبتی بر بازار 
نفت برجای گذاش��ت. کش��ورهای عضو اوپک پلاس به نوبت برنامه تولید نفت خود را به مشتریان ارائه می  کند تا با 
کاهش 9.۷ میلیون بشکه ای تولید نفت در جهان،  به متعادل کردن قیمت ها کمک کنند. بر این اساس قیمت نفت 

برنت با رشدی 4 درصدی به قیمت ۳۱ دلار و ۳۱ سنت در هر بشکه رسید.

واگذاری های دولتی در راستای جهش تولید
عرضه س��هام ش��رکت های بزرگ و واگذاری اقتصاد به بخش خصوصی 
می تواند یکی از گام های مهم در جهش تولید محسوب شود. دولت با کاهش 
تصدی گری خود بر اقتصاد می تواند زمینه های جهش تولید را فراهم کند و 

اقتصاد کشور را در راستای رشد و مردمی شدن سوق دهد.
 رئی��س جمهور با اش��اره به تصمیمات دولت در خصوص عرضه س��هام 
شرکت های بسیار مهم و سودآور گفت:»عرضه سهام این شرکت ها در بورس 
کن��د یک نوبت انجام ش��د و یک نوبت دیگر هم ب��ه زودی انجام می گیرد 
نوبت های دیگر هم در ماه های آینده به تناوب  انجام می ش��ود. برای جهش 

تولی��د دولت بای��د تصدی گری هایی را که نیاز ندارد کنار بگ��ذارد، آنهایی که حاکمیتی 
نیس��ت! اگر می خواهیم به جهش تولید برسیم باید اقتصاد را به شرکت های خصوصی و 
مردم واگذار کنیم.« حس��ن روحانی بیان کرد: نقدینگی در جامعه ما زیاد اس��ت و یکی 
از راه های صحیح و درست و سالم برای جمع آوری نقدینگی و در نهایت کاهش تورم و 
مهار تورم حضور مردم در  بورس است. در بورس اگر حضور پیدا کنند هم صاحب سهام 

می شوند و هم اگر لازم باشد سهامشان را می توانند اضافه کنند، می توانند بفروشند، پس 
هم نقدینگی جمع می شود.

روحانی ادامه داد: با این اقدام بنگاه های دولتی ش��فاف می ش��ود؛ برای ما 
خیلی مهم اس��ت که شستا شفاف باشد؛ س��هام دیگر شرکت های دولتی در 
بورس بیاید، ش��فاف بش��ود و همه ببینند؛ مبارزه با فس��اد  و رانت در سایه 
ش��فافیت است و ما این راه را ادامه می دهیم و ان شاءالله تا پایان سال مردم 

خواهند دید قدم های مهمی را در این راه برمی داریم.
رئیس جمهور به س��هام عدالت نیز اشاره کرد و افزود: حدود ۵۰ میلیون 
نفر صاحب س��هام عدالت هستند؛ حالا در کشور ۲۳ یا ۲4 میلیون خانواده 
داریم و در هر خانواده ای به طور متوس��ط یک یا دو نفر یا سه نفر صاحبان 
س��هام عدالت هس��تند و مالکیت این س��هام عدالت متعلق به مردم است؛ از سال ۸4 
ای��ن بحث ه��ا انجام گرفت و تصویب ش��د و مق��ام معظم رهبری موافق��ت کردند؛ در 
مجمع تش��خیص مصلحت نظام بحث و آیین نامه ها نوش��ته شد؛ اما خیلی روشن نبود.

 می بایس��ت به تدریج از س��ود س��هام به عنوان پرداختی اینها محاسبه می شد تا اینها 
صاحب سهام می شدند.«
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تمدید2ماهه اظهارنامه مالیاتی
معاون فنی و حقوقی سازمان امور مالیاتی با اشاره به 
مصوبه سران قوا در مورد حمایت و تسهیل مالیاتی 
از کس��ب و کارها در شرایط کرونا، گفت: بر اساس 
مصوبه سوم اردیبهشت س��ال جاری شورای عالی 
هماهنگی سران قوا موعد مقرر در قانون مالیات های 
مستقیم و مالیات بر ارزش افزوده نسبت به تسلیم 
اظهارنامه های مالیاتی و رسیدگی های مالیاتی که 

مهلت انقضای آن 99/2/1 لغایت 99/4/31 بوده تمدید می شود.
محم��ود علیزاده، در م��ورد تکالیف این دوره نیز گف��ت: مثلا درخصوص 
تسلیم اظهارنامه عملکرد اشخاص حقیقی که طبق قانون تا 31 خرداد ماه 
است به مدت دو ماه یعنی تا 31 مرداد تمدید می شود. اظهارنامه عملکرد 
اش��خاص حقوقی که طبق قانون 31 تیرماه بوده نیز به مدت 2 ماه تا 31 
ش��هریور ماه تمدید می ش��ود. اظهارنامه مالیات بر ارزش افزوده دوره اول 
)فصل بهار( س��ال 99 که باید 1۵ تیرماه 99 ثبت ش��ود تا 1۵ شهریورماه 
تمدید خواهد ش��د. همچنین کلیه س��ال مالی ش��رکت ها نیز در این بازه 

زمانی به مدت 2 ماه و حداکثر تا 31 شهریور ماه تمدید شد.

کنکاش
اطلاعات تعداد ایستگاه های معاملاتی محرمانه است؟! 

 هفته نامه بورس: از هفته های گذش��ته پیگیری های بس��یاری برای مشخص شدن تعداد استیشن های معاملاتی 
هریک از کارگزاری ها به منظور برطرف شدن شائبه موجود در بازار درباره موفقیت کارگزاری هایی با استیشن های بیشتر 

در جذب مشتری و افزایش حجم معاملات دارند ، انجام شد. 
البت��ه هفته گذش��ته در ش��ماره 3۵0 هفته نامه بورس مورخ 13 اردیبهش��ت ص ۵ مطلبی با عن��وان » انحصار در 
ایستگاه های معاملاتی نیست« با هدف شفاف سازی موضوع مذکور منتشر شد. همچنین به خاطر برطرف شدن شایعه 
موجود سعی در انتشار تعداد ایستگاه های هر کارگزاری داشتیم که برخلاف پیگیری های به عمل آمده از کانون کارگزاران 

این اطلاعات در اختیار ما قرار داده نشد!
برای آگاهی مخاطبان نظرات روح الله میرصانعی، دبیرکل کانون کارگزاران را در خصوص علت ممانعت برای انتش��ار 
ایستگاه های معاملاتی جویا شدیم. میرصانعی اظهار داشت: مردم باید از آدرس شعب و نمایندگی های کارگزاری ها اطلاع 
داشته باشند نه تعداد ایستگاه های معاملاتی آن ها ، چرا که تعداد استیشن نماد نامناسبی برای تصمیم گیری مردم خواهد 
شد. وی بیان داشت: به این علت که برخی از دیتاها زمانی که در اختیار عموم مردم قرار می گیرد چون تحلیلی بر روی 
آن صورت نمی گیرد ممکن اس��ت مردم عادی را دچار اش��تباه کند. همچنین مردم ممکن است به اشتباه گمان کنند 
که کارگزاری که ایستگاه معاملاتی بیشتری دارد پس احتمالاً با رجوع به آن نتیجه بهتری در معاملات خواهند گرفت 

درصورتی که به هیچ وجه اینگونه نیست.

زیرساخت زمان بر حذف صفر پول ملی
در حالی ک��ه به روزهای پایان��ی مجلس نزدیک 
می شویم، حذف چهار صفر از پول ملی که اولین 
بار در دهه 80  مطرح ش��ده توس��ط نمایندگان 

مجلس شورای اسلامی تصویب شد.
علی صحرایی، مدیرعامل بورس تهران با بیان اینکه 
تاثیر حذف چهار صفر از پول ملی در بازار سرمایه 
مثبت ارزیابی می ش��ود، گفت: با این اتفاق دیگر 

ریسک چندانی بر سهم هایی که قیمت پایینی دارند تحمیل نمی شود. 
حذف صفر از پول ملی به تنهایی نمی تواند تاثیر چندانی را در اقتصاد کشور 
داش��ته باش��د اما اگر برنامه های دیگری در کنار حذف صفر از پول ملی در 
دستور کار قرار گیرد می توان نسبت به آثار مثبت آن در کشور امیدوار بود. 
مدیرعامل بورس تهران به آماده س��ازی بستر لازم برای حذف چهار صفر از 
پول ملی اش��اره و بیان کرد: مسیر لایحه و تصویب این اقدام و آماده سازی 
زیرس��اخت فنی آن زمان بر است که اکنون زمان مناسبی برای اجرای این 
اقدام است.امیدواریم سیاست پولی و بانکی کشور به گونه ای باشد که منجر 

به افزایش رشد اقتصادی شود.

تحول بزرگ اقتصادی با واگذاری سهام عدالت
به زودی ۵0 میلیون نفر به واسطه آزادسازی سهام 
عدالت وارد بازار بورس خواهند شد.ورود این تعداد 

سهامدار می تواند موجب رونق بازار شود. 
الیاس حضرتی، رئیس کمیسیون اقتصادی مجلس 
در این خصوص توضیح داد: براساس گزارش های 
ارائه شده، وزارت اقتصاد به دنبال شفافیت بیشتر 
در واگذاری ها و مردمی کردن اقتصاد است. حضور 
حدود ۶0 میلیون نفر در بازار س��رمایه و بورس تحول و جنبش��ی در نحوه 
تأمین مالی بنگاه های اقتصادی و جذب سرمایه های سرگردان است. حضرتی 
تصریح کرد: ظرفیت س��ازی در بورس متناسب با استقبال و دارایی مردم با 
ب��ه کارگیری ابزاره��ای نوین و امکانات فضای مج��ازی از جمله موضوعات 
مورد تاکید نمایندگان در جلسه هفته گذشته مجلس بود.وی با بیان اینکه 
فرصت های موجود در بورس برای س��رمایه گذاری ها و تهدیدهای این بازار 
است افزود: وزیر اقتصاد گزارشی از نحوه پررنگ شدن نقش بورس در تأمین 
مالی بنگاه های مالی طی یک س��ال گذش��ته و اس��تراتژی حرکت از بانک 

محوری به سمت بازار محوری ارائه کرد.

2۰ شرکت صندوق بازنشستگی بورسی می شوند
در حالی که در س��ال جهش تولید واگذاری های 
دولت��ی قوت گرفت��ه و ورود ش��رکت  های دولتی 
به بازار س��رمایه افزایش یافته اس��ت. 20 شرکت 
وابس��ته به صندوق بازنشستگی کش��وری نیز تا 

پایان سال جاری به بورس راه پیدا می کنند.
اکبرافتخ��اری، مدیر عامل صندوق بازنشس��تگی 
کشوری اعلام کرد: تا پایان سال 20شرکت وابسته 
به این صندوق بورسی خواهند شد همچنین 24 شرکت راکد و کاغذی نیز 
طی س��ه ماه اخیر منحل شده است. افتخاری با تشریح دیدگاه ها و نظرات 
بازنشستگان کشوری درباره حقوق بازنشستگی گفت: همسان سازی حقوق 
به ویژه کاهش فاصله حقوق ها یکی از درخواس��ت های جدی بازنشستگان 
کشوری اس��ت. او با اشاره به طرح جدید بیمه تکمیلی درمان بازنشستگان 
کشوری نیز اظهار داش��ت: با نهایی شدن طرح، جزئیات آن اعلام می شود. 
براساس این طرح، سرانه بیمه درمان از ۶0 هزار تومان به 140 هزار تومان 
افزایش یافته که سهم بازنشستگان بدون تغییر خواهد ماند؛ این برای اولین 

بار است که پس از چند سال، سهم دولت به این بخش اضافه شده است .

درصدتعدادنوع دفتر

28.69 %309تالار اختصاصی معاملات

23.03 %248دفتر معاملات

18.76 %202نمایندگی داخل کشور

12.63 %136شعبه در تالار مناطق

16.90 %182شعبه در تالار شرکت بورس

0.00 %0نمایندگی خارج از کشور

0.00 %0نامشخص

100 %1077جمع

بیشتر از 400000 میلیون ریالطبقه اول

بین 300000 تا 400000 میلیون ریالطبقه دوم

بین 200000تا 300000 میلیون ریالطبقه سوم

بین 100000تا200000 میلیون ریالطبقه چهارم

کمتر از 100000 میلیون ریالطبقه پنجم

در گزارش شهریور ماه 1398 کانون کارگزاران ،شرکت های 
کارگزاری بر اساس میزان سرمایه ثبت و پرداخت شده در 
ش��ش ماه اول س��ال 1398 طبقه بندی ش��ده اند. در این 
راس��تا گارگ��زاران به 5 طبقه تقس��یم ش��ده اند که میزان 

پراکندگی آنها در طبقات به شرح جدول ذیل است:

 فراوانی بر اساس طبقه
میزان سرمایه

 فراوانی تالارها 
دفاتر نمایندگی و شعب

 درصد 
فراوانی

 میانگین تعداد 
برای هر کارگزاری

923.00 %492طبقه اول

1014.00 %8112طبقه دوم

2012.06 %18217طبقه سوم

3610.24 %38389طبقه چهارم

256.70 %40268طبقه پنجم

1009.98 %1081,077جمع

بازخــورد
سهامداران خواستار اقدام سمات 

 هفت�ه نامه ب�ورس: در 
بسیاری  که جمعیت  روزهایی 
بازارس��هام  خواه��ان ورود در 
هس��تند مش��کلات ثبت نام و 
گرفتن کد بورس��ی چند برابر 
ش��ده اس��ت. ب��ر این اس��اس 
بیان برخ��ی از نظ��رات مردم 
در اینس��تاگرام ص��دای بورس 
مدنظ��ر ق��رار گرف��ت. البت��ه 
از روابط  پیگیری های بسیاری 
مرکزی  سپرده گذاری  عمومی 
مس��ئولان  پاس��خگویی  برای 

سمات انجام شد که تا لحظه تنظیم این گزارش پاسخی دریافت نکردیم.
احراز هویت غیرحضوری شد

 فرهاد دژپس��ند، وزیر اقتصاد اواسط هفته گذش��ته با اعلام مصوبات جدید شورای عالی بورس ، خبری خوش به 
متقاضیان کد بورسی داد و گفت: احراز هویت دفاتر پیشخوان، غیرحضوری و الکترونیکی انجام می شود. بر این اساس 
طبق مصوبه شورای عالی بورس ، همه مراجعات حضوری برای احراز هویت به دفاتر پیشخوان دولت لغو و به صورت 

غیرحضوری و الکترونیکی باید انجام شود.
چالش های مردمی در خصوص سجام 

 * دفات��ر پیش��خوان س��ه براب��ر آنچه که اعلام ش��ده گرفتن��د، اعت��راض کردیم هی��چ اهمیتی ندادند چه کس��ی 
پاسخگو است؟ 

*دفاتر پیشخوان سی هزار تومان بابت احرار هویت هزینه خواستند چرا این همه تفاوت وجود دارد؟
*دریافت سود مجامع شرکت ها از بانک ها در این اوضاع بحرانی کرونا خیلی پرخطره.

*سامانه سجام عملا هیچ کارایی برای سهامداران نداشت.
*شرکت ها هیچ وقت خودشان رو ملزم نمی دانند که مجبور باشند سود مجمع رو واریز کنند به حساب سهامدار.

*سازمان بورس باید شرکت ها رو ملزم کند به واریز سود از طریق سجام.
* البته قبل از اجباری ش��دن س��جام هم بعضی شرکت ها س��ود رو واریز می کردند به حساب سهامداران. فقط باید 
مشخصات رو براشون فکس می کردیم. حالا با توجه به سجامی شدن و اجبار سهامداران به سجامی شدن می بینیم 

که در عمل هیچ اتفاقی نسبت به گذشته نیفتاده است.
* چند روز پیش رفتم سود سهام رو از بانک بگیرم از ساعت 9صبح تا 12 ظهر بیرون از بانک منتظر نشستم تا نوبتم 

بشود! خود کارمند بانک هم گفت نمی دانیم چرا مستقیم واریز نمی کنند به حساب سهامدار!
* واقعا جای تاسف هست که در سال 2020 هنوز داریم به سبک 40 سال پیش سود مجمع می گیریم.

* از بنده ابتدا چهل هزار تومان در دفاتر پیشخوان گرفتند. بعد درخواست رقم یازده هزار و شانزده هزار تومان داشتند. 
گفتم علت چیست؟ مسئول دفتر پیشخوان گفت بروید از مدیران سمات بپرسید. 

 * ش��ماره هایی ک��ه س��مات برای پاس��خگویی س��هامداران در خصوص مش��کلات س��جام گذاش��ته، هی��چ کدام 
جوابگو نیستند. 

* چرا به هرکجا مراجعه می کنیم، بانک های منتخب و دفاتر پیشخوان همه می گویند سامانه سجام قطع است؟

دست رد به ETFها زده شد 

شکست تأمین مالی دولت از بورس

آغاز گسترش فرهنگ سرمایه گذاری
درخصوص پذیره نویسی صندوق های 
قابل معامل��ه )ETF( و تاثیری که 
ای��ن صندوق ها در بازار س��رمایه و 
سهام بانک ها دارند، چند نکته قابل 
ذکر است: نخس��ت اینکه این اقدام 
در بازار سرمایه اقدام جدیدی است 
و نوع��ی ن��وآوری در ب��ورس تلقی 
می ش��ود؛ عم��لا این ب��ازار اقدام به 
تاسیس صندوق های بخش��ی )Sector fund( کرده و 
نهاد یا ابزار جدیدی را به بازارسرمایه معرفی کرده است. 
ب��ه نظر این اقدام، امری مثبت اس��ت و باعث ش��ده که 
دولت شروع به گسترش فرهنگ سرمایه گذاری و تشویق 
مردم به ورود به بازار سرمایه در رسانه های عمومی کند. 
همچنین عرضه این صندوق ها باعث ش��ده، افراد بسیار 

زیادی به س��مت این بازار بیایند و همانطور که می دانید 
کده��ای جدی��دی در این چند روزه صادر ش��ده و افراد 
بس��یاری س��مت بورس آمده اند و پیرو آن بازارس��رمایه 
ش��ناخته تر خواهد شد. باید گفت در کشوری که با تورم 
دس��ت به گریبان اس��ت، جذب نقدینگی، اقدامی مثبت 

ارزیابی می شود که باعث کاهش تورم خواهد شد. 
کاه��ش تورم اثرات بعدی اقتصادی را هم در پی دارد 
و به توسعه و بهبود فعالیت های اقتصادی کمک می کند. 
این موضوع فش��ار اقتصادی خانوارها را کاهش می دهد 
و پیرو آن قدرت پول را بیش��تر می کن��د. از طرفی هم، 
چون دول��ت ETF را تبلیغ می کند، توج��ه بازار هم بر 
روی س��هم ها بیش��تر شده اس��ت . در این مدت، قیمت 
این سهم ها به تدریج رش��د کرده و رکوردهای جدیدی 
شکسته شد؛ در نتیجه باعث رشد زیاد بازارسرمایه شده 
و رکوردهای دس��ت نیافتنی ای را برای شاخص بورس به 
جای گذاشت. در حال حاضر هم شاخص در آستانه یک 

میلیون واحد قرار دارد و اصلا تصور این میزان شاخص 
برای فعالان بازار، قابل تصور نبود. همچنین زمانی این 
اق��دام انجام ش��د که بازارهای رقیب بورس که ش��امل 
بازارهای مسکن، طلا ، ارز و خودرو هستند، دچار رکود 
بودند و با حمایت دولت بورس در اولویت قرار گرفت. 

به نظ��ر ای��ن روش، الگ��وی جدیدی را برای س��ایر 
نهادهای دولتی و ش��به دولتی ایجاد کرد. باید گفت در 
پی عمر ۵3 ساله بورس، هیچ وقت بازارسرمایه به عنوان 
نهاد تأمین کننده سرمایه و تأمین مالی صنعت به خوبی 
م��ورد توجه ق��رار نگرفته بود، ولی در ۵ س��ال اخیر این 
ش��رایط تغییر کرده و به تدریج بورس مورد توجه دولت 
قرار گرفته است. البته در حال حاضر هم بهترین شرایط 
در بازار حاکم اس��ت. ب��ه نظر می آید ب��ه زودی، بورس 
ش��اخه ای از زندگی مردم ش��ود. همچنین اگر این رشد 
ادام��ه یابد،  این نهاد مهم مالی در جامعه، جایگاه ویژه ای 

پیدا خواهد کرد.

بی تاثیری واگذاری ETFها در سهم های متناظر
محمدرضا معتمد، مدیر نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس 
در خصوص واگ��ذاری ETFهای دولتی که ای��ن روزها اولین 
صندوق آن در مرحله پذیره نویس��ی اس��ت، گفت: یکی از این 
صندوق ها که واگذاری س��هام دولت است مراحل پذیره نویسی 
آن در حال انجام است.در واقع این اولین صندوق ETF دولتی 
است که در مرحله پذیره نویسی قرار گرفته است. پذیره نویسی 
این صندوق ها از هفته گذش��ته شروع شده و تا 31 اردیبهشت 

ماه ادامه خواهد داشت.
معتم��د در ارتباط با مزایای ای��ن صندوق ها افزود: با توجه 
به اینکه س��رمایه گذاران ممکن اس��ت خودش��ان این فرصت 
را نداش��ته باش��ند ک��ه در زمین��ه معاملات تحلی��ل کنند و 
پیگیری های لازم را آن انجام دهند ، بر این اس��اس ابزارهایی 
که برای این سهم وجود دارد، اعم از اینکه سرمایه را در اختیار 
بگیرند.همچنی��ن مدیریت این صندوق ها به گونه ای طراحی 
شده است که بتوان مدیریت آن ها و سرمایه گذاری لازم را در 
این زمینه انجام دهند. وی تصریح کرد:این نوع مدیریت باعث 
می ش��ود که خدمات مدنظر س��هامداران ارائه شود و به علاوه 
اف��راد از منافع آن نیز بهره مند ش��وند ضمن این که در حال 

حاضر برای این صندوق ها 30 درصد تخفیف تخصیص داده شده است. 
معتمد گفت: در واقع سهام بسیاری از این شرکت ها در بورس بوده و ممکن است 
افراد برای خرید س��هام این شرکت ها با صف خرید مواجه شوند و توانایی خرید این 
سهم را نداشتند. البته در حال حاضر موقعیتی فراهم شده تا در این صندوق ها این 
س��هام را بخرند. در واقع سهام این شرکت ها در واحدهای این صندوق موجود است 
ضم��ن اینک��ه با تخفیف قابل توجهی نیز ارائه می ش��ود. همچنین از این به بعد اگر 
افزایش��ی در این سهام باشد برای افرادی است که س��هام این صندوق را خریده اند. 
از ای��ن پس اگر قیمت س��هام های این صندوق هر تغییری کن��د متوجه دارندگان 

واحدهای صندوق های سرمایه گذاری است.
مدیر نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس در ارتباط با تاثیر این واگذاری ها بر 
روی بازار س��رمایه اظهار داش��ت: این واگذاری بر روی سهم های متناظرش در بازار 
تاثیری نخواهد داشت چرا که سهم های متناظری ندارد. در واقع مدیریت این سهم 
غیرفعال اس��ت و قرار نیست تغییری در آن ایجاد شود.این پرتفوی در سبد صندوق 
می ماند و تغییراتی هم نخواهد داش��ت، بنابراین بر س��هام های دیگر تاثیری نخواهد 

داشت فقط افزایش و کاهش این سهم ها متوجه دارندگان این سهام خواهد شد.

 هفته نامه بورس: پذیره نویسی نخستین صندوق قابل معامله در بورس به نام ETF دولتی یک هفته ای می شود که 
آغاز شده است؛ این صندوق شامل سهام حوزه بانک و بیمه است. واگذاری واحدهای سرمایه گذاری صندوق سرمایه گذاری 
قابل معامله )ETF( )واس��طه گری مالی یکم(، از طریق بانک های ملی، س��په، مسکن، کش��اورزی، رفاه کارگران، ملت، 
تجارت، صادرات ایران، قرض الحسنه مهر ایران، پارسیان و پاسارگاد از 14 اردیبهشت شروع و تا 31 اردیبهشت ماه ادامه 
خواهد داش��ت. پیش بینی ها حکایت از آن دارد که ارزش فروش این صندوق که با تخفیف قابل توجهی نیز به عموم 
مردم واگذار خواهد ش��د، چیزی حدود 1۶هزار میلیارد تومان اس��ت.برخی بر این باورند که واگذاری های این چنینی 
چالش های بسیاری را در حکمرانی شرکتی ایجاد می کند و تأمین مالی دولت نباید به این قیمت باشد. گروهی نیز این 
مدل از واگذاری ها را عاملی در ریزش بازار می دانند ولی بسیاری نیز واگذاری این صندوق ها را اقدامی مثبت و سازنده 
قلمداد می کنند. اما عملکرد هفته اول نشان از بی میلی سهامداران به این اتفاق بود و درحالی که برای عرضه های اولیه 

بیش از 2 میلیون نفر مشارکت می کنند، برای این اوراق با گذشت چند روز استقبال چندانی نشده است.

از این پس 
اگر قیمت 

سهام های این 
صندوق هر 
تغییری کند 

متوجه دارندگان 
واحدهای 

صندوق های 
سرمایه گذاری 

است

امکان اختلال در رشد سهام
مجید کاظمی، مشاور س��رمایه گذاری شرکت سرمایه گذاری 
ش��اهد در مورد ماهی��ت واگذاری صندوق ه��ایETF گفت: 
صندوق های��ی ک��ه دولت ب��رای واگ��ذاری قرار داده اس��ت 
تقریباً یک ش��کل کوچک تر از س��هام عدالت اس��ت چرا که 
در س��هام عدالت هم تا حدودی چنین سبکی انجام می شود. 
در س��هام عدالت هم چنین س��بدی را س��اختند و بخشی از 
 س��هام دولت را در این س��بد قرار دادند و به نام سهام عدالت 

تقسیم کردند. 
 ETF کاظمی با اش��اره ب��ه اینکه دول��ت در صندوق های
مق��داری متفاوت تر رفتار کرده و ب��ه نوعی برای هر گروهی 
س��هام را جدا کرده است، افزود: البته اولین صندوق تخصصی 
گروه بانک ها وارد بورس خواهد شد و در واقع شامل یک سبد 
اس��ت. این سبد می تواند ریسک سرمایه سهامداران را کاهش 
ده��د از طرف دیگر این موضوع هم می تواند تهدیدی باش��د. 
چرا که اگر با خریداری این س��هم ها مقدار زیادی از نقدینگی 
موج��ود در بازار از این طریق خریداری ش��ود و این واگذاری 
حجم زیادی از نقدینگی را به خود اختصاص دهد این موضوع 

می تواند در مواقعی باعث اختلال در رش��د س��هام شده و کاهش صعود شاخص را 
به همراه داشته باشد ولی در مجموع به طور کلی باید گفت واگذاری صندوق های 
ETF اقدام مثبتی اس��ت و لازم اس��ت که فرهنگ سازی مناس��بی در این زمینه 

شکل بگیرد.
او در ارتباط با اینکه برخی عقیده دارند این نوع واگذاری چالش هایی را برای بازار 
س��رمایه به همراه خواهد آورد نیز گفت: اگر ما یک سری سهم را به افرادی که غیر 
حرفه ای هس��تند واگذار کنیم به احتمال زیاد عوارضی را نیز در پی خواهد داش��ت. 
البته به احتمال زیاد این صندوق می تواند در کوتاه مدت ریزش شاخص را به همراه 

داشته باشند اما در بلند مدت به نظر نمی رسد چالشی را برای بازار ایجاد کنند.«
مش��اور سرمایه گذاری شرکت سرمایه گذاری شاهد بیان داشت: چالش بیشتر در 
اقتصاد کلان کش��ور دیده می شود نه اینکه بگوییم این واگذاری ها برای اقتصاد ما یا 
بازار سرمایه چالشی ایجاد می کند. این موضوع صحیح نیست چرا که در حال حاضر 
مسائلی داریم که برآورده نمی شود. به طور مثال هیچ کس باور نمی کرد که بازار به 
این شدت رشد کند. البته این نوع واگذاری ها می تواند تاثیرگذار بر شاخص باشد اما 
خیلی تاثیر قابل توجهی ندارد. در واقع تصمیم های کلان حکومت است که می تواند 

بر بازار سرمایه اثرگذار باشد.

 واگذاری 
صندوق های 
ETF اقدام 

مثبتی است و 
لازم است که 
فرهنگ سازی 

مناسبی در این 
زمینه شکل 

بگیرد

ابوالفضل شهرآبادی
مدیرعامل سبدگردان 

داریک پارس 

بهره برداری از سرمایه گذاری 2.2 میلیارد دلاری
 هفته نامه بورس: براساس برنامه ریزی 31 طرح با سرمایه گذاری دو میلیارد 

و 2۷۶ میلیون دلار در سال 99 افتتاح خواهد شد. 
خ��داداد غری��ب پور معاون وزیر صنعت، معدن و تج��ارت با بیان این مطلب 
اعلام کرد:ایمیدرو و شرکت های تابعه برنامه مزبور را در حوزه های فولاد، مس، 
طلا، آنتیموان، نفلین س��ینیت، فسفات و زیرساختی را در دست اقدام دارند تا 
در سال 1399 که به نام »جهش تولید« نامگذاری شده، به بهره برداری برسد.

وی اضافه کرد: میزان اش��تغال مس��تقیم این طرح ها، چهار هزار و 113 نفر و اشتغال غیر 
مس��تقیم 23 هزار و 280 نفر پیش بینی ش��ده است. رئیس هیأت عامل ایمیدرو با اشاره 

به افتتاح یک میلیارد و 93 میلیون دلار طرح توس��ط بخش خصوصی با حمایت ایمیدرو 
در س��ال 99، تصریح کرد: این طرح ها ش��امل تولید آب ش��یرین کن با ظرفیت ۵۵ هزار 
مت��ر مکعب در روز )ش��رکت فولاد کاوه جنوب کیش(، ف��از 2 احداث کارخانه 
تولید بیلت به ظرفیت 1.2 میلیون تن )فولاد کاوه جنوب کیش( و فولادسازی 
زرند با ظرفیت تولید س��الانه 1.۷ میلیون تن شمش است.وی خاطرنشان کرد: 
راه ان��دازی این طرح ها موجب می ش��ود تا برای چهار ه��زار و ۷90 نفر به طور 

مستقیم اشتغال ایجاد شود.
بر اس��اس این گزارش، معاون وزیر صنعت، معدن و تجارت پیش از این گفته 
بود: کارنامه پارسال در چارچوب سال رونق تولید افتتاح 3.2 میلیارد دلار طرح بود و ریسک 

زنجیره فلزات اساسی در تأمین مواد اولیه، مصرفی و صادرات به شدت کاهش یافت.



٪
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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

26.1625,110,5001,252,84232.46بهپاک

23.0860,848,0001,069,11623.08شرانل

22.2572,990,0001,484,48725.39سمگا

20.5528,523,0001,662,34326.33اپرداز

19.8914,942,811424,31820.15غگلپا

17.9214,737,896480,15820.88دسانکو

16.4416,368,300853,72322.25وسبحان

16.4259,811,0071,396,77222.24تبرک

16.26155,416,8005,132,99022.07فرابورس

15.8116,567,829283,03721.59بپاس

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

8.83-11.3712,370,0001,326,718-حپارسا

4.71-9.2410,502,400772,942-زگلدشت

4.41-8.9514,721,960488,884-ثباغ

4.25-8.8117,011,9601,209,272-غدیس

4.41-8.4919,198,200769,374-زقیام

4.24-8.3920,320,650427,828-کاسپین

3.53-8.1236,454,320969,342-حخزر

3.56-8.09128,579,2002,825,240-مادیرا

3.48-8.0711,574,190528,627-کی بی سی

3.8-8.0714,139,1801,644,928-قشیر

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

شاخـص

اوراق بهادار
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 تبلیغ اغواکننده برای تشویق به خرید یک سهم، قابل تأمل است

توقف تبلیغات سهام خاص
دیدگاه

نبود مقررات برای تبلیغ اوراق بهادار
تبلی��غ خرید اوراق بهادار در بازارس��رمایه از حساس��یت بالایی برخوردار اس��ت و لازم اس��ت 
مقررات گذاری ش��ده و تحت نظارت باش��د. در واقع، تبلیغ عموم به س��رمایه گذاری در بازار اوراق 
بهادار باید بیشتر از منظر فرهنگ سازی نگریسته شود و اصولا تبلیغ اوراق بهادار معین نباید مجاز 
باش��د.اوراق بهادار بر مبنای اطلاعات مربوط به آن اوراق و تحلیل آن اطلاعات توسط متخصصین 
و جریان عرضه و تقاضا معامله می شوند و تبلیغ و تشویق مردم به خرید اوراق بهادار معین خلاف 

اصل است.
اگرچ��ه ممکن اس��ت تبلیغ اوراق به��ادار با رعایت ضوابط معین در ب��ازار اولیه و هنگام عرضه 
عمومی اوراق بهادار موضوعیت داش��ته باش��د، اما امکان پذیرش آن در بازار ثانویه، بویژه از سوی 
ناشر اوراق جای تامل دارد. از سوی دیگر، درصورت وجود اهداف عقلایی و مجاز بودن چنین تبلیغاتی، تبلیغ باید با 
رعایت اصول مختلفی همچون شفافیت و جامعیت صورت گیرد. تبلیغ باید حاوی همه اطلاعات مهم و مخاطرات ناظر 
بر خرید اوراق بهادار باشد و بدون اغراق هایی که در آگهی های تبلیغاتی مرسوم است، برداشت ناصحیح یا ناکاملی را 

به مخاطب غیرحرفه ای القا نکند.
 س��ازمان بورس و اوراق بهادار امر تبلیغات توس��ط شرکت های کارگزاری را سال ها پیش با تصویب »دستورالعمل 
تبلیغات ش��رکت های کارگزاری« مصوب 1386/8/19 مدنظر قرار داده و مقررات گذاری کرده است. با وجود اهمیت 
موضوع تبلیغات توس��ط ناش��ران اوراق بهادار و تصریح ماده 9 آیین نامه اجرایی قانون بازار که مقرر می دارد »ناشران 
و نهادها و تش��کل های تحت نظارت سازمان موظفند ضوابطی را که سازمان با رعایت مقررات مربوط درخصوص نشر 
اطلاع��ات و تبلیغ��ات اوراق بهادار وضع می نماید رعایت کنند«،  تاکنون مق��ررات خاصی در زمینه تبلیغ اوراق بهادار 
توس��ط ناش��ران وضع نشده است. این خلاء قانونی می تواند به ورود آس��یب هایی به سرمایه گذاران غیرحرفه ای منجر 
ش��ود و گذشت 13 س��ال از تصویب آیین نامه اجرایی قانون بازار در کنار افزایش قابل توجه علاقمندی عموم به بازار 

سرمایه، نیاز به اقدام سریع را بیشتر آشکار می سازد.
با توجه به موارد مذکور باید  س��ازمان در راس��تای رس��الت خود در ماده 2 قانون بازار به منظور حمایت از حقوق 
سرمایه گذاران و با هدف ساماندهی، حفظ و توسعه بازار شفاف، منصفانه و کارای اوراق بهادار، مقررات مربوط به تبلیغ 

اوراق بهادار توسط فعالان بازار را به صورت جامع وضع کند. 

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

4.056,743.420,527 416.16 10,702.96شنبه

3.576,983.624,568 381.69 11,084.65یکشنبه

1.287,073.140,059 141.92 11,226.57دوشنبه

7,034.736,774)0.54()60.89(11,165.68سه شنبه

7,019.034,892)0.14()15.92(11,149.76چهارشنبه

تبلیغات فریب دهنده جرم محسوب می شود 
 تبلیغ��ات نقش مؤثري در تصمیم گیري هاي مصرف کنندگان ایفا 

مي کند.
 از آنجایی که عمدتا مکانیس��م های ب��ازار، کنترل اطلاعات به 
بخش های مختلف اس��تفاده کنندگان این اطلاع��ات را نمی دهد، 
بنابرای��ن همواره این فرض وج��ود دارد که آزادی مطلق در ایجاد 
و پخش تبلیغات، به بیان واقعیت محصول کمک نمی کند، اما این 
درک را محدود می کند.در قوانین کش��ورمان  قواعدی را می توان 
یافت که مرز بین تبلیغ اغواکننده یا گمراه کننده و تبلیغ واقعی را بطور غیر کاربردی 
مشخص کرده اس��ت. بطور نمونه در آیین نامه اجرایی ماده 7 قانون حمایت از حقوق 
مصرف کنندگان بویژه بندهای »ب«»ت« ماده 2 و بند » ه« ماده یک اشاره می کند که 
تبلیغ خلاف واقع، ارتکاب فعل یا ترک فعل که سبب مشتبه شدن یا فریب مخاطب از 
نظر کمیت و کیفیت کالا شود و یا استفاده از اسامی، عناوین و نشان افراد و موسساتی 
که دارای ش��هرت هس��تند؛ به نحوی که مصرف کننده را فریب دهد جرم محس��وب 

می شودو نهاد های قانونی باید در این خصوص با متخلفان برخورد کنند. 
ضم��ن آن که در ماده 3 آیین نامه فوق، مس��ئولیت تبلی��غ خلاف واقع را بر عهده 
سفارش دهنده و سازنده آگهی می داند. همچنین درماده ۵6 قانون تجارت الکترونیکي 
ایران عنوان ش��ده که تأمین کنن�دگان در تبلیغ�ات باید مطابق با رویه حرفه اي عمل 
کنند. این قانون بر لزوم رعایت روی�ه حرف�ه اي تاکید کرده اس�ت.  حرفه ای بودن به 
منزله محدودیت های حاکم بر اخلاقیات از درون است که خود تاحدودی ناشی از عرف 

رایج  بر بازار کسب وکار است . 

امکان مصداق دستکاری در قیمت سهام
ت��ا آنجا که اطلاع دارم مقررات خاصی در خصوص منع تبلیغات 
در رس��انه ها در خصوص سهام بورسی یا فرابورسی وجود ندارد. 
با این وجود برای جلوگیری از گمراه ش��دن س��رمایه گذاران به 
نظر می رسد به موجب اصول کلی حقوقی حاکم بر بازار سرمایه،  
اجازه چنین تبلیغاتی نباید داده شود. در بازار سرمایه از ابزارهایی 
همچون بیانیه ثبت یا امیدنامه برای اطلاع رسانی و تبلیغ استفاده 
می شود. اصولاً مقام ناظر بازار سرمایه که وظیفه حمایت از حقوق 
س��رمایه گذاران را برعهده دارد باید از ه��ر اقدامی که اطلاعات 
نادرس��ت یا گمراه کننده ای به مخاطبان )که همان سرمایه گذاران هستند( مخابره 

می کند، جلوگیری کند. 
البته پیرامون تبلیغات شرکت تبرک، بنده  شخصا تبلیغ را ندیده ام. اما اگر تصور 
نادرس��تی در عامه مردم ایجاد می کند به عنوان مثال س��ودآوری یا افزایش قیمت 
سهم را تایید می کند، طبیعتا پذیرفته شده نیست. به علاوه، اگر مطالعه روند قیمت 
سهم نشان دهد که تفاوت غیرقابل توجیهی بین قیمت سهام قبل و بعد از تبلیغات 
تلویزیونی وجود دارد، ممکن است بتوان گفت این نوع تبلیغات مصداق دستکاری در 

قیمت سهام است که بر اساس ماده 46 قانون بازار یک جرم تلقی می شود.
پیش��نهاد می کنم س��ازمان بورس که وظیفه دارد اقدامات لازم جهت حمایت و 
منافع سرمایه گذاران در بازار سرمایه را انجام دهد، در خصوص تبلیغات اوراق بهادار 
پذیرفته شده مقررات ویژه ای تدوین کند و از جهت دهی اذهان عموم سرمایه گذاران 

به سرمایه گذاری در یک سهم خاص جلوگیری کند.

اصلاح تبلیغات سهم خاص از 20 اردیبهشت  
ولی الله جعفری، رئیس اداره نظارت بر ناشران سازمان بورس : گروه شیمیایی 
و مواد غذایی( در خصوص دوپهلو بودن تبلیغ تبرک گفت: در س��ازمان بورس 
هم  بحث برداش��ت دوپهلو بودن تبلیغ تبرک صورت گرفت که بر این اس��اس 

نامه ای به شرکت تبرک برای اصلاح این تبلیغ ارسال کرد . 
رئیس اداره نظارت بر ناش��ران س��ازمان بورس افزود: در این نامه عنوان ش��ده به نظر 
می رس��د تبلیغات تبرک ش��ائبه بین مردم ایجاد کرده و خواستار اصلاح تبلیغات آنها 
ش��دیم.جعفری درخصوص پاس��خ مدیران تبرک بیان کرد : آنها گفتند به هیچ عنوان 
نظر ما  تبلیغ س��هام ش��رکت نبوده و منظور از  جمله در بورس باش��ید ، صرفا به روز 
بودن اس��ت.رئیس اداره نظارت بر ناش��ران سازمان بورس گفت :  نهاد ناظر نامه ای  را 
مبنی بر اصلاح تبلیغات به شرکت تبرک ارسال کرد ولی به دلیل محرمانه بودن نامه، 
اجازه چاپ داده نمی شود.  جعفری  افزود : در نهایت مدیران این هلدینگ قول دادند  
از 20 اردیبهشت ماه سال جاری تبلیغات خود را اصلاح کنند؛ چراکه سفارش تبلیغات 

 تا 20 اردیبهشت به رسانه ملی داده شده است . همچنین قرار است دیگر از 
واژه هایی همچون در بورس باشید یا سهم تبرک را می خواهم، استفاده نشود. 
جعفری عنوان کرد: زمانی که تبلیغ شروع می شود می گوید سهم بازار رب و 
کچاپ را می خواهم و در آخر عنوان می شود سهم تبرک را می خواهم ، به نظر 
طوری تبلیغ طراحی شده که وقتی این دو موضوع به هم وصل می شود ، صد  
در صد نمی توان گفت صرفا منظور آنها وسوس��ه مردم به خرید سهم تبرک 
است، ولی اگر منظور آنها به خطر افتادن بازارسرمایه باشد، خلاف ماده 46 قانون بازار 
اوراق بهادار است و می توان گفت که چون از این تبلیغ خطری را احساس کردیم،  به 

شرکت تبرک نامه ارسال شد.
رئیس اداره نظارت بر ناش��ران س��ازمان بورس تاکید ک��رد:  قوانین تبلیغات هم روی 
سایت سازمان بورس است، ضمن این که قانون بازارسرمایه هم باوجود این که سال 84 
تصویب ش��ده،  هنوز هم پاسخگوی نیازهای اقتصادی است. البته اتفاقا در بند 3 ماده 
46 قانون اوراق بهادار صراحتا عنوان شده که اشخاص نباید گمراهی در روند معاملات 

اوراق بهادار ایجاد کنند، ولی اگر نیاز باشد دستورالعمل ها هم اصلاح می شود. 

»م��ن س��هم تب��رک را می خواهم،توی 
بورس باش��ید،تبرک.« حتما ش��ما هم 
این تبلیغ را دیده اید. این گونه تبلیغات در خطه خراس��ان 
اولین ب��ار رخ نمی دهد و قبل از تبرک، پدیده هم تبلیغات 

دو پهلو داشت که سازمان بورس هم با آنها برخورد کرد. 
تبلیغات اغوا کننده می تواند افراد غیرحرفه ای را تش��ویق 
کند که س��همی خاص  را خریداری کنند  و ارزش سهام 
ش��رکت افزایش یابد. از طرفی هم حب��اب در بازار ایجاد 
می ش��ود و اگر این اف��راد ضرر کنند، س��رمایه خود را از 
بورس خ��ارج  خواهند کرد و در نهایت ش��اخص ریزش 

پیدا می کند. 

 برای ش��فاف سازی ابعاد مسئله مذکور و این که از تبعات 
ب��ه وجود آمدن پدی��ده ای دیگر جلوگیری ش��ود نظرات 
مس��ئولان س��ازمان بورس، حقوقدانان و مدیران تبرک را 

جویا شدیم . 
همچنی��ن در مورد این موض��وع با حقوقدانان هم صحبت 
ش��د که نظرات آنها اگرچه با هم متف��اوت بود، ولی  همه 
کارشناس��نان این گونه تبلیغ��ات را دوپهل��و و اغوا کننده 

دانستند که این امر خلاف قانون است. 

تمرکز تبلیغات تبرک بر سهم محصولات 
همچنین  رضا اس��دی ، معاون مال��ی هلدینگ تبرک در 

خصوص ش��ائبه تبلیغات تبرک برای فروش س��هام گفت: 
اگرچ��ه ارزش س��هام  تب��رک طی چند وقت اخیر رش��د 
۵برابری داش��ت ، اما در واقع  علت پیش��رفت اصلی سهام 

شرکت، به دلیل تجدید ارزیابی شرکت شهداب است. 
 اس��دی در خصوص اینکه تبلیغات تب��رک چه میزانی بر 
ارزش سهام شرکت تاثیر گذاشته افزود : تبلیغات اثر خود 
را در بلندمدت نش��ان می دهد ، نه کوت��اه مدت . در واقع 
قراداد تبلیغات تبرک سه ساله  و بصورت مشارکتی است.

وی در خصوص شفاف سازی اینکه تبلیغات تبرک دو پهلو 
نیس��ت ، تصریح کرد :منظور ما از تبلیغات تبرک، س��هم 

محصولات و نه ارزش سهام است. 

نهاد ناظر  از جهت  دهی اذهان عموم سرمایه گذاران به سرمایه گذاری در یک سهم خاص جلوگیری کند

رصد صندوق
ورود پول به  صندوق های سرمایه گذاری مثبت شد 

»مشترک نقش جهان«، صدر نشین بازدهی 
  هفته گذشته نماگرهای بازار سرمایه همچنان پر قدرت رشد خود را ادامه دادند. در این بازار هر هفته شاهد 
رکوردهای جدیدی هس��تیم به طوری که ش��اخص کل از 821 هزار واحد، با افزایش 1۵1 هزار، برای اولین بار 

بالای 900 هزار واحد قرار گرفت و به 979 هزار واحد رسید.
 ورود پول اشخاص حقیقی به این بازار همچنان مثبت است. صندوق های سرمایه گذاری، به ویژه صندوق های 
س��هامی همچنان در این هفته هم جهت با روند کلی بازار توانس��تند خوش بدرخش��ند. »مشترک نقش جهان«، 
»مش��ترک نوین پایدار« و »مش��ترک شاخصی کارآفرین« به ترتیب با کس��ب 24.6، 23 و 22.1 درصد بازدهی، 
عن��وان پربازده تری��ن صندوق ه��ای هفت��ه را از آنِ خود کردند. در هفته گذش��ته علاوه بر ب��ورس، ورود پول به 

صندوق های سرمایه گذاری نیز مثبت شد. 
خالص ورود وجه نقد به کل صندوق های س��رمایه گذاری ۵1.8 هزار میلیارد ریال بود که صندوق های سهامی 
با 20.9 هزار میلیارد ریال بیش��ترین ورود وجه نقد را داشتند. در هفته  گذشته صندوق های با درآمد ثابت ورود 
18.4 هزار میلیارد ریال و صندوق های مختلط ورود 0.03 هزار میلیارد ریال را تجربه کردند. نماگر خالص ارزش 
دارایی های صندوق ها در انتهای هفته بر روی عدد 2 میلیون و 477 هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق ها به طور 
کلی 46 درصد از دارایی ها را در وجه نقد و س��پرده بانکی، 32 درصد اوراق بدهی و 21 درصد در س��هام مستعد 

سرمایه گذاری کرده اند.     

 مژده ابراهیمی
خبرنگار

مریم ابراهیمی
 مدیر حقوقی سابق 

بورس تهران

غلامرضا شجري
حسابدار رسمي

محمد سلطانی
استادیار دانشکده حقوق 

دانشگاه شهید بهشتی

صاحب��ان بنگاه ها ب��رای تبلیغ کالاها 
و افزای��ش ف��روش محص��ولات خود، 
آگهی هایی را از طریق رس��انه ها برای 

عموم مردم منتشر می کنند . 
معم��ولا در این تبلیغ��ات از دو روش 
روش  نخس��ت  می ش��ود.   اس��تفاده 
واقع گرایانه اس��ت  که با بیان فرمول و 
ترکیب مثلا یک ماده شوینده، چگونگی عملکرد و کیفیت 

کالا را برای مخاطب عام توضیح می دهند.
  روش دیگر اس��تفاده از اغراق و مبالغه است مثل فیلم 
فانتزی برای نش��ان دادن قدرت مکش جاروبرقی که اشیا 
و اجس��ام منزل همس��ایه طبقه تحتانی را به سقف منزل 

می چسباند  .
ظاهراً شرکتی برای تبلیغ محصولات خود از نوعی صنعت 

ادبی استفاده کرده که نام این صنعت جناس است .
 در ای��ن صنع��ت ادب��ی از کلماتی ک��ه دو معنی از آن 
برداشت می شود استفاده می کنند و در تبلیغ شرکت مزبور 
کلیدواژه ه��ای آگهی »س��هم« و »بورس« اس��ت. از کلمه 
»س��هم« دو معنی استنباط  می شود؛ نخست معنی عام و 
کلی آن یعنی حصّه - قس��مت و معن��ی دیگر آن تعریفی 
است که در ماده 24 لایحه اصلاح قانون تجارت آمده است. 
در این ماده ذکر ش��ده س��هم، قس��متی از سرمایه شرکت 
سهامی است. از طرفی وقتی در تبلیغ گفته می شود با ما در 
»بورس« باشید هم دو معنی از آن برداشت می شود که در 
معنای  عام به معنی مطلوب و مقبول بودن اس��ت و معنی 
دیگر آن به نحو خاص و تخصصی پذیرفته شدن سهام یک 

شرکت در تابلوی بورس اوراق بهادار است. 
باتوجه به تمام کلمات و عباراتی که در این تبلیغ استفاده 

شده، به نظر می رسد  معنی عامه پسند عبارات فوق بر معنی 
تخصص��ی آن ها غلبه دارد . به خصوص که در بخش��ی از 
تبلیغات می گوید »س��هم« ما از مواد افزودنی و نگه دارنده 
هیچ است. بنابراین صاحب کالا از این صنعت ادبی استفاده 

کرده تا تبلیغ خلاقانه و جذابی ارائه کند .
در قانون اوراق بهادار و دس��تورالعمل انضباطی ناشران، 
مقرره صریحی بر منع شرکت های پذیرفته شده در بورس 
از حیث اعلام پذیرش س��هام آنان در بورس اوراق بهادار به 
چشم نمی خورد و مادامی که معاملات سهام آنها از طریق 
بورس انجام می ش��ود، مطلب خلاف واقعی ذکر نکرده اند. 
در نتیجه به نظر می رس��د در مورد آگهی شرکت مورد نظر 
تخلف انتظامی یا کیفری متصور نیس��ت؛ بخصوص این که 
در موارد ش��بهه و تردید نیز اصل تفسیر مضیّق و محدود 

قوانین جاری است.

صدیقه نعیمیان
  وکیل دادگستری

تبلیغی خلاقانه و جذاب برای جذب بازار

٪
٪

 

 

 

 

  

20
،52

7

24
،56

8

40
،05

9

36
،77

4

34
،8

92

10،
70

3,
0

11،
08

4,7

11،
22

6,6

11،
16

5,7

11،
14

9,8













شنبه يكشنبه دوشنبه سه شنبه چهارشنبه
10،400

10،600

10،800

11،000

11،200

11،400

)ميليارد ريال( ارزش معاملات شاخص فرابورس

59
،16

2

85
،71

8

13
6،3

93

15
4،5

02

12
4،1

65

91
7،4

06

95
6،8

17

97
9،1

05

98
0،5

71

97
7،9

23

0

50،000

100،000

150،000

200،000

شنبه يكشنبه دوشنبه سه شنبه چهارشنبه
880،000

900،000

920،000

940،000

960،000

980،000

1،000،000

)ميليارد ريال( ارزش معاملات شاخص كل بورس 

 

 

20,99هتل و رستوران     

16,26فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

11,1فرآورده هاى نفتي     

10,71مخابرات     

9,59محصولات غذايي و آشاميدني      

9,43منسوجات     

8,19سيمان، آهك و گچ     

8,09-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

7,96-پيمانكارى صنعتى     

7,35فلزات اساسى     

15,72فرآورده هاى نفتي     

15,53بانك ها و موسسات اعتباري     

13,88استخراج كانه هاى فلزى     

12,42فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

11,75استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

9,75فلزات اساسى     

8,94خودرو و ساخت قطعات     

8,53سرمايه گذاريها     

8,28استخراج ساير معادن     

8,2-انتشار، چاپ و تكثير     



اوراق بهادار

5
بورس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

531,531,26416,934,96726.14 26.14 شبندر

27,153,000401,26723.44 23.44 فاما

69,785,3201,137,24022.67 22.67 ورنا

911,350,00023,655,75322.03 22.03 وبملت

91,367,325905,63933.8 21.52 وساپا

679,306,5004,969,92827.55 21.48 پارسان

526,779,0002,180,67821.42 21.42 شپنا

52,801,263891,65527.45 21.38 خاهن

49,398,0997,053,14027.41 21.35 غگل

34,559,2501,022,30420.91 20.91 وبهمن

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

12.02-13.198,201,7001,601,961-کسرام

7.09-11.532,322,0003,535,993-فاذر

6.02-10.47330,892,8009,508,512-رانفور

6.31-10.2413,137,855523,750-دشیمی

4.96-9.4814,943,0001,269,173-ولیز

5.2-9.3222,254,500646,844-دتماد

4.47-9.0253,474,2991,627,544-رتاپ

6.17-8.8617,235,000462,661-لابسا

4.2-8.7680,375,545625,022-پکرمان

4.17-8.6144,422,9501,012,132-ملت

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

صنایع پر نوسان - بورس 
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   نوسانات شدیدی به بازارسهام  وارد می شود 

باید کل سهام عدالت طبق قانون آزاد شود
مـرور تقریبا چه��ارده س��ال از زمانی که طرح 

س��هام عدال��ت در دولت نهم)در س��ال 
1385(ب��ه راه افتاد، می گذرد.پس از گذش��ت بیش از یک 
دهه امسال دولت در نظر دارد این سهام را بالاخره به دست 
مردم برساند.در شرایطی که رونق بورس صعود شوکه کننده 
به خود گرفته اس��ت و مردم از هر سو نقدینگی های ریز و 
درشتشان را به سمت این بازار سرازیر می کنند، دولت نیز 
به افزایش روند صعودی ورود س��هامدار به بورس و تامین 
مال��ی از طریق بازار موفق اقتصاد در س��الی که گذش��ت 

می اندیشد.
دولت علاوه بر تلاش برای رونق بخشی بیش از پیش به 
بورس و مردمی سازی اقتصاد، برای جبران کسری بودجه 
خ��ود و درمان زخم های عمیق اقتص��اد بیمارش نیز چانه 
می زند. نوش��دارویی به نام س��هام عدالت که اتفاقا این بار 

پیش از مرگ اقتصاد به دادش رس��یده اس��ت! طرحی که 
باید س��ال ها پیش اجرایی می  شد ولی خبری از آزادسازی 
آن نبود و هم اکنون بورس، فرصت طلایی آزادسازی آن را 

با رونق قابل توجه اش فراهم کرده است.
هم اکنون نیمی از مردم کشور دارنده  سهام 36شرکت 
بورس��ی و 13 شرکت غیر بورسی هس��تند که ارزش این 
49شرکت در زمان واگذاری حدود 26 هزار و 600 میلیارد 
تومان بود.البته ارزش فعلی این شرکت ها در آخرین به روز 
رسانی در هفته گذشته به بیش از429 هزار میلیارد تومان 
رس��یده اس��ت که احتمالا تا واگذاری کامل این سهام در 
بورس قیمت فعلی بالاتر هم می رود که با احتساب افزایش 
تورم طی س��ال های اخیر دور از انتظار نیست.آزادس��ازی 
ای��ن حجم عظیم به احتم��ال زیاد بورس را دچار تش��نج 
خواه��د کرد، دولت به منظور جلوگیری از وارد ش��دن این 
نوع تشنجات به بورس، روش آزادسازی پلکانی را در پیش 
گرفته تا علاوه بر مدیریت س��هام از نوسانات شدید در بازار 

سرمایه جلوگیری کند.  

گلشن بابادی
خبرنگار

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(

34,447.259,162 8,130.23 12,291.95197,860.02 10,451.07297,958.97 39,312.24244,059.80 917,405.96شنبه
35,903.285,718 8,317.26 12,619.33206,177.28 10,471.14310,578.30 39,410.60254,530.94 956,816.56یکشنبه
36,763.0136,393 994.26 1,497.72207,171.54 5,929.21312,076.02 22,288.70260,460.15 979,105.26دوشنبه

36,818.1154,502 )1,180.42(205,991.12)1,699.21(379.84310,376.81 1,465.87260,839.99 980,571.13سه شنبه
36,651.1124,165 )1,488.47(204,502.65)2,242.74(308,134.07)704.30(260,135.69)2,647.65(977,923.48چهارشنبه

 قیمت سهام از
 7/5 تا حدود 15میلیون تومان

 
علیرض�ا صالح، رئیس س�ازمان خصوصی س�ازی در گفت وگویی پاس�خگوی 
 برخ�ی پرس�ش ه�ا پیرامون روش ه�ای آزادس�ازی س�هام عدالت ب�ود که در

*** ادامه می خوانید . 
  مردم برای انتخاب روش واگذاری خود چه کنند؟

اف��رادی که تمایل دارند مالکیت و مدیریت س��هام را به طور مس��تقیم انتخاب کنند 
لازم است که به سایت وارد شوند و آن را به نام خود ثبت کنند، درغیر این صورت همه 
افراد جزو ش��رکت های سرمایه گذاری استانی هس��تند و به طوراتوماتیک روش واگذاری 

غیرمستقیم برای آن ها تعیین خواهد بود.

  اگر ش�خصی ب�ه س�ایت www.samanese.ir مراجعه نکند یعنی 
مدیریت سهامش را به دولت واگذار کرده است؟ 

بله، اگر ش��خصی خودش تمایل به مدیریت نداش��ته باش��د، دولت این کار را انجام 
می دهد. در واقع افرادی که قصد مدیریت مستقیم سهام را دارند به سایت وارد شده و آن 

را به مالکیت خود در می آورند.

  وزیر اقتصاد اعلام کرده که برای سهامداران سهام عدالت کد بورسی 
صادر می شود، این کد در چه مرحله ای به سهامدار اعطا خواهد شد؟

در مرحله فعلی نیازی به گرفتن کد بورس��ی نیس��ت، س��هامدار در این مرحله فقط با 
استفاده از شماره ملی  روش آزادسازی را تعیین می کند. زمانی که سهام به نام افراد شود و 
قابلیت معامله شدن را پیدا کند، کد بورسی به این افراد اختصاص پیدا خواهد کرد.به تمامی 
افراد چه آنهایی که روش مستقیم را انتخاب کرده اند چه غیرمستقیم، در نهایت کد بورسی 
تعلق می گیرد.افرادی که به طور مستقیم مالکیت و مدیریت را در اختیار می گیرند مستقیم 
سهام را به نام شان می کنیم و کد بورسی برای این افراد صادر می شود ولی در حال حاضر 

احتیاجی به کد بورس��ی نیس��ت. این تصمیم  به منظور جلوگیری 
ازتجمع های غیرضروری گرفته ش��ده و  فرصت یک ماهه برای این 
کار در اختیار مردم قرار داده ش��ده است تا افراد در این مدت روش 
واگذاری را انتخاب کنند. بعد از این مرحله اسامی افراد به همراه تعداد 
سهامش��ان در هر شرکت را به شرکت س��پرده گذاری مرکزی اعلام 
می کنیم و این شرکت هم برای این افراد کد بورسی در نظر می گیرد 
و سهام را به نامشان می کند فقط برای معامله کردن سهام در بورس 

باید یک بار احراز هویت شوند.

  پ�س از اعط�ای ک�د بورس�ی توس�ط ش�رکت 
سپرده گذاری، س�هامدار قادر به انجام معاملات در 

بورس خواهد بود؟
طبق ابلاغیه مقام معظم رهبری سهامدار بر اساس ضوابطی که 
شورای عالی بورس تعریف خواهد کرد، سهامش را معامله می کند.

سهامدار نمی تواند همه سهام را یک جا به فروش برساند و باید در 
مقاطع خاصی سهام را بفروشد مثلا در مقطع اول می   تواند30 درصد 
و دوره بعد 35 درصد و غیره را به فروش برساند. این موضوع توسط 
ش��ورای عالی بورس تصمیم گیری خواهد ش��د که  توان مدیریت 

سهام و تقاضای بازار وجود داشته باشد.

  قیمت گذاری های متعددی از هر س�و برای سهام 
عدالت در فضای مجازی و رسانه های مختلف انجام 

می شود که شایعات گسترده ای را به وجود آورده، توضیح دهید قیمت 
سهام عدالت چقدر است؟

افراد تحت پوش��ش کمیته امام خمینی )ره( و س��ازمان بهزیستی، قیمت سهامشان  
حدود 15میلیون تومان است . این افراد سهم یک میلیون تومانی دارند ولی عمده مردم 

سهم 500هزار تومانی دارند که قیمت آن حدود7/5 میلیون تومان است.

 سال 96 که برای مردم تعیین تکلیف واگذاری مابه التفاوت ها مطرح شد باید همان زمان سهامدار که پول سهمش را پرداخت می کرد سهمش آزاد می شد

 پس گرفتن سهام به قیمت 10 سال پیش! 
اس��ماعیل غلامی یکی دیگر از معاونان سابق سازمان خصوصی 
سازی هم  در پاسخ به این سوال که مردم می گویند برگه سهام 
یک میلیون تومانی 500 تومانی ش��ده  گفت: افراد دارنده سهام 
عدالت حدود 49 میلیون نفر هس��تند، از ای��ن تعداد حدود 35 

میلیون نفر مابه التفاوت قیمت سهامشان را پرداخت نکرده اند. 
چرا که در س��ال 96 ابلاغ  ش��د   افراد ای��ن مابه التفاوت که 

چیزی حدود 470هزار تا 530هزار تومان بود را  واریز کنند.در واقع  تنها 14میلیون 
نفرای��ن مابه التفاوت را پرداخت کردند. حدود 8میلی��ون نفر از این تعداد هم افرادی 
هستند که در دو دهک اول بودند و مشمولان کمیته امداد امام خمینی)ره( و سازمان 
بهزیستی محسوب می شدند که دولت 50 درصد نیز به آن ها تخفیف داد و به نوعی 
سهامشان پر شده بود و سهم یک میلیون تومانی داشتند علاوه بر این چیزی حدود 
6 تا 7 میلیون نفر هم مابه التفاوت خود را پرداخت کرده اند. افرادی که مابه التفاوتشان 

را پرداخت کردندهم اکنون سهام یک میلیون تومانی دارند. 
 غلامی در خصوص تکلیف سهام افرادی که مابه التفاوت را نپرداخته اند ، تصریح 
کرد: از نظر قانونی طبق آیین نامه اجرایی توزیع س��هام عدالت، اگر بعد از10 سال از 
محل سود سهام شرکت ها اقساط پر نشد، دولت شش ماه به این افراد مهلت می دهد 

که مبلغ را واریز کنند.
 چنانچه افراد به این کار اقدام نکنند دولت باید س��هم را بفروش��د و مبلغ خود را 
کسر کند و مابه التفاوت را به سهامدار پرداخت کند اما دولت 19 هزار میلیارد تومان 
از این س��هام را از افراد پس گرفته اس��ت! در نتیجه از 60 شرکت مشمول واگذاری 
تعداد شرکت ها به 49 شرکت تقلیل یافت که از این تعداد، حدود36 شرکت بورسی 

و 13 شرکت دیگر غیربورسی هستند.

چالش مدیریت در سهام عدالت
 مهدی عقدایی معاون اس��بق واگذاری س��ازمان خصوصی سازی 
در خص��وص واگذاری دیر اما با عجله س��هام عدالت تصریح کرد 
: بر اس��اس قانون ظرف 10 س��ال باید سهام عدالت از محل سود 
سهام شرکت ها مستهلک شود اگر نشود هر مقداری که باشد باید 
بعد از 10 سال آزاد شود و به دست صاحبان سهام برسد. البته از 
محل یک میلیون سهم حدود 500هزار تومان از محل سود سهام 

شرکت های سهام عدالت مستهلک شده است و باید آزاد شود. همچنین برای دهک های 
پایین جامعه مثل روس��تاییان و افراد تحت پوش��ش کمیته امداد امام خمینی)ره( و 
سازمان بهزیستی؛ کل سهام یعنی هر نفر یک میلیون تومان آزاد شده است. عقدایی 
ادامه داد: س��هام عدالت باید حدود شش سال پیش آزاد می شد! آزاد شدنش در سال 
جاری خیلی دیرتر از موعدی است که باید باشد. قرار است با پیش بینی هایی که بورس 
دارد،  این سهام آزاد و در بورس معامله شود به عبارت دیگر مالکیت منتقل شود اما با  

انتقال مالکیت، مدیریت منتقل نمی شود.
معاون پیش��ین سازمان خصوصی س��ازی با تاکید بر اینکه همه شرکت های موجود 
در پرتفوی س��هام عدالت بورسی نیس��تند افزود : علت آزادسازی پلکانی سهام عدالت 
نیزهمین موضوع اس��ت .علاوه بر این اگر حجم زیادی از این س��هام وارد بورس ش��ود 
ب��رای بازار س��رمایه بحران ایجاد می کند، چراکه ارزش��ی نزدیک ب��ه 50 هزار میلیارد 
تومان اگر به یک باره وارد بورس ش��ود، نوسانات ش��دیدی به بازارسهام  وارد می شود .  
همچنین بر اساس قانون باید کل این سهام آزاد شود و مقداری که سود سهم مستهلک 
ش��د، سهام باید آزاد شود.  البته دولت برای جلوگیری از مشکلات و نوسانات احتمالی 
 س��عی در مدیریت واگذاری از طریق  آزادس��ازی  پلکانی دارد، اما طبق قانون باید کل 

سهام آزاد شود.

بر اساس 
ضوابطی که 

شورای عالی 
بورس تعریف 

خواهد کرد 
سهام عدالت 
معامله شده  

و سهامدار 
نمی تواند همه 
سهام را یک 
جا به فروش 

برساند 

 دستورالعمل واگذاری به زودی اعلام می شود 

 نقل و انتقال مالکیتی سهام عدالت ممنوع
 هفته نام�ه ب�ورس:  طبق فرمایش��ات مقام معظم رهب��ری و تاکید رییس جمهوری  در خصوص واگذاری س��هام 
عدالت، ش��ورای عالی بورس موظف اس��ت هر چه سریع تر دستورالعمل واگذاری س��هام عدالت را اعلام کند.در آخرین 
جلسه شورایعالی بورس مقرر شد این دستورالعمل که در آن آمده است؛ افراد به شکل مستقیم می توانند سهامشان را 
بفروش��ند و یا از طریق شرکت های  س��رمایه گذاری استانی به شکل غیر مستقیم اقدام به این کار کنند در اسرع وقت 

ابلاغ خواهد شد.
فرهاد دژپسند وزیر امور اقتصادی و دارایی با بیان این مطلب در ارتباط با مصوبه های این شورای  
با موضوع واگذاری سهام عدالت به اطلاعات بورس گفت:  یکی از مصوبه های   شورا مربوط به نقل 

و انتقال وکالتی سهام عدالت است که ممنوع اعلام شد. 
وزیر امور اقتصاد دارایی افزود : قرار اس��ت این مصوبه توس��ط دادستانی کشور برای جلوگیری از 
سواستفاده های موجود در این نوع نقل و انتقالات به تمامی دفترخانه ها اعلام شود.  همچنین علاوه 
بر این لازم به ذکر است که دستورالعمل مربوط به واگذاری سهام عدالت نیز  به زودی اعلام خواهد 

شد. این دستورالعمل بر این تکیه دارد که هر کسی می تواند سهامش را به فروش برساند به شکل مستقیم این کار را 
انجام   دهد و هر کس که بخواهد به شکل غیرمستقیم سهامش را آزاد کند این امر در قالب شرکت های  سرمایه گذاری 

استانی انجام  خواهد شد.  
 فراهم بودن زیرساخت برای معاملات سهام عدالت 

مدیرعامل ش��رکت س��پرده گذاری مرکزی در خصوص ارائه خدمات به مشمولان سهام عدالت 
گفت: ثبت و نگهداری از دارایی 50 میلیون مش��مول س��هام عدالت همانند همه فعالان بورس��ی 
است که ممکن است صدها میلیون تومان دارایی در بورس داشته باشند، ما به همان اندازه باید به 
مش��مولان سهام عدالت خدمات ارائه دهیم و همچنین باید از کد بورسی آنها به گونه ای نگهداری 

کنیم که مورد سواستفاده قرار نگیرد.
حسین فهیمی در خصوص توانایی هسته معاملات برای انجام معاملات مربوط به واگذاری سهام 

عدالت نیز افزود : ش��رکت س��پرده گذاری زیرس��اخت های لازم برای معاملات سهام عدالت در بورس را تقویت کرده و 
مشمولین این سهام نباید هیچگونه نگرانی در زمینه معاملات سهام عدالت  داشته باشند به همین دلیل بهتر است تا 
از هرگونه ش��تاب زدگی در اقدامات مربوط به این س��هام خودداری کنند. فهیمی گفت : اکنون در فرصت یک ماهه ای 
قرار داریم که به مش��مولان س��هام عدالت داده شده در  این مرحله مشمولین سهام عدالت فقط باید به سایت سازمان 
خصوص سازی مراجعه و نحوه مدیریت خود را مشخص کنند اما برای مرحله بعد اقدامات بیشتری را در دستور کار داریم 
که آنها را اجرایی خواهیم کرد.مدیر عامل س��مات با بیان اینکه تصمیم افراد برای نحوه مدیریت سهام عدالت شخصی 
است گفت: اگر افراد دانش و توانایی  انتخاب روش مدیریت مستقیم را دارند می توانند مدیریت مستقیم سهامشان را به 
عهده بگیرند اما برخی دیگر که از این دانش محروم هستند باید از روش مدیریت غیرمستقیم استفاده کنند و سودی را 
در زمان تعیین شده دریافت کنند. مدیرعامل سپرده گذاری مرکزی از مشمولان سهام عدالت درخواست کرد از هرگونه 
مراجعه به مراکز و ارگان های مختلف برای طرح س��وال و پاس��خ خودداری کنند و اطلاعات لازم را تنها از طریق مرجع 

انتخاب شده یعنی شرکت سپرده گذاری پیگیری کنند.

دیـدگـاه
 خاموشی هسته معاملات درپروژه عدالت 

آزادسازی سهام عدالت امتیاز این را با خود به ارمغان آورده که مردم یاد بگیرند به غیر از بانک، 
س��که و دلار می  توانند س��رمایه خود را در بازاری به نام بورس نیز وارد کنند. س��هامدار شدن 
مردم در شرکت ها آن ها را ترغیب به سرمایه گذاری در بازار سرمایه می کند که یک بازار جوان 

است و باز هم جای رشد دارد.
سهام عدالت امتیازی بود که سال ها پیش قرار شد به اقشار ضعیف جامعه داده شود تا از محل 
این امتیاز افراد بهرمند ش��وند.10 س��ال  است که این س��هام به نام مردم است و بهره ای از آن 
نبرده اند. در حال حاضر تمامی اقشاری که آن زمان سهام عدالت برای آن ها اختصاص یافت با 
توجه به رشد قیمت ها، کاهش سطح درآمد، قدرت خرید و هزینه های زندگی  در شرایط فعلی 
بی ش��ک بیش��تر از 90 درصد این افراد فروشنده سهامشان هس��تند چرا که عوارض این سهام را به احتمال زیاد 
پرداخت نکردند و عدد قابل توجهی از این سهام بابت عوارض کسر خواهد شد. وزیر اقتصاد به تازگی اعلام کرده 
است که فروش این سهام باید به شکل پلکانی صورت گیرد ولی موضوع قابل توجه این است که اگر سهام به نام 
یک ش��خص اس��ت، چگونه و با چه سازوکاری می توان ش��خص را از فروش مالش منع کرد؟بر اساس قانون کسی 
اجازه ندارد فردی را از فروش مالش منع کند مگر اینکه ادعایی بر آن مال وجود داشته باشد. زمانی که این سهام 

آزاد می شود باید تبعات فروش آن را نیز پذیرفت.
در این راستا باید توجه کنیم که سیستم معاملات ما قطعا پاسخگوی این حجم از معاملات نیست چرا که در چند 
ماه گدشته که حجم معاملات بالای10هزار میلیارد تومان رسید نه OMSها و نه هسته معاملات نمی توانستند 
جوابگوی این حجم از معاملات باش��ند.زمانی که یک سفارش به هسته معاملات فرستاده می شود این هسته باید 
بیشتر از بیست پارامتر را چک کند. وقتی تعداد بسیار زیادی سفارش به سمت این هسته فرستاده شود، این حجم 
سفارش دهی چند صد برابر می شود در نتیجه به جرات می توان گفت هسته معاملات و کارگزاری ها پاسخگوی این 
موضوع نخواهند بود، این موضوع را تجربه به ما ثابت کرده اس��ت!اگر فرض کنیم 49میلیون نفری که این س��هم 
را دارند و قصد اکثریت برای فروش اس��ت، از س��وی دیگر ش��رایط رشد فعلی در بازار و ورود حجم بالایی از مردم 
از بازارهای دیگر به سمت این بازار و همچنین عرضه صندوق های ETF هم اضافه شده با در نظر گرفتن تمامی 
این مس��ائل متوجه می ش��ویم که بی شک هسته معاملات پاسخگو نیست مگر آنکه س��اعات معامله را زوج و فرد 
کنند یا  تدابیر دیگری بیندیش��ند! اگر اکثریت مردم تصمیم به فروش بگیرند با توجه به رش��د کنونی بازار باید به 
اعدادی بس��یار بزرگی برای نقد ش��دن  فکر کنیم.در حال حاضر این عدد 450 هزار میلیارد تومان برآورد می شود 

که احتمالا بسیار بیشتر از این رقم خواهد شد.

مرتضی احمدی
مدیرسرمایه گذاری 
تامین سرمایه نوین
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20,99هتل و رستوران     

16,26فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

11,1فرآورده هاى نفتي     

10,71مخابرات     

9,59محصولات غذايي و آشاميدني      

9,43منسوجات     

8,19سيمان، آهك و گچ     

8,09-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

7,96-پيمانكارى صنعتى     

7,35فلزات اساسى     

15,72فرآورده هاى نفتي     

15,53بانك ها و موسسات اعتباري     

13,88استخراج كانه هاى فلزى     

12,42فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

11,75استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

9,75فلزات اساسى     

8,94خودرو و ساخت قطعات     

8,53سرمايه گذاريها     

8,28استخراج ساير معادن     

8,2-انتشار، چاپ و تكثير     
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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

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه 
6,480,000 6,453,000 6,349,0006,393,0006,460,000هر گرم طلای 18 عیار
66,020,000 65,280,000 63,940,00064,240,00065,220,000سکه تمام طرح جدید
64,500,000 63,000,00063,500,00064,000,00064,000,000سکه تمام طرح قدیم

33,300,000 33,000,000 32,500,00032,480,00033,000,000نیم سکه
18,900,000 18,800,000 18,800,000 18,490,000 18,500,000 ربع سکه
9,800,000 9,800,000 9,800,000 9,800,000 9,800,000 یک گرمی

1,687,60 1,706,35 1,704,89 1,700,37 1,700,37 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه 
29,37 31,05 27,66 26,61 26,61  نفت برنت 
 WTI23,46 24,41 20,84 19,70 19,70  نفت
21,44 18,36 16,52 12,41 12,41  نفت اوپک 

156,050156,000156,070156,000157,000دلار
170,000170,000171,000171,030171,000 یورو 
200,930201,350200,960201,370199,830 پوند 
44,07044,16044,33044,32044,310 درهم 

یادداشت
صندوق های کالایی را دریابیم

زعفران در ایران به واسطه تقاضای صادراتی همواره نزد تولیدکنندگان و تجار کالایی سرمایه ای 
است و قیمت آن با نوسانات اقتصادی جهانی همچون نوسان نرخ ارز، تنش های تجاری ناشی از 

وضع تعرفه ها، فعالیت و عدم فعالیت بازارهای نقدی و غیره دستخوش تغییر می شود.
از طرف��ی حج��م تولید به دلیل لوک��س بودن کالا، قیمت را تحت تاثیر قرار داده و در ش��رایط 
آب وهوایی مساعد همانند سال زراعی گذشته افزایش تولید بر حجم عرضه تاثیر مستقیم داشته 

و مانع رشد قیمت این کالا به نسبت سال گذشته شده است. 
شیوع ویروس کرونا، بسته شدن مرزهای تجاری و کاهش قدرت خرید از عوامل کاهش تقاضای 
صادرات��ی این محصول در دوماه گذش��ته بود. مصرف داخلی نیز به علت ش��یوع این بیماری و 
تعطیل شدن صنوف فعال از دیگر عوامل کاهش دادوستد این محصول است. در صورت ادامه شرایط کنونی، زعفران 
به عنوان دارایی سرمایه ای نزد صاحبان کالا باقی خواهد ماند و با نزدیک شدن به فصل برداشت شاهد عرضه این کالا 

خواهیم بود. در صورتی که قیمت کاهش نیابد، افزایش قیمت نیز برای این محصول متصور نیست.
به دلیل ماهیت کالای زعفران و دید س��رمایه گذاری روی این محصول، با توجه به اهرم معاملات و عدم پوش��ش 
ریس��ک با ابزارهای مالی صدور اخطار افزایش وجه تضمین از س��وی بورس امر طبیعی بوده و بارها و بارها در بازار 
ش��اهد آن بوده ایم. نوس��انات این دوره نیز در نهایت با تعدیل عرضه و تقاضا به واس��طه حضور فعالان بازار سرمایه به 

خصوص بازارگردان، قیمت این کالا با روند طبیعی منطبق شد.
انحصار در بازار زمانی معنا پیدا می کند که بازار شفاف نباشد و انواع اقسام رانت ها در آن وجود داشته باشد اما در 
بورس کالا بازار شفاف شکل گرفته و با حجم معاملات بسیار بالا رانت تجاری یا اطلاعاتی موجود در سال های گذشته 
بس��یار کمرنگ شده و برخی شایعات مطرح ش��ده در فضای مجازی همانگونه که شاهد بودیم بیش از چند روز دوام 
نیاورده است. امروزه همه فعالان اعم از سرمایه گذاران، تولیدکنندگان و تجار دسترسی مستقیم به بازار دارند و هیچ 

مانعی برای فعالیت آن ها وجود ندارد.
با توجه به انتفاع تمامی فعالان بازار اعم از تولیدکننده، مصرف کننده، تجار این محصول و استفاده حداکثر از ارزش 

افزوده این محصول فرض بسته شدن این بازار هم اکنون فرض محال است.
 ش��رایط کاملا طبیعی و بر گرفته از عرضه و تقاضاس��ت. همچنین راه اندازی صندوق های کالایی از جمله عوامل 
عمیق تر ش��دن بازار و افزایش کارایی بازار اس��ت. در صورت راه اندازی این صندوق ها می توان انتظار داش��ت علاوه بر 
رونق بازارهای مالی این محصولات، امکان فراهم ش��دن تأمین س��رمایه در گردش کشاورزان و تولیدکنندگان بخش 

کشاورزی با نازل ترین نرخ فراهم شود.

تالارنقره ای شرایط صادرات زعفران را تسهیل کند 

سرنوشت آتی سکه در انتظارطلای سرخ
 در حال حاضر تنها 90 تن زعفران در انبارهای بورس و سازمان تعاونی روستایی موجود است

ماه گذش��ته بازار طلای سرخ دچار نوسانات شدیدی شد و به نظر می رسد 
این تکانه های متعدد ادامه خواهد داش��ت. برخی دس��ت انحصارگر افراد و 
کارگزاری ها را عامل تاثیرگذار بر ایجاد این نوسانات دانسته و از عمق کم بازار شکایت دارند. 
به عقیده این دس��ته از معامله گران و کارشناس��ان عمق بازاری چون زعفران بسیار کم است 
و افراد با نقدینگی های کم به راحتی می توانند نوس��انات ش��دیدی نصیب این بازار کنند. اما 
برخی دیگر عمق بازار را مناس��ب می دانند و وجود انحصار را به خاطر همین عمق مناس��ب 

رد می کنند.
در ش��رایط فعلی تاثیر ش��یوع ویروس کرونا، صفر ش��دن صادرات زعفران به همین علت 
و ب��ه علاوه کاهش تقاضا ب��رای این محصولات می تواند یکی دیگر از عوامل آش��فتگی بازار 
طلای س��رخ به ش��مار آید. عده ای براین باورند که ادامه روند مذکور می تواند بازار زعفران را 

به سرنوشت بازار آتی سکه دچار کند و در آینده ای نزدیک طلای سرخ نیز مانند سکه  طلا از 
عرصه در بورس کالا خارج شود! با این حال اغلب کارشناسان معاملات مشتقه، راهکار مقابله 
با نوسانات احتمالی و یا عدم کنترل مناسب بر بازار طلای سرخ را افزایش عمق دهی به بازار، 
تنوع کالایی، از میان برداشتن انحصار، افزایش حجم معاملات، استفاده از بازارگردان های قوی 

و ایجاد صندوق های کالایی کشاورزی می دانند.
خاموشی مسئولان تالار نقره ای 

اگرچه به نظر می آمد مسئولان بورس کالا، برای شفاف سازی مسائلی که چندی پیش بازار 
زعفران را دچار آشفتگی و یا ارائه حداقل علت مشکلات و راهکارهای پیشنهادی پاسخگو باشند، 
اما پیگیری های متعدد منجر به نتیجه ای نش��د. به نظر می آید افراد مسئول در این مجموعه، 

تمایلی به شفاف سازی افکار عمومی در سال جاری همچون سنوات گذشته ندارند. 

ملیکا گلشنی
خبرنگار

ضرورت کاهش وجه تضمین
کارش�ناس  آدین�ه زاده،  ایمان 
قراردادهای مش�تقه کارگزاری 
آگاه در گفت وگوی�ی نظرات�ش 
بازار  برخی مس�ائل  راپیرامون 

زعفران ارائه داد. 

***
 علت نوسانات اخیر در بازار طلای سرخ چه بود؟
نوسان جزو لاینفک بازارها به خصوص بازار آتی است.

قیمت  همواره تحت تأثیر عرضه و تقاضا است. در شرایط 
فعلی کالایی مثل زعفران تحت تاثیر شیوع کرونا درکشور 
و جهان است که باعث شده تقاضا برای این محصول افت 
بسیاری پیدا کند. این مسئله قیمت نقدی کالا را کاهش 

داده و مسلما بر قراردادهای آتی نیز تاثیر گذاشته است.

 ش�ائبه دس�تکاری بازار مطرح شده، در این 
خصوص چه نظری دارید؟

شائبه دستکاری بازار که از سوی برخی شنیده می شود 
به عقیده بنده کاملا بی مورد است، چرا که تجربه سال ها 

فعالیت در حوزه بازار مش��تقه ثابت می کند نوس��انات با 
دس��تکاری یک یا چند نفر در بازار ایجاد نمی شود. افراد 
بس��یاری در ح��ال معامله اند و هیچ ارتباط��ی با یکدیگر 
ندارن��د .علاوه بر این موض��وع واحد نظارت بورس کالا به 
طور کامل بر بازار اش��راف و نظارت دارد و در صورت بروز 
کوچکترین موردی خیلی سریع با کارگزار تماس می گیرد 
و از کارگزار می خواهد که مشتری متخلف را کنترل کند.
در ح��ال حاضر بازار زعفران عمق خوبی پیدا کرده و بازار 
بزرگی شده است به همین علت این بازار نمی تواند تحت 

تاثیر چند نفر قرار بگیرد.

 رونق بیش�تر بازارهای مش�تقه به خصوص 
بازار زعفران چگونه امکان پذیر است؟ 

ابزارهای مش��تقه جذاب هس��تند. یکی از راهکارهای 
بهتر ش��دن بازار کالایی در ش��رایط فعلی این اس��ت که 
تنوع کالایی بیش��تر ش��ود. طلا کالایی است که می تواند 
افراد بسیاری را به سمت خود جذب کند به همین سبب 
کالاهای��ی که مبتنی بر طلا هس��تند می توانند جذابیت 
بیش��تری در این ب��ازار ایجاد کنند. علاوه ب��ر این دارایی 
پایه هایی چون صندوق طلا، طلای آب ش��ده و راه اندازی 
مجدد قراردادهای سکه طلا می تواند موثر باشد.یکی دیگر 

از موارد تاثیرگذار بر این بازار کاهش وجه تضمین است و 
ب��ا توجه به اینکه اهرم بازار افزایش پیدا می کند منجر به 

رونق بازار خواهد شد.

 ب�ا این ش�رایط آیا ممکن اس�ت زعفران به 
سرنوشت آتی سکه گرفتار  شود؟

بعید اس��ت زعفران به سرنوشت آتی سکه دچار شود.
در مورد قراردادهای آتی سکه ملاحظاتی وجود داشت که 
منجر به توقف آن شد که این ملاحظات به هیچ وجه برای 

زعفران وجود ندارد. 

 ایج�اد صندوق ه�ای کالایی چه نقش�ی در 
تعادل بازار زعفران دارند؟ 

بازارگردان ها معمولاً حجم روزانه پایینی برای معاملات 
دارند که جوابگوی معاملات زیاد زعفران نیس��ت. بر این 
اس��اس ورود صندوق های کالایی باعث می شود معاملات 
گواهی س��پرده کالایی رونق بگیرد. صندوق های کالایی 
برای اینکه بتوانند ریسک را کاهش دهند به قراردادهای 
مش��تق ،قراردهای آتی یا اختی��ار معاملات نیاز دارند .در 
ص��ورت راه اندازی ،این صندوق ه��ا می توانند تاثیر خیلی 

خوبی در بازار داشته باشند.

حسن رضایی پور
کارشناس ارشد بازار سرمایه

دلال بازی و توقف صادرات زعفران
غلامحس��ین میری، رئیس اتحادیه صادرکنندگان زعفران با 
پیش بینی این موضوع که احتمالا در اردیبهشت ماه صادرات 
زعفران نخواهیم داشت، گفت: انبارهای بورس خودشان خرید 
را انجام نمی دهند، بلکه این محصول در بورس سپرده گذاری 
می ش��ود. البته برای افرادی که قصد عرضه زعفرانشان را در 
بورس دارند، شش انبار وجود دارد. در واقع انباری که فروش 

بیش��تری داشته باشد، سپرده گذاری بیشتری نیز در آن انجام می شود.همچنین با 
در نظر گرفتن این موضوع که امس��ال نس��بت به س��ال گذشته 30درصد افزایش 
تولید داشته ایم و از سال زراعی قبل نیز)یعنی سال زراعی 96(برای سال زراعی 97 
محصول باقی مانده برآورد می شود حدود40 تا50 تن زعفران موجود است.البته در 
اس��فندماه 98 صادرات تا حد بسیار زیادی افت کرد و در فروردین ماه نیز با توجه 

به شیوع بیماری کرونا هیچ گونه صادراتی صورت نگرفت. 
میری افزود: با در نظر گرفتن موجودی زعفران انبار س��ازمان تعاون روستایی و 
بورس و با توجه به اینکه احتمالا50درصد زعفران تولیدی در دست کشاورزان است 
باید گفت در حال حاضر تنها 90 تن زعفران در انبارهای بورس و سازمان تعاونی 
روستایی موجود است. البته سال گذشته افرادی که در بورس خرید کرده بودند در 
پایان سال متحمل ضرر شدند. وی گفت: زعفرانی که در بورس خریداری می شود، 
باید صادر شود ولی دلال بازی در این میان علاوه بر ایجاد نوسانات شدید قیمتی در 
بورس، به صادرات نیز لطمه می زند. همچنین با توجه به اینکه 85درصد محصول 
زعفران صادراتی اس��ت پیشنهاد می شود زعفران از طریق سازمان تعاون روستایی 
خریداری شده و در بورس سپرده گذای شود و اولویت فروش بورس به واحدهای 
صادراتی و بس��ته بندی با اخذ تعهد صادرات انجام ش��ود. با ای��ن اقدام می توان از 
نفوذ دلال ها در معاملات زعفران جلوگیری کرد و نه تنها ثبات را به این معاملات 

بازگرداند بلکه بازارهای صادراتی را نیز به خوبی مدیریت کرد.

کال مارجین در بازار کم عمق
فاطمه جعف��ری، معامله گ��ر قراردادهای مش��تقه کالا در 
خصوص نوس��انات اخیر در بازار معاملات زعفران، با اشاره 
به کال مارجین ش��دن برخی افراد در این بازار بیان داشت: 
در هفته ه��ای اخیر در مقایس��ه با روزهایی که بازار از صف 
فروش به صف خرید می رسد، بازار زعفران نوسان چندانی 
را شاهد نیست. با این حال ممکن است برخی در این بازار 

کال مارجین ش��وند چراک��ه کال مارجین جزوی از این بازار اس��ت در واقع اگر 
فردی بیش از 30 درصد زیان کند، کال مارجین خواهد شد. البته در نظر گرفتن 
این موضوع که اهرم بازار آتی زعفران حدود چهار و نیم اس��ت؛ کافی است برای 
دو روز بازار صف خرید یا فروش باش��د افرادی که موقعیتشان خلاف جهت بازار 

است، به سرنوشت کال مارجین شدن دچار می شوند. 
ای��ن معامله گر، ب��ازار آتی زعفران را بازار کوچکی دانس��ت و اف��زود: افراد با 
نقدینگی های کم می توانند بر این بازار اثرگذار باشند، با این حال با توجه به قرار 
دادن سقف مجاز برای موقعیت های تعهدی، بورس کالا احتمال این که یک نفر 
بتواند بازار را تحت تاثیر خود قرار دهد تا حدی کاهش داده اس��ت. علاوه بر این 
نظارت های شدید بورس کالا بر معاملات آتی کالا احتمال اینکه شخصی بخواهد 
با کدهای مختلف بازار را در دست بگیرد را به حداقل رسانده است ولی با توجه 
ب��ه اینکه اثرگذاری بر بازار ب��ه نقدینگی کمی نیاز دارد، این بازار کم عمق تحت 

تاثیر قرار می گیرد.
جعف��ری در ارتباط با اینکه برخ��ی باور دارند بازار زعفران نیز به سرنوش��ت 
بازار آتی س��که گرفتار خواهد ش��د، گفت: بعی��د می دانم این اتف��اق بیفتد، در 
بدتری��ن حالت ممکن اس��ت که معام��لات زعفران رونق خود را از دس��ت بدهد 
 ام��ا ای��ن موضوع که به ط��ور کل معاملات زعفران متوقف ش��ود خیلی منطقی 

به نظر نمی رسد.

عمق کم بازار و رانت اطلاعاتی 
حسن میثمی، تحلیلگر معاملات 
مش�تقه نیز اظهاراتی قابل توجه 
در خص�وص بازار زعفران داش�ت 
که در گفت وگو با هفته نامه بورس 

 به تشریح آنها پرداخت.
***

 علت نوسانات اخیر بازار زعفران چیست؟
با ش��روع س��ال 99 ش��اهد آن هس��تیم ک��ه معاملات 
زعفران دچار نوس��انات شدیدی شده است. در واقع شدت 
این نوس��انات را می توان اینگونه تش��ریح کرد که اگر بازار 
برای چند روز با فش��ار کم خرید مثبت شود و بازارگردان 
س��عی کند بازار را مثبت نگه دارد بلافاصله معاملات دچار 
نوس��انات منفی می شود. در واقع باید گفت نوسانات مثبت 
ب��ازار زعفران طی این روزها قابل اتکا نیس��ت. همچنین با 
توجه به ش��یوع ویروس کرونا، بازار صادرات زعفران دچار 
اختلال ش��ده اس��ت. در حال حاضر میزان بس��یار زیادی 
زعفران موجود اس��ت، ب��ه همین علت زمان��ی که قیمت 

زعفران از کانال ۱0 میلیون تومان)یا همان ۱0 هزار تومان 
قراردادهای آتی( بیشتر می شود بلافاصله فروشنده ها وارد 
عمل می ش��وند. در این روند، با توجه به این که عمق بازار 
کم است این ش��ائبه به وجود می آید که یا بازارگردان این 
اتفاقات را رقم می زند یا اگر دس��ت بازارگردان در این بین 
نیس��ت، افراد دیگری به رقم خوردن چنین اتفاقاتی کمک 
می کنند. این افراد قیم��ت را بالا می برند و زمانی که بقیه 
تصور می کنند روند زعفران صعودی ش��ده اس��ت، ش��روع 
به ف��روش می کنند، اتف��اق مذکور باعث می ش��ود قیمت 
زعفران دوباره پایین برود.معتقدم بازارگردان چنین اقدامی 
را انج��ام نمی دهد ولی باید قبول ک��رد که در حال حاضر 
معاملات زعفران منطقی به نظر نمی رس��د!علاوه بر انحصار 
موج��ود در این بازار، باز و بس��ته ش��دن موقعیت های باز، 
تاثی��ر کرونا بر صادرات، عمق کم این بازار، نوس��انات غیر 
منطقی، س��وددهی یک طرفه) صرفاً به طرف فروش��نده(، 
رانت اطلاعاتی و بس��یاری از عوامل دیگر س��بب به وجود 
آمدن نوسان این چنینی در معاملات زعفران شده تا جایی 

که نمی توان تحلیل دقیقی برای این بازار داشت.

 چه راهکاری برای سامان بخشیدن به معاملات 

زعفران در شرایط کنونی ارائه می دهید؟
اگ��ر انحصار موجود در این بازار از بی��ن برود و به علاوه 
حج��م معاملات روزانه حداقل به صد ه��زار موقعیت خرید 
و فروش برس��د و علاوه بر این مسائل ،بورس کالا نیز تلاش 
کن��د بازارگردان های قوی برای این ب��ازار تعیین کرده و از 
ورود بازارگردان هایی که اهداف دلال مأبانه دارند جلوگیری 
کند، بازار زعفران عمق بیشتری پیدا می کند و مشکلاتی که 

گریبان گیر این بازار شده حل خواهد شد.

 تشکیل صندوق های کالایی، چه نقشی در این 
خصوص می توانند ایفا کنند؟ 

صندوق های کالای��ی می تواند مجموعه ای از محصولات 
مث��ل زیره، پس��ته، زعفران و محصولات کش��اورزی چون 
خرم��ا و کش��مش را ش��امل شود.پیش��نهاد صندوق های 
کالایی کش��اورزی یکی از راهکارهای نج��ات بازار زعفران 
است. تش��کیل این صندوق ها در هیأت پذیرش بورس نیز 
قبول ش��ده و چندین ش��رکت هم درخواست صندوق های 
کالای��ی را داده اند. ای��ن صندوق ها می توانن��د به افزایش 
 عم��ق بازار زعفران و افزایش نقدش��وندگی این بازار کمک 

شایانی کنند.

گشایش نماد معاملاتی »پدیده« در فرابورس
 هفته نامه بورس: مدیرعامل گروه ش��رکت های پدیده ش��اندیز از گشایش نماد 
معاملاتی پدیده با عنوان »گشان« در فهرست اوراق بهادار بازار پایه فرابورس ایران تا 

چند روز دیگر و آغاز فصل جدیدی در تاریخ این شرکت خبر داد.
نیما ملایی هفته گذش��ته در نخس��تین نشس��ت خبری پ��س از برگزاری مجمع 
عمومی ش��رکت پدیده و انتخاب اعضای هیأت مدیره جدید توس��ط س��هامداران در 
جمع خبرنگاران گفت: نماد پدیده از روز ش��نبه ۲0 اردیبهش��ت ماه جاری گشایش 
می یابد. وی افزود: طبق اعلام انجام ش��ده، س��هامداران ش��رکت توس��عه بین المللی 
صنعت گردش��گری پدیده ش��اندیز باید در اسرع وقت نس��بت به ثبت نام در سامانه 

سجام و تعیین کارگزار ناظر اقدام کنند و با بازگشایی نماد و ثبت تقاضا برای خرید سهام، در عمل قیمت هر سهم 
بر اساس قانون عرضه و تقاضا تعیین می شود.

مدیرعامل گروه شرکت های پدیده شاندیز گفت: با توجه به اعلام رسمی وزیر امور اقتصاد و دارایی در خصوص 
بازگش��ایی نم��اد پدیده در بازار فرابورس مش��کلی در این زمینه وجود ندارد و با توج��ه به برخی کم لطفی ها طی 
روزهای اخیر در فضای مجازی از س��وی برخی افراد که با اهداف اقتصادی انجام ش��ده، امیدواریم س��رمایه گذاران 

بالقوه بر اساس مستندات و مدارک موجود اقدام به تصمیم گیری و خرید سهام کنند. 
ملایی افزود: به اطلاع س��رمایه گذاران و سهامداران گرامی می رس��اند صورت های مالی و سایر اطلاعات شرکت 
توس��عه بین المللی صنعت گردش��گری پدیده شاندیز)س��هامی عام( از طریق کدال سیس��تم )اطلاع رسانی ناشران 
س��ازمان بورس اوراق بهادار( در دسترس اس��ت. وی ادامه داد: از این پس شرکت توسعه بین المللی پدیده شاندیز 
یک ش��رکت بورس��ی و ملزم به فعالیت در چارچوب قوانین بازار س��رمایه و قانون تجارت است به همین دلیل نمی 
توان هیچ گونه پیش بینی در خصوص ارزش هر س��هم این ش��رکت داشته باشیم زیرا قیمت گذاری سهام بر اساس 

قانون عرضه و تقاضا تعیین خواهد شد.
مدیرعامل گروه ش��رکت های پدیده ش��اندیز گفت: با توجه به ارزش س��رمایه شرکت توس��عه بین المللی پدیده 

شاندیز تعداد 5۲۱ میلیون و 544 هزار سهم این شرکت در بازار پایه فرابورس عرضه می شود. 
ملایی با اشاره به مزیت های خرید سهام پدیده در فرابورس برای سرمایه گذاران افزود: مزیت رقابتی جغرافیایی، 
شهرت شرکت پدیده و با توجه به فضای توام با ثبات ایجاد شده در این شرکت از جمله مواردی است که می تواند 

سهام پدیده را به سهام قابل قبولی بدل کند.
 وی در خصوص اتمام پروژه های عمرانی متعلق به شرکت پدیده نیز گفت: امیدواریم با توجه به ارزش اقتصادی 
و جذابیت بالای گردشگری منطقه و نقش این پروژه ها در جذب گردشگر با توجه به تصمیم گیری هایی که در آینده 
نزدیک در خصوص نحوه تأمین مالی داخلی و یا خارجی پروژه ها صورت می گیرد ش��اهد رونق و اش��تغال بیشتر در 
این بخش باش��یم. او اضافه کرد: در خصوص نحوه توزیع سود انباشته شرکت در بین سهامداران به صورت افزایش 

ارزش سهام یا شیوه های دیگر به زودی با برگزاری مجمع عمومی با حضور سهامداران تصمیم گیری خواهد شد.

ترکیب جوانی و تجربه در نفت پاسارگاد
 هفته نامه بورس:  علی دانا و حسین 
نیکخواه ابیانه، در هیئت مدیره ش��رکت 
نفت پاسارگاد از شرکت های تابعه شستا 

منصوب شدند. 
در این مراس��م که در دفت��ر مرکزی 
ش��رکت نفت پاسارگاد برگزار شد، احکام 
انتصاب علی دانا و حسین نیکخواه ابیانه 

به عنوان اعضای جدید ش��رکت نفت پاس��ارگاد توسط محمود مخدومی مدیرعامل هلدینگ نفت، گاز و پتروشیمی 
شس��تا به ایش��ان اعطا شد تا تیم اجرایی و مدیریتی این شرکت از این پس با ترکیبی از دانش و تجربه و انگیزه  و 

انرژی جوانی تشکیل و آغاز به فعالیت کند.
محمود مخدومی مدیرعامل هلدینگ نفت و گاز و پتروشیمی شستا )تاپیکو( در این مراسم گفت: احکام آقایان 
دان��ا و نیکخواه پس از بررس��ی و احراز صلاحیت و ص��دور تاییدیه های لازم صادر ش��ده و انتظارات، ماموریت ها و 
برنامه ه��ای م��ورد انتظار برای اجرا در ش��رکت نفت پاس��اردگاد در قالب میثاق نامه به ایش��ان ارائه و همچنین در 

جلساتی چندگانه درباره شرح کار و اهداف آتی مورد نظر در این شرکت با آنها بحث و تبادل نظر شده است.
 مدیرعامل تاپیکو درباره افق های پیش رو و ماموریت های جدید ش��رکت نفت پاس��ارگاد بیان داش��ت : در دوره

 جدید مدیریتی ش��رکت نفت پاسارگاد، توس��عه بازارهای صادراتی، پیدا کردن کشورهای هدف و برقراری ارتباط 
موثر و مس��تقیم با خریداران نهایی و به دس��ت آوردن س��هم بازار بیشتر در مقایس��ه با رقبا در بازارهای داخلی و 
 خارجی ماموریت های جدیدی اس��ت که برای این شرکت تعریف شده که امیدواریم با حضور آقایان دانا و نیکخواه 
در هیئت مدیره این ش��رکت و اس��تفاده از دانش و تجربه در کنار انگیزه و انرژی جوانی، این امر به زودی محقق 

شود.

ویـــژه
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صدای بورس
 »غگیلا« در جایگاه اول صادرات 

توانس��تیم در س��ال گذش��ته س��ود را ب��ه دو 
براب��ر افزای��ش دهیم و رکورد ش��یر خام را در 
تاریخ 65 س��اله صنایع ش��یر به ثبت برسانیم. 
 همچنین در سال گذشته 45 درصد رشد وزنی 

صادرات داشتیم.
موسی اسماعیل زاده، مدیر عامل شیر پاستوریزه 
پگاه گیلان در گفت و گو با صدای بورس گفت: 
صنعت لبنی��ات در حال حاضر جایگاه وی��ژه ای را در صادرات محصولات 
غیرنفتی و اقتصاد مقاومتی دارد. اس��ماعیل زاده افزود: س��ال گذشته رتبه 
اول صادرات گروه صنعت غذا را داشتیم و بین صادرکنندگان لبنی کشور، 
غگیلا جایگاه اول صادرات را به خود اختصاص داد. مدیر عامل »غگیلا« با 
اشاره به اینکه در صنعت لبنیات از ارز نیمایی استفاده می شود و تحریم ها 
تاثیر خود را نیز داشته، بیان کرد: دلاری که در کشور مبدا گرفته می شود 
با توجه به واحد پولی آن کش��ور بوده و در جا به جایی پول مشکل وجود 
دارد که باید تمهیداتی اتخاذ ش��ود. همچنین چن��دی پیش عرضه اولیه 

»غگیلا« با 4۰ میلیون سهم در فرابورس انجام شد. 

دارایی نفروشید که سهام بخرید
اگر کس��ی قصد ریسک داشته باشد و دارایی های 
واقعی، مانند منزل و خودرو را در معرض ریس��ک 
قرار دهد و اقدام ب��ه فروش آنها کند تا نقدینگی 
حاصل را وارد بازار سرمایه کند، به نظر نمی تواند 

تصمیم عقلایی باشد.
علی خوش طینت، مدیرعامل مشاور سرمایه گذاری 
تامین سرمایه نوین در گفت و گو با صدای بورس 
افزود : همیشه فعالان، متولیان و مدیران بازارسرمایه به سرمایه گذاران این 
اخطار را داده اند که بورس محل قمار نیس��ت که س��رمایه گذاران بخواهند 
دارایی هایش��ان را در معرض ریسک بالا قرار دهند.خوش طینت گفت : این 
ریسک می تواند منجر به موفقیت بزرگ و گاهی شکست بزرگ شود و اکثر 
س��رمایه گذاران هم با این دی��د وارد بازار می ش��وند.وی در رابطه با فروش 
دارایی هایی که نیاز اساس��ی زندگی افراد اس��ت، تصریح کرد :  این تصمیم 
منطقی نبوده و افراد باید س��عی کنند از منابع مازاد خود در بازار س��رمایه 
استفاده کنند. همچنین اکثر نقدینگی که این روزها وارد بازار شده عمدتا از 

بازار پول خارج و به بازار سرمایه تزریق شده است . 

تحقق برنامه های صادراتی پتروشیمی جم
با توجه به اینکه برخی از محصولات پتروشیمی 
جم مواد اولیه تولید محصولات بهداشتی است، 
در حال حاضر در جهان تقاضای فراوانی دارد. 

محسن بازارنوی، معاون مالی پتروشیمی جم در 
گفت و گو با صدای بورس بیان داشت بر اساس 
برنامه ریزی های انجام شده در پتروشیمی جم، 
صادرات این ش��رکت در س��ال ۹۹ باید بالغ بر 
4۰۰ هزار تن ش��ود . معاون مالی پتروشیمی جم گفت: در حال حاضر به 
دلیل همه گیر شدن ویروس کویید۱۹ مرزهای کشورهایی که پتروشیمی 
جم به آنها صادرات داش��ته بسته است، بنابراین در صورت برطرف شدن 
مش��کلات ناش��ی از ش��یوع ویروس کرونا در جهان، برنامه های صادراتی 
شرکت در سال ۹۹ به طور کامل محقق می شود.بازارنوی با اشاره به اینکه 
در صورت ادامه شیوع کرونا، آمادگی برگزاری مجمع به صورت آنلاین در 
فضای مجازی را داریم، افزود: اگرتا تیرماه جاری مشکلات ناشی از کووید 
۱۹ تا حد زیادی رفع شود ، خواهیم توانست مجمع عمومی عادی سالانه 

را مانند سال های گذشته به صورت علنی برگزار کنیم.

توصیه مدیرعامل فرابورس به سهامداران
تمام س��هامداران و ذی نفعان در بازار سرمایه باید 
برای هر اقدامی که انجام می دهند تصمیمی آگاهانه 

بگیرند. 
امیر هامون��ی، مدیرعام��ل فراب��ورس در گفت و گو 
با صدای ب��ورس؛ افزود: س��هامداران باید با آگاهی 
کامل، تحلیل و با مراجعه به مشاوران و متخصصان 
در ب��ازار فعالی��ت کنند. همچنی��ن از صندوق های 
س��رمایه گذاری بهره گیرند و اگر توانای��ی تحلیل صورت های مالی را دارند، به 
سایت کدال مراجعه و صورت های مالی را بخوانند و بر اساس مولفه های اصلی 
ش��رکت تصمیم گیری کنند.مدیرعامل فرابورس گفت: برخی از شرکت ها در 
بازار بسیار سودده هستند. اما در مقابل شرکت های زیان ده با زیان انباشته در 
ب��ازار پایه و ب��ازار اول و دوم بورس و فرابورس نیز حضور دارند. هامونی افزود: 
سهامداران باید به این نکات توجه داشته و بدانند هر شرکتی متناسب با رشد 
و ش��رایط بازار قرار نیست نوس��ان پیدا کند، بلکه باید متناسب با مولفه های 
موجود در صنعتی که در آن قرار دارد در کنار شرایط و مستندات موجود در 

شرکت مورد تحلیل و بررسی قرار گیرد.

 هفته نامه بورس: سرمایه گذاری دارویی تأمین گزارش فعالیت یک ماهه منتهی به 3۱ فروردین 
ماه امسال شامل خلاصه سرمایه گذاری ها، وضعیت پرتفوی بورسی و غیر بورسی همراه با تحصیل یا 

واگذاری سهام موجود در سبد سرمایه گذاری خود را روی سامانه کدال منتشر کرد. 
 افزایش سرمایه گذاری ها

این مجموعه در فروردین ماه امسال در سهام 33 شرکت فعال در هشت صنعت همچون بیمه 
و صندوق بازنشس��تگی به جز تأمین اجتماعی، تجارت عمده فروش��ی به جز وسایل نقلیه موتور، 
محصولات ش��یمیایی، رایانه و فعالیت های وابس��ته به آن، فعالیت ه��ای کمکی به نهادهای مالی 
واس��ط، واسطه گری های مالی و پولی و نیز سایر صنایع سرمایه گذاری کرده است.طبق اطلاعات 
موج��ود، هزینه س��رمایه گذاری های »تیپیکو« در دوره مذکور با ثبت ح��دود 366 میلیارد ریال 

افزایش، در پایان ماه بالغ بر هشت هزار و 27۰ میلیارد ریال محاسبه می شود.
ارتقای پرتفوی بورسی

سرمایه گذاری دارویی تأمین پرتفوی بورسی ماه گذشته خود را با بخشی از سهام 22 شرکت 
بورسی همچون پارس دارو، داروسازی فارابی، داروسازی قاضی، پخش هجرت، داروسازی اکسیر 
، هلدینگ دارو پخش، تولید مواد اولیه داروپخش، لابراتوارهای دارویی رازک، داروسازی کاسپین 
تأمین، کلر پارس، شیمی دارویی داروپخش و ... تشکیل داد که ارزش این سبد طی دوره مذکور 
با تجربه مبلغ 3۰ هزار و 23۱ میلیارد ریال رشد، در پایان دوره به رقم 2۰8 هزار و 72۰ میلیارد 

ریال ارتقا یافت. 
 )ارقام: میلیون ریال (

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

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

6.474.527178.488.542365.94830.231.5056.840.475208.720.047201.879.572

 تثبیت هزینه پرتفوی غیر بورسی
علاوه بر این، پرتفوی غیر بورسی این مجموعه سرمایه گذاری طی ماه گذشته شامل بخشی 
از سهام ۱۱ شرکت فعال در خارج از بازار سرمایه همچون آنتی بیوتیک سازی ایران، تحقیقاتی 
مهندسی توفیق دارو، داروسازی دانا، اوزان، صنایع سیما شیمی، دارویی آترا، هما پیوند تأمین 
و ... می شود که هزینه تشکیل این پرتفوی همچون اسفند سال گذشته حدود یک هزار و 43۰ 

میلیارد ریال اعلام شد. 
صورت ریز معاملات سهام تحصیل شده، واگذار شده

س��رمایه گذاری دارویی تأمین در جریان فعالیت یک ماهه منتهی به 3۱ فروردین ماه امس��ال 
اقدام به تحصیل بخش��ی از سهام هفت شرکت بورس��ی همچون هلدینگ داروپخش، داروسازی 
اکس��یر، داروس��ازی فارابی، پارس دارو، لابراتوارهای دارویی رازک، داروس��ازی کاسپین تأمین و 
پخش هجرت به بهای تمام شده بالغ بر 36۹ میلیارد و 52۰ میلیون ریال کرد. این در حالی است 
که، »تیپیکو« همچون اس��فند سال گذشته بخشی از سهام شرکت های دارویی ره آورد تأمین و 
کلر پارس را از تملک خود خارج کرد. ارزش این واگذاری مبلغ 322 میلیارد و 6۱4 میلیون ریال 

و سود حاصل از آن حدود 3۱۹ میلیارد ریال ثبت شد. 

 )ارقام: به میلیون ریال(
سود )زیان( واگذاریکل مبلغ واگذاریکل مبلغ بهای تمام شده

3.572322.614319.042

روند صعودی معاملات 
معاملات س��رمایه گذاری دارویی تأمین در بازار س��رمایه در فروردین ماه امسال با تحقق حدود 33 
درصد بازدهی مثبت پایان پذیرفت. در ماهی که گذشت، قیمت سهام این شرکت از محدوده قیمتی 
45 هزار و 3۹8 ریال به 6۰ هزار و 2۰7 ریال رسید. همچنین ارزش بازار سهام »تیپیکو« در این ماه 
از ۱3۱ هزار و 654 میلیارد ریال به ۱74 هزار و 6۰۰ میلیارد ریال افزایش یافت. خاطر نشان می شود، 
معامله 752 هزار و 56۱ سهم »تیپیکو« در اولین روز معاملاتی بورس طی ماه گذشته ارزشی به مبلغ 
34 میلیارد و 654 میلیون ریال را در بازار سرمایه رقم زد و آخرین روز معاملاتی آن نیز با داد و ستد 

چهار میلیون و 342 هزار سهم شرکت به ارزش 26۱ میلیارد و 465 میلیون ریال خاتمه یافت. 

معاملات 99.01.31معاملات 99.01.05شرح
45.39860.207قیمت هر سهم )ریال(

131.654.200.000.000174.600.300.000.000ارزش بازار )ریال(
752.5614.342.768حجم معاملات )سهم(

34.654.361.866261.465.473.126ارزش معاملات )ریال(

دیـدگاه
 قیمت سهام آهن و فولاد ارفع صعودی بود 33 درصد بازدهی یک ماهه »تیپیکو«

بازدهی 43 درصدی برای سهامداران »ارفع«
 هفته نامه بورس: ش��رکت آهن و فولاد ارفع در معاملات ماه گذش��ته بازار س��رمایه با ثبت رشد قیمت سهام حدود 
43 درصدی، بازدهی قابل قبولی را نصیب سهامدارانش کرد. از سوی دیگر بررسی گزارش فعالیت این مجموعه در دوره 
عملکرد یک ماهه منتهی به 3۱ فروردین ماه امس��ال حاکی از تحقق درآمد فروش »ارفع« به مبلغ بیش از یک هزار و 

226 میلیارد ریال است.
افزایش قیمت سهام و ارزش بازار 

بر اساس این گزارش، قیمت سهام آهن و فولاد ارفع در جریان معاملات اولین ماه از سال جاری با روند صعودی سپری 
شد، به طوری که قیمت سهام این مجموعه فعال در گروه فلزات اساسی بازار سرمایه طی ۱7 روز معاملاتی فروردین ماه 
امسال از محدوده قیمتی هفت هزار و 433 ریال به ۱۰ هزار و 666 ریال رسید. همراه با آن، ارزش بازار سهام »ارفع« از 
66 هزار و 8۹7 میلیارد ریال به ۹5 هزار و ۹۹4 میلیارد ریال ارتقا یافت. علاوه بر این، اولین روز معاملاتی سهام شرکت 
در بازار سرمایه طی ماه گذشته با جا به جایی چهار میلیون و 44۱ هزار سهم »ارفع« به ارزش 32 میلیارد و ۹4۰ میلیون 
ریال طی شد و آخرین روز معاملاتی ماه مذکور نیز با حجم معاملات 32 میلیون و 367 هزار سهم شرکت به ارزش 345 

میلیارد و 243 میلیون ریال انجام شد. 
 تولیدو فروش یک ماهه 

بر اس��اس اطلاع��ات موجود، آه��ن و فولاد 
ارفع طی دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 3۱ 
فروردین ماه امسال دو محصول آهن اسفنجی و 
شمش فولاد تولید کرد و تنها شمش فولاد را در 
بازارهای داخلی به فروش رساند. بر این اساس، 
مقدار تولید این مجموعه در دوره مذکور تعداد 
۱32 هزار و 3۱4 تن و مقدار فروش آن 26 هزار 
و 834 ت��ن به ارزش بیش از ی��ک هزار و 226 
میلیارد ریال اعلام ش��د. همچنین  عرضه تعداد 
26 هزار و 834 تن محصول ش��مش داخلی به 
قیمت 45 میلیون و 7۰4 هزار ریال به ازای هر 

تن در بازارهای داخلی صورت گرفت.

معاملات 99.01.31معاملات 50.10.99شرح
7.43310.666قیمت هر سهم )ریال(
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4.441.74932.367.313حجم معاملات )سهم(

32.940.855.667345.243.434.296ارزش معاملات )ریال(

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )تن(مقدار تولید )تن(
132.31426.8341.226.427
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وقتی همه در حال فروش هس�تند، شما بخرید 
و تا زمانی که همه در حال خرید هس�تند، آن را 
نگه دارید. این فقط یک ش�عار نیس�ت، بلکه 

روش و اصول سرمایه گذاری موفق است.
»جی پاول گتی«

برگ آخر
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دوره مجازی آشنایی با سرمایه گذاری در بورس
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 مبانی سرمایه گذاری موفق در بورس
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تحلیل تکنیکال مقدماتی و پیشرفته آنلاین

تابلوخوانی بازار و تکنیک های معاملاتی در 
سایت tse آنلاین 

استراتژی معاملاتی بر مبنای ACD آنلاین 

آشنایی با معاملات آتی زعفران و سکه آنلاین
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22 اردیبهشتفیلتر نویسی از مقدماتی تا پیشرفته

21 اردیبهشتتحلیل بنیادی جامع

19 خردادتابلوخوانی

آغاز راهی برای جهان
معاون  پن��س  مای��ک 
رئیس جمهوری آمریکا 
عنوان کرده اس��ت که 
تا روز اس��تقلال آمریکا 
این  ویروس کرون��ا در 
کش��ور باق��ی خواه��د 
مان��د، باوری ک��ه او و 
بسیاری دیگر دارند این 
اس��ت که وی��روس در 

گرمای تابس��تان به خودی خ��ود از بین می رود. این 
مطلب را در یادداشت سردبیر شماره جدید هفته نامه 
ویک« می خوانیم. با سقوطی که هم اکنون اتفاق  »د 
افتاده است، اقتصاد در یک جهش V شکل بار دیگر 
برخواهد خاس��ت، اما آنچه که در دو ماه گذش��ته بر 
س��ر اقتصاد جهان آمده بیشتر شبیه به یک کابوس 
است. خوشبینی در زمان رویارویی با یک بحران گاها 
می تواند مفید باشد اما بیش از اندازه خوشبین بودن 
می تواند در نهایت منجر به بی پروایی و ناامیدی شود. 
در ح��ال حاضر هیچ دلیل و یا ش��واهدی مبنی بر از 
بین رفتن این ویروس در ماه مه یا ژوئن وجود ندارد 
. بنا به عقیده بسیاری از پزشکان و ویروس شناسان 
وضعیت کنونی ما تنها موج اول شیوع ویروس کرونا 

در جهان است.

»فیلیپس« پنجمین اقتصاددان بانفوذ جهان
پیتر چارلز بونست فیلیپس متولد 23 مارس 1948 اقتصاددان و اقتصادسنج معاصر 
اس��ت. وی از س��ال 1979 در دانش��گاه ییل درس اقتصاد و آمار تدریس می کرد و 

سمت هایی در دانشگاه های اوکلند، دانشگاه مدیریت سنگاپور و دانشگاه ساوتهمپتون داشته است.
فیلیپس در حال حاضر مدیرعامل موسس��ه اقتصاد س��نجی س��یم کی بون در دانش��کده مدیریت 
دانشگاه سنگاپور و استاد اقتصاد سنجی دانشگاه ساوتهمپتون است و همچنین سردبیری مجله تئوری 
اقتصادس��نجی را نیز بر عهده دارد. او مقاله های زیادی منتشر کرده و زمینه های تحقیقاتی بسیاری را 
در علم اقتصاد پیش برده است. اقتصادسنجی زمان پیوسته، نظریه نمونه محدود، بسط نامتقارن، ریشه 

واحد و تلفیق از جمله مقاله های مهمی است که وی تاکنون به رشته تحریر درآورده است. 
مرجع قرار گرفتن مقالات 

فیلیپس در مقالات و نظریات خود به صورت عمده و مکرر از روش های آماری استفاده کرده است. 
به دلیل تدریس در دانشگاه تعداد زیادی از پایان نامه های مقطع دکترا در مشاوره با وی و یا زیر نظر 
وی نوشته شده است. فیلیپس در سال 1993 به عنوان یکی از اعضای انجمن آماری آمریکا گزینش 
ش��د. بر اس��اس یک رتبه بندی که در میان اقتصاددانان در نوامبر سال 2015 انجام شد، با توجه به 
تع��داد مراجعه ب��ه مقالات و مرجع قرار گرفتن مقالات فیلیپس در نظریات و مقالات مختلف، وی به 

عنوان پنجمین اقتصاددان بانفوذ جهان شناخته شد.
مدال افتخاربرای  پیشبرد نظریه های اقتصادی

فیلیپس دوران مدرسه خود را در نیوزیلند گذراند، مقاطع لیسانس و فوق لیسانس خود را در دانشگاه 
اوکلند به پایان رساند و در این دانشگاه جوایز زیادی در زمینه های مختلف وابسته به اقتصاد و ریاضی به 
دست آورد. در نهایت برای تکمیل مقطع دکترا به لندن رفت و مدرک دکترای خود را از مدرسه اقتصاد 
لندن در س��ال 1974 دریافت کرد و پایان نامه اش را زیر نظر دنیس س��ارگان به رش��ته تحریر درآورد.  
فیلیپس در سال 2012 از سوی مجله اقتصاد سنجی به دلیل پیشبرد در برخی نظریه های اقتصادی که 

با تحقیقات و مقالاتش به تکامل بیشتری رسیده بود، مدال افتخار دریافت کرد. 

انتخاب اقلیم در قیمت پایین نفت
از زمان��ی ک��ه جه��ان 
ت��لاش ب��رای مقابله با 
تغیی��رات آب و هوایی 
ک��رده، نف��ت ب��ا یک 
روبه رو  جدی��د  چالش 
سوخت  اس��ت.  ش��ده 
فس��یلی، تولی��د آن و 
اس��تفاده از آن ک��ه در 
تولید گازهای گلخانه ای 

و آس��یب رساندن به جو زمین نقش پر رنگی داشته 
است. این مطلب را در سرمقاله شماره جدید »تایم« 
می خوانی��م. نفت به اقتصاد جهان قدرت می دهد. اما 
مسئله اینجاست که دنیای نفت رو به تغییر گذاشته 
است. در آغاز س��ال 2020 قیمت نفت در هر بشکه 
بی��ش از 60 دلار بود، ام��ا به لطف جنگ قدرت های 
نفتی در کنار شیوع ویروس کرونا، نفت به یک قیمت 
تاریخی منفی 40 دلار در هر بشکه در اواسط آوریل 
رس��ید، سقوط قیمتی که این کامودیتی را همچنان 
از رسیدن به قیمت واقعی باز داشته است. به عبارت 
دیگر تولید کنن��دگان نمی توانند تولیدات خود را به 
فروش رس��انده و از شر آن راحت شوند! جای تعجب 
ندارد که فعالان محیط زیستی و آب و هوایی اکنون 
با علاقه وافری به این سقوط قیمت ها نگاه می کنند.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

اکرم شعبانی
خبرنگار
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  از جمل�ه اه�داف مهمی که در 
پل وینو  ن�وآوری  مرکز  راه اندازی 
در نظر گرفته شده، حمایت مالی 
 و پش�تیبانی ب�ه صاحب�ان ای�ده 

نوآورانه است

یادداشت
نبود هیچ گونه رانت اطلاعاتی

افرادی که در اس��تخدام کارگ��زاران بورس اوراق 
بهادار هستند تا سقف بیست میلیون تومان اجازه 
خرید و فروش سهام در سال را دارند. این دستور 
العمل از سال های دور کماکان بدون هیچ منطقی 
حتی بدون افزایش سقف ریالی با توجه به گذشت 
این همه س��ال برقرار اس��ت. نکت��ه ای که وجود 
دارد در این دس��تورالعمل آمده هر ش��خصی در 
اس��تخدام کارگزاری در بیاید حتی در واحدهایی 
که غیر مرتبط با معاملات هستند هم خودش هم 

اشخاص وابسته درجه اول آن ممنوع معامله اند. 
حال سوال اولی که از مقامات و سیاست گذاران پیش می آید با توجه به 
وضعیت بازار چه رانتی در می��ان کارگزاران وجود دارد که خود کارگزاران 
از آن بی خبر هس��تند و اینکه آیا اگر رانت اطلاعاتی هم باشد منشای آن 
خود ناش��ر اوراق بهادار اس��ت که فقط مدیران ناشر به آن دسترسی دارند 
ن��ه کارگزار بورس اوراق بهادار. نکته جالب دیگر این اس��ت که با توجه به 
ش��رایط امروز بازار و درج انواع اطلاعیه ها و گزارش های ناش��ران در سایت 
کدال و دسترسی آزاد همه مردم به این اطلاعات، افرادی که در کارگزاری 
کار می کنند، وابستگان درجه اول این افراد چه رانتی دارند که باید از این 

حق محروم شوند. 
سیاس��ت گذاران بازار سرمایه اگر واقعا به دنبال شفاف سازی در تمامی 
ارکان ب��ازار هس��تند باید این ممنوعیت معاملاتی را ح��ذف کنند تا افراد 
ش��اغل در کارگزاری با شفافیت کامل و تحت کد بورسی خودشان معامله 
کنن��د ت��ا نظارت بر این کدها نیز ش��فاف ش��ود. اگر بخواهی��م از تجارب 
کشورهای موفق هم استفاده کنیم هر کسی می بایست حق سرمایه گذاری 
در بورس را داش��ته باش��د و اگر ناظ��ر بازار به دلایلی تش��خیص داد یک 
کد معاملاتی با اس��تفاده از اطلاعات نهان��ی اقدام به خرید و فروش نموده 
 فقط همان کد را مورد بازخواس��ت قرار دهد نه اینکه یک صنف را از حق 
خود محروم کند. مگر نه اینکه دین مبین اس��لام که باید سرلوحه تمامی 
قوانین ما باشد اصل بر برائت است .پس این گونه دستورالعمل ها که کاملا 
بر خلاف این اصل بوده چرا هنوز برداشته نشده اند. هرچند در این دوران 
کارگزاران بورس اوراق به��ادار هیچ گونه رانت اطلاعاتی ندارند و این مهم 
باید یکبار برای همیش��ه روشن شود که اصرار به ممنوعیت معاملاتی افراد 

شاغل در کارگزاری چرا کماکان برقرار است؟
همچنی��ن با توجه به رکودزنی های ش��اخص در چند وقت اخیر، جذب 
نقدینگی قابل توجه در بازار س��هام و س��یرصعودی نوس��هامداران به نظر 
می آی��د باید تدابیر راهبردی برای حداکثر اس��تفاده از این فرصت تاریخی 
بازار س��رمایه برای همگان )تمامی فعالان بازار و آحاد مردم( فراهم ش��ود. 
البته باید برای جلوگیری از برخی س��وء اس��تفاده های احتمالی نیز در این 

خصوص، مقام ناظر چاره اندیشی کند.

  هفته نامه بورس: بحث تحول دیجیتال و در پی آن بانکداری 
دیجیتال، مدتی اس�ت که به صورت جدی از س�وی وزارت امور 
اقتصادی و دارایی پیگیری می ش�ود. در ای�ن زمینه، وزارتخانه 
مذکور نسبت به چاپ و توزیع مجلد معرفی ابعاد تحول دیجیتال 
و راهکارهای پیشنهادی برای تهیه نقشه راه تحول دیجیتال نیز 
اق�دام کرده و از بانک ها خواس�ته برنامه و نقش�ه راه این تحول 
را تهی�ه و ارائه کنند. مبنای اصلی این موضوع براس�اس گذر از 
مرحله »محصول گرایی« به »مش�تری گرایی و خدمت محوری« 
است که درصورت توجه جدی به آن می توان شاهد ایجاد نوآوری 
در لایه های مختلف کسب و کار و تأمین نیازهای فعالان اقتصادی 

و سایر متقاضیان از طریق بهبود تجربه مشتری بود. 
این موضوع زمینه س�از آن شد تا وزارت امور اقتصادی و دارایی 
در س�ال گذش�ته با برگزاری جلس�ات اختصاصی فنی با حضور 
کارشناس�ان و اس�اتید دانش�گاهی و بانکی نس�بت به ارزیابی 
اقدامات بانک ها در زمینه بحث تحول دیجیتال و ارائه نقشه راه 
اس�تقرار بانکداری دیجیتال اقدام کند. نتیجه کار بیانگر آن بود 
که در س�ال 98 بانک ملت در زمینه همگامی با تحول دیجیتال 
و تهیه نقش�ه راه اس�تقرار بانکداری دیجیتال در بین بانک های 

دولتی و خصوصی شده، پیشگام بوده است.
براین اس�اس، در جلسه ای با حضور معاون اول رئیس جمهوری، 
وزیر امور اقتصادی و دارایی و مدیران و معاونان وزارتخانه مذکور 
از عملکرد بانک ملت در این زمینه قدردانی ش�د. برای تشریح 
جزییات مس�ئله مذکور در گفت وگویی نظ�رات محمد بیگدلی، 

مدیرعامل بانک ملت را جویا شدیم.
***

 با توجه به کسب رتبه اول در بحث تحول دیجیتال و تهیه 
نقش�ه راه استقرار بانکداری دیجیتال، 
آخری�ن روندها و دس�تاوردهای بانک 

ملت در این حوزه چگونه است؟ 
بانک ملت از سال 1397 با درک اهمیت توجه به 
مبانی بانکداری و تحول دیجیتال، نس��بت به تعریف 
آن ب��ه عنوان یکی از اس��تراتژی های ن��ه گانه بانک 
اقدام کرد. هم اکنون کارگروه پیاده س��ازی بانکداری 

دیجیتال، با حضور مدیران عالی بانک مش��غول به فعالیت اس��ت و در زمینه 
مواردی نظیر اس��تخراج متدلوژی تدوین نقش��ه راه تحول دیجیتال، تعیین 
س��اختار راهبری و نقش ها و مس��ئولیت های تحول دیجیتال، همسوسازی 
استراتژی های کسب و کار، بررس��ی تأثیر بانکداری دیجیتال بر جریان های 
درآمدی و اس��تخراج پروژه های کلان برای تحول تحقق دیجیتال، در بانک 

بررسی های لازم را انجام داده یا در حال تکمیل آن است.
در این زمینه بانک ملت چشم انداز، مأموریت، اهداف کلان و محورهای 
اس��تراتژیک خود را در حوزه کسب و کار و تحول دیجیتال تعریف کرده و 
در زمینه چالش ها و ریس��ک های پیش رو برای گام نهادن در این مس��یر، 
شناس��ایی بازیگ��ران اصلی در این اکوسیس��تم و نقاط ق��وت و ضعف آن، 
مطالعات جامعی را انجام داده است. همچنین بر اساس برنامه ریزی صورت 
پذیرفته، تدوین نقش��ه راه تح��ول دیجیتال بانک ملت، ب��ه زودی خاتمه 
می یابد که یک نسخه از آن نیز در اختیار وزارت امور 

اقتصادی و دارایی قرار خواهد گرفت.
علاوه بر این، بانک ملت با هدف آشنایی هرچه بیشتر 
در این زمینه و همچنین تغییر مس��یر یا س��ازماندهی 
مجدد فرآیندها، نس��بت به تعریف پروژه های راهبر در 
زمینه بانکداری دیجیتال اقدام کرده است. این پروژه ها، 
علاوه بر اینکه تأثیرات درون س��ازمانی یادش��ده را به 

همراه خواهد داشت، باعث می شود که مشتریان نیز متوجه تحولی محسوس 
در بانک ش��وند؛ همچنین کارشناس��ان و مدیران نیز با اجرای این پروژه ها، 
توانایی ها و قابلیت های موجود در بانک را محک زده و به نقاط ضعف و قوت 

خود پی می برند.

 اش�اره داش�تید پروژه های راهبر قابل اس�تفاده از س�وی 
مشتریان اس�ت ، چه خدماتی با دیدگاه بانکداری دیجیتال 

برای مشتریان قابل استفاده خواهد بود؟
در ابتدا باید به این نکته اش��اره ش��ود که در تحول دیجیتال، اصل مهم، 
استفاده حداکثری از داده های مشتری و توجه بیشتر به بهبود تجربه مشتری 
در دریافت خدمات بانکی اس��ت. ضمن آنکه سهولت در ارائه خدمات و تنوع 
کانال ه��ای ارائه خدمات هم باید مدنظر قرار گیرد، بنابراین پروژه های راهبر 
باید چنین ویژگی هایی را داش��ته باش��ند. دو پروژه بزرگ که در سال جاری 

مورد بهره برداری قرار می گیرند. 
ابتدا پروژه اعطای تس��هیلات غیرحض��وری فرابانک که به جرات می توان 
گفت در نوع خود بی نظیر است. این پروژه هم اکنون از ابعاد طراحی و تولید 
سامانه به انجام رسیده و پیش بینی می شود در ماه آینده، مورد بهره برداری 
قرار گیرد. متقاضیان از طریق این س��امانه که ب��ه صورت 24×7 و از طریق 
محیط بانکداری اینترنتی بانک ملت قابل دسترس��ی است، می توانند نسبت 
به ثبت درخواس��ت تسهیلات خود اقدام کنند. س��امانه یاد شده با دریافت 
اطلاعات لازم از سایر سیستم ها و همچنین کنترل خودکار شرایط و مقررات، 
تسهیلات مناسب با وضعیت متقاضی را به صورت هوشمند، پیشنهاد می دهد. 
در طراحی این سامانه، سعی شده است که حداقل مراجعه مشتری به شعبه 
وجود داش��ته باش��د. در فاز نخس��ت، مش��تری صرفاً یک بار و آن هم برای 
دریافت تسهیلات به ش��عبه مراجعه خواهد کرد که البته در فازهای بعدی، 

این مرحله نیز به صورت غیرحضوری انجام خواهد شد.
پروژه دیگر، پروژه بانکداری مبتنی بر شبکه های اجتماعی است. این پروژه 
یکی از پروژه های کلیدی بانک ملت است که در سال جاری مورد بهره برداری 
قرار می گیرد. در این پروژه تلاش بر این است که اکوسیستمی جدید بر پایه 
ش��بکه های اجتماعی و توأم با فضای کس��ب و کاری و به ویژه تکیه بر انجام 
راحت تراکنش های بانکی در محیط تلفن همراه فراهم س��اخته ش��ود. این 

پروژه در واقع نسل جدید همراه بانک ملت است.
ادامه در صفحه 10

تدوین نقشه راه تحول دیجیتال بانک ملت به زودی خاتمه می یابد

بانکداریباشبکههایاجتماعیوفرابانکدر»وبملت«
راه نسبتاً طولانی درخصوص میزان بلوغ تحول دیجیتال در سطح بانک ها وجود دارد

مجتبی شهبازی
مدیر معاملات کارگزاری 

بانک پاسارگاد
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اخبـار

 هفته نامه بورس: بررسی گزارش فعالیت تأمین سرمایه نوین در دوره یک 
ماهه منتهی به 31 فروردین ماه امسال نشان می دهد که از میان حوزه های در 
حال فعالیت این مجموعه، س��ود سپرده های بانکی سهم موثری بر درآمد یک 

ماهه گذشته »تنوین« بر جای گذاشته است.

پیشتازی درآمدزایی از سود سپرده 
بر اساس این گزارش، درآمد تأمین سرمایه نوین طی عملکرد فروردین ماه 
امس��ال در حالی بالغ بر 234/536 میلیون ریال محاس��به می شود که در این 

دوره بیش��ترین درآمد به واسطه فعالیت این مجموعه در حوزه سپرده های بانکی محقق شد. 
به گونه ای که، تحقق مبلغ 778/207 میلیون ریال س��ود س��پرده های بانکی در این دوره 
عملکرد سهم حدود 39 درصدی بر درآمد ماه گذشته »تنوین« در اختیار دارد. این در حالی 
است که کمترین درآمد در حوزه مشاوره عرضه و ارزشگذاری به مبلغ 434/1 میلیون ریال 

ثبت شده است.

کمترین درآمد )مشاوره عرضه و ارزشگذاری(بیشترین درآمد )سود سپرده بانکی(درآمد کل )میلیون ریال(

536/234207/7781/434

دوره یک ماهه منتهی به 99.01.31

البته لازم به ذکر اس��ت در این روند، درآمد تأمین س��رمایه نوین طی ماه گذش��ته در 
س��ه حوزه همچون سود سهام حاصل از س��رمایه گذاری، تعهد پذیره نویسی اوراق، تعهد 

پذیره نویسی سهام صفر اعلام شد. 

روند صعودی معاملات
ای��ن گزارش می افزای��د، »تنوین« فع��ال در گروه فعالیت ه��اي کمکي به 
نهادهاي مالي واس��ط در بازار س��رمایه در جریان معاملات بورس در اولین ماه 
از س��ال جاری رش��د قیمتی حدود 51 درصدی را به ثبت رس��اند به گونه ای 
که، قیمت س��هام ش��رکت در این ماه از محدوده 246/5 ریال به 951/7 ریال 
رسید و همراه با آن، ارزش بازار سهام این مجموعه از 214/47 میلیارد ریال به 
559/71 میلیارد ریال ارتقا یافت. همچنین اولین روز معاملاتی بازار سرمایه طی ماه گذشته 
با داد و ستد 681/356/34 سهم »تنوین« به ارزش بیش از 180 میلیارد ریال سپری شد و 
آخرین روز معاملاتی نیز با ثبت حجم معاملات 181/593/37 سهم شرکت به ارزش حدود 

299 میلیارد ریال خاتمه یافت.

بیشترین در آمد از سود سپرده بانکی رقم خورد

رشد قیمتی 51 درصدی سهام »تنوین«

 PSP هفته نامه بورس: شرکت به پرداخت ملت، یکی از پنج شرکت 
عرض��ه ش��ده در بورس اوراق به��ادار و یکی از بزرگ ترین ش��رکت های 
پرداخت کش��ور اس��ت که حدود 15 سال پیش توسط بانک ملت بنیان 
نهاده شده اس��ت و هم اکنون بزرگترین شبکه ای گسترده از پذیرندگی 
تراکنش های پرداخت را در اختیار دارد. در این گزارش بررس��ی عملکرد 
کس��ب و کاری شرکت به پرداخت ملت در سال 98 براساس گزارش های 

رسمی منتشر شده از سوی شرکت شاپرک، مد نظر قرار گرفت. 

افزایش سهم از بازار تراکنش ها
عملکرد به پرداخت ملت در س��هم از کل تراکنش های شاپرک در سال 98 قابل قبول 
بوده اس��ت. این PSP در اس��فند 97، حدودا 466 میلی��ون تراکنش ثبت کرده که این 
آمار در اس��فند 98 به 513 میلیون تراکنش رس��ید که نشان از رشد 10درصدی تعداد 
تراکنش ها دارد. در مجموع س��هم به پرداخت ملت در تعداد تراکنش از 21/02 درصد به 
22/48 درصد افزایش یافته که همچنان بزرگترین PSP کشور از لحاظ سهم از تراکنش 
اس��ت. از نظر مبلغی هم متوس��ط مبلغ تراکنش های شاپرک در اسفند 98 معادل 142 
هزار تومان بود که این آمار در ش��رکت به پرداخت ملت 152 هزار تومان اس��ت. بنابراین 
علاوه بر رشد سهم از بازار در تعداد تراکنش ها، به پرداخت ملت از نظر متوسط مبلغی نیز 

از میانگین شبکه جلوتر بوده است. 

رشد 8 هزار درصدی در کانال موبایل
عملکرد به پرداخت در س��ال 98 را اگر به تفکیک کانال های مختلف بررس��ی کنیم، 
همان طور که در نمودار های رو به رو مشخص است، به پرداخت در کانال های غیر حضوری 
رشد چشمگیری داشته است. رشد 100 درصدی در کانال اینترنت و رشد 8000 درصدی 
در کانال موبایل نش��ان می دهد که همسو با روندهای جهانی و داخلی صنعت پرداخت، 

به پرداخت ملت نیز توجه ویژه ای به توسعه کانال های غیرحضوری داشته است. 

تمرکز بر کانال های غیرحضوری
 البت��ه در دنیای امروز روندها به س��مت اس��تفاده از ابزار موبای��ل در انجام عملیات 
بانکی اس��ت و مشتریان تمایل بیشتری به استفاده از ابزارهای دیجیتال مانند تلفن های 
هوش��مند و اپلیکیشن برای انجام تراکنش مالی دارند. همچنین هزینه انجام تراکنش از 
طری��ق ابزارهای دیجیتال به مراتب از ابزارهای الکترونیکی کمتر اس��ت. همین روند در 
بین بانک ها و ش��رکت های ایرانی نیز دیده می شود. شرکت های بانکی و پرداختی کشور 
در س��ال های اخیر هر کدام اپلیکیش��ن های خود را معرفی کرده اند و با تبلیغات و البته 

سرویس های متنوع و فراوان توانسته اند مشتریان زیادی برای خود فراهم کنند. 
در این بین ش��رکت به پرداخت ملت ضمن حفظ سهم از بازار خود در ابزار کارتخوان، 
با تمرکز بر کانال های غیرحضوری که از نظر هزینه، بسیار ارزان قیمت هستند، توانسته 

در یک سال، سهم خود در بازار را بصورت قابل توجهی افزایش دهد. 

شبکه پذیرندگی کارتخوان  قابل قبول
اگر نگاهی به سهم به پرداخت ملت از مبلغ تراکنش های شاپرک بیندازیم، همان طور 
که در نمودار مش��خص اس��ت، رش��د در کانال های غیرحضوری به وضوح دیده می شود. 
جذب منابع ارزان قیمت از طریق کانال های ارزان مانند اینترنت و موبایل، می تواند برای 
بانک پذیرنده که بانک ملت است، ارزشمند بوده و این بانک را در رسیدن به هدف خود 
که جذب منابع از کانال های ارزان اس��ت، یاری دهد. بر اس��اس این گزارش، به پرداخت 
ملت، با 13/27 درصد از کارتخوان های شبکه، توانسته سهم 23 درصدی در تعداد و 22 
درصدی از مبالغ تراکنش های کارتخوان را به خود اختصاص دهد که این شاخص نشان 
دهنده جانمایی مناسب کارتخوان ها و عملکرد قابل قبول شبکه پذیرندگی کارتخوان های 

به پرداخت دارد.

عملکرد شبکه کارتخوان 
جهت بررس��ی عملکرد کارتخوان های به پرداخت ملت، شاخص اثربخشی کارتخوان ها 
در اس��فند 98 مورد تحلیل قرار گرفته اس��ت. شاخص اثربخشی در گزارش های شاپرک 
از تقس��یم س��هم تراکنش های PSP بر سهم از کارتخوان آن شرکت به دست می آید. به 
عنوان مثال ش��رکت به پرداخت در اس��فند 98 به گونه ای عمل کرده اس��ت که 23/07 
درصد از کل تراکنش های کارتخوان در ش��بکه را به خود اختصاص داده اس��ت. این در 
حالی است که 13/27 درصد از کارتخوان های فعال در کشور متعلق به این شرکت بوده 
است. بنابراین میزان اثربخشی کارتخوان های به پرداخت حاصل در اسفند98 تقسیم این 
دو بر یکدیگر و برابر با 1/739 اس��ت. بنابراین اگر این ش��اخص برابر با یک باشد به این 
معناست که آن PSP به اندازه کارتخوان هایش توانسته سهم از تراکنش ها داشته باشد. 

ثبت بیشترین حجم تراکنش
درصورتی که به پرداخت بیش از سهم کارتخوان هایش تراکنش جذب 
کرده اس��ت. حال باید ببینیم جایگاه به پرداخت در مقایس��ه با سایر رقبا 
چگونه اس��ت. در نمودارهای زیر، ش��رکت های پرداخت بر حسب میزان 

اثربخشی کارتخوان هایشان نشان داده شده اند. 
همان طور که مش��اهده می ش��ود، به پرداخت ملت کارآمدترین شبکه 
کارتخوان رادر بین ش��رکت های PSP دارد و در واقع با تعداد pos کمتر 

نسبت به رقبای بزرگ خود، حجم تراکنش بیشتری را به ثبت می رساند.

در مسیر توسعه و ارائه 
در این گزارش، عملکرد به پرداخت ملت در سال 98 در مهم ترین شاخص های کسب 
و کاری مبتنی بر آمارهای رس��می ش��اپرک بررس��ی شد. این ش��رکت در سال گذشته 
محصول جدید کیف پول جامع بانک ملت را توسعه و ارائه کرده است و توانسته جایگاه 

اپلیکیشن سکه را در بازار توسعه دهد. 

 پیگیری روندهای نوظهور بازار
همچنین به پرداخت ملت، در سال گذشته تلاش کرده مدل کسب و کار خود را بهبود دهد 
و در راستای کاهش وابستگی جریان درآمدی خود به درآمدهای شاپرکی، تمرکز حداکثری 
برای جذب تراکش های کس��ب و کاری پایدارمانند شهرداری ها، دانشجویان و دانش آموزان 
داشته است. همچنین این شرکت توانسته قراردادهایی را با شرکت های استارت آپی منعقد 

کند تا از این رهگذر، ضمن افزایش درآمد، روندهای نوظهور بازار را دنبال کند.

معاملات 99.01.31معاملات 99.01.05شرح

5/2467/951قیمت هر سهم )ریال(

47/214/000/000/00071/559/000/000/000ارزش بازار )ریال(

34/356/68137/593/181حجم معاملات )سهم(

180/238/174/593298/915/999/956ارزش معاملات )ریال(

بانکداریباشبکههایاجتماعیوفرابانکدر»وبملت«
ادامه از صفحه 9

 آیا قبلًا هم بانک ملت از این قبیل پروژه ها داشته است؟
 بله، در این زمینه به طراحی و تولید س��امانه نماچک، پروژه ملی ش��ارژ س��همیه کارت س��وخت، طراحی و تولید

APIهای موردنظر برای Fintech ها می توان اشاره کرد که در حال بهره برداری هستند.
 در خصوص زمینه و امکانات برای حرکت به سوی بانکداری دیجیتال در کشور چه نظری دارید؟

همانگونه که اشاره شد؛ اصطلاح بانکداری دیجیتال در واقع یک تحول دیجیتال است که باعث دگرگونی های قابل 
ملاحظه ای در کسب و کار بانک ها می شود. این مهم باعث می شود که بیشتر از ضرورت توجه به زیرساخت های فنی، 
به زیرس��اخت های فرهنگی و آموزش��ی توجه شود. در واقع این تحول بیش از هر چیز نیازمند آموزش برای کارکنان 
بانک ها متناسب با شغل و عملکرد واحدهای بانک و همچنین فرهنگ سازی برای مشتریان است. غفلت از این موضوع، 
می تواند سایر اقدامات مرتبط با این تحول بزرگ را عقیم سازد. ارزیابی های اولیه از میزان بلوغ تحول دیجیتال در سطح 
بانک ها بیانگر آن است که راه نسبتاً طولانی در این زمینه وجود دارد. باید تاکید کنم که بحث امنیت بسیار مهم است 

و حفاظت و حراست از داده ها و اطلاعات با توجه به ویژگی های بانکداری دیجیتال توجه ویژه ای را می طلبد.
 بانک ملت در بخش ارتقای س�طح دانش کارکنان و توجه به زیرس�اخت های فرهنگی چه اقداماتی 

انجام داده است؟
در این بخش اقدامات بانک ملت، به چند دسته مهم تقسیم می شود:

* برگزاری دوره های آموزش��ی و کارگاه های تخصصی در س��طوح مختلف؛ به طور مثال برای اعضای هیأت مدیره 
بانک، مدیران ارشد،مدیران میانی و کارشناسان مرتبط با فرآیند تحول دیجیتال در این زمینه از تجربه متخصصان و 
استادان داخلی و خارجی به منظور تشریح موضوع و بررسی ابعاد آن، استفاده شده است. همچنین برنامه ریزی جامعی 

برای ادامه روند مذکور در دستور کار قرار دارد.
* راه اندازی مرکز نوآوری پل وینو: هدف از راه اندازی این مرکز کمک به شکل گیری و توسعه پایدار فعالیت های 
نوآورانه و همگامی با تحولات کسب و کار و فناوری مالی است. همچنین به بسترسازی برای شکوفایی و تجاری سازی 
نوآوری ها و توس��عه خدمات و محصولات و کاربردی کردن دانش از طریق ارائه کمک های تخصصی توجه می ش��ود. 
علاوه بر این از جمله اهداف مهمی که برای این مرکز در نظر گرفته شده، حمایت مالی و پشتیبانی به صاحبان ایده 

نوآورانه است.
*حضور در مراکز علمی و دانشگاهی به منظور بسترسازی جهت توسعه ایده های نو و مشارکت در طرح های نوآورانه؛ 
در این زمینه هم اکنون بانک ملت با دو دانشگاه بزرگ کشور، از جمله صنعتی شریف و امیرکبیر، همکاری های نزدیک 

دارد و مراکز نوآوری را در محل این دانشگاه ها برای دانشجویان آماده سازی و افتتاح کرده است.
 اگر نکته دیگری مدنظرتان هست بفرمایید.

 بنده همواره به این موضوع تاکید دارم که در پیاده س��ازی تحول دیجیتال باید صبر و حوصله داش��ته باش��یم. با 
برنامه حرکت کنیم و از آموختن نهایت لذت را ببریم. از شکست ها درس بگیریم و از پیروزی ها مغرور نشویم. تحول 

دیجیتال حرکتی، پیوسته و مداوم است. 

صدورکدبورسیرایگاندرموسسهاعتباریملل
در راستای خدمات دهی هر چه بیشتر و بهتر به فعالان بازار سرمایه، شرایط ثبت اطلاعات احراز 
هویت مش��تریان در سامانه جامع ثبت اطلاعات مشتریان )سجام( و صدور کد بورسی در تمامی 

شعب موسسه اعتباری ملل فراهم شد. 
حجت الاس��لام جوادی، مدیرعامل موسس��ه اعتباری ملل گفت: اکنون که مردم کش��ورمان 
رویکرد مثبتی به بازار سرمایه پیدا کرده اند، با هدف کاهش دغدغه آنان و صرفه جویی در وقت 

آنها تفاهمنامه ای با ش��رکت سپرده گذاری صورت گرفت که مقرر شد ثبت اطلاعات و احراز هویت و صدور کد بورسی 
را در 340 ش��عبه موسس��ه به هموطنان ارائه کنیم. وی افزود: برای تکریم بیش از پیش هموطنان هیچگونه کارمزدی 
بابت عضویت و صدور کد بورسی از هموطنان دریافت نخواهد شد و صرفا هزینه ثبت نام در سجام را پرداخت می کنند. 

همچنین ارائه این خدمات از 20 اردیبهشت ماه در شعب سراسر کشور موسسه ملل امکان پذیر خواهد بود.

بانکسینادرمسیرتحققجهشتولید
تحقق جهش تولید از طریق حمایت از کس��ب و کارهای کوچک و متوس��ط و شرکت های دانش 

بنیان به عنوان شاخصی مهم در سرفصل برنامه های سال جاری بانک سینا خواهد بود.
سید ضیاءالدین ایمانی، مدیرعامل بانک سینا با بیان آنکه سودآوری یکی از دغدغه های اصلی 
هر نهاد پولی و مالی اس��ت، افزود: در این مقطع و بازه زمانی که بس��یاری از کسب و کارها دچار 
آس��یب شده و هموطنان با مشکلاتی روبه رو شده اند، بحث سودآوری خیلی مدنظر نیست، بلکه 

باید تلاش شود تا وضعیت شاخص های منابع و مصارف متعادل تر شود. ایمانی گفت: در این خصوص همکاران و مدیران 
مناطق باید عزم را جزم کرده با اراده جمعی مانند سنوات گذشته، عملکرد مطلوب و شایسته ای در پایان سال 99 ارائه 

دهند تا رضایت ذی نفعان، سهامداران، سپرده گذاران و همکاران محقق شود.
 

بازنشانیرمزعبوراینترنتدربانکدی
با هدف گس��ترش خدمات بانکداری الکترونیک و کاهش مراجعه حضوری مش��تریان به شعب، 

سرویس بازنشانی رمز عبور اینترنت بانک دی راه اندازی شد. 
محمدعلی بخشی زاده، معاون فناوری اطلاعات و بانکداری الکترونیک بانک دی گفت: مشتریان 
باید در هنگام فراموشی رمز عبور یا نام کاربری، در صفحه ورود به اینترنت بانک با انتخاب گزینه 
»رمز عبور خود را فراموش کرده ام« وارد س��رویس بازنشانی شده و سپس با وارد کردن اطلاعات 

کدملی، ش��ماره کارت، رمز دوم یکبار مصرف )اپلیکیشن ارس(، تاریخ انقضاء، cvv2 کارت خود و درج پیامک ارسالی 
به ش��ماره موبایل ثبت ش��ده مشتری در سیستم نسبت به بازیابی نام کاربری و یا بازنشانی رمز عبور خود اقدام کنند.

وی افزود: پیش از راه اندازی این سرویس، برای بازیابی رمز عبور و نام کاربری اینترنت بانک، مراجعه حضوری به شعبه 
الزامی بود.

اپلیکیشن724برایخریدسهامدولتی
از هفته گذشته در اپلیکیشن 724، خرید سهام دولت تا سقف 20 میلیون ریال با 20 درصد تخفیف 
در قالب طرح پذیره نویسی واحدهای سرمایه گذاری صندوق سرمایه گذاری قابل معامله »واسطه گری 

مالی یکم« تنها با ثبت کدملی و بدون مراجعه حضوری برای تمام ایرانیان فراهم شد.
بر اساس این گزارش، با نصب اپلیکیشن 724 هر فرد می تواند در راستای طرح جدید وزارت 
اقتصاد به نمایندگی از دولت، باقیمانده سهام بانک های ملت، تجارت، صادرات و بیمه های البرز و 

اتکایی امین را خریداری  کند. اپلیکیشن 724 این راه دسترسی را ساده کرده است و علاقمند ان به سرمایه گذاری در 
این اتفاق بزرگ اقتصادی کشور می توانند به سادگی و با لمس »گزینه عرضه سهام دولت در اپلیکیشن 724« سهام ارائه 
شده را بدون نیاز به کد بورسی و تنها با وارد کردن کد ملی با خیال راحت و مطمئن بخرند و در روزهای نگران کننده 
ش��یوع ویروس کرونا بدون خروج از منزل برای اندوخته های خود سرمایه گذاری مناسب کنند. این پذیره نویسی از روز 
14 تا 31 اردیبهشت ماه سال جاری بدون محدودیت سن برای همه مردم ایران انجام می شود و داوطلبان فقط با ارائه 

کد ملی و مشخصات فردی و بانکی خود ثبت نام را در گزینه عرضه سهام دولت اپلیکیشن 724 انجام می دهند. 

دریافت»شبا«بااطلاعاتهویتیدربانکآینده
»شبا« یا شماره حساب بانکی ایران، یکی از ابزارهای ارائه خدمات بانکی در بانک آینده است 
که به منظور تسهیل و استانداردسازی مبادلات بین بانکی و بین المللی بانک های کشور در تمامی 

سامانه های پرداخت بین بانکی قابل استفاده است.
مشتریان بانک آینده، می توانند در هر ساعت از شبانه روز با مراجعه به وب سایت رسمی بانک 
آینده ir.ba24 از طریق وارد نمودن »شماره حساب« یا »اطلاعات هویتی«، به راحتی، »شبای« 

خود را دریافت کنند. همچنین هر ش��ماره حس��اب بانکی )صرف نظر از آن که متعلق به کدام بانک باشد(، قابل تبدیل 
به یک »ش��با« خواهد بود. بر این اس��اس، مشتریان بانک آینده می توانند برای اطلاع از »شبای« سپرده  خود نزد بانک 

آینده، از دو روش  یادشده با مراجعه به تارگاه بانک، استفاده کنند.

رشد87درصديسهام»فولاد«
 هفته نامه بورس: با شروع سال 1399 همگام با رشد شاخص کل 
بورس، سهام فولاد مبارکه نیز رشد داشته و از ابتداي سال تاکنون )10 

اردیبهشت ( بازدهي 87.34 درصدي به ارمغان آورده است.
سیدعلي پزشک، مدیر امور عمومي، فولاد مبارکه بااعلام این خبر 
گفت: رشد بازدهي سهام فولاد مبارکه در حالي است که شاخص کل 
در این مدت رشد 71 درصدي داشته است. همچنین با توجه به اقبال 
گسترده سهامداران به سرمایه گذاري در بورس در سال جاري، تقاضا 
براي خرید سهام افزایش یافته و یکي از عوامل تأثیرگذار در افزایش 
سهام شرکت هاي بورس��ي ازجمله سهام »فولاد« بوده است. مهدي 
توانگر، رئیس امور سهام و مجامع نیز با اشاره به اینکه عملکرد خوب 
خطوط تولید فولاد مبارکه یکي دیگر از دلایل اقبال س��هامداران به 
سهام »فولاد« است، گفت: در فروردین ماه سال جاري، شرکت موفق 
ب��ه تولید 667 هزار تن محصول ف��ولادي و فروش 437 هزار تن به 

مبلغ 25 هزار و 826 میلیارد ریال شد.

کارآمدترین شبکه کارتخوان در »به پرداخت ملت«
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1399ماهه منتهي به فروردين 1گزارش تجمعي فروش 
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تصحیح و پوزش 
مطلبی با عنوان » تداوم س�وددهی برای س�هامداران مفاخر« در هفته نامه ش�ماره 350 مورخ 13 اردیبهش�ت 99 در 
صفحه 9 منتش�ر ش�د. فامیلی مصاحبه شونده قاسمی منتشر ش�ده بود که عبارت صحیح هاشمی است. همچنین در 
 متن گفت وگو عبارت »در کش�ور ما حدود 35 صدم درصد از GDP به ICT تعلق دارد،« منتش�ر شد که عدد صحیح 

3/5 درصد است.
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ذرهبیــن
فولاد هرمزگان جنوب

فولاد هرمزگان نام شرکت 
شماره ثبت شرکت نزد فرابورس ايرانبازارجنوب

11219سازمان بورس و اواق بهادار

تاريخ پذيرش شرکت نزد بازار دومتابلو1390/05/26تاريخ تاسیس
1392/06/17سازمان بورس و اواق بهادار

تاريخ آغاز فعالیت 
1394/01/19تاريخ اولین عرضهفلزات اساسيصنعت1390/05/26)بهره برداری(

12/29سال مالیساخت فلزات اساسي آهني و فولاديگروه1390/05/26تاريخ ثبت اولیه

هرمزنماد 12886شماره ثبت اولیه

موضوع هرمزگانمحل ثبت اولیه
فعالیت

1. طراحی،  تولید، خريد و فروش سیستم ها، قطعات 
و دس��تگاه های رايان��ه ای ، مخابرات��ی و الکترونیکی، 
دستگاه های  خودپرداز، خود دريافت و کیوسک های 
الکترونیک��ی  انتقال اطلاعات، دس��تگاه ه��ای انتقال 

الکترونیکی پول و کارت های مغناطیسی و هوشمند
 نظاير آنها و ملزومات مرتبط و متعلق به آنها. 

2. نص��ب و راه ان��دازی  و تعمیر و نگهداری  س��خت 
افزاری  و دس��تگاه های  تولیدی و يا خريداری ش��ده و 

فروش و صدور آنها. 
3. عرضه و فروش محصولات و خدمات فنی مشاوره 
ای، مهندس��ی، آموزش��ی، تحقیقاتی، ن��رم افزاری و 

سخت افزاری در داخل و خارج از کشور. 
4. طراح��ی، تولید و عرضه سیس��تم ه��ای کاربردی 
و ابزارها و بس��ته ه��ای نرم اف��زاری در زمینه های 
مختلف تجاری صنعتی و آموزشی از جمله سیستم های 
بانک��ی ش��بکه های ارتباط��ی صوتی تصوي��ری ديتا و 

اتوماسیون صنعتی و نظاير آنها.

وضعیت مالی شرکت

مریم شهریاری- کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

این روزها صنعت نفت شاهد سقوط پیاپی 
قیمت هاس��ت و تولیدکنندگان نفت خام، 
خواه عضو اوپک یا غیراوپک، با شرایط بسیار دشواری دست 
و پنجه نرم می کنند؛ چرا که درآمدهای نفتی س��هم بزرگی 
در بودجه سالانه این کشورها دارند. با توجه به موارد مذکور، 
بحران کرونا و ش��رایط ناگوار اقتصاد جهان، موجب ش��د تا 
برخی تحلیلگران از احتمال سقوط قیمت نفت خام به سطح 

5 دلار یا کمتر خبر بدهند. 
ای��ن اتف��اق، ب��ه معن��ای فاجعه  بزرگ��ی نه تنه��ا برای 
تولیدکنندگان بلکه ب��رای کل اقتصاد جهان خواهد بود. از 
آن جا که نفت یکی از اساس��ی ترین کالاهای اس��تراتژیک 
کش��ورمان به ش��مار می آید، این پرس��ش مطرح می شود 

که نوس��انات قیمت جهانی نفت چه تأثیرات مس��تقیم و یا 
غیرمستقیم بر اقتصاد و صنایع بورسی خواهد گذاشت؟

البته به نظر می رسد که کاهش قیمت نفت خبر خوبی 
ب��رای اقتصاد ما نباش��د. اگرچه در این روند ش��رکت های 
پالایش��گاهی و پتروش��یمی س��هم قابل توجهی در بورس 
ایران دارند، اما بازار سهام نسبت به مسئله مذکور، واکنش 
منفی قابل توجهی از خود نش��ان نداده است. کارشناسان 
ای��ن موض��وع نظ��رات مختلف��ی را   در واکاوی دلای��ل 

عنوان می کنند.
 همچنی��ن باید ای��ن نکته را نیز مدنظر ق��رار داد که به 
دلیل تحریم ها، صادرات نفت کش��ور مان به ش��دت کاهش 
یافته است. بررسی آثار کاهش قیمت جهانی نفت بر اقتصاد 
ای��ران به ویژه صنایع بورس��ی را در گفت وگ��و با مدیران و 

صاحب نظران جویا شدیم.

جذب نقدینگی های اخیر، کاهش قیمت نفت بر بورس را بی اثر ساخت

جهش بورس با سقوط نفت

 هفت�ه نامه ب�ورس: با توج��ه به تأیید س��طح یک 
توانگ��ری مالی بیمه آس��یا در س��ال ۱۳۹۸ با ش��اخص 
۱۴5 درصد توس��ط بیمه مرکزی و مقایسه آن با شاخص 
۱۰۷ درصد در س��ال ۱۳۹۷، این افزایش ناش��ی از اتخاذ 
راهبردهای جدید و بنیادین در توسعه فعالیت بیمه گری، 
ش��امل افزایش کنترل و نظارت، اصلاح ترکیب پرتفوی و 
همچنین افزایش فروش و در نهایت، اتخاذ راهبرد اقتصاد 

محور در جذب پرتفوی بود. 

اصلاح ترکیب پرتفوی
مس��عود بادین، مدیرعامل بیمه آسیا گفت: اتخاذ این 
راهبردها س��بب شد تا در سال ۱۳۹۸ بیمه آسیا با ۳۷.۲ 
درصد رشد نسبت به سال ۱۳۹۷، بیش از ۶۰ هزار میلیارد 
ریال حق بیمه تولید کند. همچنین در این مدت، بالغ بر 
۳۳ هزار میلیارد ریال خسارت به بیمه گزاران پرداخت شد 

که در مقایس��ه با س��ال قبل، ۱۲.۶ درصد افزایش نشان 
می دهد. این در حالی اس��ت که نس��بت خس��ارت بیمه 
آسیا در س��ال ۱۳۹۸ با 55.5 درصد، نسبت به سال قبل 
از آن ک��ه ۶۷.۷ درصد بوده، منف��ی ۱۲.۲ درصد کاهش 
یافت و این کاهش نسبت خسارت، با وجود افزایش مبلغ 

خس��ارت، بیانگر ریسک س��نجی فنی و مناسب و اصلاح 
ترکیب پرتفوی در بیمه آسیاست. 

رتبه اول درشفافیت مالی
بادین به تش��ریح عملکرد بیمه آس��یا در حوزه مالی 
و بورس پرداخت و افزود: کس��ب رتبه اول در ش��فافیت 
مال��ی در ب��ورس، رتبه برت��ر در گروه بیم��ه ای در بین 
یکصد ش��رکت برتر کش��ور )IMI۱۰۰( برای ۲۲ سال 
متوالی، رشد ۱۷5 درصدی در بازده پرتفوی سبد سهام 
سرمایه گذاری، رشد بیش از پنج برابری ارزش سهام بیمه 
آسیا )از ۱۷۴۲ ریال به ۹۸55 ریال(، رشد ۴5 درصدی 
سرمایه گذاری در سهام شرکت های بورسی و فرابورسی، 
رشد ۷۱ درصدی س��پرده های بانکی و اقدام در تجدید 
ارزیابی دارایی ها، بخشی از مهمترین دستاورد های سال 

۱۳۹۸ برای بیمه آسیا بود.

محصولات پتروشیمی از کاهش قیمت نفت در امان نیستند

پوشش کرونا در بیمه نوین
 هفته نامه بورس: شرکت بیمه نوین ریسک وقوع بیماری کرونا را 
به پوش��ش امراض خاص تکمیلی بیمه  های عمر و سرمایه گذاری خود 

اضافه کرد.
بر اساس شرایط اعلام شده در بیمه های عمر و سرمایه گذاری بیمه 
نوین، هزینه های درمان بیماری خاص کرونا تا سقف 5۰ میلیون ریال 
جبران و در صورت فوت بیمه ش��ده بر اثر ویروس کرونا مبلغ پوشش 

»سرمایه فوت به هر علت« به اضافه »اندوخته بیمه  نامه عمر و سرمایه گذاری« به ذی نفعان 
وی پرداخت می شود. همچنین پوشش امراض خاص تکمیلی بیمه های عمر و سرمایه گذاری 
بیمه نوین، ش��امل بیماری های س��کته های قلبی و مغزی، تمامی اعمال جراحی قلب، انواع 
س��رطان، پیوند اعضاء، ام اس، هپاتیت B و C، آلزایمر، پارکینسون، دیالیز به علت نارسایی 
کلیوی، نابینایی کامل به دلیل بینایی، ناش��نوایی کامل، کُما، مننژیت، عفونت اچ.آی.وی و 

ابتلا به ویروس کرونا می  شود.

مینا هرمزی
خبرنگار

ایجاد موقعیت پر ریسک و مشاهده کاهش قیمت ها 
روح الله میرصانع��ی، دبی��ر کل کانون کارگزاران ب��ورس اوراق بهادار 
ب��ا بیان اینکه محصولات پتروش��یمی از کاهش قیم��ت نفت در امان 
نیستند اظهار داشت: در پی مشکلات جهانی قیمت کالاهای اساسی، 
پتروش��یمی و فلزات با کاهش نرخ های جهانی همراه بود که به نوعی 
ریش��ه آن به نفت مرتبط اس��ت. زیرا وقتی قیم��ت نفت کاهش پیدا 

می کند روی کالاهای دیگر هم اثر می گذارد. 
 میرصانعی گفت: با کاهش قیمت نفت بسیاری از شرکت های پتروشیمی که در بورس 
هستند، قیمت محصولاتش��ان در سطح جهانی و داخلی کاهش یافت. البته اثرگذاری آن 
بستگی به این دارد که بحران بیماری کرونا در دنیا به چه شکل پیش می رود و چه مدتی 
به طول بینجامد. اما آنچه امروز قابل مش��اهده اس��ت کاهش قیمت ها است. وی افزود: با 
توجه به مشکلات بازارهای دیگر، منابع جدید جذب بازار سرمایه شدند و بازار هم اصلا به 

کاهش قیمت نفت واکنش نشان نداد. 
دبیر کل کانون کارگزاران با اشاره به اینکه بازار کاملا هیجانی با ورود نقدینگی است که 
بدون دلیل و بررس��ی باعث افزایش قیمت ها می ش��ود، گفت: البته فقط کاهش قیمت نفت 
نیست بلکه بقیه کالاهای اساسی هم کاهش قیمت داشته اند اما روند بازار بر مبنای عوامل 
بنیادی نیست و با حجم ورود پول زیاد بوده که به هیچ عاملی واکنش منفی نشان نمی دهد. 
البته وقتی تقاضا به شدت رشد می کند قیمت هم افزایش می یابد و شاخص را به بالا حرکت 

می دهد،این عامل موقعیت پر ریسکی را برای بازار به وجود آورده است.

افت شدید پیش بینی نمی شود
مؤید حسینی صدر، مشاور سابق وزیر نفت با بیان اینکه وقتی قیمت 
نف��ت کاهش پیدا می کند به همان س��رعت در رون��د قیمت گذاری 
محصولات پتروش��یمی تاثی��ر نمی گذارد، تصریح ک��رد: این موضوع 
ممکن اس��ت در طول چند م��اه اثر خ��ود را بگذارد.بنابراین ارتباط 
خطی بین کاهش قیمت نفت و کاهش قیمت محصولات پتروشیمی 

وجود ندارد.
حسینی با اشاره به اینکه کاهش قیمت نفت در رقابت شرکت های داخلی سرعت رشد را 
کاهش می دهد، افزود: یعنی اگر کاهش قیمت نفت نبود ممکن بود که در حوزه پتروشیمی 
ش��یب رشد سهام آنها، خیلی بیشتر افزایش پیدا کند. با این شرایط در سال ۹۹ افت شدید 
سهام پتروشیمی پیش بینی نمی شود. زیرا فعلا تقاضا وجود دارد و غیر از بازار سرمایه بازار 

مناسبی برای سرمایه گذاری نیست.
وی با اشاره به اینکه دولت باید در این شرایط همزمان با فروش سهام به ایجاد ظرفیت های 
جدید هم در حوزه صادرات، مصرف و تولید فکر کند، تصریح کرد: باید بازارهای جدید کشف 
و برای محصولات جدید فکر ش��ود. زیرا اگر در ادامه توس��عه پیدا نکند و یک تولید واقعی 
نباشد ممکن است بورس آسیب ببیند ودچار ضرر شود. حسینی تاکید کرد: در این شرایط 
به نظر می رس��د حوزه پتروشیمی نجات بخش باشد زیرا در حال حاضر قیمت نفت کاهش 
یافته است. البته محدودیت صادرات هم بوده و الان دیگر این مشکل هم مضاعف شده است. 

بنابراین دولت باید همه جانبه از سرمایه گذاری پتروشیمی ها حمایت کند.

جبران مشروط کاهش ارزش صادرات
جعفر ربیعی، مدیر عامل ش��رکت صنایع پتروشیمی خلیج فارس 
در خصوص علت اصلی ریزش قیمت جهانی نفت گفت: عربستان 
ب��ا کاهش قیمت نفت خود، وع��ده افزایش عرضه به بازار، به اقدام 
روسیه در مخالفت با کاهش بیشتر تولید نفت واکنش نشان داد که 
باید شیوع ویروس کرونا را هم به این موضوع اضافه کرد. همچنین 
در دنیا رکود حاکم ش��ده که قطعا در زمان رکود قیمت نفت هم 

کاه��ش پیدا می کند. ربیعی افزود: وقتی قیم��ت نفت کاهش پیدا می کند با یک فاصله 
زمانی نرخ محصولاتی که به نوعی به نفت ارتباط دارند نیز کاهش پیدا می کنند. بنابراین 
میزان صادرات شرکت های صادراتی کم می شود. البته بخشی از کاهش ارزش صادرات با 

افزایش نرخ ارز جبران می شود اما بخشی از آن هم جبران نمی شود. 
مدیر عامل صنایع پتروشیمی خلیج فارس تصریح کرد: بنابراین نوسانات قیمت نفت 
خام، )کاهش – افزایش( و نوع فعالیت صنایع مختلف می تواند بر س��ودآوری عملکرد 
صنایع مختلف و به واسطه آن بر قیمت سهام و درنهایت بر روی شاخص بورس اثرگذار 
باش��د که با توجه به جذب نقدینگی زیاد طی چند وقت اخیر در بازار س��هام، کاهش 

قیمت نفت اثر منفی بر شاخص نداشته است. 
ربیعی بیان داش��ت: از آنجا که هلدینگ پتروشیمی خلیج فارس به عنوان بزرگترین 
ش��رکت در بازار س��رمایه نق��ش تعیین کنن��ده ای در تأمین نیاز صنایع پایین دس��ت 
پتروش��یمی هم دارد، حضور خود را در بورس افزایش داده است. همچنین سعی شده 
تا ش��رکت های خوبی در بورس عرضه ش��ود که برای بازار س��رمایه و سهامداران مفید 

ارزیابی شود. 

نبود تناسب بین عرضه و تقاضا
عباس آرگون، عضو کمیس��یون اتاق پول و س��رمایه اتاق تهران درباره 
کاهش قیمت نفت و اثر آن بر بازار سرمایه گفت: با وجود اینکه قیمت 
نفت کاهش داش��ته و صادرات آن کم ش��ده اما ب��ورس 5۰درصد در 
همی��ن روزها بازدهی داش��ت. همچنین اگرچ��ه تحلیل هایی در بازار 
صورت می گیرد اما ش��اخص رش��د ش��تابانی دارد که ب��ه دلیل ورود 

نقدینگی به بازار است که به رشد خود ادامه می دهد.
آرگون افزود: متناسب با نقدینگی که وارد بازار می شود عرضه ای در بازار انجام نمی شود 
باید عرضه و تقاضا با هم همخوانی داشته و شرکت های بیشتری در بورس عرضه شوند. الان 
در بازار می بینیم با وجود کاهش قیمت نفت، صادرات محصولات هم کاهش پیدا کرده، اما 
قیمت سهام افزایش می یابد. عضو کمیسیون اتاق پول و سرمایه اتاق تهران بیان داشت: البته 
یکی از دلایلی که اقبال از بازار س��رمایه را بیش��تر کرده، این اس��ت که سایر بازارها با رکود 
بیش��تری مواجه هستند. باید از این فرصت استفاده ش��ود و افزایش سرمایه صورت گیرد و 

پول ها جذب بنگاه ها شود.

قیمت پتروشیمی ها کاهش نمی یابد
سعید ویسی زاده، عضو هیأت مدیره سرمایه گذاری کشتیرانی با بیان 
اینکه کاهش قیمت نفت مقطعی بوده و این ش��رایط پایدار نیس��ت، 
گفت: پتروش��یمی ها نرخ خوراک را خیلی ارزان عرضه می کنند و از 
هم��ه مهمتر نرخ ارز بوده که افزایش��ی اس��ت و این موضوع کاهش 
قیم��ت نفت را جبران خواهد کرد. بنابراین س��هام پتروش��یمی ها با 
مش��کل مواجه نمی شود مگر اینکه به دلیل تحریم حجم فروش آنها 

کاهش پیدا کند.
ویس��ی زاده افزود: با این ش��رایط، بازار روی س��هم های ریالی مانور می دهد و چون اکثر 
س��رمایه گذاری ها روی س��هم های ریالی است بازار زیاد با ضرر مواجه نمی شود. حتی بعد از 
دوران کاه��ش قیمت نفت که دوب��اره افزایش قیمت را تجربه کند قطعا این افزایش به بازار 
کمک می کند. عضو هیأت مدیره س��رمایه گذاری کشتیرانی بیان داشت: در حال حاضر بازار 
حباب نیست اما در سهم های کوچک حباب وجود دارد. ولی اگر قیمت ارز افزایش پیدا کند 

قطعا به بازار کمک می کند یعنی افزایش نرخ ارز بازار سرمایه را بیمه می کند. 

اهم دستاوردهای 98 بیمه آسیا 

نرم افزار جامع بیمه گری داتین در بیمه کوثر 
 هفته نامه بورس: از ابتدای امس��ال با نرم اف��زار جامع بیمه گری 

داتین بیمه نامه های کوثر از طریق این نرم افزار صادر می شود. 
پی��ش از ای��ن بیمه کوث��ر از نرم افزار دیگ��ری برای انج��ام امور 
بیمه ای در ش��عب استفاده می کرد که با توجه به قابلیت های نرم افزار 
بیمه گری داتین، مهاجرت نرم افزاری را از س��ال ۹۸ در دس��تور کار 
خ��ود قرار داد و تمامی ش��عب و نمایندگی های خ��ود را به نرم افزار 

بیمه گری داتین تجهیز کرد. این پروژه با مهاجرت رش��ته های عمر و س��رمایه گذاری بیمه 
کوثر به راهکار بیمه گری داتین کلید خورد و در ادامه داتین توانس��ت س��ایر رش��ته های 
بیمه را به طور کامل در بیمه کوثر پیاده س��ازی کند. »تولید، پشتیبانی و نگهداری نرم افزار 
بیمه گری« عنوان قراردادی اس��ت که س��ال ۹۷ میان داتین و بیمه کوثر امضا و بر اساس 
 آن، مقرر ش��د ش��رکت داتین در یک دوره زمانی دو س��اله، راهکار مورد نیاز بیمه کوثر را 

طراحی و پیاده سازی کند.
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 *صنايع کاشي و سراميک سينا: شرکت مادر تخصصي مالي و سرمایه گذاري سينا، نادر رضایي را به عنوان نماینده 
خود شناخت. 

*معدني و صنعتي چادرملو: نماینده س��رمایه گذاري استان گيلان )عدالت( مهدي ثقفي به محسن مصطفي پورده 
چشمه تغيير کرد.

*سرمايه گذاري صندوق بازنشستگي کارکنان بانک ها: سرمایه گذاري توسعه سپهر هشتم،محمدرضا ساروخاني 
رابه عنوان نماینده ورئيس هيأت مدیره جدید خود شناخت.

*ماليبل سايپا: از شرکت ایراني توليد اتومبيل )سایپا(حميد رضا دهقاني جای خود را به داوود حسين زاده فضل داد.
*پتروشيمي تندگويان: شرکت توسعه نفت گاز صبا کارون،سيد علي اکرمي را به عنوان نماینده شناخت.

 *س�رمايه گذاري توس�عه صنعتي ايران: درش��رکت س��رمایه گذاري آذربایجان غربي رحيم ل��وي بنيس نماینده 
شرکت شد.

*پلي اکريل ايران: نماینده شرکت کنزاینوستمنت ازحسن رجبي به محمدتقي یوسف نژاد تغيير کرد.
*کارخانجات پلاسکوکار سايپا: نماینده مرکز تحقيقات ونوآوري سایپا از علي شفيعي به محمدرضا آرام تغيير کرد.

*بازرسي مهندسي و صنعتي ايران: نماینده سرمایه گذاري تدبير فرهنگيان ازبهروز قدیمي به محمد تقي جوینده 
تغيير کرد وی به عنوان نایب رئيس هيأت مدیره هم انتخاب شد.

*سرمايه گذاري دارويي تامين: نماینده سرمایه گذاري نفت و گاز و پتروشيمي تامين ازعليرضا تحسيري به عليرضا 
برقي تغيير کرد.نماینده سرمایه گذاري صدر تامين محسن منشدي به محمد عبداللهي تغيير یافت. وی به عنوان رئيس 
هيأت مدیره جدید منصوب شد. از سرمایه گذاري صبا تامين محمد عبداللهي جای خود را به محمد حسين ملک داد. 

در صندوق بيمه اجتماعي روستائيان و عشایر آیدین پيرزه نماینده شرکت شد.
*ش�فا دارو: در ش��رکت ملي مسکن صنایع ساختمان، رحمان پليمي نماینده ش��د. وی مدیر عاملی شفا دارو را هم 

برعهده دارد.
*س�يمان ايلام: نماینده پریفاب ازداود زارعين بين آبادي به فرش��اد فيروز جایي تغيير کرد. وی رئيس هيأت مدیره 

جدید هم شد.
*س�يمان تهران: نماینده شرکت گسترش صنایع معدني کاوه پارس ازسيد محمد رضا آیت الهي به مرتضي داداش 
تغيير کرد. وی رئيس هيأت مدیره جدید هم انتخاب ش��د. نماینده س��يمان هگمتان ازمحمد علي عفتي داریاني به 

سيدعباس حسيني تغيير یافت، وی به عنوان نایب رئيس هيأت مدیر انتخاب شد.
*معدني دماوند: نماینده بنياد مستضعفان انقلاب اسلامي ازاکبر تفضلي هرندي به محسن یعقوبي تغيير کرد.

رئيس  *سيمان خاش: نماینده سيمان خوزستان از داوود بختياري به فرهاد نيکخواه تغيير کرد. وی به عنوان  نای��ب 
هيأت مدیره انتخاب شد.

*تجارت الکترونيک پارسيان: نماینده بانک پارسيان،ازعبدالعظيم قنبریان به عليرضا خداکرمي تغيير کرد. وی به 
عنوان رئيس هيأت مدیره جدید انتخاب شد.

*شير پاستوريزه پگاه خراسان: نماینده شير پاستوریزه پگاه اصفهان از محمد بزم آراءبه محمود احمدلوتغيير کرد. از 
شير پاستوریزه پگاه تهران هم سيدعباس هاشمي جای خود را به فرزاد ترابي داد.

*سرمايه گذاري چشم انداز توسعه شمال: از شرکت سرمایه گذاري سهم نگر پویا حسين ریحاني ابدالي جای خو 
د را به حسين فاتح داد.

*شهد)قند خوي(: نماینده توسعه صنایع شهدآذربایجان از محمدرضارباني اصفهاني به بهروز زنجاني تغيير کرد.
توسعه صنايع بهشهر: از شرکت سرمایه گذاري بانک ملي ایران،کوروش عبدلي جای خود را به عباس باباگل زاده داد. 

وی به عنوان رئيس هيأت مدیره هم انتخاب شد.
*صنايع مس ش�هيد باهنر: نماینده شرکت سرمایه گذاري صدر تأمين از اميرحسين کریمي کاشاني به علي ندرلو 
تغيير یافت. وی رئيس هيأت مدیره جدید هم شد. همچنين نماینده شرکت خاک چيني ایران از علي اکبر متحدي به 

محمد جواد مقصودي تغييرکرد.
*معدني املاح ايران: نماینده شرکت سرمایه گذاري صدر تامين ا ز جمال لطيفي به مهدي همدم مومن تغيير کرد.

*ليزينگ آريادانا: نماینده صندوق پژوهش و فناوري ایده آل صنعت امروز از هادي محمدخاني به س��يد محمدرضا 
ميري لواساني تغيير یافت.

*آلومينيوم ايران: نماینده شرکت سرمایه گذاري استان آذربایجان غربي)سهامي خاص( از ابوالفضل روغني گلپایگاني 
به سيدعلي بهشتي تغيير کرد.

*فارسيت اهواز: از شرکت سهامي عام سيمان فارس و خوزستان محسن کلاه کج جای خودرا به فرهنگ مدرس داد.
*مارگارين: نماینده شرکت سهامي قند نيشابور از احمد هاشمي به اکبر حاتمي تغيير کرد. نماینده شرکت پاکسان 
از امير رضا امامي آل آقا به بابک باقري مهاندوس��تي تغيير کرد وی رئيس هيأت مدیره جدید ش��د. از شرکت خدمات 
بيمه اي پوش��ش توسعه بهشهر حس��ين نيکخواه ابيانه جای خود رابه حسن خلخالي تغيير داد وی نایب رئيس هيأت 

مدیره جدید شد. 
*آهن و فولاد ارفع: از شرکت توسعه معدني و صنعتي صبانورمهدي شریفي نيک نفس جای خودر ابه سيدحسين 
احمدي سليماني داد. همچنين از شرکت گروه مدیریت سرمایه گذاري اميد،حامد واعظ جای خودرا به محمداسمعيل 

فدائي نژاد داد.
*صنعت روي زنگان: حسن احمدیان با مدرک دکتري معدن مدیرعا ملی این مجموعه رابرعهده گرفت.

*مهرکام پارس: نماینده شرکت خدمات بيمه ایران خودرو از ناصر حيدریان به مریم اسمعيلي تغيير کرد وی به عنوان 
نایب رئيس هيأت مدیره ا انتخاب شد. صنایع ریخته گري ایران خودرو نيز، ناصر صمدزاده را به عنوان نماینده شناخت. 
درحمایت گستر ایران خودرو، محمدمهدي صياميان گرجي به عنوان نماینده شرکت مذکور انتخاب شد. در کارگزاري 
رسمي بيمه نسيم صبح اميد هم، سيدمرتضي صدربه عنوان نماینده شرکت و رئيس هيأت مدیره جدید انتخاب شد. 

نمایندگي بيمه فردا،مرتضي محمدي را به عنوان نماینده خود شناخت.

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
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صنایعوشرکتها

| ارديبهشت 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 351 |

 هفته نام�ه بورس: ش��رکت فجر ان��رژی خليج فارس 
)پتروش��يمی فجر( در دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 31 
فروردین ماه امسال نسبت به دوره مشابه سال گذشته رشد 

فروش محصولات توليدی خود را به ثبت رساند. 
بر اس��اس این گزارش، »بفجر« در حالی طی دوره فعاليت 
ی��ک ماهه منتهی به 31 فروردین ماه 98 بالغ بر یک هزار 
و 286 ميليارد ریال درآمد فروش محقق ساخته که درآمد 
این ش��رکت در دوره مشابه س��ال جاری مبلغ یک هزار و 
387 ميليارد ریال محاس��به می ش��ود. بدین ترتيب درآمد 
فروش ش��رکت در دوره مورد بررس��ی حدود هشت درصد 

افزایش یافت. 

دوره عملکرد یک ماهه شرح
منتهی به 98.01.31

دوره عملکرد یک ماهه 
منتهی به 99.01.31

مبلغ فروش 
1.286.9741.387.315)میلیون ریال(

 جزييات در آمد يک ماهه 
 بر اساس اطلاعات موجود، درآمد ماه گذشته فجر انرژی خليج 
فارس در واحد تصفيه مبلغ 442 ميليارد و 360 ميليون ریال 
اعلام شد که این رقم از محل توليد 130 ميليون و 142 هزار 
متر مکعب انواع محصول همچون آب برج های خنک کننده، 
آب DM، آب RO و... و نيز فروش 86 ميليون و 522 هزار 

متر مکعب از توليداتش بدست آمد. 

مقدار تولید 
)متر مکعب(

مقدار فروش
 )متر مکعب(

مبلغ فروش
 )میلیون ریال(

130.142.04486.522.734442.360

واحد تصفیه

ع��لاوه بر این، تولي��د 472 هزار و 325 ت��ن انواع محصول 
همچ��ون بخ��ار و آرگون در واحد تفکيک ه��وا و بخار آب و 
عرض��ه 410 ه��زار و 161 تن از توليداتش ب��ه ثبت درآمد 

ف��روش به مبلغ 230 ميليارد و 394 ميليون ریال برای این 
مجموعه منجر شده است.

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

472.325410.161230.394

واحد تفکیک هوا و بخار آب

همچنين ش��رکت فجر انرژی خليج فارس در سایر واحدها 
سه محصول کوره زباله سوز، ازت مایع و برق توليد و عرضه 
می کند که جزیيات آن به تفکيک محصولات به ش��رح زیر 

است.

مقدار مقدار تولید واحدنام محصول
فروش 

مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

 کوره 
زباله سوز

ارایه 
002.052خدمات

2.052.000444.4703.111کیلوگرمازت مایع 

406.890375.415709.398مگا وات برق

سایر واحدها

بالاترين درآمد فروش محصولات 
در ماهی که گذش��ت، بيش��ترین درآمد ف��روش فجر انرژی 
خلي��ج فارس در واحد تصفيه توس��ط محصول آب برج های 
خنک کننده محقق ش��د. به طوری که، حدود یک ميليون و 
546 هزار متر مکعب از این محصول توليد و همين مقدار به 

ارزش 93 ميليارد و 781 ميليون ریال در بازار عرضه شد. 

دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 99.01.31

درآمد فروش مقدار فروشمقدار تولیدواحدنام محصول
)میلیون ریال(

آب برج های 
1.545.9781.545.97893.781متر مکعبخنک کننده

واحد تصفیه

همچنين، محصول بخار توليد ش��ده در واحد تفکيک هوا و 

بخار آب ش��رکت فجر انرژی خليج فارس طی ماه گذش��ته 
بيشترین درآمد فروش به مبلغ 228 ميليارد و 945 ميليون 

ریال را ثبت کرده است.

دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 99.01.31

درآمد فروشمقدار فروشمقدار تولیدواحدنام محصول

472.133410.066228.945تنبخار

واحد تفکیک هوا و بخار آب

روند صعودی معاملات
گزارش می افزاید: معاملات سهام فجر انرژی خليج فارس در 
بازار س��رمایه طی فروردین ماه امسال با ثبت بازدهی قيمت 

حدود 48 درصدی این مجموعه خاتمه یافت. 
چراکه، قيمت س��هام شرکت در این دوره از 13 هزار و 742 
ریال به 20 هزار و 284 ریال افزایش یافت و ارزش بازار سهام 
آن ني��ز از 89 هزار و 323 ميليارد ریال به 131 هزار و 846 
ميليارد ریال صعود کرد.البته در این روند، تعداد چهار ميليون 
و 237 هزار سهم شرکت فجر انرژی خليج فارس در اولين روز 
 معاملاتی بازار سرمایه طی ماه گذشته به ارزش 58 ميليارد و 
237 ميلي��ون ریال ميان س��هامداران معامله ش��د و ارزش 
معاملات س��هام »بفجر« در آخرین روز معاملاتی این ماه در 
پی معامله بيش از هفت ميليون و 821 هزار س��هم شرکت 

بالغ بر 158 ميليارد و 663 ميليون ریال محاسبه می شود.

معاملات 99.01.31معاملات 99.01.05شرح

13.74220.284قیمت هر سهم )ریال(

89.323.000.000.000131.846.000.000.000ارزش بازار )ریال(

4.237.9127.821.960حجم معاملات )سهم(

58.237.500.855158.663.389.742ارزش معاملات )ریال(

رشد ارزش بازار سهام پتروشيمی فجر

»بفجر« یک ماهه 48 درصد بازدهی محقق ساخت

اجحاف در حق ذوب آهن
 هفته نام�ه بورس: برنامه های خوبی برای آینده ذوب آهن اصفهان از جمله تأمين 

پایدار مواد اوليه،ارتقای توليد،تمدید سهميه دولت،افزایش سرمایه و... مد نظر است.
غلامرضا سليمانی، مدیرعامل هلدینگ صدرتأمين گفت: ذوب آهن اصفهان، با وجود 
همه مشکلات،سهم بزرگی در توسعه اکتشافات سنگ آهن کشور و پيشرفت و سازندگی 
صنعت فولاد داش��ته است که بر هيچ کسی پوشيده نيست اما با خصوصی سازی انجام 
 ش��ده در ح��ق ذوب آهن اجحاف ش��د.همچنين معادنش را گرفتند،هي��چ یارانه انرژی 
نمی گيرد،قيمت گذاری ها به ضرر این شرکت است و چالش های دیگر که با آنها رو به رو 
است.سليمانی خروج ذوب آهن اصفهان از ماده 141 و رسيدن به سوددهی را دستاورد 
بزرگی عنوان کرد.بر اس��اس این گزارش، بزرگترین مش��کل فعلی ذوب آهن اصفهان و 
دغدغه کارکنان،نبود مواد اوليه پایدار به ویژه سنگ آهن است که سبب شده این شرکت 

توليد کامل نداشته باشد.

تحقق کاهش بهای تمام شده در سیمان تأمین 
 هفته نامه بورس: جلس��ه هيأت مدیره سيمان تأمين با حضور مدیرعامل شرکت 

سرمایه گذاری تأمين اجتماعی برگزار شد.
 محمدرضوانی فر، مدیرعامل شس��تا با اش��اره به عملکرد سرمایه گذاری سيمان تأمين 
گفت: یکی از چالش های هميشگی حاشيه سود کمتر از ميانگين صنعت بوده است. به 
عبارت دیگر بهای تمام ش��ده بالاتر از ميانگين بهای تمام شده صنعت بود. رضوانی فر 
افزود: در دوره کنونی بهای تمام ش��ده با تمام سختی های پيش رو کاهش یافته و این 
اتفاق دستاورد بزرگی برای سيمان تأمين به شمار می رود. وی با اشاره به کاهش دوره 
وصول مطالبات بيان داشت: یکی از مهمترین موضوعاتی که در 12 ماهه سال گذشته 
رخ داد، کاهش دوره وصول مطالبات است. البته طولانی بودن دوره وصول مطالبات در 
کارخانه های س��يمانی نشانه ای از فس��اد و به تبع کاهش آن نشان از فسادزدایی است. 

همچنين در حال حاضر دوره وصول مطالبات از منطق بازار پيروی می کند.

اخبار
رشد مثبت تراز تجاری فولاد خراسان 

 هفته نام�ه بورس: عضو هيات رئيس��ه کميس��يون امنيت مجلس ش��ورای اس��لامی با اعطای ل��وح تقدیر به 
مدیرعامل فولاد خراس��ان از تلاش های هدفمند و اثرگذار این مجتمع در وضعيت کنونی و تحریم های اقتصادی 

کشور تقدیر کرد.
هاجر چنارانی، نماینده مردم نيش��ابور و فيروزه در مجلس، خطاب به کس��ری غفوری مدیرعامل فولاد خراس��ان 
اعلام کرد: در وضعيت نابس��امان اقتصادی کش��ور، مشاهده این موفقيت ها در بزرگ ترین بنگاه صنعتی شرق کشور 
اميدبخش و ارزش آفرین اس��ت و دليلی بر مدیریت ارشد هوشمندانه و تلاش فراگير تک تک کارکنان و مدیران این 
ش��رکت اس��ت. در لوح تقدیر مذکور با اش��اره به اهتمام به تلاش های مدیر عامل در راستای تحقق چشم اندازهای 
مجتم��ع، حمای��ت های بی دریغ از کارکنان و رش��د مثبت تراز تجاری این صنع��ت در وضعيت بحرانی تحریم های 

اقتصادی کشور قدردانی شد. فولاد خراسان با کسب رکوردهای متعدد به عنوان معين اقتصادی منطقه است. 

مشارکت چادرملو در ساخت مراکز آموزشگاهی
 هفته نامه بورس: در تداوم حمایت های چادرملو از توس��عه فضای آموزش��ی و در راس��تای عمل به مس��ئوليت 

اجتماعی، عمليات ساخت 4 باب آموزشگاه مدرن توسط شرکت معدنی و صنعتی چادرملو در اردکان یزد آغازشد. 
این مراکز آموزش��ی هر یک دارای 10 کلاس درس در 2 طبقه و فضاهای جانبی اس��ت که با زیر بنای 2400 
متر مربع ساخته می شود. برای ساخت این واحد های آموزشی بالغ بر 120 ميليارد ریال اعتبار از سوی چادرملو 
تخصيص یافته و پيش بينی ش��ده طی 2 س��ال به اتمام برس��د. بر اساس این گزارش، در مراسم کلنگ زنی و آغاز 
عمليات ساخت این مراکز آموزشی که با حضور مسؤولين شهرستان اردکان برگزار شد . محمود مصری نژاد مدیر 
مجتمع صنعتی چادرملو در اردکان یزد گفت : افتخار چادرملو این است که توانسته نقش قابل توجهی در توسعه 
فرهنگی و اجتماعی و اقتصادی شهرستان اردکان داشته باشد و تلاش می کنيم در حد توان خود به این خدمات 

ادامه دهيم.

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »ش�وینده«

s m b r o k e r . i r

ش��رکت مدیریت صنعت ش��وینده صنایع توسعه بهش��هر در سال 1383 با س��رمایه 10 میلیون تومانی تاسیس شد و 
در س��ال 1396 به س��هامی عام تبدیل و با نماد شوینده در بورس تهران عرضه ش��د. شرکت متعلق به توسعه صنایع 
بهش��هر با مالکیت 77 درصد می باش��د. س��رمایه ش��وینده در حال حاضر 100 میلیارد تومان است. بر حسب محاسبات 
کارشناس��ی 87درصد پرتفوی ش��رکت بورس��ی و 13درصد غیربورس��ی می باشد. ش��رکت پرتفوی متنوعی نداشته و 
 در صنعت محصولات ش��یمیایی س��رمایه گذاری کرده اس��ت. لازم به ذکر اس��ت س��الی مالی ش��رکت منتهی به 30 آذر 

هر سال است.
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علی اسکينی
کارشناس ارشد تحليل

46،333 ریالقیمت تابلوE/P 16.86 صنعتشویندهنماد

 49 میلیارد تومان درآمد سود سهامملاحظات درآمد شرکت540 ریال 78 درصدسود تقسیمی69 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 95
17 میلیارد تومان سود فروش سرمایه گذاری ها

ملاحظات درآمد شرکت550 ریال 79 درصدسود تقسیمی69 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
 44 میلیارد تومان درآمد سود سهام

 20 میلیارد تومان سود فروش سرمایه گذاری ها 
و 9 میلیارد تومان درآمد سود تضمین شده

ملاحظات درآمد شرکت720 ریال 87 درصدسود تقسیمی83 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
 70 میلیارد تومان درآمد سود سهام

  3 میلیارد تومان سود فروش سرمایه گذاری ها 
و 6 میلیارد تومان درآمد سود تضمین شده

ملاحظات درآمد شرکت165 ریال 89 درصدسود تقسیمی185 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
 167 میلیارد تومان درآمد سود سهام

  19 میلیارد تومان سود فروش سرمایه گذاری ها 
و 5 میلیارد تومان درآمد سود تضمین شده

2،474 ریالکارشناسی 6499 ریالسه ماهه 99

تحلیل 
سودآوری 

ترکیب درآمدی 
شرکت

اکثر درآمدهای شرکت از محل سود سهام بوده و شرکت استراتژی معاملاتی فعالی در خرید و فروش سهام ندارد. برای سال 99 درآمد 247 میلیارد تومانی برآورد می گردد 
که 90درصد از آن سهم درآمد سود سهام می باشد.

 مفروضات 
پیش بینی 

سود حاصل از سرمایه گذاری در شرکت های بورسی و غیربورسی بر اساس میزان تقسیم سود در مجامع عمومی عادی سالیانه شرکت ها و رویه تاریخی طی سال های گذشته 
به نسبت تعداد مالکیت سهام محاسبه و در اطلاعات پیش بینی لحاظ شده است. لازم به ذکر است سود خالص شرکت های سرمایه پذیر متناسب با میانگین نرخ دلار 14،500 
تومان، درصد افزایش نرخ فروش شرکت ها 5 تا 10 درصد افزایش، نرخ LAB برابر با 950 دلار و نرخ تورم 30 درصد برآورد گردیده است. اطلاعات مورد استفاده به 

شرح جدول زیر است.

جزئیات 
سودآوری 
 شرکت های 
تاثیرگذار

پرتفوی بورسی

درصد تقسیم سودسود کارشناسی هر سهم سال 99سود هر سهم سال 98نماد

67درصد2،169 ریال1،863 ریالشپاکسا
70درصد1،855 ریال1،768 ریالشگل
65درصد3،275 ریال2،615 ریالساینا

 در یک سناریوی معمولی مطابق با مفروضات مذکور سود شرکت اصلی در سال 99، 247 تومان به ازای هر سهم برآورد می شود.

برآورد 
خالص ارزش 

دارایی ها

کارشناسی 
 پرتفوی بورسی 

و غیر بورسی

)35 درصد(، ساینا  )45 درصد(، شگل  است. شپاکسا  بورسی  غیر  و 13درصد سهم شرکت های  بورسی  پرتفوی شرکت سهم شرکت های  افزوده  ارزش  از   درصد87 
)6 درصد(، آلی شیمی قم )5 درصد(، مدیریت یاران توسعه بهشهر )4 درصد( و مروارید هامون )3 درصد( بیشترین اثر را بر مازاد ارزش پرتفوی شرکت داشته اند. 
مازاد ارزش پرتفوی بورسی و غیر بورسی شوینده بر اساس محاسبات سود کارشناسی شده سهام شرکت های سرمایه پذیر، اجماع نظر کارشناسان و نسبت قیمت به درآمد 
برآوردی و یا ارزش خالص دارایی ها محاسبه شده است. لازم به ذکر است، درصد مالکیت شرکت، در برآورد مازاد ارزش لحاظ شده است. ارزش شرکت های شپاکسا 
)45،766 ریال(، شگل )34،833 ریال(، ساینا )70،738 ریال(، آلی شیمی قم )396 میلیارد تومان( مدیریت یاران توسعه بهشهر )330 میلیارد تومان( و مروارید هامون 

)241 میلیارد تومان( برآورد شده است.

NAV کارشناسی

با توجه به ارائه صورت های مالی حسابرسی شده منتهی به اسفند 98، جمع حقوق صاحبان سهام بر این اساس در محاسبه ارزش خالص دارایی های شرکت مبلغ 365 میلیارد 
تومان لحاظ شده است. با توجه به محاسبات مازاد ارزش پرتفوی بورسی )6،553 میلیاردی( و غیربورسی ) 965 میلیاردی( شرکت و همچنین لحاظ شدن تقسیم سود 165 
میلیاردی در مجمع ارزش خالص دارایی های هر سهم شرکت 77،183 ریال برآورد می شود که در حالت سناریو پایه بوده و در سناریو بدبینانه و خوشبینانه NAV برآوردی 

به ترتیب برابر با 61،102 و 116،750 ریال محاسبه شده است.

 NAV کشش 
هر سهم شوینده

 با هر 1درصد افزایش ارزش بازار پرتفوی بورسی، NAV هر سهم 0.85درصد افزایش می یابد و همچنین هر 1درصد افزایش در ارزش پرتفوی غیربورسی NAV هر 
سهم را 0.13درصد افزایش داده و هر 1درصد افزایش ارزش در نمادهای شپاکسا، شگل و ساینا NAV شرکت را به ترتیب 0.45درصد، 0.34درصد و 0.06درصد 

افزایش می دهد.

نظر کارشناسی

از ریسک های شرکت می توان به رشد قیمتی اخیر خود شرکت و زیرمجموعه ها است همچنین نوسان قیمت نهاده های تولید، افزایش شدت رقابت در بازار، کاهش قدرت خرید 
عمومی جامعه و افزایش دوره وصول مطالبات و افزایش ریسک نقدینگی شرکت نام برد. پتانسیل های پیش روی شرکت نیز شیوع بیماری کرونا و توجه بیشتر به بهداشت 

عمومی در جامعه، روند افزایشی فروش گروه محصولات، تنوع پذیری محصولات شرکت و بازنگری فرمولاسیون محصولات است.
 از شرکت های مشابه شوینده می توان به تمامی هلدینگ هایی اشاره کرد که تنها بر یک صنعت خاص تمرکز دارند. بررسی نسبت های P/NAV این شرکت ها میانگین 80درصد 
را نشان می دهد. با NAV هر سهم در سناریو پایه و سود پیش بینی شده و همچنین ترکیبی از میانگین P/NAV تاریخی شرکت )70درصد( و شرکت های مشابه، ارزش هر 

سهم شوینده حدود 6.500 تومان برآورد می گردد. 
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بیش از هفت هزار میلیارد درآمد زایی محقق شد

39 درصد رشد ارزش سهام »مبین«
 هفته نام�ه بورس: ارزش س��هام ش��رکت مبین انرژی 
خلی��ج فارس )پتروش��یمی مبین( در جری��ان معاملات ماه 
گذش��ته ارتقا یاف��ت و در کن��ار آن، »مبی��ن« در عملکرد 
ی��ک ماه��ه منته��ی ب��ه 31 فروردین م��اه امس��ال بالغ بر 
 هف��ت ه��زار و 692 میلی��ون و 787 ه��زار ری��ال درآم��د 

محقق ساخت.
 جهش روند معاملات

بر اساس این گزارش، قیمت سهام این مجموعه فعال در 
گروه پتروش��یمی طی معاملات ماه گذش��ته بازار س��رمایه با پیگیری روند صعودی از 13 
هزار و 552 ریال به 18 هزار و 818 ریال رسید و همراه با آن، ارزش بازار سهام شرکت از 
193 هزار و 143 میلیارد ریال به 268 هزار و 194 میلیارد ریال ارتقا یافت که حکایت از 
رش��د 39 درصدی دارد. البته در این بین، ارزش معاملات سهام مبین انرژی خلیج فارس 
در اولین روز معاملاتی فروردین ماه امس��ال به واس��طه داد و ستد پنج میلیون و 229 هزار 
س��هم »مبین« مبلغ 70 میلیارد و 600 میلیون ریال محاس��به می ش��ود و در آخرین روز 
معاملاتی ماه مذکور حدود 11 میلیون و 884 هزار سهم شرکت به ارزش 223 میلیارد و 

640 میلیون ریال میان اهالی بازار سرمایه جا به جا شده است. 

معاملات 99.01.31معاملات 99.01.05شرح

13.55218.818قیمت هر سهم )ریال(

193.143.104.000.000268.194.136.000.000ارزش بازار )ریال(

5.229.27411.884.198حجم معاملات )سهم(

70.600.384.318223.640.765.064ارزش معاملات )ریال(

عملکرد یک ماهه فروردین
شرکت مبین انرژی خلیج فارس طی فعالیت یک ماهه منتهی به 31 فروردین ماه امسال 
در حال��ی حدود هفت ه��زار و 692 میلیارد ریال درآمد بدس��ت آورده که پنج هزار و 920 
میلیارد ریال از این مبلغ به واسطه تولید بیش از یک میلیارد و 158 میلیون متر مکعب انواع 
محصول همچون هوای سرویس، نیتروژن، آب خنک کننده مدار باز و بسته و... و نیز عرضه 

897 میلیون و 190 هزار متر مکعب از تولیداتش در بازار محقق شد. 

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )متر مکعب(مقدار تولید )متر مکعب(

1.158.918.597897.190.6525.920.703

دوره یک ماهه منتهی به 99.01.31

بر این اساس، مابقی درآمد کل ماه گذشته »مبین« از محل تولید سه محصول همچون 
برق، بخار و ارائه خدمات به ش��رکت های پتروش��یمی رقم خوردکه آمار تولید و فروش سه 

محصول مذکور به شرح جدول زیر است.

سایر محصولات

 مبلغ فروشمقدار فروش مقدار تولید واحدنام محصول
)میلیون ریال(

363.075186.512745.535مگا وات ساعتبرق 

922.612897.765901.243تنبخار

درآمد حاصل از 
ارایه خدمات

 خدمات به شرکت های
11125.306پتروشیمی

دوره یک ماهه منتهی به 99.01.31

بالاترین درآمد فروش
بر اس��اس اطلاعات موجود، محصول گاز خوراک در جریان فعالیت فروردین ماه امس��ال 
ش��رکت مبین انرژی خلیج فارس همچون ماه قبل از آن بیشترین درآمد فروش محصولات 
تولیدی این مجموعه را ثبت کرد. همچنین در ماهی که گذش��ت، بالغ بر س��ه هزار و 583 
میلیارد ریال درآمد از محل تولید 394 میلیون و 257 هزار اس��تاندارد متر مکعب محصول 
گاز خوراک و فروش همین مقدار به نرخ 9 هزار و 89 ریال به ازای هر استاندارد متر مکعب 

عاید »مبین« شده است.

 مقدار تولیدنام محصول
 )استاندارد متر مکعب(

مقدار فروش 
)استاندارد متر مکعب(

نرخ فروش 
)ریال(

 مبلغ فروش 
)میلیون ریال(

394.257.137394.257.1379.0893.583.403گاز خوراک

دوره یک ماهه منتهی به 99.01.31

این گزارش می افزاید: بیش��ترین درآمد فروش محصولات تولیدی ش��رکت از میان سایر 
محص��ولات تولیدی آن به بخار ب��ا ثبت درآمد به مبلغ 901 میلی��ارد و 243 میلیون ریال 

اختصاص دارد.

کدال 360
»کحافظ« به سود رسید

شرکت کارخانجات کاشی و سرامیک حافظ در دوره مالی منتهی 29 اسفند 98، به ازای هر سهم خود 57 ریال کنار 
گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که زیان هر سهم 636 ریال اعلام شده بود، از رشد برخوردار است. این 
شرکت در دوره یاد شده، مبلغ 83 میلیارد 314 میلیون ریال سود خالص کسب کرد. البته »کحافظ« در دوره 12 ماهه 
سال مالی منتهی به اسفند 97، به صورت حسابرسی شده، مبلغ 114 میلیارد و 475 میلیون ریال زیان خالص محقق 

کرد و بدین ترتیب مبلغ 636 ریال زیان به ازای هر سهم خود شناسایی کرده بود.

افزایش 59 درصدی سودسازی »دارو«
ش��رکت کارخانجات داروپخش در دوره مالی منتهی به 29 اس��فند 98، به ازای هر سهم خود 2 هزار 929 ریال کنار 
گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم یک هزار و 841 ریال اعلام شده بود، از افزایش 59 
درصدی برخوردار اس��ت. »دارو« در دوره یاد ش��ده، مبلغ 2 هزار و 196 میلیارد 609 میلیون ریال س��ود خالص کسب 
کرد. همچنین »دارو« در دوره 12 ماهه س��ال مالی منتهی به اس��فند 97، به صورت حسابرسی شده، مبلغ یک هزار و 
150 میلیارد و 335 میلیون ریال س��ود خالص کس��ب کرد و بدین ترتیب مبلغ یک هزار و 841 ریال س��ود به ازای هر 

سهم خود اختصاص داده بود.

سود خالص 111 میلیاردی »گکوثر« 
شرکت هتل بین المللی پارسیان کوثر اصفهان در دوره مالی منتهی به 29 اسفند 98 به ازای هر سهم خود یک هزار 
و 9 ریال کنار گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم 818 ریال اعلام شده بود، از افزایش 
23 درصدی برخوردار اس��ت. این ش��رکت در دوره یاد ش��ده، مبلغ 111 میلیارد و 4 میلیون ریال س��ود خالص کسب 
کرد.»گکوثر« در دوره 12 ماهه س��ال مالی منتهی به اس��فند 97، به صورت حسابرسی شده، مبلغ 89 میلیارد و 953 

میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ 818 ریال سود به ازای هر سهم خود اختصاص داده بود. 

1۶5 درصد رشد سود هر سهم »کپشیر«
ش��رکت پش��م شیشه ایران در دوره 12 ماهه منتهی به 29 اسفند ماه 1398، به ازای هر سهم خود یک هزار و 445 
ریال کنار گذاش��ت که نس��بت به دوره مش��ابه در سال گذشته که سود هر س��هم 545 ریال اعلام شده بود، از افزایش 
165 درصدی برخوردار اس��ت. »کپش��یر« در دوره یاد شده، مبلغ 216 میلیارد و 798 میلیون ریال سود خالص کسب 
کرد.»کپش��یر« در دوره 12 ماهه س��ال مالی منتهی به اسفند 97، به صورت حسابرسی شده، مبلغ 81 میلیارد و 681 

میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ 545 ریال سود به ازای هر سهم خود اختصاص داده بود.

»شفا« با زیان مواجه شد 
ش��رکت سرمایه گذاری ش��فا دارو در صورت های مالی 12ماهه از رش��د 25هزار و 902میلیارد و 125میلیون ریالی 
پرتفوی بورس��ی خود خبر داد.این ش��رکت در دوره مذکور به ازای هرسهم 20ریال زیان شناسایی کرد. این شرکت در 
دوره مالی مورد گزارش با زیان عملیاتی 71میلیارد ریالی و زیان خالص 23میلیارد ریالی مواجه شد. از سوی دیگر سود 
انباشته پایان دوره آن یک هزار و 204میلیارد ریال بود.»شفا« در صورت وضعیت پرتفوی سهام شرکت های پذیرفته شده 
در بورس با رشد 25هزار و 902میلیارد و 125میلیون ریالی همراه شده است که بهای تمام شده آن با افت 23میلیارد 
ریالی به مبلغ 2هزار و 10میلیارد ریال و ارزش بازار آن نیز با رشد 20هزار و 763میلیارد ریالی به 27هزار و 912میلیارد 

ریال بالغ شده است.

افت شاخص های سود »کی بی سی« 
شرکت کی بی سی در گزارش 3ماهه منتهی به 29اسفند1398 از سود 296ریالی برای هرسهم خبر داد. در گزارش 
مذکور، س��ود عملیاتی این ش��رکت به 103میلیارد ریال رسیده که در مقایسه با مدت مشابه سال مالی گذشته با افت 
40درصدی همراه ش��ده اس��ت. این روند کاهشی با افت 29درصدی در سود خالص شرکت نیز تکرار شده و مبلغ آن به 
85میلیارد ریال رس��ید.البته سود انباشته این شرکت نیز 583میلیارد ریال است و در پی آن به ازای هرسهم 296ریال 

سود محقق شد. 

رشد 82درصدی سود خالص »شاملا« 
ش��رکت معدنی املاح ایران صورت های مالی 12ماهه منتهی به 29اس��فند1398 را با سود 4هزار و 307ریالی برای 
هر س��هم منتشر کرد. این ش��رکت در گزارش یک سال مالی خود به سود عملیاتی یک هزار و 858میلیارد ریالی اشاره 
کرده است که در مقایسه با رقم سال مالی1397 با رشد 72درصدی همراه شد. از سوی دیگر سود خالص این شرکت 
با رش��د 82درصدی به مبلغ یک هزار و 804میلیارد ریال و س��ود انباش��ته نیز با رشد 251درصدی به مبلغ یک هزار و 

875میلیارد ریال رسید.

سود ۶7 میلیاردی »پترول« 
گروه پتروش��یمی س��رمایه گذاری ایرانیان در دوره یک ماهه منتهی به 31 فروردین ماه 1399، تنها فروشنده سهام 
چند ش��رکت بورس��ی بود و از واگذاری های خود 67 میلیارد و 918 میلیون ریال س��ود کسب کرد. »پترول« با انتشار 
عملکرد یک ماهه منتهی به 31 فروردین سال جاری اعلام کرد در ابتدای دوره یک ماهه یاد شده، تعدادی از سهام چند 
ش��رکت بورسی را با بهای تمام ش��ده 15 هزار و 288 میلیارد و 118 میلیون ریال و ارزش بازار معادل 66 هزار و 998 
میلیارد و 866 میلیون ریال در سبد سهام خود داشت. بهای تمام شده سهام بورسی این شرکت طی این مدت با کاهش 
31 میلیارد و 763 میلیون ریال به 15 هزار و 256 میلیارد و 355 میلیون ریال رس��ید. ارزش بازار گروه پتروش��یمی 
سرمایه گذاری ایرانیان نیز با افزایش 12 هزار و 252 میلیارد و 724 میلیون ریال معادل 79 هزار و 251 میلیارد و 590 

میلیون ریال محاسبه شد.

زیان هر سهم »ثاخت« افزایشی بود
ش��رکت بین المللی توس��عه س��اختمان در دوره 6 ماهه منتهی به 29 اس��فند ماه 1398، به ازای هر سهم خود 47 
ریال زیان شناس��ایی کرد که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته، افزایش 96 درصدی در زیان مشاهده می شود. این 
ش��رکت طی دوره 6 ماهه به اس��فند 97، زیان هر س��هم را 24 ریال اعلام کرده بود. این شرکت در دوره یاد شده، مبلغ 
283 میلیارد و 508 میلیون ریال زیان خالص محقق کرد.»ثاخت« کاهش 79 درصدی درآمدهای عملیاتی و همچنین 
افزای��ش 45 درص��دی هزینه های مالی را از دلایل اصلی کاهش 93 درصدی زیان خالص و زیان هر س��هم در این دوره 
نس��بت به دوره پیش ذکر کرده اس��ت.»ثاخت« در دوره 6 ماهه نخست سال مالی منتهی به شهریور 1399، به صورت 
حسابرسی شده، مبلغ 146 میلیارد و 807 میلیون ریال زیان خالص محقق کرد و بدین ترتیب مبلغ 96 ریال زیان به 

ازای هر سهم خود شناسایی کرده بود. 

رشد سود دهی »خراسان« 
پتروش��یمی خراس��ان در دوره 12 ماهه منتهی به 29 اس��فند ماه 1398، به ازای هر سهم خود 4 هزار و 880 ریال 
کنار گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم 3 هزار و 123 ریال اعلام شده بود، از افزایش 
56 درصدی برخوردار اس��ت. این ش��رکت در دوره یاد شده، مبلغ 8 هزار و 734 میلیارد و 33 میلیون ریال سود خالص 
کسب کرد.»خراسان« در دوره 12 ماهه سال مالی منتهی به اسفند 97، به صورت حسابرسی شده، مبلغ 5 هزار و 589 
میلیارد و 480 میلیون ریال سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ 3 هزار و 123 ریال سود به ازای هر سهم خود 

اختصاص داده بود.

»وتوصا« ۴ هزار میلیاردی شد 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار با افزایش س��رمایه 51 درصدی گروه سرمایه گذاری توسعه صنعتی ایران از محل سود 
انباشته و سایر اندوخته ها موافقت کرد. افزایش سرمایه یک هزار و 350 میلیارد ریالی گروه سرمایه گذاری توسعه صنعتی 
ایران از مبلغ 2 هزار و 650 میلیارد ریال به مبلغ 4 هزار میلیارد ریال از محل سود انباشته و سایر اندوخته ها از سوی 
سازمان بورس بلامانع اعلام شد. این افزایش سرمایه به منظور اصلاح ساختار مالی و جبران مخارج سرمایه گذاری  خواهد 
بود.بر اساس این گزارش، انجام افزایش سرمایه »وتوصا« حداکثر تا 60 روز پس از تاریخ این مجوز امکان پذیر خواهد بود. 

عدم انجام افزایش سرمایه در مهلت مقرر، موجب ابطال این مجوز شده و انجام آن مستلزم اخذ مجوز جدید است. 

تعیین سود 1۳98 ریالی هر سهم »سنیر«
مجمع عمومی ش��رکت س��یمان سفید نی ریز تقسیم مبلغ یک هزار و 398 ریال سود خالص و یک هزار و 870 ریال 
سود نقدی برای هر سهم این شرکت را در مجمع به تصویب رساند. سود خالص 139 میلیارد و 777 میلیون ریال و سود 

انباشته پایان دوره با لحاظ کردن مصوبات مجمع، 21 میلیارد و 140 میلیون ریال اعلام شد.

ISSA عضویت دائمی مس در ایمنی معادن
 هفته نام�ه بورس: با پیگیری ها و تلاش  زیاد، ش��رکت مل��ی صنایع مس ایران 
 ،)ISSA Mining( به عنوان اولین شرکت ایرانی به عضویت دائم بخش ایمنی معادن

انجمن بین المللی تأمین اجتماعی پذیرفته شد.
اردشیر سعدمحمدی، مدیرعامل شرکت ملی صنایع مس ایران با اعلام این خبر افزود: 
با هدف ارتقای س��طح ایمنی دو رخداد مهم در س��ال گذش��ته در این حوزه صورت 
گرفت. نخست برگزاری همایش ایمنی معادن و دوم برگزاری همایش استارتاپ ویکند 
ایمنی بود. البته در حاشیه همایش مذکور و مذاکره با هلموت هینز دبیرکل اتحادیه 
بین المللی تأمین اجتماعی )ISSA(مس��ئله عضویت محقق شد.سعد محمدی تأکید 
کرد: این عضویت باعث افزایش س��طح ایمنی و به��ره وری در صنعت مس و نزدیک 

شدن بیشتر حوزه ایمنی شرکت مس به استانداردهای بین المللی خواهد شد.

1۰2 میلیارد سود آوری »وبانک«
 هفته نامه بورس: س��رمایه گذاری گروه توسعه ملی در دوره یک ماهه منتهی به 
31 فروردین سال جاری،تعدادی ازسهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده 25 
هزار و 197 میلیارد و 197 میلیون ریال و ارزش بازار معادل 174 هزار و 407 میلیارد 

و 645 میلیون ریال در سبد سهام خود داشت.
همچنین اگرچه بهای تمام ش��ده سهام بورسی این شرکت طی این مدت کاهش 
داش��ت، اما ارزش بازار شرکت سرمایه گذاری گروه توسعه ملی نیز با افزایش 81 هزار 
و 115 میلی��ارد و 666 میلیون ریال معادل 255 هزار و 523 میلیارد و 148 میلیون 
ریال محاسبه شد. البته "وبانک" تعدادی از سهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام 
شده معادل 49 میلیارد و 25 میلیون ریال به مبلغ 151 میلیارد و 543 میلیون ریال 

واگذار کرد و از این بابت 102 میلیارد و 518 میلیون ریال سود کسب کرد.

شــركت ذوب روى اصفهان در سال 1377 در منطقه معدنى ايرانكوه 
اصفهان تأســيس شده و سهام دار عمده آن شركت باما است. سرمايه 
شــركت در حال حاضــر 600 ميليارد ريال اســت و آخريــن افزايش 
سرمايه آن در سال 1397 و از 400 به 600 ميليارد ريال بوده است. 
محصول شــركت شمش روى بوده كه شــركت با ظرفيت 10 هزار تن 
سالانه مشغول به توليد آن است. شركت ذوب روى اصفهان سهم 5 درصدى از توليد روى 
كشــور را به خود اختصاص داده اســت. بازار اصلى فروش شــركت صادرات به كشورهاى 
آســيايى و اروپايى است. همچنين فروش داخلى شــركت در بورس كالا و به صورت فروش 
هفتگى 700 تن با نرخ جهانى و تسعير بر مبناى نرخ ارز نيما و سنا انجام مى گردد. اين شركت 

عمده مواد اوليه خود را از شركت باما كه در مجاورت آن قرار دارد تأمين مى نمايد. لازم به 
ذكر اســت كه عيار خاك دريافتى از شــركت باما بين 5 تا %8 مى باشد. همچنين سهميه اين 
شركت از معدن انگوران معادل 4.000 تن در سال است. همان گونه كه از نمودارهاى زير 
مشــخص است شركت برنامه مشــخص و منظمى به منظور فروش محصولات خود نداشته و 
بر حســب شــرايط تصميم به فروش محصولات مى گيرد. شــركت داراى طرح توسعه خاصى 
نبوده و از طرفى نيز داراى تســهيلاتى به خصوصى نيز نمى باشــد. عمده دارايى هاى شركت 
را حســاب هاى دريافتنى، موجودى مواد و كالا و همچنين دارايى هاى ثابت تشكيل داده اند. 
از ميان حســاب هاى دريافتنى نيز عمده مبالغ آن مربوط به فروش صادراتى شركت بوده كه 

به نظر نمى رسد شركت براى وصول مطالبات با مشكل خاصى مواجه گردد.

با توجه به مفروضات فوق، صورت ســود و زيان شــركت در سال 1399 نشان داده شده 
اســت. افزايش حاشيه ســود خالص شــركت در ســال 1399 به اين دليل است مطابق 
قوانين بازار ســرمايه شــركت مى بايســت از ليست ســهام دارى شــركت باما (به عنوان 
ســهام دار عمده) خارج شــود. در همين راستا شــركت تا كنون در ســال جارى اقدام به 
واگذارى 1.5 ميليون ســهم از ســهام شركت باما در بازار ســرمايه نموده است. با توجه 
به توضيحات فوق،  بخش قابل توجهى از ســود خالص پيش بينى شــده در ســال 1399، 
در ســال هاى آتى قابليت تكرارشــوندگى نخواهد داشــت. با فرض تداوم فروش سهام 
شــركت بامــا، اين شــركت مى تواند مبلغــى در حــدود 700 ميليارد ريال ســود فروش 

ســرمايه گذارى ها را شناســايى نمايد. همچنين مطابق روال ســال هاى گذشته شركت از 
محل مطالبات ارزى ســود تسعير ارز شناســايى مى نمايد كه موجب افزايش حاشيه سود 
خالص نســبت به حاشيه ســود عملياتى در سال هاى گذشته شده است. با توجه به اينكه 
عمده فروش شــركت صادراتى مى باشد لذا كاهش تقاضاى جهانى ناشى از ويروس كرونا 
مى تواند تأثير به ســزايى بر فروش و درآمدزايى شــركت داشته باشد؛ از طرفى با توجه 
به اينكه شركت به صورت منظم اقدام به فروش محصولات نمى نمايد لذا مى توان انتظار 
داشــت كه در ســال پيش رو و پس از پايان بحران كنونى و عادى شــدن تقاضاى جهانى، 

شركت بتواند محصولات خود را به فروش برساند.

تحليل شركت ذوب روى اصفهان (فروى)

مقايسه توليد و فروش ماهانه و حاشيه سود هاى شركت

مفروضات

نتيجه گيرى

مبلغ فروش شمش روى (م.ريال)مقدار فروش شمش روى(تن)مقدار توليدشمش روى فروى (تن)

آرمين عبدى
كارشناس تحليل مشاور 

سرمايه گذارى كاريزما

مبلغ فروش شمش روى (م.ريال)مقدار توليد فروش و درصد ظرفيت عملى توليد شمش (هزار تن)نرخ فروش محصولات شركت به صورت ماهانه (ريال / دلار بر تن)
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14
 در خصوص صنعت تأمین سرمایه چه نظری دارید؟

در صنعت تأمین سرمایه ۱۰ شرکت وجود دارد و در حال حاضر ۹ شرکت 
فعالیت می کنند. پذیره نویس��ی یکی از شرکت ها انجام شده و منتظر مجوز 
فعالیت خود اس��ت. امروزه در مناس��بات از سیاست گذاری های شرکت های 
تأمین س��رمایه نام برده می شود. شرکت های تأمین سرمایه می توانند نقش 
بسیار مهمی در اقتصاد به ویژه در حوزه تجهیز منابع و تسهیل تأمین مالی 

بنگاه های اقتصادی ایفا کنند. 

 درآم�د ش�رکت های تأمی�ن س�رمایه از چه محل�ی تأمین 
می شود؟ 

ح��دود 8۰ درصد درآمد ش��رکت های تأمین س��رمایه از دو محل اصلی 
تأمین می ش��ود. یکی درآمد تعهد پذیره نویس��ی انواع اوراق بهادار و دیگری 
درآمد حاصل از بازارگردانی انبار اوراق است. عمدتا درآمد بازارگردانی اوراق 
بدهی را خود شرکت تأمین سرمایه متعهد پذیره نویسی شده، تقبل می کند. 
البته س��ایر درآمد ها که سهم کم تری دارند نیز شامل مدیریت صندوق ها، 
مش��اوره های مالی و. . . اس��ت. به عنوان نمونه دولت در س��ال گذش��ته، تا 
آخرین روز های سال ۹8 در بازار سرمایه اوراق بدهی مختلفی را منتشر کرد 
ک��ه آخرین آن ها اوراق مرابحه ای بود که نزدیک به ۴۰ هزار میلیارد تومان 

حجم تأمین مالی دولت از این محل صورت گرفت. 

 تعهد پذیره نویسی چه مفهومی دارد؟
تعه��د پذیره نویس��ی یعنی بنده به عنوان یک ش��رکت تأمین س��رمایه 
متعهد می ش��وم اوراقی را که برای تأمین مالی مد نظر گرفته شد و به بازار 
فروخته نش��د و دیگری خریداری نکرد را به عنوان یک متعهد پذیره نویس 
ب��ردارم. بابت این موضوع ح��ق کارمزدی را مطالب��ه می کنم که درآمدش 
تح��ت عنوان درآمد تعهد پذیره نویس��ی ثبت می ش��ود. این درآمد معاف از 
مالیات نیست و ۲۵ درصد آن به دولت پرداخت می شود. در سال گذشته بر 
اساس نوع قرارداد، شرکت های تأمین سرمایه با دولت برای انتشار این اوراق 
قراردادی بستند؛ نحوه قرارداد این چنین بود که نزدیک به ۱۰ درصد ارزش 
 اوراق به عنوان کارمزد تعهد پذیره نویس��ی به ش��رکت های تأمین س��رمایه 

پرداخت شد. 

 دررابطه ب�ا جنبه های درآمدی تأمین س�رمایه ها چه نظری 
دارید؟ 

جنبه های درآمدی شرکت های تأمین سرمایه 
برای بخش قابل توجهی از مردم ش��ناخته شده 
نیست، گاهی بنده اعداد و رقم هایی در تحلیل ها 
می بینم که دقیق نیس��تند. س��عی می کنیم در 
همین موارد گزارشگری که خود دستورالعمل ها 
تعیی��ن کرده اند، گزارش ارائه کنیم و ش��فاف تر 

توضیح دهیم تا ابهامات مرتفع شود. 

 کاه�ش نرخ س�پرده چه تاثی�ری بر صنعت تأمین س�رمایه 
خواهد داشت؟

 همه ش��رکت های تأمین س��رمایه دارای صندوق های بزرگی  هستند که 
بیش از ۱۰هزار میلیارد تومان ارزش دارایی های تحت مدیریت آن هاس��ت 
که بخ��ش قابل توجه آن ه��ا در س��پرده گذاری های بانکی س��پرده گذاری 

می شود. وقتی نرخ سپرده بانکی کاهش می یابد یعنی بخشی از دارایی های 
تأمین سرمایه ها در سال جدید بر اساس قرارداد های جدید باید با نرخ های 
پایین تری س��رمایه گذاری شود. این نسبت در تأمین سرمایه ها و صندوق ها 
متفاوت اس��ت. ب��رای مثال در تأمین س��رمایه 
ملت نزدیک به ۳۵ درص��د ارزش صندوق ها در 
سپرده های بانکی است که البته قرارداد های آن ها 
قدیمی است.  منابع ش��رکت تأمین سرمایه که 
غالبا دارایی های نقد و در قالب سرمایه گذاری ها 
کوتاه مدت هستند بخشی از آن ها سپرده بانکی 
می ش��وند. قاعدت��ا با کاهش نرخ س��پرده بانکی 
تح��ت تاثیر قرار می گیرند اما این میزان بس��یار 
کم است. کاهش نرخ بهره می تواند تاثیر بگذارد 
برای آن که بسیاری از پروژه ها دوباره توجیه پیدا کنند و در نهایت کسب و 
کار ش��رکت های بازار س��رمایه را تغییر دهند. با توجه به اینکه نیاز مالی در 
بس��یاری از ش��رکت ها افزایش یافته و برای تأمین مالی درخواست خواهند 
داش��ت، با کاهش نرخ ها تقاض��ای آن ها از طریق بازار مال��ی برای افزایش 

سرمایه رونق می گیرد. 

 چشم انداز صنعت تأمین سرمایه را چگونه می بینید؟
در رابط��ه با چش��م انداز این صنعت، مس��یری که می رویم بس��یاری از 
کش��ور ها تجربه کرده اند. ش��رکت های تأمین س��رمایه باید به لحاظ حجم 
عملی��ات و وزنش��ان جایگاه بیش��تری پیدا کنن��د. امروزه عم��ده فعالیت 
ش��رکت های تأمین س��رمایه خلاصه می شود در انتش��ار اوراق بدهی برای 
ناش��ران در بازار س��رمایه که البته بخش جذاب و پر درآمدی است. تأمین 
سرمایه ها می توانند حوزه های درآمدی دیگری را مدیریت کنند که قطعا در 

آینده این اتفاق می افتد. 

 افق س�ودآوری تأمین س�رمایه ملت را چگون�ه می بینید و 
تعهد پذیرش چه مقدار اوراق را در سال 99 دارید؟ 

هم��ه اطلاعاتی ک��ه در اواخر بهمن به بازار ارائه کردیم همان اس��ت. ما 
برای س��ال ۹8 در حوزه تأمی��ن مالی بخش خصوصی بیش��ترین حجم را 
داش��ته ایم. در حوزه ش��هرداری ها هم که یک حوزه تأمین مالی است،سال 
گذش��ته رتبه دوم را داشته ایم. امسال نیز همچنان این موضوع را در سبد 
محصولات و خدمات خودمان ارائه خواهیم داد. سال گذشته، حجم کمی از 
اوراق دولتی را برداش��تم. زمانی که نرخ خوبی داشت و برای تأمین سرمایه 
جذاب بود،ش��رکت کردیم. در س��ال ۹۹ نیز درس��ت است که حجم زیادی 
از اوراق دولتی قرار اس��ت منتشر ش��ودو الزامی ایجاد شده تا ما ۱۰ درصد 
مناب��ع خودم��ان را به اوراق دولت��ی اختصاص دهیم، ام��ا همچنان اولویت 
س��رمایه گذاری برای بخش خصوصی خواهد بود. مه��م ترین پرونده ما در 
س��ال جاری که آخر س��ال به سرانجام رسید،درج ش��رکت پتروشیمی آریا 
ساس��ول بود که اولین پرونده پذیرش ما در س��ال های جدید اس��ت. البته 
برای سال ۹۹ نیز با ۶ شرکت برای حضور و پذیرش آنان در بورس صحبت 

کردیم که به قرارداد نزدیک شده است. 

 عرضه آریاساسول چگونه انجام می شود؟ 
آریاساس��ول برای اولین بار در ترکیب س��هامداری این شرکت به عنوان 
س��هام ممتاز گنجانده شد. این ش��رکت با س��هامدار ممتاز به بازار معرفی 
می ش��ود. با توجه به اینکه دو ترکیب مدیریتی در این شرکت وجود داشت 
برای هر کدام از این ها حضور در بورس کار ریس��کی است و موضوعاتی که 
از آریاساسول مانده نهایی ش��دن گزارش های گردشگری و توافق بر درصد 

عرضه است. 

 نظرت�ان در رابطه ب�ا خرید ETF های دولتی چیس�ت؟ این 
حج�م عرضه و خروج پ�ول از بازار چه اثری بر ب�ازار خواهد 

داشت؟
در کش��ور همیشه دولت ها تصمیم به واگذاری گرفتند اما برخی از آن ها 
در ش��عار باقی مانده اس��ت. البته که بخش��ی از آن نیز به س��اختار بازار و 
دس��تگاه های نظارتی که روی این موضوعات متمرکز هس��تند بر می گردد. 
دولت تصمیم گرفته با در نظر گرفتن یک س��ری ش��رایط ۳ صندوق قابل 
معامله درس��ت کند که تمرکز یک صندوق بر واسطه گری مالی است یعنی 
بیمه ها و بانک ها در یک صندوق قرار می گیرند و واحد های س��رمایه گذاری 
نظیر این شرکت ها به مردم واگذار می شود. دولت سعی دارد کاری کند که 
تعداد مش��ارکت های مردم افزایش یابد، نقدینگی وارد بازار شود ودر نهایت 

تاثیر منفی نیز بر بازار سرمایه نگذارد. 

 ب�ا توجه ب�ه این دی�دگاه، مالکیت 
این ش�رکت ها از دس�ت دولت خارج 

نمی شود؟
یک��ی از اقدامات، انج��ام مصوبات در رابطه با 
تخفی��ف قاب��ل ملاحظه ای بود که قرار ش��د به 
مش��ارکت کنندگان تعلق بگیرد. اعلام فراخوان 
عمومی ک��ه صرفا منحصر به کس��انی که امروز 
در بازار سرمایه هستند نباشد، قابل توجه است. 
حتی اعلام ش��د افراد با کد مل��ی نیز می توانند 
متقاضی خرید واحد های سرمایه گذاریETF ها 
شوند و عملا دولت می خواهد جریان نقدینگی را 
به سمت بازار سرمایه هدایت کند. وزارت اقتصاد 
نیز بانی ش��د و از شرکت های زیر مجموعه خود 
آغاز کرد. اولین صندوقی که تحت عنوان صندوق 
واسطه گری مالی است در آینده ای نزدیک، طی 
یک��ی دو هفته آینده کارهای پذیره نویس��ی اش 
انجام می ش��ود. با این ش��رایط هیچ س��همی از 

بانک ه��ا مس��تقیم به بازار عرضه نمی ش��ود، همه این س��هم های دولت در 
بانک ها و بیمه ها در قالب صندوقی قرار می گیرد و واحد های سرمایه گذاری 
صندوق به مردم واگذار می ش��ود. مدیریت این صندوق نیز غیر فعال اس��ت 
زیرا سهمی در این ها فروخته نمی شود و مالکیت آن طبق مصوبات طی دو 

سال از دست دولت خارج می شود. 

 با توجه به رش�د س�ریع سهم برخی ش�رکت ها، چشم انداز 
پیش روی بازار سرمایه را چگونه می بینید؟

در ش��رایط کنونی با س��ه دس��ته ش��رکت در بازار مواجه هس��تیم. به 
لح��اظ تعدادی ش��اید بس��یاری از ش��رکت ها از ارزش ذاتی خ��ود فاصله 
زی��ادی پی��دا کرده ان��د. مثلا وقت��ی می گوییم قیم��ت ش��رکتی ۲۰ برابر 
افزای��ش پی��دا ک��رده، احتمالا ب��ا ارزش های ذات��ی برآوردی خ��ود فاصله 
بس��یاری گرفت��ه اس��ت. بنده بر اس��اس ب��رآوردی ک��ه داش��ته ام به این 
جم��ع بندی رس��ید م که تعداد این ها بس��یار اس��ت ام��ا وزن کمی دارند. 
 زی��را ام��روزه بازار م��ا ب��ورس و فرابورس ب��وده ک��ه ارزش آن ۳۰۰ هزار 

میلیارد تومان است. 
یک دس��ته از ش��رکت ها به نظر می رس��د به قیمت معامله می شوند که 
تعداد کمی دارند و وزن بس��یاری هم ندارن��د.  یعنی اگر جریان بازار عکس 

شود، با افت قیمت شدید در این شرکت ها روبه رو نخواهیم بود. 
تعدادی از ش��رکت ها که کم هستند هم از وزن بالایی برخوردارند، آن ها 
ش��رکت هایی هستند که بر اس��اس مدل های مختلف تحلیل می شوند. مثلا 
اگر تحلیلی بر متغیر های اثر گذار و سود آوری آن ها داشته باشیم می گوییم 
احتمال افزایش سودآوری این شرکت ها وجود دارد. یا اگر از دید ارزش های 
جایگزینی نگاه کنیم و در نظر بگیریم ایجاد این ش��رکت ها بسیار بیشتر از 
این تعداد و نیاز به س��رمایه گذاری دارند. در کل این اتفاق بیانگر این است 
که عامل اصلی رش��د قیمت ها در بازار تحلیل سودآوری نیست، بلکه بازیگر 
اصل��ی بازار این روز ها نقدینگی اس��ت. عامل اصلی که منجر به رش��د بازار 

شده نقدینگی است. 
چون بخش کمی از ش��رکت ها هس��تند که با توجه به سودآوری ممکن 
اس��ت توجیه داش��ته باش��ند. جریان نقدینگی هر روز تقویت می شود. آمار 
نقدینگی س��ال ۹۹ بسیار است و این عامل تحلیل را عملا کمرنگ می کند. 
براین اس��اس نمی توان دقیق گفت تا چه زمانی این روند ادامه دار خواهد 
بود. اما تا زمانی که جریان نقدینگی باش��د و اتف��اق خاصی در متغیر ها رخ 

ندهد بازار این مسیر را طی خواهد کرد. 

 گروه های مالی که در بازار فعال هستند همانند کارگزاری ها 
و تأمین سرمایه ها که تاکنون وارد بازار نشده اند، حضورشان 

چه کمکی به روند بازار خواهد کرد؟ 
ورود هر تیپ ش��رکت به بازار خوب است زیرا باعث می شود میزان تنوع 
صنای��ع در ب��ازار افزایش پیدا کن��د. قطعا این موض��وع در مقاطعی کمک 
می کند تا جریان نقدینگی بین صنایع به ش��کل مناس��بی صورت گیرد. اما 
مس��ئله مهم اینجاست که ما می گوییم ش��رکت کارگزاری وارد بورس شود 
اما، مس��ائل بس��یاری در رابطه با آینده این ها وجود دارد که بهتر است قبل 
از ورود حل ش��ود. مثلا در رابطه با مجوزهای صنعت کارگزاری، مقام ناظر 
س��خت گیری هایی دارد و مجوز جدید صادر نمی ش��ود. اگر قرار است یک 
ش��رکت کارگزاری وارد بورس شود بهتر است از قبل این موضوع حل شود. 
مردم و کسانی که سرمایه گذاری می کنند باید بدانند که روزی ممکن است 
بحث مجوزها کاملا آزاد ش��ود. زیرا آن زمان یک ش��رکت کارگزاری عام با 
چند صد هزار س��هامدار مواجه اس��ت که یک دفعه مس��یر کسب و کارش 

تغییرمی کند. 
درآمد کارگزاران از محل کارمزد است و در صورت تحقق دیدگاه مذکور، 
باید دید مقام ناظر سیاس��تی در این باره دارد. مثلا یک شرکت پتروشیمی 
وقتی به بازار می آید باید از مقام ناظر چند تاییدیه بگیرد که بخشی از این 
تاییده ها در رابطه با این است که شرکت قصد دارد چه کارهایی انجام دهد 
و چه برنامه هایی خواهد داش��ت. آنچنان که از دیگ��ران انتظار داریم اینجا 
هم مقام ناظر ما کاملا ش��فاف عمل می کند. آیا واقعا شرکت های  کارگزاری 
وارد بازار می ش��وند و دیگر هیچ مجوزی صادر نمی ش��ود؟ این موضوع باید 
ش��فاف سازی شود که حضور ش��رکت های کارگزاری نیز برای بازار سرمایه 

مفید خواهد بود. 

 از آن جاکه فعالیت آماری انجام داده اید، نوسانات نفتی که 
در دنیا رخ داده چه اثری بر بازار سرمایه خواهد داشت؟

عامل اصلی پیش برنده ش��اخص و قیمت ها در بورس نقدینگی بوده، به 
همین دلیل اس��ت که تحریم ها در این اوضاع کمرنگ تر هس��تند.  در این 
میان برخی از ش��رکت ها تحلیل ه��ای عمیقی تهیه کرده ان��د که به دلیل 
ارزش گ��ذاری ش��رکت هایی که در ش��رف ورود به بازار هس��تند و تخمین 
اتفاقات و تاثیر آن بر س��ودآوری شرکت ها، عامل مهمی است. بر این اساس 
در آینده نزدیک ش��اهد ارائه گزارش های خوبی از س��وی نهاد های متفاوت 

خواهیم بود. 

 بر اس�اس گزارش ماهانه ای که ارائه ش�د در اردیبهشت چه 
اتفاقی رخ می دهد؟

گزارش های فروردین ماه، گزارش های قابل اتکایی نبوده، زیرا بس��یاری 
از ش��رکت ها در ای��ن دوره عملا در تعطیلات ن��وروز بودند و فعالیت برخی 
ش��رکت های به دلیل کرونا تغییر ک��رد. البته در برخی حوزه ها گزارش های 
متفاوتی نیز داریم، اما گزارش های ماهانه این دوره عامل تاثیرگذاری بر بازار 
نخواهد داش��ت، به جز یکی دو صنعت که مقدار تولید آن ها برای بازار مهم 

است که در حال حاضر به لیدر بازار تبدیل شده اند. 

 ب�ا توجه به اس�تقبال مردم ب�رای دریافت کد بورس�ی چه 
مواردی را برای س�رمایه گذاری نوس�هامداران در بازار سهام، 

پیشنهاد می کنید؟ 
سرمایه گذاری غیر مس��تقیم که در کشور به 
صندوق ها مراجعه کنیم فقط یک ش��عار اس��ت 
و در عم��ل ای��ن اتفاق رخ نمی ده��د. دلیل آن 
این اس��ت که شما برای دسترس��ی مستقیم به 
ب��ازار س��رمایه، گرفتن کد معاملات��ی و... خیلی 
راح��ت نم��ی توانی��د ای��ن کار را انج��ام دهید. 
اینک��ه می گوییم ب��ه راحتی وارد بازار س��رمایه 
ش��وید یک ش��عار اس��ت زیرا هنوز بس��تر های 
لازم در کش��ور فراهم نیست و س��رمایه گذاران 
 نمی توانن��د ب��ه راحتی به صندوق ها دسترس��ی 

پیدا کنند. 
ام��ا توصیه همه ما این اس��ت که کس��انی که 
اطلاع��ات کاف��ی ندارند به س��مت صندوق های 
صندوق ه��ا  ام��روزه  برون��د.  س��رمایه گذاری 
س��رمایه گذاری در س��هام زی��ادی را داری��م که 
قاب��ل معامل��ه در ب��ورس هس��تند و به محض 
دریاف��ت ک��د معاملات��ی، ب��ه جای گش��تن و 
س��ردرگم ش��دن می توانند مس��تقیما صندوق های قابل معامله در س��هام 
را خری��داری کنند. در کش��ور خودم��ان، بیش از دو میلیون نفر مس��تقیم 
در عرض��ه اولیه ش��رکت کردند. طبق آمارهایی که منتش��ر می ش��ود ۱۱ 
 میلی��ون نفر دارای کد بورس��ی هس��تند و کس��انی که مش��ارکت می کنند

۲میلیون نفر هستند.

 وقتی نرخ س�پرده بانکی کاهش 
می یاب�د یعن�ی بخش�ی از دارایی های 
تأمین سرمایه ها در سال جدید براساس 
قرارداد ه�ای جدی�د بای�د ب�ا نرخ های 

پایین تری سرمایه گذاری شود

مدیر عامل تأمین سرمایه ملت خبر داد:

مدیریت عرضه 6 شرکت توسط »تملت«
عامل اصلی رشد قیمت ها در بازار تحلیل سودآوری نیست، بلکه بازیگر اصلی بازار این روز ها، نقدینگی است 

اولویت سرمایه گذاری   همچنان 
برای بخش خصوص�ی خواهد بود البته 
برای سال 99 نیز با ۶ شرکت برای حضور 
و پذیرش آنان در بورس صحبت کردیم 

که به قرارداد نزدیک شده است

 اینک�ه می گوییم به راحت�ی وارد بازار 
سرمایه شوید یک شعار است زیرا هنوز 
بس�ترهای لازم  در کشور فراهم نیست 
و سرمایه گذاران نمی توانند به راحتی به 

صندوق ها دسترسی پیدا کنند

 دولت س�عی دارد کاری کند که تعداد 
یاب�د،  افزای�ش  م�ردم  مش�ارکت های 
نقدینگ�ی وارد ب�ازار ش�ود ودر نهایت  

تاثیر منفی نیز بر بازار سرمایه نگذارد

مدت طولانی از حضور 
تأمی�ن  ش�رکت های 
س�رمایه نمی گذرد که با استقبال خوبی 
روبه رو شده و مورد توجه سرمایه گذاران 
قرار گرفته اند. دو س�الی اس�ت که اولین 
ش�رکت تأمین س�رمایه در بورس تهران 
پذیرفته ش�د. اواخر س�ال 9۷، ش�رکت 
تأمین س�رمایه لوتوس پارسیان و تأمین 
سرمایه نوین که سهم بازار خوبی داشتند 
وارد بازار ش�دند. در ادامه تأمین سرمایه 
بانک ملت نیز،1۴ اس�فند س�ال گذشته 
در ب�ازار عرض�ه ش�د و چهارمین تأمین 
س�رمایه ای است که س�هامش را به بازار 

سرمایه معرفی و عرضه داشت. 
فرصت�ی فراه�م ش�د ت�ا در گفت وگوی 
زن�ده ص�دای ب�ورس، نظ�رات روح الله 
حس�ینی مقدم، مدیرعامل تأمین سرمایه 
مل�ت را در خصوص برخ�ی از امور تأمین 

سرمایه ها و مسائل بازار جویا شویم.

فاطمه مشایخی
خبرنگار
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هماهنگی نهاد ناظر و دولت، شرط ماندگاری جذابیت بازار

رش��د معاملات هیجانی اس��ت، ولی حباب در بازار دیده فرصتیتاریخیکهتکرارنمیشود
نمی ش��ود و فق��ط برخی س��هم ها حبابی هس��تند. در 
حال حاضر بس��یاری از س��هم ها مثل پترو پالایشی ها  و 
س��یمانی ها جای رش��د دارند. باید گفت باتوجه به روند 
هیجان��ی بازار، ریزش��ی نخواهیم داش��ت. بن��ده گمان 
می کردم که اگر سایت سهام عدالت باز شود، قطعا فشار 

ف��روش بالای��ی را به بازار تحمیل می کند، ولی گفته ش��ده که تا 6 ماه، فقط 20 
درصد می توانیم بفروش��یم. به نظر با این روند، عرضه ها هم متعادل خواهد شد. 
احتمالا بانک ها هم برخی از س��هم های خود را عرضه کنند و عرضه ش��رکت های 
دولتی هم تشدید خواهد شد. بازار در حال عمق گرفتن است و شناوری شرکت ها 
هم افزایش می یابد. همچنین در ش��رایط حال حاضر بازار،  بهترین زمان است که 

شرکت ها افزایش سرمایه داشته باشند.
بازاره��ای م��وازی بورس در رکود کامل هس��تند و مردم طلا و س��که خود را 
می فروش��ند تا در بورس سرمایه گذاری کنند.  مطمئن باشید که از 20 روز دیگر 
ش��اهد فروش کالاهایی مثل خودرو و مس��کن خواهیم ب��ود. در نهایت این موج 
ادامه پیدا می کند و سرمایه گذاران با پول های درشت تر در بورس سرمایه گذاری 
خواهند کرد. در همین راستا سازمان بورس بسیار منفعلانه عمل می کند، رئیس 
جدید س��ازمان باید اجازه دهد که مجوزهای سرمایه گذاری بصورت غیرمستقیم 
انجام ش��ود. با تحق��ق این موضوع صندوق ها بهتر مدیریت می ش��ود و هیچ وقت 

حبابی نخواهد شد.
در حال حاضر طبق دس��تور وزیر اقتصاد همه مردم باید کد بورس��ی داش��ته 
باشند، ولی با روندی که کد بورسی صادر می شود، بیش از یک سال زمان می برد 
و باید گفت فرآیندی طولانی مدت است. شرکت ها و سازمان بورس به شکل 10 
س��ال گذشته بازار را مدیریت می کنند و نگرانی بنده این است که اگر اتفاق تلخ 
اقتصادی رخ دهد،  نهادهای سرمایه گذاری و بازارگردان ها قادر نخواهند بود که به 
درس��تی بورس را مدیریت کنند؛ چون اکنون اجازه ورود نقدینگی به این نهادها 

داده نشده است.

پرهیز از حرکت منفعلانه

محسن عباسی
 مدیرعامل مشاور

سرمایه گذاری اماکو

 هفته نامه بورس:  در یک هفته اخیر ش�اخص بورس به شدت 
رش�د داش�ته و البته طرح آزاد س�ازی  س�هام عدال�ت می تواند 
یک�ی از عوام�ل مه�م این موض�وع به ش�مار آید. با آزادس�ازی 
س�هام عدالت همه اف�راد باید کد بورس�ی اخذ کنن�د، به همین 
دلیل بازار رونق بیش�تری داش�ته و همه افراد وسوس�ه می شوند 
ک�ه در بورس س�رمایه گذاری کنند؛ البته افراد مذکورآش�نایی با 
این بازار را ندارند و حت�ی آموزش ندیده اند؛ این افراد در صورت 
ض�رر، س�رمایه های خود را خ�ارج می کنند و همی�ن عامل باعث 
ریزش ش�دید یا حتی س�قوط بازار خواهد ش�د. پ�س باید دولت 
 و نه�اد ناظر در این خصوص چاره ای بیندیش�ند تا ش�اهد ریزش 

شاخص نباشیم. 
ب�ه عقی�ده برخی از صاحب نظران، ش�رایط فعلی ب�ورس در مرز 
جنون اس�ت، ب�ا کوچکترین اتفاق اقتصادی ام�کان ریزش وجود 

دارد و باید س�رمایه گذاران با دقت بیش�تری وارد این بازار شوند. 
برخی از کارشناس�ان هم معتقدند بعضی از س�هم ها دارای حباب 
هستند. برای اینکه نقدینگی در بورس پایدار و ماندگار بماند، باید 
به سرعت مشکلات سخت افزاری و نرم افزاری و دستورالعمل های 
مقرراتی رفع شود و از طرفی هم اعتمادسازی انجام شود تا مردم با 
اطمینان خاطر در بازار سهام سرمایه گذاری کنند. قطعا هماهنگی 
بین نهاد ناظر و دولت لازم اس�ت تا جذابیت بازار ماندگار شود. از 
طرفی بیش�تر شدن عرضه ها و افزایش شناوری سهم ها هم  امری 

بسیار مهم در ثبات بازار به شمار می آید. 
البته پرسشی که  در افکار عمومی وجود دارد این است که دولت 
صرف�ا قصد تأمین کس�ری بودجه خود را از طری�ق بورس دارد یا 
اینکه  به دنبال جهش تولید اس�ت که همه فعالان معتقدند دولت 

فقط به فکر منافع خود است؛ نه مردم؟! 

در حال حاضر رشد شاخص هیجانی است و نقدینگی  که به سمت بازار آمده، حتما به واسطه رسانه ای شدن رشد شاخص، 
رکود بازارهای موازی، سیاست های دولت از جمله کاهش نرخ بهره، واگذاری دارایی های دولت و همچنین ابلاغیه آزادسازی 
سهام عدالت است که منجر شده جریان نقدینگی به سمت بازارسرمایه سوق پیدا کند. ولی نکته ای که وجود دارد، این است 

که رشد شاخص نباید بصورت جمعی و فراگیر باشد. 
هیجان و نقدینگی که به وجود آمده، همانند باران بهاری است و با اینکه باران شدت داشته ولی موجب آفت شده است. 
در حال حاضر جنبه های خطرناک بازار بیشتر شده و ممکن است به برخی از سهامداران هم آسیب بزند. همچنین باید بحث 
سخت افزاری و نرم افزاری بهبود یابد و اگر با این روال پیش رود، قطعا هسته معاملات با مشکلات جدی رو به رو خواهد شد. 

حجم مبنا و دامنه نوسان به رفتار توده ای و هیجانی در بورس دامن زده است. قبل از این که مردم را به بورس دعوت می کردیم باید دامنه نوسان 
تعدیل می ش��د. ش��اید برداش��تن آن در مدت کوتاهی خالی از لطف نبود و می توانس��ت باعث تعادل بازار ش��ود. مورد بعدی عمق بازار هست، به نظر 
می رسد آمادگی جذب این میزان حجم نقدینگی را از طرف بازارسرمایه نداشتیم و  نداریم که منجر شده عرضه از تقاضا کم تر شود و تقاضا همچنان 

از عرضه ها سبقت بگیرد.
بنابراین به نظر می رسد اگر بناست دعوتی برای مشارکت مردم برای ورود بازارسرمایه انجام دهیم، در ابتدا باید جنبه های موثر بر این تصمیم در 
نظر گرفته شود. برای اینکه مردم در بورس آسیب نبینند، باید به سرعت مشکلات سخت افزاری و نرم افزاری و دستورالعمل های مقرراتی رفع شود 
و از طرفی هم اعتمادسازی شود تا با اطمینان خاطر در بازار سهام سرمایه گذاری کنند. قطعا هماهنگی بین نهاد ناظر و دولت لازم است تا جذابیت 
بازار ماندگار شود. همچنین اتفاقات چند وقت اخیر  به خصوص، دستور مقام رهبری مبنی بر واگذاری سهام عدالت به خود مردم  وحمایت تمام قد 
رئیس دولت از روند رو به رش��د بازار و تصمیماتی که گرفته می ش��ود جملگی حکایت از برجسته تر شدن نقش بازار سرمایه در نگاه مردم و مسئولان 
دارد. به نظر می  رس��د این نگاه را بتوان نقطه عطف در آینده بازار س��رمایه و جایگاه آن در اقتصاد کش��ور و سیاس��ت گذاری های کلان دانست. نگاهی 
که متولی بازار سرمایه)س��ازمان بورس و اوراق بهادار( باید از آن نهایت اس��تفاده را ببرد و با تدوین برنامه ای جامع، پاس��خی درخور به اعتماد مردم و 
مسئولان بدهد. البته باید در نظر داشت که حال این روزهای بورس کم نظیر است و روزهای بهتر و تاثیرگذارتر بازار سرمایه به عنوان پیشرانه توسعه 

اقتصادی همچنان در راه است.

لزوم هماهنگی دولت و نهاد ناظر

امکان رشد، همچنان هست 

بهترین زمان برای جلب اعتماد
در رش��د ش��اخص بورس، دو دیدگاه متفاوت حبابی و منطقی وجود 
دارد. ولی به نظر می رس��د روند و وضعیت بازار حبابی اس��ت و مردم 
باید با احتیاط وارد بورس ش��ده و به خرید و فروش س��هام بپردازند. 
ب��ه نظر کاه��ش نرخ بهره بانکی، تبلیغات وس��یع و عمدتا س��ینه به 
س��ینه از س��ودآوری بالای س��رمایه گذاری در بورس، باعث شده که 
انبوه نقدینگی به سمت بازارس��رمایه سوق پیدا کند، ولی بعید است 
که بورس و بخش تولید کش��ور تحمل این حجم نقدینگی را داش��ته 
باش��د. البته باید گفت رشد و ریزش ش��اخص مرتبط با سهام عدالت 
هم اس��ت.  همچنین عرضه ه��ای اولیه هم زمینه اس��تقبال مردم را 
فراهم کرده و نگرانیم که همه این موارد بعدها در بورس مشکل س��از 
شوند.  به نظرمی آید  تا حدود یک ماه دیگر روند رشد شاخص متوقف 

خواهد شد. 
باتوج��ه به این که برای خرید س��هام عدالت تعداد زیادی از مردم 

باید وارد بورس ش��وند،  بهترین فرصت است 
که دس��ت اندرکاران تلاش کنند مردم را با 
فرهنگ بورس و چگونگی مشارکت آن ها در 
فرآیندهای بورسی آشنا کنند تا زمینه ورود 
س��رمایه های کوچک و مردم به فعالیت های 
تولی��د فراهم ت��ا موجب ش��کوفایی تولید و 
اقتصاد کش��ور ش��ود.  از طرفی ه��م نگران 
هس��تیم که ب��ا ترکیدن حب��اب احتمالی و 

متضرر ش��دن توده مردم که اغلب غیرحرفه ای هستند، باعث خروج 
آن ها از بورس شده و فرصت ایجاد شده برای گسترش فرهنگ بورس 

در بین مردم به کلی از بین برود.
به هرحال باتوجه به ش��رایط اقتصادی، انب��وه نقدینگی وجود دارد، 
بنابراین بهترین فرصت است که دولت دنبال جلب اعتماد مردم باشد و 
بورس را به خوبی مدیریت کند؛ چون اقتصاد کشور ما هنوز وابسته به 

شرایط سیاسی است و دولت باید اقدامات لازم را انجام دهد. 

حمید میرمعینی
استاد دانشگاه و کارشناس 

ارشد بازارسرمایه

مرتضی افقه
اقتصاددان

 شرایط خطرناک 
و نبود تحلیل برای خرید  

در خص��وص ش��رایط این روزهای ب��ازار باید 
گف��ت عم��ده س��هم های ب��ورس در مرحله 
حباب هس��تند و به راحتی می ش��ود تعدادی 
 س��هم پیدا کرد ک��ه تبدیل به س��وپر حباب

 ش��ده اند. به نظر برای ماندگاری ج��ذب نقدینگی در بورس،  دولت 
بای��د از  ای��ن بازار حمایت کند و موقعیت برای توس��عه بورس فراهم 
ش��ود. اگر از این ش��رایط استفاده خوبی نش��ود، می تواند این فرصت 
تبدی��ل به آفت ش��ود. در حال حاضر میزانی که صف خرید هس��ت،  
س��هم نیست. باید سهم های جدید  در بازارسرمایه عرضه شود؛ یعنی 
 فرآیند پذیرش و عرضه س��هم های جدید تس��ریع و شناوری سهم ها 

هم افزایش یابد.
 همانط��ور که می دانی��د بانک مرکزی الزام ک��رده، بانک ها باید از 
بنگاهداری خارج ش��وند،  اکنون بهترین موقعیت اس��ت که  عرضه ها 
بیشتر ش��ود و در این حالت ش��ناوری س��هم ها هم افزایش می یابد؛ 

همچنین صف ها هم کمتر خواهند شد. 
در ح��ال حاض��ر تحلیلی ب��رای خرید س��هم ها وجود ن��دارد. این 
موقعی��ت ظاه��ری جذاب ب��رای مردم به وج��ود م��ی آورد و اکنون 
هم��ه افراد ب��دون هیچ تحلیل و آش��نایی، در بورس س��رمایه گذاری 
می کنن��د. بنابراین مهم ترین موضوع در این ش��رایط، افزایش عرضه 
س��هم ها و ش��ناوری آنهاست. البته تش��کیل صف آفت بزرگی است و 
باع��ث می ش��ود تحلیل از بین برود. در این ش��رایط هم��ه مردم فکر 
می کنند همیشه شاخص رشد می کند و می توانند سود کنند. شرایط 
بازار خطرناک اس��ت و باید صندوق ها توس��عه پیدا کنند و مجوزهای 
بیش��تری به صندوق ها دهند. اگر این موارد انجام نش��ود، افرادی که 
 بدون نداش��تن تحلیل در بورس س��رمایه گذاری می کنند، قطعا دچار 

ضرر خواهند شد.
جالب است بدانید که بسیاری از شرکت ها اگر از تورم خارج شوند، 
زیان ده هستند. افزایش فروش بس��یاری از شرکت ها، حاصل تولید و 
طرح و توسعه جدید نیست، فقط بخاطر تورم و  افزایش قیمت هاست.  
بنابراین در این ش��رایط رشد ش��اخص مفهومی ندارد و باید فکری به 

حال این موضوع کرد. 
همچنین باید به مردم آموزش داده شود و پول خردی که می تواند 
مانند س��یل، خرابی به بار آورد، اگر در بورس به شکل مفیدی جذب 
ش��ود، می تواند منجر به جهش تولید و افزایش تعداد شرکت ها  شود. 
 در نتیجه هرچه زودتر باید ش��ناوری س��هم ها بیش��تر ش��ود و تعداد 

عرضه ها افزایش یابد.

محمد مفید چپردار
 مدیرعامل کارگزاری 

بورس بهگزین

روند رشد شاخص در شرایط کنونی منطقی است و هنوز به جز برخی از شرکت های کوچک، مابقی بازار همچنان امکان 
رش��د را دارند. بنده نگرانی خاصی ندارم. ولی به هرحال ش��رکت های هلدینگ و نهادها باید اقدام به عرضه س��هم های 
کوچک خود کنند. همچنین تا زمانی که نقدینگی وارد بازارس��رمایه می شود و دولت هم از آن حمایت می کند، بورس 
می تواند رشد یابد. نکته مهم اینجاست که همیشه اصلاح و استراحت در بازار وجود دارد، ولی سقوط شاخص تا پایان 

سال بعید به نظر می رسد. 
در خصوص پایداری نقدینگی های جذب ش��ده بازارس��رمایه هم می توان گفت، باید عرضه ها بیشتر شود. نگاه ما در 

حال حاضر این گونه اس��ت که هلدینگ ها، دولت و به خصوص بخش های بالادس��تی نفت، گاز و پتروشیمی اقدام به عرضه سهام خود کنند. اگر 
این اقدام انجام ش��ود، قطعا نقدینگی موجود برای مدت طولانی در بازارس��رمایه پایدار خواهد ش��د. در نهایت نظر بنده مثبت است و تهدیدی 

برای بازار وجود ندارد.

همایون دارابی
 کارشناس ارشد 

بازار سرمایه

ضرورت افزایش 
عرضه های اولیه

بنده به حبابی ب��ودن بورس اعتقادی ندارم، 
البت��ه این روند رش��د ش��اخص منطقی هم 
نیس��ت. به نظر بازار در مرز جنون اس��ت و 
ش��اخص بس��یار هیجانی رش��د  می کند. از 
طرفی هم منط��ق اقتصادی در بورس وجود 

ن��دارد و  در ح��ال حاضر م��ردم  به بورس اطمینان بیش��تری دارند؛ 
 چون ش��اهد رش��د آن هس��تند، همچنی��ن بازاره��ای ارز و طلا و... 

هم که راکد است. 
در حال حاضر سرمایه در گردش آزاد شده و مردم هم پول خود را 
در بورس آورده اند. باید گفت تا زمانی که این نقدینگی در بورس وجود 
داش��ته باشد، رشد ش��اخص هم ادامه خواهد داشت. طبق تجربه های 
گذش��ته، یا عامل برون زا باعث سقوط شاخص می شود یا عامل درون 
زا. زمان ریزش نیز قابل پیش بینی نیست. معمولا این اتفاق زمانی رخ 
می دهد که همه خوش��حال هستند و سود زیادی کسب کرده اند؛ در 

این زمان هیچ فردی نگران نیست. 
در این شرایط منطق حرکت گله ای بر بازار حاکم است و به نظر 
می رس��د نباید با رون��د آن مبارزه کرد. بهتری��ن اقدامی که می توان 
انجام داد تا از ش��رایط بازار بیشترین بهره نصیب اقتصاد کشور شود، 
افزایش عرضه های اولیه و تس��هیل افزایش س��رمایه شرکت هاست. 
بس��یاری از ش��رکت ها هس��تند که وام های س��نگینی گرفته اند و 
هزینه ه��ای مال��ی بالایی دارند، این ش��رکت ها در ص��ورت افزایش 
س��رمایه می توانند س��رمایه های س��نگینی را از بازار جمع کنند. در 
این مس��یر نقش س��ازمان بورس تعیین کننده است. سازمان باید با 
تسهیل شرایط افزایش سرمایه از محل آورده نقدی و همچنین ایجاد 
امکان افزایش سرمایه از محل صرف سهام، به تأمین مالی شرکت ها 

کمک کند.

محمد یوسف امین داور
مدیرسرمایه گذاری 
اطلاعات مالی پارت

باید مکانیسمی فراهم شود که منابع موجود جذب شده 
در بازار  وارد ش��رکت ها شوند. چون با نقدینگی  که وارد 
بازار ثانویه سهام شده، شرکت ها نتوانستند عایدی زیادی 
داشته باشند و منابع مالی چندانی جذب شرکت ها نشد. 
در حالی که می توانس��تیم به راحتی منابع مالی خوبی را 

جذب کنیم تا ش��رکت ها بتوانند طرح های توس��عه ای خود را اجرایی کنند. البته 
نقدینگی موجود در بازارسرمایه به شرطی می تواند پایدار باشد که جذب شرکت ها 
شود. همچنین باید بستری فراهم شود تا منابع صرف تأمین مالی پروژه های جدید 

شود و با این روش شرکت ها هم رشد خواهند کرد. 
همچنی��ن بای��د نهایت تلاش دولت و س��ازمان  ب��ورس این باش��د که منابع 
بصورت غیرمس��تقیم جذب بازار سرمایه ش��وند تا مردم، مخصوصا افراد تازه وارد 
و غیرحرفه ای از خرید و فروش مس��تقیم خودداری کنند. پیشنهاد بنده همانند 
س��ابق، سرمایه گذاری غیرمس��تقیم از طریق صندوق هاس��ت که می تواند باعث 

پایداری  نقدینگی در بازارسرمایه و کاهش آسیب ها شود.

 سرمایه گذاری غیرمستقیم
 در اولویت 

رضا عیوضلو
 مدیرعامل شرکت

رتبه بندی اعتباری پایا

تمایل دولت به 
قیمت های صعودي 

بدون شک مسبب رشد شاخص دولت است 
و صادقان��ه باید گفت ب��ه دلیل اینکه دولت 
دیگ��ر نمی تواند نفت بفروش��د برای تامین 
هزینه هاي بودجه، باید فروش دارایي داشته 
که از طریق بازار س��رمایه ص��ورت خواهد 
پذیرف��ت. در نتیجه دولت تص��ور مي کند 

نقدینگی باید به س��مت بازارس��رمایه س��وق پیدا کند. این سیاست 
به چند دلیل انجام می ش��ود؛ نخست این که روزانه دو میلیون بشکه  
نفت فروخته می شده و اکنون به دلیل تحریم ها نمی تواند این مقدار 
نف��ت را بفروش��د. از طرف دیگر نقدینگي کمتري س��مت بازار ارز و 

مسکن خواهد رفت و سرعت رشد نرخ ارز را خواهد کاست.
در حال حاضر شاهد هستیم که برخی از حقوقي ها بزرگ تمایلي 
به عرض��ه ندارند، از طرف دیگر دولت ه��م تمایل دارد که قیمت ها 
صعودي باش��د تا از طرفي براي مردم عادي جذابیت ایجاد کند و از 

طرف دیگر دارایي سهام خود را به قیمت بالاتر به فروش رساند. 
نکته دیگر در مورد علل رش��د بازار اینکه در 4 سال گذشته، کل 
افرادی ک��ه عرضه اولیه خریداری می کردند، کمت��ر از 50 هزار نفر 
بود و نشان دهنده بکر بودن بازار سرمایه در آن زمان است، ولی در 
حال حاضر این افراد دو میلیون نفر شدند و می توان گفت سه درصد 
جمعیت در عرضه های اولیه مش��ارکت می کنند و پتانس��یل رشد تا 

محدوده 10 درصد جمعیت را خواهد داشت.
در خصوص چشم انداز بازار در روزهای آتی به نظر باید صبر کرد 
دولت اولین ای تی اف را عرضه کند و ببینیم که دولت از بازارسرمایه 
صرفا به دنبال تأمین مالی هزینه هاست یا این که برای بعد از عرضه 
ای تی اف ها بازهم برنامه ای برای بازارسرمایه و حفظ سرمایه مردم 

در این بازار خواهد داشت.

سیدمرتضی لعل سجادی
مدیرسرمایه گذاری 

سبدگردان تصمیم نگار 
ارزش آفرینان
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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

 ارزنده بودن سهم 30,42435,000نفت ایرانول
10با توجه به وضعیت مطلوب بنیادی شركت

گسترش نفت و گاز 
 نسبت قیمت به درآمد مناسب شركت 16,77320,000پارسیان

10و همچنین وضعیت سودآوری مناسب

21,70925,000پتروشیمی كرمانشاه
ارزنده بودن سهم با توجه به وضعیت مطلوب بنیادی 

شركت و همچنین عقب ماندگی رشد شركت نسبت به 
شركت های همگروه به دلیل حجم مبنا

10

 بین المللی 
19,09325,000ساروج بوشهر

نسبت قیمت به درآمد مناسب شركت و همچنین 
وضعیت سودآوری مناسب و همچنین شایعه عرضه 

اولیه شركت آسیای آرام
10

 سرمایه گذاري  
 نسبت قیمت به درآمد مناسب شركت 17,35920,000ملي ایران 

10و همچنین وضعیت سودآوری مناسب

ت
مد

د  
بلن

 مالکیت 22 درصدی پتروشیمی گچساران 6,82310,000پتروشیمی دهدشت
10و بهره برداری از این طرح جذاب در انتهای 99

25,75935,000فجر انرژی خلیج فارس
 شایعه افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی ها

 رشد سودآوری ، انعقاد قرارداد با شركت های جدید
 و همچنین افزایش نرخ فروش محصولات 

20

صندوق با درآمد ثابت 
با توجه به وضعیت  بازار سرمایه گذاری بخشی از نرخ بازده 21درصدETF تصمیم

20دارایی در اوراق با درآمد ثابت منطقی به نظر می رسد.

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

20رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی9,71615,000بانک پاسارگاد

20سود تسعیر ارز، افزایش سرمایه و رشد سود عملیاتی18,56522,000بانک ملت

10رشد سود آوری29,22435,000صنعتی بهشهر

ت
مد

د  
بلن

20افزایش نرخ حامل های انرژی و ارزش جایگزینی28,59940,000  گروه مپنا

10سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 10,64814,000P/NAV  سرمایه گذاری غدیر

20رشد ارزش دارایی12,11920,000  مخابرات ایران

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15تحولات بنیادی 15,00030,000بیمه ملت

 كشت و صنعت 
20وضعیت دارایی ها   30,00040,000دشت خرم دره

15وضعیت بنیادی و قراردادهای جدید 10,00020,000كیسون

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
 بازدهی 1,000,000پیشگامان سرمایه نوآفرین

20وضعیت مطلوب سرمایه گذاریمناسب ماهانه

رشد سودآوری و پروژه ها و 32,00050,000گروه صنعتی سدید
30قراردادهای جدید و nav جذاب 
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سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 كاهش قیمت مواد اولیه69,37086,000صنایع بهداشتي ساینا
%15تقاضای بالا محصولات، افزایش

84,477107,000معدنی املاح ایران
 ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ های فروش 

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

20%

48,82559,000نیروكلر
ثبات هزینه ها، افزایش نرخ فروش همپای تورم، 
اقبال به محصولات شركت به دلیل  شیوع كرونا، 

تغییرات سهامداری
15%

ت
مد

د  
بلن

37,57055,000سرمایه گذاري شفادارو
 داشتن زیرمجموعه های با ارزش غیربورسی 

 )دانا و پخش رازی( و احتمال عرضه  آنها
نسبت P/NAV كمتر از 50 درصد

15%

مدیریت صنعت شوینده 
 چشم انداز مثبت سودآوری 45,16762,000ت.ص.بهشهر

%15شركت های سرمایه پذیر

تولیدات پتروشیمي 
 وابستگی نرخ های فروش به دلار68,65585,000قائد بصیر

%20ثبات مقدار فروش

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

توسعه و عمران استان 
20وضعیت تکنیکالی و بنیادی مناسب92,000150,000كرمان

20وضعیت بنیادی مناسب27,00040,000حمل و نقل توكا

20وضعیت تکنیکالی و بنیادی مناسب17,00030,000سرمایه گذاری البرز 

نوسازی و ساختمان 
20وضعیت تکنیکالی و بنیادی مناسب10,69015,000تهران

ت
مد

د 
بلن

10انعقاد پروژه های جدید و رشد سودآوری12,00020,000شركت كیسون

 دامداری 
10وضعیت تکنیکالی و بنیادی مناسب66,880100,000تلیسه نمونه 
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شفافیت

س��بدگردان سهم آشنا در حال 
حاضر 9 صندوق سرمایه گذاری 
با بیش از 48،000 میلیارد ریال 
دارایی و 22 سبد اختصاصی به 
ارزش بال��غ ب��ر 1،210 میلیارد 
ری��ال را تح��ت مدیری��ت خود 
دارد. ای��ن صندوق ه��ا ش��امل 
در  دو صندوق س��رمایه گذاری 
اوراق بهادار با درآمد ثابت، یک 
صندوق سهامی، سه صندوق بازارگردانی، دو صندوق 
نیکوکاری و یک صندوق جس��ورانه بوده که هر یک 
در نوع خود طی سال های فعالیت بهترین عملکرد را 
داشته اند. صندوق سرمایه گذاری امین آشنا ایرانیان 
)بادرآمد ثاب��ت( طی چه��ار دوره متوالی و صندوق 
سرمایه گذاری سهم آشنا )س��هامی( تحت مدیریت 
این ش��رکت در اولین رتبه بندی که اخیرا منتش��ر 
شده، موفق به کسب رتبه 5 ستاره در هر دو نوع رتبه 
بندی »درجه بن��دی عملکرد« و »کیفیت مدیریت« 
از ش��رکت رتبه بندی اعتباری برهان )تحت نظارت 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار( ش��ده اند. این شرکت 
همواره در مدیریت دارایی ها، کسب بالاترین بازدهی 

همراه با کنترل ریسک را مدنظر قرار داده است.

 کسب رتبه 5 ستاره 
و بالاترین بازدهی

معرفی صندوق های شرکت سبدگردان سهم آشنا

ش��رکت جوان و پویای سبدگردان 
سهم آش��نا در س��ال 1396 توسط 
جمع��ی از فع��الان و متخصص��ان 
خ��ودش  فعالی��ت  بازارس��رمایه 
را آغ��از ک��رد. ای��ن ش��رکت در 
 ح��ال حاض��ر ب��ا لح��اظ صندوق 
نوپای جس��ورانه ایده نوتک آش��نا، 
مدیریت 9 صندوق سرمایه گذاری 

متنوع را برعهده دارد. 

جذب سرمایه گذاران ریسک پذیر
در  ای��ن ش��رکت  از 9 صن��دوق  چه��ار صن��دوق 
راس��تای جذب س��رمایه گذاران ریس��ک گریز، در گروه 
 صندوق ه��ای بادرآمدثاب��ت مش��غول رقاب��ت ب��ا دیگر 

صندوق ها هستند. 
دو صندوق بادرآمدثابت حکمت آشنا ایرانیان و امین 
آش��نا ایرانی��ان، قدیمی ترین صندوق های این ش��رکت 
هس��تند و ه��ر دو در یک س��ال اخیر ح��دود 26درصد 
بازده��ی کس��ب کرده اند که این رقم به نس��بت س��ود 
س��پرده بانکی و همچنین عملک��رد برخی صندوق های 

بادرآمدثابت دیگر، بالاتر بوده است.
 دو صن��دوق بادرآمدثاب��ت دیگ��ر سهم آش��نایی ها 
از ن��وع صندوق های نیکوکاری اس��ت؛ س��رمایه گذاران 
ب��ا س��رمایه گذاری در این صندوق ها تمام یا بخش��ی از 
س��ود خود را جهت ام��ور خیریه اهدا می کنند. س��طح 
بازدهی های کسب شده در این دو صندوق از دو صندوق 
دیگ��ر بالاتر بوده و به نوعی می ت��وان صندوق  نیکوکاری 
جای��زه علم��ی فناوری پیامب��ر اعظم)ص( را با کس��ب 
41/6 درصد بازدهی، پربازده ترین صندوق بادرآمدثابت 
مجموعه از نوع نیکوکاری دانست. وجه مشترک در این 
صندوق ها، س��هم بیش��تر بازار بدهی نس��بت به سپرده 
بانک��ی در پرتف��وی صندوق هاس��ت که بی ش��ک اتخاذ 
 ای��ن رویک��رد نقش بس��زایی در تحقق ای��ن بازدهی ها 

داشته است. 

تک صندوق سهامی سهم آشنایی ها
تنه��ا صندوق س��هامی این ش��رکت با ن��ام صندوق 
س��هامی سهم آش��نا در اس��فندماه 1392 آغ��از به کار 
کرد. خالص ارزش دارایی های این صندوق در یک س��ال 
گذش��ته با رش��د 1.684 درصدی، به بی��ش از 9.900 
میلیارد ریال رسید. سهم بازار سهام از پرتفوی صندوق 
حدود 82 درصد است که در این بین، صندوق بیشترین 
س��رمایه گذاری را در گروه »خدمات فنی و مهندسی«، 
موسس��ات  و  »بانک ه��ا  و  ش��یمیایی«  »محص��ولات 
اعتباری«داش��ته اس��ت. صن��دوق سهم آش��نا با تحقق 
بازدهی 351 درصدی در یک س��ال اخیر، شگفتی خلق 
 کرده و در جمع پربازده ترین صندوق های س��هامی بازار 

قرار گرفته است.

بازارگردانی به سبکِ سهم آشنا
سهم آش��نا ب��ا مدیری��ت همزم��ان س��ه صن��دوق 
بازارگردانی یکی از شناخته شده ترین بازارگردانان است. 
صن��دوق اختصاصی بازارگردانی سهم آش��نا یکم، هم از 
لحاظ مقدار خال��ص ارزش دارایی از دیگر صندوق های 
هم خانواده اش بالاتر اس��ت و هم از حیث کسب بازدهی 
در یک س��ال گذشته پیشتاز اس��ت. بررسی کارنامه این 
صن��دوق بازارگردان��ی حاک��ی از تحق��ق بازدهی 491 
درصدی در یک س��ال اخیر بوده که در نوع خود بس��یار 

قابل توجه است.
در ج��دول زی��ر مش��روح عملک��رد صندوق ه��ای 
س��رمایه گذاری تح��ت مدیریت ش��رکت س��بدگردان 

سهم آشنا را مشاهده می کنید.

سرمایه گذاران ریسک گریز جذب می شوند 

رکورد داری در ثبت بازدهی 

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15مدیریت بهینه منابع و ریسک پایین سرمایه گذاری ها8,35812,500بیمه اتکایی امین

گروه پتروشیمی 
15عملکلرد مناسب عملیاتی و رشد درآمدها9,25213,500سرمایه گذاری ایرانیان 

گروه سرمایه گذاری 
15افزایشس ارزش پرتفوی سرمایه گذاری و دارایی ها35,09346,000ساختمان ایران 

هلدینگ صنایع معدنی 
15افزایش سرمایه و چشم انداز رشدی درآمدها13,85822,300خاورمیانه 

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
15بازدهی یکساله بیش از 340 درصدصندوق سهامیسهم آشَنا

صندوق سرمایه گذاری 
امین آشنا ایرانیان

 صندوق 
با درآمد ثابت

اولین صندوق 5 ستاره خصوصی- میانگین بازدهی 
25بالای 24درصد - تقسیم سود ماهانه
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سواد مالی

جشنواره های جهانی سواد مالی 
روزان��ه آموزش های گوناگون��ی دریافت می کنی��م؛ از رادیو داخل 
ماشین، تلویزیون در منزل و شبکه های اجتماعی تا کلاس مدرسه 
و دانش��گاه و کارگاه های آموزش��ی، اما ک��دام از این آموزش ها در 
ذهن و وجود ما، ماندگاری بیش��تری داشته است؟ بی شک یکی از 
عوامل مهم ماندگاری مطالب، شیوه جذاب و گیرای آموزش است. 
از همین رو، کش��ورهای گوناگون در آموزش سواد مالی، روش های 
متنوع و جذابی را برای آموزش و فرهنگ س��ازی انتخاب کرده اند. 
سازماندهی رویدادهای بانشاط و متنوع فرهنگی، می تواند بستری 
مناس��ب برای آموزش باش��د. مانی وایز در هلند، هر س��اله با تمرکز ب��ر آموزش مالی، 

برگزاری دو رویداد نظیر هفته ملی پول و روز بازنشستگی سازمان دهی می کند. 
*هفت�ه ملی پ�ول: مخاطبان هفته ملی پ��ول، کودکان دبس��تانی و والدین آن ها 
هس��تند. در ای��ن هفته صدها س��ازمان با هم��کاری یکدیگر، چگونگ��ی مدیریت پول 
را ب��ه دانش آم��وزان آم��وزش می دهند.  در ای��ن آم��وزش، از ابزارهای مدرس��ه ای و 
رویداده��ای رس��انه ای اس��تفاده می ش��ود. نهادهای بس��یاری این هفت��ه را رهبری و 

پش��تیبانی کرده اند: ب��ورس اوراق بهادار آمس��تردام، کال��ج هرمان وس��لینک، پلتفرم 
مان��ی وایز، وزارت مالیه هلن��د، بانک مرکزی هلند، انجمن بانک��داران هلندی، انجمن 
بیم��ه هلن��د، بانک انِ.آی.بی.س��ی، پی پ��ال بنلوکس و ن��ت فلیکس. بی��ش از 500 
 ه��زار کودک به طور مس��تقیم و 1350000 نف��ر به طور غیرمس��تقیم در این رویداد 

شرکت کرده ا ند. 
*روز بازنشستگی: این برنامه، به مدت سه روز برگزار شده و حدود 250 سازمان 
در اجرای آن همکاری می کنند. هدف این رویداد، افزایش آگاهی کارفرمایان، کارمندان 
و بنگاه های کوچک  و متوس��ط از مسائل مربوط به بازنشستگی است.در پرتغال، شورای 
ملی نظارت بر امور مالی و سایر ذی نفعان هر سال در 31 اکتبر )9 آبان( روز سواد مالی 
را با تمرکز بر کل افراد جامعه به ویژه دانش آموزان برگزار می کنند. این رویداد ش��امل 
اقداماتی مانند برگزاری کنفرانس ها، کارگاه ها، جلس��ات گفت وگو، بازی ها، مسابقات و 

سایر فعالیت های سرگرم کننده تعاملی با عموم مردم است. 
در برخی کشورها، ادارات دولتی در اجرای چنین برنامه های جذابی مشارکت دارند. 
از جمل��ه این کش��ورها می توان به م��واردی نظیر لتونی )کمیس��یون بازارهای مالی و 
سرمایه، بانک لتونی، وزارت آموزش(،هلند )مانی وایز(، پرتغال )بانک مرکزی، کمیسیون 

بازار اوراق  بهادار و سایر ادارات( و بریتانیا )مانی ادوایز سرویس( اشاره داشت.

معرفی کتاب
تأمین مالی 

و سرمایه گذاری خارجی 
کت��اب »درآمدی ب��ر تأمین 
مالی و سرمایه گذاری خارجی 
در ای��ران« ب��ه تالی��ف غلام 
نبی فیضی چ��کاب و خداداد 
خدادادی دشتکی منتشر شد. 
در جه��ان م��درن امروز 
منابع مالی داخلی پاسخگوی 
نیازه��ای عمرانی و زیربنایی 

در کش��ور نیستند؛ بر همین مبنا اس��تفاده از منابع 
مالی خارجی و به منظور تجهیز منابع مالی و اجرای 
پروژه های عمده و زیرساختی برای رعایت عدالت بین 

نسلی ضرورت دارد.
س��رمایه گذاری مس��تقیم خارجی تنه��ا یکی از 
روش های تأمین مالی بین المللی برای رش��د توسعه 
فعالیت های مولد اقتصادی کشورهای در حال توسعه 
اس��ت که به عنوان یکی از روش ه��ای غیرقرضی یا 
غیراس��تقراضی تأمین مالی این گونه کشورهاس��ت. 
نکته مهم در این زمینه اهمیت و نقش کشور میزبان 
در برقراری ثبات و امنی��ت در زمینه های اقتصادی، 
سیاسی، قوانین و مقررات برای جذب منابع خارجی 
اس��ت.این کتاب ب��ه معرفی روش ه��ای تأمین مالی 
خارجی و توضیح در مورد وضعیت بایسته ها و موانع 
حقوقی آن در ایران می پردازد. کتاب دارای دو فصل 
اس��ت. فصل نخست مبانی و مکانیسم تأمین مالی از 
منابع خارجی و فصل دوم به عوامل ایجایی و س��لبی 

تأمین مالی در حقوق ایران می پردازد. 

محمدرضا سیمیاری
کارشناس آکادمی 

هوش مالی

کانال برتــر
صعود بازار تا چه زمان؟

باید تمام ش��رکت های بورس��ی خصوصا ایران خودرو 
و س��ایپا و س��ایر ش��رکت ها، از مح��ل آورده نق��دی 
افزایش سرمایه س��نگین دهند. صعود پی درپی بورس 
و رکورد شکنی ش��اخص و ورود پول حقیقی به بازار، 
همچنان بدون توق��ف ادامه دارد و هنوز هیچ علامتی 
از کند ش��دن روند ورود پول پرق��درت به بورس دیده 
نمی شود؛ به نظر نمی رس��د در شرایط فعلی عرضه ها 
توان پاس��خگویی به عطش بورس را داشته باشند. به 
نظر تا زمانی که عرضه کنندگان همچنان ضعیف باشند 
و ورود پول ادامه داشته باشد بورس همچنان صعودی 
اس��ت. اوضاع بورس بعد از آزادس��ازی سهام عدالت به 
نحوة آزادس��ازی و امکان فروش سهام موجود در سبد 
سهام عدالت بستگی دارد. در صورتی که فروش ناگهانی 
و س��یل وار سهام را از سوی س��هامداران سهام عدالت 

شاهد باشیم، طرف عرضه غالب خواهد شد. 
س��ازمان بورس باید از همه ش��رکت ها بخواهد اگر 
برنام��ه ای برای افزایش س��رمایه از محل آورده نقدی 
دارند، س��ریعا شفاف س��ازی کنند و س��ازمان هم در 
صدور مجوزهای افزایش س��رمایه حداکثر همکاری را 
با ش��رکت های بورس��ی داشته باش��د تا هم منابع در 
شرکت ها رس��وب کند و صرف طرح توسعه و اصلاح 
س��اختار مالی ش��ود و ه��م باعث کاه��ش نقدینگی 
سرگردان بورس  شود. ش��رکت های بورسی، خصوصا 
شرکت های با وام های بانکی بزرگ و هزینه های مالی، 
باید از این فرصت برای افزایش سرمایه از محل آورده 
استفاده کنند و ساختار سرمایه خود را اصلاح کنند و 

هزینه های مالی را کاهش دهند. 
@emacoabbasi

 استراتژی مشخص 
در انجام معاملات 

وقتی که معامله  را انجام دادید، بازار مس��یر خودش را 
خواهد رفت و ما هیچ کنترلی بر آن نداریم؛ اما می توانیم 
میزان وفاداری و تعهد خود به استراتژی معاملاتی تان را 
کنترل کنیم؛ البته گاهی اوقات بازار هم هرگونه منطق 
و دلیلی را به چالش می کش��د، اما مطمئن باش��ید که 
انجام معاملات بر اس��اس یک استراتژی شناخته شده، 
همیش��ه نتایج خوبی را در درازمدت برایتان به ارمغان 
خواهد آورد. به یاد داشتن این اطلاعات در زمان انجام 
معاملات، در مواقعی که ممکن اس��ت دیگران ترسیده 
باش��ند، ش��مارا آرام، متمرکز و مطمئن می سازد؛ این 
شیوه در مواقعی که شما هم ناچارا به ضرر تن می دهید، 
به ش��ما کمک خواهد کرد. ضمنا باید به خاطر داشته 
باشید که تغییرات اندک در طرز نگرشتان می تواند تأثیر 
بسیار زیادی ایجاد کند؛ پس سعی کنید توجه بیشتری 
به اجرای اس��تراتژی تان و جزئیات مربوط به آن بکنید 
و خیلی سودمحور نباشید. یکی از بزرگ ترین و درواقع 
بدترین برداش��ت های اشتباه در معامله گری این است 
که زمان را مس��اوی س��رمایه بدانیم و تصور کنیم که 
معامله گران موفق تمام حرکات بازار را زیر نظر دارند و 
مدام در حال معامله هستند. باید گفت با تعیین آگاهانه  
شرایط، مدیریت دقیق ریسک و کنار گذاشتن ترس و 
احساسات، شاهد تبدیل شدن استراتژی معاملاتی تان به 

یک واقعیت و برنامه مستمر معاملاتی خواهید بود. 
@Culture_Promotion
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سجاد یزدانی
کارشناس سامانه رسام
 )اطلاعات مالی پارت(

ساناز ذبیحی
مدیر عملیات 
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283-5-15-358214/525600/511,66025حکمت آشنا ایرانیانبادرآمدثابت

281/7-3/7-13/7-2918152361128,21526/3امین آشنا ایرانیانبادرآمدثابت

نیکوكاری ورزشی بادرآمدثابت
272/7-4/75/3-228843/52/553/50/5235/3پرسپولیس

22368212609,90235131132143سهم آشناسهامی

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
288-10-20-20530792025220حکمت ایرانیان یکم

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
206880190064831827828810مپنا ایرانیان

نیکوكاری جایزه علمی بادرآمدثابت
266/4-1608121571233541/61/611/6فناوری پیامبر اعظم )ص(

اختصاصی بازارگردانی بازارگردانی
91277/58212/52,138491451461183سهم آشنا یکم

صندوق های شركت سبدگردان سهم آشنا
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