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سرمقاله
 شکست انحصار

  مجوز کارگزاری
طبق ماده 7 قانون اصل 44 به 
سرمایه گذاری  تسهیل  منظور 
ص��دور  مراج��ع  ای��ران،  در 
مجوزهای کسب و کار موظفند 
شرایط و فرآیند صدور یا تمدید 

مجوزهای کسب و کار را به نحوی ساده کنند که 
هر متقاضی مجوز کس��ب و کار در صورت ارائه 
مدارک مصرح در پایگاه اطلاع رسانی مجوزهای 
کسب و کار، بتواند در حداقل زمان ممکن، مجوز 
موردنظر خود را دریافت کند. سقف زمانی برای 
صدور مجوز در هر کس��ب و کار، توسط »هیأت 
مقررات زدایی و تسهیل صدور مجوزهای کسب 
 و کار« تعیی��ن و در پایگاه اطلاع رس��انی مذکور 
اعلام می شود.                       ادامه درصفحه 2

»شاملا« زیرذره بین
 فروش چهار هزار میلیارد تومانی »کگل«

 افزایش 50 درصدی سودآوری»حتاید«
 تحقق سود 25 تومانی »فملی« 
 چکیده تحلیل بنیادی »مادیرا«

 پاگشایی پربازدیدترین فروشگاه آنلاین 
 تخصیص رتبه های A به »ومهان«

 »کاما« در مسیر 900 درصدی
 تأمین منافع سهامداران هلدینگ تبرک

 طلای سیاه کویر 
 خردادماه پرسود برای سهامداران »نوین«
 سود 950تومانی و کسب رکورد »پارس« 

 احیای کارخانجات تولیدی تهران
 ارتقای شاخص سودآوری »وصندوق«
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تدبیر ناظر این بار درست به نظر نمی رسد

سهام کوپنی
صفحه 4

بازار سرمایه راه خود را خواهد رفت
مهدی دلبری
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 ماشین بازی
در تالار نقره ای
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پرسمان
تأمین مالی در انتظار مسیر هموار

لزوم بازارگردانی قوی و موثر
سیاوش وکیلی

کمک به نقدشوندگی بازار
اکبر حامدی میخوش

گشوده شدن پنجره فرصت
علی جبل عاملی

ضرورت پایش بتاي صندوق
سیمین شایقیان

تجالینگ چارلز کوپمنز متولد ۲۸ آگوست ۱۹۱۰ تا ۲۶ 
فوریه ۱۹۸۵ اقتصاددان آمریکایی هلندی بود و به دلیل کار 
بر روی تئوری »تخصیص بهینه منابع« در همکاری با لئونید 

کانتروویچ موفق به دریافت جایزه نوبل اقتصادی در سال 
۱۹7۵ شد. کوپمنز نشان داد که بر اساس معیارهای خاص 
کارایی می توان کاهش مهمی را در مورد سیستم های بهینه 

قیمتی انجام داد. کوپمنز یکي از متخصصین بزرگي است که 
به مطالعه رشد اقتصادي و پیامدهاي اقتصادي از بین رفتن 

منابع تجدیدناپذیر پرداخته است.

»کوپمنز«ازپايهگذاراناقتصادمدرن

سودآوری »فالوم« 
پس از 10 سال

 سهم های دلاری 
صف فروش شدند

سناریوی بازار مکاره خودرو به پایان می رسد

صفحه 8

صفحه 9

همچنان شاخص نوردی
صفحه 3



2
بورس اخبار
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اخبار هفته
بازارارزبهآرامشمیرسد

بازار ارز با اقدامات در دس��ت اجرا به تدریج و در 
روزهای آینده به آرامش خواهد رسید.

عبدالناصر همتی، رئیس کل بانک مرکزی گفت: 
این روزها بنا به دلایلی که مشخص است ، بازار 
ارز دچار نوس��ان شده اس��ت. همتی افزود :این 
تصور که بانک مرکزی و دولت برای کنترل بازار 
ارز اقدام��ی نمی کنند، یا اینکه تصور می ش��ود 
برای تأمین کس��ری و یا دلایل دیگر، نرخ ارز را بالا می برند، بی اس��اس و 
یک برداشت و تصور کاملًا اشتباه است. وی گفت : همچنین دستورالعمل 
جدید در خصوص نحوه برگش��ت ارز به چرخه اقتصاد و تأمین ارز واردات 
کش��ور، چند روزی است عملیاتی شده اس��ت. البته در این دستورالعمل، 
عملًا زمینه ای برای ایجاد تراکم غیر عادی تقاضا و نیز س��وء اس��تفاده از 
آن باق��ی نمی ماند. رئی��س کل بانک مرکزی گفت : ب��ه همین دلیل در 
مقطع دو هفته اخی��ر، درکنار تعلل برخی صادر کنندگان برای عرضه ارز 
خود، برخی از س��ودجویان در صدد فروش ارز به واردکنندگان به نرخ های 

نامتعارف بوده اند. 

نسلچهارمسفیرانبازاربهصحنهمیآیند
لیگ ستارگان بورس، مسابقات الگوریتمی، جشنواره 
بورس و رسانه و فرهنگ سازی شهر به شهر با هدف 

توسعه فرهنگ سازی بازار سهام  طراحی شد. 
یاس��رفلاح، مدی��ر عامل ش��رکت اطلاع رس��انی 
و خدم��ات ب��ورس از برگ��زاری چهارمی��ن لیگ 
س��تارگان ب��ورس در نیمه دوم مرداد ماه س��ال 
جاری خبر داد و گفت: این دوره لیگ س��تارگان 
از م��رداد ماه س��ال جاری به مدت ۶ هفته به ص��ورت کاملا غیر حضوری 
برگزار می شود .همچنین بدون محدودیت کمی میزبان تیم های دانشگاهی 
از سراس��ر کشور هس��تیم و در پایان به تیم هایی که بیشترین بازدهی را 
در طول این مدت کس��ب کنند، جوایز ارزن��ده ای تعلق می گیرد. فلاح با 
اش��اره به جوایز این دوره از مسابقات لیگ ستارگان افزود: جوایز تیم ها در 
قالب اعتبار خرید س��هام است و به تیم اول ۳۰ میلیون تومان اعتبار، تیم 
دوم ۲۸ میلیون تومان و تیم س��وم ۱۸ میلیون تومان اعتبار خرید س��هام 
تعلق می گیردو ش��رکت کننده گان این رویداد، چهارمین نس��ل سفیران 

دانشگاهی بازار سرمایه هستند. 

عرضهدوETFدولتیتاپایانتابستان
  ETF معاون وزی��ر اقتصاد و دارای��ی از عرضه دو

دولتی دیگر پیش از پایان نیمه اول سال خبر داد.
عباس معمارنژاد، معاون وزی��ر امور اقتصادی و 
دارایی گفت: نیمه اول امس��ال دو ETF دولتی 
دیگر ب��ا تخفیف ۲۰ تا ۳۰ درصدی بر اس��اس 
قیم��ت میانگین یک ماه آخر س��هام در بورس، 
منتهی به آگهی واگذاری، واگذار می شود. معاون 
وزیر امور اقتصادی افزود :صندوق دارا دوم از گروه پالایشی )شبریز، شپنا، 
شتران، شبندر( و صندوق دارا سوم مرکب از گروه فلزی و خودرویی )فولاد، 
فملی، خودرو، خس��اپا( است.معمار نژاد تصریح کرد : در عرضه واحدهای 
صندوق های واس��طه گری مالی دارا یکم که ش��امل س��هام دولت دربانک 
تج��ارت، بانک ملت، بانک صادرات، بیمه الب��رز و بیمه اتکایی امین بود ، 
مردم توانستند تا سقف ۵ میلیون تومان از واحدهای صندوق واسطه گری 
مال��ی یکم با تخفیف دریافت کند. معاون وزیر اقتصاد افزود : همچنین در 
عرض��ه قبلی واحدهای صندوق دارا یکم ه��ر واحد ۱۰ هزار تومانی که به 

مردم فروخته شد، حداقل ۱۷۰ درصد بازدهی داشت.

 

سرمقاله
شکستانحصارمجوزکارگزاری

ادامه از صفحه نخست
ح��دود ۱۵ س��ال از اعطای آخرین مجوز کارگزاری می گذرد و ش��اخص بورس در ۱۵ س��ال 
گذش��ته از محدوده ۳۰.۰۰۰ واحد به ۱.9۰۰.۰۰۰ واحد رسیده است . ارزش معاملات سالانه 
نی��ز در ب��ورس از ۵ ه��زار میلیارد تومان به ۵۱۲ ه��زار میلیارد توم��ان افزایش یافت . بر اس��اس آخرین اطلاعات 
ش��عب کارگزاران که در س��ایت کانون کارگزاران ارائه ش��ده است تنها در حدود ۲۰۰ ش��هر از ۱۳۰۰ شهر کشور، 
 ش��عب کارگزاری به هموطنان خدمات ارائه می دهند. مش��اهده می ش��ود علیرغم رش��د س��ریع تعداد سهامداران
)حدود ۵۰ میلیون نفر سهامداران سهام عدالت( و همچنین ارزش معاملات و ارزش بازار سرمایه، خدمات کارگزاری ها 

جوابگوی نیاز سرمایه گذاران نبوده که نارضایتی جمع زیادی از سهامداران را به همراه داشته است.
علیرغم رشد بازار سرمایه در سالیان اخیر، طبق آخرین گزارش آمار معاملات بورس در خرداد ۱۳99 حدود ۳۶ 
درصد ارزش معاملات در اختیار دو کارگزار برتر بوده و تنها ۲۲ شرکت از ۱۰۸ شرکت کارگزاری، توانسته اند بیشتر 
از یک درصد ارزش معاملات را به خود اختصاص دهند. این موضوع نش��ان می دهد به دلیل عدم توس��عه مناسب در 
فعالیت ها، ش��اهد چولگی ش��دید توزیع درآمد در این صنعت هستیم. همچنین تعداد پرسنل این صنعت همچنان 
در س��طح تعداد پرس��نل ۱۳9۲ بوده و رشد چندانی نداشته اس��ت. در نهایت با ورود شورای رقابت و هیأت مقررات 
زدایی به موضوع انحصار مجوز کارگزاری، سازمان بورس مکلف شد دستورالعمل جدیدی در خصوص مجوز تاسیس 

و فعالیت کارگزاری در بورس تنظیم کند. 
ب��ا توجه به ش��رایط پر رونق بازار س��رمایه و قیمت گذاری ح��دود ۸۰ تا ۱۰۰ میلیارد تومان��ی مجوز کارگزاری 
)سرقفلی(، احتمالا استقبال شدیدی از طرف افراد دارای قدرت مالی یا قدرت سیاسی از این فراخوان صورت خواهد 
پذیرفت. پیشنهاد می شود سازمان بورس صرفا بر اساس صلاحیت واهلیت علمی - تجربی افراد سخت گیری بیشتری 
نس��بت به رویه فعلی تایید صلاحیت س��هامداران و هیأت مدیره ها، به بررس��ی تقاضا ها بپردازد و تعهداتی مبنی بر 

گسترش جغرافیایی و تنوع فعالیت ها، از شرایط اساسی اعطای مجوز باشد.
 البته تمام محدودیت ها باید برای شرکت های کارگزاری در حال فعالیت نیز اجرایی شود. همچنین باید از تمام 
ش��رکت های کارگزاری دارای مجوز، تعهد عرضه قس��متی از س��هام را در بازار س��رمایه اخذ کرد که باعث شفافیت 
بیش��تر صورت های مالی این صنعت و ایجاد رقابت و پاس��خگویی بیشتر به جامعه سهامداران خواهد شد. در نهایت 
 ضروری است با انجام رتبه بندی منظم در این صنعت و الزام شرکت های کارگزاری به رشد و توسعه، محدودیت های
 سخت گیرانه ای در خصوص حجم فعالیت شرکت های کارگزاری که علاقه به توسعه ندارند اتخاذ شود و در صورت 

عدم تمکین، نسبت به ادغام آنها اقدام شود.

شاخص کل در حالی که سهام های بزرگ 
به مجمع رفته و عملا بازار بازیگران اصلی 
نیمی از هفته را متوقف بودند، با رشد ۳.۳ درصدی از ۱۸4۱۰۰۰ 
واحد به ۱9۰۱۰۰۰ واحد رس��ید. بازار هفته گذشته را با رشد 
قابل توجه شاخص هم وزن آغاز کرد. این شاخص از 4۸۱ هزار 
واحد به ۵۰۷ هزار واحد رس��ید که رش��د ۵.4 درصد را نشان 
می دهد. در نیمه اول هفته، دلار آزاد تا بیش از ۲۵ هزار تومان و 
دلار نیما تا بیش از ۲۰ هزار تومان پرواز کرد که البته در اواسط 
هفته و با دخالت بانک مرکزی و ابطال برخی از معاملات، دلار 
 ETF آزاد به محدوده ۲۰ هزار تومان بازگشت.نقش سهام های
در جهش هفته کمتر از هفته های قبل شد. عمده نمادهای این 
گروه متعادل شدند. نزدیکی به زمان عرضه دارا دوم و دارا سوم 
سبب کاهش جذابیت سهام های فوق شده است. در میانه هفته 
ش��ایعاتی مبنی بر لغو عرضه دارا دوم و س��وم منتشر شد که 
سریعا توسط صالح رئیس سازمان خصوصی سازی تکذیب شد. 
اما به نظر دو اتفاق مهم در حال وقوع اس��ت. اولین اتفاق جابه 
جایی سهام های دارا دوم و سوم و قرار گرفتن پالایشی ها در دارا 
دوم است. رویداد دوم خبر دارا چهارم مطرح شد. گفته می شود 
که شرکت های نیروگاهی یا ارتباطی و فناوری و کشاورزی در 
این صندوق جای خواهند گرفت. رشد دلار محرک اصلی رشد 
شرکت های فولادی، معدنی، پتروشیمی در نیمه اول هفته بود 
که با کاهش دلار، بخش��ی از این گروه منفی شده و هفته را با 

صف فروش به پایان رساندند.
 خبری خوب برای فولاد سازان 

در بورس کالا شاهد عدم معامله بلوم و بیلت بودیم در حالی 

ک��ه در بازارهای جهانی، قیمت این محصول به مرز 4۰۰ دلار 
رس��یده است. سبد میلگرد به بیش از 9 میلیون تومان و سبد 
تیرآهن به بیش از ۱۰ میلیون تومان افزایش یافت. این موضوع 
خبری خوب برای فولاد سازهایی مانند فخوز، ذوب، ارفع و هرمز 
است. مس کاتد رکورد ۱۱۲ میلیون تومان و مس مفتول رکورد 
۱۲۰ میلیون تومان را ثبت کرد که تقریبا دو برابر سال گذشته 
است. این در حالی است که ملی مس همچنان قیمت فروشی 
 پایین تر از بورس فلزات لندن دارد . در گروه پتروشیمی، دلار 
هفته گذش��ته ۱۸ هزار تومان اعلام ش��د و عمده محصولات 
پلیمری به قیمت های قبل از کرونا برگش��ته اند. اوره نیز روند 
صع��ودی گرفته اس��ت، اما متانول همچنان ضعیف اس��ت.در 
بازار، معاملات وبانک جالب توجه بود. در ش��رایطی که یکی از 
صندوق های بازنشس��تگی در حال فروش گسترده سهام برای 
خرید سهام وبانک است، همین صندوق عرضه های سنگینی را 
در ای��ن نماد با هدف کنترل قیمت انجام می دهد که در نهایت 
منجر به تشکیل صف خرید سنگین در آخرین روز کاری هفته 
ش��د. روند وبانک طی هفته ها به دلیل عرضه های گسترده بسیار 

ضعیف تر از متوسط بازاربود.
ترافیک سنگین مجامع

هفته ای که گذش��ت ش��اهد ترافیک سنگین مجامع بود. 
در اصلی ترین مجامع، ش��تران ۱۷ تومان تقسیم کرد و اعلام 
ک��رد که برنام��ه ای برای تجدید ارزیابی ن��دارد. اما وبملت با 
تقس��یم تنها ۲۶ ریالی، تجدید ارزیابی ۳۱4 درصد را تصویب 
نمود و انتظار افزایش س��رمایه های بعدی به خصوص از محل 
انباشته می رود. فملی اما، سود کمی تقسیم کرد و ۲۵ تومان 

از حدود ۱۲۰ تومان را مصوب کرد، با این حال به نظر می رسد 
پروژه های افزایش ظرفیت طی دو سال آتی وارد مدار می شود 

و توان تولید شرکت بیش از ۵۰ درصد رشد می کند.

گروه پتروشیمی وتقسیم حداکثری سود
برخلاف گروه بانکی و معدنی و فلزی که به س��ختی س��ود 
تقس��یم کردند، در گروه پتروشیمی تقسیم ها حداکثری بود. 
پتروش��یمی پارس 9۵۰ تومان پرداخت تا بیش از 9۵ درصد 
سود دوره را تقسیم کرده باشد. بفجر نیز با تقسیم ۲۰۰ تومانی 
حدود 9۰ درصد سود را پرداخت کرد. حتی شپنا نیز سود 4۰ 
تومانی داد و بیش از دو سوم سودش را تقسیم کرد. اما یکی از 
مجامع خوب این هفته وصندوق بود که با تقسیم ۱۱۰ تومانی 
از ۱۲۰ تومان س��ود دوره، خبرهای خوبی از افزایش تولید در 
صبا فولاد و اکسین و راه اندازی قریب الوقوع پتروشیمی مسجد 

سلیمان داد. 

 مسائل قابل تامل بازار طلا 
اما بازار طلا، یکی از بازارهای پیش��تاز به لحاظ بازدهی در 
جهان ش��د طلا در زمان تهیه گزارش به بیش از ۱۸۵۰ دلار 
رسید و چند ده دلار تا سقف تاریخی فاصله دارد که با شکستن 
این س��طح می تواند به رکوردهای جدیدی دست یابد. حباب 
طلا در بازار تهران از ۱۰ درصد عبور کرده و همچنین گواهی 
س��پرده سکه پس از چند روز یکطرفه شدن، بالاخره متعادل 
و حتی در اواس��ط هفته صف فروش شد. صف فروش گواهی 
سکه ۵ درصد و صف خرید آن ۱ درصد است که عملا مکانیزم 

تعادلی و ماهیت بازار آن را دچار اختلال نموده است.

تحققکاهشکارمزدمعاملات
کاهش کارمزد معاملات بورس به میزان ۲۰ درصد 

جامه عمل پوشید. 
طبق مصوبه س��ازمان بورس و اوراق بهادار که به 
مدی��ران عامل ب��ورس، فرابورس، س��پرده گذاری 
مرکزی، مدیریت فناوری و رایان بورس ابلاغ شده، 
کاه��ش کارمزد معاملات ب��ورس از اول مرداد ماه 
جاری عملیاتی شد. هیأت مدیره سازمان بورس و 
اوراق بهادار این تصمیم را با هدف کاهش هزینه های سرمایه گذاری، تشویق 
سرمایه گذاران فعال در بازار سرمایه و حمایت از حقوق و منافع سرمایه گذاران 
در بازار اوراق بهادار اتخاذ کرده اس��ت. بر اس��اس ای��ن مصوبه، ۳۰ درصد از 
درآمد ناشی از کارمزد معاملات در بورس، فرابورس و شرکت های کارگزاری 
به صورت روزانه به حساب صندوق سرمایه گذاری مشترک توسعه بازار سرمایه 
واریز می شود. این مسئله در حالی مطرح است که برخی فعالان بازاردر مورد 
کاهش کارمزد کارگزاران به میزان ۵۰درصد و انتقال۳۰درصد آن به صندوق 
تثبیت معتقدندکه این تصمیم با شرایط امروز بازار سهام تصمیم خوبی بود 

که می توانست با در نظر گرفتن اجماع نظرکارگزاران انجام شود.

سهم های دلاری صف فروش شدند 
حسام بصیری

کارشناس بازار سرمایه

مهدی دلبری
کارشناس بازار سرمایه
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عرضه های جدید سهام 
نماد س��رمایه گذاری ملی ایران یکی از سهام های 
بسیار خوب در تابلوی بورس کشور و جزو سهام های 

با بازدهی خوب به شمار می آید.
علیرضا صالح، رئیس س��ازمان خصوصی س��ازی 
از واگ��ذاری ۱۳.۰۲ درص��د از س��هام ش��رکت 
س��رمایه گذاری مل��ی ای��ران خب��ر داد و گفت: 
این عرضه ب��ه صورت خرد و تدریج��ی در بازار 
خواهد بود ت��ا عامه مردم بتوانند با خرید آن از منافع این تصمیم، منتفع 
ش��وند. رئیس سازمان خصوصی سازی یکی دیگر از مصوبات جلسه هیأت 
واگذاری را مربوط به واگذاری س��هام کش��ت و صنعت و دامپروری پارس 
برش��مرد و افزود: ۴۰ درصد از س��هام این مجموعه متعلق به دولت است 
که مقرر ش��د ۳۶ درصد از این س��هام واگذار شود . البته دو درصد از این 
۳۶ درصد، تحت عنوان سهام ترجیحی برای کارکنان آن مجموعه در نظر 
گرفته شد و ۳۴ درصد باقی مانده نیز در قالب ۲ صندلی مدیریتی واگذار و 
 با قیمت تابلو به اضافه ۲۰ درصد و به شکل رقابتی از طریق بورس واگذار 

خواهد شد.

 تداوم تأمین مالی دولت از بورس
 برای تمام نیازها و خواسته ها در حوزه تأمین مالی 
ابزاری در بازار س��رمایه وج��ود دارد تا در اختیار 

بنگاه ها، سهامداران یا هلدینگ ها قرار گیرد.
حسن قالیباف اصل، رئیس سازمان بورس و اوراق 
بهادار گفت: بر اس��اس نیازه��ای مالی بنگاه های 
دولت، بازار س��رمایه راه حل های مختلفی دارد.
ای��ن موضوع از موفقیت های بزرگ بازارس��رمایه 
ب��وده که آن را مره��ون حضور کمیته فقهی در بررس��ی و تطبیق قوانین 
ب��ا فقه ش��یعه می دانیم. وی تاکید کرد: همچنین به زودی ش��اهد تأمین 
مال��ی ۱۷ هزار میلیارد تومان��ی از طریق بورس ان��رژی و بر محور کالا و 
محصول، خواهیم بود. قالیباف با اش��اره به اینکه در حال حاضر نزدیک به 
۱۸۰ هزار میلیارد تومان ابزار با درآمد ثابت در بازار س��رمایه مورد معامله 
قرار می گیرد، گفت: از ابتدای س��ال تاکنون دولت حدود ۴۰ هزار میلیارد 
تومان از طریق بازارس��رمایه تأمین مالی داشت. هفته گذشته نیز مصوب 
شد تا دولت در شهریورماه، نسبت به تأمین مالی ۳۷ هزار میلیارد تومانی 

از بازار سرمایه اقدام کند.

تأمین مالی با رتبه بندی وبدون رکن ضامن 
 موافق��ت اصولی تأمین مالی ۱۰ ه��زار میلیارد 
تومان��ی فولاد مبارکه جه��ت تأمین مواد اولیه و 

سرمایه در گردش صادر شد. 
علی بیک زاده میلانی، مدیر نظارت بر بازار اولیه 
س��ازمان بورس گفت: این موافقت اصولی جهت 
انتشار اوراق اجاره سهام در ۵ مرحله صادر شده 
اس��ت. البته وجه تمایز این تأمین مالی، انتش��ار 
اوراق بدون رکن ضامن و انتشار بر اساس رتبه اعتباری صادره توسط یکی 
از موسسات رتبه بندی است. بیک زاده افزود: این امکان بر اساس مصوبه 
هیأت مدیره س��ازمان ایجاد شده تا ش��رکت هایی که دارای رتبه اعتباری 
مناس��ب هستند بتوانند بدون رکن ضامن و بر اساس رتبه اعتباری کسب 
ش��ده نسبت به انتشار اوراق اقدام کنند.مدیر نظارت بر بازار اولیه سازمان 
بورس ادامه داد: مجوز انتشار بعد از ارائه کامل مدارک و قراردادها صادر و 
به روز کردن قراردادها در جهت تطبیق با این شکل انتشار در حال انجام 
اس��ت. همچنین این موضوع سبب تسهیل تأمین مالی شرکت های دارای 

رتبه اعتباری مناسب از بازار سرمایه خواهد شد.

اولتیماتوم به بانک ها و کارگزاران 
در راس��تای شفاف س��ازی و رفع مشکلات پیش 
آم��ده در رابطه با فروش س��هام عدالت تعدادی از 
مش��مولان، بانک ها و ش��رکت های کارگ��زاری تا 
س��ی ام تیرماه فرصت داشتند امکانات لازم جهت 
پاس��خگویی به س��هامداران عدالت همانند دیگر 
مشتریان خود را فراهم کرده و تمام مشکلات آنها 

را پیگیری و رفع کنند.
حس��ین فهیمی، سخنگوی س��تاد راهبری آزادسازی س��هام عدالت گفت: 
بانک ها و کارگزاران باید از روز س��ی ام تیرماه به ویژه باید به س��ه پرس��ش 
س��هامداران مبنی بر اینکه آیا س��فارش فروش اجرا ش��ده و سهام مشمول 
به فروش رفته اس��ت یا نه؟ در صورت فروش چه س��هامی و به چه میزان 
و به چه قیمتی فروخته ش��ده اس��ت؟ و ۳- در صورت عدم فروش مش��کل 
چیست؟ پاسخگوی سهامداران عدالت باشند. وی تاکید کرد: اگر بانک ها و 
ش��رکت های کارگزاری پاسخگوی سهامداران عدالت نباشند با آنها برخورد 
قانونی می شود. همچنین مشمولان سهام عدالت برای آگاهی از فرآیند های 

سهام خود می توانند به بانک ها و کارگزاران مراجعه کنند.

نماگر عدالت

ارزش سبد سهام عدالت در مرز 20 میلیون تومان
ارزش کل قیمت پایانیتعدادنمادردیف

1610,410166,560دانا1

23917,6304,213,570اخابر2

377,360232,080بنیرو3

243,73889,712شبریزح4

2210,990241,780لکما5

11445,0405,134,560فخوز6

128,25399,036وایرا7

20344,3208,996,960شپنا8

4337,9901,633,570فولاژ 9

4836,8301,767,840بفجر10

1,14631,52036,121,920فارس11

824,550196,400ساراب12

1,7884,2207,545,360وتجارت13

4150,4602,068,860جم14

964,500580,500بسویچ15

476,330297,510خودرو16

1558,300874,500شبریز17

1616,990271,840وپست18

461,770247,080شیراز19

61544,17027,164,550شتران20

316,45549,365فولاژح21

394,260166,140خساپا22

29927,1608,120,840وبملت23

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 25194,291,491 تیر 1399

2.2درصد تغییر1198,696,022 مرداد 1399

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنمادردیف

275,394145,638دانا ح24

7863,5704,958,460حکشتی25

319,82059,460ورنا26

4723,7171,114,699شگویا27

13748,3906,629,430رمپنا28

141,14041,140حپترو29

57535,97020,682,750فملی30

1721,645282,940فملیح31

1,26022,69028,589,400فولاد32

10421,7902,266,160کگل33

4719,810931,070کچادح34

3125,860801,660فایرا35

4175,665702,660شاوان36

47158,6867,458,242مارون37

11453,8906,143,460شبندر38

1,4004,6106,454,000وبصادر39

5717,220981,540کگلح40

838,780310,240سدشت41

18121,3403,862,540کچاد42

198,696,022جمع کل 

ش��اخص کل در ابتدای تیر م��اه در کانال یک 
میلیون و ۳۰۰ هزار واحد قرار داشت و در پایان 
ماه با رشد بیش از ۴۷ درصد به یک میلیون و 9۱۶ هزار واحد 
ب��ه کار خود پایان داد. ارزش معام��لات در همین بازه زمانی 
بیش از ۵۷ درصد رشد کرد اما حجم معاملات با وجود رشد 

شاخص و ارزش معاملات بیش از ۲۴ درصد افت داشت. 

ارزش معاملات شاخص کلشرح
)میلیون ریال(

حجم معاملات 
)میلیون سهم(

1,300,812135,662,04111,297ابتدای تیر 99

1,916,202213,802,1918,507انتهای تیر 99

47.3057.5924.69درصد رشد

14.61034.080133.26خزامیا

57.89023.920132.25خمحرکه

بورس اوراق بهادار

صدر نشینان بازدهی 
 البت��ه در تابل��وی معاملات بورس ته��ران پنج نمادی 
که در تیرماه بیش��ترین میزان بازدهی را برای سهامداران 
خود به ارمغان آوردند عبارتند از س��خزر، شتران، خپارس، 
خزامی��ا و خمحرکه ک��ه هر کدام به ترتی��ب ۱۰۸، ۱۴۴، 
۱۳۶، ۱۳۳ و ۱۳۲ درصد رشد قیمتی داشتند. از این پنج 
نماد نام برده سه نماد در گروه خودرویی بودند که نشان از 

بازدهی خوب این گروه برای سرمایه گذاران دارد.

درصد تغییرقیمت پایانی قیمت پایهنماد

23.59065.370180.54سخزر

17.62042.880144.32شتران

9.28021.920136.21خپارس

14.61034.080133.26خزامیا

57.89023.920132.25خمحرکه

بورس تهران

 ناشران فعال 
همچنی��ن در بین ناش��ران فعال در تابل��وی معاملات 
فرابورس، کگهر با ۱۱9 درصد، کرمان با 9۸ درصد، شگویا 
با ۸۶ درصد، بپاس با ۸۱ درصد و وآیند با ۷۷ درصد رشد 
قیمتی پنج نمادی هس��تند که بیشترین میزان بازدهی را 

به نام خود ثبت کردند.

درصد تغییرقیمت پایانی قیمت پایهنماد

63.85569.388119.76کگهر

81.80187.87598.69کرمان

12.39123.06586.14شگویا 

36.11565.64781.77بپاس

9.44816.72677.03وآیند

فرابورس

بازار پایه هم دنباله روی دو تابلوی دیگر بازدهی خوبی 
برای س��هامداران خود داش��ت به این صورت که نمادهای 
گکیش، س��مایه، غشوکو، خاور و وس��ین بیشترین میزان 

رشد قیمتی و بازدهی را کسب کردند.

درصد تغییرقیمت پایانیقیمت پایهنماد

57.42259.758104.19گکیش

5.06510.10899.57سمایه

90.87347.40392.27غشوکو

5.1959.71687.03خاور

11.50421.37585.80وسین

بازار پایه

رونق بازارهای موازی 
بر اساس این گزارش ، بازار موازی در تیر ماه نسبت به 
ماه های گذشته رشد بیشتری داشت و سرمایه گذاران خود 

را از سود بیشتری بهره مند کرد. 
س��که در ابتدای تیر ماه ۸ میلی��ون و ۱۰۰ هزار تومان 
بود که در پایان ماه به 9 میلیون و 9۵۰ هزار تومان رسید 
و بیش از ۲۲ درصد رش��د قیمتی داشت. طلا بیش از ۱۵ 
درصد، یورو بیش از ۱۴ درصدی و دلار بیش از ۸ درصدی 

بازدهی داشتند. 

درصد تغییرانتهای تیر 99ابتدای تیر 99شرح

8100000995000022.83سکه

79597091647415.13طلا

214002460014.95یورو

19330210008.63دلار

بازار موازی

زهره فدوی
خبرنگار

ارزش معاملات افزایش، حجم معاملات کاهش داشت 

همچنان شاخص نوردی 
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گزارش
 بازار سرمایه، پس از بانک مرکزی اقدام می کند 

رمزارزهادر انتظار مجوز اعتبار دهی
چندی پیش ش��ورای مشاوره فقهی کمیس��یون اوراق بهادار مالزی اعلام کرد که سرمایه گذاری و 
خرید و فروش رمزارزها در بورس های رس��می و دارای مجوز از نظر ش��رعی اشکالی ندارد. در این 
 )SAC( باره، داتوک س��ید زیدالبار، رئیس کمیسیون اوراق بهادار مالزی گفت: تصمیم شورای مشاوره فقهی مالزی
یک ابتکار مهم اس��ت که راه را برای س��رمایه گذاری و معاملات دارایی های دیجیتال هموار می کند. تاکنون ۳ بورس 
رمزارز برای فعالیت در مالزی مجوز دریافت کرده اند . همچنین آمارها نش��ان می دهند که اس��تفاده از رمزارزها در 
کشورهای اسلامی بسیار ناچیز است که علت اصلی آن، نگرانی از احتمال رعایت نشدن قوانین اسلامی است.بر این 
اساس، برای آگاهی از اقدامات انجام شده در زمینه پذیرش رمزارزها، وضع مقررات و انجام معاملات در بازار داخلی، 
نظرات مسئولان بورس را جویا شدیم . البته حسین پیره، دبیر کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار، از اقدامات 

و فرآیندهای آتی این مسئله اظهار بی اطلاعی کرد.

 نداشتن پشتوانه و عدم نیاز به بستر جدید 
 محس��ن خدابخش، مدیر نظارت بر بورس های س��ازمان بورس معتقد است: از 
آنج��ا که رمزارزها هنوز فراگیر نش��ده اند، نمی توان از آنها اس��تفاده کرد. البته اگر 
بانک مرکزی آنها را به رسمیت بشناسد، می توان آنها را به عنوان ابزار نقل و انتقال 

به کار گرفت.
خدابخش در پاس��خ به این پرس��ش که از میان وزارت اقتصاد، بانک مرکزی و 
سازمان بورس، کدامیک متولی تصویب استفاده از رمزارزها هستند، تاکید کرد: از 

نظر بحث بورسی،  هر ابزار مالی که در بازار سرمایه معامله می شود، طبق قاعده باید پشتوانه ای داشته باشد. در حال 
حاضر رمزارزها پش��توانه یک دارایی نیس��تند و صرفا بحث اعتبار برای آنها مطرح بوده که این اعتباربخش��ی نیز در 
حیطه بانک مرکزی است. خدا بخش گفت: این اعتباربخشی مشتق از دارایی نیست که ابزار مالی تلقی شود اما اگر 
بخواهیم رمزارزها ابزار نقل و انتقال وجوه باش��ند نیز باید بانک مرکزی به آن اعتبار بخش��د و بعد از آن بازار سرمایه 
ب��ه آن بپردازد.وی ادامه داد: در صورت تصوی��ب رمزارزها، بانک مرکزی باید تدابیری را در پیش بگیرد و پس از آن 
که بانک مرکزی رمزارزها را به رسمیت شناخت، سازمان نیز می تواند به عنوان ابزار نقل و انتقال وجوه در معاملات 
از آنها بهره ببرد.مدیر نظارت بر بورس های س��ازمان بورس در پاسخ به اینکه آیا ایجاد یک بازار جدید برای رمزارزها 
لازم اس��ت، تصریح کرد: ایجاد یک بستر جدید برای رمزارزها مطرح نیست و رمزارزها می توانند صرفا تسهیل کننده 

انتقال وجوه در بورس باشند.همچنین تاکید می شود رمزارزها احتیاجی به ایجاد بستر جدید ندارند.

 فرابـورسشاخـص

مینا هرمزی
خبرنگار

بی تاثیری سیاست های الاکلنگی

بازار سرمایه راه خود را خواهد رفت
وقتی بانک مرکزی اوایل سال جاری نرخ سود بانکی را به 15درصد محدود 
ساخت، کارشناسان و تحلیلگران اقتصادی اعتقاد داشتند در شرایطی که 
نرخ تورم کشور بالای ۴۰ درصد است، قطعا این نرخ باعث خروج منابع از سیستم بانکی و 

ورود آن به بازارهای دیگر از جمله بورس خواهد شد.
 این مس��ئله در حالی مطرح اس��ت که چندی پیش ش��ورای پول و اعتبار ضمن موافقت با 
پیش��نهاد بانک مرکزی برای افزایش نرخ س��ود بانکی، سقف نرخ س��ود سپرده های بانکی 
یک س��اله را 16، دوس��اله را 18 درصد تعیین کرد. اما در این ش��رایط هم باز کارشناس��ان 
معتقدند که با توجه به نرخ تورم، بانک مرکزی مجبور است که نرخ بهره را پلکانی افزایش 

دهد تا از بازارهای رقیب عقب نماند.

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 

محمدرضا فرهادی پور، کارش��ناس بانکی در خصوص 
افزایش چن��د درصدی نرخ بهره بانکی معتقد اس��ت: با 
توجه به شرایط س��ایر بازارها، نرخ بهره بانکی 18درصد 
خیلی موثر نیس��ت. بانک مرکزی هدفش از این تصمیم 
این اس��ت که بر تصمیم گیری سرمایه گذار تاثیر بگذارد. 
در ش��رایط کنون��ی انگیزه ای که س��ایر بازارها مثل ارز، 
بورس، طلا و سکه برای افراد ایجاد می کنند، از انگیزه ای 
که بان��ک مرکزی با نرخ بهره 18درصد ایجاد می کند به 

مراتب متفاوت تر است.
وی عن��وان ک��رد: افرادی که به دنبال ریس��ک کمتر 
هس��تند قطعا پول خود را به بانک ه��ا می برند، بنابراین 
افزایش نرخ بهره باید به گونه ای باشد که بازدهی سرمایه 

تا حدی نزدیک به بقیه بازارها باشد. البته بین نرخ تورم 
رس��می بانک مرکزی و 18درصد ن��رخ بهره بانکی یک 
تفاوت 22 درصدی اس��ت. یعنی اگر س��رمایه گذار پول 
خ��ود را در بانک بگذارد 22درصد از ارزش پولش از بین 

می رود.
 فرهادی پور به ریسک کم بازارهای موازی دیگر اشاره 
کرد و افزود: ریسک در بازار طلا، ارز و سکه هم کم است 
به گونه ای که در اس��فند 98 سکه نزدیک به 6 میلیون 
توم��ان بوده اما در حال حاضر س��که حدود 11 میلیون 

تومان و یعنی 8۰درصد افزایش داشته است. 
حال به چه دلیل سرمایه گذار باید پول خود را در بانک 
س��رمایه گذاری کند؟ بنابراین مقایسه بازار پولی با سایر 

بازارها هم نش��ان می دهد که بازار 
پول بازار جذابی نیست. 

وی با بی��ان اینکه نرخ بهره یک 
علامت و نرخ بازدهی س��ایر بازارها 
ه��م ی��ک علام��ت دیگر اس��ت و 
س��رمایه گذار پول خود را در بازاری 

می برد که نفع بیش��تر و منطقی تر داشته باشد، تصریح 
کرد: در حال حاضر اعتماد به سیاست گذار در حوزه پولی 
کم شده است. همچنین بانک مرکزی وقتی موفق می شود 
که در سیاست تثبیت تورم موفق عمل کند، مادامی که 
در این سیاست شکس��ت بخورد سایر تصمیمات با نرخ 
تورم زیاد مورد توجه بازیگران اقتصادی قرار نمی گیرد. 

 عقب نشینی یک حرکت اصلاحی است
به اعتقاد، سید مرتضی افقه دیگر کارشناس بانکی، بعید است 
اس��تقبال زیادی از نرخ سود بانکی 18درصد شود زیرا آمارهای 
رس��می، نرخ تورم بالای ۴۰درصد را نش��ان می دهد که پیش 
بینی ها حتی بیشتر از این عدد هم است. وی خاطر نشان کرد: 
سپرده گذاران بانکی س��ودی از افزایش حداکثر۳ درصدی نرخ 
بهره نمی برند فقط نرخ سود منفی آنها کم شده است. واقعیت 

این اس��ت که بازارهای رقیب اعم از بورس، ارز، طلا، س��که و مسکن هنوز جذابیت 
بیش��تری برای س��رمایه گذاران دارند، ولی تعداد اندکی از سرمایه گذاران که آمادگی 
ریسک ندارند و با علم بر اینکه با سپرده گذاری در بانک قدرت خریدشان کم می شود 
این کار را انجام می دهند. عضو هیأت علمی دانشگاه اقتصاد شهید چمران اهواز بیان 
داش��ت: در این راس��تا اشتباه اولیه بانک مرکزی این بود که چند ماه پیش نرخ سود 
بانکی را کاهش داد که تلنگری بود تا س��رمایه ها از بانک ها خارج شود و به بازارهای 

دیگر مثل بورس، خودرو، ارز و سکه برود. 
افقه این عقب نش��ینی بانک مرکزی را یک حرکت اصلاحی دانس��ت و افزود: در 
حال حاضر سیاست های پولی خیلی تاثیر چندانی بر وضعیت موجود ندارد. همچنین 
بانک مرکزی در شرایط فعلی سردرگم و اجرای سیاست های پولی هم خیلی اثرگذار 
نیست. در حقیقت سیاست ها باید به گونه ای باشد تا بیشتر رفع موانع کسب و کار 
شود تا سود تولیدکننده در بخش مولد بیشتر از بازارهای دلالی باشد. البته این کار 

هم در کوتاه مدت میسر نیست.

 تدبیری برای مدیریت خروج نقدینگی از بورس 
محسن رحمتی، عضو هیأت مدیره کارگزاری تدبیرگران فردا 
ب��ا بیان اینکه افزایش 2 و ۳ درص��دی نرخ بهره تاثیری بر بازار 
س��رمایه ندارد، گفت: بانک مرکزی با این نرخ بیشتر از اینکه به 
دنبال این باش��د تا پول از بازار س��رمایه به سمت بانک ها برود، 
به نظر می رس��د به دنبال این اس��ت که اگر زمانی پول تصمیم 
بگیرد از بازار سرمایه خارج شود کمتر به سمت بازارهای جانبی 

حرکت کند. 
رحمتی خاطر نش��ان کرد: در اقتصاد س��الم وقتی نرخ بهره افزایش پیدا می کند، 
طبیعتا بخشی از نقدینگی را به سمت خود جذب می کند و هرچه این نرخ بالاتر برود 
درصد جذب نقدینگی توسط سیستم بانکی بیشتر می شود. معمولا بانک های مرکزی 
تغییرات نرخ بهره را پلکانی انجام می دهند تا بتوانند اثرات آن را در اقتصاد مشاهده 
کنند. بنابراین دست بانک مرکزی باز است اگر مشاهده کند که نیاز به افزایش نرخ 
بهره بانکی اس��ت دوباره می تواند افزایش دهد. وی با بیان اینکه بانک مرکزی برای 
کنترل نرخ تورم، نقدینگی را به س��مت بازار س��رمایه کش��اند، افزود: در حال حاضر 
جمع بندی به این س��مت می رود که احتمال دارد نقدینگی از بورس خارج شود که 
بای��د محل دیگری برای جذب نقدینگی ایجاد ش��ود تا همه بازارها به یک مرتبه به 
هم نریزد. البته با توجه به نرخ تورم قرار نیس��ت س��رمایه ها به سمت بازار پولی برود 
بیش��تر منظور این است که فرصت های س��رمایه گذاری جایگزینی که وجود دارد را 

جذاب کنند. 

تردید در آینه تمام نمای اقتصاد 
پرسشی که از زمان رشد بی سابقه شاخص بورس از ابتدای سال تاکنون در ذهن بسیاری از فعالان 

بورسی نقش بسته اینکه آیا اقتصاد ما نیز به موازات رشد بورس روند صعودی داشته است؟ 
بر کسی پوشیده نیست که رشد اخیر بورس با چراغ سبز دولت به مردم آغاز شد و در این میان دلایلی همچون تورم 

انتظاری لجام گسیخته و افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول ملی( مزید بر علت شد.
 اگر نگاهی کوتاه به روند شاخص بورس در کشورهایی همچون آرژانتین،ونزوئلا و غیره که تورم بالا تجربه کرده اند 
داشته باشیم متوجه خواهیم شد که روند بورس آنها نیز مشابه با بورس تهران بوده است. به طورکلی هرگاه حال اقتصاد 
یک کشور )به طور خاص نه بحران های بین الملی( خوب نباشد می توان حدس زد که بورس باید این عکس العمل را 
از خود نشان دهد. در واقع پاسخ این پرسش این است که چون بورس آینه تمام نمای اقتصاد است و حال اقتصاد خوب 
نیست شاخص باید به این صورت صعودی باشد. معمولاً )نه در همه موارد( رشد بورس کشورهای پیشرفته با پشتوانه 
ارزش افزوده و افزایش تولید کالا یا خدمت همراه است اما در کشورهایی که با بحران ارزی دست و پنجه نرم می کنند این 

رشدعمدتاً به دلیل افزایش نرخ ارز، نرخ تورم و متغیرهای اسمی بوده است. 
با تمام این تفاس��یر می توان از ورود نقدینگی به بورس اس��تقبال کرد و با افزایش سرمایه از محل آورده و عرضه های 
اولیه هدفمند مسیر درست را انتخاب و انتظارداشت که ماحصل این حجم پول ورودی به بورس تنها افزایش قیمت سهام 

شرکت ها نباشد و به افزایش مقدار تولید آنها نیز بیانجامد.

امین بهمنش
تحلیلگر بازار سرمایه

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

1.6212,316.532,308 301.01 18,857.26شنبه

2.4712,616.654,994 464.96 19,322.22یكشنبه

2.0812,844.352,193 401.08 19,723.30دوشنبه

12,726.247,232)0.91()179.76(19,543.54سه شنبه

12,591.937,111)0.13()24.78(19,518.76چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

21.2228,332,200832,83827.28ثعمرا

21.15102,108,7402,938,34227.2کرمان

20.6812,155,418992,19826.17حسیر

19.5512,434,590862,14425.41دبالک

19.4220,078,000314,80724.34آ س پ

19.2481,861,0002,238,54023.26شغدیر

17.5429,616,875377,00023.41افرا

17.1411,019,2001,362,95718.76وگستر

16.16598,675,44421,562,66318.19ذوب

15.9518,225,340228,20915.75قچار

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

17.36-17.414,236,600739,197-اوان

9.89-14.9534,615,3501,822,290-تلیسه

11.36-14.779,733,000649,938-زگلدشت

16.51-13.89,340,320642,774-غگلستا

10.01-13.7825,570,4001,388,518-زبینا

14.55-13.1616,890,6001,391,414-ریشمک

8.72-12.9150,808,0001,456,193-رنیک

12.04-12.129,652,0003,172,080-ثپردیس

7.8-11.5370,766,1503,025,416-ساوه

6.95-10.8927,811,000770,683-زقیام

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی
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خروج اعتماد از سیستم مالی 
علی تیموری، مدیرعامل تأمین سرمایه لوتوس پارسیان 
خاطر نشان ساخت: با تورم انتظاری که سرمایه گذاران دارند 
بعید است تغییر اخیر نرخ بهره بانکی بتواند اثر قابل توجهی 
در روند بازار سرمایه داشته باشد. سیاست های الاکلنگی که 
وجود دارد، نوس��انات تصمیم گیری ها را زیاد کرده است و 
تحلیل پذیری و تصمیم گیری را از نهادهای مالی می گیرد. 
وی بیان داش��ت: کاهش های مقطعی، ش��دید و نقطه ای 
مثل شلاق عمل می کند و سیاست های الاکلنگی بازار پول، 
تاثی��ر منفی در اقتصاد دارد. بنابراین انتظار این اس��ت که 

سیاس��ت گذاری ها با ثبات بیشتر و حس��اب شده تر باشد. 
مدیرعامل تأمین سرمایه لوتوس با بیان اینکه سیاست های 
آزمون و خطا نشان داده که اعتماد از سیستم مالی گرفته 
ش��ده، اظهار داش��ت: سیاس��ت های آزمون و خطای بانک 
مرک��زی اثرات مخرب زیادی بر اقتصاد و بازارهای متفاوت 
دارد. وقتی بانک مرکزی نتوانس��ت ن��رخ بهره 15درصد را 
در فضای مالی کش��ور تثبیت کند الان مجبور اس��ت که 
نرخ ها را به سمت بالا برگرداند. وی گفت: در حقیقت دولت 
و مجموعه کس��انی که به دنبال تأمین مال��ی با نرخ بهره 
15درصد بوده اند امکان آن را به دست نیاورده اند و دوباره 
نرخ بهره بانکی را به 18درصد برگش��ت دادند. اما واقعیت 

این اس��ت که تأمین مالی با نرخ زیر 
2۰درصد در کشور فراهم نیست. 

تیموری تصریح کرد: درست است 
که سیاست های الاکلنگی تاثیر منفی 
دارد ام��ا با تورم انتظ��اری که وجود 
دارد بازار س��رمایه راه خود را خواهد 

رفت، ضمن اینکه ممکن اس��ت در مقطعی دچار نوس��ان 
ش��ود اما تحلیل سرمایه گذاران در بلند مدت دچار خدشه 
نمی شود. جدای این موضوع، بازارهای موازی از عمق لازم 
برخوردار نیس��تند تا بتوانند کاهش پول سرمایه گذاران را 

جبران کنند.

افزایش نرخ بهره خیلی موثر نیست 

علی ماجدی، اقتصاددان اظهار داش��ت: افرادی که ریس��ک پذیر نیستند و پول های 
خود را در بانک می گذارند برایش��ان افزایش چند درصدی نرخ بهره بانکی موثر اس��ت. 
بنابراین درس��ت اس��ت که بازدهی بورس با سود ناشی از بانک قابل مقایسه نیست اما 

سیاست گذاران مجبورند که همه افراد جامعه را در نظر بگیرند.
ماج��دی با بیان اینکه در حال حاضر 85درصد خانوارها در بورس هس��تند که رقم 
بس��یار بالای توام با ریسک محسوب می شود، افزود: با رقم 85درصد بعید است با نرخ 
18درصد بهره بانکی سرمایه ها خیلی به سمت بانک ها بیایند. اما اگر در حرکت پلکانی 
نرخ بهره بانکی به بالای 2۰درصد برس��د ممکن است س��رمایه های بورس با آرامی به 

س��مت بازار پول کشیده ش��وند. وی تصریح کرد: در اقتصاد دنیا 
هماهنگی بین بازار پول و بازار س��رمایه نقش آفرینی می کنند که 
سرمایه ها یا به سمت بازار سرمایه و یا بازار پول می رود. اما در ایران 
بازار مس��کن، ارز، طلا و سکه رقیب های بزرگی برای بازار سرمایه 

و پول هستند. 
بنابرای��ن به نظر می رس��د، بان��ک مرکزی نرخ به��ره بانکی را 

نهایت18درصد کند که اگر سرمایه ها از بازار سرمایه بیرون بیایند، خیلی نظم بازارهای 
دیگر بهم نریزد و سرمایه ها به بازار پول هم سرازیر شوند.

رقبای بزرگ در مقابل بازار پول و سرمایه 

فاطمه مشایخی
خبرنگار
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27,06دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

15,28حمل و نقل و انباردارى     

14,38-انتشار، چاپ و تكثير     

12,88فرآورده هاى نفتي     

11,98-خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

11,6خودرو و ساخت قطعات     

10,98-محصولات چوبى     

9,97شركتهاى چند رشته اى صنعتى     

8,99مخابرات     

8,93خدمات فنى و مهندسى     

13,95استخراج كانه هاى فلزى     

12,91-خدمات فنى و مهندسى     

9,82-مخابرات     

9,81انبوه سازى املاك و مستغلات     

9,33-فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

9,11-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

8,36فلزات اساسى     

6,71-هتل و رستوران     

6,38قند و شكر     

6,1-سيمان، آهك و گچ     

امکان افزایش رقابت منفی در بین کارگزاران 
چندی پیش رئیس مرکز ملی مطالعات و بهبود کس��ب و کار 
وزارت اقتصاد از لغو انحصار مجوز تاس��یس کارگزاران بورس 
خبر داد و گفت: س��ازمان بورس باید تا ۳1 مرداد دس��تورالعمل جدیدی درباره 

مجوز تأسیس و فعالیت کارگزاران تنظیم کند.
روح اله میرصانعی، دبیرکل کانون کارگزاران بورس و اوراق بهادار در خصوص 
آث��ار ای��ن تصمیم درصنعت کارگزاری گفت: این که دس��تور لغو ش��دن انحصار 
تاسیس کارگزاران بورس و مصوبات آن کمیته تا چه اندازه توسط سازمان بورس 

لازم الاجرا اس��ت، اطلاعی ندارم. ولی اگر این امر اجرایی ش��ود طبیعتا به میزان مجوزها ارتباط دارد و بدیهی است که 
اگر تعداد مجوز زیادی صادر شود، رقابت منفی در بین کارگزاران افزایش پیدا می کند و ممکن است از این بابت به زیان 
سرمایه گذاران تمام شود. البته همانطور که در موسسات مالی و اعتباری اتفاق افتاد که تعداد بیشماری مجوز صادر شد و 
در انتها سرمایه گذاران زیان دیدند. دبیرکل کانون کارگزاران افزود: بنابراین اگر این موضوع الزام آور باشد، احتمالا طوری 
خواهد بود که توسط سازمان بورس به تعداد بسیار محدودی مجوز کارگزاری می دهد که عملا نظم بازار به هم نریزد و 
منجر به رقابت منفی و کارهای مخرب توسط تعداد زیادی کارگزار که بیش از نیاز بازار هستند، نشود. میرصانعی تاکید 
کرد: اندازه بازار س��رمایه ما به حدی نرس��یده که بخواهیم کارگزار اضافه کنیم. معتقدم همین تعداد کارگزاران موجود 
را اگر توسعه بدهند و به سمت سرمایه گذاری بیشتر و ارائه خدمات متنوع تر سوق بدهند، نتیجه بهتری در مقایسه با 

ورود کارگزاران جدید خواهیم گرفت.

زهرا مالمیر
خبرنگار



اوراق بهادار
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شاخـص

| مرداد 99  هفته اول  سال هشتم  شماره 361 |

یادداشت
دست اندازهای عرضه اولیه

عرضه عمومی اولیه )IPO( س��هام شرکت ها در بازار سرمایه به دلیل جذابیت بازدهی مناسب 
برای عموم سرمایه گذاران به خصوص افراد تازه وارد موجب شده است در سال های اخیر، افراد 
زیادی جذب بازار س��رمایه ش��وند. این موضوع خود موجب تعمیق بازار س��رمایه شده و منافع 

بلندمدت آن برای بازار سرمایه و اقتصاد کشور مشهود است . 
س��ازمان بورس و اوراق بهادار با همکاری و هماهنگی وزارت اقتصاد و بدنۀ دولت، مش��وق ها 
و مزیت ه��ای متعددی را برای ناش��ران پذیرفته ش��ده در بورس و فراب��ورس ارائه داده که این 
موضوع موجب افزایش تعداد ش��رکت های متقاضی ورود به بازار سرمایه شده است بطوری که 
در ماه های اخیر ش��رکت های زیادی در صف ورود به تابلوهای بازار س��رمایه هس��تند. برخی از 
این شرکت ها به دلیل برخورداری از شفافیت های کافی در گزارشات مالی و ساختار سهامداری 
خود ش��انس بیش��تری برای ورود به بورس داش��ته و فرآیند پذیرش و عرضه را به س��رعت طی می کنند و وارد بازار 
س��رمایه می ش��وند . برخی دیگرنیز به دلایل مختلف از جمله ابهام در گزارشات، مشکلات ساختار سهامداری، وجود 
پرونده های حقوقی و مالیاتی و امثال آن موفق به طی کردن فرآیند پذیرش و عرضه نشده اند. همچنین ممکن است 
برای برخی شرکت های متقاضی ورود به بورس شرایط و زیرساخت های قانونی و نظارتی لازم در بازار سرمایه وجود 

نداشته باشد که لازم است در خصوص اصلاح آن چاره اندیشی شود.
یکی از متداول ترین دلایل تاخیر شرکت های ناشر متقاضی ورود به بازار سرمایه، تغییر در مفروضات ارزش گذاری 
و در نتیجه تغییر ارزش ذاتی س��هم اس��ت. طبق مقررات س��ازمان بورس و اوراق بهادار، شرکت متقاضی باید نسبت 
به ارزش گذاری س��هام خود توس��ط اشخاص حقوقی دارای مجوز اقدام کند. هرگونه تغییر در مفروضات و متغیرهای 
ارزش گذاری، ارزش ش��رکت را تحت تاثیر قرار می دهد و در صورتی که این تأثیرات شدید باشد، به روزرسانی و ارائه 

مجدد گزارش ارزشگذاری ضرورت می یابد. 
علاوه بر این، محدودیت در عرضه س��هام از س��وی س��هامداران عمده به دلیل قانونی و حقوقی، وجود ابهامات در 
گزارش��ات و اطلاعات مالی ارائه ش��ده، درخواس��ت نهادهای نظارتی برای تعویق در عرضه و موضوعاتی از این قبیل 

می تواند موجب تاخیر در ورود شرکت ها به بازار سرمایه شود.

 احسان عسکری
 معاون سرمایه گذاری 
و توسعه بازار تأمین 

سرمایه امید

عرضه اولیه س��هام شرکت های تازه پذیرش شده در بازار سرمایه یکی 
از بخش های پرچالش این روزهای بازار اس��ت. حضور بیش از چهار و 
نیم میلیون نفر در عرضه های اولیه و این با نگاهی به روند 3 س��ال گذش��ته یعنی رشد 
بیش از 4 هزار درصدی در تعداد مشارکت کنندگان که حالا داستان دیگری را در بازار 

آغاز کرده است؛ »سهمیه بندی برای کدهای معاملاتی«.

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 

 تدبیر ناظر این بار درست به نظر نمی رسد

سهام کوپنی
 شاهد گران فروشی عرضه ها هستیم که در نتیجه 
منجر به عدم تناسب درآمد و قیمت سهام می شود

ساره صابری
خبرنگار

محمود مرادی، مدرس و تحلیلگر 
ب��ازار س��هام، بزرگترین مش��کل 
عرضه ه��ای اولی��ه را در این برهه 
میزان سهمیه کم آن برای هر کد 
معاملاتی می داند و معتقد است که 
این موضوع، منجر به ش��کل گیری 

مش��کلات بعدی می شود. وی در این باره گفت: مشکل 
دریافت سود نقدی تقس��یم شده شرکت های جدید از 
مشکلات ایجاد ش��ده به واسطه کاهش سهمیه هر کد 

معاملاتی است. 
برای نمونه درعرضه اولیه شیر پاستوریزه پگاه گیلان 
با نماد غگیلا به هر سرمایه گذار 14 سهم تعلق گرفت. 
ارزش ریالی تمام این سهام معادل 175,892 ریال بود. 
نماد مذکور پس از مدتی آگهی دعوت به مجمع منتشر 
و در مجمع تقس��یم سود نیز 326 ریالی بابت هر سهم 

سود تقسیم کرد. 
س��ئوال اینجاس��ت با توجه به ناآش��نایی بس��یاری 
ازس��رمایه گذاران جدید با فرآینده��ای مجامع و مبلغ 
ناچیز این س��ود آیا این مبالغ عملا دریافت یا پرداخت 
می ش��ود. همچنین اگر شرکت های این چنینی تصمیم 
به افزایش س��رمایه از محل آورده بگیرند آیا شرکت و 
سرمایه گذار با چالش هایی از این دست مواجه نخواهند 

شد؟ 

مرادی ب��ا بیان اینکه چالش دیگر نبود ش��ناخت و 
تمایز ش��رکت های با کیفیت از عرضه های بی کیفیت تر 
اس��ت، افزود: تقریبا در سیل تقاضای بازار هر دو دسته 
با خرید و افزایش قیمت مواجه می ش��وند. ضمن آنکه 
ب��ه تازگی ارزش گذاری های نامناس��ب )عموما بیش از 
ارزش واقع��ی( هم به وجود آمده و عملا ش��اهد گران 
فروش��ی عرضه ها هس��تیم که در نتیجه منجر به عدم 
تناسب درآمد و قیمت سهام می شود که در میان مدت 
قیمت سهام این شرکت ها و سرمایه سرمایه گذاران را با 

چالش مواجه می کند.
مرادی دلیل این مهم را نگاه بس��یاری از مش��ارکت 
کنن��دگان عرضه های اولیه  عنوان کرد که به باور بدون 
ریس��ک بودن خرید عرضه اولیه ها رسیده اند، آن هم با 
لحاظ ای��ن نکته که حتما بازدهی خوب��ی در آینده نه 

چندان دور نصیب شان خواهد کرد. 
این کارش��ناس بازار س��رمایه ادامه داد: در گذشته 
عرضه اولیه ها با قیمت های مناس��بی عرضه می ش��دند 
و در نتیجه سود مناس��بی هم نصیب سهامداران خود 
می ک��رد. طعم این عرضه ها رفته رفته کام خریداران را 
ش��یرین کرد به طوری که اکنون افراد حاضرند در هر 
قیمتی این عرضه ه��ا را بخرند و روزهای پس از عرضه 
گاه صف های خریدی به اندازه تمام سهام شرکت ایجاد 

می شود که این نشان از عطش خریداران دارد.

وی با اش��اره ب��ه اینکه بای��د توجه کنیم ک��ه بازار 
سرمایه و به طبع آن عرضه اولیه های بورسی از حاشیه 
اقتصاد وارد متن شده است و اکنون سرمایه  گذاری های 
ب��ه مراتب بزرگتر از آنچه تصور می کردیم اتفاق افتاده، 
تصریح کرد: لازم است سازمان بورس رویکرد جدیدی 
در روش تخصیص عرضه های اولیه ایجاد کند تا در آینده 
شاهد ایجاد مشکل و زیان گروهی از سرمایه گذاران در 
مقابل س��ودهای بخش دیگری نباش��یم که این با روح 

حاکم بر بازار بورس در تناقض است.
این تحلیلگر بازار س��رمایه ب��ا تاکید بر اینکه قیمت 
س��هام عرضه شده جدید به بازار باید به صورت عادلانه 
تعیین شود تا سرمایه گذاران با اطمینان خاطر در بازار 
س��رمایه اقدام به خرید سهام کنند و همیشه اعتمادی 
که به بازار ایجاد ش��ده است باقی بماند، افزود: با توجه 
به تغییر ش��رایط و پارادایم حاکم بر بازار انتظار می رود 
س��ازمان بورس تغیی��ر روش بوک بیلدین��گ که برای 
دوره ای روش مناس��بی محس��وب می شد را در دستور 

کار خود قرار دهد. 
وی اس��تفاده از الگوهای جهانی را در فرآیند کشف 
قیمت کارساز عنوان و تصریح کرد: باید مانند تمام دنیا 
کش��ف قیمت را به بازار بس��پاریم و دامنه نوسان را باز 
کنیم تا س��رمایه گذاران و تحلیلگران که بهترین تعیین 

کننده قیمت ها هستند، اقدام به کشف قیمت کنند.

کشف قیمت را به بازار بسپارید

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(

67,684.9122,235 4,222.79 6,628.12320,901.95 487,826.31)8,830.85(477,380.23)32,548.77(1,809,147.27شنبه
69,730.0205,713 8,670.09 13,364.01329,572.04 14,477.42501,190.32 55,798.70491,857.65 1,864,945.97یكشنبه
71,956.3181,494 7,361.49 11,282.77336,933.53 15,618.81512,473.09 59,852.14507,476.46 1,924,798.11دوشنبه

71,534.6203,901 )3,316.89(333,616.64)4,861.05(507,612.04)2,494.87(504,981.59)8,595.28(1,916,202.83سه شنبه
71,089.1148,350 )3,165.28(330,451.36)4,492.96(503,119.08)4,730.36(500,251.23)15,033.48(1,901,169.35چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

365,000,0001,421,879131.12 131.12 پترول

51,697,000434,01341.29 41.29 ختور

519,612,78110,734,21939.54 39.54 خپارس

36,366,183410,24229.46 27.19 فنوال

145,220,1913,128,76327.06 27.06 وملی

467,512,50014,365,46518.93 23.27 وبانک

242,109,0006,961,50121.48 21.60 وساپا

260,540,0004,893,74927.29 21.23 کاما

186,064,00011,976,92826.95 20.92 برکت

44,216,250289,57126.81 20.77 قصفها

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13.08-16.2814,379,000628,353-زمگسا

13.74-14.9112,536,871415,352-شدوص

10.19-14.3830,878,100564,489-چافست

13.88-13.888,399,160677,878-غالبر

10.03-13.5523,996,409330,564-غشصفا

14.5-13.15,508,580736,754-ثامان

9.03-13.09120,870,0001,442,653-سپ

13.42-12.6984,019,0001,051,903-آسیا

9.07-12.2123,870,0002,371,237-شكلر

11.65-11.65313,560,000129,802-شخارک

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی
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نیما آهوان،  مدیر اداره تحلیل و سرمایه گذاری کارگزاری بانک انصار دیگر 
کارشناسی بود که درباره آسیب شناسی و بررسی معایب عرضه اولیه های 
س��هام درش��رایط کنونی بازار گف��ت: یک جنبه با اهمیت بررس��ی عرضه 
اولیه ه��ا اطلاع از میزان مش��ارکت عموم مردم در بازار س��رمایه و پررنگ 
ش��دن این بازار در دل جامعه اس��ت که این امر به خ��ودی خود می تواند 

تغییرات با اهمیتی را در آینده بازار سرمایه رقم بزند.
وی ب��ا ارائ��ه آماری اف��زود: در خرداد ماه س��ال 1397 ش��رکت پرداخت 
الکترونیک س��امان کیش )س��پ( برای اولین بار در بورس عرضه شد. تعداد 
مشارکت در آن عرضه 109,716 نفر بود.  اردیبهشت ماه سال 1398 عرضه 
شرکت سرمایه گذاری صدرتأمین )تاصیکو( با مشارکت 427,527 نفر همراه 
بود. اسفند ماه همان سال شرکت سرمایه گذاری صبا تأمین )صبا( در فرابورس 
عرضه ش��د که تعداد مش��ارکت به 1,930,837 نفر رسید که نسبت به سال 

گذش��ته خود 450 درصد رشد را نشان می داد. اندکی بعد یعنی در تیر ماه سال 1399 
شرکت رایان هم افزا عرضه اولیه شد که تعداد مشارکت در 3 ماه با رشد چشمگیر 230 

درصدی به 4,454,161 نفر رسید. 
آهوان ادامه داد: پرواضح است که تعداد محدود سهام عرضه شده در IPO شرکت ها 
و رش��د تعداد مش��ارکت باعث کاهش چشمگیر تعداد س��هام تخصیص یافته به هر کد 
می شود.همچنین شرایط و عوامل مختلفی همچون شیوع بیماری کرونا، کاهش صادرات 
محصولات مختلف، کاهش شدید ارزآوری و به دنبال آن تورم انتظاری در جامعه، کسری 
بودجه دولت و نیاز به بازار س��رمایه وغیره باعث ش��ده بازار سرمایه به یکباره در جامعه 
به عنوان یک بازار پر پتانس��یل، محلی برای حفظ ارزش پول و همچنین کس��ب درآمد 
جایگزین برای مشاغل آسیب دیده در شرایط کرونا شناخته شود و تعداد بالایی سهامدار 

را به خود جذب کند. 
مدیر اداره تحلیل و س��رمایه گذاری کارگزاری بانک انصار دسترسی آسان به معاملات 
مس��تقیم بدون اعمال هرگونه محدودیتی را دلیل رش��د فزاینده تعداد کدهای ش��رکت 
کننده در عرضه اولیه س��هام عنوان کرد و افزود: این امر موجب تخصیص بس��یار کمتر 
س��هام شرکت پذیرفته شده در بازار، رشد بالای تقاضا )صف خریدهای پر حجم( بعد از 
عرضه س��هام شرکت، عرضه نامناسب و نرس��یدن حجم معاملات به حجم مبنا می شود. 
ضمن آنکه مخاطراتی همچون رش��د آهس��ته س��هم، بازدهی پایین در زمان طولانی در 
عین وجود صف خرید، جذب بیهوده نقدینگی بازار و قفل شدن بخشی از این نقدینگی 

به خصوص در سهام شرکت های بزرگ وجود دارد.
ای��ن فعال بازار س��رمایه فش��ار و ایجاد اختلال ش��دید در هس��ته 
معاملات و دش��وار س��اختن فرآیند معاملاتی را از دیگر معضلات حال 
حاضر عرضه های اولیه برش��مرد و اظهار داش��ت: علاوه بر تمام مسائل 
گفته ش��ده یکی از مش��کلاتی که در برخی از شرکت های عرضه شده 
وجود دارد س��رمایه پایین ش��رکت بوده که نتیجه آن در مقابل تعداد بالای 
مشارکت در عرضه های اولیه، تخصیص تعداد سهام بسیار محدود )تعداد تک 
رقمی !( به هر کد معاملاتی است که نه تنها سود جذابی نداشته بلکه اختلال 
سنگین در هسته معاملات هم ایجاد خواهد کرد. وی اظهار داشت: زیرساخت 
فعلی با مش��کلات بسیاری دست و پنجه نرم می کند چه برسد زمانی که روز 
به روز تعداد ش��رکت های عرضه ش��ده در بازار بیشتر شده و از آن طرف هم 

تعداد شرکت کننده ها در این عرضه بیشتر و بیشتر می شود. 
با این تفاس��یر چون تعداد این قبیل ش��رکت های کوچک عرضه شده زیاد بوده و در 
آینده نیز تعداد بس��یار زیادی عرضه این چنینی وجود خواهد داشت قطعا باید فکری به 

حال شرایط بازار به خصوص از زاویه مشکلات بسیار هسته معاملات کرد.
آه��وان در بخ��ش دیگری از س��خنان خود تاکید ک��رد: به دلیل نب��ود ابتدایی ترین 
س��طح دانش در بین نوس��هامداران، بدون اطلاع از س��رعت رش��د این عرضه ها و فقط 
ب��ه دلیل قف��ل بودن در صف خری��د، بخش��ی از نقدینگی بازار به دلی��ل صفوف خرید 
این س��هم ها تا چند ماه بلوکه می ش��ود و اج��ازه گردش در ب��ازار را نمی دهد در حالی 
ک��ه طبق آم��ار تعداد زیادی از افرادی که در صفوف خرید هس��تند تصورش��ان رش��د 
روزانه 5 درصد س��هم اس��ت. این کارشناس بازار س��رمایه با بیان اینکه به نظر می رسد 
ال��زام به عرضه منطقی و مرحله ای توس��ط نهادهای متعهد با نزدیک ش��دن س��هم به 
ارزش ذات��ی و متع��ادل کردن روند معاملات س��هم ضروری اس��ت، تصری��ح کرد: این 
مه��م این ام��کان را فراهم می کن��د که نقدینگی بیه��وده در صفوف خرید قفل نش��ود 
 و س��هم توانای��ی معام��لات عادی در ب��ازار را داش��ته باش��د و بتواند س��هامدار جدید 

جذب کند. 
وی تاکی��د ک��رد: البته فرآیند عرضه ه��ای متعدد ش��رکت ها، در صورتی باعث عمق 
بخش��یدن به بازار می ش��ود که بازار کارایی عملیاتی خود را بهبود ببخش��د در غیر این 
صورت رشد پایاپای عرضه شرکت ها و تعداد مشارکت، به خودی خود مشکلاتی بسیاری 

را به وجود خواهد آورد.

کلید قفل بازار را
 پیدا کنید

رصد صندوق ها
 صندوق های سرمایه گذاری مثبت بودند 

صدر نشینی »اختصاصی بازارگردان تجارت ایرانیان اعتماد«  
هفته ای که گذشت شاهد ادامه افزایش در نماگرهای بازار سرمایه بودیم. بعد از افزایش قیمت دلار در هفته های 

گذشته امید به افزایش فروش ریالی و سود شرکت های بورسی بیشتر شده است. 
این امر به همراه افزایش حجم نقدینگی، ورود نقدینگی جدید به بازار سرمایه را رقم زده اند. شاخص کل بورس از 
1,741,355 هزار واحد، با 100,346 هزار واحد افزایش، به 1,841,701 هزار واحد رسید. صندوق های سرمایه گذاری، 
همچنان در این هفته هم جهت با روند کلی بازار توانستند خوش بدرخشند. »اختصاصی بازارگردان تجارت ایرانیان 
اعتماد«، »اختصاصی بازارگردانی گنجینه سپهر صادرات« و » اختصاصی بازارگردانی سپهر بازار سرمایه« به ترتیب با 

کسب 17,2، 15,6 و 12,9 درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های هفته را از آنِ خود کردند.
 در هفته گذشته علاوه بر بورس، ورود پول به صندوق های سرمایه گذاری نیز مثبت شد. خالص ورود وجه نقد به 
کل صندوق های سرمایه گذاری 42,240 هزار میلیارد ریال بود که صندوق های با درآمد ثابت با 15,582 هزار میلیارد 

ریال بیشترین ورود وجه نقد را داشتند.
 در ای��ن هفته صندوق های س��هامی ورود 7,465 هزار میلیارد ری��ال و صندوق های مختلط خروج 28,636 هزار 
میلیارد ریال را تجربه کردند. نماگر خالص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای هفته بر روی عدد 3 میلیون و 212 
هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق ها به طور کلی 33 درصد از دارایی ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، 32 درصد اوراق 

بدهی و 35 درصد در سهام مستعد سرمایه گذاری کرده اند.
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27,06دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

15,28حمل و نقل و انباردارى     

14,38-انتشار، چاپ و تكثير     

12,88فرآورده هاى نفتي     

11,98-خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

11,6خودرو و ساخت قطعات     

10,98-محصولات چوبى     

9,97شركتهاى چند رشته اى صنعتى     

8,99مخابرات     

8,93خدمات فنى و مهندسى     

13,95استخراج كانه هاى فلزى     

12,91-خدمات فنى و مهندسى     

9,82-مخابرات     

9,81انبوه سازى املاك و مستغلات     

9,33-فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

9,11-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

8,36فلزات اساسى     

6,71-هتل و رستوران     

6,38قند و شكر     

6,1-سيمان، آهك و گچ     
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بورسکالا

| مرداد 99  هفته اول  سال هشتم  شماره 361 |

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 
9,664,000 9,500,000 10,599,00010,585,0009,796,000هر گرم طلای 18 عیار
100,580,000 103,280,000 111,780,000112,180,000106,800,000سکه تمام طرح جدید
95,000,000 108,000,000108,000,00099,000,00097,000,000سکه تمام طرح قدیم

51,200,000 51,500,000 56,000,00057,500,00056,000,000نیم سکه
31,200,000 31,500,000 33,200,000 35,000,000 33,200,000 ربع سکه
15,600,000 16,100,000 17,500,000 18,200,000 18,000,000 یک گرمی

1,851,37 1,839,67 1,818,33 1,810,56 1,810,56 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهیکشنبهشنبه 
43,80 44,23 43,20 43,12 43,12  نفت برنت 
 WTI41,37 41,84 40,80 40,75 40,59  نفت
44,29 43,03 43,22 43,02 43,02  نفت اوپک 

230,970230,950226,020204,520203,430دلار
254,020254,020251,020234,520233,520 یورو 
319,960308,640289,700279,160275,950 پوند 
69,67067,22062,73060,01059,730 درهم 

گفت وگو

 اجتناب ناپذیربودن افزایش قیمت سیمان
 هفته نامه بورس: سهام شرکت های سیمانی که مدت ها مورد بی مهری سرمایه گذاران 
بود، رفته رفته مورد توجه قرار می گیرند. آرش افشانی، فعال بازار سرمایه در گفت وگویی 

کوتاه به تشریح برخی ابعاد صنعت سیمان پرداخت.
 ***

 قیمت گذاری دستوری چه تاثیری بر صنعت سیمان داشته است؟
عام��ل مهم دیگر در اقبال به این صنعت، قیمت گذاری دس��توری س��یمان اس��ت. در حالی که 

قیمت سیمان در منطقه خلیج فارس پنجاه تا هفتاد دلار در هر تن است و حتی هر تن سیمان در دو کشور عراق و 
افغانس��تان )مقاصد صادراتی عمده ایران( بالای 65 دلار قیمت دارد، ارزش یک کیس��ه پنجاه کیلویی سیمان در بازار 
داخلی حدود دوازده تا سیزده هزار تومان است. در حالی که قیمت یک کیسه پنجاه کیلویی سیمان به اندازه قیمت 
یک س��طل ماس��ت یا یک بسته آدامس اس��ت. با توجه به اصول علم اقتصاد، افزایش قیمت سیمان در آینده در حد 
قیمت های منطقه ای امری اجتناب ناپذیر بوده و این واقعیت از چشم سرمایه گذاران مغفول نمانده است. در دنیا نسبت 
قیمت فولاد به س��یمان عددی در حدود یک به هفت بوده که در حال حاضر در کش��ور ما این نسبت به بیش از یک 

به سی افزایش پیدا کرده است.
 قیمت سیمان چقدر باید باشد؟

بر اس��اس گزارش مرکز پژوهش های مجلس حداقل قیمت س��یمان باید 640 هزار تومان باش��د که بر خلاف س��ایر 
محصولات معدنی و مصالح ساختمانی، سیمان تنها محصولی بوده که دارای قیمت گذاری دستوری است.

 قیمت گذاری دستوری سیمان چه تاثیری بر روند ساخت وساز داشته است؟
نتیجه قیمت گذاری دس��توری و افزایش نس��بت قیمت فولاد به س��یمان به بیش از یک به سی باعث افزایش ساخت 

ساختمان های بتنی در کشور بود که این امر موجب افزایش تقاضا برای سیمان در سال 98 شد. 
  درخصوص مشکل صادرات سیمان چه نظری دارید؟ 

نکته مهم در زمینه صادرات سیمان این است که صادرات این محصول به صورت ریالی انجام می شود. این موضوع ناشی از 
عدم هماهنگی و رقابت منفی کارخانجات داخلی است که موجب سوءاستفاده تجار کشورهای همسایه از این وضعیت شد. 
به عنوان مثال در حال حاضر صادرات دو تا دو و نیم میلیون تنی سیمان به افغانستان توسط تجار افغانستانی انجام می شود 

و تولیدکنندگان ایرانی عملا بهره ای از قیمت بالای سیمان )تقریبا هفتاد دلار به ازای هر تن( در بازار این کشور ندارند.

سناریوی بازار مکاره خودرو به پایان می رسد 

ماشینبازیدرتالارنقرهای
 انتظار معجزه  از عرضه خودرو در بورس را نباید داشت

افزایش سرسام آور قیمت خودرو تا جایی پیش رفته که بی کیفیت ترین خودروهای وطنی را به قیمت 
تراز اول ترین خودروهای جهان خریداری می کنیم. در ماه های اخیر خودروهای ساخت داخل افزایش 
قیمت چند ده برابری را تجربه کرده اند؛ خودرو در ماه های اخیر دچار جهش قیمتی بسیار شدیدی شده است. اما تا کی 
باید منتظر نشست تا خودرو به هر سقف قیمتی که می خواهد پرواز کند، اگر هرچه سریع تر برای مقابله با افزایش نجومی 

قیمت خودروها اقدامی صورت نگیرد به زودی باید منتظر پرایدهای یک میلیاردتومانی باشیم.

ضرورت ساماندهی این آشفته بازار
 آیا متوقف ش��دن موقت خط تولید برخی خودروها، قرعه کش��ی ها و برنامه های بخت آزمایی که خودروسازان به راه 
می اندازند، تعیین قیمت های دس��توری و اعدام س��لاطین پراید و پژو و غیره مش��کل افزایش قیمت خودرو را حل 
می کند؟ کارشناسان صنعت خودرو عقیده دارند باید هر چه سریع تر برای سروسامان دادن به این آشفته بازار کاری 

صورت گیرد والا باید همچنان منتظر گران شدن خودروها باشیم.

کنترل جهش های غیر منطقی 
 کارشناسان معتقدند عرضه خودرو در بورس کالا یکی از راهکارهای واقعی شدن قیمت این محصول است. به نظر 
می رسد عرضه خودرو در بورس برای مدت کوتاهی این بازار را با افزایش قیمت مواجه کند. البته این پرسش مطرح 
است که پس از واقعی شدن قیمت ها و تک نرخی کردن قیمت این محصول ،به حل مشکل جهش های غیر منطقی 

افزایش قیمت خودرو کمک قابل توجهی می شود ؟

دو نرخی بودن منشای رانت و فساد
 احم�د نعمت بخ�ش، دبی�ر انجم�ن خودروس�ازان در 
گفت وگویی به راهکار عرضه خودرو در بورس کالا، مزایا، 

ضرورت و نقاط ضعف این تصمیم پرداخت. 
***

 عرض�ه خودرو در ب�ورس می تواند راهکاری برای حل 
مشکل گرانی خودرو باشد؟

دو نرخی بودن قیمت خودرو منش��ای رانت و فس��اد اس��ت، نه تنها 
در خودرو که هر کجا قیمت ها چند نرخی ش��ود پشت سر آن فساد 
ب��ه وجود می آید.این دو نرخی بودن دردس��رهای بس��یاری را برای 
مسئولان و مردم ایجادکرده است.راهکارهایی مثل قرعه کشی باعث 
شد تقریبا 6میلیون نفر ثبت نام کنند و فقط 20 هزار نفر بتوانند به 
خودرو برسند که این راهکارها صحیح نیست و این موضوع تنها یک 

توقع بی ربط برای مردم ایجاد کرد.

 چه راهکاری برای تک نرخی شدن قیمت خودرو وجود دارد؟
دو راهکار برای اینکه خودرو از دو نرخی بودن خارج شود، وجود دارد یکی اینکه اجازه دهند 
مانند دهه 70 خودرو در حاشیه بازار به فروش برسد.فروش در حاشیه بازار باعث می شود 
افرادی که برای کس��ب س��ود و به واس��طه اختلاف قیمت به سمت خرید این محصولات 
هجوم می آورند، کنار می روند. این افراد به سمت بازارهای دیگر رفته و با این حساب خودرو 
تک نرخی می شود. بازارهم به سمت کاهش قیمت حرکت داشته چرا که قیمت هر کالایی 
را عرضه و تقاضا تعیین می کند.در واقع وقتی عرضه افزایش پیدا کند) عرضه امسال نسبت 
به سال گذشته کاهش نداشته است( باید تقاضا کم شود که برای این کار فروش در حاشیه 

بازار می تواند مناسب باشد.با این کار دست دلالان از این بازار بریده می شود.

 با این حساب در حال حاضر مشکل قیمت ها به خاطر وجود دلالان است؟
در حال حاضر هنگامی که ش��رکت بازرسی کیفیت و استاندارد ایران بعد از گذشت چهار 
م��اه از زم��ان تحویل خودرو به اف��راد برای موضوعاتی چون گارانت��ی و رفع عیب با آن ها 
تماس می گیرد به کرات با موردهایی مواجه می شود که ماشینشان را در این فرصت کوتاه 
فروخته اند؛ در واقع حدود 80 تا 90 درصد این پیگیری ها نش��ان می دهد افراد به محض 
خریدن خودرو آن را می فروشند.این موضوع بیانگر آن است که اکثر ثبت نام کنندگان، از 
میان دلالان و افراد سودجو هستند. پس فروش در حاشیه بازار این افراد را به عقب می راند 
و تقاضای کاذب از بین می رود.همچنین با واقعی ش��دن تقاضای ثبت نام، خرید در عرض 
20دقیقه تمام نمی شود و نیاز به قرعه کشی با ثبت نام میلیونی نیست.همچنین در این روند 
خودروس��از از ضرر خارج می شود و می تواند بدهی هایش را به قطعه ساز بپردازد. از طرف 
دیگر با رس��یدن پول به قطعه ساز، خرید ماشین آلات جدید در دستور کار این کارخانه ها 

قرار می گیرد و بسیاری از موانع تولید رفع می شود.

 حضور خودرو در بورس چقدر می تواند به واقعی ش�دن عرضه و تقاضای 
آن کمک کند؟

چون خودروساز تمامی مواد اولیه موردنیاز خود از جمله مواد پلیمری، مس، آهن، آلومینیوم 
و غیره را از طریق بورس خریداری می کند.در نتیجه باید اجازه  داده ش��ود که خودرو نیز 
در بورس عرضه ش��ود.علاوه بر این تجربه بورس نش��ان می دهد اگر خودرو از این طریق 
عرضه ش��ود، به تک نرخی شدن قیمت این محصول کمک می کند.این راهکارها می تواند 
از آش��فتگی های موجود در بازار این محصولات و به علاوه رانت و فسادی که در این میان 
ایجاد ش��ده اس��ت، جلوگیری کند.با عرضه خودرو در بورس قیمت ها واقعی خواهد شد و 

قیمت بازار قطعا کاهش می یابد.

ضرورت شفاف سازی وآمادگی زیر ساخت ها 
محمد امی��ری، مدیر ب��ورس کالا و انرژی کارگ��زاری آگاه 
در مورد روش ه��ای عرضه خودرو در بورس اظهار داش��ت: 
اینک��ه چطورمی توان خودرو که ی��ک محصول انحصاری در 
دس��ت دو خودروساز و با مش��تریان خرد است را در بورس 
عرض��ه کرد، اهمیت دارد. قبلا در ب��ازار فیزیکی بورس کالا 
تجربه ای داش��تیم که محصولاتی از سایپا و ایران خودرو در 

یکی- دو مرحله در بورس کالا عرضه ش��د که به این علت بود که خودروس��ازی 
قصد داش��ت اوراق س��لف موازی اس��تاندارد بورس کالا را عرضه کند و یکی از 
ش��رایط عرض��ه اوراق هم این بود ک��ه محصولی که قرار بود ب��ر روی آن اوراق 
س��لف منتش��ر ش��ود، باید چندین بار در بازار فیزیکی بورس کالا عرضه می شد. 
این عرضه در بازار فرعی ایجاد ش��د اما فرهنگ س��ازی و اطلاع رس��انی مناسبی 
ب��رای این عرضه ها ص��ورت نگرفته بود. این عرضه ها فقط ب��ه برخی افراد مطلع 
رس��ید و از این طریق این خودروس��ازی ها توانس��تند تأمین مالی مدنظرشان را 
 از ب��ورس کالا انج��ام دهند و پ��س از آن معامله ای از این دس��ت در بورس کالا 

انجام نگرفت.
امی��ری تاکید ک��رد: در ش��رایط فعلی باید دید قرار اس��ت عرض��ه خودرو در 
ب��ازار فیزیکی صورت بگیرد یا در بازار گواهی س��پرده کالا؟ به نظر می رس��د این 
موضوع فعلا در حد یک طرح پیش��نهادی اس��ت.ما به عنوان فعالان بازار هنوز از 
نح��وه عرضه خودرو اطلاع��ی نداریم.باید دید عرضه خودرو در ک��دام یک از این 
بازاره��ا ص��ورت می گیرد. باید درنظر داش��ت که در بازار فیزیک��ی به علت اینکه 
اش��خاص حقیقی ک��د ندارند و برای دریاف��ت کد باید اقدامات��ی را انجام دهند و 
ب��ه علاوه این بازار به نوعی کارگزار محور اس��ت به نظر مش��تریان نمی توانند در 
ای��ن ب��ازار خرید کنند و بای��د از طریق کارگ��زاری اقدام به خری��د کنند. ممکن 
 اس��ت عرضه در بازار گواهی سپرده کالایی انجام ش��ود که شرایط متفاوت تری از 

بازار فیزیکی دارد.
مدیر بورس کالا و انرژی کارگزاری آگاه در خصوص بازار گواهی سپرده کالایی 
گف��ت: در این بازار افراد حقیقی می توانند به راحتی خرید و فروش کنند و دارنده 
نهایی می تواند به راحتی به انبار مراجعه ومحصولش را تحویل بگیرد. عرضه خودرو 
در هر یک از این بازارها مسائل خاص خود را به همراه خواهد داشت.لازم است که 
مسائل فنی متناس��ب با این بازارها رعایت شود و به علاوه شرکت هایOMS نیز 
باید تغییراتی را اعمال کنند در کل باید دید بستر بورس اوراق بهادار آمادگی اضافه 

شدن معاملات خودرو را در شرایط فعلی دارد یا خیر؟
امیری با اشاره به اینکه در شرایطی که تمرکزها از هر سو بر بورس است نباید 
توقع نابه جا در آن ایجاد کرد، افزود: طرح بورس مسکن،انجام چند عرضه اولیه در 
هفته، عرضه های دولتی و غیره توقع را از بورس بالا می برد الان نیز مسئله عرضه 
خودرو مطرح ش��ده اس��ت.باید با دید واقع گرایانه تری به ظرفیت های بازار سرمایه 

نگاه کرد و انتظار معجزه  از عرضه خودرو در این بازار را نداشت. 

 تداوم زیان و تمرکز بر آزاد سازی عرضه 
 امیرحس��ین کاکایی، کارش��ناس صنعت خودرو با اش��اره به 
شدت زیان ده بودن خودروسازان داخلی گفت: در حال حاضر 
بزرگترین معضل این اس��ت که قیمت گذاری انجام ش��ده در 
صنعت خ��ودرو جدا از بح��ث تحریم ها باعث زیان ده ش��دن 
خودروس��ازان شده است. روش قیمت گذاری دستوری موجود 
در سال های 96 و97 زیانی بیشتر از 40هزار میلیارد تومان در 

این دو سال برجای گذاشته است و همچنان ادامه دارد.بااینکه در چهارمین ماه سال 
99 هستیم این زیان همچنان ادامه دارد.

کاکایی افزود: متوسط 30 میلیون تومان به ازای هر خودرویی که در حال حاضر 
تولید می شود اگر این وضعیت تا آخر سال ادامه یابد و با در نظر گرفتن یک میلیون 
تولید، 30 هزارمیلیارد تومان دیگر خس��ارت به خودروساز اضافه می شود به همین 
علت قیمت ها باید به روز ش��ود. این کارش��ناس خود رویی کشف قیمت در بورس 
را یکی از راه های به روز ش��دن قیمت ها دانس��ت وتصریح کرد: کش��ف قیمت در 
بورس راهکار مورد نظر بنده نیس��ت و ترجیح آزادسازی یکباره قیمت ها است تا به 
بازار اجازه داده ش��ود که خ��ودش،  راه خودش را پیدا کند.البته برخی معتقدند که 
آزادسازی ناگهانی منجر به افزایش یکباره قیمت ها می شود ولی باید گفت قیمت ها 
در هر صورت بالا می رود چرا که فضا تورمی و تولید کم بس��تر افزایش قیمت ها را 
فراهم کرده است.با این حال آزادسازی از طریق بورس وکشف قیمت می تواند راهکار 

مناسبی باشد.
کاکایی ادامه داد: فضای ش��فاف بورس، بازارگردانی و کش��ف قیمت برای واقعی 
ش��دن قیمت خودرو موثر خواهد ب��ود. البته بایدبه این موض��وع توجه کرد که به 
احتم��ال زیاد با اولین روزهای عرضه خودرو در بورس نمی توان ش��اهد افت قیمت 
خودرو بود.با این وجود نگرانی هایی از این دست وجود دارد که افراد خاصی روزانه به 
خرید و یا تعیین قیمت بپردازند، این موضوعات نگرانی های ما هم است که مسئولان 
بورس این ها را بی مورد می دانند. این کارشناس حوزه خودرو اعلام کرد: باید به شکل 
آزمایشی برای مدتی عرضه در بورس انجام شود و همزمان قیمت ها رصد شود علاوه 
ب��ر این بایدمراکز نظارتی نیز این فضا را کنت��رل کنند که این روش می تواند موثر 
باشد یا نه؟ باید دید کدام روش بهتر می تواند عمل کند آزادسازی قیمت ها یا عرضه 
در بورس؛ چرا که مدت هاست قیمت ها به شکل مصنوعی کنترل می شود. باید هر 
چه سریع تر دست از حرف زدن برداشت و اقدامی کرد. در این چند هفته که بحث 
عرضه خودرو در بورس مطرح شده هنوز اقدام جدی صورت نگرفته است در حالی 
که خودروساز در حال ضرر کردن است.همچنین با ورود خودرو به بورس قیمت ها 
افزایش می یابد و برای مدتی منجر به افزایش سود خودروساز می شود ولی به تدریج 
چون حاشیه سود سرمایه گذار را کاهش می دهد به تدریج قیمت به سمت متعادل 
شدن پیش می رود. کاکایی اظهار داشت: در همین چند هفته تعلل با افزایش قیمت 
دلار به ش��کل اتوماتیک وار فضایی برای افزایش  قیمت خودرو ایجاد ش��د که نشان 

می دهد دست روی دست گذاشتن فایده ای ندارد.

رینگ کالا
چسبندگی قیمتی در فولاد و بی اعتمادی به ارز

کشمکش ها در بازار فولاد حتی با وجود کاهش نرخ دلار ادامه دارد. رقابت در مقاطع فولادی در 
حالی اتفاق افتاد که چسبندگی قیمت ها ناشی از افزایش نرخ ارز در هفته های اخیر در آن کاملا 
مش��هود بود و گروهی از فعالان این بازار حتی با وجود کاهش نرخ ارز به دلیل موقتی دانستن 
این کاهش از کاهش نرخ ها س��رباز زدند. این در حالی بود که تقاضای داخلی تغییری نداش��ته 
و مدیریت عرضه محصولات و کمبود آن از سوی تولیدکنندگان عمده در بورس کالا همچنان 
ادامه دارد. عرضه ش��مش نیز از فاکتورهای مهم اثر گذار بر دید کلی فعالان در بازار به حساب 

می آید که چندین هفته متوالی با کش و قوس های فراوان همراه بوده است.
 در هفته گذش��ته همچنین بحث برداشته ش��دن معاملات مچینگ انواع ورق های فولادی 
فولاد مبارکه اصفهان داغ بود؛ این ش��یوه عرضه که بسیار غیرشفاف بوده و سبب منتفع شدن 
ع��ده ای خاص از این معاملات رانتی می ش��ود، بارها مورد انتق��اد قرار گرفته اما تلاش ها برای 
برداشته شدن آن همچنان بی نتیجه مانده است هر چند که در هفته گذشته خبرهای خوبی 
در این مورد منتشر شد. در هفته منتهی به چهارشنبه 99/05/01 عرضه بیش از 109,855 تن از انواع فلزات در رینگ 
صنعتی بورس کالا رقم خورد که  118,141 تن کمتر از هفته قبل بود. البته رقمی که نهایتا در تالار صنعتی معامله 
شد 88,457 تن بود که 113,783 تن کمتر از هفته قبل بود و با تقاضایی معادل با  121,960 تن روبه رو گشت که این 
مقدار تقریبا 69 درصد کمتر از هفته قبل بود. اگرچه بیشترین حجم عرضه در رینگ صنعتی در هفته گذشته مربوط 

به 74,495 تن محصولات فولادی بود، اما در بخش روی این هفته عرضه ای صورت نگرفت. 
 همچنین بیلت 6063-7  آلومینیوم ایران)ایرالکو( با تقاضای 2/88 برابری نسبت به عرضه، بیشترین نسبت تقاضا را 
در بین محصولات عرضه شده این هفته داشتند. رده بعدی نسبت تقاضا به عرضه نیز مربوط به سبد میلگرد 28تا14-
A3 نورد فولاد صنعتی و ساختمانی یزد با نسبت 2/50 برابری بود. بیلت 6063-7  آلومینیوم ایران)ایرالکو( 45 درصد 
رقابت نس��بت به قیمت پایه بیش��ترین درصد رقابت را در این رینگ داش��ت.  شمش 1000p-99,75 مجتمع صنایع 

آلومینیوم جنوب نیز تا 42 درصد نسبت به قیمت پایه رقابت شد.

گلشن بابادی
خبرنگار

 با عرضه خودرو 
در بورس 

قیمت ها واقعی 
خواهد شد و 

قیمت بازار قطعا 
کاهش می یابد

ویــژه

افزایش تأمین منافع سهامداران هلدینگ تبرک
 هفته نامه بورس: آخرین تحولات مهم هلدینگ تبرک با برنامه هایی از 
جمله انتقال نماد به فرابورس و افزایش سرمایه 247 درصدی دو زیرمجموعه 
و خرید کارخانه جدید و... همراه شده است. گروه کارخانجات تبرک که با 
نماد »تبرک« در بازار دوم معاملات فرابورس حضور دارد، دو زیر مجموعه 
اصل��ی و مهم حاضر در بورس با نمادهای »غش��هداب« و »غپونه« بوده و 

اخیرا" با تحولات افشا شده و ظرفیت هایی همراه شده است.
پیش بینی سود و انتقال »غپونه«

شرکت نوش پونه مشهد در زمینه تولید روغن های خوراکی و محصولات آردی )کیک، کلوچه و بیسکوئیت( فعالیت 
می کند و 86 درصد از سهام این مجموعه متعلق به گروه کارخانجات تبرک است. این شرکت در سال 98 قادر به تحقق 
سود 517 ریالی برای هر سهم شد.در این میان، روغن خام مورد نیاز »غپونه« باید از خارج از کشور وارد شود. محصولی 
که جزء آخرین اقلامی است که هنوز ارز 4200 تومانی به آن تعلق می گیرد اما این احتمال وجود دارد که دولت با توجه 
به مشکلاتی که با آن درگیر است، ارز 4200 تومانی را برای واردات روغن خام حذف کند.این موضوع در مجموع می تواند 
موجب بهبود صنعت روغن و بزرگ شدن سود این شرکت ها شود. چرا که بهای تمام شده روغن خام مصرفی سال گذشته 
این شرکت ها حدود 5.5 تا 6 میلیون تومان به ازای هر تن بود که با قیمت حدود 5.6 میلیون تومانی هر تن به فروش 
می رسید. بنابراین می توان پیش بینی کرد که با حذف ارز 4200 تومانی، نرخ فروش تا چندین برابر این رقم افزایش پیدا 
کند. در این صورت و با فرض اینکه شرکت با ظرفیت اسمی 50 هزار تنی فعالیت کند، می توان در انتظار سود 1500 تا 
2000 ریالی برای سهم بود.اما در بعد اجرایی، »تبرک« به عنوان سهامدار عمده شرکت نوش پونه مشهد، در روز 30 تیر 

با افشای اطلاعات در کدال از برنامه فرآیند انتقال »غپونه« از بازار پایه زرد به بازار اول یا دوم فرابورس پرده برداشت.
رشد سود و افزایش سرمایه »غشهداب«

دومین زیرمجموعه تبرک یعنی شهداب ناب خراسان هم که در زمینه تولید و فروش رب و سس گوجه فرنگی فعال 
است و 51 درصد از سهام آن به گروه کارخانجات تبرک تعلق دارد، با وضعیت مناسب تولید و فروش، قادر شده به ازای 
هر س��هم حدود 800 ریال س��ود بسازد که نسبت به دوره مالی قبل با رشد 120 درصدی مواجه شد.این شرکت نیز در 
ماه های اخیر برای اصلاح ساختار مالی، مجوز افزایش سرمایه 247 درصدی از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها را از 
سازمان بورس گرفته است. در این میان »غشهداب« هم مالک 88 درصد از شرکت کشت و صنعت بهاران گلبهار بوده که 
با نماد »غبهار« و ارزش بازار 1000 میلیارد تومانی در بازار پایه فرابورس حضور دارد و سهام آن معامله می شود. همچنین 
شهداب با انتشار اطلاعیه روز 31 تیر در کدال اعلام کرده 100 درصد سهام شرکت بهینا که در زمینه تولید سس گوجه 
فرنگی فعالیت می کند را از گروه کارخانجات تبرک خریداری خواهد کرد. این انتقال سهام، موجب افزایش زنجیره تولید 
و فروش در شرکت شهداب می شود. چرا که ماده اولیه تولید سس های کچاب و یک نفره تولیدی شرکت بهینا رب گوجه 
فرنگی بوده که از ش��رکت ش��هداب تأمین خواهد ش��د و این موضوع باعث شناسایی سود فروش سرمایه گذاری ها برای 
»تبرک« خواهد ش��د. اما نکته جالب در مورد گروه تبرک، قصد این ش��رکت برای توسعه فعالیت هاست که طی افشای 
اطلاعات 26 تیر از سرمایه گذاری در یک کارخانه تولید شیشه های دارویی و غذایی به همراه بانک سامان و شرکت شیشه 
همدان خبر داده اس��ت.بنابراین با توجه به این موارد، به نظر می رس��د مدیران شرکت به طور جدی در راستای توسعه 

ساختار در حرکت هستند و بعید نیست در ماه های آینده خبرهای جدید تری از این شرکت در کدال منتشر شود.

الهه چپردار
 معامله گرفیزیکی 
 شرکت کارگزاری 
بورس بیمه ایران
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صدای بورس
»تاصیکو« روی خط سود آوری 

اتمام پروژه های نیمه تمام در اولویت برنامه هاست. 
حدود ۲هزار میلیارد تومان طرح س��رمایه گذاری 
نیمه تمام داریم که تا جایی که ممکن اس��ت آنها 

را به بهره برداری خواهیم رساند.
غلامرض��ا س��لیمانی، مدیرعامل س��رمایه گذاری 
صدرتأمی��ن ب��ه ص��دای ب��ورس گف��ت: مجمع 
فوق الع��اده »تاصیک��و« برای افزایش س��رمایه از 
۲ ه��زار میلیارد توم��ان به ۳ هزار و ۱۰۰ میلیارد توم��ان از محل مطالبات، 
آورده نقدی س��هامداران و س��ود انباش��ته برگزار وافزایش س��رمایه مصوب 
ش��د. همچنین افتتاح رسمی شتاب دهنده ش��رکت صدرتأمین در یکی دو 
هفته آینده انجام خواهد ش��د. وی افزود:یک��ی از محل های مصرف افزایش 
س��رمایه در شرکت های زیرمجموعه اس��ت تا بتوانند تأمین نقدینگی کرده 
و ت��وان رقابتی خ��ود را افزایش دهند. البته روند ۳ ماهه و ارزیابی ها نش��ان 
می دهد ش��رکت های س��رمایه گذاری صدرتأمین بالاتر از اهداف پیش بینی 
 ش��ده حرکت کرده و حدود ۳۲ درصد س��ودآوری ۳ ماهه ۹۹ نسبت به ۹۸ 

رشد داشت.

 واحدهای جدید پترول درآستانه بهره برداری
واحد ایلام دارای دو بخش شیرینی سازی و الفین 
است  که پیش بینی می ش��ود این واحد در مرداد 

ماه افتتاح شود. 
رس��ول اش��رف زاده، مدیرعام��ل ش��رکت گروه 
پتروشیمی سرمایه گذاری ایرانیان به صدای بورس 
گفت: بخش شیرین سازی واحد ایلام با ۷۰۰ هزار 
تن ظرفیت سال گذشته راه اندازی شد. همچنین 
بخش الفین در آستانه بهره برداری قرار دارد. وی تصریح کرد: با افتتاح سه 
طرح ایلام، لردگان و س��ولفات پتاس��یم حدود ۲ میلیون و ۲۵۰ هزار تن به 
ظرفیت صنعت پتروش��یمی افزوده خواهد ش��د. البته این محصولات جزو 
کالاهای صادراتی هس��تند و می توانند ارزآوری مناسبی برای کشور داشته 
باش��ند. وی افزود: بر اس��اس مطالعات اقتصادی با راه ان��دازی پروژه های در 
دست اقدام پترول، به صورت متوسط نزدیک ۲۰ تا ۲۵ درصد به سودآوری 
مجموعه اضافه می شود. طرح های جدید در پترول بسیار ارزش آفرین است 
وموضوع ملی هم در این طرح ها حاکم است. این طرح ها زود بازده هستند و 

پیش بینی می شود عواید خوبی را نصیب سهامداران کند.

تمرکز بر تأمین منافع سهامداران افق 
س��ال گذش��ته بیش از ۶۰۰ فروش��گاه اضافه 
کردیم و برنامه داریم بتوانیم امس��ال بیش از 
پارس��ال به تعداد فروش��گاه های افق کوروش 

اضافه کنیم.
عل��ی ابراهیمی، رئیس هیأت مدیره ش��رکت 
فروشگاه های زنجیره ای افق کوروش به صدای 
بورس گفت: تاکنون ۲۰۷۶ فروشگاه در سطح 
کش��ور فعال داریم.البته قصد داریم تا پایان س��ال ۳۰۰ فروش��گاه دیگر 
راه ان��دازی کنیم و این افزایش تعداد فروش��گاه ها یکی از اهداف افزایش 
س��رمایه افق کوروش اس��ت. وی اف��زود: تمام تلاش��مان را می کنیم در 
فروش��گاه های زنجیره ای افق کوروش ارزش اف��زوده ایجاد کنیم تا تمام 
س��هامداران بهره مند ش��وند و آینده خوبی را برای افق و سهامداران رقم 
بزنیم. برای تحقق این دیدگاه چندی پیش نیز در مجمع شرکت، موضوع 
افزایش سرمایه افق کوروش از مبلغ ۱۰۰۰ میلیارد ریال به ۳۰۰۰ میلیارد 
ریال با اکثریت آرا تصویب شد که هدف آن، بهبود ناوگان حمل و نقل، بالا 

بردن کیفیت زنجیره تأمین، کاهش ریسک تأمین کامیونت و... بود.

لوازم خانگی را لیزینگی بخرید
توانستیم در شرکت های تولیدی لوازم خانگی نقش 

موثری در زمینه افزایش تقاضا داشته باشیم.
داوود کاغذگ��ران، مدیرعام��ل ش��رکت لیزین��گ 
پارس��یان به ص��دای ب��ورس گف��ت: از برنامه های 
لیزینگ پارس��یان ارائه ۵۰۰ تا ۶۰۰ میلیارد تومان 
تسهیلات است. کاغذگران افزود: صنعت لیزینگ در 
گذشته تنها به صنعت خودرو وابسته بود اما در نظر 
داریم در ولپارس پرتفوی شرکت را تغییر دهیم و از ظرفیت های دیگر لیزینگ 
در زمینه های دیگر مثل لوازم خانگی و تجهیزات تولیدی استفاده کنیم. البته 
س��عی داریم توس��عه بازار دهیم و ظرفیت ها را بیشتر در زمینه لوازم خانگی 
و تجهیزات تولیدی به کار گیریم. مدیرعامل لیزینگ پارس��یان تصریح کرد: 
چن��دی پیش نیز س��رمایه ولپارس، از ۱۲۰ میلیارد ب��ه ۲۰۰ میلیارد تومان 
افزایش یافت. همچنین با توجه به وضعیت اقتصادی و عواملی که در صنعت 
لیزینگ موثر است، هر زمانی که این موارد مثبت باشند برای توسعه فعالیت ها 
از ظرفیت افزایش س��رمایه استفاده می کنیم. البته در این روند ۲۰ درصد از 

سهام ولپارس با محدوده قیمتی ۳۰۰ تومانی واگذار شد.

49درصد رشد ارزش سهام بیمه نوین محقق شد

خردادماه پرسود برای سهامداران »نوین« 
ویــــژه

طلای سیاه کویر 
 هفته نامه بورس: ش��رکت کانی کربن طبس با فعالیت 
اکتشاف، اس��تخراج و بهره  برداری از معدن  زغال سنگ چاه 
رخنه در اس��تان خراسان جنوبی، شهرستان طبس در نیمه 

دوم سال ۱۳۹4 آغاز به فعالیت داشت.
مس��احت این معدن بر اس��اس پروانه بهره برداری ۱۰.۶ 
کیلومتر مربع اس��ت. بر اس��اس آخرین گواهی اکتش��اف و 
اکتشافات صورت گرفته در حدود ۳۲۹ هکتار تا عمق ۲۵۰ 
متری از این معدن، ذخیره قطعی 4،۸۷۰،۰۰۰ تن و ذخیره 
احتمالی ۲،۲۹۵،۰۰۰ تن برآورد ش��ده  ک��ه اقدامات لازم 

جهت اخذ پروانه بهره برداری اجازه برداشت سالانه تا ۲4۰ هزار تن زغال سنگ دانه بندی شده را می دهد. مهم ترین مزیت 
معدن روباز بودن آن بوده  که بدین ترتیب هزینه استخراج و نگهداری آن از معادن زیرزمینی به مراتب کمتر است. 

 باتوجه به قرار گیری این معدن در زون  زغال س��نگ ایران مرکزی، اکتش��اف حین اس��تخراج در عمق بیش تر و سایر 
بخش های محدوده همواره صورت می گیرد و در همین راس��تا اکتش��افات اخیر نشان از ذخیره ۱۶ میلیون تنی در این 
معدن دارد. حدود ۷۱ درصد فولاد جهان و ۳۸ درصد برق جهان با اس��تفاده از  زغال س��نگ تولید می ش��ود. در س��ند 
چشم انداز توسعه کشور، صنعت فولاد به عنوان تأمین کننده نیاز اولیه کلیه صنایع کشور و لازمه هر نوع فعالیت عمرانی 
محسوب شده است. باتوجه به نیاز شرکت های فولاد سازی کوره بلند به زغال سنگ به عنوان ماده اولیه تولید و همچنین 
کمبود ۲.۵ میلیون تنی این ماده معدنی در داخل کش��ور در کنار وجود ذخایر عظیم زغال س��نگ در کش��ور )حدود ۱ 
درصد ذخایر جهان(، محدودیت های وارداتی و همچنین فاصله قیمتی آن با زغالس��نگ وارداتی شرایط برای توسعه این 

صنعت فراهم است. 
کشور در پایان برنامه ششم توسعه، کشور سالانه به ۱۱ میلیون تن زغال سنگ نیاز دارد به همین جهت شرکت کانی 
کربن طبس از پتانس��یل موجود در کش��ور استفاده نموده و در راستای گس��ترش فعالیت های خود اقدام به اکتشاف در 
محدوده های معدنی جدید نیز می کند که نمونه این اقدام انجام اکتشافات در محدوده آبنیل در استان کرمان است. این 
شرکت همچنین برای حفاظت از محیط زیست و جلوگیری از هدر رفت مواد معدنی یک واحد کنسانتره  زغال سنگ به 
ظرفیت ۱۰۰ هزارتن تاس��یس داشت. بر این اساس خوراک ورودی واحد کنسانتره،  زغال سنگ کم عیار بوده که قابلیت 
تبدیل به صورت دانه بندی را نداشته و در این واحد تغلیظ گردیده و زغال سنگ شسته شده با ارزش افزوده سه برابری 

نسبت به زغال سنگ دانه بندی شده بفروش می رسد.

دوره یک ماهه منتهی به 98.03.31
مبلغ )میلیون ریال(

دوره یک ماهه منتهی به 99.03.31
مبلغ )میلیون ریال(

خسارت پرداختیحق بیمه صادره خسارت پرداختیحق بیمه صادره 

783،321388،250917،442422،316

دوره سه ماهه منتهی به 98.03.31
مبلغ )میلیون ریال(

دوره سه ماهه منتهی به 99.03.31
مبلغ )میلیون ریال(

خسارت پرداختیحق بیمه صادره خسارت پرداختیحق بیمه صادره 

1،671،4611،183،5602،304،1311،129،280

 هفته نامه بورس: ارزش سهام بیمه نوین به عنوان مجموعه ای 
فع��ال در گروه بیم��ه طی معاملات خرداد ماه گذش��ته بورس با 
پیگی��ری روند صعودی از قیم��ت ۸۰4۹ریال به محدوده قیمتی 

۱۲۰۶۱ ریال افزایش یافت.

روند افزایش معاملات 
 ب��ر اس��اس این گ��زارش، ارزش معاملات س��هام »نوین« در 
اولین روز معاملاتی بازار س��رمایه طی خرداد ماه امس��ال حدود 
۱۱۰میلیارد ریال ناش��ی از معامله ۱۳ میلیون و ۷۵۵ هزار سهم 
»نوین« محاس��به می شود. همچنین در آخرین روز معاملاتی ماه 

مذکور تعداد یک میلیون و ۳۳۲ هزار س��هم ش��رکت به ارزش ۱۶ میلیارد ریال در این بازار 
دادوستد شد. بر این اساس، شرکت بیمه نوین با تحقق بازدهی مثبت حدود 4۹ درصدی در 
جریان معاملات خرداد ماه امسال بازار سرمایه، ماه پر سودی را برای سهامدارانش رقم زد. 

معاملات 99.03.27معاملات 99.03.03شرح

13،755،0881،332،175حجم معاملات )سهم(

110،720،903،13716،031،929،291ارزش معاملات )ریال(

رشد صدور حق بیمه
بر اس��اس این گزارش، بیمه نوین طی فعالیت یک ماهه منتهی به ۳۱ خرداد ماه امس��ال 
بالغ بر ۹۱۷.44۲ میلیون ریال حق بیمه صادر کرد. البته خسارت پرداختی آن به بیمه گزاران 
مبلغ 4۲۲.۳۱۶ میلیون ریال اعلام شد. همچنین در این بین، بررسی فعالیت این مجموعه 
طی دوره یک ماهه منتهی به ۳۱ خرداد ماه امسال نسبت به دوره مشابه سال گذشته رشد 

۱۷ درصدی صدور حق بیمه را در این دوره نشان می دهد.

تداوم رشد شاخص عملکرد 
ب��ر اس��اس اطلاع��ات موج��ود، ش��رکت بیمه نوی��ن صدور 
۲.۳۰4.۱۳۱ میلی��ون ری��ال حق بیمه و پرداخ��ت ۱.۱۲۹.۲۸۰ 
کارنام��ه  در  را  بیمه گ��زاران  ب��ه  خس��ارت  ری��ال  میلی��ون 
 عملک��رد س��ه ماهه نخس��ت س��ال مالی ج��اری خ��ود به ثبت

 رسانده است.
از سوی دیگر، حدود ۳۸ درصد رشد صدور حق بیمه در دوره 
عملکرد سه ماهه اول امسال در مقایسه با دوره مشابه سال مالی 
گذشته در این مجموعه رقم خورده است. آنچنان که در دوره سه ماهه نخست سال مالی ۹۸ 
مبلغ ۱.۶۷۱.4۶۱ میلیون ریال حق بیمه توسط شرکت بیمه نوین صادر شد. این رقم نسبت به 
 صدور حق بیمه ۲.۳۰4.۱۳۱ میلیون ریالی دوره مشابه سال جاری با رشد ۳۸ درصدی همراه 

شده است.

سود 950تومانی و کسب رکورد »پارس« 
 هفته نامه بورس: رکوردهای متعدد در حوزه تولید 
و فروش محصولات پتروشیمی پارس در سال گذشته 

به ثبت رسید. 
مسعود حس��نی، مدیرعامل پتروش��یمی پارس در 

گزارشی به مجمع، با بیان اینکه در سال ۹۸ این مجتمع در مجموع چهار 
میلیون و ۲۰۵ هزار تن محصول تولید کرد، گفت: ثبت رکورد تولید ۵ 
درصد بالاتر از ظرفیت اسمی از دستاوردهای پتروشیمی پارس در حوزه 
تولید بود. بر این اساس به طور کلی تولید سال ۹۸ پارس نسبت به سال 
۹۷، ۱۹ درصد افزایش داش��ت. حسنی با استناد به گزارش های معتبر 
بین المللی در خصوص تولید واقعی به ظرفیت اسمی صنایع شیمیایی، 
تصریح کرد: این میزان در صنایع ش��یمیایی دنیا ۸۳ درصد، در صنایع 
ش��یمیایی آمریکا ۷۶ درصد و در پتروش��یمی پارس ۱۰۰ درصد است 
که رک��ورد کم نظیری اس��ت. وی افزود: از نظر افزای��ش ریالی فروش 
شرکت در سال ۹۸ نسبت به سال گذشته در مجموع ۶۱ درصد افزایش 
داشتیم. البته سود ناخالص شرکت ۲۸ درصد، سود عملیاتی پنج درصد 
افزایش و س��ود پایه هر سهم در سال ۹۸، رشد یک و دو دهم درصدی 
داشت. همچنین دربخش پایانی مجمع با تخصیص ۹۵۰ تومان سود به 
ازای هر س��هم معادل صد در صد سود قابل تخصیص، به سهامداران از 

طریق سامانه سجام موافقت شد.

افزایش شاخص سودآوری »وصندوق«
 هفته نامه بورس: مجمع ش��رکت سرمایه گذاری 
صندوق بازنشستگی کش��وری به ازای هر سهم، یک 
 ه��زار و ۳۲ ریال س��ود کنار گذاش��ت که نس��بت به 
دوره مشابه سال گذشته که سود هر سهم ۵۰۶ ریال 

اعلام شده بود، از افزایش ۱۰4 درصدی برخوردار است. 
همچنین سود نقدی به ازای هر سهم به مبلغ ۸۰۰ ریال و سود خالص به 
ازای هر سهم ۱۰۳۳ ریال تصویب شد. سود خالص »وصندوق« ۲۷ هزار و 
۸۵۷ میلیارد و ۳۰4 میلیون ریال و سود انباشته پایان دوره با افزایش ۷۷ 
درصدی نسبت به دوره گذشته، ۲۹ هزار و ۷۱۳ میلیارد و ۳۸۱ میلیون 
ریال اعلام ش��د. مجموع س��رمایه »وصندوق« دو هزار و هفتصد میلیارد 

تومان است که برای سال ۹۹ اقداماتی را برای افزایش سرمایه دارد.

»وکار« در مسیر۸500 میلیاردی 
 هفته نامه ب�ورس: مجمع بانک کار آفرین مصوب 
کرد سود تقسیمی به ازای هر سهم به میزان ۲۰۰ ریال 
باشد. همچنین مقرر شد سود مذکور در حساب طلب 
س��هامداران ثبت تا متعاقب تحقق پیش��نهاد افزایش 

س��رمایه و اختصاص قسمتی از این س��ود برای افزایش سرمایه، برنامه 
جدید توزیع سود اعلام شود.

 این گزارش می افزاید: عملکرد مالی بانک کار آفرین در سال ۱۳۹۸ با 
توجه به ش��رایط کشور، مثبت و قابل قبول  بوده است. در نتیجه اقدامات 
کیفی و کمی صورت گرفته، در این سال نرخ بازده دارایی ها ۱.۵ درصد و 
نرخ بازده حقوق صاحبان سهام نیز ۱۹ درصد بود. نسبت کفایت سرمایه 
نیز ۷.۱۶ درصد اس��ت که رشد این رقم نسبت به سال قبل، نشان دهنده 
استحکام ساختار مالی بانک در شرایط کم ثبات است.همچنین به منظور 
بهبود نسبت های عملیاتی ، افزایش سرمایه بانک از مبلغ ۸.۵۰۰ میلیارد 

ریال به مبلغ 4۰ هزار میلیارد ریال در دستور کار قرار دارد. 

افزایش سرمایه ۳۱۴ درصدی »وبملت«
 هفته نام�ه بورس: س��هامداران در مجمع عمومی 
بانک ملت با افزایش س��رمایه ش��رکت موافقت کردند. 
مبلغ این افزایش سرمایه ۱۵۷.۰4۲.۸۶۲ میلیون ریال 

معادل ۳۱4 درصد است.
البته با توجه به زمان برگزاری مجمع عمومی عادی س��الانه منتهی به 
۳۰/ ۱۲/ ۱۳۹۹ شرکت، افزایش سرمایه فوق تا زمان برگزاری این مجمع 
نزد مرجع ثبت شرکت ها به ثبت خواهد رسید.در این مجمع بنا به پیشنهاد 
هیأت مدیره مقرر ش��د از ۵۰۲ ریال سود محقق شده، ۲۶ ریال معادل ۵ 
درصد س��ود نقدی برای هر سهم توزیع شود. »وبملت« به منظور اصلاح 
ساختار مالی، سرمایه فعلی را از ۵ به ۲۰.۷ هزار میلیارد تومان رساند تا پس 

از بانک تجارت در جایگاه دومین بانک بزرگ بورسی قرار گیرد.

سود نقدی ۴00 ریالی »خبهمن«
 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی سالانه گروه 
بهمن مقرر کرد سود تقسیمی به ازای هر سهم به میزان 

4۰۰ ریال تخصیص یابد.
بر اس��اس تصمیمات مجمع، شرکت بازرگانی تجاری 

آذرآبادگان ماد پارت ارس، شرکت ویسمن موتور، عصر بهمن، کیا مهستان 
به عنوان اعضای هیأت مدیره جدید به مدت ۲سال انتخاب شدند.

ارتقای جایگاه سهام »خکرمان«
 هفته نامه ب�ورس: تبدیل گ��روه اقتصادی کرمان 
خودرو به یک هلدینگ چند رشته ای برای تنوع بخشی 
به س��بد سرمایه گذاری جهت مدیریت ریسک دارایی ها 
و سرمایه گذاری ها، ارتقای جایگاه سهام شرکت به بازار 

بالاتر و بهره گیری از ظرفیت ش��رکت های پتروشیمی صادرات محور به 
منظور ایجاد ارزش افزوده از جمله برنامه های مهم به شمار می آید. 

حام��د ش��ادکام، مدیرعامل گروه اقتصادی کرمان خ��ودرو در مجمع 
س��الانه ش��رکت، افزود: افزایش سهم ش��رکت از بازار خودروی کشور و 
همچنین ارتقای ظرفیت در تولید قطعات، ارائه خدمات و افزایش درصد 
داخلی سازی محصولات از جمله برنامه های در درست اجرای شرکت های 
س��رمایه پذیر به منظور تحقق شعار جهش تولید است.  وی گفت: ارتقای 
جایگاه سهام شرکت از بازار پایه به یکی از بازارهای بالاتر به عنوان یکی 
از اقدامات قابل توجه در حال پیگیری است. شادکام با توجه به پتانسیل 
بالای بازار سرمایه از برنامه ریزی برای تأسیس شرکت خدمات بازار سرمایه 
جهت گس��ترش فعالیت های شرکت در بازارس��رمایه خبرداد. در مجمع 

مذکوربر سر تقسیم سود به مبلغ ۳۵ ریال به ازای هر سهم توافق شد.

تعویق افزایش سرمایه »وپارس«
 هفته نامه بورس: سهامداران بانک پارسیان پس از 
اس��تماع گزارش هیأت مدیره و ب��ازرس قانونی و بحث 
و بررس��ی پیرامون موضوعات درخصوص عملکرد سال 
مالی منتهی به ۲۹ اس��فند ۹۸ با اکثریت آرا به تصویب 

صورت های مالی این بانک رای مثبت دادند.
البت��ه برگزاری مجمع عموم��ی فوق العاده »وپ��ارس« برای افزایش 
سرمایه با عنایت به در جریان بررسی بودن موضوع توسط بانک مرکزی 

و سازمان بورس و اوراق بهادار به زمان دیگری موکول شد.
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زمان برگزاری نام دوره 

 اصول ارزیابی اقتصادی 
4 مردادطرح های سرمایه گذاری

5 مردادآمادگی آزمون اصول بازار سرمایه

11 مردادبرنامه نویسی به زبان پایتون

15 مردادمدلسازی مالی با استفاده از نرم افزار اکسل

زمان برگزاری نام دوره 

دوره آموزشی آشنایی با بورس نوبت چهارم 
مرداد)آنلاین(

 تابلوخوانی در بورس نوبت چهارم 
مرداد)آنلاین(

 دوره ویژه دریافت گواهینامه معامله گری 
مردادنوبت 53 )آنلاین(

دوره ویژه مشروطین آزمون اصول و تحلیلگری 
شهریورنوبت34 )آنلاین(

زمان برگزاری نام دوره 

7 مردادآمادگی آزمون اصول بازار سرمایه

 امور مالی شرکتی و روش های کمی 
7 مرداد)آمادگی آزمون اصول بازار سرمایه(

 تحلیل تکنیکال 
13 مرداد)دارای امتیاز تمدید گواهینامه(

 قراردادهای اختیار معامله 
21 مرداد)دارای امتیاز تمدید گواهینامه(

 

زمان برگزاری نام دوره 

TSETMC 5 و 7 مردادتابلوخوانی در سایت

11 مردادآشنایی با سرمایه گذاری در بورس

مرداد آموزش کدال و اکسل های بنیادی

Option مرداد آشنایی با معاملات

زمان برگزاری نام دوره 

 دوره جامع تحلیل صنایع بورسی 
14 مرداد)10 صنعت بزرگ بازار( )آنلاین(

دوره ارزشگذاری سهام در بورس ایران 
12 مرداد)آنلاین(

 کارگاه عملی آشنایی با سایت های بورسی
5 مرداد و تابلوخوانی )آنلاین(

دوره جامع تحلیل بنیادی )مقدماتی و متوسط( 
11 مرداد)آنلاین(

 آشنایی با انواع اوراق بهادار
12 مرداد و روش های سرمایه گذاری )آنلاین(

فرصت هایی در بحران
تص��ور کنید ک��ه برای 
م��دت 6 م��اه ب��ه کما 
رفته اید و وقتی چش��م 
باز می کنی��د در اخبار 
می بینید که ویروس��ی 
جدی��د در دنیا ش��یوع 
یافته که نزدیک به 12 
میلی��ون نف��ر را درگیر 
خود کرده و 500 هزار 

نفر در سراس��ر جهان قربانی گرفته است. این مطلب 
را در شماره جدید هفته نامه »نیوزویک« می خوانیم. 
به این موارد بحران اقتصادی و بزرگترین نرخ بیکاری 
ایالات متحده را هم از زمان بحران بزرگ اضافه کنید. 
همچنین کشته شدن یک سیاهپوست به دست پلیس 
آمریکا و نیز تظاهرات ضد نژادپرستانه در بیش از 60 
کش��ور جهان را هم به موارد بالا بیفزایید. پس از آنکه 
نفسی کشیدید به شما می گویند که در طول سه ماه 
گذشته بازارهای سهام ایالات متحده هم بیش از 20 
درصد صعود داشته اند و...، این حجم از اطلاعات عجیب 
مخلوطی از آن اخباری است که روزانه آمریکایی ها با 
هجوم آن از خواب بیدار می ش��وند و در ش��رایطی که 
اقتصاد ت��لاش می کند به روال بهب��ود بازگردد، هیچ 

بهبودی در آمار قربانیان کووید – 19 دیده نمی شود.

تجالین��گ چارلز کوپمن��ز متولد 2۸ 
آگوس��ت 1910 تا 26 فوریه 19۸5 
اقتصاددان آمریکایی هلندی بود و به دلیل کار بر روی 
تئوری »تخصی��ص بهینه منابع« در همکاری با لئونید 
کانترووی��چ موفق به دریافت جای��زه نوبل اقتصادی در 

سال 19۷5 شد. 
مهم ترين فعاليت ها

کوپمن��ز نش��ان داد که بر اس��اس معیارهای خاص 
کارایی می توان کاهش مهمی را در مورد سیس��تم های 
بهین��ه قیمتی انجام داد. کوپمن��ز یکي از متخصصین 
بزرگي اس��ت که به مطالعه رشد اقتصادي و پیامدهاي 
اقتص��ادي از بی��ن رفتن مناب��ع تجدیدناپذیر پرداخته 
اس��ت. از مهم تری��ن فعالیت هاي کوپمنز، اس��تفاده از 
روش برنامه ریزي خطي در حل مشکلات حمل و نقل، 
تجزی��ه و تحلیل تع��ادل عمومي و ارزیاب��ي پروژه هاي 

سرمایه گذاري است. 
تمرکز بر سه حوزه 

وی علاوه بر کشف و توسعه روش برنامه ریزي خطي 
و تحلی��ل فعالیت ها، ای��ن روش را در مدل هاي تعادل 
195۷ ب��ه کار ب��رد. تلاش هاي کوپمن��ز همچنین در عمومي نظري و عمومي در طول س��ال هاي 1951 تا 

پایه گذاري س��ه حوزه اصل��ي اقتصاد کمي مدرن موثر 
بوده و نخس��تین ح��وزه، به ب��رآورد و تخمین آماري 
پارامترها در مدل هاي اقتصادس��نجي مربوط مي شود. 
دومین حوزه مرتبط با تجزیه و تحلیل فعالیت هاس��ت 
ش��ناخته ترین  از  یک��ي  خط��ي  برنامه ری��زي  ک��ه 
بخش ه��اي ای��ن حوزه اس��ت و س��ومین ح��وزه نیز، 
 حداکثرسازي مطلوبیت وبهینه سازي تخصیص منابع را 

دربر می گیرد. 
کشف مسائل سنتي اقتصاد حمل و نقل 

در آث��ار کوپمن��ز رابطه می��ان قیمت ه��ا و کارایي 
اقتصادي در مدل هاي ایستا و پویاي تولید و نقشي که 
فرض بزرگ نمایي در اقتصاد رفاه بازي مي کند، بسیار 
ش��فاف تر از آن که به ندرت توسط محققان فعال، نشان 
داده مي شود، اس��ت. این موضوع به وسیله نمودارهاي 
ساده هندسي مورد بحث قرار گرفت و علاوه بر اقتصاد 
در مقال��ه مهمي تحت عنوان »تجزی��ه و تحلیل تولید 
ب��ه منزله تولید موث��ر فعالیت ها« که در س��ال 1951 
در کتابي تحت عن��وان »تحلیل فعالیت هاي تولیدي و 
توزیعي« منتش��ر ش��د و اثر آن را در حل بس��یاري از 

مسائل سنتي اقتصاد حمل و نقل کشف کرد.

تجارت بدون اعتماد 
نوزده س��ال پیش یک 
شرکت چینی نخستین 
دفاتر فروش خود را در 
اروپا )فرانکفورت و یکی 
از شهرهای مسافرنشین 
راه اندازی  انگلس��تان( 
و مناقصه های��ی ب��رای 
ش��بکه های  س��اخت 
مخابراتی آغاز کرد. این 

مطلب را در سرمقاله شماره جدید »د اکونومیست« 
می خوانیم. امروز هوآوی نمادی از ظهور س��همگین 
سیستم تجارت جهانی است که در آن اعتماد از هم 
فروپاش��یده اس��ت. با فروش نزدیک به 123 میلیارد 
دلاری و ارادت خاص روسای این شرکت به حاکمان 
چین، بخش��ی از جنگ تجاری میان ایالات متحده و 
چین که از س��ال 201۸ آغاز شد بر سر هوآوی بوده 
اس��ت. اکنون انگلس��تان اعلام کرده که هوآوی را از 
ارتباطات شبکه 5G خود حذف می کند و در نتیجه 
این امکان وجود دارد که دیگر کشورهای اروپایی هم 
اقدامی مش��ابه به تبعیت از این کش��ور نشان دهند. 
این در حالی اتفاق می افتد که روسای امنیتی آمریکا 
همواره به استفاده هوآوی از تجهیزات مخابراتی برای 

امور جاسوسی مشکوک بوده اند.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

اکرم شعبانی
روزنامه نگار

نظريه تخصيص بهينه منابع نوبل گرفت

»کوپمنز«ازپايهگذاراناقتصادکميمدرن
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یک�ی از صنایع�ی ک�ه ش�اید بت�وان گفت 
به عنوان بازوی تولید صنعت برق محسوب 
می ش�ود صنعت تولید کاب�ل برق و انواع هادی هاس�ت که 
برای انتقال برق کاربرد دارند. این در حالی اس�ت که یکی 
از ش�رکت های تولید کننده در این زمینه شرکت آلومتک 
با س�ابقه ای بیش از پنج دهه اس�ت که از سال 1345 آغاز 
به فعالیت ک�رده و به تولید انواع محص�ولات آلومینیومی 
عمدتا برای صنعت برق و انواع پروفیل و باسبار تا به امروز 
مشغول است. هرچند این ش�رکت با نماد »فالوم« در بازار 
پای�ه زرد فراب�ورس ج�ای دارد؛ اما قرار اس�ت به زودی به 
بازار اصلی فرابورس ارتقا یابد. فرصتی پیش آمد تا درباره 
فعالیت و برنامه های پیش روی »فالوم« با مهدی س�هرابی، 

مدیر عامل آلومتک گفت وگویی انجام دهیم.
***

 فعالیت آلومتک در چه زمینه هایی متمرکز است؟ 
آلومت��ک تولید کننده محصولات آلومینیوم��ی صنعت برق بوده که با 
توجه به تجهیزات موجود بخش��ی از ظرفیت های تولیدی ش��امل مقاطع 
پروفیل و باسبار نیز می شود. همچنین قدیمی ترین تولید کننده هادی های 
هوای��ی از س��ال 1345 اس��ت. البته باید ب��ه نکته ای اش��اره کنم در بدو 
تاس��یس، این ش��رکت به دوبخش آلومتک و آلومراد تقسیم شد )آلومراد 
بخش��ی از آلومتک اس��ت(. آلوم��راد به گونه ای تأمین کننده بخش��ی از 
مواد اولیه آلومتک محسوب می ش��ود و از سویی آلومتک سهامدار عمده 
آلومراد به ش��مارمی آید. از طرفی آلومتک به عنوان برند استاندارد صنعت 
برق محس��وب می ش��ود. همچنین به لحاظ کیفیت و توانمندی و تولید، 
برندی است که در اختیار صنعت برق قرار دارد. اگرچه این شرکت سابقا 
وابس��ته به وزارت نیرو بود اما همچنان وزارت نیرو، آلومتک را وابسته به 

بخش خصوصی نمی داند.

 عملکرد ش�رکت بر اس�اس اطلاعات کدال س�ال 98 به 
سودآوری رسید، چه عواملی باعث این موضوع بود؟ 

درست است؛ البته باید اشاره کنم این سودآوری بعد از 10 سال رکود 
اتفاق افتاده، چراکه حضور ش��رکت در مناقصات ش��بکه برق کشور طی 

چند سال گذشته بسیار پایین بود. توانستیم، میزان تولید را از زیر 2000 
تن در س��ال 97 به بالای 5000 تن در س��ال 98 برس��انیم. همانطور که 
می دانید هرچه تولید بیش��تر باشد، هزینه های سربار نسبت به زمانی که 
تولید کم است، کاهش می یابد. از دلایل دیگر اینکه در زمان های مناسب 
در مناقصات ش��رکت کردی��م. همچنین به موقع خری��د کردیم در عین 
حال توانس��تیم به موقع ،تعهدات خود را عمل کنیم. در حال حاضر تمام 
قراردادها مشخص و میزان سود و زیان پروژه ها در دوره خودش محاسبه 
می شود. بعد از 10 سال توانستیم رکود تولید 10 ساله را بشکنیم .شرکت 
را س��ال گذش��ته که به عنوان مدیر عامل تحویل گرفتم، در صورت مالی 
شش ماه نخست سال 98 بالای 3 میلیارد زیان بود، در حالی که شرکت 

در پایان سال 98 ضمن خروج از زیان به سود قابل توجهی رسید.

 صادرات را هم دارید و به چه کشورهایی انجام می شود؟ 
صادرات داریم. به عنوان نمونه قرارداد صادراتی 4500 تنی با ارمنس��تان 
منعقد اس��ت . در سال 99 این قرارداد را بستیم و قرار است طی آن تا پایان 
س��ال صادرات محصولات انجام شود. با کش��ور عراق هم به صورت محدود 

صادرات داریم. البته صادرات اصلی امسال به ارمنستان انجام می شود.

 تحریم ها، چه مشکلاتی رابرایتان ایجاد کرده است؟ 
نقل وانتقال پول از مش��کلات تحریم اس��ت . برای ح��ل این موضوع از 
مشاوران بازرگانی در زمینه نقل و انتقال پول کمک گرفته ایم تا به طریقی 
عملی��ات انتق��ال انجام و قوانین بانک مرکزی هم رعایت ش��ود. قانونی که 
باید 70 درصد ارز حاصل از صادرات به س��امانه نیما تزریق شود نمونه این 
موضوع اس��ت . از سوی دیگر هم باید برنامه ریزی کنیم تا بتوانیم بقیه ارز 

حاصله را برای واردات در نظر بگیریم.

 مواد اولیه چگونه تأمین می شود؟ 
ب��ه جز فیبر نوری، تمام محصولات مان صددرصد داخلی هس��تند. فیبر 
نوری برای خطوط انتقال برق از خارج وارد می شود، اما شمش آلومینیوم و 

سیم فولادی از داخل تأمین می شود و از این بایت مشکلی نداریم.

 چه برنامه ای برای افزایش سرمایه دارید؟
 با توجه به الزام سازمان بورس، هر چند سال، یکبار تجدید ارزیابی دارایی 
باید داشته باشیم . سال گذشته افزایش سرمایه داشته ایم. از طرفی با وجودی 
که بیش از 5 سال تجدید ارزیابی نداشته؛ امسال به نظر تجدید ارزیابی دارایی 

را خواهیم داشت وافزایش سرمایه از این منبع در اولویت است.

 پروژه ه�ا را از چ�ه منابع و با چ�ه روش هایی تأمین مالی 
می کنید؟

تأمین س��رمایه ش��رکت متمرکز بر بازار پول اس��ت. از طرفی کاری که 
انجام می دهیم تأمین مالی با خود مدیریت پروژه ها صورت می گیرد. پیش 
پرداخت قراردادها را ک��ه می گیریم، از این رو موجودی مواد اولیه تا پایان 

سال داریم به طوری که از نوسانات قیمتی متضرر نخواهیم شد. 
ادامه در صفحه 14

آلومتک برای افزایش سرمایه وحضوردر بازار بالاتر برنامه دارد

سودآوری»فالوم«پساز10سال
تحقق سودآوری برای امسال هم دور از انتظار نیست

 در صورت مالی شش ماه نخست سال 98 بالای 3 میلیارد 
زیان بود، در حالی که ش�رکت در پایان س�ال گذشته ضمن 

خروج از زیان به سود قابل توجهی رسید

یادداشت
زمینه ای برای ثبات صنعت کارگزاری 

در م��ورد کاه��ش کارم��زد کارگ��زاران ب��ه میزان 
50درصد و انتقال30درص��د آن به صندوق تثبیت 
باید گفت که این تصمیم با شرایط امروز بازار سهام 
تصمیم خوبی بود که می توانس��ت بهتر انجام شود. 
از این نظر تصمیم خوب��ی بود که در برگیرنده یک 
مؤلفه مناسب یعنی تقویت صندوق تثبیت بازار بود 
که این مس��ئله برای همه فعالان بازار یک اطمینان 
ب��ه ثبات آین��ده بازار و برای ش��بکه کارگزاری یک 

ذخیره مهم خواهد بود. 
هرچند که در حال حاضر آینده این وجوه مشخص نیست، اما با انباشت 
ای��ن ارقام در ترازنام��ه کارگزاری ها، وضعیت این صنع��ت پایدارتر و با 
ثبات ت��ر خواهد ش��د. بر این اس��اس به نظر می آید ک��ه در آینده البته 
منافع این انباش��ت دارایی در صندوق تثبیت علاوه بر اینکه به صورت 
غیر مس��تقیم به ش��بکه کارگزاری می رس��د، به صورت مستقیم نیز در 
سال های آینده در اختیار صنعت کارگزاری قرار گیرد تا زمینه ساز رشد 

این صنعت باشد.
اما در مورد اینکه چطور این تصمیم می توانست بهتر شود، پیشنهاد 
ما این بود که در کن��ار صندوق تثبیت، 20درصد کارمزد کاهش یافته 
دیگر به جای کاهش کنونی به صندوق توسعه بازار منتقل می شد تا هر 
دو صندوق همزمان توسعه پیدا کند. چرا که این رقم 20درصد کاهش 
کنون��ی برای فعالان بازار ملموس نبوده، ولی می توانس��ت برای صنعت 
کارگزاری و کل بازار س��رمایه در صندوق توس��عه نق��ش مهمی را ایفا 
کند. در حال حاضر بخش��ی از بازار صندوق توسعه برعهده بانک هاست 
که با انتقال منابع ش��رکت های کارگزاری در یک دوره 5س��اله، امکان 
آزادس��ازی منابع بانکی و انتقال آن به بخش پتانس��یل تسهیلات دهی 

فراهم می شد.
در مجم��وع، ب��ه عنوان یک کارگ��زار موافق این ابتکارات هس��تیم، 
ول��ی علاقه مندی��م که تصمیمات ب��ا جمع آوری نظ��رات و لحاظ نقطه 
نظرات اخذ ش��ده مدنظر قرار گیرد. همچنین پس از اتخاذ تصمیم نیز 
فرص��ت برای اصلاح آنها فراهم ش��ود. آنچه در ش��رایط کنونی باید در 
اولویت کاری مقام ناظر قرار گیرد، این اس��ت که اخذ تصمیمات علاوه 
برایج��اد انگیزه در ارکان بازار از جمله کارگزاران که در صف مقدم قرار 
دارند، به گونه ای باش��د که زمینه برای ماندگاری نوس��هامداران در بازار 
را فراهم س��ازد. همچنین ش��رایط کنونی، فرصت��ی مطلوب برای رونق 
فرهنگ س��هامداری و افزایش عمق بازار س��رمایه به ش��مار می آید. بر 
این اس��اس باید برنامه های راهبردی ناظ��ر با تجمیع نظرات فعالان هر 
 بخش لحاظ شود ودر نهایت از تصمیم گیری های جزیره ای نیز به شدت 

ممانعت شود.

فرحناز سپهری
خبرنگار

احمد اشتیاقی
مدیرعامل کارگزاری 

بانک آینده

تكميل زنجيـره مالى
w w w . j o u y e s h . c o m
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 هفته نام�ه بورس: مجمع عمومی عادی س��الانه گروه 
س��رمایه گذاری میراث فرهنگی و گردشگری ایران )سمگا( 

منتهی به سال مالی 29 اسفند 1398 برگزار شد.
اس��فندیار حیدری پور، مدیرعامل سمگا در گزارش خود 
به مجم��ع عمومی به بازده 102 درصدی ش��رکت در بازار 
س��رمایه در پایان سال 98 اشاره کرد و گفت: ارزش پرتفوی 
شرکت که ابتدای امسال 146 میلیارد تومان بود، در تیر ماه 
جاری ب��ه حدود 186 میلیارد تومان افزایش یافت. حیدری 
پور همچنین با ارائه گزارش س��ه ماه نخست سال 99 افزود: 
قیمت س��هام شرکت س��مگا که تا پایان س��ال قبل 1500 
تومان بود، در سه ماهه سال جاری به طور متوسط به حدود 

3300 تومان رسید.

2.5 برابر شد ن سرمایه »وگردش«
 همچنی��ن جلس��ه مجم��ع عمومی ف��وق الع��اده بانک 
گردشگری، با موافقت س��هامداران، افزایش سرمایه بانک از 

ش��ش هزار میلیارد ریال به 15 ه��زار میلیارد ریال از محل 
آورده نقدی به تصویب رسید.

مرتض��ی خام��ی، مدیرعامل بانک گردش��گری ، با ارائه 
گ��زارش عملک��رد هی��أت مدیره گف��ت: ه��دف از برنامه 
اس��تراتژیک بانک که تدوین، ابلاغ و به اجرا گذاش��ته شد، 
پاس��داری از دارایی ها، افزایش بهره وری، بهبود فرآیندها، 
ارتقای کیف��ی خدمات و ایجاد محص��ولات جدید بود که 

همه در سرلوحه فعالیت ها بود تا این بانک در نظام پولی و 
بانکی در یک جایگاه ویژه قرار گیرد.

خامی با اش��اره به اینکه اقدامات انجام شده، همه نشانگر 
حرکت های مثبت در بانک بوده، افزود: در سال 98 با اجرای 
برنامه های بانک موفق شدیم در کیفی سازی عملیات بانکی 
اقدام��ات موثری انجام بدهیم که از جمل��ه آنها می توان به 

کاهش قیمت تمام شده پول اشاره کرد.
وی ب��ا بی��ان اینکه در چش��م انداز بانک گردش��گری، 
دس��تیابی به یکی از 5 برند بانکی از دید مشتریان تعریف 
ش��ده، تصریح کرد: در نظرس��نجی های انجام ش��ده بانک 
محبوب من، بانک گردشگری رتبه دوم را از دید مشتریان 
نظام بانکی کس��ب کرد که نش��ان می دهد این بانک مسیر 
درس��تی را انتخاب کرده اس��ت.همچنین درنظر داریم در 
حوزه بانکداری دیجیتال جزو یکی از پنج بانک برتر در بین 
بانک های خصوصی کشور باشیم که در این زمینه اتفاقات 

خوبی رقم خورده است.

بازده 102 درصدی »سمگا«

»وگردش«15هزارمیلیاردیمیشود
اخبــار

تحقق سودآوری و رکوردزنی در »ونوین«
 هفته نام�ه ب�ورس: بان��ک اقتصادنوی��ن پس از پشت س��ر گذاش��تن ی��ک دوره زی��ان، به 

سودآوری رسید. 
بانک اقتصادنوین در سه ماهه منتهی به خرداد 99 با یک عملکرد مطلوب 35 ریال سود به ازای 
هر س��هم محقق کرد که در دوره مش��ابه سال گذش��ته این رقم 65 ریال زیان بود. البته در تحقق 
سود 35 ریالی، جمع درآمدهای مشاع و جمع درآمدها عامل اصلی رسیدن به سود بود. همچنین 

در س��ه ماهه ابتدایی سال 98، جمع درآمدهای مشاع 801 میلیارد تومان بود که با ثبت رشد 92 درصدی در سه ماهه 
ابتدایی سال جاری به 1.5 هزار میلیارد تومان رسید. بر اساس این گزارش، جمع درآمدهای بانک نیز در سه ماهه منتهی 
به خرداد سال 98 حدود 56 میلیارد تومان بود که در مدت مشابه سال جاری به 443 میلیارد تومان افزایش یافت که 

بیانگر رشد 690 درصدی در این بخش است.

»بپاس« در مسیر۱۵ هزار میلیاردی 
 هفته نامه بورس: هیأت مدیره بیمه پاسارگاد افزایش سرمایه 15 هزار و 309 میلیارد ریالی را به مجمع عمومی 

فوق العاده این شرکت پیشنهاد داد.
بیمه پاس��ارگاد عنوان کرده برنامه افزایش س��رمایه از مبلغ 5 هزار و 103 میلیارد ریال به 20 هزار و 412 میلیارد 
ریال دارد. بر اساس این گزارش، افزایش سرمایه »بپاس« از محل سود انباشته، سایر اندوخته ها به منظور حفظ نسبت 
توانگری مطلوب و رعایت ضوابط قبولی اتکائی مؤسس��ات بیمه مس��تقیم و انتقال سود حاصل از تسعیر ارز به حساب 

سرمایه ، خواهد بود.

نوید سال مالی خوب برای سهامداران »فوکا« 
 هفته نامه بورس: ش��رکت فولاد کاویان در سه ماهه اول امسال بیش از 80 میلیارد تومان سود 

خالص محقق کرد. 
ش��رکت فولاد کاویان در دوره 3 ماهه منتهی به خرداد 1399 به ازای هر س��هم 134 ریال سود 
محقق کرد. این در حالی است که شرکت در مدت مشابه سال قبل به ازای هر سهم 16 ریال زیان 
شناسایی کرده بود؛ این تغییر عمدتاً ناشی از رشد 169 درصدی درآمدهای عملیاتی بود. »فوکا« با 

سرمایه ثبت شده 5.9۷4.۷26 میلیون ریال طی عملکرد 3 ماهه سال مالی منتهی به 1399/12/30 مبلغ 801.684 
میلیون ریال س��ود خالص محقق کرده اس��ت. همچنین با اضافه شدن س��هامدار جدید در اواخر سال گذشته و تزریق 
نقدینگی و افزایش تولید، این ش��رکت توانس��ت در سه ماهه اول س��ال 99 به سود برسد و نوید سال مالی خوب برای 

سهامداران داشته باشد.

افزایش صادرات »کسعدی«
 هفته نامه بورس: ش��رکت کارخانجات کاشی و سرامیک سعدی قصد افزایش سرمایه از محل 

تجدید ارزیابی دارایی ها را ندارد.
 مجتبی ملکی، مدیرعامل »کس��عدی« در خصوص ضریب تبدیل گرانول به کاش��ی گفت: بابت 
تولید هر متر مربع س��رامیک به طور میانگین 23 کیلو گرانول مصرف می ش��ود که پس از تولید 
گرانول، مواد افزودنی دیگر از جمله لعاب و رنگ و... برای تهیه س��رامیک اضافه خواهد ش��د. ملکی 

درباره میزان صادرات بیان کرد: »کسعدی« بر اساس لیست اعلامی و نرخ لیست فروش که پیش از این در سایت کدال 
اطلاع رس��انی شده است، صادرات خود را به کش��ورهای عراق، آذربایجان، ارمنستان، گرجستان و افغانستان به صورت 
تحویل درب شرکت بدون هزینه حمل انجام می دهد. همچنین با توجه به عدم ثبات نرخ ارز و افزایش مداوم آن بدیهی 
است اشتیاق کشورها برای خرید محصولات ایرانی بالا رفته و صادرات روند افزایشی خواهد داشت. وی ادامه داد: حاشیه 
فروش سرامیک بر اساس گزارش سه ماهه ارسالی بر روی سامانه کدال معادل 22 درصد و حاشیه سود گرانول معادل 

38 درصد است.

»شاروم« به درج نماد رسید
 هفته نامه بورس: پتروشیمی ارومیه اواسط هفته گذشته با نماد »شاروم« به عنوان دویست و یکمین نماد معاملاتی 

در فرابورس ایران درج و زمان عرضه این نماد متعاقبا اعلام خواهد شد.
گفته ها از احتمال عرضه اولیه این نماد در هفته گذشته حکایت داشت اما در غیر این صورت، به احتمال زیاد هفته 

جاری عرضه »شاروم« صورت خواهد گرفت. 

»آبادا« عرضه شد 
 هفته نامه بورس: بر اساس اعلام شرکت بورس اوراق بهادار تهران، چهارشنبه گذشته شرکت 
تولید نیروی برق آبادان 300 میلیون سهم خود )معادل 12 درصد از کل سهام شرکت( را از طریق 

عرضه اولیه و با نماد »آبادا« وارد بورس کرد. 
البته 250 میلیون از سهام این شرکت که به عنوان پانصد و چهل و دومین شرکت در فهرست 
ش��رکت های پذیرفته ش��ده در بورس اوراق بهادار تهران در بخش »تأمی��ن برق،گاز، بخار و آب 

گرم« گروه و طبقه »تولید، جمع آوری و توزیع برق« در فهرس��ت نرخ های بازار دوم درج ش��ده است، به عموم عرضه 
ش��د. اگرچه پیش بینی شده بود هر کد بورس��ی می تواند حداکثر 200 سهم در بازه قیمتی 14۷0 تا 1550 تومانی 
س��فارش دهد که معادل 310 هزار تومان خواهد بود. اما با توجه به میزان مش��ارکت در عرضه اولیه های قبلی به هر 
کد بورس��ی اختصاص حداکثر 54 س��هم در س��قف قیمتی 1550 تومانی مد نظر قرار گرفت که در این صورت برای 
ش��رکت در این عرضه اولیه حدود 85 هزار تومان نقدینگی نیازبود. این مس��ئله در حالی مطرح ش��د که در نهایت 
 عرضه اولیه تولید نیروی برق آبادان با نماد )آبادا( به قیمت هر س��هم 15500 ریال در بورس تهران کش��ف قیمت 

و معامله شد.

تولید انبوه در »خپارس«
 هفته نامه بورس: در س��ال 99 و به منظور انطباق با ش��رایط فعلی و اس��تفاده از ظرفیت های موجود، تولید انبوه 

خودروهای کوئیک در برنامه قرار گرفته است.
مصطفی مدبر، مدیرعامل شرکت پارس خودرو افزود: طبق برنامه پیش بینی تولید 42.000 دستگاه خودرو کوئیک 
در دستور کار قرار گرفته که تا پایان 3ماه اول سال 99 تعداد 6.218 دستگاه تولید شد. مدبر در خصوص افزایش سرمایه 
شرکت اظهار کرد: فرآیند ارزیابی دارایی های شرکت به منظور افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی ها در حال 

انجام است که شامل طبقه زمین، ساختمان، محوطه سازی، ماشین آلات و تجهیزات است.

تأمین منافع »ثتران« در فروش صد هکتاری
 هفته نامه بورس: فایل مربوط به ارزش گذاری شرکت ساختمانی مسکن تابلیه به سازمان بورس 

و اوراق بهادار ارسال شد که آن سازمان در صورت صلاحدید منتشر خواهد کرد.
علی ش��اه حیدری، مدیرعامل سرمایه گذاری مس��کن تهران در مورد شایعات مبنی بر بازگشت 
زمین شهریار به شرکت افزود: همانطور که بارها ذکر شده، معامله زمین صد هکتاری شهریار کاملا 
منطبق بر آیین نامه شرکت و بر اساس قیمت کارشناسی در قالب مزایده عمومی و در راستای صرفه 

و صلاح ش��رکت انجام ش��ده و تا به حال حدود ۷5 درصد از وجه فروش آن وصول ش��ده است. بنابراین به هیچ عنوان 
معامله مذکور قابل فسخ و برگشت به شرکت نیست.

تمدید استاندارد ها در فولاد خوزستان
 هفته نامه بورس: دو اس��تاندارد )ISO 10002 ( و ) ISO 10004 ( به  مدت یک سال دیگر 

برای شرکت فولاد خوزستان تمدید شد.
بر اس��اس این گزارش ، هم راس��تا با تمدید دو گواهی نامه راهنمای یاد ش��ده، نخستین دوره 
ممیزی مراقبتی ش��خص ثالث در استانداردهای رسیدگی به شکایت ها )ISO 10002 ( و پایش 
و س��نجش رضایت مشتری )ISO 10004 ( در جلسه ای با س��رممیزی محمدرضا حسینیان از 

ش��رکت SGS تهران با مکانیزم ارتباط از راه دور )skype(، برگزار ش��د. محم��ود اکابر مدیر تضمین کیفیت فولاد 
خوزس��تان اظهار کرد: در این ممیزی، انطباق فرآیندکاری و ش��اخص های مربوطه ، اهداف، استراتژی، خط مشی و 
تعهد مدیریت، انطباق فرآیند با بند استانداردهای ISO 10002 و ISO 10004 مورد پایش قرار گرفت. وی افزود: 
گواهی این دو اس��تاندارد راهنما در س��ال گذشته به  وسیله فولاد خوزس��تان با هدف افزایش سطح رضایت مشتری 
و توس��عه فرآیندهای کس��ب و کار مرتبط با بهبود کیفیت فرآیندهای ارتباط با مشتری به دست آمده است.بر اساس 
نتایج و تحلیل یافته های به دست آمده از انجام این دوره ممیزی شخص ثالث، هر دو گواهی نامه به  مدت یک سال با 

تایید سازمان ممیزی شخص ثالث تمدید شد.

كوتاهازبانکها

اعطاي تسهیلات کرونایی اولویت بانک ملی 
 هفته نامه بورس: هزینه های تحمیل شده بر اثر اپیدمی کرونا بر 

اقتصاد کشور آثار منفی بر جای گذارد. 
محمد رضا حس��ین زاده، مدیرعامل بان��ک ملی ایران گفت: در این 
ش��رایط دش��وار، نظام بانکی نقش تعیین کننده ای دارد که با اهتمام 
مضاعف هم��کاران برای تحقق اه��داف، دس��تورالعمل اجرایی طرح 

اعطای تسهیلات به صاحبان کسب و کارهایی که به دلیل شرایط ناشی از شیوع کرونا در 
فعالیت های خود دچار مشکل شده اند، میسر خواهد شد. وی افزود: در این شرایط حساس 
که مقام معظم رهبری به روسای سه قوه و علی الخصوص دولت و نظام بانکی کشور تکلیف 
فرموده اند که صاحبان مشاغل را تنها نگذاشته و با سهل ترین شیوه و در اسرع وقت نسبت 
به اعطای تسهیلات و تأمین مالی صاحبان کسب و کار جهت نیل به شعار »جهش تولید« 

اقدام کنند، اعطاي تسهیلات کرونایی دراولویت اموربانک ملی قرار دارد. 

فراگیری خدمات ارزی بانک آینده
 هفته نام�ه بورس: با راهبرد حضور مؤث��ر و کارآمد بانک آینده 
در ارائ��ه خدمات بانکداري و ارزش آفرینی برای مش��تریان، هم اکنون 
»خدمات ارزی« در شعب این  بانک، در دسترس و قابل عرضه است.

بر همین اساس، مشتریان می توانند جهت انجام امور ارزی و بانکی، 
از جمله: افتتاح »س��پرده های مدت دار« و »قرض الحس��نه پس انداز 

ارزی« به 32 ش��عبه منتخب بانک آینده در تهران بزرگ و 9 ش��عبه در س��ایر استان ها، 
حضور یابند. همچنین ششمین جشنواره حساب های قرض الحسنه پس انداز ریالی و ارزی 
بانک آینده، از ابتدای مهرماه امس��ال آغاز و تا پایان ش��هریورماه، با اهدای جوایز نفیس و 
ارزش��مند، به صورت قرعه کشی، ادامه خواهد داشت. علاقه مندان می توانند برای اطلاعات 

بیش تر با مرکز ارتباط بانک  آینده ویا به ba24 .ir رجوع کنند.

خدمت ویژه بانک کار آفرین به دانش بنیان ها 
 هفته نامه بورس: نرخ س��ود تسهیلات به 9 درصد برای حمایت 
از کس��ب وکارهای آس��یب دیده از کرونا ویژه شرکت های دانش بنیان 

متوسط و بزرگ در بانک کارآفرین کاهش یافت. 
محمد رضا فرزین، مدیرعامل بانک کارآفرین تاکید کرد: با حمایت 
صندوق نوآوری  نرخ س��ود تسهیلات به شرکت های دانش  بنیان را از 

12 درصد به 9 درصد کاهش داده ایم تا در شرایط فعلی حمایت بیشتری از این شرکت ها 
صورت گیرد. فرزین تصریح کرد: بانک کارآفرین در جهت عمل به رسالت خود در توسعه 
کارآفرینی، در بخش سرمایه گذاری نیز مشارکت خواهد کرد. همچنین طی قراردادی که 
بین بانک کارآفرین و این صندوق منعقد شده، بخشی از منابع داخلی بانک به حمایت از 

شرکت های دانش بنیان اختصاص خواهد یافت. 

افزایش۵۰ درصدی سرمایه »وخاور«
 هفته نامه بورس: س��هامداران بانک خاورمیانه ، افزایش 5 هزار 
میلیاردی ریالی سرمایه از محل سود انباشته بانک را تصویب کردند. 
همچنی��ن 200 ریال از س��ود س��ال مالی 1398 بانک به هر س��هم 

اختصاص داده شد. 
 بر اس��اس این گزارش، بانک خاورمیانه در س��ال 98 توانس��ت با 

35درصد رشد نسبت به سال 9۷ مبلغ 8.64۷ میلیارد ریال سود خالص بدست آورد. پرویز 
عقیلی، مدیرعامل بانک خاورمیانه گفت: بانک خاورمیانه به دلیل رعایت اس��تانداردهای 
حرف��ه ای بانکداری و الزام هیأت مدیره بر س��لامت و صحت عملیات بانکی، جزو معدود 
بانک هایی اس��ت که از نظر رعایت استاندارد کفایت سرمایه حائز امتیاز قابل قبول از نظر 
استانداردهای بازل بوده و در حال حاضر با توجه به سرمایه ثبت شده بالاترین رتبه کفایت 

سرمایه بین بانک ها را دارد.
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صنایعوشركتها

| مرداد 99  هفته اول  سال هشتم  شماره 361 |

 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی س��الانه بیمه 
آس��یا با حضور ۸۳ درصد س��هامداران، مدیرعامل و اعضای 
هیأت مدیره بیمه آسیا، نمایندگان بیمه مرکزی جمهوری 
اس��امی ایران، س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار و س��ازمان 
حسابرسی برگزار و صورت های مالی سال ۱۳۹۸ این شرکت 

به تصویب رسید.

36 درصد رشد حق بیمه
مسعود بادین، نایب رئیس هیأت مدیره و مدیرعامل بیمه 
آسیا با استناد به گزارش ارائه شده هیأت مدیره به مجمع  و 
سهامداران، تولید حق بیمه در سال ۱۳۹۸ را بالغ بر۶۰۲۰۰ 
میلیارد ریال اعام ک��رد و افزود: تولید حق بیمه با در نظر 
گرفتن الگوی اصاح س��اختار پرتف��وی بیمه ای، ۳۶ درصد 

رش��د داشت. وی با اشاره به پرداخت ۳۳۲۳۶ میلیارد ریال 
خسارت به بیمه گزاران و زیان دیدگان در سال ۱۳۹۸، اظهار 
داشت: نسبت خسارت این شرکت در سال ۱۳۹۸، با منفی 

۱۲.۲درصد کاهش، به ۵۵ درصد رسید.

تداوم روند رو به رشد 
مدیرعامل بیمه آس��یا با اشاره به س��هم ۱۰.۲)ده و دو( 
درصدی بیمه آس��یا از کل ب��ازار بیم��ه و۱۴.۸ )چهارده و 
هش��ت( درصدی از بازار بیمه خصوصی کشور تصریح کرد: 
علیرغم شرایط سخت حاکم بر بازار به دلیل شیوع بیماری 
کرونا، روند رو به رشد سهم بیمه آسیا از صنعت بیمه کشور 

در سال ۱۳۹۹ بیش از پیش ادامه داشته باشد.

تصویب بودجه 1۵میلیاردی 
  همچنین در ادامه، حس��ابرس و بازرس قانونی به ارائه 
گزارش��ی از عملکرد بیمه آسیا در س��ال ۱۳۹۸ پرداخت و 
معاونت مالی و اقتصادی بیمه آسیا با ارائه دلایل و مستندات، 
پاس��خگوی بندهای گزارش حس��ابرس بود. بر اساس این 
گزارش تصویب صورت های مالی سال ۱۳۹۸، تقسیم ۳۵۰ 
ریال سود بابت هر سهم بین سهامداران بیمه آسیا و تصویب 
بودجه ۱۵میلیارد ریالی به منظور ایفای مسئولیت اجتماعی 
به اتفاق آرای حاضرین، در مجمع عمومی عادی سالانه بیمه 

آسیا انجام شد.

تداوم روند رو به رشد سهم بیمه آسیا در بازار بیمه 

»آسیا« ۳۵۰ ریال سود تقسیم کرد

عدم دسترسی به دیتاهای سامانه  سنهاب
 هفته نامه بورس: س��ال گذش��ته در سمینار بیمه و 
توسعه یکی از پنل ها با موضوع اکچوئری برگزار شد. با تک 
ت��ک این افراد که صحبت می کردم ک��ه چرا از این دانش 
در صنعت بیمه استفاده نمی کنید با استثناً پاسخ همگی 
این بود که داده یا دیتای مورد نیاز برای استفاده در دانش 

اکچوئری در صنعت بیمه وجود ندارد. 
یون��س مظلوم��ی، مدیرعام��ل بیمه تع��اون گفت: در 
حال حاضربیمه مرکزی داده های بس��یار زیادی را جمع 
آوری می کند ول��ی این داده ها اصطاحا تبدیل به دانش 

نمی شود. ولی در شرایط فعلی داده های صنعت بیمه به دانش تبدیل نمی شوند واکچوئرها 

نمی توانن��د از این داده ها اس��تفاده کنن��د. مظلومی  افزود: از طرفی م��دل تحلیل دیتا با 
استفاده از بررسی رویدادهای گذشته یکی از راهکارهاست به طوری که بتوانیم از دیتاهای 
گذشته برای اهداف مختلف از جمله قیمت گذاری صحیح و منطقی استفاده کنیم که واقعا 

همین را هم نتوانسته ایم در صنعت بیمه استفاده کنیم. 
مدیر عامل بیمه تعاون معتقد اس��ت: یکی از اش��کالات اساسی در بخش تحلیل دیتا در 
صنعت بیمه ایران این اس��ت که در حال حاضراین دیتاها توس��ط س��امانه  سنهاب در بیمه 
مرکزی جمع آوری می ش��ود. بنابراین بیمه مرکزی ایران طبیعی اس��ت که این دیتاها را به 
منظور اهداف خودش جمع آوری کند.   مظلومی تصریح کرد: شاید اولویت دوم و یا سومش 
شرکت های بیمه باشد که از این دیتا استفاده می کنند. البته در این راستا اشکالی که در این 
حوزه داریم این اس��ت که به دیتاها دسترسی نداریم و بارها قول داده شده که به ما سوئیچ 
بدهند و تا این لحظه که صحبت می کنیم سوئیچی که قرار بوده به شرکت ها دسترسی دهد 

محقق نشده است.

افزایش شاخص های سوددهی »بساما«
 هفته نامه بورس: بیمه سامان با سرمایه یک هزار و ۷۵۰ 
میلیارد و ۵۰۰ میلیون ری��ال، صورت های مالی ۱۲ ماهه دوره 
مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ را به صورت حسابرسی نشده 

منتشر کرد. 
»بس��اما« در دوره یاد ش��ده، مبلغ یک ه��زار و ۴۸ میلیارد 
و ۷۳۶ میلیون ریال س��ود خالص کس��ب کرد و بر این اساس 
مبلغ ۵۹۹ ریال س��ود به ازای هر س��هم خود اختصاص داد که 
نسبت به دوره مشابه در س��ال گذشته از افزایش ۹۰ درصدی 
برخوردار است. این شرکت فرابورسی، سود انباشته پایان سال 
را با افزایش ۹۹ درصدی نسبت به دوره مشابه در سال گذشته، 
مبل��غ یک هزار و ۱۴۸ میلیارد و ۵۶۹ میلیون ریال اعام کرد. 
»بس��اما« در دوره ۱۲ ماهه سال مالی منتهی به اسفند ۹۷، به 
صورت حسابرسی شده، مبلغ ۴۷۲ میلیارد و ۹۳۸ میلیون ریال 
سود خالص کسب کرد و بدین ترتیب مبلغ ۳۱۵ ریال سود به 

ازای هر سهم خود اختصاص داده بود.

 مهر تایید سهامداران 
بر عملکرد »دانا«

 هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی 
سالانه شرکت سهامی بیمه دانا با حضور بیش 
 از ۶۳ درصدی س��هامداران حقیقی و حقوقی 

برگزار شد.   
بر اس��اس این گزارش ، صورت های مالی 
منتهی به ۲۹ اس��فند ماه س��ال۱۳۹۸ مورد 
بحث و بررس��ی قرار گرف��ت و پس از قرائت 
بندهای مختلف توس��ط حس��ابرس قانونی 
و توضیح لازم از س��وی مدیران ش��رکت، با 
اکثریت آرا به تصویب اعضای مجمع رس��ید.

همچنی��ن طب��ق مصوبات مجم��ع عمومی 
بیمه دان��ا، خانم ه��ا س��مانه عزیز نصیری و 
فاطمه سادات آل حسینی به مدت سه سال، 
به ترتی��ب به عنوان اکچوئر رس��می اصلی و 

علی البدل شرکت انتخاب شدند.

خدمات برخط  در بیمه کوثر
 هفته نامه ب�ورس: بیمه کوثر، نرم افزار همراه بیمه خود را 
ب��ا قابلیت ارائه تمامی خدم��ات برخط بیمه ای به آحاد جامعه، 

ذی نفعان و مشتریان ارائه کرد.
محمدرض��ا مومن��ی، معاون فناوری و توس��عه زیرس��اخت 
بیم��ه کوثربا بی��ان اینکه این نرم افزار ب��ا همراهی و تخصص و 
ت��اش گروه مدیریت نرم افزار ش��رکت طراحی و تولید ش��ده 
افزود: جس��ت وجوی برخط سرپرس��تی ها، شعب، نمایندگی ها 
و مراک��ز طرف قرارداد ش��رکت بر اس��اس موقعیت جغرافیایی 
از دیگ��ر قابلیت های این نرم افزار اس��ت. مومنی  با بیان اینکه 
امکان ارس��ال پیام برای روابط عمومی شرکت و پیگیری پیام ها 
با اس��تفاده از کد رهگیری دریافت  ش��ده نیز قابلیت دیگر این 
نرم افزار است، تاکید کرد: بیمه ش��دگان عاوه بر بهره مندی از 
امکانات یادشده با استفاده از نرم افزار همراه بیمه امکان استعام 
برخط خس��ارت های درم��ان، وصول بیمه نامه های رش��ته های 

مختلف بیمه ای و پرداخت حق بیمه را خواهند داشت.
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هر هفته برآن هس�تیم تا براس�اس جدیدترین اطلاعیه در س�امانه کدال، تغییراتی که در اعضای 
هیأت مدیره ش�رکت ها به وجود می آید را در این س�تون به آگاهی س�هامداران برسانیم. باشد که 

انتشار این اطلاعات مفید واقع شود. 

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

12
صنایعوشرکتها

| مرداد 99  هفته اول  سال هشتم  شماره 361 |

 هفته نام�ه بورس: دیجی کالا در ش��رایط کنونی پربازدیدترین 
فروش��گاه آنلاین ایران و منطقه اس��ت و هم اکنون نیز این شرکت 
یکی از بزرگترین مراکز پردازش کالا را در خاورمیانه و شمال آفریقا 

در اختیار دارد.

 ظرفیت های پلتفرم مارکت  پلیس 
سعید محمدی، مؤسس و مدیرعامل دیجی کالا در مراسم رونمایی 
کتاب گزارش س��ال ۹۸ دیجی کالا در مورد فعالیت  کس��ب وکارهای 

ایرانی س��ال ۹۸ این ش��رکت گفت: از آ ن جاکه دیجی کالا حمایت از کسب وکارهای ایرانی 
را مهم ترین مس��ئولیت اجتماعی خود می داند، در حال حاضر بیش از ۶۱ هزار کس��ب وکار 
ایرانی در پلتفرم مارکت  پلیس دیجی کالا مش��غول به فعالیت هس��تند. همچنین براس��اس 
آمارهای استخراج شده، هر فروشنده فعال مارکت پلیس در سال ۹۸ به طور متوسط ماهانه 
۳۹ میلیون تومان فروش داش��ته اس��ت. محمدی یکی از اهداف توسعه مراکز دیجی کالا را 
دسترسی همه مردم ایران به مزیت های خرید و فروش آنلاین برشمرد و افزود: بر این اساس 
در س��ال ۹۸ دیجی کالا محصولات خود را به بیش از ۱۲ هزار روس��تا در ایران ارس��ال کرد. 
اتفاقی که باعث شد تا تمامی هموطنان در هر نقطه ای از کشور امکان خرید هر کالایی را به 
قیمتی یکس��ان و فارغ از مکان جغرافیایی خود داشته باشند. از سوی دیگر امروز هر کسب 
وکاری در ه��ر نقطه از ایران می تواند ظرف مدت ۴۸ س��اعت کس��ب وکار آنلاین خود را در 

پلتفرم مارکت پلیس عرضه کند و به بازاری به وسعت ایران دسترسی یابد. 

آمادگی برای ورود به بورس 
مدیرعام��ل دیج��ی کالا از برنامه های این ش��رکت برای ورود به 
بورس خبر داد وگفت: یکی از مهم ترین هدف ها دسترسی به منابع 
مالی جدید برای توسعه و ادامه رشدی است که در ۱۴ سال گذشته 
داش��ته ایم. وی افزود: می خواهیم ایران هم مثل کشورهای توسعه 
یافته دنیا برند ۱۰۰ س��اله داش��ته باشد. بر این اساس در ۱۴ سال 
گذش��ته ۳ بار جذب س��رمایه را انجام داده ایم و الان فکر می کنیم 
که وقت جذب سرمایه از عموم مردم و شریک شدن منافع با مردم 
اس��ت. به گفته محمدی موضوع ورود به بورس از ابت��دا در ذهن بنیان گذاران دیجی کالا 

وجود داشته اما مراحل آغار کار از سال ۹۶ شروع شده است. 
وی بیان داشت: دیجی کالا امروز، دیگر یک استارت آپ دو ساله نیست بلکه یک شرکت 
تکنولوژی محور ۱۴ س��اله است و این بلوغ در ساختارهای مالی، شفافیت مالی و مالیاتی، 
تیم رهبری و اجرایی و... وجود دارد و برای ورود به بورس کاملا آماده ایم.به گفته محمدی، 
مراحل ورود دیجی کالا به بورس با س��رعت قابل قبولی طی شده و در گام های نهایی خود 
اس��ت اما به دلیل ش��رایط هیأت پذیرش هنوز تاریخ دقیق عرضه اولیه مش��خص نیست، 
ب��ا این ح��ال دیجی کالا مطمئنا حض��وری قدرتمندانه و در عین ح��ال منطقی در عرضه 
اولی��ه خواهد داش��ت. مدیرعامل دیجی کالا همچنین با اعلام تغیی��رات هویت بصری این 
 شرکت، هدف از ریبرندینگ را هماهنگی بیشتر میان تمامی پلتفرم های فروش دیجی کالا 

اعلام کرد.

هویت بصری دیجی کالا تغییر می کند 

 پاگشایی پربازدیدترین فروشگاه آنلاین در بورس 

* لیزینگ خودرو غدیر: نماینده مهندسي و تأمین قطعات ایران خودرو دیزل از عثمان احمدي به مرتضي ادیبي 
تغییر کرد.در شرکت توسعه خودروکار هم حسن صدري جای خود را به محمد رضا انواري داد.

* س�رمایه گذاري سیمان تأمین: نماینده سرمایه گذاري تأمین اجتماعي از صادق افشار به رضا جمارانیان )نایب 
رئیس هیأت مدیره جدید( تغییر کرد. شرکت های سرمایه گذاري نفت و گاز و پتروشیمي تأمین غلامرضا موسي خاني 
و س��رمایه گذاري صدر تأمین علي اکبر محس��ن زاده گنجي نماینده ش��رکت های مذکور شدند. همچنین نماینده 

شرکت سرمایه گذاري دارویي تأمین از سید احمد موسوي به علي ممیزان )رئیس هیأت مدیره جدید( تغییر کرد.
* بازرسي فني و کنترل خوردگي تکین کو: سرمایه گذاري صنایع پتروشیمي - سرمایه گذاري هامون کیش -شرکت 
گسترش تجارت هامون- کربن ایران و شرکت صنایع لاستیکي سهند به ترتیب احمد رویایي را به عنوان )نایب رئیس 

هیأت مدیره( - ناهید تقي پور- مهدي فیض مندیان و خوشنویس صفیاري )رئیس هیأت مدیره( شناختند. 
*غلتک سازان سپاهان: نماینده تولیدي چدن سازان از غلامرضا موسوي غروي به احمد کارگهي )رئیس هیأت 
مدیره( و نماینده س��نگین صنعت کوهپایه از احمد کارگهي به مهران انصاري ش��وریجه تغییر کرد. از آرین اخگر 
اراک محمدرضا صادقي نماینده ش��رکت شد. شرکت نو اندیشان صنعت فولاد محمود ذاکر )نایب رئیس( به عنوان 

نماینده انتخاب شد.
* مبین انرژي خلیج فارس: نماینده ش��رکت پتروش��یمي کارون عبد اله علي پناه بهنمیري به سید عبدالمجید 

خاکسار تغییر کرد.
* مجتمع سیمان غرب آسیا: شرکت توسعه صنعتي آرین منصور ارجمندي را به عنوان )رئیس هیأت مدیره( 

خود شناخت.
*س�رمایه گذاري گروه توس�عه ملي: نماینده شرکت مدیریت توسعه نگاه پویا از سعد اله عیسي زاده به محمود 

اصلاني شهرستاني )رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد.
* صنعتي بهپاک: نماینده شرکت توسعه صنایع بهشهر از علیرضا شریفي به امیر حمزه توسلي )نایب رئیس هیأت 
مدیره جدید( تغییر کرد. نمایندگان شرکت خدمات بیمه اي پوشش توسعه بهشهر تهران قدرت رجبي ساروئي به 
علیرضا ییلاقي اشرفي و شرکت سرمایه گذاري ساختمان گروه صنایع بهشهر تهران از مسعود نامي محسن هادي زاده 

و رئیس هیأت مدیره تغییر کرد. از قند نیشابور قدرت رجبي ساروئي به عنوان نماینده انتخاب شد.
* صنعتي و معدني ستبران: سید ساسان رحیم بیگلر بیگي با مدرک کارشناسی مدیریت مالی به عنوان مدیرعامل 

معرفی شد.
* ایران ترانسفو: نماینده سرمایه گذاري گروه توسعه ملي از امیر عباس حسیني سهند به علي فلاحي تغییر کرد.

* صنایع بس�ته بندي ایران: نماینده توس��عه صنایع بهشهر از حمید رضا خضوعي به محمد حسین حسین زاده 
بقایي )نایب رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد. نماینده به پخش از مجید یاسري به محمد رضا خزائي و نماینده قند 

نیشابور از محمد خانجاني به سید رضا رسولي نژاد تغییر کرد.

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »مادی�را«

s m b r o k e r . i r

شرکت صنایع ماشین های اداری ایران در سال 1365 با نام شرکت پارس برد تاسیس شد. سرمایه شرکت پس از چند مرحله افزایش 

س��رمایه، به 320 میلیارد تومان رس��یده و در حال حاضر خانواده امیری با مالکیت 77.6درصد س��هامدار عمده  می باشد. عمده درآمد 

شرکت از محل محصولات نمایشی )با ظرفیت اسمی 1.400 هزار دستگاه مانیتور و تلویزیون( می باشد. آقای بابک ثقفی، مدیر عامل و 

آقای امیرمسعود امیری رئیس هیأت مدیره شرکت هستند. ت 
رک

 ش
فی

عر
م

s m b r o k e r

علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل

44,538 قیمت تابلوE/P 46.47 صنعتP/E 46.39 تابلومادیرانماد

 فروش 417 هزار دستگاه محصولات نمایشیملاحظات 25 درصد، 49 ریالسود تقسیمی 24 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 95
نرخ فروش606 هزار تومان، حاشیه سود 23 درصد

 فروش 436 هزار دستگاه محصولات نمایشیملاحظات 25 درصد، 55 ریالسود تقسیمی26 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
نرخ فروش748 هزار تومان، حاشیه سود 27 درصد

 فروش 362 هزار دستگاه محصولات نمایشیملاحظات 27 درصد، 350 ریالسود تقسیمی155 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
نرخ فروش1.654 هزار تومان، حاشیه سود 43 درصد

 فروش 412 هزار دستگاه محصولات نمایشیملاحظات 26 درصد،250 ریالسود تقسیمی307 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
نرخ فروش 3.019 هزار تومان، حاشیه سود 40 درصد

2،823 ریالکارشناسی 1،3581400 ریالکارشناسی 1399

مفروضات 
تحلیل

مقدار تولید
مقدار تولید شرکت بر اساس میزان تولید ماه های اخیر برآورد گردیده و برای سال 99، 410 هزار دستگاه پیش بینی گردیده است. شرکت سال 98 از طرح تولید 
 ماشین لباسشویی بهره برداری کرده و طرح تولید یخچال نیز در آبان ماه 99 بهره برداری خواهد شد. میزان تولید ماشین لباسشویی و یخچال برای سال 99 به ترتیب

25 و 20 هزار دستگاه برآورد گردیده است.

مقدار موجودی محصولات نمایشی از سال 92 روند نزولی گرفته و در انتهای 98 به 7 هزار دستگاه رسیده که کمتر از 20درصد از تولید را تشکیل می دهد. برآورد مقدار مقدار فروش
فروش سال 99 برای تمام محصولات برابر تولید در نظر گرفته شده است.

نرخ های فروش شرکت توسط سازمان حمایت و با توجه به بهای تمام شده تولید محصولات و حاشیه سود تعیین می گردد. شرکت به تازگی مجوز افزایش نرخ 20درصد نرخ فروش
دریافت کرده که برآورد این تحلیل میانگین افزایش نرخ 40درصد با توجه به افزایش نرخ ارز برای کل سال 99 می باشد.

ماده مصرفی
تمام مواد اولیه شرکت از طریق واردات تأمین می گردد که عمدتا شامل قطعات و ماژول می باشد. نرخ دلاری مواد اولیه برای سال بعد برابر سال 98 در نظر گرفته شده و 
 میانگین نرخ دلار 99، 17.000 تومان فرض شده است. مصرف ارزی شرکت در سال 98، 65 میلیون دلار بوده که با توجه به بهره برداری طرح های جدید برای سال 99،

72 میلیون دلار برآورد می گردد.

 سایر هزینه ها
و درآمدها

هزینه های عمومی اداری 197 میلیارد و نرخ تورم 35درصد در نظر گرفته شده است. شرکت 220 میلیارد تسهیلات مالی اخذ کرده که قسمتی از آن جهت تأمین هزینه های 
طرح توسعه و قسمتی جهت تأمین سرمایه در گردش استفاده شده است. هزینه مالی سال 99 با توجه به بهره برداری طرح یخچال در نیمه دوم سال 35 میلیارد تومان 

برآورد گردیده است. 

 درصد تغییر سود هر سهم 
به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

1,8درصدنرخ دلار1,5درصدظرفیت عملیاتی2,80 درصدنرخ فروش

افزایش نرخ ماده 
2,6- درصدموجودی پایان دوره2,40- درصداولیه

فروش: سودآوری سال 1400 نرخ  افزایش  درصد  هزار دستگاه،  یخچال: 50  هزار دستگاه،  لباسشویی: 30  هزار دستگاه،  نمایشی: 435  محصولات  فروش  و  مقدارتولید  برای سال 1400 
35درصد، نرخ دلار: 23,800 تومان، مصارف ارزی: 77 میلیون دلار، هزینه مالی: 57 میلیارد تومان و سود برآوردی: 282 تومان محاسبه شده است.

ارزشیابی و نظر کارشناسی

صنعت لوازم خانگی در سال های اخیر با چالش های بسیاری روبرو شده است. برندهای خارجی در بازار حضور پر رنگی داشتند که در حال حاضر به واسطه مساله  ارز و 
تحریم ها کاهش یافت. به عنوان مثال یک برند کره ای تا پیش از خروج از کشورمان متاثر از تحریم ها، حدود 45 درصد بازار لوازم صوتی و تصویری را در اختیار داشت، 

اما اکنون شرکت های ایرانی به دنبال جایگزینی این محصولات است که یک پتانسیل بزرگ برای شرکت های این صنعت از جمله مادیرا است. 
از لحاظ بنیادی در صورت های مالی شرکت، دلار موجودی مواد اولیه افشا نشده است، با توجه به این که این قطعات و مواد اولیه با دلار ارزان تر از قیمت های روز خریداری 
شده اند، با فرض میانگین دلار 15,000 تومان برای مواد اولیه در سال 99، شرکت توانایی محقق کردن سود 175 تومانی به ازای هر سهم را خواهد داشت. سهم با سود 
برآوردی سناریو پایه پی بر ایی آینده نگر 33 واحدی و در سناریو دوم پی بر ای 25 واحدی دارد که از این نظر می توان گفت سهم به قیمت می باشد. اما در کنار موارد 
گفته شده شرکت پتانسیل افزایش سرمایه 100درصد از محل سود انباشته دارد و همچنین طبق گزارشات منتشر شده تجدید ارزیابی دارایی های شرکت در دست اقدام 

می باشد که افزایش سرمایه از این محل می تواند باعث جذابیت سهم گردد.

افزایش 50 درصدی سودآوری»حتاید«
 هفته نام�ه بورس: مجم��ع عمومی عادی س��الانه 
ش��رکت تایدوات��ر در اواخ��ر تیرم��اه جاری  ب��ا حضور 
۶۷ درص��د از س��هامداران برگ��زار و مقرر ش��د به ازای 
 ه��ر س��هم مبل��غ  ۸۰۰ ری��ال س��ود بین س��هامداران 

تقسیم شود.
حس��ین زارعی، مدیرعامل شرکت تایدواتر خاورمیانه 
اظهار کرد: خلق ارزش، افزایش س��ودآوری و سالم سازی 

فضای کس��ب و کار از اهداف و برنامه های ش��رکت تایدواتر خاورمیانه اس��ت. وی 
افزود: س��ود خالص تایدواتر در س��ال ۹۸ نسبت به س��ال ۹۷ به میزان ۵۰ درصد 
رشد و افزایش سودآوری داشته است. همچنین با توجه به پتانسیل موجود حتاید، 
س��هامداران  از منافع آتی ش��رکت بهره کافی را به دس��ت می آورن��د. مدیرعامل 
حتای��د گفت: همچنین آمار کل تناژ عملیات تخلیه و بارگیری تایدواتر در س��ال 
۹۸ در مقایس��ه با س��ال های ۹۵،۹۶،۹۷ با رش��د ۱.۷۸ درص��دی و معادل ۲.۶۳ 
میلیون تن افزایش داش��ت.  زارعی با اعلام این خبر که ش��رکت رهیاب در ۶ماه 
دوم س��ال جاری وارد فرابورس می ش��ود، افزود: عملیات اولیه برای ورود ش��رکت 
رهیاب به بورس صورت گرفته اس��ت و پیش بینی می ش��ود این ش��رکت در ۶ماه 
دوم س��ال ۹۹ وارد فرابورس ش��ود. مدیر عامل تاید واتر در زمینه افزایش سرمایه 
حتاید  اظهار داش��ت: هم اکنون در حال ارزیابی و دستیابی به ارزش روز دارایی ها 
هس��تیم تا پس از این ارزیابی ها در خصوص قطعی شدن افزایش سرمایه از محل 
تجدی��د ارزیابی به وی��ژه از محل تجدید ارزیابی زمین ب��ه اتخاذ تصمیم بپردازیم 
 البت��ه این موضوع مس��لما پ��س از تصویب در هیأت مدیره به اطلاع س��هامداران 

خواهد رسید.

تداوم صادرات وتقسیم سود ۳۹5 تومانی»مارون« 
 هفته نامه بورس: پتروش��یمی مارون سال گذشته 
موفق به کس��ب رتبه چهارم فروش در شاخص زیرگروه 
صنای��ع پتروش��یمی بر اس��اس رتبه بندی صد ش��رکت 
برتر، کسب رتبه پنجم ش��اخص بالاترین ارزش بازار در 
رتبه بندی صد شرکت برتر کشور و کسب تندیس زرین 
در خص��وص کیفیت و مش��تری مداری با بالاترین امتیاز 

در سال ۹۸ شد.
عبدالمجید محمدی، مدیرعامل ش��رکت پتروش��یمی مارون در مجمع عمومی 
عادی این ش��رکت گفت: پتروش��یمی مارون برای هفتمین سال متوالی به عنوان 
صادرکننده نمونه اس��تان خوزستان انتخاب ش��د. وی افزود: پروژه سلمان فارسی 
که به نام واحد تولید پروپیلن از پروپان است تا انتهای سال ۱۴۰۰ به بهره برداری 
می رس��د.مدیرعامل مارون ضمن تاکید بر اینکه پتروش��یمی مارون در س��ال ۹۸ 
مفتخر به کس��ب رتبه ۳۰ ام در میان یکصد ش��رکت برتر در رتبه بندی س��ازمان 
مدیریت صنعتی ش��ده اس��ت، گفت: به دلیل شیوع کرونا تولید مجموعه در ۳ ماه 
نخس��ت س��ال کاهش یافت اما از ماه گذشته شروع به رفع و جبران عقب ماندگی 
در تولی��د کرده ای��م. همچنین با باز ش��دن مرزه��ا روز به روز رون��د بهتری را در 
فروش خواهیم داش��ت. محمدی درباره طرح های توس��عه ای ش��رکت گفت: طرح 
تولید ۳۵۰۰۰ تن اتیلن اکساید در سال با هدف افزایش تولید و سهم سبد مارون 
در مرحله عقد قرارداد بوده وهمچنین احداث واحد جهت اس��تفاده از اتیلن مازاد 
و ایجاد ارزش افزوده و ایجاد تنوع محصولات توس��ط مش��اوران در دست بررسی 
است.بر اساس این گزارش در مجمع عمومی عادی سالانه پتروشیمی مارون سود 

۳ هزار و ۹۵۰ ریالی بین سهامداران تقسیم شد.

اخب����ار
راه اندازی سرویس های جدید مبین وان کیش

 هفته نامه بورس: ارائه س��رویس دیتاسنتر و رایانش ابری مبین وان کیش با هدف ارائه 
خدمات باکیفیت تر، آغاز شد. 

نیما اخوی، معاون فنی و مهندسی مبین وان کیش از راه اندازی سرویس های جدید شرکت 
مبین وان کیش خبر داد و گفت: این س��رویس زیرساختی برای ارائه خدمات در عرصه های 
دیتاس��نتر، و کلود اس��ت. معاون فنی و مهندسی ش��رکت مبین وان کیش افزود: در فاز اول 
بیش از ۲۰ رَک فعال شده اند. در واقع، مبین وان کیش با توسعه دیتاسنترهای خود و فراهم 

ش��دن این بس��تر، نه تنها قادر خواهد بود خدمات خود را در زمینه ارائه سرویس های محتوایی شامل سرویس های 
گیم و ویدئویی گسترش دهد، بلکه کیفیت ارائه این سرویس ها به شرکا و مشتریان مبین وان کیش نیز ارتقا خواهند 
یافت. اخوی با اش��اره به اینکه س��رویس کلود در تمام دنیا رش��د خوبی یافته تصریح کرد: امروزه اکثر شرکت ها به 
س��مت استفاده از سرویس های کلود شدن پیش می روند و در آینده نیز شاهد رشد بیشتر این سرویس ها خواهیم 
بود. بنابراین، بهینه سازی و توسعه دیتاسنتر های مبین وان در راستای رویکردهای جدید فرصت تازه  ای را برای ارائه 
خدمات بهتر خواهد گش��ود. معاون فنی و مهندسی شرکت مبین وان کیش اظهار داشت: یکی از مزایای مبین وان 
کیش در ارائه این س��رویس ها، ارائه خدمات با قیمت و کیفیت رقابتی اس��ت. همچنین علاقه مندان جهت دریافت 

اطلاعات تکمیلی می توانند به وب سایت شرکت مبین وان مراجعه کنند. 

احیای کارخانجات تولیدی تهران
 هفته نام�ه بورس: در بازدید بخش های مختلف کارخانجات تولیدی تهران، از وضعیت 
ماش��ین آلات در بخش های مختلف، مش��کل تملک زمین، محصولات به فروش نرس��یده، 
 دلایل تعطیل��ی کارخانه، انبارداری لوازم یدکی موجود، وضعیت س��رمایه، دیون و بدهی ها 

بررسی شد. 
س��یدامیرعباس حسینی، مدیرعامل هلدینگ صبا انرژی، با اشاره به تعطیلی کارخانجات 
تولیدی تهران، بر بررسی ابعاد مختلف وضع موجود کارخانه تاکید کرد و گفت: اولویت اول ما 

در صندوق بازنشستگی، استفاده بهینه از امکانات و ظرفیت موجود برای ایجاد اشتغال است. بر این اساس، مهم ترین 
برنامه،امکان سنجی راه اندازی بخشی از خط تولید کارخانجات تولیدی تهران با بازیابی و تعمیر ماشین آلات موجود 
اس��ت.البته برخی از دس��تگاه ها آنقدر قابل استفاده هس��تند که بتوان آن ها را برای تولید چرم های مصنوعی مورد 
استفاده در خودرو راه اندازی کرد. حسینی ادامه داد: سیاست ما این است که بحث فروش کارخانجات تولیدی تهران 
را متوقف و برای راه اندازی کس��ب و کار جدید متناس��ب با امکانات موجود در این مجموعه مطالعه و برنامه ریزی 
کنیم. همچنین موقعیت مکانی کارخانجات تولیدی تهران امکان خوبی برای راه اندازی صنعتی اشتغال زا و سودده 
مرتبط با صنایع روز مثل صنعت خودرو مهیا می کند. بر این اس��اس تلاش می کنیم یکی از قدیمی ترین برندهای 

صنعت ایرانی را احیا کنیم. 

»غویتا« به بازار اول می رود
 هفته نامه بورس: ش��رکت ویتانا از تولیدکنندگان قدیمی محصولات خوراکی در ایران 
اس��ت که با عرضه دو محصول بیس��کویت مادر و نان س��وخاری، از گذشته های دور شهرت 
زی��ادی بین مردم دارد. امروزه ویتانا با تولید ۶۵ محص��ول خوراکی، یکی از تولیدکنندگان 

موفق در این حوزه به شمار می رود. 
بر اس��اس این گزارش در حال حاضر، س��هام این ش��رکت در بازار دوم فرابورس معامله 
می ش��ود اما درخواس��ت ارتقاء به بازار اول ارائه ش��ده اس��ت.ویتانا با نماد »غویتا« با صدور 

اطلاعیه ای در سامانه کدال، در خصوص درخواست پذیرش و ارتقاء این نماد به بازار اول فرابورس شفاف سازی کرد. 
در این اطلاعیه آمده است: درخواست پذیرش و ارتقاء نماد شرکت ویتانا به بازار اول فرابورس، به شرکت فرابورس 
ارسال شده، اما تاکنون موضوع در هیأت پذیرش مطرح نشده است. بدیهی است پذیرش و ارتقا به بازار اول فرابورس 
منوط به طرح موضوع و موافقت هیأت پذیرش فرابورس ایران اس��ت که در صورت حصول نتیجه نهایی موضوع از 

طریق سامانه کدال اطلاع رسانی خواهد شد.

1500 میلیارد تومان سود نقدی »فولاد«
 هفته نامه بورس: در جریان برگزاری مجمع عمومی عادی سالانه شرکت سرمایه گذاری 
توس��عه معادن و فلزات بیش از هزار میلیارد تومان س��ود نقدی و در مجمع عمومی عادی 
س��الانه شرکت معدنی و صنعتی گلگهر نیز بیش از ۴۴۰ میلیارد تومان سود سرمایه گذاری 

برای فولاد مبارکه شناسایی شد.
مرتضی ش��بانی، مدیر امور مجامع شرکت فولاد مبارکه با تأکید بر اینکه فولاد مبارکه با 
داشتن ۱۰ درصد سهام »کگل« یکی از کرسی های هیأت مدیره آن را در اختیار دارد، گفت: 

از مبلغ ۱۳۴ تومان سود خالص هر سهم این شرکت، مبلغ ۹۰ تومان سود نقدی تقسیم و مقرر شد پرداخت سود 
نقدی به سهامداران حقیقی در اسرع وقت و کمتر از یک ماه آینده پرداخت شود. همچنین بنابر تصمیمات مجمع 
عمومی عادی س��الانه س��رمایه گذاری توس��عه معادن از ۷۱۱ ریال سود هر س��هم مبلغ ۶۰۰ ریال سود نقدی بین 
سهامداران توزیع شد که با توجه به مالکیت ۴۱ درصدی شرکت فولاد مبارکه در این شرکت، بیش از هزار میلیارد 

تومان سود نقدی در حساب های شرکت فولاد مبارکه شناسایی شد.
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روند تولید و فروش گل گهر صعودی بود

فروش چهار هزار میلیارد تومانی »کگل«
 هفته نامه بورس: ش��رکت معدنی و صنعتی گل گهر، 
که بزرگ ترین تولیدکننده محصولات س��نگ آهن کش��ور 
اس��ت، در تولید کنس��انتره آهن 32 درصد و گندله حدود 
29 درص��د س��هم دارد. این ش��رکت با اج��رای طرح های 
توس��عه ای در زمین��ه ف��رآوری س��نگ آهن، قص��د دارد 
زنجیره تولی��د خود را تا محص��ولات نهایی فولادی یعنی 
ورق ادامه دهد.همچنین ب��رای جلوگیری ازکاهش ذخایر 
س��نگ آهن و اطمین��ان از وج��ود خوراک و م��واد اولیه 
 ب��رای کارخانه های فرآوری، فعالیت های اکتش��افی خود را 

افزایش داده است.

6 میلیون تن تولید بدون وقفه
کگل در بهار س��ال 1399 عملکرد نس��بتا خوبی را در 
زمین��ه ف��روش برجای گذاش��ت و تولید این ش��رکت نیز 
علی رغم مش��کلات به وج��ود آمده در اثر بیم��اری کرونا، 
تغییر محسوس��ی نس��بت به مدت مش��ابه س��ال گذشته 
نداشت.ش��رکت معدن��ی و صنعت��ی گل گهر در س��ه ماه 
نخس��ت س��ال جاری بیش از س��ه میلیون تن کنس��انتره 
س��نگ آهن، بیش از س��ه میلی��ون تن گندل��ه و بیش از 

30 ه��زار ت��ن گندله ریزدان��ه تولید کرد. جم��ع تولیدات 
 این ش��رکت در س��ه ماه نخس��ت س��ال جاری به بیش از 

6 میلیون تن رسید.

فروش سه میلیون تن با 37 درصد رشد
بر اس��اس این گزارش،شرکت معدنی و صنعتی گل گهر 
در س��ه ماه نخس��ت س��ال جاری موفق ش��د بیش از سه 
میلی��ون تن گندله، بیش از 38 ه��زار تن گندله ریزدانه و 
بیش از 389 هزار تن کنس��انتره را به فروش برس��اند. این 
ش��رکت در بهار، موفق به فروش بیش از س��ه میلیون تن 
محصول ش��د. کگل توانست در سه ماه نخست سال جاری 
از محل فروش گندله 37 هزار و 61 میلیارد و 97 میلیون 
ریال، گندله ریزدان��ه 179 میلیارد و 435 میلیون ریال و 
کنس��انتره س��ه هزار و 152 میلیارد و 338 میلیون ریال 

درآمد کسب کند. 
همچنین جمع درآمد این شرکت در بهار سال جاری به 
40 هزار و 392 میلیارد و 870 میلیون ریال رس��ید.بر این 
اساس بیش از 37 درصد رشد را در فروش نسبت به مدت 
مشابه سال قبل تجربه کرد. این گزارش می افزاید: کگل در 
س��ه ماه نخست سال جاری در مقایسه با مدت مشابه سال 
گذش��ته در فروش گندله با 47 درصد رشد، گندله ریزدانه 
پن��ج ه��زار و 300 درصد، کنس��انتره 24 درصد کاهش و 

مجموعا 37 درصد رشد را تجربه کرده است.

اخبــــار
تخصیص رتبه های A به »ومهان«

 هفته نامه بورس: شرکت رتبه بندی اعتباری پایا رتبه »+A« بلندمدت و »A1« کوتاه مدت را 
به گروه توسعه مالی مهر آیندگان تخصیص داد.

بر اس��اس بررس��ی داده های کمی ش��امل صورت های مالی و نس��بت های مالی مستخرج از آن 
و ویژگی های کیفی ش��امل ارزیابی های مربوط به فعالیت های ش��رکت، حاکمیت شرکتی، محیط 
عملیاتی، تأمین مالی و سوابق آن و نیز تحلیل فضای کلان اقتصادی، کسب وکار و صنعت مربوطه، 

رتبه اعتباری بلندمدت + A با دورنمای باثبات و رتبه اعتباری کوتاه مدت A1 با درجه س��رمایه گذاری به ش��رکت گروه 
توس��عه مالی مهر آیندگان )ومهان( تخصیص یافت. بر اساس این گزارش،تمامی تحلیل های کمی بر اساس صورت های 
مالی حسابرسی شده و یادداشت های همراه آن برای سال های مالی منتهی به اسفندماه 1396، 1397 و 1398 و سایر 

اطلاعات ارائه  شده توسط شرکت گروه توسعه مالی مهر آیندگان انجام شده است.

کاهش سود هر سهم »زاگرس«
 هفته نامه بورس: پتروشیمی زاگرس در دوره 3 ماهه منتهی به 31 خرداد ماه 1399، به ازای هر سهم خود 4 هزار 
و 354 ریال کنار گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم 7 هزار و 80 ریال اعلام شده بود، 

از کاهش 39 درصدی در هر سهم حکایت دارد.
 بر اساس این گزارش، »زاگرس«در دوره 3 ماهه نخست سال مالی منتهی به اسفند 98، به صورت حسابرسی شده، 
مبلغ 16 هزار و 992 میلیارد و 538 میلیون ریال س��ود خالص کس��ب کرد و بدین ترتیب مبلغ 7 هزار و 80 ریال سود 

به ازای هر سهم خود اختصاص داده بود.

افزایش ۱۰۹ درصدی سود هر سهم »وبصادر«
 هفته نامه بورس: براساس صورت های مالی حسابرسی شده منتهی به پایان سال 1398 سود 
هر س��هم بانک صادرات ایران با افزایش 109 درصدی به 14 ریال رس��ید. در پایان این سال سود 

خالص بانک نیز با همین میزان افزایش به 2500 میلیارد ریال افزایش یافت.
همچنین مجموع کل سپرده های بانک صادرات ایران در پایان سال 1398 با بیش از 36 درصد 
افزایش، از 2320 هزار میلیارد ریال فراتر رفت. مانده تس��هیلات اعطایی وبصادر نیز در این سال با 

بیش از 30 درصد رش��د، از 1553 هزار میلیارد ریال عبور کرد. البته بهبود نرخ موثر تس��هیلات از 15.82 درصد س��ال 
1397 به 16.73 درصد در پایان سال مالی 1398 و همچنین کاهش بهای تمام شده پول از 17.34 درصد سال 1397 

به 15.61 درصد در پایان سال مالی 1398 از دیگر دستاوردهای اعلامی بانک صادرات بوده است.

سود ۲۵۳۵ ریالی هر سهم »شیراز« 
 هفته نامه بورس: مجمع عمومی شرکت پتروشیمی شیراز تقسیم مبلغ 2 هزار و 535 ریال سود خالص هر سهم 

و 200 ریال سود نقدی برای هر سهم این شرکت را در مجمع به تصویب رساند. 
همچنین سود خالص 12 هزار و 928 میلیارد و 730 میلیون ریال و سود انباشته پایان دوره با لحاظ کردن مصوبات 

مجمع، 12 هزار و 55 میلیارد و 713 میلیون ریال اعلام شد.

پشت پرده ای دیگر از واگذاری هپکو 
 هفته نامه بورس: بر اس��اس اعلام سایت رسمی هیأت دولت در جلسه هیأت وزیران )اواسط 
تیرم��اه جاری( واگذاری س��هام دولت به ارزش تقریبی 32 هزار میلیارد تومان به س��ازمان تأمین 
اجتماعی بابت رد بخشی از دیون دولت به این سازمان تصویب شد. این مسئله در حالی است که تا 

چندی پیش خبر تحویل هپکو به ایمیدرو به صورت مکرر از مسئولان دولتی نقل می شد.
ش��رکت هپکو در حالی در آستانه س��ومین واگذاری، این بار به تأمین اجتماعی است که به نظر 

می رس��د هدف دولت از این اقدام تأمین بودجه لازم برای همس��ان  سازی حقوق بازنشستگان از محل فروش سهام این 
شرکت است. شرکت هپکو یکبار در سال 85 به مالک شرکت واگن کوثر و بار دیگر در سال 95 بعد از عدم توانایی مالک 
اول و وضعیت بغرنجی که برای هپکو به وجود آمده بود به شرکت هیدرو اطلس واگذار شد. اما این واگذاری نیز فایده ای 
برای هپکو نداشت و در نهایت اردیبهشت ماه 99 تصمیم گرفته شد که این شرکت به دولت بازگشته و شرکت ایمیدرو 
مدیریت آن را برعهده بگیرد. محمد صادقی نیارکی، معاون صنایع وزارت صمت گفت: سرپرس��ت وزارت صمت، دستور 
واگذاری هپکو به ایمیدرو را داده است و در حال حاضر مقدمات این واگذاری در مرحله انجام است. این واگذاری نیازمند 

برخی مصوبات است که متن آنها انشا شده و این آمادگی در سازمان ایمیدرو وجود دارد که واگذاری ابلاغ شود. 

»کاما« در مسیر ۹۰۰ درصدی
 هفته نامه بورس:هیأت مدیره شرکت باما در نظر دارد پیشنهاد افزایش سرمایه را به مجمع عمومی فوق العاده بدهد.

 همچنین سرمایه فعلی شرکت باما معادل 1,000,000,000,000 ریال و مبلغ افزایش سرمایه 9,000,000,000,000 
ریال اعلام ش��ده اس��ت. بر این اساس، باما قصد دارد س��رمایه کنونی خود را 900 درصد افزایش دهد. منبع تأمین این 

افزایش سرمایه از محل سود انباشته خواهد بود. 

شفاف سازی علل کاهش سهم بازار »شپاس« 
 هفته نامه بورس:سهمیه های قیر تهاتری مورد مصرف در بازارهای داخلی به دلیل تغییرات در 
قانون بودجه کل کشور و زمان ابلاغ قانون در سال های مذکور و همچنین زمان درخواست برداشت 
محصول نسبت به سال های قبل از آن به خصوص سال های 95 و 96 کاهش یافت و در نتیجه سهم 

کلی»شپاس« از بازار نیز کاهش یافت.
حس��ین نیکخواه، مدیرعامل نفت پاسارگاد بابیان این مطلب گفت: در سال های 97 و 98 برای 

اولین بار میزان وزنی فروش صادراتی شرکت از میزان فروش داخلی پیشی گرفت. هر چند فروش محصول در سال های 
97 و 98 از لحاظ ریالی کیفی تر بود، اما با این وجود میزان تولید محصول که ارتباط مس��تقیم با میزان فروش داش��ته، 
کاهش یافت. نیکخواه در مورد س��هم »ش��پاس« از بازار قیر کشور افزود: سهم شرکت نفت پاسارگاد بر اساس معاملات 
بورس کالای ایران در سال 98 در مجموع 23 درصد است. البته مقاصد صادراتی نفت پاسارگاد کشورهای هند، امارات، 
عمان، قطر و مالزی هس��تند و بازارهای هدف صادراتی در س��ال 99 نیز کشورهای آفریقایی، چین و جنوب شرق آسیا، 
هند و امارات هس��تند.مدیرعامل نفت پاس��ارگاد گفت: آخرین نرخ فروش ارز در سامانه نیما مورخ 11 /3 /99 به درهم 

48010 ریال معادل دلاری 177000 ریال توسط هرمز پاسارگاد انجام شد. 

رشد ۲۵۰ درصدی سهام و بدهی ارزی»بفجر« 
 هفته نامه بورس: افزایش تولید حداکثری که ناش��ی از تلاش های پیوس��ته تیم مدیریتی و 
کارشناس��ی برای افزایش تولید بوده، مهم ترین عامل تحقق افزایش 80 درصدی سودآوری شرکت 

فجر انرژی خلیج فارس بود. 
غلامعلی زال خانی، مدیرعامل ش��رکت فجر انرژی خلیج فارس با بیان اینکه شرکت فجر انرژی 
خلی��ح فارس با حجم س��رمایه گذاری نزدیک به 2 میلی��ارد یورو، به عن��وان اولین مجتمع تولید 

یوتیلیتی و س��رویس های حیاتی متمرکز در ایران از س��ال 1383، دومین ش��رکت از نظر حجم سرمایه گذاری مالی در 
صنعت پتروش��یمی کش��ور بعد از شرکت پتروشیمی بندرامام است، یکی از چالش های شرکت در گذشته را بدهی های 
ارزی عنوان کرد و گفت: بدهی های بلندمدت ارزی بر عملکرد سود و زیان پایان سال شرکت تاثیرگذاشته بود که قسمت 
عمده ای از آن در س��ال گذش��ته تسویه شده و مابقی آن نیز در س��ال 99 با نرخ نیمایی تسویه شد و این شرکت دیگر 
بدهی ارزی ندارد. زال خانی با اش��اره به رش��د 250 درصدی سهام این شرکت در یک سال گذشته، سود خالص محقق 

شده شرکت در سال 98 را معادل 13 هزار و 980 میلیارد ریال اعلام کرد.

کارگزاری بورس بیمه ایران در جمع برتر
 هفته نامه بورس: طبق اعلام رس��می کانون کارگزاران ب��ورس و اوراق بهادار، در خرداد 99، 
کارگزاری بورس بیمه ایران تنها کارگزاری دولتی-نهادی برای نخستین بار به جمع 8 کارگزار برتر 

بورسی راه یافت.
شرکت کارگزاری بورس بیمه ایران با تلاشی پایدار و گسترش فعالیت های خود در بخش های 
مختلف بازار س��رمایه توانس��ت رتبه هش��تم را در بین 107 کارگزاری رسمی بورس از آن خود 

کند. بر اس��اس این گزارش، س��هم کارگزاری بورس بیمه ایران از کل معاملات بورس در خرداد 99 به 7/1 درصد و 
درآمد حاصل از کارمزد به 5/44 میلیارد تومان رس��ید. همچنین ارتقای 59 پله ای از رتبه 67 به رتبه 8 در طول دو 
س��ال اخیر در بین سایر کارگزاری ها و قرار گرفتن این کارگزاری در بین کارگزاری های برتر بورسی، منجر به اعتماد 
فعالان بازار س��رمایه به برند بورس بیمه ایران ش��ده است. کارگزاری بورس بیمه ایران از سال 1375 در بازار سرمایه 
 ش��روع به کار کرده و تاکنون با 21 ش��عبه فعال خود در سراسر ایران توانسته رتبه الف را در بین کارگزاری های فعال 

کسب کند.

تحقق سود ۲۵ تومانی »فملی« 
 هفته نام�ه بورس: در س��ال مال��ی 98 معادل 186 
میلیون تن عملیات معدنی اجرا ش��د و به زودی در بحث 
تولید شاهد تولید کنس��انتره دره آلو با ظرفیت 150 تنی 

خواهیم بود.
اردشیر س��عدمحمدی، مدیرعامل شرکت ملی صنایع 
مس ایران در مجمع عمومی عادی س��الانه با اش��اره به 
اینکه، شرکت ملی صنایع مس ایران امسال توانسته رتبه 

اول را ب��ه لح��اظ فروش بین هم گروهی های خود به دس��ت آورد، گفت: در رابطه 
با میزان فروش نیز 43 درصد از برنامه تعدیل ش��ده جلوتر هس��تیم. البته در حال 
حاضرنیز س��ود خالص شرکت 152 درصد نسبت به س��ال 97 رشد داشته است. 
سعدمحمدی با اشاره به اینکه در سال 98 برای نخستین بار 527 میلیون تن ماده 
معدنی جدید کش��ف و به ذخایر مس اضافه ش��د، افزود: برای سال 99 پیش بینی 
تولی��د 280 ه��زار تن کاتد را داری��م. همچنین کارخانه آهک اهر هم امس��ال به 
بهره برداری خواهد رس��ید. پ��روژه ملی انتقال آب خلیج ف��ارس به صنایع جنوب 
شرق )آب شیرین کن( در آذر ماه به بهره برداری می رسد. مدیرعامل »فملی«تاکید 
کرد: با افزایش رشد فروش و رشد چشمگیر سهام، شرکت ملی مس قصد دارد به 
ش��رکت اول مس کشور تبدیل شود. همچنین برای تحقق این دیدگاه طرح جامع 
م��س را ب��رای افق 1410 تدوین کرده ایم که میزان تولی��د کاتد 550 به هزار تن 
افزایش می یابد. بر اس��اس این گزارش در پایان مجمع »فملی«، برای س��ال مالی 
منتهی به اسفند 98، با تقسیم سود 25 تومانی به ازای هر سهم برای سهامداران 

موافقت شد.

رشد ۱۰۷ درصدی سود پگاه
 هفته نامه بورس: بررس��ی عملکرد سه ماهه ابتدای 
سال 99 نش��ان می دهد که رکورد 4سال اخیر در فروش 

مقداری محصولات تولیدی شکسته شد. 
عبدالله قدوس��ی، مدیرعامل صنایع شیر ایران با بیان 
این مطلب گفت: مقایس��ه عملکرد فروش س��ه ماهه اول 
شرکت صنایع شیر ایران، به عنوان شرکت تابعه صندوق 
بازنشس��تگی کش��وری بیانگر این اس��ت که 92 درصد 

فرابودجه مصوب شده در کمیته جهش تولید را پوشش داده ایم. قدوسی با مقایسه 
ارقام و وضعیت س��ال جاری در بحث بودجه های پیش بینی شده، افزود: در فصل 
اول س��ال 1399 و با وجود ش��یوع ویروس کرونا در کشور، سود صنایع شیر ایران 
از رشد قابل توجه 107 درصدی نسبت به مدت مشابه سال گذشته خبر می دهد 
که این موضوع به معنای افزایش درآمد بازنسش��تگان کش��وری اس��ت.البته روند 
سوددهی با توجه به برنامه های مدنظر تداوم خواهد داشت. مدیرعامل صنایع شیر 
ایران با تاکید بر اینکه برنامه ریزی ش��ده تا سال 99 متفاوت تر از سال های پیش 
باش��یم بیان داشت: بررسی عملکرد شاخص های اصلی دلالت بر تایید این موضوع 
استراتژیک دارد که در جذب شیر خام به عنوان یکی از شاخص های مهم ارزیابی 
عملکرد، شاهد رش��د 25 درصدی است ودر میانگین دریافت شیر خام در صنایع 
ش��یر ایران هم رکورد شکنی داشتیم. قدوسی با اش��اره به تبعات ویروس کرونا و 
مش��کلاتی که برای صادرات به وجود آورده اس��ت، اظهار داشت: درهمین شرایط 
سخت کرونایی در بخش صادرات شاهد رشد 36 درصدی از حیث مقداری نسبت 

به مدت مشابه سال قبل بوده ایم.

مجتمع صنایع و معادن احیاء س�پاهان در یک نگاه
ش��رکت مجتمع صنایع و معادن احیاء سپاهان در سال 1374 تاسیس شده و با 
توسعه س��رمایه گذاری های خود از زمان تشکیل تاکنون با تاسیس شرکت های 
متعدد و س��رمایه گذاری در س��هام بیش از 50 واحد تولیدی، صنعتی، معدنی، 
بازرگانی و خدماتی به یکی از ش��رکت های س��رمایه گذاری بزرگ و قابل اهمیت 

در کشور تبدیل شده است.
س��رمایه ش��رکت در حال حاضر به مبل��غ 1،000 میلیارد ریال ب��وده و ترکیب 

سهامداران آن در جدول ذیل نشان داده شده است:

درصد سهامتعداد سهامسهامدار
517،043،95651.70مهندسی قائم سپاهان

482،956،04448.30سایر
1،000،000،000100مجموع

در جدول زیر وضعیت س��رمایه گذاری ها و پرتفوی ش��رکت در پایان دوره 9 ماهه منتهی به 98/12/29 
نشان داده شده است:

تعداد سهاموضعیت سرمایه گذاری در شرکت ها
تحت تملک

 درصد
مالکیت

بهای تمام شده
میلیون ریال

398،692،544100.0395،989مهندسی کارکنان ذوب آهن اصفهان)تکادو(
234،999،880100.0235،000بازرگانی معین احیاء سپاهان

70،530،40599.972،795مهندسی بین المللی طرح گستر اصفهان
3،549،00069.335،490بین المللی طراحی و مهندسی ساخت صنایع نفت

999،970100.032،352تجارت و اسکان احیاء سپاهان
29،699،55033.030،225کارگزاری آرمان تدبیر نقش جهان

19،999،99840.020،000تدبیر آتیه الوند
11،998،800100.012،102آزمون احیا سپاهان

9،973،49219.99،973مهندسی قائم سپاهان
8،999،000100.09،644سرمایه گذاری بهمن گستر سپاهان

9،500،00095.09،500توسعه انرژی اعتماد مهر کیش
5،775،00033.05،932اعتماد گستر سپاهان
400،00040.04،000آرمان اندیشان احیاء

99،980100.02،005احیا گستران اسپادان
989،90099.0990مجتمع نگین معادن احیاء

980،00098.0980مجتمع فولاد خواف احیاء سپاهان
944،15013.5944طراحی و نصب نسوز آذران

3،067،2608.0931صندوق غیردولتی پژوهش و فناوری استان اصفهان
73،5000.4735معادن سنگ آهن احیاء سپاهان
700،0007.0632خدمات بیمه ای تکایار اصفهان

1005.2350بین المللی تولید صنایع کشاورزی و غذایی همسو ایرانیان
3،744،8000.3302بورس کالای ایران
50100.0200اعتبار احیا سپاهان

1101.122معدنی معین فولادافزا
2،0002.02معدن کاوان احیاء سپاهان

0.0185-سایر شرکت های خارج از بورس
881،280

مهم ترین کسب و کار شرکت در بخش معادن سنگ آهن می باشد. در سال مالی 98 نزدیک به 80 درصد 
درآمد حاصل از س��رمایه گذاری های ش��رکت از محل مجتمع نگین معادن احیاء بوده که شرکت حدود 99 
درصد مالکیت آن را در اختیار دارد.مجتمع نگین معادن احیاء نیز مالک 90 درصد ش��رکت معادن س��نگ 
آهن احیاء س��پاهان بوده و عمده درآمد خود را از این محل شناس��ایی می کند.ش��رکت های بخش معدن 
مجموعه؛ در منطقه سنگان قرار دارد.این منطقه بعد از منطقه گل گهر بزرگترین ذخایر سنگ آهن ایران 

را در خود جای داده است.

معادن س�نگ آهن احیاء س�پاهان 
ش��رکت در سال 1385 تاسیس ش��ده و محل فعالیت اصلی آن در اس��تان خراسان رضوی شهر سنگان 
معدن س��نگ آهن احیاء س��پاهان می باش��د.معادن شرکت ش��امل سنگ آهن پلاسری س��نگان با ظرفیت 
اس��تخراج س��الانه 4،9 میلیون تن، س��نگ آهن پلاسری خواف س��الانه 5 میلیون تن، سنگ آهن پلاسری 
مرغزار س��الانه 0.5 میلیون تن و س��نگ آهن پلاس��ری کلانه س��الانه 0.2 میلیون تن می باشد.قسمتی از 

این اس��تخراج خوراک کارخانه های کنسانتره سازی )3 واحد 500 هزار تنی( و بخشی از آن خوراک واحد 
پرعیارسازی )با ظرفیت 500 هزار تن( می شود. براساس مفروضات زیر صورت سود و زیان شرکت برای 

سال های 1398 الی 1400 پیش بینی شده است:

مفروضات استفاده شده در پیش بینی سال های 1398-1400
139813991400شرح

2،300،0002،300،0002،300،000مقدار فروش - تن
21 درصد18 درصد-نسبت نرخ فروش کنسانتره به نرخ شمش فولاد خوزستان

380380-نرخ شمش - دلاری
220،000260،000-دلار نیمایی - ریال

30 درصد35 درصد40 درصدنرخ تورم

بدین ترتیب صورت س��ود و زیان پیش بینی ش��ده ش��رکت به ش��رح زیر برآورد ش��ده است: )ارقام به 
میلیون ریال(

کارشناسی 1400کارشناسی 99کارشناسی 9798شرح
صورت سود و زیان

8،004،07118،630،00034،610،40047،720،400درآمدهای عملیاتی
)9،527،225()7،057،204()5،040،860()2،479،235(بهای تمام شده
5،524،83613،589،14027،553،19638،193،175سود ناخالص

)101،343()77،956()62،193()753،862(هزینه های ادارای و عمومی
----سایر اقلام عملیاتی

4،770،97413،526،94727،475،24038،091،832سود عملیاتی
)124،698()124،698()124،698()124،698(هزینه های مالی

 سایر درآمدها و هزینه های
68،247152،372302،729418،667غیرعملیاتی

4،714،52313،554،62127،653،27138،385،801سود قبل از مالیات
)187،097()134،782()66،057()14،157(مالیات بر درآمد

4،700،36613،488،56427،518،48938،198،704سود خالص

براین اساس صورت سود و زیان تلفیقی شرکت مجتمع صنایع و معادن احیاء سپاهان به شرح زیر محاسبه 
شده است: )ارقام به میلون ریال(

کارشناسی 1401کارشناسی 1400کارشناسی 9899شرح
صورت سود و زیان

3،720،99013،488،56427،518،48938،198،704درآمد سود سهام
  سود )زیان( فروش

---44،568سرمایه گذاری ها

3،765،55813،488،56427،518،48938،198،704درآمد کل
هزینه های عمومی
)391،382()313،106()240،850()172،036(اداری و تشکیلاتی

---6،715سایر اقلام عملیاتی

3،600،23713،247،71327،205،38437،807،322سود )زیان( عملیاتی

----هزینه های مالی
  سایر درآمدها

---232،802و هزینه های غیرعملیاتی
سود )زیان( خالص عملیاتی

3،833،03913،247،71327،205،38437،807،322قبل از مالیات

----مالیات

3،833،03913،247،71327،205،38437،807،322سود )زیان( خالص
7،93827،43556،34178،297 سود هر سهم

قابل ذکر است که با توجه به بند 15 استاندارد حسابداری شماره30 ؛ چنانچه بخشی از سهام واحد تجاری 
واحد اصلی، در تملک واحدهای تجاری فرعی آن باش��د، برای محاس��به سود هر سهم در صورت های مالی 
تلفیقی باید تعداد سهام عادی متعلق به واحدهای تجاری فرعی از تاریخ تملک، از محاسبه میانگین موزون 
تعداد س��هام عادی مس��تثنی ش��ود.بر این اس��اس و با توجه به اینکه حدود 51.71 درصد سهام شرکت 
مجتمع صنایع و معادن احیاء در اختیار واحد فرعی آن )مهندسی قائم سپاهان( است، حدود 517 میلیون 

سهم باید از سهام موثر شرکت در محاسبه EPS کم شود.

زاده المیرا میهن 
 تحلیلگر ارشد 

سبدگردان کوروش



 اتف�اق کلی بازار این اس�ت که در 
اث�ر تحریم های اقتص�ادی در حال 
حاضر صادرات نفت وجود ن�دارد. قیمت نفت را 
هم که در بودج�ه روی 50 دلار پیش بینی کرده 
بودند، عم�ا به قیمت های پائین تر از 40 دلار به 
فروش می رس�د. به همین دلیل دولت با کسری 
بودج�ه قاب�ل ماحظ�ه ای مواجه اس�ت و برای 
پرداخت های جاری، بان�ک مرکزی تنخواه هایی 
را در اختیار دولت قرار می دهد. این اتفاق باعث 
ش�ده پول های پر قدرت وارد بازار شده و میزان 
نقدینگ�ی چند براب�ر ش�ود.اگرچه در این روند 
ب�ازار ملک،خودرو، دلار و طا رش�د می کند اما 
به طور یقین شاخص همچنان رو به رشد خواهد 
بود. موارد مذکور بخش�ی از دیدگاه های یکی از 
مدیران پیشکس�وت وتوانمن�د در ارائه تحلیل 
بازارس�هام به ش�مار می آید. فرصتی فراهم شد 
پیرام�ون ش�رایط کنونی، بررس�ی ابعاد مختلف 
صنایع بورسی و غیره در گفت وگوی زنده صدای 
بورس، نظرات بهادر شمس، مدیرعامل کارگزاری 

آرمان تدبیر نقش جهان را جویا شویم.
***

 درخصوص روند چند وقت اخیر ش�اخص چه 
نظری دارید؟ 

 از آذر ماه سال گذشته نقدینگی افسار گسیخته ای وارد 
بازار سرمایه ش��د که این مسئله بازارهای دیگر را هم متاثر 
کرد. البته طی ماه های گذشته املاک در شهرستان ها بسیار 
رشد داشت همچنین بازار طلا و خودرو هم چنین رشد قابل 
توجهی را ش��اهد بود. آثار این مسئله در بازار سرمایه هم به 
وجود می آید و ش��اید بتوان گفت ش��دت آ ن از بقیه بازارها 
کمتر هم هست. به نظر می رسد بازار سرمایه هنوز هم جای 
رش��د دارد و این مسئله با سود آوری شرکت ها ارتباطی پیدا 
نمی کند. همچنین پول های پر قدرت به سمت بازار سرمایه 
س��وق پیدا کرده است. شاید در طول هفته یکی دو روز بازار 
ضعیف تری داشته باشیم ولی اواخر هفته می بینیم که بین 
100 تا 200 هزار شاخص بورس مثبت بوده است. با شرایط 
کنونی روند مثبت شاخص به این زودی ها تمام نمی شود و با 

یک منفی شدن نباید ترسید.

 نوس�ان قیم�ت دلار) افزای�ش – کاه�ش( در 
بازارسرمایه چه آثاری به همراه دارد؟ 

 ب��ه عنوان نمونه چندی پیش بورس در یک روز 80 هزار 
واحد رش��د کرد و س��رعت بازار زیاد بود. ش��اید در روز های 
آینده بازار به ش��دتی که اشاره شد مثبت نباشد. ولی کلیت 
بحث این اس��ت که نقدینگی به شدت در حال افزایش است 
و دوستان تحلیلگر در این خصوص به ما گزارش آمار ساعتی 
می دهند. بازار سرمایه به صورت خطی رو به افزایش نیست 
بلکه بعضی روزها سرعت آن بیشتر و برخی روزها کمتر است 
اما این روند همچنان ادامه دارد. تحولات بازار دلار هم ناشی 
از عرضه اس��ت، مثلا چندی پیش در یک هفته حدود 500 

میلیون دلارعرضه شد. 

 وضعیت کنونی بازار چه شرایط خاصی دارد؟ 
در حال حاضر با فرآیند بس��یار خاصی رو به رو هس��تیم. 
افراد دهه 70 هم وارد بورس ش��ده و فامیل های خودشان را 
هم وارد بازار سرمایه می کنند. برخی از این افراد با نقدینگی 
بسیار بالایی وارد می شوند. به عنوان نمونه حتی در برخی از 
شعبات 33 گانه کارگزاری آرمان تدبیر نقش جهان از جمله 
در تهران، اصفهان،اهواز، ش��یراز، تبریز، کرمانش��اه، مشهد، 
گناباد، مهریز یزد و برخی شهرهای دیگربا صف های پذیرش 

رو به رو هستیم.

 با توجه به مشکات اخیر بخش آناین برخی 
کارگزاری ه�ا، وضعیت کارگ�زاری آرمان تدبیر 

چگونه بود؟ 
تاکنون دچار مشکلی نشده ایم. به علت این که مدتی است 
با حجم درخواست ها برای ورود به بورس مواجه شده ایم. در 
کارگزاری ما حجم ورود و درخواست به 35 برابر رسیده است 
و ادام��ه این روند قطعا ما را در بخش آنلاین دچار مس��ئله 
خواه��د کرد. بنابراین باید تدابی��ری برای بلند مدت و کوتاه 

مدت در نظر گرفت تا چنین مشکلاتی ایجاد نشود.

 درخص�وص اصاح و روند پیش روی ش�اخص 
چه نظری دارید؟ 

در ح��ال حاض��ر ش��رایط خ��اص اقتص��ادی را تجربه 
می کنیم. از س��ال 86 رش��د س��رمایه گذاری در ایران روند 
کاهش��ی داشته اس��ت. اتفاقی که در اقتصاد ما ایجاد شده 
این است که کسری بودجه زیادی در دولت وجود دارد که 
این کس��ری بودجه از طریق سیستم بانکی تأمین می شود. 
بنابرای��ن این پول ه��ای پرقدرت باعث ایجاد تورم و رش��د 
نقدینگی ش��ده اس��ت. تا زمانی که این مسیر ادامه داشته 
باش��د بازار هم رشد خواهد داشت اما این که کجا به پایان 
می رسد؟ باید ببینیم این فاکتورهای اساسی که باعث رشد 
نقدینگی اس��ت کجاهاس��ت؟ و یا کجا اثر خودش را نشان 
می دهد؟ باید تحریم های اقتصادی ایران برداشته شود تا با 
صادرات نفت، دولت کس��ری بودجه خودش را جبران کند. 
اگررش��د اقتصادی در کشور مثبت شود، اتفاقات بنیادی به 
وجود می آید. براساس تحلیل تکنیکی تحلیلگران، شاخص 
تا پایان تابستان به 2 میلیون و 500 تا 2میلیون و 700 هم 
می رس��د. البته این ممکن اس��ت مقطعی باشد. زیرا عوامل 
بنیادی بازار ما که رشد نقدینگی است همچنان وجود دارد. 
20 روز کاری که ش��اخص مثبت باش��د این اتفاق به وجود 
می آید. ش��اید تا آخر س��ال به 7 میلیون هم برس��د و این 
بعید و دور از ذهن نیس��ت.به عنوان نمونه، بنده سهمی را 
می شناس��م که طی سال های گذشته بین 30 تا 40 تومان 
نوس��ان داش��ت. اتفاقاتی افتاد وقیمت به ه��زار تومان هم 
رس��ید. س��ال گذشته هم 7 هزار تومان ش��د و الان قیمت 

همین سهم به بالای 40 هزار تومان رسیده است.

 کاهش اعتبار کارگزاری ها چه آثاری دارد؟ 
کاهش اعتبارها از 16 تیر ماه اعمال شده اند. این کاهش 
اعتب��ار روی ب��ازار اثری نگذاش��ت، زیرا اعتبار را مش��تریان 
قدیم��ی و حقوقی های بازار می گیرند و ش��امل اف��راد تازه 
کار بازار نمی ش��ود. در حال حاضر که اعتبار کارگزاری ها به 
15 درصد رس��ید، این موضوع ریسک کارگزاری ها را پائین 
می آورد. اما کاش این درصد تغییر نمی کرد و یک عدد ثابت 
برای آن تعیین می ش��د. نه این که یک روز 50 درصد باشد 
و فردی آن روز س��هام خریده و ما بگوییم که باید ارزش در 
تضمین را تغییر بدهی یا بفروشی یا پول تزریق کنی که این 
برای مش��تریان قابلیت انجام دادن ن��دارد. کاش این قوانین 

ثبات بیشتری داشته باشد.

 درخصوص آزاد س�ازی س�هام عدالت و نحوه 
معامله آن در بازار چه نظری دارید؟ 

دوستان باید به سایت سهام عدالت رفته و روش مستقیم 
را انتخاب می کردند. افرادی را که روش مس��تقیم را انتخاب 
کرده اند می توانند وارد سامانه شوند و کارهای خواسته شده 
را انجام دهند. لیست س��هام خود را انتخاب کرده و همانجا 
درخواست فروش بدهند که برای این مسئله تا 30 درصد از 

سهام عدالت هر شخص قابل معامله است.

 ابع�اد مختلف دارایک�م و عرضه ای تی اف  های 
بعدی را چگونه می بینید؟ 

دارایک��م باید اتف��اق می افت��اد و صن��دوق ای تی اف  هم 
مشمول همین مسئله است. چند تا ای تی اف  وجود دارد که 
اگر ای ای تی اف  های اولیه سود آور نباشند بقیه پذیره نویسی 
نخواهن��د کرد. بنابراین ای تی اف  ها باید بازار جذابی داش��ته 
باش��ند. ای ت��ی اف  اول جذاب نبود ولی قطع��ا ای تی اف  دوم 
جذاب تر خواهد بود. دولت در بودجه امسال 40 هزار میلیارد 
توم��ان می توان��د روی ای تی اف ه��ا تأمین وج��ه کند و این 
موضوع قطعا بسیار جذاب خواهد بود. ای تی اف  بعدی دولت 
در ح��وزه خودرو و صنعت فلزی خواهد بود. قطعا این اتفاق 
می افتد و اگر دولت بخواهد ای تی اف  دوم، س��وم و چهارم و 
پنجمش مورد اقبال قرار بگیرد باید ای تی اف  دوم دارای سود 
قابل ملاحظه ای باشد. ای تی اف  های صنعت خودرو، فولادی 

و فلزی قطعا از اقبال خوبی برخوردار خواهند شد. 

 با توجه به ش�یوع کرونا، چ�را همچنان احراز 
هویت غیرحضوری در حاشیه است؟ 

 بخشی از مسئله به قانون پولشویی بر می گردد. بنابراین 
حداقل باید یک شناس��ایی اولیه ایجاد ش��ود. ولی امکاناتی 
در حال فراهم ش��دن است. به جای این که مشتریان بیایند 
بخش��ی از کار به صورت غیرحضوری انجام شود تا از میزان 
تراکم ها کاس��ته ش��ود. البته در زمان ازدحام جمعیت حتما 
باید فاصله ها رعایت شود و افراد تحمل بیشتری داشته باشند 
ام��ا در بعضی نقاط و ش��عبه ها می بینیم ک��ه مردم عصبانی 
هس��تند یا هجوم می برند و یا با دیگران درگیر می ش��وند تا 
کارهایشان زودتر انجام شود که این ها به مشکلات فرهنگی 

باز می گردد که باید اصلاح شود.

 با توجه ب�ه افزایش قیمت و صادرات، س�هام 
صنعت سیمان چه شرایطی خواهد داشت؟ 

 از دوس��ال گذشته تاکنون، در بازار سرمایه روندی ایجاد 
شده است که می توانیم سهام ها را تقسیم کنیم. شرکت هایی 
که افزایش س��رمایه از طریق ارزیاب��ی دارند در هر صنعتی، 
بازدهی بالاتری دارند.الان ه��م همچنان این اتفاق می افتد. 
بعضی از صنایع صادراتی هس��تند و دلار بر روی آنها اثر گذار 
اس��ت که اکثر س��یمانی ها دارای چنین ش��رایطی هستند. 
بعضی از کارخانه های س��یمان در ش��رایطی ق��رار دارند که 
امکان صادرات برای آنها وجود دارد. اما یک مشکل کلی هم 
وجود دارد و آن این که صنعت سیمان ارز بری قابل توجهی 
ندارد و در شرایط تحریم، کار را مشکل تر کرده است. چندی 

پیش تمام سیمانی ها مثبت بودند ولی در حال حاضر چنین 
ش��رایطی را ندارند. بنابراین شرایط در بازار سرمایه همیشه 

یکسان نخواهد بود.

 صنعت بانک را چگونه تحلیل می کنید؟ 
در صنع��ت بانک چند نکته مهم وج��ود دارد اول این که 
افزایش نرخ ارزباعث شد صنعت بانک از ورشکستگی نجات 
پیدا کند. دوم این که نرخ سودی که الان پرداخت می کنند 
برای بانک ها بس��یار س��ود آور بوده است. نکته سوم این که 
بانک ها مانند کارگزاری ها، مجوز برایش��ان صادر نمی ش��ود. 
ب��رای بانک ها هم باید چیزی مثل س��رقفلی در نظر گرفته 
ش��ود. بانک ها هم قیمت هایشان دورازانتظار نیست و برخی 
بانک ها پتانس��یل رش��د بیش��تری هم دارن��د. درخصوص 
بانکی ه��ا قیمت های حبابی به وجود نیامده اس��ت. واقعا در 
صورت های مالی بانک ها تغییرات چشمگیری طی سال های 
اخیر به وجود آمده اس��ت. در واقع وضعیت بانک های کنونی 
قابل مقایس��ه با دو س��ال پیش نیست و رشد خوبی تاکنون 
داش��ته اند و احتمالا باز هم با اقبال خوبی رو به رو می شوند. 
وقتی شاخص بالای دو میلیون قراربگیرد طبیعتا سهم قیمت 

بانکی ها هم افزایش می یابد.

 صنعت س�اختمان درچند وق�ت اخیر به ویژه 
در تهران رش�د داش�ته، آثار این رشد در گروه 

انبوه سازان بورسی چگونه خواهد بود؟ 
 در اینجا سود آوری براساس پیشرفت پروژه ها و شرکت ها 
محاسبه می شود. ولی بیش از یک سال است در بازار سرمایه 
قیمت های نسبی مطرح ش��ده است. افزایش قیمت مسکن 
صرفا باعث نمی شود که این سهام در بازار سرمایه رشد کند. 

زیرا شناسایی سود در این بازار متفاوت است.

 درباره موقعیت پالایشی ها در بازار سرمایه چه 
نظری دارید؟ 

 ای��ن گروه هن��وز از بازارعق��ب هس��تند. در واقع ارزش 
دارایی هایشان بیش از قیمت آنها در بازار است. ولی در آینده 

قطعا رشد قابل ملاحظه ای خواهند داشت.

 این که برخی با منفی ش�دن بازار به س�رعت 
سهام خود را می فروشند، چه تحلیلی دارید؟ 

 اگر اتفاق بنیادی خاصی در کشور رخ ندهد مانند مشکلات 
سیاس��ی و یا نظامی، فعالان بازار سرمایه با یک منفی شدن 
بازار نباید دس��تپاچه شوند و س��هام خود را بفروشند. لازمه 

فعالیت در بازار سرمایه بردباری و صبوری است. 

 با توجه به افزایش مصارف دارویی،غذایی و... 
کاغذ این صنایع چه وضعیتی خواهند داشت؟ 

دارویی ها در حال افزایش نرخ هستند و این افزایش نرخ ها 
بر روی آنها اثر بخش است. به خصوص دو بخش از دارویی ها 
بیش��تراز این موضوع متاثر می ش��وند. در صنعت غذایی، هر 
چقدر تحریم ها ادامه یابد صنعت غذایی در کشور ما اهمیت 
بیشتری پیدا می کند.کاغذی ها بسیار مشکل دارند زیرا مواد 
اولیه باید وارد ش��ود و ارز بری بسیاری دارند به همین دلیل 
یک جاهایی کارش��ان س��خت است. البته بس��تگی به خود 

شرکت ها هم دارد.

 برای ش�رایط صنعت نیروگاهی و قطعه سازی 
در بازار سرمایه چه تحلیلی ارائه می دهید؟ 

صنعت نیروگاهی یکسری مشکلات دارد. خریدارمحصول 
این صنعت )که برقی هس��ت( توس��ط دولت انجام می شود 
و پرداخت ه��ای خوبی به آنها ص��ورت نمی گیرد. هر کدام از 
نیروگاه ها مطالبات قابل توجهی از دولت دارند. ولی الان یکی 
از این نیروگاه ها در بازار بس��یار رشد کرده است. این صنعت 
دارایی های ارزش��مندی دارد. همچنین صنعت قطعه سازی 
خودرو به خاطر تحریم های اقتصادی شرایط مناسبی ندارند 

و شرایط سختی را طی می کنند.

 اتفاقات�ی که در افزای�ش قیمت دلار و تحریم 
افتاده، چه آثاری در صنعت پتروشیمی دارد؟ 

پتروش��یمی از آن صنعت ه��ای بوده که ه��م درآمدهای 
دلاری دارند و هم ارزش دارایی هایشان بیش از ارزش جاری 
شرکت هایشان در بازار است. به همین خاطر انتظار داریم این 
شرکت ها مورد اقبال بازار قرار بگیرند. البته گروه پتروشیمی 
تهدیدات خاص خودش��ان را ه��م دارند از جمله این که اگر 
تحریم ها س��خت گیرانه تر ش��ود این گروه در صادرات دچار 
مش��کل خواهند شد. به نظر صنعت پالایشی شرایط بهتری 

خواهد داشت. 

 اتفاق�ات هفته س�وم تیر که ریزش ش�اخص 
داشتیم، روند اصاحی بازار به شمار می آید؟ 

اتفاقات��ی ک��ه چن��د روز پیش در ب��ازار افت��اد را اصلاح 
نمی گویم، بلکه یک فرصت خرید بود. حالا اگر باز هم چنین 
چیزی اتفاق بیفتد چیز بدی نیس��ت. اصلاح زمانی به وجود 
می آی��د که حداقل ما یک س��یکل 10 روزه را تجربه کنیم. 
ک��ه فکر نمی کنم چنین اتفاقی رخ دهد. اتفاق کلی بازار این 
است که در اثر تحریم های اقتصادی در حال حاضر صادرات 
نفت وجود ندارد. قیم��ت نفت را هم که در بودجه روی 50 
دلار پیش بین��ی کرده بودند عملا ب��ه قیمت های پائین تر از 
40 دلار به فروش می رس��د. به همین دلیل دولت با کسری 
بودجه قابل ملاحظه ای مواجه اس��ت و ب��رای پرداخت های 
ج��اری بانک مرک��زی تنخواه هایی را در اختی��ار دولت قرار 
می دهد. این اتفاق باعث ش��ده پول ه��ای پر قدرت وارد بازار 
ش��ده و میزان نقدینگی چند برابر شود. اگرچه در این روند 
بازار ملک، خودرو، دلار و طلا رشد می کند اما به طور یقین 

شاخص همچنان رو به رشد خواهد بود.

 وضعیت برگزاری ایونت ها در باشگاه مشتریان 
کارگزاری آرمان تدبیر نقش جهان چگونه است؟ 
این مس��ئله به خاطر کرونا متوقف شد. ولی بعد از 4 ماه 
مجددا برگزار ش��د و از این به بعد دوش��نبه ها عصر ایونت ها 

برگزارمی شود.
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خیز شاخص برای فتح قله 2 میلیون و 700 
با شرایط کنونی؛ روند مثبت شاخص به این زودی ها تمام نمی شود و با یک منفی شدن نباید ترسید

ت�ا  باید تحریم های اقتصادی برداشته شود 
با صادرات نفت، دولت کسری بودجه خودش را 
جبران کند اگر رشد اقتصادی در کشور مثبت 

شود، اتفاقات بنیادی به وجود می آید

 اگر اتفاق بنیادی خاصی در کش�ور رخ ندهد 
مانند مشکات سیاسی و یا نظامی، فعالان بازار 
سرمایه با یک منفی شدن بازار نباید دستپاچه 
شوند و س�هام خود را بفروشند، لازمه فعالیت 

در بازار سرمایه بردباری و صبوری است

مقالــه
ضرورتتقویتزیرساختهایحسابداریمشتریان)خزانه(کارگزاریها

نظ��ر ب��ه رونق ای��ن روزهای ب��ازار س��رمایه و افزای��ش عرضه اولیه ش��رکت ها در راس��تای 
خصوصی س��ازی، بازار ش��اهد افزایش چشمگیر ورود مش��تریان جدید و حجم معاملات بوده 
که به تبع آن بخش خدمات مالی ومش��تریان و واحدهای حسابداری شرکت های کارگزاری را 
با مش��کلات زیرساختی مواجه س��اخته است. در این راستا، این مقاله سعی در تجزیه وتحلیل 
و معرفی اس��تفاده از امکانات جدید سامانه پرداخت ها، جهت افزایش کارایی و اثربخشی فرآیند صدور چک و تسویه با 

مشتریان در خزانه داری شرکت های کارگزاری دارد.
علاوه بر فرآیند فروش انواع اوراق بهادار توسط مشتریان کارگزاری که منجر به صدور درخواست پرداخت وجه می شود، 
اقدامات دیگری نیز مانند اس��ترداد وجه واریزی در صورت عدم خرید موردنظر، جابجایی مش��تری بین کارگزاری های 
مختلف، وجود دارند که باعث افزایش تعداد درخواست های پرداخت وجه به مشتریان خواهند شد؛ به طوری که از مقایسه 
اطلاعات س��نوات قبل با داده های س��ال جاری افزایش حجم 2 تا 5 برابری حجم فعالیت های مربوط به درخواست های 
دریافت و پرداخت به وضوح مش��اهده می ش��ود. از طرفی افزایش روزافزون ش��اخص و قیمت انواع اوراق بهادار منجر به 
افزایش مبلغ هر تراکنش ش��ده اس��ت. در صورت فروش هر اوراق بهادار متعلق به مش��تری، با توجه به قوانین جاری، 
پرداخت وجوه مربوطه به حساب بانکی معرفی شده وی در شرکت های کارگزاری با درخواست مشتری و در دوره تسویه

t-1 یا t-2 صورت می پذیرد. ازآنجاکه حساب های بانکی معرفی شده مشتریان ممکن است الزاماً با حساب بانکی جاری 
معاملاتی اصلی شرکت کارگزاری که وجه از طریق آن به حساب مشتریان واریز می شود، یکی نباشد؛ تقریباً در تمامی 
ش��رکت های کارگزاری برای پرداخت های کمتر از 500 میلیون ریال از روش پرداخت گروهی پایا اس��تفاده می شود و 
پرداخت مابقی مبالغ از طریق صدور چک به تفکیک هر مشتری انجام می شود. درصورتی که بانک مبدأ و مقصد یکسان 
باشد، فرآیند صدور چک در وجه حساب مشتری و در غیر این صورت از طریق حواله بین بانکی )ساتنا( انجام می پذیرد. 

ای��ن مقاله به بهبود روش پرداخت های��ی بیش از 150 میلیون 
ریال، در راس��تای افزایش سرعت واریز وجه به حساب مشتری، 

کارایی و اثربخشی واحد خزانه داری کارگزاری می پردازد. 
در حال حاضر عموم��اً در کارگزاری ها پرداخت های بیش از 
500 میلی��ون ریال از طریق صدور چک به تفکیک مش��تریان 
یا تقس��یم وجه مشتری به مبالغ کوچک تر و پرداخت وجه طی 
چند مرحله انجام می پذیرد. با توجه به ریسک هایی که تقسیم 
وج��ه به مبالغ متع��دد به همراه دارد، ای��ن روش، قابل پذیرش 
و اعتماد نیس��ت. در ی��ک کارگزاری متوس��ط فرآیند پرداخت 
درخواس��ت های بی��ش از 500 میلیون ریال، منج��ر به صدور 
روزان��ه بیش از 50 فقره چک می ش��ود که وص��ول و واریز آن 
به حساب مش��تریان نیز هم برای کارگزاری و هم برای سیستم 

بانکی فرآیندی زمان بر و کاربر اس��ت. از طرفی این فرآیند با توجه به ش��رایط ایجادشده ناشی از شیوع اپیدمی کرونا و 
محدودیت های اعمال شده در سیستم بانکی ازنظر کاهش ساعت کاری و تعطیلی نوبتی شعب، ترجیح دورکاری نسبت 
به حضور در ش��عب بانکی و... با مشکلات عدیده ای مواجه شده که ممکن است منجر به نارضایتی مشتریان یا افزایش 
ساعات کاری نامتوازن برای حسابداران در کارگزاری گردد. ازاین رو، در بازار سرمایه پساکرونا، به منظور حل این مسائل 

تمهیدات ویژه ای باید در نظر گرفته شود.
در این زمینه تحقیقاتی به منظور بررسی زیرساخت های موجود جهت پرداخت های گروهی موردبررسی قرار گرفت که 
نتیجه آن وجود امکانات پرداخت های گروهی بین بانکی در بین همه بانک هاست، که با توجه به سیاست های کارگزاری 
و لزوم واریز وجه از حس��اب بانکی جاری معاملاتی اصلی به حس��اب مش��تریان و تعدد حساب های مشتریان، به راحتی 
مورداستفاده قرار نمی گیرد. راه حل اصلی این مهم، ایجاد زیرساخت های لازم در پرداخت های گروهی بین بانکی) ساتنا( 
در شبکه بانکی است. در حال حاضر، در سطح شعب شبکه بانکی کشور برخی بانک ها امکان پرداخت  گروهی بین بانکی 
)ساتنا( وجود دارد. اجرای حواله ساتنا گروهی به صورت پایلوت در برخی کارگزاری های موردبررسی و اجرا قرار گرفت 
و نتایج فوق العاده ای داش��ت. ازآنجاکه در کلیه پرداخت های گروهی مطابقت بین نام صاحب حس��اب و شماره حس��اب 
یا ش��بای اعلام ش��ده در لیس��ت پرداخت صورت نمی پذیرد و درصورتی که شماره حساب یا ش��بای مقصد فعال باشد، 
عملیات پرداخت صورت می پذیرد؛ باید در فرآیند معرفی مش��تریان در بخ��ش پذیرش کارگزاری، کنترل های داخلی 
مؤثری در خصوص فرآیند معرفی شماره حس��اب و ش��بای مشتری طراحی و اجرا ش��ود و هرگونه تغییر بعدی در آن 
نیز موردبررسی قرار گیرد. در فرآیند تهیه لیست پرداخت گروهی نیز می بایست کنترل مؤثر تطبیق لیست تهیه شده 
توسط کارشناس خزانه با اطلاعات مشتریان صورت پذیرد و نهایتاً فرآیند ارسال لیست پرداخت گروهی به بانک عامل 
از طریق دسترسی های مجاز تعریف شده در بخش حسابداری مشتریان انجام شود. از طرف دیگر به منظور پوشش سایر 
ریسک ها، قرارداد تطبیق نام صاحب حساب با شبای درج شده در لیست با بانک عامل پرداخت ساتنا گروهی، تعریف شده 
و اجرایی شود. اجرای این روش به صورت مداوم، منجر به افزایش کارایی و اثربخشی واحد حسابداری مشتریان در امر 
پرداخت ها، کاهش 90 درصدی تعداد چک های صادرشده، کاهش خطاها در امور صدور و ارائه چک ها به بانک و از همه 
مهم تر تسریع امور تسویه وجوه مشتریان در کارگزاری شده و می تواند به عنوان یک Best practice مورداستفاده سایر 
کارگزاری ها قرار گیرد. همچنین از این روش می توان در ش��رکت های س��هامی عام به منظور پرداخت سود سهامداران، 

صرف نظر از هماهنگی بابت اعلام حساب بانکی و بابت هر پرداخت متنوع و متعدد دیگری استفاده داشت.
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از طرفی باید اشاره کنم که آورده تبدیل به مواد اولیه می شود و توانستیم کل بودجه را برای سه ماه ازنظر قراردادی 
محقق کنیم و تعهد بگیریم. اتفاق خوشایندی که با تعهد در قراردادها صورت می گیرد تعدیل نوسانات قیمتی را کارفرما 
پوشش می دهد. همچنین بخشی ا ز مواد که شامل تعدیل نشود مثل سیم فولادی را تماما با منابعی که از قبل داشتیم 
و در عین حال با مناقصه ای برنده شدیم به صورت غیرتعدیلی خریداری کرده ایم. از این رو به نظر نمی رسد با نوسانات 

نرخ مواد اولیه، زیانی تا پایان سال متوجه شرکت شود.
 قیمت محصولات و مواد اولیه چند در صد افزایش داشته است؟

از ابتدای امسال بالای 30 درصد افزایش قیمت داشته ایم. باید اشاره کنم که به میزان افزایش نرخ روی مواد اولیه 
مثل آلومینیوم، به همان میزان روی نرخ محصول نهایی هم افزایش قیمت داریم. این موارد که به عنوان قرارداد تعدیلی 

یاد می شوند برای محصولات هم 30 درصد افزایش قیمت را خواهیم داشت.
 برای ارتقا به بازار اصلی فرابورس چه برنامه ای دارید؟

یکی از الزامات سازمان برای ارتقا، خارج شدن از زیان و صفر شدن زیان انباشته است. از طرفی حدود 7، 8 ماه است 
که به لحاظ افشای اطلاعات ماهانه تمام اتفاقات مجموعه اطلاع رسانی می شود. همچنین شرکت توانسته سال 98 با 
س��ود تمام کند. به نظر می آید که س��ال 99 هم این اتفاق بیفتد. در عین حال که زیان انباشته کاهش و یا صفر شود 

می توانیم مقدمات ورود به بازار بالاتر را فراهم کنیم.
  چشم انداز صنعت خود را چگونه ارزیابی می کنید؟

اهم محصولات ما برای صنعت برق اس��ت. صنعت برق دارای یک بخش عمومی بوده که مناطق ش��هری را پوشش 
می ده��د با افزایش جمعیت ش��هرک ها و رفاه بیش��تر، 
افزایش تولید و نیاز به محصولات ما بیشتر می شود. این 
افزایش با ش��یب ملایمی سالانه بوده و از طرفی صنعت 
برق دارای یک بخش تج��اری مربوط به کارخانجات و 
س��ایر صنایع اس��ت. در بخش صنعتی بستگی به روند 
رش��د اقتصادی دارد و اینکه صنایع انرژی بر پیش��رفت 
دارند یا خیر. البته این روند افزایش با تاخیر شش ماهه 
ت��ا یک س��اله روی صنعت ما اثر می گ��ذارد. همچنین 

ب��ا مصارف بیش��تر کارخانجات، نیاز برق بیش��تر و نیروگاه ها هم نی��از به تجهیزات انتقال برق دارن��د. از این رو تولید 
محصولات مان بیشتر می شود. در مجموع انتظار داریم امسال روند روبه رشدی در فعالیت خود شاهد باشیم.

  تبعات کرونا روی فعالیت شرکت چه بود؟ 
تولید مان متوقف نشد. چراکه تجهیزات در یک فواصلی معین قرارد ارند و کارمندان هم به صورت دوره ای آزمایش 

و غربالگری شده اند. از لحاظ نیروی انسانی نه تنها که تعدیل نبود بلکه افزایش هم داشته ایم.
  در بخش تولید محصولات با چه چالش هایی روبه رو هستید؟

از جمله چالش ها می توان به نوس��انات خارج از عرف قیمت مواد اولیه به دلیل نوس��انات ارزی و عدم عرضه منظم 
مواد اولیه دررینگ فلزات بورس کالا اش��اره داشت. همچنین عدم برنامه ریزی شرکت های دولتی در تخصیص بودجه 
وپرداخت های صورت وضعیت باعث کاهش توان مالی ش��رکت می ش��ود. البته از دیگر م��وارد، عدم تطابق زمانبندی 
قراردادهای خرید با امکانات تولید کنندگان، منابع مالی وکاهش سفارش��ات است. درنتیجه وجود ظرفیت مازاد تولید 

باعث رقابت بسیار شدید در بین تولید کنندگان می شود.
  چه برنامه های توسعه ای در دستور کار قرار دارد؟ 

برنامه های توس��عه ای، ش��امل افزایش ظرفیت خطوط تولیدی در ش��بکه توزیع و هادی ه��ای روکش دار، ارتقای 
توانمندی در بخش هادی های آلیاژِی، اس��تفاده از آن در شبکه انتقال کشور و همکاری در پروژه های EPC خطوط 

انتقال برق هست.

 ازجمله چالش ها می توان به نوسانات خارج 
از عرف قیمت مواد اولیه به دلیل نوس�انات 
ارزی و عدم عرضه منظم مواد  اولیه دررینگ 

فلزات بورس کالا اشاره داشت

فاطمه مهدی
حسابدار رسمی

مهدی مقدسی
مدیر مالی کارگزاری نهایت نگر

تفاوتحوالهبینبانکیساتناوپایا
حوال�ه پایا ب�رای پرداخت ه�ای بین بانکی 
ب�ا مبالغ خ�رد تا س�قف 500 میلیون ریال 
ب�ا چرخه ه�ای تس�ویه 3 ب�ار در روزهای 

غیرتعطیل استفاده می شود.
حواله س�اتنا برای پرداخت های بین بانکی 
کان ب�ا حداقل مبل�غ 150 میلیون ریال با 
چندی�ن چرخه تس�ویه در روزهای عادی 

)هرچند ساعت یک بار( به کار می رود.

بهناز صفری
خبرنگار
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مقام ناظر به وعده راه اندازی صندوق توسعه تأمین مالی عمل کند

تأمین مالی در انتظار مسیر هموار

فلس��فه اصلی بازارسرمایه در واقع کمک به تأمین مالی شرکت های پذیرفته شده در این بازار برای رونق فعالیت آن هاست، 
اما بر اساس ساختار فعلی بازارسرمایه، این هدف مغفول مانده و کارکرد اصلی خود را ندارد. از این رو تمرکز اصلی سازمان 

بورس باید بر تحقق هرچه بیشتر این هدف باشد. 
در حال حاضر مشکل اصلی تأمین مالی شرکت ها موانع ایجاد شده توسط سازمان بورس چه به لحاظ سخت گیری های 
لحاظ شده در دستورالعمل ها و چه به لحاظ بوروکراسی بیش از حد آن است. این موضوع باعث عدم انجام تأمین مالی و از 
دست دادن زمان مناسب دستیابی به تأمین مالی صورت گرفته خواهد شد. بنابراین اولین گام سازمان بورس برای کمک به 

تأمین مالی شرکت ها باید تسهیل اجرای ابزارهای تأمین مالی موجود باشد که برای کلیه شرکت ها نیز قابل اجراست. سپس در گام بعدی می توان 
به متنوع کردن ابزارها و روش های تأمین مالی جدید پرداخت.

 مطرح ش��دن صندوق توس��عه تأمین مالی گام خوبی در این راستاست که در صورت تاسیس آن باید ملاحظاتی را نیز در نظر گرفت. مهم ترین 
مزیت این صندوق بر طرف شدن دغدغه کاهش درصد مالکیت سهامداران عمده است. همچنین این صندوق ها عمدتا برای شرکت های سرمایه گذاری 
مطلوب است که بتوانند پرتفوی متنوعی از سهام تحت مالکیت خود را به آن منتقل کنند، اما این نکته را نیز باید در نظر گرفت که برای شرکت های 
هلدینگی که در یک صنعت خاص فعالیت دارند، به دلیل این که پرتفوی مزبور تنوع لازم را نداشته و ریسک غیرسیستماتیک را به خوبی کاهش 
نمی دهد، ممکن است در مقایسه با صندوق های تاسیس شده توسط شرکت های سرمایه گذاری چند رشته ای کم تر مورد اقبال قرار گیرد. البته به 
لحاظ تاثیر گذاری در میزان س��هام ش��ناور نیز با فرض ثبات نحوه محاسبه سهام شناور در این حالت، تنها بر میزان محاسبه شده سهام شناور موثر 

بوده ولی در واقعیت تاثیری در شناوری آن ایجاد نخواهد کرد.

کاهش دغدغه درصد مالکیت سهامداران

کمک به نقدشوندگی بازار
ب��ورس به عنوان یک ب��ازار مالی تخصصی،نقش های متع��ددی برای فعالان خود اج��را می کند. از جمله 
مهم ترین این نقش ها، تأمین مالی برای س��هامداران عمده شرکت هاست. در شرایط معمول تأمین مالی از 
طریق بازار س��رمایه، سرمایه گذار س��هام خود را در بازار به فروش می رساند و با کاهش درصد سهامداری 
خود، از طریق بازار، منابع مالی مورد نیاز خود را تأمین کرده و می تواند در جهت توس��عه س��ایر طرح های 
خود از منابع حاصل از آن اس��تفاده کند. البته عموما س��هامداران عمده حاضر به از دست دادن سهم خود 
بیش از ۵۱ )کنترل شرکت( و یا حتی ۶۶ درصد )حد نصاب لازم برای مجمع فوق العاده افزایش سرمایه( 

 نیس��تند و در عی��ن ح��ال به تأمین مالی نیاز دارند و امکان تأمین مالی از س��ایر بخش ها )مانند بانک، ب��ازار بدهی و...( برای آنان 
وجود ندارد.

 در حال حاضر راه حلی برای این ش��رایط وجود ندارد.معمولا در روال مرس��وم دنیا، با س��هام ممتاز این مشکل را حل می کنند که 
در بازارسرمایه ایران مرسوم نبوده و اخیرا پتروشیمی آریاساسول با سهام ممتاز در بازارسرمایه عرضه عمومی شد. اما با ایجاد صندوق 
توسعه تأمین مالی، این امکان برای سهامداران عمده شرکت های بورسی فراهم می شود، تا بدون کاهش درصد سهامداری و از دست 

دادن کنترل خود بر روی شرکت، بتوانند از طریق بورس تأمین مالی کنند 
 درست به مانند نحوه فروش سهام در قالب ای تی اف توسط دولت در این صندوق سهامدار،۱0 تا30 درصد سهام خود را در صندوق 
توسعه تأمین مالی قرار می دهد و واحدهای این صندوق در بازار عرضه می شود. با عرضه واحدهای صندوق در بازار، سهامدار به تأمین 
مالی مورد نظر خود دست می یابد و از طرفی سهام خود را نیز حفظ کرده است. در واقع این صندوق، مناسب شرکت هایی است که در 
بورس پذیرفته شده اند و دیگر نمی توانند سهام ممتاز منتشر کنند. با استفاده از امکان سرمایه گذاری در این صندوق، سهامدار بدون 
آن که حق رای خود را از دس��ت بدهد و یا س��هام خود را بفروش��د و در یک مکانیزم اوراق بهادارسازی )securitization( می تواند 

تأمین مالی مورد نظر خود را انجام دهد. 
 از طرفی این صندوق ها به افزایش عمق و قدرت نقدشوندگی بازارسرمایه کمک شایانی می کنند. این صندوق ها برای سرمایه گذاران 
بلندمدت نیز گزینه مناس��بی هس��تند؛ زیرا س��بدی از انواع س��هام در این صندوق ها وجود دارد که به علت متنوع بودن آن، ریسک 

سرمایه گذاران را نیز مدیریت می کند.

اکبر حامدی میخوش
مدیرعامل شرکت 
کارگزاری بورسیران

در بازارسرمایه،مقوله ای به نام بن بست نداریم و باکمک 
روش های علمی، مهندسی و ابزارهای مالی همواره قادر 
هس��تیم تا موانع و مش��کلات را به صورت اقتضایی از 
پیش پ��ا برداریم. در بحث تأمین مالی بر مبنای بدهی 
و سرمایه در طول زمان شاهد توسعه ابزارهای بسیاری 
ب��ه منظور تعمیق بازار و تس��هیل این ام��ر بودیم.این 
موارد ش��امل مواردی نظیر ایج��اد و تکوین انواع اوراق 

بدهی مانند مرابحه، منفعت، اجاره سهام، وکالت و... یا روش هایی چون افزایش 
س��رمایه های با س��لب حق تقدم باهدف تأمین مالی، فروش استقراضی و اخیرا 

هم دستورالعمل سهام ممتاز نوع الف و ب است.
حال با مطرح ش��دن صندوق توس��عه تأمین مالی از س��وی رئیس سازمان 
بورس برای عرضه غیرمس��تقیم س��هام با هدف تأمین مالی و بدون از دس��ت 
دادن مدیریت و یا کنترل ش��رکت، پنجره فرصت دیگری در مقابل شرکت های 
پذیرفته ش��ده در بازار باز می ش��ود. این موضوع علاوه بر تش��ویق شرکت ها به 
تأمین مالی از بازارسرمایه به جای پول بر مردمی تر شدن بازار از طریق افزایش 
س��هام شناور آزاد البته به صورت غیرمستقیم کمک خواهد کرد. از سوی دیگر 
ای��ن امر می توان��د به تقویت روش های تأمین مالی مبتنی بر س��رمایه به جای 
بدهی که مش��کلات بیشتری برای پیاده س��ازی و انتشار اوراق خواهد داشت، 
بینجامد. البته فرآیند کوتاه تری را نیز از لحاظ زمان دسترس��ی به منابع مالی 

برای شرکت ها به ارمغان خواهد آورد. 
نکته دیگر از دید سیاس��ت گذار اس��ت ک��ه با این روش ضم��ن تأمین مالی، 
بنگاه می تواند به افزایش ارزش پایه بازار، تعمیق آن و نیز پاس��خگویی به عطش 
سرمایه گذاران در شرایط کنونی رونق بازار بپردازد. حال این که سهامداران عمده 
دیگر نگران از دس��ت دادن کرس��ی های هیأت مدیره ها نخواهند بود و این یعنی 

یک تیر و چند نشان. 
ب��ر این اس��اس باید منتظر ماند و ش��یوه اج��رای این صندوق ه��ا را از حیث 
حدنصاب ها، دامنه نوسان قیمت، ماهیت یونیت ها، محاسبه ارزش خالص، شیوه 

و زمان معاملات و سایر قوانین و محدودیت ها نظاره گر بود.

گشوده شدن پنجره فرصت

علی جبل عاملی
عضو هیأت مدیره 

مشاورسرمایه گذاری 
تأمین سرمایه نوین

 افزایش ارزش پایه بازار، تعمیق و پاسخگویی 
به عطش سرمایه گذاران در شرایط کنونی رونق بازار محقق می شود؟

یک��ی از ایده هایی که اخیرا بطور جدی در بازارس��رمایه 
مط��رح ش��ده، ایده تاس��یس صن��دوق توس��عه تأمین 
مالی اس��ت. ایجاد این صندوق که ب��ا هدف تأمین مالی 
س��هامداران عمده ش��رکت های بورس��ی صورت گرفته، 
می تواند در ش��رایط فعل��ی که بورس با ورود بی س��ابقه 

نقدینگی مواجه است، کارساز باشد. 
به این ترتیب که از یک طرف در ش��رایط رونق بازار به س��هامدار عمده این 
امکان را می دهد که با حفظ کنترل خود در شرکت، از طریق عرضه غیرمستقیم 
س��هام کنترلی خود و در قالب صندوق س��رمایه گذاری، تأمین مالی کرده و از 
س��وی دیگر، در جهت جذب نقدینگی در بازار و نیز افزایش نقدش��وندگی بازار 

عمل می کند.
به نظر می رسد برای موفقیت در عملیاتی کردن این راهکار، مسائلی همچون 
بازارگردانی مناس��ب برای صندوق و مشوق هایی مانند در نظر گرفتن تخفیف در 

ارزش سهام مورد عرضه، باید مدنظر قرار گیرد.

وجیهه خلیلی
 مدیر تأمین مالی 
تأمین سرمایه امید

در نظر گرفتن مشوق های لازم 

 ضرورت پایش متداوم 
بتاي صندوق

اگر قرار است حق راي برای شرکت ها باقي 
بماند، باید عرضه آن سهام از طرف صندوق 
توسعه تأمین مالی محدودیت داشته باشد. 
یعني قص��د صندوق نگه��داري، بلندمدت 
باش��د )حداقل یک س��ال( و یا کنترل هاي 

لازم جهت عدم انتقال تدریجي عمده سهام سپرده شده و به خریدار 
خ��اص صورت بگیرد؛ از طرفی هم ای��ن صندوق باید به صورت قابل 
معامله در فرابورس باشد.مي توان گفت براي ایجاد انگیزه بیشتر، باید 
نگهداري طولاني تر سهام براي این صندوق وجود داشته باشد و سهام 
به کسر به صندوق واگذاري شود. همچنین در این صندوق باید مانند 
بانک ها، شرکت هاي س��پرده گذار، ارزیابي ریسک شوند و متناسب با 
ریسک شرکت، درصد سپرده گذاري متفاوت باشد که در این خصوص 
نقش شرکت هاي رتبه بندي در راستاي تعیین نحوه تخصیص منابع 
مي تواند مورد توجه قرار گیرد. قاعدتا باید ش��رکت هایي که تقس��یم 
س��ود بهتري دارند و یا کیفیت س��ود بالاتري دارن��د، بتوانند درصد 

بالاتري نسبت به سهام سپرده شده، منابع جذب کنند. 
در خصوص تس��ریع روند تامین مالي، می توان گفت که بانک ها 
به دلیل محدودیت خطوط اعتباري، توان تسهیلات دهي محدودي 
دارند و باید متناس��ب با س��پرده، جذب کنند که با ش��رایط فعلي 
تورم و نرخ س��ود بانکي، عملا انگیزه س��پرده گذاري بیش��تر، وجود 
ندارد. از ابتداي س��ال ٩٨، بیش از ٨0 هزار میلیارد تومان نقدینگي 
وارد بورس ش��ده که با توجه به روند ورود نقدینگي به بازارسرمایه، 
فرآیند جذب منابع از این بازار با سرعت بیشتر و محدودیت کم تري 

صورت مي گیرد.
باید گفت اس��تراتژي بانک ها س��هامداري نیست؛ بنابراین زماني 
که ش��رکت مشکل عدم بازپرداخت به موقع اصل و بهره دارد، بانک 
ش��روع به عرضه آبش��اري و عجولانه در بازار مي کند، در حالي که 
استراتژي کلي صندوق سهامداري است. در نتیجه بتاي صندوق باید 
مرتبا پایش شود تا تبدیل به صندوقي که تنها سهام شرکت هاي پر 

ریسک با توان نقدینگي کم را سپرده مي کند، نشود.

سیمین شایقیان
کارشناس بازار سرمایه

چندی پیش موضوعی تحت عنوان راه اندازی توسعه صندوق تأمین مالی از سوی رئیس جدید 
س�ازمان بورس مطرح ش�د، اما باتوجه به جدید بودن این وعده مشخص نیست که عملی شدن 
آن تا کی زمان ببرد. از طرفی باید دید این صندوق چه کمکی به تس�ریع تأمین مالی از بازارس�رمایه می کند. به 
نظر می رس�د این اقدام که با هدف تأمین مالی س�هامداران عمده شرکت های بورسی صورت می پذیرد، می تواند 

در شرایط فعلی که بورس با ورود بی سابقه نقدینگی مواجه است، کارساز باشد. 
باید گفت یکی از اصلی ترین خلاءهای بازارس�رمایه، ابزارسازی و توسعه ابزارهای مالی موجود در آن است. این 
بازار در اکثر کش�ورهای توس�عه یافته متنوع بوده و نوآوری قابل توجهی در ابزارس�ازی داشته است. به عقیده 
فعالان بازار، برای موفقیت در عملیاتی ش�دن این راهکار، مس�ائلی همچون بازارگردانی مناس�ب برای صندوق 
و مش�وق هایی مانن�د در نظر گرفتن تخفیف در ارزش س�هام مورد عرضه، باید مدنظر ق�رار گیرد. همچنین این 
صندوق ها برای س�رمایه گذاران بلندمدت گزینه مناس�بی هستند؛ زیرا س�بدی از انواع سهام در این صندوق ها 
وجود دارد که به علت متنوع بودن آن، ریسک سرمایه گذاران را مدیریت می کند. در نتیجه به نظر می رسد این 

ابزار، روند تأمین مالی شرکت ها و مسیر بازارسرمایه را تسهیل کند.

مژده ابراهیمی
خبرنگار

اعظم هنردوست
رئیس اداره بازار سرمایه 

هلدینگ خلیج فارس

رش��د ناهمگون ش��کل گرفته در بازارس��رمایه ایران 
طی دو س��ال اخیر م��ورد انتقاد بس��یاری از محافل 
کارشناسی بوده و توفیقات بسیار محدود در بازار اولیه 
با وجود رش��د افسار گسیخته قیمت ها و شاخص های 
ب��ازار ثانویه، خلاء تصمیماتی از این دس��ت را نمایان 
می سازد. نسبت های فعلی قیمت بر درآمد)p/e( عمده 
س��هام نشان از خوش بینی س��هامداران به سودآوری 

آتی شرکت هاست که برآورده کردن این انتظار در گرو رفع تنگنای تأمین مالی 
کوتاه مدت و بلند مدتی بنگاه هاست.

در یک س��ال اخیر عمده تاکید ش��رکت ها بر افزایش سرمایه از محل تجدید 
ارزیابی دارایی ها بوده که باوجود مزایای حس��ابداری آن منفعت اقتصادی خاصی 
را به همراه نداشته است. این واقعیت بیان گر نیاز برای ابداع راهکار های ابتکاری 
و نوآورانه در حوزه تأمین مالی است که به درستی از اولویت های مدیریت جدید 
س��ازمان بورس اعلام شده است. راهکار اعلامی در خصوص تأمین مالی از طریق 
صندوق های ETF در مجموع روش درس��تی ارزیابی ش��ده که با توجه به تجربه 
موفق صن��دوق دارایکم، به نظر عرضه صندوق های قابل معامله بعدی را با اقبال 
عمومی همراه خواهد س��اخت. مهم ترین مزیت این صندوق ها برای شرکت هایی 
است که هم اکنون در بازار حضور ندارند و امکان تعیین سهام ممتاز برای آنها میسر 
نیس��ت. در این روش ش��رکت ها می توانند ۱0 تا 30 درصد سهام خود را در این 
صندوق ها قرار دهند و یونت های آن را در بازار عرضه کنند، بدون این که حق رای 
خود را در انتخاب هیأت مدیره از دست بدهند؛ از طرف دیگر تأمین مالی مناسبی 
را از بازار انجام می دهند و به شکل غیرمستقیم به افزایش سهام شناور آزاد بازار 
کم��ک می کنند. مهم ترین نکته ای که می تواند متضمن موفقیت این صندوق ها 

باشد، تعریف بازارگردانی قوی و موثر در ساز و کار تدوین آن است.

لزوم بازارگردانی قوی و موثر

سیاوش وکیلی
 مدیرعامل سابق 

شرکت سرمایه گذاری 
توسعه گوهران امید

یک��ی از اصلی ترین خلاءه��ای بازارس��رمایه، باوجود 
افزایش اس��تقبال س��رمایه گذاران به آن، ابزارسازی و 
توسعه ابزارهای مالی موجود در آن است. بازارسرمایه 
در اکثر کشورهای توس��عه یافته تنوع و نوآوری قابل 

توجهی در ابزارسازی داشته  است. 
انواع ابزارها و نهادهای مالی که با مدل س��ازی  خلاقانه سعی در ایجاد تأمین 
نیازهای متقاضیان در کنار مدیریت ریسک داشته اند. در کشور ما نیز با توجه به 
تحولات اخیر و رشد بازارسرمایه، ضرورت توجه به ابزارهای جدید جهت تطبیق 
نیازهای س��رمایه گذاران و متقاضیان تأمین مالی و سایر فعالان بازار با اهمیت 
اس��ت. ایجاد صندوق��ی در جهت تأمین نقدینگی از طریق واگذاری س��هام در 
کنار حفظ درصد مالکیت، برای یکی از اصلی ترین بازیگران بازارس��رمایه؛ یعنی 
شرکت های سرمایه گذار عمده یا به عبارتی هلدینگ ها که از یک طرف دغدغه 
راهبری ش��رکت ها به عنوان سهامدار عمده و از یک طرف طرح ها و برنامه های 

متعدد دارند، موجب کمک به آنان است. 
وجود چنین ابزارهایی نه تنها اثر مثبت در توس��عه بازارس��رمایه دارد، بلکه 
ایجاد چنین ابزارهایی از ضرورت توس��عه است و نکته با اهمیت توجه به نقش 
نهادهایی مانند شرکت های تأمین سرمایه در مدل سازی ابزارهایی همچون این 

نهاد است که در اکثر کشورهای دنیا این نقش بر عهده این شرکت هاست.

نقش با اهمیت تأمین سرمایه ها 

احسان قاسمی
کارشناس بازارسرمایه

 تحقق تسهیل روند 
تأمین مالی

بی ش��ک س��هولت تأمی��ن مال��ی از طری��ق 
بازارس��رمایه، گزینه ای اس��ت که این روزها، 
اذه��ان س��هامداران عمده بس��یاری از عمده 
شرکت های بورسی را درگیر کرده است. باتوجه 
به حجم معاملات روزانه سهام و تقاضای بالای 

خریداران، امکان فروش مستقیم سهم به سهامداران با مبالغ روزانه بیش 
از ۱00 میلیارد تومان و حتی بیشتر در سهام بزرگ بازار، وجود دارد. 

نکته ای که ش��اید موجب تردید س��هامداران عم��ده در عرضه های 
س��هام می شود، نگرانی از تاثیر حجم عرضه بر روند رشد قیمتی سهام 
شرکت های س��رمایه پذیر بازارسرمایه است. مس��لما تاسیس صندوق 
اختصاصی تأمین مالی، یکی از ابزارهایی است که می تواند گزینه ای در 

راستای رفع این دغدغه باشد.
 صندوق قابل معامله دارا یکم اولین نمونه اجرایی از این دست است 
که عملا با جذب سرمایه های خرد، بخشی از نیاز تأمین مالی دولت را 
بر عهده داشت. امکان تأمین مالی بدون کاهش ارزش شرکت ها، امکان 
حفظ کرس��ی هیأت مدیره و امکان نوس��ان گیری بیش از دامنه مجاز 
بازارس��رمایه برای خریداران واحدهای سرمایه گذاری صندوق از جمله 
جذابیت های این بازار اس��ت، ولی باید در مسائلی از جمله حق رای در 
مجامع عمومی شرکت ها، سود تقسیمی و سهام جایزه شرکت های هر 
صندوق و مدیریت آن ها، مداقه بیش��تری ش��ود. همچنین محدودیت 
ه��ر کد س��هامداری در خرید واحده��ای صندوق و حج��م واحدهای 
سرمایه گذاری قابل فروش) آیا این صندوق ها، همانند سایر صندوق های 
سرمایه گذاری سقف سرمایه گذاری و تعداد واحد دارند و یا تنها در دوره 
پذیره نویس��ی تعداد واحدهای سرمایه گذاری تعیین می شود( و امکان 
توثیق واحدهای س��رمایه گذاری این صندوق ها به عنوان دارایی به نام 

سرمایه گذار نیز از پارامترهای مهم در جذابیت این صندوق است. 
از سوی دیگر مواردی همچون افزایش سرمایه شرکت ها باید مدنظر 
ق��رار گیرد. در کنار تمامی مواردی که ب��ر روند اجرایی این صندوق ها 
تاثیرگذار اس��ت، به نظر می رس��د این ابزار، روند تأمین مالی شرکت ها 

ازمسیر بازار سرمایه را تسهیل کند.

نازنین خالقی
کارشناس بازار سرمایه



معرفی صندوق های شرکت سبدگردان آبان

س��ال  آبان  س��بدگردان  ش��رکت 
1397 با دریاف��ت مجوزهای لازم 
فعالی��ت خودش را آغ��از کرد و در 
حال حاضر مدیریت س��ه صندوق 
س��رمایه گذاری متن��وع را برعهده 
دارد. م��روری ب��ر عملک��رد ای��ن 

صندوق ها خواهیم داشت.

در جمعِ پربازده ترین های مختلط
نخس��تین صن��دوق ای��ن مجموع��ه با ن��ام صندوق 
سرمایه گذاری مشترک پارس، در اسفندماه 1388 آغاز 
به کار کرد. خالص ارزش دارایی های صندوق با رش��دی 
304 درصدی در یک س��ال گذش��ته، اکنون به بیش از 
534 میلیارد ریال رس��یده اس��ت. بازار سهام و در صدر 
آن، گروه های »خدمات فنی و مهندسی«، »حمل و نقل، 
انبارداری و ارتباطات« و »محصولات شیمیایی« سهمی 
65 درصدی در پرتفوی صندوق داش��ته که حاصل این 
اس��تراتژی، کس��ب بازدهی 290 درصدی در یک سال 
گذش��ته و قرارگیری در جمع پربازده ترین صندوق های 

مختلط بازار بوده است. 

رشد بازدهی، جهش خالص ارزش دارایی
آبان م��اه 1393 دومی��ن صندوق آبان ب��ا نام صندوق 
مشترک یکم آبان در گروه سهامی فعالیت خودش را آغاز 
کرد. خالص ارزش دارایی های این صندوق در یک س��ال 
گذش��ته بیش از 3200 درصد رشد داشته و امروز به مرز 

5000 میلیارد ریال نزدیک ش��دکه از لحاظ میزان رشد، 
رکورددار است. س��هم بازار سهام از پرتفوی این صندوق 
حدود 97 درصد است و گروه های »محصولات شیمیایی«، 
»فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای« و »بانک ها 
و موسس��ات اعتباری« بیشترین جذابیت را برای مدیران 
صندوق داش��ته اند. صندوق یکم آبان با کس��ب بیش از 
638 درص��د بازدهی در یک س��ال اخیر، عملکرد بس��یار 
خوب و راضی کننده ای داش��ته و خود را به عنوان یکی از 
پربازده ترین صندوق ها به بازار معرفی کرده است. در حال 
حاضر این صندوق با کسب 236 درصد بازدهی در سه ماه 
گذشته و 80 درصد بازدهی در ماه اخیر، در صدر جدول 

بازدهی صندوق های سهامی ایستاده است. 

بازدهی چهاررقمی صندوق نیکوکاری
 س��ومین صندوق آبان از نوع صندوق های نیکوکاری 

اس��ت که در گ��روه س��هامی فعالیت می کن��د. مطابق 
امیدنامه و اساس��نامۀ  صندوق های نیک��وکاری، تمام یا 
بخشی از درآمد صندوق صرف امور نیکوکاری می شود. 
خال��ص ارزش دارایی ه��ای این صن��دوق در مرز 355 
میلیارد ریال نوس��ان می کند و رش��دی2100 درصدی 

طی یک سال گذشته داشته است. 
ای��ن صندوق ب��ا تمرک��ز کامل بر ب��ازار س��هام، به  
خصوص گروه های »فرآورده های نفتی، کک و س��وخت 
»خدم��ات  و  ش��یمیایی«  »محص��ولات  هس��ته ای«، 
فن��ی و مهندس��ی« موف��ق ب��ه کس��ب 1046 درصد 
 بازدهی در یک س��ال گذشته ش��ده که در بازار کم نظیر 

بوده است.
در جدول��ی که در زیر آمده اس��ت مش��روح عملکرد 
 صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت سبدگردان آبان را 

مشاهده می کنید.

صندوق هایی که در ارزیابی خوش درخشیدند

تمرکز بر ارتقای خالص ارزش دارایی و رشد بازدهی 

سجاد یزدانی
کارشناس سامانه رسام
 )اطلاعات مالی پارت(

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

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ان 
می

بهبود عملکرد و افزایش ارزش 19.01035.000سرمایه گذاری آتیه دماوند 
15پرتفوی سرمایه گذاری ها  

23.05044.000توسعه صنایع بهشهر 
افزایش چشمگیر درآمدهای 

عملیاتی و چشم انداز مثبت آن 
در آینده 

15

 توسعه خدمات 
 بهبود عملکرد 66.952104.000دریایی و بندری سینا 

15و افزایش درآمدهای عملیاتی

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
 بازدهی یکساله صندوق سهامیسهم آشَنا

15بیش از 496 درصد

صندوق سرمایه گذاری 
صندوق با درآمد ثابتامین آشنا ایرانیان

 اولین صندوق 5 ستاره خصوصی
 میانگین بازدهی بالای 30 درصد

 تقسیم سود ماهانه
40

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

20رشد ارزش سرمایه گذاری ها و سود عملیاتی14.50020.000بانک پاسارگاد

 افزایش نرخ فروش شمش داخلی و راه اندازی45.04055.000  فولاد خوزستان
20 طرح های توسعه شركت اصلی و زیر مجموعه ها

 مبین انرژی
15رشد نرخ های فروش 31.39043.000   خلیح فارس

ت
مد

د  
بلن

20افزایش نرخ حامل های انرژی و ارزش جایگزینی48.39060.000  گروه مپنا

10سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 16.33024.000P/NAV  سرمایه گذاری غدیر

15رشد ارزش دارایی و افزایش نرخ مکالمات 17.63030.000مخابرات ایران

افق 
 قیمتنام شركتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15وضعیت بنیادی مناسب49.27068.000كاشی سعدی

15وضعیت بنیادی مناسب22.05030.000كارت اعتباری ایران كیش

15وضعیت بنیادی مناسب15.73025.000سرمایه گذاری خوارزمی

ت
مد

د  
بلن

صندوق سرمایه گذاری 
بازدهی مناسب 1.000.000پیشگامان سرمایه نوآفرین

10وضعیت مطلوب سرمایه گذاریماهانه

وضعیت بنیادی مناسب و تولید 68.887110.000داروسازی تولید دارو
15داروی درمان كرونا

 سرمایه گذاری 
15وضعیت بنیادی مناسب42.44060.000تأمین اجتماعی

وضعیت بنیادی مناسب و شناسایی 30.16350.000بیمه كوثر
15درآمد فروش سرمایه گذاری ها

سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری سهم آشنا 3

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزنماد زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 سرمایه گذاری 
25ارزش بالای دارایی های شركت38.59045.000تأمین اجتماعی

15برآورد رشد سودآوری شركت 17.44021.000تأمین سرمایه ملت

 تأمین سرمایه
15برآورد رشد سودآوری شركت21.21025.000 لوتوس پارسیان

ت
مد

د 
بلن

 صندوق 
20ارزش بالای دارایی های صندوق سرمایه گذاری10.00012.100س اعتماد داریک

 برآورد سودآوری از محل فروش دارایی 120.520180.000قند ثابت خراسان
15و افزایش سرمایه

نوسازی و ساختمان 
10ارزش بالای دارایی های شركت12.56017.500تهران

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردانی داریک پارس 4

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 1

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

15بهبود تراز مالی14.50018.000بانک پاسارگاد

15بهبود تراز مالی، وضعیت مناسب ارزی27.16030.000بانک ملت

 گزارش سه ماهه مناسب 38.84047.000داده گستر عصر نوین
20و احتمال افزایش درآمدهای شركت

 احتمال تجدید ارزیابی دارایی ها42.21050.000پالایش نفت اصفهان
10افزایش نرخ دلار و ارزش جایگزین

 سیمان فارس 
NAV10 مناسب و احتمال افزایش مجدد نرخ سیمان32.65038.000و خوزستان

ت
مد

د  
بلن

 صنایع پتروشیمی 
15افزایش نرخ دلار و احتمال كاهش نرخ خوراک مایع32.85035.000خلیج فارس

 سرمایه گذاری 
15نسبت پایین قیمت سهم به خالص ارزش داریی ها21.39335.000پارس آریان

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پرداز آریان 6

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری فاینتک2

شفافیت

صندوق یکم آبان طی ماه های 
اخی��ر پرب��ازده تری��ن صندوق 
بازار سرمایه بوده است. بازدهی 
ماهانه و س��ه ماهه این صندوق 
ارقام رضایت بخش80 درصد و 
236 درصد را نشان می دهد که 
در نوع خود بی نظیر است. این 
موفقیت در سایه نگاه بلندمدت 
مدیران سرمایه گذاری این صندوق حاصل شده است.

استراتژی سرمایه گذاری صندوق یکم آبان همواره 
تمرکز بر سهام بنیادی با قابلیت نقد شوندگی بالا بوده 
تا ضمن کس��ب بازدهی مناسب برای سرمایه گذاران 
ت��ا حد امکان ریس��ک های ب��ازار را پوش��ش دهند. 
البته بخ��ش عمده پرتفوی این صن��دوق در صنایع 
محصولات ش��یمیایی، بانک ها و موسسات اعتباری 
و فرآورده های نفتی س��رمایه گذاری ش��ده اند. مدیر 
صندوق یکم آبان در پی برق��راری رابطه بلند مدت 
با س��رمایه گذاران وفادار بوده و در این راستا ترکیب 
 دارایی ه��ای صن��دوق را با نگاه بلند م��دت مدیریت

 می کن��د. با توجه به پیش بینی تداوم رش��د قیمت 
سهام بنیادی طی سال جاری این استراتژی همچنان 

پابرجا خواهد بود.

برتری نگاه بلند مدت

بورس یار
راهنمای  ب��رای  کتابی 
مقدمات��ی ورود به بازار 
شد  منتش��ر  س��رمایه 
را  آن  اول  ک��ه چ��اپ 
انتش��ارات آرادکتاب در 
مجموعه آثار خود جای 
داد. ای��ن کت��اب تحت 
عن��وان »بورس یار« اثر 

میثم ساریان، مدیر سرمایه گذاری بیمه ملت است. 
مولف در فصول این کتاب؛ عمده مطالب مورد نیاز 
افراد تازه وارد به بازار سرمایه را به صورتی مختصر 
و قابل درک و در قالب نوش��تاری ساده بیان کرده 
است. همچنین درباره این کتاب و هدف انتشار آن، 
در پش��ت جلد کتاب مطلب قابل تاملی آمده است 

که به بخشی از آن اشاره می شود. 
هم��واره در بدو ورود به هر حرفه یا محیط کس��ب 
و کاری، سخت ترین قسمت کار آشنایی با مفاهیم 
اولی��ه، نحوه انج��ام عملیات و ادبی��ات رایج در آن 
است. همچنین به صورت تجربی و با گذشت زمان 
بسیاری از این موضوعات برای افراد تازه وارد واضح 
و آش��کار می شود ولی در زمانی که این اتفاقات رخ 
می دهد ممکن اس��ت فرصت های زیادی از دس��ت 
برود. بنابراین اگر بت��وان راه میانبر و در عین حال 
مطمئنی برای کاهش ای��ن زمان یادگیری پیمود، 

می توان انتظار موفقیت بیشتری داشت. 
البت��ه در بازارس��رمایه ، خرید و فروش س��هام هم 
حرف اول و آخر را »آگاهی و دانش« می زند. کتاب 
حاضر نیز با همین رویکرد نوشته شده تا گلچینی 
از اطلاعات پایه و اساسی را برای سرمایه گذاران تازه 

وارد به بورس مهیا کند. 

معرفی کتاب

نکاتی درتعهدنامه سهام عدالت
در پی تماس های مکرر سهامداران عدالت درباره نحوه 
واریز مبالغ حاصل از فروش سهام عدالت، توضیحات 

تازه ای ارائه شد. 
بر اس��اس تعهدنامه ای که فروش��ندگان 30 درصد 
از س��هام عدالت هنگام ثبت درخواس��ت فروش امضا 
می کنند؛ کارگزار مجاز است سهام را به قیمتی که در 
لحظه فروش سهام در بازار امکان فروش آن را دارد، به 
فروش رساند. فروشنده سهام همچنین تایید کرده است 
ک��ه انتخاب زمان فروش و س��هامی که باید به فروش 
برسد؛ بر عهده کارگزار با هماهنگی ناظر بازار است و در 
این خصوص اختیار تام به ناظر بازار و کارگزار می دهد.

از س��وی دیگر دارنده س��هام عدال��ت هنگام ثبت 
سفارش فروش، تایید کرده که اعتبار سفارش تا زمان 
اجرای مفاد سفارش بوده و حق تغییر و لغو آن را ندارد. 
بند پایانی تعهدنامه نیز اذعان دارد که فروش��نده حق 
هرگونه اعتراض در خصوص سهام انتخابی برای فروش، 
زمان فروش سهام و روش انتخابی بر مبنای تعداد سهام 
یا ارزش ریالی سهام، قیمت فروش سهام و هزینه  های 

قانونی کسر شده را از خود سلب کرده است.
اگرچه نمی توان زمان مشخصی برای فروش سهام 
و واریز وجوه ناش��ی از آن مشخص کرد؛ اما کارگزاری 
تلاش می کند س��هام را به نفع س��هامدار بفروش��د؛ 
بنابرای��ن نمی توان��د این کار را به ه��ر قیمتی انجام 
دهد. همچنین ثبت درخواست فروش سهام عدالت به 
معنی فروش قطعی آن نیس��ت، فرآیند فروش ممکن 
است کمی زمان بر باشد، اما کارگزاری پس از فروش 
قطعی، مبالغ دریافتی را طی روال قانونی به حس��اب 

صاحب سهام واریز خواهد کرد.

مارکتینگ وخدمات مالی
در بح��ث بازاریاب��ی و تبلیغات خدمات مال��ی با توجه به 
ش��کافی که بین راهکارهای رایج مارکتینگ و معیارهای 
حوزه مالی وجود دارد، مدیران این حوزه معتقدند که بیش 
از هر مشاوری به این هم نشینیِ دشوار )مارکتینگ+خدمات 
مالی( اشراف دارند. »واقعیتی« که باعث شده »به اجبار« 
خود را بی نیاز از مشاوران و حتی واحدهای متمرکز بازاریابی 
و تبلیغات بدانند. البته کم توانی و کم کاری از سمت حوزه 

مارکتینگ است و نهَ پرُتوقعی از جانب حوزه مالی. 
این شکاف، زمانی عمیق تر می شود که شرکت های تبلیغاتی 
و مش��اوران کپی کار، بدون هیچ علم و تجربه ای مرتبط با 
خدمات مالی، قراردادهای نجومی با شرکت های حوزه مالی 
می بندند و جالب اینکه به س��بب نا آشنایی به حتی نام و 
طبقات خدمات مالی، چکیده صحبت و جلسات بازجویی 
)غیر از این نیس��ت!( از مدیران شرکت را به عنوان راهکار 
و پیش��نهاد خلاقانه خود در جلس��ات آتی مطرح کرده و 
مدی��ران هم چون تمایل به تأیید نظرات خود را دارند، به 
وجد آمده و منتظر عملکرد فوق العاده این تبلیغاتچی های 
مالی ندَان می شوند.روندهای جهانی بیانگر این است که با 
ظهور ش��رکت های تخصصی بازاریابی و تبلیغات خدمات 
مالی و هم زبانی بیش از پیش، این هم نش��ینی دش��وار و 
تعامل حرفه ای »صنعت مالی« و »علم مارکتینگ« خیلی 
زود اتف��اق خواهد افتاد. با نف��وذ تکنولوژی به حوزه مالی 
و بسترهای آنلاین س��رمایه گذاری، ناگزیر به نشان دادن 
چراغ سبز به مبحث »روابط عمومی و ارتباط با مشتری« 

به عنوان جزیی از کل شده ایم. 
 @ParsPromotion.com

سهام عدالت

کانال برتر

افق 
هدف قیمت روزشركت زمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 كاهش قیمت مواد اولیه، تقاضای بالا محصولات 138.796180.000صنایع بهداشتي ساینا
15و افزایش نرخ فروش مجدد

تولیدات پتروشیمي 
وابستگی نرخ های فروش به دلار، ثبات مقدار فروش 152.632200.000قائد بصیر

15داشتن افزایش سرمایه جذاب

س. صنایع شیمیایی 
39.19055.000ایران

موجودی كالای مناسب ساخته شده شركت، كسب 
درآمدهای غیرعملیاتی، كاهش بهای تمام شده شركت 

و ثبات نسبی نرخ های فروش و افزایش سرمایه پیش رو
15

ت
مد

د  
بلن

 عدم تخصیص ارز 4.200 تومانی و دریافت افزایش115.568150،000داروسازی شهید قاضی
10 نرخ های فروش جذاب، داشتن طرح توسعه

143.490200.000معدنی املاح ایران
ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ های فروش به دلار 

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

15

47.74075.000نیروكلر
 ثبات هزینه ها، افزایش نرخ فروش همپای تورم
 اقبال به محصولات شركت به دلیل  شیوع كرونا

 تغییرات سهامداری
15

66.340100.000صنایع لاستیکی سهند
داشتن طرح توسعه جذاب در آستانه افتتاح، رشد مقادیر 

فروش شركت در سه سال اخیر، افزایش سهم بازار، 
كاهش قیمت مواد اولیه و افزایش حاشیه سود

15

سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن 5

امین رنجبر
مدیرعامل شرکت 

سبدگردان آبان

سواد مالی
اعتباری که کارکردی قابل توجه دارد

سایه نامحسوس بدهی
کارت اعتب��اری، نوع��ی کارت بانکی اس��ت 
که صاح��ب آن، ب��دون اینکه پولی داش��ته 
باش��د، از آن ب��رای خرید اس��تفاده می کند. 
در واق��ع، بانک ب��رای خرید )و ن��ه دریافت 
وجه نق��د( به دارن��ده کارت، اعتبار می دهد. 
این مبلغ به  همراه هزینه ای اضافه، به ش��کل 
ماهانه یا هنگام سررس��ید به  صورت یک جا، 
تس��ویه می ش��ود. معمولاً تس��ویه  نکردن در 

سررس��ید مقرر، هزینه اعتبار را افزایش می دهد. در نظام بانکداری بدون ربا، با استفاده 
 از قرارداده��ای وکال��ت و مرابحه، کارت��ی با کارکردی ش��بیه کارت اعتباری طراحی و 

اجرا شده است.
امکانی برای تسهیل خرید

کارت اعتباری در ایران به دلیل رعایت قواعد ش��رعی، نسبت به کارت اعتباری رایج در 
کشورهای دیگر، تفاوت ها و محدودیت هایی دارد؛ فرض کنید برای خرید کالایی به یک 
میلیون تومان نیاز دارید. دوس��تتان پیشنهاد می دهد که این مبلغ را در اختیارتان قرار 
دهد و از ش��ما می خواهد کالای مورد نظر را به نیاب��ت از او خریداری کنید. تا اینجای 
کار، او مالک کالا اس��ت. س��پس همان کالا را به صورت اقساطی برای مدت معین و با 
نرخ س��ود مشخص به شما می فروش��د. این تقریباً همان اتفاقی است که در کارت های 
اعتب��اری در نظ��ام بانکداری بدون ربا می افتد؛ یعنی بانک نقش همان دوس��ت مهربان 
را ب��ازی می کند؛ هزینه خریدهایتان را می پردازد، س��پس باید این پول را همراه مبلغ 
اضافه ت��ری به او برگردانید. در واقع بانک برای خرید ب��ه دارنده کارت، اعتبار می دهد. 
این مبلغ به همراه هزینه ای اضافه، به شکل ماهانه یا هنگام سررسید به صورت یک جا، 

تسویه می شود.

شرایط احراز 
دریافت کارت اعتباری نیز مانند دریافت وام و تس��هیلات س��ختی های خودش را دارد. 
ابت��دا باید به بانک  مراجعه و تقاضای خود را مط��رح کنید. قبل از هر چیز بانک اعتبار 
ش��ما را می سنجد. نداشتن سابقه چک برگشتی یا بدهی معوق در 
سیستم بانکی اولین ش��رط برای داشتن کارت اعتباری است. اگر 
از این مرحله سربلند بیرون بیایید و همچنین بتوانید تضمین های 
درخواس��تی بان��ک را فراهم کنید، می توانید صاح��ب یکی از این 
کارت ها ش��وید. کارت های اعتباری از نظر ظاهری مش��ابه س��ایر 

کارت های بانکی هستند و مانند آن ها تاریخ انقضا دارند.
تسهیلات ویژه 

مبلغ موجود در این کارت )سقف اعتبار( به میزان درخشان بودن 
سابقه اعتباری فرد بستگی دارد. هر چه خوش حساب تر باشید، می توانید کارتی با مبلغ 
بالاتر دریافت کنید؛ اما در هر صورت سقف اعتبار شما در کل سیستم بانکی نمی تواند از 
50 میلیون تومان بیشتر باشد. البته شما هیچ وقت رنگ پول داخل کارت را نمی بینید؛ 
چون امکان برداش��ت پول نقد از کارت اعتباری وجود ندارد و فقط می توانید از آن در 
پایانه ه��ای فروش یا خریدهای اینترنتی اس��تفاده کنید. اگر هزین��ه خریدتان از مانده 

کارت بیشتر باشد، امکان واریز پول برای تأمین این مبلغ مازاد وجود دارد.
راهکارهای تسویه 

درس��ت یک ماه بعد از انجام اولین خرید، بانک صورتحس��ابی برای دارنده کارت ارس��ال 
می کند. مبلغ اعتبار استفاده شده و مانده کارت از جمله اطلاعات ارائه شده در صورتحساب 

هستند. دارنده کارت بعد از دریافت اولین صورتحساب دو راه پیش روی خود دارد:
 اگ��ر بتواند در مدت هفت روز آینده، تمام این بدهی را به صورت کامل بپردازد، لازم 
نیست به غیر از اصل پول هیچ هزینه اضافه دیگری به بانک پرداخت کند. به این مهلت 

هفت روزه »دوره تنفس« می گویند.
 اگر نه، بدهی او تبدیل به تس��هیلاتی با نرخ س��ود مشخص می شود. یعنی باید اصل 

اعتبار و هزینه تأمین مالی آن را به صورت اقساطی به بانک پرداخت کند.

عاطفه جلادتی
کارشناس آکادمی 
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37766523120534392906161پارسمختلط

2055973004932806382547یکم آبانسهامی

1948990013559410462688نیکوكاری ندای امید سهامی 

صندوق  های سرمایه گذاری تحتِ مدیریت شركت سبدگردان آبان
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