
ISSN: 2252 - 035X  سال هشتم  شماره 364  هفته چهارم مرداد  شنبه 25 مرداد‌‌ماه 1399  15 آگوست ‌2020  16 صفحه  7500 تومان

نخستین هفته‌نامه بازار سرمایه ایران

سامانه احراز هویت الکترونیک 

تهران، خیابان وحید دستگردی غربی (ظفر)،  
حد فاصل بلوار آفریقا و ولیعصر،  پلاک ٣٥٢

٩١٠٠٧٢٨٧٠٢١-

info@irankbc.com

خدمتی 

رایگان رایگان 

 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران 

 ماهان، کاسپین، تابان، کیش‌ایر 

و ایران ایر‌تور بخواهید

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

سرمقاله
 طمع دولت عامل سرخی بازار

بر اس��اس جزء 2 بن��د )الف( 
تبصره )2( قانون بودجه س��ال 
1399 کل کش��ور، مقرر ش��د 
وزارت امور اقتصادي و دارایی، 
س��هام ش��رکت‌های تابعه در 

بورس اوراق بهادار تهران یا فرابورس ایران را که 
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بورس اخبار
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اخبار هفته
معاملات دو قسمتی راهکار موقت رفع کندی هسته

با توجه به مشکلات و کندی در هسته معاملات  
طرح دو قسمتی کردن معاملات پیشنهاد شده 
است که بتوان با اجرای این طرح و  تا زمان مهیا 
شدن زیرساخت‌های فنی مورد نیاز، کندی‌های 

موجود رفع شود.
علی صحرایی، مدیرعامل شرکت بورس اوراق 
بهادار تهران در ارتباط با طرح دو قسمتی کردن 
معاملات بورس تهران گفت: تا زمانی که زیرس��اخت‌های فنی مهیا ش��ود 
سعی می کنیم این طرح را اجرا کنیم تا سرمایه‌گذاران کمتر از کندی‌های 
موجود رنج ببرند.30 درصد از کارمزدهای سازمان بورس، ارکان و کارگزاران 
کسر می شود و در صندوق توسعه و همچنین صندوق تثبیت قرار می‌گیرد 
که نقش  تثبیت کننده بازار را دارند و عمل بازارگردانی و نقدش��وندگی را 
فراهم می کنند. صحرایی گفت:تحلیل گروهی از افراد است که با آزادسازی 
سهام عدالت عرضه افزایش پیدا خواهد کرد اما همانطور که در دوره قبلی 
این اتفاق رخ نداد این بار هم عرضه‌ها با استقبال خوبی مواجه خواهد شد. 

البته تاثیر متغیرهای جهانی، صنایع و سایر عوامل را نباید نادیده گرفت.

امکان فروش تمام سهام با روش غیرمستقیم 
تا پایان سال تمام شرکت‌های استانی باید بورسی 
ش��وند و تمام کس��انی که روش غیرمس��تقیم را 
انتخاب کردند تا پایان س��ال می‌توانند نسبت به 

فروش تمام سهام خود اقدام کنند.
س��یدمحمدجواد فرهانیان، مدی��ر برنامه‌ریزی 
ش��رکت سپرده‌گذاری مرکزی درباره امکان فروش 
۳۰ درصد دوم سهام عدالت اظهار داشت: معامله ۶۰ 
درصد از سهام عدالت هفته جاری آغاز شده و تمام کسانی که روش مستقیم 
را انتخاب کرده‌اند می‌توانند نسبت به معامله سهام از طریق کارگزاری‌ها و یا 
بانک خود اقدام کنند. آنهایی که پیش از این برای ۳۰ درصد سفارش گذاری 
کرده‌اند می‌توانند برای معامله ۳۰ درصد بعدی هم س��فارش‌گذاری را انجام 
دهند. وی با اشاره به مشمولان سهام عدالت که روش غیرمستقیم را انتخاب 
کردند، گفت: این افراد فعلا امکان  این را ندارند که با تغییر روش به مستقیم، 
بتوانند نسبت به معامله ۶۰ درصد از سهام عدالت اقدام کنند اما با ورود سهام 
ش��رکت استانی آنها به بورس  امکان فروش س��هام شرکت سرمایه گذاری 

مربوطه را  بدون محدودیت میزان فروش خواهند داشت.

خیابانی رای بهارستانی‌ها را نگرفت
نمایندگان مجلس شورای اسلامی با 140 مخالف 
به حسین مدرس خیابانی به عنوان وزیر صنعت، 

معدن و تجارت رای اعتماد ندادند.
نمایندگان مجلس ش��ورای اسلامی در جلسه 
علن��ی روز چهارش��نبه 22 مرداد م��اه  مجلس 
ش��ورای اس�المی با ۱۰۴ رای موافق، ۱۴۰ رای 
مخالف و ۱۰ رای ممتنع از مجموع ۲۵۴ نماینده 
حاضر در مجلس با انتصاب حس��ین مدرس خیابانی به عنوان وزیر صنعت، 
مع��دن و تجارت مخالفت کردند.  مخالفان تصدی مدرس خیابانی بر وزارت 
صنعت معدن و تجارت، غلبه بخش بازرگانی و وارد کنندگان بر بخش تولید، 
معرفی وزیر پیشنهادی در دقیقه آخر،عدم مبارزه جدی با قاچاق کالا ابهام 
در رزومه کاری را از مهمترین دلایل مخالفت خود با وی عنوان کردند. این 
در حالی است که موافقان تلاش‌های مدرس خیابانی در مدت سرپرستی  بر 
این وزارتخانه و نقش آفرینی وی در شرایط تحریم و کرونا را از نقاط قوت وی 
عنوان می‌کردند. رییس جمهوری طبق گفته رییس مجلس شورای اسلامی 

بر اساس  استعلام از ستاد ملی مقابله با کرونا در این جلسه حضور نیافت.

 

سرمقاله

ش��اخص کل ب��ورس تهران، از ش��نبه تا 
پایان هفته  گذش��ته اص�الح 103139 
واحدی داشت و در پایان روز چهارشنبه، 
روی عدد1,975,372.04  ایستاد. ارزش معاملات به17615 
میلیارد تومان رسید. حجم معاملات نیز عدد 10309 میلیون 

سهم را رقم زد. 
در بازار فرابورس، آیفکس 1054  واحدی عقب گرد داش��ت 
و در ارتف��اع20,481.26  واحدی آرام گرفت. ارزش معاملات 
5483 میلی��ارد توم��ان ش��د. حج��م معاملات نی��ز در روز 

چهارشنبه به 2352 میلیون سهم رسید. 

آغازی برای سهام عدالتی‌ها 
بازار هفته گذشته ، 4روز کاری داشت که از یکشنبه شروع 
به فعالیت کرد . یکش��نبه ای که با عرضه س��هام عدالت آغاز 
شد .به عبارتی تمام دارندگان سهام عدالت از یکشنبه قادر به 
معامله 60 درصد از سهام عدالت خود شدند.  همچنین اولین 
شرکت سرمایه‌گذاری استانی مربوط به سهام عدالت در استان 
خراس��ان جنوبی با نماد »وس��خراج« وارد بورس شد تا افراد 
بتوانند آن را معامله کنند. پرتفوی شرکت‌های سرمایه‌گذاری 
استانی، ترکیبی از سهام س��هامداران همان استان که روش 

مدیریت غیرمستقیم را انتخاب کرده‌اند، است.
شاخص کل بورس، در پایان معاملات یکشنبه 44 هزار و 
318 واحد رشد کرد و بیش از 30 هزار میلیارد تومان ارزش 

داد و ستد بازار بود.

چه به سر شاخص آمد؟
حواشی بازار از دوشنبه به بعد هولناک بود. بازاری که میان 
اخب��ار تکذیبی و تاییدی گیر افتاده بود و چاره ای جز منفی 
شدن نداشت. یکی از مهم ترین اخباری که بازار را دستخوش 
نوس��ان کرد، ناهماهنگی وزرا و دستگاه های مختلف اجرایی 
جه��ت عرضه صندوق دارا دوم بود. صن��دوق دولتی که قرار 
ب��ود ابتدای مرداد عرضه ش��ود و تب تندی ب��ه بازار دهد، تا 
21 م��رداد همچنان در‌هاله ای از ابهام بود.  در خصوص عدم 
همراهی وزارت نفت برای واگذاری س��هام پالایشگاه‌ها گفته 
می شد نظر وزیر اقتصاد در خصوص عرضه این صندوق منفی 
بوده و قرار است سهام پالایشگاه‌ها به صورت بلوکی فروخته 
شود. وی دلیل این نوع فروش را آماده نبودن دستگاه ذیربط 
)وزارت نف��ت( عن��وان کرد. در این میان س��ازمان خصوصی 

سازی نیز بر عدم همکاری وزارت نفت صحه گذاشت.
تاثیر این خبر بر بازار کم نبود و شاهد منفی شدن نمادها 
و ریزش قیمت بس��یاری از سهم‌ها در تالار شیشه ای بودیم. 
پالایش��ی‌ها گرچه جز گروه های قدرتمند بازار بودند ولی از 
اث��رات خبر تکذیب عرض��ه دارا دوم در امان نماندند. اگر نیم 
 نگاهی به معاملات حقوقی‌ها در پالایش��ی‌ها داش��ته باشیم

 می بینیم که طی هفته گذشته میزان فروش حقوقی‌ها رشد 
قابل توجهی داشت. همچنین  در این میان بازگشایی اخابر با 
رش��د 64 درصدی  پس از دوماه، چندان جذاب نبود .البته از 
دلیل مهم دیگر برای فشار فروش، نیز می توانیم پرده برداریم 
و آن نیز خبر فروش اوراق سلف نفتی بود که به تعبیر ریاست 

جمهوری، گش��ایش اقتصادی در بره��ه زمانی کنونی عنوان 
ش��د. بازار بلاتکلیفی که نمی داند به اخبار عرضه بلوکی دارا 
دوم توجه کند یا گش��ایش اقتصادی، بی خبر و حیران منفی 

شد و صف‌های فروشی که روی دست بازار باقی مانده بود.

رفع ناهماهنگی‌ها
در پایان معاملات روز س��ه ش��نبه، اخبار تاییدی مبنی بر 
رفع مشکلات عرضه دارا دوم منتشر شد و وزیر نفت موافقت 
خود را با این موضوع اعلام داشت. وزیر امور اقتصادی و دارایی  
هم  اظهار داش��ت  با رفع ناهماهنگی‌ها برای عرضه صندوق 
پالایش��ی موسوم به دارا دوم، مرکب از باقیمانده سهام دولت 
در 4 پالایشگاه به آحاد مردم و تا سقف 5 میلیون تومان و با 
تخفیف 30 درصدی برای همه دارندگان کارت ملی از طریق 

بورس و بانک‌ها از هفته اول شهریور ارائه می شود.
جو روانی بازار در روز س��ه ش��نبه نیز ادامه داشت. زملارد 
ت��ازه وارد در می��ان صف‌های فروش دیده نمی ش��د و خبر 
عرضه اولیه در میان اخبار مهم تر گم ش��د. در این روز عمده 
ش��اخص‌های بورس قرم��ز پوش بود و  ش��اخص کل بورس 
نس��بت به گذش��ته 3.16درصد کاهش یافت. البته معاملات 
روز چهارش��نبه قدری بهبود یافت و از افت 60 هزار واحدی 
ش��اخص کل به افت 24 هزار واحدی رسیدیم. فولاد و اخبار 

کمک کردند که از شدت رخوت بازار کاسته شود.

گسترش بی اعتمادی 
تایی��د و تکذیب‌های پی در پی ب��ی اعتمادی در جو بازار 
را گسترش داد. گش��ایش اقتصادی که نتیجه ای جز فروش 
هیجانی نداش��ت نمی توانست به سهامداران امید دهد. شاید 
در این ش��رایط عدم ورود جدی و س��نگین به سهم‌ها چاره 

ساز باشد. 

جزئیات پرداخت وام با وثیقه سهام عدالت   
بانک‌ها معادل ۵۰ درصد ارزش روز سهام عدالت 
را وام با نرخ س��ود ۱۸ درصد و دوره بازپرداخت ۳ 

ساله پرداخت می‌کنند.
عباس معمارنژاد معاون وزیر اقتصاد در مورد ارائه 
کارت اعتباری با وثیقه‌گذاری سهام عدالت، با اشاره 
به اینکه وج��وه ۹۶درصد درخواس��ت‌های فروش 
سهام عدالت به حساب متقاضیان واریز شد، گفت: 
۵۶۰۰ میلیارد سفارش فروش سهام عدالت به سیستم بانکی کشور ارائه شد.به 
گفته معمار نژاد براس��اس طرح جدید وزارت اقتصاد که به تصویب ش��ورای 
پول و اعتبار رس��یده، ۵۰ درصد ارزش روز سهام عدالت مشمولانی که روش 
مدیریت غیرمستقیم را انتخاب کرده اند، وثیقه کارت اعتباری خواهد شد.نرخ 
سود این تسهیلات ۱۸درصد و دوره باز پرداخت سه ساله خواهد بود.وی افزود: 
این تسهیلات در قالب کارت اعتباری مرابحه به متقاضیان ارائه خواهد شد. در 
خصوص کارت اعتباری باید متذکر ش��د اگر در یک دوره مشخص از ظرفیت 
کارت اعتباری مذکور استفاده شود نیازی به پرداخت سود به بانک‌ها نیست در 

غیر این صورت متقاضیان مشمول سود ۱۸ درصدی خواهند شد.

عدم ورود جدی و سنگین به سهم‌ها مد نظر قرار گیرد 

گشایش اقتصادی  با تحمیل  قرمز پوشی  
شهلا حیدری
کارشناس معاونت 
اقتصادی وزارت کار

طمع دولت عامل سرخی بازار
بر اس��اس جزء 2 بند )الف( تبصره )2( قانون بودجه س��ال 1399 کل کشور، مقرر شد وزارت 
امور اقتصادي و دارایی، س��هام ش��رکت‌های تابع��ه در بورس اوراق بهادار ته��ران یا فرابورس 
ای��ران را که در مالکیت دس��تگاه های اجرایی یا ش��رکت‌های تابع��ه آنها قرار دارند، واگذار کن��د در صورت واگذاری 
در قالب صندوق‌های س��رمایه‌گذاری قابل معامله در بورس، پس از ایجاد صندوق‌های س��رمایه‌گذاری، انتقال س��هام 
مذکور در قالب معاملات خارج از جلس��ه رس��می معاملات بین صندوق‌ها و عرضه واحدها و صندوق‌های یادشده به 
عموم امکان‌پذیر اس��ت. عرضه سهام شرکت ها به روش ثبت سفارش یا در قالب صندوق‌های سرمایه‌گذاری تا سقف 

سي‌درصد )۳۰%( مشمول تخفیف است و مقرر شد میزان تخفیف توسط هیأت وزیران تعیین شود.
بدین ترتیب، پذیره نویسی صندوق سرمایه گذاری واسطه گری مالی یکم ) دارا یکم( از روز چهاردهم اردیبهشت 
الی اول خرداد از طریق ش��عب کارگزاری و ش��عب بانکی صورت گرفت و حدود 3.5 میلیون نفر شرکت کردند و تنها 
حدود 33.5 درصد واحدهای س��رمایه گذاری قابل فروش، با موفقیت به فروش رس��ید. این صندوق که شامل سهام 
ش��رکت‌های بانک ملت، بانک تجارت، بانک صادرات، بیمه البرز و بیمه اتکایی امین می ش��ود و حدود 94.5 درصد 
ارزش آن در صنعت بانکداری است، در روز اول بازگشایی بعد از یک ماه حدود 129 درصد بازده نصیب سرمایه گذاران 
خ��ود کرد. علیرغم انتقادهای متعدد به طراحی این صندوق‌ها و اس��تقبال ضعیف از صندوق دارا یکم، به دلیل روند 
 افزایش��ی س��هام صنعت بانکداری و بازده مقب��ول صندوق دارا یکم، انتظار تکرار این الگ��و در مورد صندوق دارا دوم

) صنعت فرآورده نفتی( و صندوق دارا س��وم)صنعت فلزات اساس��ی و خودرو( در بازار سرمایه شکل گرفت به نحوی 
که در سه ماه اخیر بازده صنعت خودرو حدود 490 درصد و بازده صنعت فرآورده نفتی حدود 200 درصد بوده است 
در حالی که در همین مدت ش��اخص کل حدود 100 درصد بازدهی داش��ت. به نظر می رس��د دولت به دلیل وجود 
ناهماهنگی داخلی و نبود صدای واحد در بدنه اقتصادی و رونق روزافزون در بازار سرمایه، تمایل به حذف تخفیف در 
فروش سهام به مردم و  لغو راه اندازی صندوق دارا دوم و فروش بلوکی سهام، به قیمت 50 درصد بالاتر از نرخ تابلوی 
بورس را داش��ته اس��ت . آنچه در محاسبات دولت نیامده است تغییر رفتار فعالان بازار نسبت به گذشته است. ارزش 
معاملات روزانه بازار حدود 10 برابر ایام سال گذشته شده است و معامله گران فعال روزانه بازار سرمایه نیز با افزایش 
چند برابری به حدود 5 تا 6 میلیون نفر رسیده است . همچنین دیگر بازار سرمایه، بازار سال 1392 نیست که با تغییر 

ناعادلانه نرخ خوراک  پتروشیمی، بزرگترین ریزش دهه اخیر را به بازار تحمیل کند.
به همین دلیل به دولت محترم و متولیان بازار سرمایه پیشنهاد می شود ضمن اعتماد سازی و ثبات رویه، من بعد 
در تغییر قوانین و مقررات که بر ثروت جامعه 60 میلیون نفری سهامداران، اثر مستقیم دارد، رعایت عدالت و انصاف 

صورت گیرد و یک نهاد مستقل و  قدرتمند و حامی سهامداران خرد هر چه سریعتر تشکیل گردد.

مهدی دلبری
 کارشناس بازار سرمایه
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اقتصاد
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راهکارهای تامین کسری بودجه دولت
چهار راهکار تامین مالی سالم کسری بودجه دولت 

توسط رئیس کل بانک مرکزی تشریح شد.
رییس کل بانک مرکزی در یادداشتی اینستاگرامی 
خ��ود در خصوص نقدینگی اعلام کرد: مدیریت بازار 
ارز و پول و در نهایت کنترل تورم، در شرایط اقتصادی 
امروز وظیفه اصلی بانک مرکزی است. کسری بودجه 
دول��ت، به علت تحریم ص��ادرات نفت، یک واقعیت 
است و تامین مالی سالم این کسری بدون استقراض از بانک مرکزی یک ضرورت 
محسوب می‌شود. عبدالناصر همتی گفت: تامین مالی سالم کسری بودجه چهار 
راه حل دارد کاهش هزینه‌ها، افزایش درآمدهای مالیاتی، فروش س��هام و اموال 
دولت، انتشار اوراق بدهی یا پیش‌فروش کالاهایی نظیر نفت، در شرایط تحریمی 
است. ظرفیت افزایش درآمد مالیاتی و کاهش هزینه برای دولت و مجلس در سال 
جاری، با توجه به موضوع کرونا، مشخص و محدود است. فروش سهام با موانعی 
درحال انجام اس��ت و اوراق بدهی نیز، تاکنون ۵۲ هزارمیلیارد تومان به فروش 
رس��یده است.طرح فروش اوراق ریالی سلف نفتی، انتظارات تورمی را مدیریت و 

نسبت به اوراق قرضه کم‌هزینه‌تر است.

بورس و خرید نفت، سرمایه‌گذاری مطمئن 
دولت همه توان خود را در طرح گشایش اقتصادی 
برای کنترل نقدینگی،مقابله با تحریم نفتی و فروش 
نفت با چارچوبی که درحال نهایی کردن آن اس��ت 

به کار بسته است.
 رییس جمهور در راستای تشریح این طرح توضیح 
داد: دولت می‌خواهد در بخش بودجه‌ای بین منابع 
و مخارج تعادل ایجاد کند و س��رمایه مطمئن برای 
مردمی که به آینده نگاه می‌کنند ایجاد کند. س��رمایه مطمئنی در اختیار آنها 
باشد؛ حداقلی را دولت تضمین کند و حداکثری هم هست که مردم می‌توانند 
بر مبنای آن برنامه‌ریزی خود را تنظیم کنند و این طرح یک جان تازه ای هم 
به بورس بدهد. در کل ما می‌خواهیم بگوییم سکه و دلار جای سرمایه‌گذاری 

نیست، اما بورس و خرید نفت، سرمایه‌گذاری مطمئن است.
حس��ن روحانی گفت: مجموعه طرحی در س��تاد اقتصادی دولت در نشس��ت 
س��ران قوا به تصویب رس��یده و بع��د از مراحل نهایی ای��ن مصوبه، دولت هم 
آیین‌نامه‌های اجرایی آن را خواهد نوش��ت و این طرح حتما در زندگی مردم 

هم تاثیرگذار خواهد بود.

استارت‌آپ‌ها به بورس وارد شوند 
 بای��د فضایی در بورس ایج��اد کنیم که مردم صرفا 
به س��راغ خرید س��هام ش��رکت‌های بزرگ نروند و 
شرکت‌های جدید نیز وارد بازار سرمایه شوند تا قدرت 

انتخاب مردم و امنیت سرمایه گذاری بالا برود.
رییس کارگروه ارزیابی فرصت‌های مدیریت کرونا با 
بی��ان اینکه امروز یکی از بحث‌های مهم در کش��ور، 
بورس و س��رمایه‌گذاری‌های ص��ورت گرفته در این 
حوزه است، گفت: بورس یک فرصت بزرگ برای اقتصاد کشور است و در صورت 
داشتن برنامه‌ریزی دقیق‌تر و عملیاتی‌تر می‌توان از این بازار برای رونق اقتصادی 
کشور کمک گرفت. آقامحمدی با تاکید بر اینکه باید کاری کنیم که زمینه‌های 
حضور شرکت‌های دانش‌بنیان در بورس فراهم شود، گفت: در حال حاضر ۶۲۸ 
ش��رکت بزرگ بورس��ی در بازار فعالیت دارند که ضروری اس��ت زمینه فعالیت 
س��ایر شرکت‌های بزرگ فراهم ش��ود.برای این کار باید شرکت‌های جدید وارد 
بازار س��رمایه شوند تا قدرت انتخاب مردم و همچنین امنیت سرمایه‌گذاری بالا 
برود.آقامحمدی گفت: در حوزه ساخت پالایشگاه و تولیدات دارویی نظیر همین 

واکسن کرونا، می‌توان از مکانیسم بورس برای جذب سرمایه استفاده کرد.

پاگشایی اولین سرمایه‌گذاری استانی 
»وسِ��خُراج « نخس��تین شرکت س��رمایه‌گذاری 

استانی آماده انجام معامله در بورس تهران شد.
روز یکش��نبه م��ورخ ۱۹ مردادماه، مص��ادف با عید 
ولایت، سهام شرکت سرمایه گذاری استان خراسان 
جنوبی با نماد »وسِ��خُراج« به عنوان اولین ش��رکت 
سرمایه گذاری اس��تانی در بورس تهران آماده انجام 
معامله شد. شرکت س��رمایه گذاری استان خراسان 
 )Vasekhoraj( » جنوبی با س��رمایه ۶۱۳۹۹ میلیارد ریال با نماد »وسِ��خُراج
هم زمان با عید ولایت به عنوان اولین ش��رکت سرمایه‌گذاری استانی و پانصد و 
چهل و هفتمین شرکت در فهرست نرخ های بازار دوم بورس اوراق بهادار تهران 
گروه سرمایه‌گذاری‌ها و بخش سایر واسطه‌گری های مالی با کد صنعت ۵۶۹۹ 
و نماد »وسخراج« درج و نماد آن آماده انجام معامله شد. ارزش پرتفوی شرکت 
سرمایه گذاری استان خراسان جنوبی بالغ بر ۱۰۲هزار میلیارد ریال بوده و عمدتا 
بر صنایع استراتژیک کش��ور از قبیل پتروشیمی، پالایشگاهی، فلزات اساسی و 
بانک تمرکز یافته است. با توجه به حجم و ارزش پرتفوی سرمایه گذاری شرکت، 

پیش‌بینی می شود بازدهی مطلوبی در انتظار سرمایه‌گذارانش باشد.

دیــــدگـاه

فاز اول صندوق های سرمایه گذاری قابل 
معامله )ETF( با عنوان« دارا یکم« آغازو 
به س��رانجام رس��ید . همچنین با توجه ب��ه بازدهی حدود 
170 درص��دی در مدتی کوتاه، دارایکم توانس��ت رضایت 

سرمایه گذاران خود را فراهم کند .
بع��د از اج��رای »دارایک��م » ، بحث عرض��ه  »دارا دوم«با 
موضوع صندوق سرمایه‌گذاری قابل معامله پالایشی شامل 
باقیمانده س��هام دولت در پالایشگاه های اصفهان، تهران، 

بندرعباس و تبریز توسط مسئولان مد نظر قرار گرفت.
 ای��ن مس��ائل درحال��ی ادام��ه داش��ت که اواس��ط هفته 
گذش��ته اخباری مبنی ب��ر لغو عرضه »دارا دوم« توس��ط 
برخی مس��ئولان اعلام شد و توانس��ت تا حدودی بسیاری 
تبعات منفی از جمله صف فروش ش��دن عظیم سهم های 

پالایشگاهی رادر بازارسهام ایجاد کند . 
همچنی��ن خ��روج حجم قاب��ل توجه نقدینگ��ی و ریزش 

شاخص هم رخ داد .
 م��روری ب��ر اهم مطالب مطرح ش��ده روی��داد قابل تامل 
مذک��ور، و اع�الم نظرکارشناس��ان درخص��وص ابعاد این 

موضوع مد نظر قرار می گیرد . 

 فراهم نساختن زیرساخت ها و تکذیب عرضه 
س��ازمان خصوصی‌سازی در خصوص نحوه عرضه سهام 
دولت در پالایشگاه‌ها اعلام کرد: باوجود پیگیری‌های مکرر 
و تش��کیل چندین جلسه با مس��ئولان مربوطه در وزارت 
نفت در س��ازمان خصوصی س��ازی برای تأسیس صندوق 
س��رمایه‌گذاری قابل معامله پالایشی، زیرساخت های لازم 
برای تاسیس این صندوق توسط آن وزارتخانه فراهم نشد 

و در نتیجه این صندوق تأسیس نشد.
 البته پس از اینکه روش واگذاری باقیمانده سهام دولت 
در پالایش��گاه ها از طریق ETF پالایشی به نتیجه نرسید 
لاجرم س��ازمان خصوصی سازی پیشنهاد عرضه باقیمانده 
س��هام دولت در این ۴ پالایش��گاه به ص��ورت بلوکی را به 
هی��ات واگ��ذاری ارائه داد و بر آن اس��اس هیات واگذاری 
اجازه عرضه بلوکی پالایش��گاه های فوق را به این سازمان 

اعطا کرد. 
همچنی��ن در ای��ن خص��وص روابط عمومی س��ازمان 
خصوصی سازی آغاز پذیره نویسی دارا دوم در شهریورماه 

را تکذیب کرد.

آماده تفویض اختیار 
ش��رکت ملی پالایش و پخ��ش فرآورده‌های نفتی طی 
اطلاعیه‌ای در پاس��خ به اظهارات سازمان خصوصی‌سازی 
درب��اره همراهی نکردن وزارت نفت برای واگذاری س��هام 
پالایش��گاه‌ها، اع�الم کرد: طب��ق آخرین نظ��ر وزیر امور 
اقتصادی و دارایی، مقرر ش��د سهام پالایشگاه‌ها به صورت 
بلوکی فروخته ش��ود بنابراین ب��ا انتخاب این روش عرضه، 
دیگر لزومی به تش��کیل صندوق ETF نبوده است؛ اما در 
ص��ورت تغییر این نظ��ر و تصمیم برای تش��کیل صندوق 
ETF، این ش��رکت و وزارت نفت آماده بوده و هستند که 
همه اختیارات خود را در این باره به وزیر امور اقتصادی و 

دارایی، تفویض کنند. 

دستور زنگنه برای ایجاد صندوق ETF پالایشی
بی��ژن زنگنه وزیر نف��ت در واکنش به 
انتشار خبری مبنی بر مخالفت وزارت 
نفت با عرضه س��هام پالایش��گاه‌ها در 
قال��ب صن��دوق س��رمایه‌گذاری قابل 
معامله واس��طه‌گری مالی ETF گفت: 
ابتدا قرار بود سهام پالایشگاه در قالب 
ای‌تی‌اف باشد، سپس گفتند عرضه به شکل بلوکی خواهد 
بود و پس از آن گفته شد در صورت ارائه بلوکی، نمی‌توان 

این سهام را به صورت ETF ارائه کرد.
وزی��ر نفت گفت: با ارائه س��هام‌ پالایش��گاه‌ها در بورس 
نه‌تنها مخالف نیس��تیم، بلکه موافق هم هستیم. همچنین 
با توجه به درخواس��ت اخیر وزی��ر امور اقتصادی و دارایی، 
دس��تور داده ش��د که ش��رکت پالایش و پخش به‌سرعت 

نسبت به ایجاد صندوق ETF پالایشی اقدام کند. 

دارا دوم مورد حمایت قاطع دولت 
اس��حاق جهانگی��ری مع��اون اول رئیس 
‌جمهوری در توئیتی نوش��ت: مش��کل 
و  پالایش��ی  صنای��ع  س��هام  عرض��ه 
 ETF پتروشیمی و راه‌اندازی صندوق
دارا دوم برطرف شد و این توافق مورد 
حمایت قاطع دولت است و در روزهای 

آینده اجرایی می‌شود.

عرضه ETF پالایشی در شهریور ماه
وزی��ر امور اقتصادی و دارایی با اش��اره 
 ETFبه حل مشکلات مربوط به عرضه
دارادوم ، از عرض��ه باقیمان��ده س��هام 
دول��ت در ش��رکت‌های پالای��ش نفت 
اصفهان، تهران، تبریز و بندرعباس در 
قال��ب صن��دوق دارا دوم در هفته اول 
ش��هریورماه خبر داد. فرهاد دژپس��ند گف��ت: برنامه ما در 
وزارت امور اقتصادی و دارایی این است که واگذاری سهام 
و ش��رکت‌های دولتی را با هماهنگی کامل با دستگاه‌های 
اجرای��ی انجام دهیم. در همی��ن زمینه نیز هماهنگی های 
خوبی داش��تیم اما در اجرای کار مشکلی به وجودآمد و بر 
دارای��ی  و  اقتص��ادی  ام��ور  وزارت  ب��ود  ای��ن   داش��ت 
می تواند نس��بت به تاس��یس صندوق دارا دوم اقدام کند، 
اما در قانون بودجه تصریح ش��ده اس��ت که این اقدام باید 
توسط دس��تگاه تخصصی ذیربط باشد و در مورد صندوق 
دارا دوم، دس��تگاه تخصص��ی ذیربط وزارت نفت اس��ت و 
مدیر صندوق باید توسط وزارت نفت معرفی می شد. وزیر 
ام��ور اقتصادی و دارایی گف��ت: با صحبت هایی که با وزیر 
نفت داش��تم، قرار ش��د در اولین فرصت نسبت به معرفی 
مدیر صندوق دارا دوم اقدام ش��ود، بنابراین عملا مشکلات 

مربوط به عرضه صندوق دارا دوم مرتفع شده است . 
همچنین در نظر داریم تا در اولین چهارش��نبه شهریور 
ماه در هفته دولت نسبت به عرضه این صندوق اقدام شود. 
بنابراین عرضه بلوکی ش��رکت های مش��مول دارا دوم هم 
متوقف می شود . همچنین دژپسند از افزایش سقف خرید 

واحدهای دارا دوم به ۵ میلیون تومان خبر داد. 

بی تاثیری عرضه ETF ها بر روند بازار 
مردم توجه داش��ته باش��ند که قیمت 
س��هام بر اس��اس عملکرد شرکت ها و 
ش��رایط بازارتعیین می شود و ارتباطی 
با عرضه ETF ها ندارد. حسن قالیباف 
اص��ل رییس س��ازمان ب��ورس و اوراق 
به��ادار به موضوع بی تاثیری عرضه ای 
ت��ی اف های دولتی بر بازار س��رمایه اش��اره ک��رد و گفت: 
عرض��ه و یا عدم عرضه صندوق های دولتی تاثیری بر روند 

بازار ندارد.

درگیر هیجانات نشوید 
قیمت سهام ش��رکت ها متاثر از عوامل 
بنیادی اس��ت و س��رمایه گذاران باید با 
تحلیل ص��ورت های مالی ش��رکت ها، 
طرح های توس��عه ای، می��زان تولید و 
فروش و غیره اقدام به تصمیم گیری در 

خصوص خرید و فروش سهام کنند.
 محسن خدابخش مدیر نظارت بر بورس های سازمان بورس 
و اوراق بهادار با اشاره به اخبار منتشره در خصوص راه اندازی 
 ETF صن��دوق دارا دوم ، گفت: صرف نظ��ر از ورود صندوق
پالایش��ی ها، سهام شرکت های این صنعت از بنیاد مناسبی 
برخوردار بوده و این اخبار نباید بر روند عرضه و تقاضای سهام 

این شرکت ها اثر بگذارد.
خدابخ��ش با اش��اره ب��ه اینک��ه س��ودآوری، دارایی و 
برنامه‌های آتی شرکت ها از جمله مهمترین موارد تصمیم 
گی��ری برای س��رمایه گذاران اس��ت، ادام��ه داد: بنابراین 
تشکیل یا عدم تشکیل ETF جدید )دارا دوم( روی قیمت 
سهام ش��رکت هایی که قرار است وارد این صندوق شوند، 
اثری ندارد. وی تاکید کرد: س��ازمان بورس و اوراق بهادار 

آمادگی دارد تا در صورت تصمیم گیری در زمینه تشکیل 
دارا دوم در اسرع وقت مجوزهای لازم را صادر کند.

مدیر نظارت بر بورس های س��ازمان بورس و اوراق بهادار 
در خصوص تش��کیل صندوق دارا دوم اظهار کرد: س��ازمان 
بورس و اوراق بهادار به عنوان فراهم کننده بس��تر تش��کیل 
این صندوق ها همیش��ه آمادگی خود را اعلام کرده است و 
در این خصوص آمادگی کاملی وجود دارد. خدابخش اظهار 
داش��ت: بر این اساس واکنش کنونی بازار در این خصوص از 
نظر مباحث مالی و بنیادی مورد قبول نیس��ت و سهامداران 
هم باید در انجام معاملات خود به این موضوع دقت کنند و 

درگیر هیجانات نشوند.

زخم زیان 400 هزار میلیارد تومانی
سازمان خصوصی سازی در 15 مرداد 
1399 اق��دام به آگهی بلوکی س��هام 
ش��رکت های پالایش نف��ت اصفهان، 
پالایش نفت بندرعباس و پالایش نفت 
تهران داش��ت .س��ید فرهنگ حسینی 
مدیر عامل گروه صنعتی و معدنی امیر 
ب��ا بیان این مطلب گف��ت : از آنجایی که فروش بلوکی در 
تناق��ض ب��ا واگ��ذاری از طریق ETF پالایش��ی ه��ا بود، 
ش��ایعاتی در ای��ن خصوص در فضای مجازی مطرح ش��د. 
البت��ه اما یک روز کاری بعد و در خلاف روند قبلی، معاون 
س��ازمان خصوص��ی در یک مصاحبه خبر از متنفی ش��ده 
عرض��ه دارا دوم نمود.مدیر عامل گ��روه صنعتی و معدنی 
امیر افزود : روند تکذیب روز دوش��نبه گذش��ته به صورت 
مس��تمر ادامه یافت و س��ازمان خصوصی، وزارت اقتصاد و 

وزارت نفت موضوع را به گردن دیگری انداختند. 
بدین ترتیب شایعه لغو دارا دوم به میانه های بازار دوشنبه 
با تایید مقامات مسئول به واقعیت مبدل شد. حسینی تصریح 
کرد : پس از آن و در روز س��ه ش��نبه وزرای نفت و اقتصاد و 
سازمان خصوصی سازی بر خلاف روز قبل، خبر از نهایی شدن 
دارا دوم داده و معاون اول و سخنگوی دولت نیز از آن حمایت 
داشتند. همچنین پس از این اخبار، سازمان خصوصی سازی 
نیز عرضه بلوکی را لغو کرد. مدیر عامل و امیر با اشاره به اینکه 
اگرچه دارا دوم برای دولت رفت و برگشت، اظهار داشت : اما 
این جریان برای س��رمایه گذاران اعتمادی بود که از دس��ت 
رفت . همچنین این موضوع نش��ان داد که بازار چقدر س��اده 
تحت تاثیر ریسک های مختلف قرار می گیرد. البته با وجود 
پایان حواشی در بدنه قوه مجریه،زخم زیان 400 هزار میلیارد 

تومانی آن در پرتفوی سرمایه گذاران التیام نیافته است.

شفاف سازی ارزندگی 
دولت و حاکمیت هنوز متوجه نیس��ت 
آمادگ��ی پذیرایی ۵۰ میلی��ون نفر در 
ب��ورس را ن��دارد، همچنی��ن در حال 
حاض��ر که ۵۰ میلیون نفر کد بورس و 
سهامداری صادر ش��ده باید با احتیاط 

بیشتری برنامه ریزی شود.
بهروز خدارحمی، مدیر عامل گروه مالی سپهر صادرات گفت: 
چرا وقتی بحث عدم عرضه ETF دارا دوم به میان آمد بازار 
منفی شد ،این روند اصلا معنی خوبی نمی هد . خدا رحمی 
افزود : از قرار معلوم س��هامی که دولت قرار اس��ت به صورت 

ETF واگذار کند را خوب پشتیبانی می کند. 
 اگرچ��ه در ای��ن روند قیم��ت پرتف��وی ETF افزایش 
می یابد ، اما بر ارزندگی این س��هام ،علامت س��وال وجود 
دارد.ای��ن کارش��ناس ب��ازار تصریح کرد: حت��ی برای یک 
 شرکت حقوقی بزرگ هم این اتفاق خوبی نیست که وقتی

 م��ی خواهد عرضه س��هام کند س��هامدار خردی که هیچ 
اطلاعات��ی راجب به آن ندارد، قیمت س��هامش را بالا ببرد 
و در قیمت هایی که ابهامی در خصوص ارزندگی س��هم به 

عرضه عرضه بپردازد. 
بر این اس��اس شفاف سازی ارزندگی عرضه ETF های 

دولت، ضرورتی قابل تامل به شمار می آید. 

 فاطمه مشایخی
خبرنگار

زیان 400 هزار میلیاردتومانی راچه کسی جبران می کند 

فراز و نشیب‌های یک عرضهبحران »دارا«یی 
اگرچه تا حدودی ابهام و مس��ائل پیرامون عرضه واحدهای دارا دوم ش��فاف شد اما اگر این 

ETF عرضه شود مورد استقبال قرار می گیرد؟ البته به دلایل زیر امکان استقبال وجود دارد 
 کس��ب بازدهی بالاتر از شاخص در مدت مشابه توسط دارا یکم. چرا که از 31 اردیبهشت 
ماه )پایان زمان عرضه دارا یکم( تا 20 مرداد ماه شاخص کل بازدهی 111 درصدی و دارا یکم 

بازدهی 140 درصدی داده است. 
 جدول زیر اطلاعات معاملاتی را در بازه زمانی4 تیرماه تا 20 مرداد)زمان معاملاتی ش��دن 
دارا یکم( به ازای هر نماد بورسی نشان می دهد. مقایسه آن با دارا یکم نشان می دهد از لحاظ 

شاخص های نقدشوندگی دارایکم و به تبع آن ETF های بعدی مطلوب ارزیابی می شوند. 
همچنین به دلایل نوشته شده در ادامه هم ممکن است این استقبال انجام نشود.

 ع��دم وجود یک مرج��ع واحد برای فعالیت های دولت در بازار س��رمایه و دوگانگی وزارت اقتصاد و س��ازمان 
خصوصی سازی 

 اس��تقبال فقط 44 درصدی مردم نسبت 
به انتظار دولت در دارا یکم 

 س��همیه فقط 2 میلیون تومانی برای هر 
نفر به طوری که اگر ارزش آن چندصد درصد 

هم افزایش یابد تغییر قابل ملاحظه ای در ثروت س��هامدار نخواهد داشت. البته در این ETF مبلغ عرضه 2/5 برابر 
		 شده است و مردم می توانند تا سقف 5 میلیون تومان خرید کنند. اما هنوز هم این مبلغ قابل توجه نیست. 

بازار منتظر بهانه بود  
بازار در ماه های گذش��ته و در دونوبت اوایل بهار و اوایل تابس��تان رش��د های بسیار هیجانی و 
خوبی را شاهد بود تا جایی که این اواخر بخش عمده ای از سهام در قیمت های بسیار بالاتری 
از ارزش ذاتی خود چه نس��بت به درآمد و دارایی ریالی خود و چه نسبت به تغییرات نرخ دلار 
معامله شدند. عموما بازارهای مالی پس از رشدهای سنگین نیاز به اصلاح و استراحت زمانی و 

قیمتی دارند هر چند در ریزش بازار ها هم اصلاح و استراحت دیده می شود.
وقتی س��هامداران سرمست از س��ودهای نجومی هس��تند و روند هیجانی صعودی و هجوم 
ورود نقدینگی ادامه دارد بازار به دنبال بهانه ای برای اس��تراحت و نفس گیری اس��ت که شاید 
اصلا آن بهانه ربطی به کلیت بازار نداش��ته باش��د. این اتفاق بارها و بارها در سالیان گذشته در 
ب��ازار ب��ورس ما افتاده اس��ت و مثال های فراوانی وجود دارد. این بار نیز، بازار ب��ه بهانه خبر لغو عرضه صندوق دارا 
دوم وارد اصلاح شد . چرا می گوییم بهانه، چون این صندوق پالایشی بود و اگر صرفا بازار متاثر از این موضوع بود 
باید گروه پالایش��ی هدف قرار می گرفت.  اما دیدیم که در گروه خودرویی و فلزی هم با صف فروش های س��نگین 
مواجه ش��دیم .نکته جالب تر اینکه بعد از تایید وزارت اقتصاد مبنی بر عرضه این صندوق، بازار باز هم توجه نکرد 

و صفوف فروش تشکیل شد.
 البته این نا هماهنگی در تایید و تکذیب این صندوق خود بحث مفصلی است که چرا باید در سطح دولت چنین 
وضعیت اسفناک ناهماهنگی وجود داشته باشد که یک خبر 4 بار در روز تایید و تکذیب شود و باعث از بین رفتن 
اعتماد پول و سرمایه گذاران بازارسهام شود. اماباید مد نظر داشت که دلیل ریزش بازار صرفا این خبر نیست و بازار 
منتظر بهانه ای برای اصلاح بود . هر چند با توجه به ریسک های سیستماتیک از جمله تغییرات عجیب قیمت ارز 
و انتخابات پیش روی آمریکا طبیعتا بازار باید محتاط تر عمل می کرد ولی پس از عبور از این گردنه و آینده ای که 

از قیمت ارز پیش بینی می کنیم این اصلاح هم خواهد گذشت و بازار به روند صعودی خود برمی گردد. 

اعتماد از دست رفته جبران شود 
اکثر س��هم ها باتوجه به ارزش ذاتی خود، در این مدت رش��د شارپی را شاهد بودند. همچنین 
با توجه به صحبت های اعضای دولت و مسئولان انتظارات اهالی بازار سرمایه از بازار افزایش 
یافته اس��ت . البته در این میان ، اخبار منتش��ر ش��ده مبنی بر اختلاف در عرضه دارا دوم و 
درکنار خبر گش��ایش اقتصادی و فروش 200 میلیون بشکه نفت این شائبه را ایجاد می کند 
که دولت قصد تامین نقدینگی از منبع دیگری را دارد. در واقع ETF  را کنسل کرده تا مبلغ 

مورد نظر را از جای دیگری تامین کند.
این مس��ئله باعث ایجاد ترس در بازار س��رمایه ش��د زیرا اکثر افراد دلیل رش��د بسیاری از 
پالایش��گاهی ها را ‌حمایت دولت از ETF دارا دوم می دانستند. البته وقتی دولت قصد فروش 
ETF ه��ا ب��ه عامه مردم را دارد و ب��ه هرحال کاری نمی کند که مردمی که صندوق ه��ا ی دولتی را خریداری می 
کنند ، دچار زیان ش��وند. به نوعی این تزلزل در تصمیم عرضه دارا دوم اتفاق بدی بود که منجر به بی اعتمادی و 
ریزش در بازار ش��د .اگرچه بی اعتمادی در بازار س��رمایه و بورس مهم ترین مس��ئله بوده ، اما در گذشته نیز تجربه 
این چنینی وجود داشته و اتفاقات این چنینی رخ داده است. اکثر افرادی که در حال حاضر در بازار سرمایه خرید و 
فروش می کنند اطلاعات کمی از بورس دارند بدون اطلاعات کافی وارد بازار شده اند.سه شنبه هفته گذشته شاهد 
ایجاد بی اعتمادی در بازار سرمایه بودیم که باعث ایجاد ترس در افراد ،و ایجاد صف فروش های سنگین شد. مثلا 
ش��پنا دارای 800 میلیون صف فروش بود .این فش��ار فروش و بی اعتمادی و ترس به بازار روزچهارش��نبه نیز ادامه 
داش��ت .دولتی که منجر به فش��ار فروش در چند روز اخیر بازار ش��د باید بداند در روز های بعد باید پر قدرت تر از 
س��ابق ظاهر ش��ود. البته در کنار دولت، حقوقی هایی که به عنوان بازوی نهادی دولت هستند نیز باید پر قدرت تر 
وارد می ش��دند. همچنین راهکار این اس��ت که دولت برای ادامه راه و فروش ETF های خود  باید پر قدرت تر از 

گذشته ظاهر شود و درنهایت باید تلاش شود تا اعتماد از دست رفته مجددا به بازار برگردد .

بازی ادامه دارد
از ابتدا نیز مشخص بود حمایت دولت از بازاربه شکل تزریق نقدینگی نخواهد بود. بلکه هدف 
از حمایت بازار جذب نقدینگی و تامین کس��ری بودجه بود و دولت قصد داش��ت از این بازار 

درآمد کسب کند.
با توجه به تمام این موارد انتظار می رفت که دولت یک برنامه منسجم و بلندمدتی برای بازار 
سرمایه در نظر بگیرد و در بلند مدت بازار راحفظ کند. اما اتفاقاتی که در رابطه با عرضه دارا دوم 
رخ داد نشان داد که هدف دولت صرفا کوتاه مدت و تامین نقدینگی برای تامین کسری بودجه 
از بازار س��رمایه اس��ت .البته در این روند هیچ برنامه بلند مدتی برای بازار سرمایه و انتهای بازی 
برای بازار وجود ندارد. کسری بودجه دولت همچنان ادامه دارد بنابراین کار دولت با بازار سرمایه 
هنوز تمام نشده است و دولت نیاز به کسب درآمد از بازار دارد بنابراین حمایت های دولت از بازار 

همچنان ادامه خواهد داشت .
 اگر بازار چند روز مجددا مثبت ش��ود، فعالان بازار این ناهماهنگی ها را از یاد خواهند برد و مجدا به صف های 
خرید باز خواهند گش��ت اما این اتفاق تلنگر خوبی برای تازه واردان بود که بدانند در این بازار هیچ تضمینی وجود 
ندارد .به دنبال این ریزش اعتبار در هفته گذشته، دیگر روند افزایشی بازار در چند ماه قبل رادر کوتاه مدت نخواهیم 
داشت . اما قرار نیست بازار در این مرحله ریزش شارپی دشته باشد . البته به بنظرم برای مدتی بازار در حالت خنثی 

یا رنج باشد، صعود یا سقوط شارپی را شاهد نخواهیم بود.

مسئولان برای جبران ازدست دادن اعتماد سرمایه گذاران بازار سهام ،تدبیر کنند 

فیروزه سالارالدینی
  رییس هیات مدیره 
گروه خدمات بازار 
سرمایه آرمان آتی

تعداد معاملاتارزش معاملاتحجم معاملاتشرح

603,141,12610,568,862,011,063123,465کل معاملات بورس

214,617,84454,580,647,304,9901,576,317دارا یکم

کامران قزل گل
کارشناس بازار

محمد خیری
مدیر صندو ق کارگزاری 

خبرگان سهام 

تمرکز بر تحقق رسالت بازار   
عدم عرضه سهام پالایشگاهی و پتروشیمی هادر ETF دوم به این علت بود که بازار 
دچار ش��رایط التهابی اس��ت. البته با توجه به سود بالا و غیر متعارفی که بازار سهام در 

طی این مدت داشته این عرضه می تواند شرایط نامساعدی را ایجاد کند.
رضا پدیدار، رئیس کمیسیون انرژی اتاق تهران گفت : با توجه به اینکه ارزش گذاری 
سهام پالایشگاه و پتروشیمی ها با توجه به نوع فرآیند های صنعتی از ضریب پیچیدگی 

بالایی برخوردار اس��ت ا گر بخواهیم س��رمایه و یا روش ارزش��گذاری س��هام را به طور 
منطقی به دست بیاوریم باید مطالعه میدانی صورت گیرد.

 ETF رئی��س کمیس��یون انرژی اتاق ته��ران افزود : متوقف کردن عرضه س��هام در
دوم کار درس��تی بود زیرا رس��الت بازار سرمایه تامین مالی است . همچنین در وضعیت 
عادی بخش مادی اقتصاد تابع بخش واقعی اقتصادی با سود آوری بنگاه ها خواهد بود، 
در اصل بنگاه ها باید با س��ود منطقی وارد بازار س��هام ش��وند تا بتواننددر بازار سرمایه 

سودآوری ایجاد کنند .

سلمان بابایی زاده
مدیر سرمایه گذاری 

سبدگردان آسال 
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اوراق بهادار
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گفت‌وگو

 فرابـورسشاخـص

چالش‌های پذیرش بورس به خط پایان رسید

بازگشایی پنجره بورس به‌روی اتاق

مشکلات فضای کسب و کار از جمله تأمین منابع مالی، راه را بر تنفس 
بنگاه‌های اقتصادی تنگ کرده اس��ت. البته هر چه از بوروکراسی حاکم 
در هر زمینه ای از توس��عه فعالیت بنگاه‌ها برداشته شود قطعا ایستگاه‌های مزاحم کسب و 

کار یکی پس از دیگری برداشته خواهند شد. 
چن��دی پیش رئیس س��ازمان ب��ورس در مراس��م تفاهمنامه هم��کاری ایجاد پنجره 
واحد برای ورود ش��رکت‌ها به بازار س��رمایه گفت: براس��اس تفاهمنام��ه‌ای که بین اتاق 
بازرگانی ایران، س��ازمان حسابرسی، بورس تهران و فرابورس به امضا رسید سعی کردیم، 
دستورالعمل پذیرش را تسهیل کنیم به همین دلیل سازمان بورس و اوراق بهادار فرآیند 
را به بورس تهران و فرابورس واگذار کرد. بر این اس��اس ش��رکت‌های عضو اتاق بازرگانی 
از پنجره واحد به بورس می‌آیند.این اقدام با هدف کوتاه ش��دن و تسهیل فرآیند پذیرش 

انجام گرفته اس��ت که باعث می‌ش��ود ش��رکت‌ها از این طریق از ورود به بورس استقبال 
بیشتری کنند.

مقام ناظر بورس افزود: طی جلس��اتی که در اتاق بازرگانی داش��تیم قرار شد نرم‌افزاری 
تهیه ش��ود تا ش��رکت‌های عضو اتاق، بتوانند از طریق پنجره واحد در بازار سرمایه پذیرش 
ش��وند. همچنین بخش خصوصی از روند طولانی بودن پذیرش در بورس گلایه داش��تند، 
به همین منظور برای کوتاهی فرآیند پذیرش این تفاهمنامه امضا ش��د تا قبل از پذیرش، 
بس��یاری از کارها، مانند صورت‌های مالی ش��رکت‌ها انجام شود. البته به نظر می‌آید طبق 
این تفاهمنامه قرار اس��ت بوروکراس��ی حاکم بر پذیرش شرکت‌ها در بورس کاهش یابد تا 
ش��رکت‌های خصوصی عضو اتاق بازرگانی بتوانند س��ریع‌تر وارد بورس شوند که در ظاهر 

قدمی مثبتی ارزیابی می‌شود.

تعداد شرکت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 

رونق تأمین مالی بخش خصوصی 
نماین�ده اتاق بازرگانی ایران در ش�ورای عالی بورس به بررس�ی برخی ابعاد تفاهمنامه 
همکاری اتاق بازرگانی و سازمان بورس و بیان اهم دستاوردها و برنامه‌های پیش روی این 

تفاهمنامه پرداخت. گفت‌وگو با حسین سلاح ورزی را در ادامه می‌خوانید.
***

 تفاهمنامه همکاری برای تس�هیل ورود ش�رکت‌ها به بازار سرمایه بین اتاق 
بازرگانی و شرکت بورس را چگونه ارزیابی می‌کنید؟ 

مزیت بازار سرمایه وقتی است که در خدمت اقتصاد و بخش تولید قرار گیرد. با وجود رونق 
قابل توجه بازار س��رمایه، تأمین مالی از این بازار برای بخش تولید و بنگاه‌های بخش خصوصی 
حداقل بوده است. با شناخته شدن این عارضه تفاهمنامه همکاری ایجاد پنجره واحد برای ورود 
شرکت‌ها به بازار سرمایه بین اتاق بازرگانی و شرکت بورس در دستور کار اتاق بازرگانی و شورای 
عالی بورس قرار گرفت. تحلیلی که بر این موضوع بود که از ظرفیت بازار س��رمایه برای تأمین 

مالی در بخش خصوصی استفاده شود و بخشی از فشار تأمین مالی که بر دوش بازار پول است، برداشته شود. بنابراین 
اتاق بازرگانی ایران با همکاری بورس اوراق بهادار ایران، تهران، فرابورس و جامعه حسابداران رسمی تفاهمنامه ای امضاء 
کرده اند که یک پنجره یا یک سامانه‌ای برای تسهیل این موضوع ایجاد کنند. تفاهمنامه جدید بین اتاق و بورس کمک 
می‌کند تا شرکت‌ها با بارگذاری اطلاعات و صورت‌های مالی خود در این سامانه که یک سامانه هوشمندی است خیلی 
سریع در یک سنجش نسبی از میزان آمادگی خود برای پذیرش متوجه شوند. لذا بستر خوبی است و شرکت‌ها را برای 

تکمیل مراحل و پذیرش در بورس هدایت و آماده می‌کند.
 بسترهای اجرای این تفاهمنامه در چه سطحی قرار دارد؟ 

بسترهای مورد نیاز این کار فراهم است. اکنون با توجه به عملیاتی شدن فاز اول درگاه واحد تأمین مالی از طریق بازار 
سرمایه توسط اتاق بازرگانی ایران، شرکت‌ها می‌توانند با مراجعه به سایت مورد نظر ثبت نام و در بخش »ورود شرکت«، 
ثبت اطلاعات خود را آغاز کنند. گام‌های بعدی استقرار سامانه بر اساس تفاهمنامه درگاه واحد میان اتاق بازرگانی ایران، 
بورس تهران، فرابورس ایران و جامعه حسابداران رسمی به سرعت در حال پیگیری است. پرونده متقاضیان، مشروط بر 
کامل بودن اطلاعات، با ورود به فاز دوم بر اساس زمان ثبت نام اولویت بندی خواهد شد. همچنین پشتیبانی سامانه مورد 

نظر برای دریافت راهنمایی‌ها و ارجاع اشکال‌های احتمالی و کمک به ورود اطلاعات هم در دسترس است.
 اجرای این تفاهمنامه بر بازار سرمایه چه آثاری دارد؟ 

مهمترین نکته ای که بازار سرمایه ایران در مقایسه با نمونه‌های توسعه یافته خارجی ندارد موضوع عمق بازار است . 
یکی از دلایل عمده افزایش سرسام آور شاخص بورس به دلیل کمبود عرضه یا به عبارتی شرکت‌های پذیرفته شده در 
بورس است. لذا یکی از آثار این تفاهمنامه این است که میزان عرضه افزایش و از تلاطم بازار سرمایه کاسته می‌شود که 
به بهبود بازار سرمایه کمک می‌کند. همچنین در شرکت فرابورس بازاری تحت عنوان بازار هدف یا اقتصاد نو است که 
می‌توان گفت در آینده نزدیک هر بنگاهی متناسب با فعالیتش امکان حضور در یکی از تابلوهای بورس را خواهد داشت 
که این یک اقدام مناسب برای افزایش عمق بازار سرمایه خواهد بود. نکته بعدی این است که امکان تحلیل مالی کسب و 
کارها از بازار سرمایه بهتر فراهم می‌شود و بخشی از تمرکز تأمین مالی از بازار پول به بازار سرمایه منتقل خواهد شد. اثر 
بعدی کار این است که در فرآیند مذکور میزان نقدینگی در جامعه به خوبی توسط بازار سرمایه جذب شده که موجب 

تقویت اقتصاد و افزایش درآمدهای مالیاتی خواهد شد.

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

1.9614,010.343,149 413.22 21,535.98يكشنبه

13,777.447,125)1.66()357.92(21,178.06دوشنبه

13,437.332,037)2.47()522.79(20,655.27سه شنبه

13,324.135,301)0.84()174.01(20,481.26چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

130.9264,914,840398,025130.92پیزد

93.5462,908,0001,243,43093.54وپویا

21.4733,470,820244,53921.47کپرور

21.3248,655,1002,506,58321.32ثعمرا

21.1683,303,9391,886,21321.16غویتا

21.06472,966,4521,006,98921.06بپاس

21.028,538,250283,22021.02مفاخر

19.887,783,104333,55419.88کشرق

16.096,390,000935,82816.09ولشرق

14.9161,409,2911,986,34114.91بساما

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.5-16.562,279,1001,019,437-شغدیر

16.37-16.3710,968,000467,163-وآوا

16.29-16.298,799,800318,351-درهآور

15.74-15.7429,794,800450,101-تلیسه

15.73-15.7312,396,800248,902-حآسا

15.51-15.5114,948,920399,732-غدیس

15.49-15.4912,366,720360,554-داوه

14.98-14.9819,873,600285,590-تاپکیش

14.82-14.8210,587,920230,811-دبالک

14.54-14.5414,806,800387,111-ثتران

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی
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بوروکراسی حاکم بر پذیرش شرکت‌ها کاهش می‌یابد

نماگر عدالت

کاهش بیش از 350 هزار تومانی پرتفوی سهام عدالت
 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

1611,400182,400دانا1

23932,2607,710,140اخابر2

388,980266,940بنیرو3

243,73889,712شبریزح4

2215,669344,718لکما5

11443,5904,969,260فخوز6

128,673104,076وایرا7

20346,5209,443,560شپنا8

4330,0601,292,580فولاژ 9

4832,5401,561,920بفجر10

1,14631,81036,454,260فارس11

815,000120,000ساراب12

1,7883,7906,776,520وتجارت13

4146,2501,896,250جم14

954,340489,060بسویچ15

475,380252,860خودرو16

1556,420846,300شبریز17

1620,090321,440وپست18

463,520254,080شیراز19

61546,52028,609,800شتران20

316,45549,365فولاژح21

394,290167,310خساپا22

2996,5501,958,450وبملت23

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 15192,072,807 مرداد 1399

1.02-درصد تغییر22188,432,746 مرداد 1399

 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

279,100245,700دانا ح24

7882,8506,462,300حکشتی25

317,34052,020ورنا26

4725,3931,193,471شگویا27

13746,2006,329,400رمپنا28

134,07034,070حپترو29

57530,87017,750,250فملی30

1721,645282,940فملیح31

1,26019,06024,015,600فولاد32

10419,6002,038,400کگل33

4719,810931,070کچادح34

3126,080808,480فایرا35

4151,281605,124شاوان36

47152,9907,190,530مارون37

11451,2505,842,500شبندر38

1,4003,9805,572,000وبصادر39

5717,220981,540کگلح40

836,150289,200سدشت41

18120,1503,647,150کچاد42

جمع ارزش کل 

مینا هرمزی
خبرنگار

جلوگیری از موازی کاری
رض��ا غلامعلی پور، مع��اون پذیرش 
و بازاریاب��ی فرابورس معتقد اس��ت: 
اتاق بازرگانی نهادی است که تعداد 
زیادی ش��رکت از صنایع مختلف در 
آن عضو هس��تند که قرار است این 

نهاد سامانه ای تهیه و نهایی کند تا به وسیله این سامانه 
ی��ک پالایش اولیه صورت گیرد، زی��را از حوزه فرابورس 

خارج اس��ت که بتواند شرکت‌های قابل ورود به بورس را 
در سراسر کشور شناسایی کند.

غلامعلی پور اظهار داش��ت: شرکت‌های متقاضی که 
از حداقل‌ه��ای قانون ورود به بورس برخوردار هس��تند، 
اطلاعاتش��ان را در این س��امانه ثبت می‌کنن��د که این 
اطلاع��ات به فرابورس برای بررس��ی‌های بعدی ارس��ال 
می‌شود. البته این سامانه از آن جهت کمک کننده است 
که با توجه به تعداد زیاد متقاضی، فرابورس به بررس��ی 
ش��رکت‌هایی می‌پردازد که از حداقل‌های قانون ورود به 

بورس برخوردار هستند.
 معاون پذی��رش و بازاریابی فراب��ورس تصریح کرد: 
در ابتدا باید س��امانه ات��اق به س��امانه فرابورس وصل 
ش��ود تا ایرادات کارها بررس��ی و عم�ال چندباره کاری 
در دریاف��ت اطلاعات ص��ورت نگی��رد. در حال حاضر 
هماهنگ��ی بین س��امانه اتاق بازرگان��ی و فرابورس در 
حال اجراس��ت. همچنی��ن از دید ما اگر س��امانه اتاق 
 کار خوب��ی ارائه ده��د کار فرابورس راحتر و س��ریعتر 

پیش می‌رود.

حاشیه رفتن پتانسیل نقدینگی بازار 
سید حسین سلیمی، عضو کمیسیون 
پول و سرمایه اتاق ایران خاطر نشان 
ساخت: تفاهمنامه بین اتاق بازرگانی 
و سازمان بورس موقعیت خوبی برای 
اتاق‌ه��ای بازرگانی شهرس��تان‌ها به 

حس��اب می‌آید، زیرا قدم مناسبی اس��ت تا بتوانند از یک 

پنجره واحد به بورس ورود داشته باشند و اطلاعات بورس 
را سریعتر دریافت کنند و تصمیم بگیرند که از چه طریقی 

می‌خواهند وارد بورس شوند. 
سلیمی گفت: با تفاهمنامه اتاق و سازمان بورس اعضای 
اتاق راحتر برای ورود به بورس آماده می‌ش��وند.البته همه 
بس��ترهای این کار هم آماده اس��ت و از 35 هزار عضو اتاق 
که در سراسر کشور هس��تند، می‌توانند از یک کانال همه 
اطلاعات مربوط به بورس را به دس��ت آورند، به جای اینکه 

ه��ر کدام به ط��ور جداگانه به بورس‌های ش��هرهای خود 
مراجعه کنند. عضو کمیس��یون پول و س��رمایه اتاق ایران 
با بیان اینکه معنی این تفاهمنامه این نیس��ت که اعضای 
اتاق از نقدینگی بازار س��رمایه برای حل مشکلات صنعت 
خود استفاده کنند، افزود: تفاهمنامه اتاق و سازمان بورس 
برای اعضای اتاق در سراسر کشور بدون چالش خواهد بود 
که بعد از ارس��ال اطلاعات خود در سامانه تصمیم خواهند 
گرفت تا به کارگزاری‌ها برای ورود به بورس مراجعه کنند.

اجرایی شدن تفاهمنامه در اولویت
فریال مستوفی، رئیس کمیسیون پول و سرمایه اتاق تهران 
اظهار داش��ت: بازار س��رمایه تنها بازاری اس��ت که به دلیل 
حفظ ارزش دارایی‌های مردم مورد استقبال زیاد قرار گرفته 
که باید با برنامه ریزی‌های درست از سرمایه‌های بازار برای 
ایجاد تأمین مالی بخش تولید اس��تفاده داشت تا به اشتغال 

کمک کند و باعث رشد اقتصادی شود.
وی عنوان کرد: با توجه به عضویت ش��رکت‌های کوچک و متوس��ط خصوصی 
در ات��اق بازرگانی در کلان اقتصاد باید هدف این باش��د تا بخش خصوصی بتواند 
گرداننده اقتصاد باشد و از اقتصاد دولتی به سمت اقتصاد آزاد حرکت شود. بنابراین 
حرکت مذکور فرصت خوبی اس��ت تا بخش خصوصی بتواند از تأمین مالی توسط 
بازار سرمایه استفاده کند. مستوفی بیان داشت: بدین منظور تفاهمنامه ای بین اتاق 
و بورس منعقد شد تا شرکت‌های اتاق بازرگانی وارد بورس شوند. ورود شرکت‌های 
بخش خصوصی به بازار سرمایه تقریبا یک کار جدیدی محسوب می‌شود که بسیار 
مثبت است. البته اتاق بازرگانی باید بتواند با همکاری سازمان بورس و اوراق بهادار 
اعضا را پایش کند و تشویق و راهنمایی‌های اولیه بنگاه‌های اقتصادی را انجام دهد 
تا این ش��رکت‌ها بدانند که چگونه وارد بازار س��رمایه شوند. مستوفی افزود: اینکه 
یک قراردادی به روی کاغذ بیاید و امضاء ش��ود خوب است اما در عمل آن چیزی 
که مهم ارزیابی می‌ش��ود، پایبند بودن به تفاهمنامه‌هاست. در واقع کارها همیشه 
در ح��د تفاهمنامه‌ها خوب پیش می‌رود اما چگونه تصمیم به اجرا گرفتن ، امری 

مهمتر از انعقاد تفاهمنامه به شمار می‌آید.

تسریع شدن فرآیند پذیرش
 روح الله صانعی، دبیر کل کانون کارگزاران بورس تصریح کرد: 
طبق دستورالعملی که اخیرا سازمان بورس به تصویب رساند 
این اس��ت که سازمان بورس خود را از ترکیب هیأت پذیرش 
کن��ار کش��ید و در حال حاضر ترکیب هیأت پذیرش��ها فقط 
نمایندگان بورس و کانون‌ها هس��تند که این خود گام بلندی 

بود برای اینکه ترکیب هیأت پذیرش خصوصی تر و از حالت دولتی خارج شود.
وی عنوان کرد: در حال حاضر هیأت پذیرش بس��یار چابک‌تر اس��ت و می‌تواند 
فرآیند پذیرش را تسریع کند. بنابراین تمایل بورس براین است که تعداد شرکت‌های 
پذیرفته ش��ده افزایش پیدا کند. البته در این راس��تا اقداماتی ب��ا اتاق بازرگانی و 
وزارت صنعت و معدن و تجارت انجام شد تا شرکت‌های مربوطه خصوصی یا نیمه 
دولتی س��ریعتر به بورس منتقل شوند. صانعی بیان داشت: از طرفی بازار سرمایه 
رش��دهای چشمگیری داشته است که برای شرکت‌ها هم این تمایل مضاعف شده 
که وارد بازار س��رمایه شوند. بنابراین از یک طرف هیأت پذیرش چابک و از طرف 
دیگر تمایل ش��رکت‌ها برای ورود به بورس است که باید در این موقعیت حساس 
همکاری نماینده بخش خصوصی و هیأت پذیرش بیش��تر ش��ود. دبیر کل کانون 
کارگزاران بورس اظهار داش��ت: بخش دیگر این موضوع به مصوبه ای برمی گردد 
که اگر شرکت‌ها تا آخر امسال وارد بورس شوند پرونده‌های مالیاتی قبلی آنها بسته 
خواهد ش��د، این مصوبه به تمایل شرکت‌ها برای ورود به بورس کمک کرده است. 
بر این اس��اس موقعیت خاصی به وجود آمده و بای��د جواب این موقعیت از طرف 

بازار سرمایه داده شود.

فرزاد مهدی زادگان
خبرنگار
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32,25مخابرات     

19,92استخراج ذغال سنگ     

15,98استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

13,59-محصولات كاغذى     

12,33-خودرو و ساخت قطعات     

12,24-استخراج ساير معادن     

11,83-انتشار، چاپ و تكثير     

10,8-مواد و محصولات دارويى     

10,62-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

10,56-محصولات چوبى     

130,92لاستيك و پلاستيك     

21,17استخراج ذغال سنگ     

13,29ساير واسطه گرى هاى مالى     

10,55-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

10,33-مواد و محصولات دارويى     

10,12-پيمانكارى صنعتى     

9,76-هتل و رستوران     

9,42خودرو و ساخت قطعات     

9,18بيمه و صندوق بازنشستگي     

8,38-استخراج كانه هاى فلزى     



اوراق بهادار
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شاخـص

| مرداد 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 364 |

دیـــدگـاه

 توسعه افزایش سرمایه و عمق‌ بازار جامه عمل می‌پوشد

شتاب گرفتن مشروط موتور تأمین مالی
در م��واد 160 و 166 اصلاح قان��ون تجارت به صراحت به موضوعاتی چون 
صرف س��هام و حق تقدم پرداخته شده است. با این حال عدم استفاده بازار 
س��رمایه از این ظرفیت موجود در قانون تجارت باعث ش��ده که با گذشت بیش از پنجاه سال 
از تصویب چنین قانونی همچنان این بازار از فواید استفاده از این قانون بهره‌مند نشود؛‌ با این 
حال به تازگی مجلس با دوفوریت لایحه افزایش س��رمایه شرکت‌های پذیرفته شده در بورس 
اوراق بهادار و یا فرابورس ایران از طریق صرف س��هام با س��لب ح��ق تقدم موافقت کرد. این 
موضوع می‌تواند تاثیر بس��زایی بر رونق یافتن تأمین مالی، توسعه افزایش سرمایه و همچنین 
عمق‌دهی بیش��تر به بازار سرمایه داشته باشد. این لایحه در تیر ماه سال جاری توسط دولت 

ارائه و به‌تازگی نیز کلیات این لایحه مورد تصویب مجلس قرار گرفته است.

تعداد شرکت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 

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

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

)هزار میلیارد ریال(
 ارزش معاملات
) میلیارد ریال(

77,779.4156,809 1,038.09 1,581.86350,065.15 11,642.58533,439.50 44,319.29546,020.72 2,078,511.79يكشنبه

77,278.0200,794 )5,652.11(344,413.04)8,612.84(524,826.66)3,520.43(542,500.29)13,401.06(2,065,110.73دوشنبه

74,835.5106,294 )6,830.84(337,582.20)10,409.05(514,417.61)17,142.93(525,357.36)65,257.23(1,999,853.50سه شنبه

73,920.9159,815 )1,579.84(336,002.36)2,407.39(512,010.22)6,385.80(518,971.56)24,308.53(1,975,544.97چهارشنبه

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

1,935,600,00024,516,35682.99 82.99 اخابر

328,183,2273,919,91721.19 21.19 ثشاهد

40,212,700294,70121.16 21.16 ثنوسا

29,283,574375,61921.15 21.15 خمحور

46,095,0004,168,58421 21.00 غنوش

299,530,0002,134,97720.97 20.97 سیتا

12,816,800392,34019.92 19.92 کطبس

23,922,0001,065,76719.86 19.86 قنیشا

17,060,0001,230,06818.39 18.39 وایران

64,960,0312,687,33817.49 17.49 وپست

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

18.29-18.29838,740,2604,466,787-خساپا

16.97-16.9779,785,000624,612-فباهنر

15.93-15.9330,003,786835,370-فروس

15.76-15.7620,305,0001,148,870-مرقام

15.74-15.74402,784,2436,442,050-خگستر

15.73-15.7325,096,500261,923-دامین

15.71-15.7188,941,0001,001,760-آسیا

15.59-15.5988,152,9723,025,168-چکاپا

15.57-15.57207,524,0005,513,449-برکت

15.14-15.1417,380,000639,240-وبیمه

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

65 26512

تدبیری اندیشیده تا نقدینگی جذب شده از افزایش سرمایه قابلیت خارج شدن را نداشته و صرف سرمایه‌گذاری شود

صرفه‌جویی قابل توجه در فرآیند افزایش سرمایه   
افزایش س��رمایه از محل صرف س��هام کارکردی مشابه با افزایش سرمایه از محل آورده نقدی دارد با 
این تفاوت که می‌تواند فرآیند تأمین مالی توسط شرکت‌ها را تسهیل کند. این روش که در آن ناشر 
اقدام به انتشار سهام جدید کرده و با سلب حق تقدم از سهامداران قبلی، سهام جدید را روی تابلوی 
بورس به فروش می‌رساند در بازارهای توسعه یافته بسیار رایج است اما در بازار سرمایه ایران مغفول 
مانده اس��ت. البته به وضوح در این روش )اگر موانع اجرایی برداش��ته شود( شاهد صرفه جویی قابل 
توجه در فرآیند افزایش سرمایه خواهیم بود و علاوه بر آن برخی از هزینه‌های جانبی افزایش سرمایه 

از محل آورده نیز از دوش شرکت‌ها برداشته خواهد شد. 
 در شرایط فعلی بازار، جذب و هدایت نقدینگی به سمت تولید امری ضروری است که عدم توجه به آن می‌تواند موجب 
آس��یب رس��اندن به سایر بازار و مخدوش شدن رسالت بازار سرمایه ش��ود. در مورد آسیب‌های بانک محور بودن اقتصاد 
ایران تحلیل‌ها و صحبت‌های فراوان ش��ده اس��ت و در این برهه از زمان فرصتی دست داده تا بازار سرمایه بتواند جایگاه 
واقعی خود را در اقتصاد پیدا کند. کارکرد اصلی بازار س��رمایه تخصیص بهینه س��رمایه است و بخش بزرگی از آن توسط 
افزایش س��رمایه از محل آورده، مطالبات و صرف س��هام اتفاق می‌افتد. یعنی شرکت‌ها باید تشویق شوند سرمایه جاری 
شده به سمت بازار را جذب کرده و در طرح‌های توسعه مصرف کنند که این همان کارکرد صحیح بازار سرمایه در تولید 
و اشتغال کشور است. لازم به ذکر است که عدم کنترل و هدایت نقدینگی می‌تواند با ورود به بازارهای موازی و با انگیزه 
سفته بازی تعادل اقتصاد را برهم بزند. آن هم در شرایطی که بودجه و در آمدهای ارزی کشور وضعیت بسیار شکننده ای 
دارد. آمار‌های بانک مرکزی نشان می‌دهد در سه ماهه اول سال جاری رقمی نزدیک به 70 هزار میلیارد تومان به حجم 
پول در کشور اضافه شده است که می‌توان حدس زد بخش زیادی از این رقم به سمت بورس آمده باشد. این رقم خارج 

از ظرفیت بازارهایی مانند ارز و طلا است و باید به جد رفتار آن‌را زیر نظر قرار داد. 
همچنین اعطای معافیت مالیاتی به شرکت‌هایی که از محل صرف سهام افزایش سرمایه داشته باشند اقدام بسیار به 
جایی بود که می‌تواند به یک مشوق جذاب تبدیل شود. این معافیت‌ها می‌تواند شرکت‌ها و نهادهای مالی را با این روش 
آشنا کرده و موانع اجرایی احتمالی به سرعت را به سرع رفع کند. همانگونه که شرح داده شد این روش مسیر را کوتاهتر 
می‌کند و شرکت‌ها می‌توانند به سرعت و زمانی‌که برای طرح‌های توسعه ای نیاز به وجه نقد داشته باشند، سهام جدید را 
روی تابلو بفروشند. باید توجه نمود که افزایش سرمایه از محل آورده پرهزینه ترین روش تأمین مالی از دید سهامداران 
اس��ت اما شرکت‌ها می‌توانند در شرایط تورمی و تعریف طرح‌های توسعه ای جذاب حداقل بازده مورد انتظار سهامداران 

را برآورده کنند.

جواد عشقی‌نژاد
مدیرعامل سرمایه‌گذاری 

مدبران اقتصاد

رصد صندوق‌ها

گرفتن فرصت خودنمایی   
بررسی ماهیت کلی لایحه افزایش 
س�رمایه از مح�ل صرف س�هام و 
س�لب حق تقدم و برخی مسائل 
پیرامون این موضوع در گفت‌وگو 
با سعید جمشیدی‌فرد، حسابدار 

رسمی مدنظر قرار گرفت.
***

 درخصوص س�ابقه و ض�رورت اجرایی این 
لایحه چه نظری دارید؟

موضوع افزایش س��رمایه به صرف و با سلب حق تقدم 
از س��هامداران موجود در قانون تجارت نیز از سال 1347 
در قانون وجود دارد. اما عدم توجه بازار سرمایه به چنین 
ظرفیت قانونی، رس��وب ذهنی تهدی��د مالیاتی تا قبل از 
تصوی��ب تبصره ۲ م��اده ۱۴۳ در س��ال ۱۳۸۸ به علاوه 
ابهاماتی که در م��ورد رابطه مالکیتی و تغییرات احتمالی 
در ترکیب مالکیت شرکت‌ها، موضوعاتی است که فرصت 
خودنمایی را از این ظرفیت قانونی گرفته است. این لایحه 
یک اقدام مثبت برای بازار س��رمایه محسوب می‌شود چرا 
که به تأمین مالی ش��رکت‌ها و توس��عه بس��تر آن کمک 

شایانی می‌کند.

 فراگیری این لایحه چگونه است؟ 
ای��ن لایحه به دو گروه اش��اره می‌کند. یکی بخش‌های 
عمومی و دس��تگاه‌های اجرایی که ملزم به استفاده از این 
ظرفیت شده‌اند و دوم شرکت‌های پذیرفته شده در بورس و 

فرابورس که از این ظرفیت می‌توانند استفاده ‌کنند.

 افزایش سرمایه از محل صرف سهام و سلب 
حق تقدم با چه هدفی انجام می‌شود؟

برای افزایش سرمایه‌ از محل صرف سهام و با سلب حق 

تقدم بناس��ت که ش��رکت گزارش افزایش سرمایه را تهیه 
کرده و سایر سهامداران بالقوه )نه سهامداران موجود( را به 
شرکت در افزایش سرمایه ترغیب کند. عواملی که شرکت 
را به انجام چنین افزایش س��رمایه‌ای جلب می‌کند را باید 
عدم امکان تأمین مالی توسط سهامداران فعلی و دسترسی 
ب��ه مناب��ع ارزان قیمت و پای��دار برای اج��رای طرح‌های 
توس��عه‌ای و پروژه‌های ش��رکت دانس��ت. اگر چه راه‌های 
مختلف��ی ب��رای تأمین مالی از جمله گرفتن وام و انتش��ار 
اوراق وج��ود دارد ولی پایدارتری��ن و کم هزینه‌ترین روش 
این اس��ت که از طریق سهامداران تأمین و در مورد لایحه 
مطروحه س��هامداران بالقوه پذیره‌نویسی شود. در پیشنهاد 
دولت س��هامداران موج��ود از حق تقدم خ��ود در افزایش 
سرمایه صرفنظر کرده و اجازه خواهند داد اشخاص دیگری 
در زمره س��هامداران قرار گیرند. ام��ا از آنجا که بین ارزش 
روز س��هام و ارزش اس��می آن عموما تفاوت وجود دارد بنا 
نیست که سهامداران جدید آن را به ارزش اسمی خریداری 
کنن��د. بنابراین تفاوت بین قیمت عرضه ش��ده به دیگران 
و قیمت اس��می می‌تواند ارزش حق تقدم تلقی ش��ود پس 
ارزش و حقوق این صرف سهام متعلق به سهامداران موجود 
است نه س��هامداران بالقوه. در این‌صورت منابع تزریقی به 
شرکت مش��تمل بر ارزش اسمی و صرف سهام خواهد بود 
در حالی‌که عموم افزایش سرمایه‌ها در حال حاضر به ارزش 

اسمی صورت می‌گیرد.

 چه نکاتی ب�رای اجرای مطلوب این لایحه 
باید بیشترمورد توجه قرار گیرد؟

موضوع مهم بعد از انجام افزایش س��رمایه با سلب حق 
تقدم از س��هامداران موجود و به ص��رف، چگونگی برخورد 
با منابع وارد ش��ده به ش��رکت در قالب صرف سهام طبق 
قانون تجارت اس��ت. طبق ماده ۱۶۰ عواید حاصل از اضافه 
ارزش س��هم که از خریداران گرفته می‌شود )صرف سهام( 
س��ه حالت دارد؛ اول به عنوان اندوخته منتقل ش��ود، دوم 

نقدا بین صاحبان س��هام س��ابق تقسیم شود و یا در حالت 
س��وم در ازای آن سهام جدید به صاحبان سهام سابق داده 
شود. البته س��ه حالت اتفاق می‌افتد ولی در قانون تصریح 
نشده این است که مثل آثار حالت اول وجود دارد که عملا 
به عنوان صرف سهام در شرکت باقی بماند. لایحه تقدیمی 
ب��ه حالات متصوره پس از افزایش س��رمایه و تحقق صرف 
س��هام توجه نکرده اس��ت. بدین ترتیب که اگر حالت دوم 
یعنی تقس��یم نقدی بین سهامداران س��ابق صورت گیرد 
،اص�ال هدف مقنن در مورد تأمی��ن مالی تحقق نمی یابد. 
در حال��ت اول که انتقال به اندوخته اس��ت نیز اتفاقی غیر 
منصفانه صورت خواهد گرفت و آن اینکه اساسا صرف سهام 
که جزیی از ارزش حق تقدم و متعلق به س��هامداران قبل 
از افزایش س��رمایه است که بصورت مشاع جز حقوق کلیه 
سهامداران اعم از س��ابق و جدید باقی می‌ماند. ولی حالت 
س��وم هم با انص��اف انطباق بیش��تری دارد و هم منابع در 
شرکت باقی خواهد ماند. بنابراین، حکم لایحه نباید منتهی 
به تحقق صرف س��هام ش��ود بلکه باید در ادامه پیش‌بینی 
کند که صرف سهام مزبور ظرف مهلت محدودی به سرمایه 

منتقل شود. 

 افزایش سرمایه با سلب حق تقدم و عرضه به 
صرف چه تاثیری در مالکیت شرکت دارد؟

افزای��ش س��رمایه با س��لب حق تق��دم از س��هامداران 
موج��ود، ترکیب و درصد مالکیت را جابه جا می‌‌کند. طبعا 
س��هامداران موجود قبل از این اقدام، ب��ه تاثیر آن بر نفوذ 
خ��ود، تغییر مالکیت بر انتخاب مدیران و اتخاذ تصمیم در 
مجامع عمومی دقت ویژه خواهند کرد. البته جابه جایی در 
حقوق س��هامداران به میزان افزایش س��رمایه و پراکندگی 
س��هام و البته گروهی که س��هام جدید به آنان اختصاص 
می‌یابد دارد. با توجه به احتمال وقوع تغییرات اشاره شده، 
این موضوع یقینا در هر ش��رکت بطور اختصاصی با جمیع 

جهات ارزیابی و تصمیم گیری می‌شود.

چالش رشد کاذب قیمت‌ سهام 
فرهاد جوانمردی، مدیر س��رمایه‌گذاری پترول در خصوص تاثیر 
لایحه افزایش س��رمایه از محل صرف سهام و سلب حق تقدم بر 
بازار س��رمایه گفت: این لایحه به معنای واقعی کلمه بهترین راه 
تزریق نقدینگی معنادار از محل بازار س��رمایه به شرکت‌ها است 
که می‌تواند منابع لازم برای انجام طرح‌های توس��عه‌ای شرکت‌ها 

را فراه��م آورد.البته فرآیند افزایش س��رمایه‌ که به روش‌ه��ای دیگر اتفاق می‌افتد، در 
بهترین حالت فقط به اندازه ارزش اسمی هر سهم )معادل 1.000 ریال( نقدینگی وارد 
شرکت می‌کند و مازاد آن ارزش هیچوقت وارد شرکت نمی‌شود و به دست سهامداران 
قبلی شرکت به شکل حق تقدم می‌رسد. جوانمردی با اشاره به اینکه در بازار سرمایه 
نقدینگی مازاد به شکل معنادار و خطرناکی وجود دارد، افزود: با توجه به افزایش قیمت 
سهام از ابتدای سال، با این روش می‌توان نقدینگی مازاد و قابل توجهی را از بازار سهام 
جمع‌آوری کرد. اگرچه در صورت عدم مدیریت بهنگام این نقدینگی در بازار سرمایه، 
رشد کاذب قیمت‌ سهام اصلا دور از انتظار نیست، اما این روش نقدینگی قابل توجهی 

را صرف سرمایه‌گذاری جدید و مولد در شرکت‌ها می‌کند. 
وی در رابطه با این لایحه تاکید کرد: براساس مصوبات هیأت مدیره سازمان بورس 
و اوراق بهادار، تمامی شرکت‌های بورسی و فرابورسی جهت انجام انواع افزایش سرمایه 
باید متعهد پذیره‌نویس��ی داشته باشند که در اینجا سهامدار عمده است، اما انجام این 
نوع افزایش س��رمایه باید بدون متعهد پذیره‌نویس��ی و ثبت افزایش س��رمایه تا سقف 
آورده سهامداران جدید انجام گیرد. علاوه بر این با توجه به افزایش شدید قیمت‌ سهام 
)مبنای محاسبه قیمت پایه سهام در افزایش سرمایه(، جمع‌آوری منابع جدید می‌تواند 
چالشی جدی باشد، پس میزان افزایش سرمایه از این طریق باید حساب شده و دقیق 

با توجه به شرایط بازار انجام شود.

تجربیات تلخ و ضرورت تعیین سازوکار 
سیدعلی خسروشاهی، مدیرعامل مشاور سرمایه‌گذاری کاریزما 
با اش��اره به دو س��ویه بودن تاثیر لایحه افزایش سرمایه از محل 
صرف سهام و سلب حق تقدم بر بازار سرمایه گفت: از آن جاکه 
در بسیاری از شرکت‌ها درصد سهامداری سهامدار عمده خیلی 
بالا و شناوری س��هم پایین است، سهامدار عمده در بسیاری از 

س��هم‌ها توانایی و نقدینگی موردنیاز برای مشارکت در افزایش سرمایه ندارد. بر این 
اس��اس با استفاده از ظرفیت لایحه مذکور و مشارکت بازار سرمایه می‌تواند اقدام به 

افزایش سرمایه کند. 
 خسروش��اهی افزود: علاوه بر این س��هامدار عمده عقیده دارد بخش عمده‌ای از 
ارزش افزوده خود را در ش��رکت‌های س��رمایه‌پذیرش با ش��رکت نکردن در افزایش 
س��رمایه)به علت در دست نداشتن منابع مالی موردنیاز( از دست می‌دهد در نتیجه 
ب��ا اس��تفاده از این روش افزایش س��رمایه، ارزش افزوده‌ای ک��ه مدنظر دارد عایدی 
س��هامدار عمده می‌ش��ود و صرف سهام مجددا در شرکت س��رمایه‌گذاری شده و به 

عنوان افزایش سرمایه مورد استفاده قرارمی گیرد. 
مدیرعام��ل مش��اور س��رمایه‌گذاری کاریزما اظهار داش��ت: تجربی��ات تلخی در 
خصوص افزایش س��رمایه با س��لب حق تقدم از س��هامدار فعلی و صرف سهام را در 
س��ال‌های گذشته ش��اهد بوده‌ایم که در مواردی باعث شده سهامدار عمده سهامش 
را ب��ه دیگران واگذار و درصد س��هامداری خود را به ش��دت پایی��ن ‌آورد و یا حتی 
از س��هامداری خارج ش��ده اس��ت. در نتیجه لازم است س��ازوکاری تعیین شود که 
صرف س��هام به ش��کل فعلی به شیوه‌ای انجام ش��ود که این نقدینگی قابلیت خارج 
 ش��دن از ش��رکت را نداشته باش��د و دوباره صرف افزایش س��رمایه و سرمایه‌گذاری 

در شرکت شود.

گلشن بابادی
خبرنگار

صدرنشینی »مشترک ارزش‌کاوان آینده«
در هفته‌ای که گذشت شاهد افزایش در نماگرهای بازار سرمایه بودیم. بعد از رشد سریع شاخص بورس در چند هفته 
اخیر، ش��دت روند صعودی آن با کاهش محسوس��ی روبه‌رو شده است. البته در این هفته مقدار حساس 2 میلیون رو 

لمس کرد ولی نتوانست بالای این مقدار خود را تثبیت کند. 
شاخص کل بورس در طول هفته، از 2075 هزار واحد، با 76 هزار واحد کاهش به 1999 هزار واحد رسید. صندوق‌های 
س��رمایه‌گذاری، ب��ه ویژه صندوق‌های س��هامی همچنان در ای��ن هفته هم جهت با روند کلی بازار توانس��تند خوش 
بدرخش��ند. »مشترک ارزش کاوان آینده«، »مشترک کاریزما« و »مش��ترک شاخصی کارآفرین« به ترتیب با کسب 
5.58، 5.43 و 5.32 درص��د بازده��ی، عنوان پربازده‌ترین صندوق‌های هفته را از آنِ خود کردند. در هفته گذش��ته 
علاوه بر بورس، ورود پول به صندوق‌های س��رمایه‌گذاری نیز مثبت ش��د. خالص ورود وجه نقد به کل صندوق‌های 
س��رمایه‌گذاری 42.3 هزار میلیارد ریال بود که صندوق‌های با درآمد ثابت با 11.2 هزار میلیارد ریال بیش��ترین ورود 

وجه نقد را داشتند. 
در هفته گذشته صندوق‌های سهامی ورود 9.9 هزار میلیار ریال و صندوق‌های مختلط ورود 1.5 هزار میلیارد ریال را 
تجرب��ه کردند. نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای هفته بر روی عدد 3 میلیون و 451 هزار میلیارد 
ریال ایستاد. صندوق‌ها به طور کلی 46 درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، 31 درصد اوراق بدهی و 22 

درصد در سهام مستعد سرمایه‌گذاری کرده‌اند.   

٪
٪

 

 

32,25مخابرات     

19,92استخراج ذغال سنگ     

15,98استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

13,59-محصولات كاغذى     

12,33-خودرو و ساخت قطعات     

12,24-استخراج ساير معادن     

11,83-انتشار، چاپ و تكثير     

10,8-مواد و محصولات دارويى     

10,62-رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

10,56-محصولات چوبى     

130,92لاستيك و پلاستيك     

21,17استخراج ذغال سنگ     

13,29ساير واسطه گرى هاى مالى     

10,55-توليد ماشين آلات اداري، حسابداري و محاسباتي     

10,33-مواد و محصولات دارويى     

10,12-پيمانكارى صنعتى     

9,76-هتل و رستوران     

9,42خودرو و ساخت قطعات     

9,18بيمه و صندوق بازنشستگي     

8,38-استخراج كانه هاى فلزى     
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بورس‌کالا

| مرداد 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 364 |

ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
براب��ری ارزه��ای جهان��ی

0.905دلار به یورو

0.779دلار به پوند

3.672دلار به درهم

64.255دلار به روبل

5.895دلار به لیر

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبه
10,153,000 10,317,000 10,278,00010,352,000هر گرم طلای 18 عیار
104,010,000 106,310,000 106,810,000105,810,000سکه تمام طرح جدید
101,000,000 105,000,000104,000,000105,000,000سکه تمام طرح قدیم

53,000,000 53,500,000 53,400,00053,000,000نیم سکه
30,000,000 30,000,000 31,000,000 30,500,000 ربع سکه
16,000,000 16,500,000 16,000,000 15,500,000 یک گرمی

1,943.37 1,923.24 2,027.28 2,042.72 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبه
45.20 44.55 44.96 45.23  نفت برنت 
 WTI42.34 41.63 41.98 42.23  نفت
45.21 45.01 44.87 44.27  نفت اوپک 

218,020209,910216,820218,020دلار
258,020247,020254,320255,910 یورو 
280,990288,960291,510290,650 پوند 
58,58060,10060,58060,650 درهم 

 هفته‌نامه بورس: به نظر می‌رسد ناملایمتی‌ها در مورد معاملات آتی نه تنها به سکه ختم نمی‌شود 
که با گذش��ت زمان س��ایر محصولات این بازار و س��اختار معاملاتی آن را نیز شامل خواهد شد.روز به 
روز معاملات آتی با معضلات و محدودیت‌های گوناگونی مواجه می‌ش��ود. یکی از نمونه‌های بارز آن در 
معاملات16 مرداد ماه جاری رخ داد .در معاملات پنجشنبه مورخ ۱۶ مرداد ۹۹ شاهد آن بودیم که در 
تابلوی معاملات آتی بورس کالای ایران اختلالاتی ایجاد شد. در واقع در این معاملات تعداد موقعیت‌های 
باز و سفارش��ات ثبت شده معامله‌گران در س��امانه‌های معاملاتی دچار اختلال شده و به شکل صحیح 
نمایش داده نمی‌ش��د. این اختلال به وجود آمده باعث شد برخی از مشتریان چندین بار اقدام به ثبت 
سفارش کنند اما با پیغام "سفارش در حال ارسال" مواجه شوند.مشکل ناشی از این پیغام که ضررهای 

هنگفتی را بر دست معامله‌گران بسیاری گذاشت باعث شد بازار آتی به طور موقت ایست کند.

 تحمیل موقعیت‌های ناخواسته‌به معامله‌گران 
 البته پس از توقف موقت، معاملات بازار آتی با دوره پیش گشایش 15 دقیقه‌ای به کار خود ادامه 
داد. اما با راه‌اندازی مجدد جلس��ه معاملاتی، س��فارش‌های ناشی از پیغام نامبارک "سفارش در حال 
ارسال" که در هنگام اختلال به هسته معاملاتی ارسال شده بود باعث شد موقعیت‌های ناخواسته‌ای 

به معامله‌گران تحمیل شود و افراد بسیاری را متحمل ضرر سازد. 
با وجود این مش��کل و اعلام آن از س��وی کارگزاری‌ها و معامله‌گران به بورس کالا اما بورس کالا 
اختلال موجود را مش��کل در هسته معاملات ندانست و به همین علت صحت کلیه معاملات را تایید 
و در نتیج��ه هی��چ معامله‌ای مورد ابطال قرار نگرفت.ناگفته نماند که تغییر جهت بازار روز یکش��نبه 
)19 مرداد ماه( به نفع فروشنده‌ها با کاهش قیمت‌ها، نارضایتی فروشند‌ه‌های روز پنجشنبه را از عدم 

ابطال معاملات فروکش کرد.

ویــژه

 هفته‌نامه بورس: کارگزاری بورس بیمه ایران همزمان با بیس��ت و چهارمین سالروز 
تاس��یس خود موفق شد با تکیه بر ظرفیت خانواده بزرگ بیمه ایران و همراهی مشتریان، 
بر قله نخست برترین کارگزاری‌های دولتی و نهادی ایران بایستد و گام‌های استوارتری در 
مسیر بهبود درآمد شهروندان و تقویت تولید ملی بردارد. بر اساس این گزارش، در ماه‌های 
اخیر بازار س��رمایه بیشترین بازدهی در بین همه بازارها داشته است. همچنین میلیون‌ها 
نفر از ش��هروندان برای حفظ یا افزایش س��رمایه خود به سمت این بازار حرکت کرده‌اند و 
ش��رکت‌های مختلف نیز برای جذب نقدینگی مورد نیاز تولید، تصمیم به حضور بیش��تر 
 در بورس گرفته اند. در این ش��رایط، کارگزاری‌های مختلف بر ارائه بهتر خدمات متمرکز 

ش��ده ان��د ک��ه در بین آنها کارگزاری بورس بیمه ایران یکی از ش��اخص ترین‌ها بوده اس��ت به نحوی که توانس��ته بر 
جایگاه‌های برتر در بین کارگزاری‌های کشور تکیه بزند و بیش از گذشته رضایت مشتریان را جلب کند. 

کسب رتبه نخست در بین کارگزاری‌های دولتی 
مه��دی محمود رباط��ی، رئیس هیأت مدیره و مدیرعامل کارگزاری بورس بیمه ایران با تاکید بر اینکه قدمت این 
کارگزاری با هدفی مهم گره خورده گفت: کارگزاری بورس بیمه ایران در 21 مردادماه 1375 از سوی شرکت سهامی 
بیمه ایران تاسیس شد تا بتواند به شکلی خدمات بورسی را در اختیار شهروندان قرار دهد که علاوه بر بهبود وضعیت 
اقتصادی آنها، به مرور با جذب نقدینگی و تزریق آن به بخش صنعت، تولید ملی نیز تقویت شود و منافع آن به همه 
شهروندان برسد. محمودرباطی با تاکید بر اینکه طی بیش از دو دهه گذشته، همه اعضای خانواده بزرگ بیمه ایران 
در راس��تای دس��تیابی به این اهداف گام برداشته اند، افزود: کارگزاری بورس بیمه ایران توانسته طی سال‌های اخیر 
موفقیت‌های قابل توجهی کسب کند که خلاصه آن را می توان در کسب رتبه نخست در بین کارگزاری‌های دولتی 

و نهادی و رتبه هشتم در بین کارگزاری‌های کشور مشاهده کرد.
ثبت رکوردهای قابل توجه 

 وی تصریح کرد :کارگزاری بورس بیمه ایران در 24 سال گذشته، خصوصا طی دو سال اخیر که بازار سرمایه نیز 
رونق بیش��تری گرفته است، توانس��ته رکوردهای قابل توجه دیگری نیز در بازار سرمایه به ثبت برساند.بر این اساس 
افزایش 1000 درصدی س��هم کارگزاری از حجم معاملات بورس و فرابورس، برگزاری دوره‌های آموزشی برای بیش 
از 4 هزار نفر متقاضی، افزایش تعداد شعب سراسر کشور به 23 شعبه و ارتقای رتبه بورس کالا و آتی به 25 و 8 از 

جمله موفقیت‌هایی است که در این مدت به دست آمده است. 
خرید عرضه‌های اولیه رایگان

مدیرعامل کارگزاری بورس بیمه ایران با اش��اره به اینکه شکس��تن این رکوردها در قالب ارائه خدمات باکیفیت 
بورسی و همراهی مشتریان میسر شده است، تاکید کرد: کارگزاری علاوه بر ارائه سریع و دقیق خدمات به مشتریان 
خود، اقدام به ارائه خدمات ویژه به اعضای خانواده بزرگ بیمه ایران نیز کرده است که از جمله آن می توان به خرید 
عرضه‌های اولیه رایگان و آموزش بیش از 2700 نفر از پرس��نل بیمه ایران، نماینده‌ها و خانوادهایش��ان اش��اره کرد. 
همچنین کارگزاری بورس بیمه ایران در بخش‌های معاملات بورس اوراق بهادار، مشاوره عرضه و پذیرش، معاملات 
ب��ورس کالای ایران، معاملات بورس انرژی، معاملات آتی و دوره‌های آموزش��ی خدمات می دهد و بحران‌هایی مثل 
ش��یوع ویروس کرونا نیز باعث نش��ده ارائه این خدمات با مشکل مواجه ش��ود. رباطی با تاکید بر این موضوع، اظهار 
داشت: هدف اصلی ما بهبود سطح کیفی زندگی شهروندان و رشد و توسعه اقتصادی کشور در بستر بورس است به 
همین دلیل با وجود شیوع ویروس کرونا، فعالیت‌هایمان را ادامه دادیم و ریسک‌های این بیماری را پذیرفتیم تا وقفه 

ای در ارائه خدمت به شهروندان رخ ندهد. 
تداوم افزایش شعب 

مدیرعامل کارگزاری بورس بیمه ایران به رش��د بازار س��رمایه طی ماه‌های اخیر اش��اره داشت و افزود : بازار سرمایه در 
ماه‌های گذشته بیشترین بازدهی را بین سایر بازارها داشته است. البته جذب نقدینگی توسط این بازار می تواند منجر به 
رونق تولید ملی شود که نتیجه آن افزایش اشتغال و بهبود سطح کیفی زندگی شهروندان است. همچنین کارگزاری بورس 
بیمه ایران نیز با توجه به این مهم، همواره سعی کرده خدمات خود را بهبود ببخشد؛ افزایش شعب کارگزاری به 23 شعبه 
در سراسر کشور در همین راستا اتفاق افتاده است و برنامه مان این است که در ماه‌های آینده تعداد شعب مان را در سراسر 
کشور توسعه دهیم.رباطی تاکید داشت : 24 امین سالروز تاسیس کارگزاری بورس بیمه ایران با دستیابی به موفقیت‌های 
قابل توجهی مصادف شده است که جز همراهی تک تک اعضای خانواده بزرگ بیمه ایران و مشتریان به دست نمی آمد.

البته با حفظ همین روند و تقویت بخش‌های مختلف خواهیم توانست به جایگاه‌های بالاتر دست پیدا کنیم.

متضرر شدن سهامداران با اختلال معاملات آتی

»سفارش درحال ارسال« زیان‌ساز شد
بورس کالا معاملات را به علت ایجاد نشدن مشکل در هسته معاملاتی،‌تایید کرد

مقاومت بورس کالا برای ابطال معاملات 
ایمان آدینه‌زاده، کارشناس و معامله‌گر 
قراردادهای مشتقه کارگزاری آگاه در 
رابط��ه با مش��کل به وج��ود آمده در 
تابل��وی معاملات ب��ورس کالا گفت : 
صب��ح روز پنجش��نبه 16 م��رداد ماه 
قبل ش��روع معاملات متوجه ش��دیم 

که ظاهرا استیشن معاملاتی دچار مشکلاتی شده است.به 
محض اینکه متوجه بروز چنین مش��کلی شدیم در تماسی 
با بورس کالا موض��وع رو مطرح و توضیح دادیم که چنین 
اختلالی در معاملات رخ داده است به همین علت پیشنهاد 
به تعویق افتادن جلس��ه معاملاتی را مطرح کردیم اما این 
مش��کل حل نش��د و با وجود پیش��نهاد ما برای به تعویق 
افتادن جلسه معاملاتی تا حل مشکل، معاملات آتی طبق 

روال همیشگی شروع شد.
ای��ن معامله‌گر قراردادهای مش��تقه افزود : مش��کل به 
وجود آمده باعث می‌ش��د امکان انجام معامله و بس��یاری 
دیگر از امکانات استیش��ن معاملاتی برای کارگزار خارج از 
دس��ترس باش��د و به علاوه برای مش��تریان هم با توجه به 
اینکه س��فارش‌های ارسالی از سمت مش��تري به ظاهر به 
خطا منجر می‌شد. اما در واقع این معاملات انجام می‌شد و 
همه س��فارش‌های ارسالی با موفقیت به ثبت می‌رسید که 
این اختلال بسیار مشکل‌ساز شد و موقعیت‌های معاملاتی 
مشتریان به علت این مشکل دچار تغییرات ناخواسته شد. 
چرا که مش��تری با دریافت خطا ش��دن سفارش مجبور به 
ثبت مجدد س��فارش می‌ش��د که این موضوع باعث ارسال 
چندین و چند باره سفارش��ات شد که مشتریان بسیاری را 
متضرر کرد. آدینه‌زاده با اش��اره به پیشنهاد مجدد از سوی 
کارگ��زاری به توقف معاملات بیان داش��ت : البته در حین 
انجام معام�الت و ادامه روند این اختلال پیش��نهاد دادیم 
تا زمان رفع مش��کل، معاملات متوقف ش��ود که این اتفاق 
نیز افتاد و معاملات متوقف ش��د. وی با تاکید بر نارضایتی 
مش��تریان از ب��روز این اختلال ادام��ه داد: پس از آن هم 
با توجه به نارضایتی عموم مش��تریان پيش��نهاد دادیم که 
ابطال معاملات مورد بررسی قرار گیرد که در نهایت بورس 
کالا چنین اقدامی را انجام نداد و جلسه معاملاتی مجددا 

ساعت ۱۳:۳۰ آغاز شد و تا ساعت ۱۵ نیز ادامه داشت.

ناعادلانه بودن باطل نشدن معاملات 
 همچنین در گفت‌وگو با فاطمه جعفری، مدرس و معامله‌گر قراردادهای مش�تقه کالا به 
 زوایای مختلف تاثیر اختلالات این چنینی بر روند معاملات آتی و اثر آن بر مشتریان این 

معاملات پرداختیم. 
***

 چنین اختلالات و محدودیت‌ها چه اثری بر معاملات آتی دارد؟
اختلالات این چنینی در بازار آتی با وجود اهرم و نوسانات شدیدی که گریبان‌گیر این معاملات 

است، این پتانسیل را دارد که زیان‌های سنگینی را نصیب معامله‌گران کند.

 علت اختلال در معاملات آتی 16 مرداد ماه بورس کالا چه بود؟
پنجشنبه 16 مرداد از ساعات ابتدایی بازار آتی، اختلالی در سامانه بازار آتی کالا ایجاد شد، 
به نحوی که تعداد موقعیت‌های باز و سفارشات ثبت شده معامله‌گران در سامانه‌های معاملاتی 
نادرست نمایش داده می‌شد. در این شرایط معامله‌گرانی که اطلاع دقیقی از موقعیت‌‌های خود 
داشتند متوجه این مغایرت شده و اقدام به چک کردن موقعیت‌های خود از طریق کارگزارشان 
کردند. از س��وی دیگر، اختلال به وجود آمده س��بب ش��د تا برخی از معامله‌گ��ران چندین بار 
سفارش��ات مورد نظر خود را در س��امانه‌های آنلاین ثبت کنند اما با پیغام "س��فارش در حال 
ارس��ال" مواجه شوند. این اختلال در سامانه معاملات آتی سبب متوقف شدن بازار آتی به طور 
موقت شد.پس از رفع نقص فنی، معاملات بازار آتی با دوره پیش گشایش 15 دقیقه ادامه یافت. 
اما با راه‌اندازی مجدد جلس��ه معاملاتی، سفارش‌های در حال ارسال، به هسته معاملاتی ارسال 
ش��د. این موضوع سبب شد تا موقعیت‌های ناخواس��ته‌ای به معامله‌گران تحمیل شود . چنانچه 
معامله‌گران با مش��اهده پیغام سفارش در حال ارسال، اقدام به ثبت مجدد سفارش نمی‌کردند، 
موقعیت‌های ناخواسته بر آنها تحمیل نمی‌شد. در این شرایط، با صف خرید شدن بازار، کسانی 
که موقعیت‌های باز خرید برایشان ایجاد شده بود خوشحال و کسانی که موقعیت‌های باز فروش 

بر آنان تحمیل شده بود ناراضی شدند.

 آیا فرصت بستن موقعیت‌های ناخواسته برای فروشندگان وجود نداشت؟
 اگرچه در ابتدا فرصت بستن موقعیت‌های ناخواسته برای فروشندگان وجود داشت اما با صف خرید شدنِ بازار، این 
فرصت نیز طی زمان باقیمانده تا اتمام جلسه معاملاتی از بین رفت ، در نتیجه این دسته از معامله‌گران خواستار ابطال 

معاملات جلسه معاملاتی روز پنجشنبه شدند. 

 با توجه به این اختلال، فروشندگان چه توقعی از بورس کالا داشتند؟ 
در واقع فروشندگان انتظار داشتند، جهت جلوگیری از ضایع شدن حق معامله‌گران تمامی معاملات قبل از توقف 
بازار، ابطال و جلسه معاملاتی جدید راه‌اندازی شود اما بورس کالا ضمن اعلام عدم وجود مشکل در هسته معاملات، 
صحت کلیه معاملات را نیز تایید کرد. در واقع تمامی سفارش��ات ثبت ش��ده از سوی معامله‌گران، به هسته ارسال و 
منجر به معامله شده بود. در نتیجه دلیلی برای ابطال معاملات وجود نداشت. به بیان دیگر اگر معامله‌گران در ثبت 
سفارش‌های خود به پیغام‌های سامانه معاملات دقت می‌کردند، معاملات ناخواسته برای آن‌ها انجام نمی‌گرفت . لازم 
به ذکر اس��ت با وجود معامله‌گران کال مارجین در این روز و بس��ته ش��دن موقعیت‌های مازاد، برخی از معامله‌گران 
مارجین )قبل از توقف بازار( ابطال معاملات، ش��رایط را برای این دس��ته از کال مارجین‌ها ناعادلانه می‌کرد.البته با 
تغییر جهت بازار در روز یکشنبه گذشته به نفع فروشنده‌ها )کاهش قیمت‌ها( نارضایتی آنان از عدم ابطال معاملات 

فروکش کرد.

 هدف اصلی کارگزاری بورس بیمه ایران
کمک به بهبود تولید ملی و افزایش رفاه شهروندان است

همزمان با بیست و چهارمین  سالروز تاسیس کارگزاری بورس بیمه ایران رقم خورد؛

ثبت رکوردهای کم‌نظیر با همراهی مشتریان

عرضه‌ها یکسان بود
در هفت��ه منتهی به چهارش��نبه 99/05/22 عرضه بیش از 382.619 ت��ن از انواع فلزات در 
رین��گ صنعتی بورس کالا رقم خورد که 11.080 تن کمتر از هفته قبل بود. البته رقمی که 
نهایتا در تالار صنعتی معامله ش��د 290.024 تن بود که 25.911 تن بیش از هفته قبل بود 
و با تقاضایی معادل با 332.904 تن روبه رو گش��ت که این مقدار تقریبا برابر تقاضا در هفته 
قبل بود. بیش��ترین حجم عرضه در رینگ صنعتی در هفته گذش��ته مربوط به 349.354 تن 

محصولات فولادی بودکه نسبت به قبل حدود 4 درصد کاهش داشت. 
در بخش روی نیز هفته گذش��ته 550 تن ش��مش عرضه شد که 410 تن از شمش روی 
ش��رکت‌های ملی سرب و روی ایران، کالسیمین و صنایع خالص سازان روی زنجان آن مورد 
معامل��ه قرار گرفت. بیلت 6063-7 آلومینیوم ایران)ایرالکو( با تقاضای 2/84 برابری نس��بت 
به عرضه، بیش��ترین نس��بت تقاضا را در بین محصولات عرضه شده هفته داشتند. رده بعدی 
نسبت تقاضا به عرضه نیز مربوط به شمش 1000p-99.8 همان شرکت با نسبت 2/69 برابری بوده است. شمش بلوم 
)5SP)150*150 تولیدی فولادس��ازان کیوان یزد ، فولاد س��یرجان ایرانیان و آهن و فولاد ارفع با 12 درصد رقابت 
نس��بت به قیمت پایه بیش��ترین درصد رقابت را در این رینگ داشتند. شمش بلوم )5SP)150*150 تولیدی تولید 

فولاد تارا شمش یزد نیز تا 11 درصد نسبت به قیمت پایه رقابت شد.

رینگ کالا

الهه چپردار
 معامله گرفیزیکی 
 شرکت کارگزاری 
بورس بیمه ایران

با صف خرید 
شدن بازار 
کسانی که 

موقعیت‌های 
باز خرید 
برایشان 

ایجاد شده 
بود خوشحال 
و کسانی که 
موقعیت‌های 
باز فروش بر 
آنان تحمیل 

شده بود 
ناراضی شدند

 بازارهای جهانی مردد بین صعود و نزول
 هفته‌نامه بورس: بازارهای آسیایی در ساعات ابتدایی معاملات  چهار شنبه گذشته روند صعودی را از سر گرفتند 
و خوش بینی نسبت به انتشار واکسن ویروس کرونا و بازگشت به زندگی عادی موجب اقبال بیشتر به بازارهای سهام 

در اولین ساعات‌های معاملاتی شد.
معاملات روز چهارش��نبه در بازارهای جهانی با روند مثبت آغاز ش��د در حالی که پس از گذشت چند ساعت روند 
صعودی، به روند نزولی تبدیل ش��د. کاهش میزان تولید ناخالص داخلی بریتانیا و روند ابهام آمیز بس��ته محرک مالی 
آمریکا، پس از چند س��اعت موجب س��قوط شدید شاخص‌ها در بازارهای جهانی ش��د. از سوی دیگر، انتشار واکسن 
ویروس کرونا در روسیه، موجب تغییر تمایل سهامداران و کوچ آنها از بازار طلا به بازار سهام شد و قیمت اونس جهانی 
طلا و اوراق قرضه دولتی کشورها را با روندکاهشی همراه کرد. به این ترتیب، شاخص نیکی ژاپن پس از افزایش ۰.۲ 
درصدی نهایتا با افت ۰.۷ درصدی معاملات را ادامه داد.در بازار چین، شاخص اصلی بورس این کشور با کاهش ۱.۷ 
درصدی مواجه شد در حالی که رشد اقتصادی در این کشور همچنان آهسته به پیش می رود. همچنین در بازارهای 
اروپایی نیز، شاخص‌ها در مدار منفی معاملات را آغاز کردند و به این ترتیب شاخص یورواستاکس کاهش ۰.۶ درصدی 
را به ثبت رساند. در وال استریت هم ، شاخص اس اند پی ، پس از انتشار خبر واکسن توسط روسیه افزایش چشمگیری 
را به ثبت رس��اند. اما در بازار طلا، قیمت هر اونس از این کالا با افت ۱.۶ درصدی به هر اونس یک هزار و ۸۸۱ دلار 

معامله شد و قیمت نقره نیز کاهش ۳.۲ درصدی را از آن خود کرد.

بازار فولاد در مسیر ثبات و آرامش
 هفته‌نام�ه بورس: با تصمیمات صحی��ح اخیر، میزان 
تقاضای ش��مش فولادی ظ��رف کمتر از دو م��اه به نصف 

رسیده است.
س��یدرضا شهرس��تانی، عض��و هی��أت مدی��ره انجمن 
تولیدکنندگان فولاد ایران با اشاره به کاهش قیمت فولاد 
در روزهای گذش��ته گف��ت: همچنین ع�الوه بر مدیریت 

تقاضا، مدیریت عرضه نیز در وزارت صمت در حال انجام است که بر اساس آن 
کل عرضه ورق و بخش عمده‌ای از عرضه شمش و میلگرد در بورس کالا انجام 
خواهد ش��د که موجب ش��فافیت بیشتر و کوتاه شدن دس��ت واسطه‌ها از بازار 
فولاد می‌شود. البته تقاضای سفته‌بازی و سوداگری از بازار فولاد در حال خارج 
ش��دن است که نتیجه این اقدام مهم، کاهش قیمت فولاد هم در بورس کالا و 
هم در کف بازار اس��ت. شهرس��تانی  اضافه کرد: در اردیبهشت ماه که معاونت 
معدن��ی وزارت صمت معاملات را یکی پ��س از دیگری ابطال می‌کرد، تقاضای 
شمش فولادی در بورس کالا به بیش از ۶۸۰ هزار تن رسید، اما با تدابیری که  
توس��ط وزارت صمت در مدیریت تقاضا اتخاذ ش��د، شاهد هستیم که این رقم 
در تیرماه بیش از ۳۵ درصد کاهش پیدا کرده و به حدود ۴۵۰ هزار تن رسید. 
عضو هیأت مدیره انجمن تولیدکنندگان فولاد بیان داش��ت: این در حالی است 
ک��ه میزان تقاضا برای ش��مش تا ۲۰ مرداد ماه، ب��ه ۱۲۴ هزار تن کاهش پیدا 
ک��رده که با توجه به عرضه‌های باقیمانده ت��ا پایان مردادماه، احتمالا این عدد 

حداکثر به ۳۵۰ هزار تن خواهد رسید. 

عرضه ۲۵ هزار میلیاردی اوراق نفتی
 هفته‌نامه بورس: اوراق س��لف موازی اس��تاندارد نفت 
خام سنگین صادراتی برای شرکت »توسعه نفت و گاز صبا 
اروند« و اوراق سلف موازی استاندارد میعانات گازی شرکت 
»توسعه نفت و گاز صبای کنگان« با ارزشی بالغ بر ۲۵ هزار 
میلیارد ریال ، در بازار مش��تقه ب��ورس انرژی ایران در نماد 

»سمیعا۰۰۱« عرضه شد.
 روح الله حسینی مقدم، مدیرعامل شرکت تأمین سرمایه بانک ملت گفت: این 
اوراق در مجموع یک میلیون و ۲۱ هزار و ۹۴۵ قرارداد س��لف موازی اس��تاندارد 
میعانات گازی شرکت توسعه نفت و گاز صبای کنگان بوده که با هدف تأمین مالی 
طرح توس��عه جامع و تکمیل فازهای ۱۱ تا ۲۴ پارس‌جنوبی و به قیمت عرضه ۹ 
میلیون و ۷۸۵هزار و ۲۶۰ ریال برای هر قرارداد، واگذار می‌شود. حسینی مقدم، با 
اشاره به اینکه عرضه مزبور تنها در یک روز کاری بود، افزود: در همین راستا تأمین 
س��رمایه بانک ملت، تعهد خرید، مشاوره و بازارگردانی ۱۵هزار میلیارد ریال اوراق 
سلف موازی استاندارد نفت خام سنگین صادراتی شرکت »توسعه نفت و گاز صبا 
اروند« را نیز برعهده گرفت. وی ادامه داد: این اوراق ۲۰مرداد ماه ۱۳۹۹ از بس��تر 
بورس انرژی عرضه شد. همچنین حجم اوراق مزبور بالغ بر در مجموع یک میلیون 
و ۴۹۱هزار و ۵۶۲ قرارداد سلف موازی بوده که به قیمت ۱۰ میلیون و ۵۶ هزار و 
۵۷۰ریال در هر قرارداد واگذار خواهد شد. به گفته وی، هدف از این عرضه تأمین 
مال��ی طرح احداث خطوط لوله نفت خام و پایانه‌های صادراتی در بنادر بهرگان و 

جاسک بود و این اوراق توسط کارگزاری بانک ملت عرضه شد.

بازار جهانی
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صدای بورس
 پتروشیمی ارومیه در مسیرتوسعه 

واحد خالص سازی کلرید پتاسیم که 45 درصد 
آن تکمیل ش��ده، تا اواسط س��ال 1400 نیز به 

اتمام و تولید می‌رسد.
کری��م دلجوان، مدی��ر عامل پتروش��یمی ارومیه 
به صدای بورس گفت: تولید س��ولفات پتاسیم از 
برنامه‌های توسعه‌ای »ش��اروم« است که تا پایان 
م��اه جاری انجام می‌ش��ود. همچنین پروژه تولید 
پلی آلومینیوم کلراید نیز تمام مصوباتش از هیأت مدیره پتروشیمی ارومیه و 
هلدینگ خلیج فارس اخذ شده و با سرمایه‌گذاری حدود یازده و نیم میلیون 
دلار به تصویب رسیده و مراحل آن در حال انجام است که پیش‌بینی می‌شود 
در مدت 18ماه از زمان عقد قرارداد این پروژه به اتمام برس��د. دلجوان افزود: 
از پروژه‌های آتی ش��رکت پارک ملامین است که در شهریور ماه سال جاری 
کلنگ زنی می‌ش��ود. در این پروژه 6 پروژه دیگر تعریف ش��ده که با استقبال 
خوبی از سوی سرمایه‌گذار روبه‌رو شده است.البته ملامین در سال‌های گذشته 
فروش خوبی داشت و قیمت‌های آن در بورس همیشه افزایشی بود.همچنین 

سال گذشته حدود 304 تن صادرات ملامین به کشورهای اروپایی داشتیم.

روند بازار صعودی خواهد بود
جریان ورود نقدینگی کماکان ادامه‌دار اس��ت اما 
باید در انتخاب سهم‌ها دقت داشت که با توجه به 
افزایش نرخ ارز س��هم‌های دلاری می‌توانند بیشتر 

مورد توجه قرار بگیرند.
علی جبل عاملی، کارشناس بازار سرمایه به صدای 
ب��ورس گفت: در ش��رایط فعلی پیش‌بین��ی بازار 
سخت ش��ده ولی همچنان با توجه به حجم ورود 
نقدینگی و استقبالی که سهامداران حقیقی از بازار در کنار حمایت دولت از 
بورس انجام می‌شود، روند بازار صعودی خواهد بود.جبل عاملی تصریح کرد: 
اقتصاددانان و کارشناس��ان نظرات متفاوتی نس��بت به شرایط بازار دارند که 
همگی دل سوزانه است که می‌تواند در پیشبرد و اصلاح روندهای بازار کمک 
کننده باش��د. این کارشناس بازار افزود: توصیه می‌کنیم افرادی که از تجربه 
کافی برخوردار نیس��تند حتما به صندوق‌های سرمایه‌گذاری مراجعه کنند. 
البته موضوع آموزش و فرهنگ سازی بورس اهمیت زیادی دارد که به کمک 
آن شرایط هیجانی بازار را می‌توان کنترل و سرمایه‌گذاران را در مسیر درست 

هدایت کرد و اصلاح جز ذات بازار به شمار می‌آید. 

زیان‌دهی کره برای تولیدکنندگان
در ح��ال حاضر افزای��ش قیمت کره از س��ال 
گذش��ته تا کنون صادر نشده است. درخواست 
داریم دولت س��ریعتر در این باره تصمیم‌گیری 
 کند چ��ون مجموعه‌ها در تولید ک��ره در حال 

زیان دادن هستند.
سید جعفر میر، مدیرعامل پگاه تهران به صدای 
بورس گفت: با حمایت‌های مجموعه صنایع شیر 
ایران و تلاش‌های مجموعه از ابتدای س��ال ۲ طرح مهم افتتاح کردیم. یکی 
خط تولید محصول MPC که به مرحله نهایی رس��ید و محصولات آن در 
بازار عرضه ش��د و دیگری خط تولید محصولات ESL بود که هفته گذشته 
راه‌اندازی شد. مدیرعامل پگاه تهران با بیان اینکه تا ۲ ماه آینده خط تولید 
جدید در حوزه پنیر سنتی و لبنه راه اندازی خواهیم کرد، افزود: در برنامه‌های 
ش��رکت توسعه خط تولید دوغ نیز اس��ت. وی تاکید کرد: با تمام فشارهای 
اقتصادی تلاش کردیم تا بتوانیم پاسخگوی نیاز مردم باشیم تا رشد توسعه‌ای 
در محصولات پگاه را محقق س��ازیم .البته از مس��ئولان هم تقاضا داریم در 

پاسخگویی به مشکلات تولید کنندگان سرعت بیشتری داشته باشند.

 عرضه‌های جدید »وبانک« در راهند
‌عرض��ه ش��رکت س��اروج بوش��هر در ب��ازار پایه در 
 دس��تور کار ق��رار دارد که آن را هم امس��ال عرضه 

خواهیم کرد.
امی��ر تق��ی خ��ان تجریش��ی، مدیر عامل ش��رکت 
س��رمایه‌گذاری گروه توس��عه ملی به صدای بورس 
گفت: وبانک قصد دارد در س��ال جاری از گروه‌های 
مختلف خود در بورس عرضه داشته باشد. تقی خان 
تجریش��ی افزود: در گروه ساختمانی نماد ثملی را داریم که مشکلات حقوقی 
آن برطرف و تجدید ارزیابی دارایی‌های آن نیز ش��روع ش��ده است. همچنین 
شرکت بورسی س��رمایه‌گذاری مدار با پرتفوی نقد در دستور عرضه قرار دارد 
که به نظر می‌آید در س��ال جاری پذیرش ش��ود. مدیر عام��ل وبانک تصریح 
کرد: برخی از ش��رکت‌ها دارای مشکلاتی هس��تند مانند فیروزکوه، که بعد از 
رفع مش��کلات آن را هم در بورس عرضه می‌کنیم. البته بحث پذیرش شرکت 
مروارید‌هامون در بازار پایه انجام ش��ده و مقدمات بورس��ی ش��دن آن نیز در 
حال پیگیری است. همچنین با محدودیت‌های حوزه مسکن، طلا و ارز ،محل 

مناسب سرمایه‌گذاری بازار سرمایه است.

 فرابورس میزبان اولین شرکت زراعی در سال 99 شد 

عرضه»زملارد« با پیش‌بینی رشد عملکرد 
ویـــژه

بزرگترین سهامدار »سخواف« عقب‌نشینی نمی کند 
 هفته‌نامه بورس: هیأت مدیره س��یمان خواف بنا دارد که همانند س��ال‌های گذش��ته بر مسیر 
ناصواب خود مبنی بر س��وء اس��تفاده از وکالت‌های فله‌ای با هدف تثبیت نفرات خود در هیأت مدیره 

گام بردارد. 
کیارش مددی زاده، عضو هیأت مدیره شرکت تحلیلگران نیک سهم اترک از مخالفت هیأت مدیره 
سیمان مجد خواف با برگزاری مجمع در تهران خبر داد وگفت: کارشکنی‌های هیأت مدیره نمی‌تواند 

ما را وادار به عقب‌نش��ینی کند. مددی زاده با اعلام آنکه شرکت تحلیلگران نیک سهم اترک، بزرگترین سهامدار شرکت 
س��یمان مجد خواف اس��ت، گفت: سرمایه‌گذاری در این شرکت برای سهامداران جز ضرر و زیان عایدی نداشته و در این 
سال‌ها سودی به آنها تخصیص داده نشده و به وعده‌های سال اول پذیره‌نویسی در تکمیل کارخانه نیز عمل نشده است. 
همچنین کمترین انتظار سهامداران سیمان مجد خواف که در پانزده سال گذشته تنها زیان نصیب آنها شده، آن است که 
دارایی‌های ش��رکت به روز ش��ود تا با توجه به افزایش نرخ تورم ارزش پول آنها حفظ شود. وی در مورد ارزش جایگزینی 
کارخانه سیمان مجد خواف اعلام کرد: با توجه به ارزش جایگزینی کارخانه‌های تولیدی سیمان در سطح کشور مبلغی 

در حدود ۱۰۰ تا ۱۲۰ میلیون دلار برآورد می‌شود.
مددی زاده اضافه کرد: طبق اظهارات هیأت مدیره سیمان مجد خواف، درصد پیشرفت پروژه بیش از ۵۰ درصد است. 
بنابراین با احتس��اب میزان پیشرفت اعلامی، س��هامداران این کارخانه می‌توانند از سرمایه‌گذاری پانزده ساله اخیر خود 
پیش‌بینی واقع‌بینانه‌تری داش��ته باش��ند. این فعال بازار سرمایه اظهار داشت: با توجه به طرح توسعه پیشنهادی شرکت 
تحلیلگران نیک سهم اترک برای کارخانه سیمان مجد خواف، پتانسیل‌های بالقوه این کارخانه، موقعیت کم نظیر صادرات 
و ارزآوری این ش��رکت به کشور می‌توان ظرف مدت دو سال به ظرفیت ۱۰۰ درصدی تولید رسید. همچنین در صورت 
وقوع این رویداد، ارزش بازار و دارایی‌های ش��رکت در مقایس��ه با این روزها غیر قابل تصور خواهد بود.عضو هیأت مدیره 
ش��رکت تحلیلگران نیک س��هم اترک در مورد برنامه‌های این شرکت نیز افزود: در منطقه خواف شاهد اشتغال نیروهای 
غیربومی هس��تیم به همین جهت در صورت کس��ب کرسی‌های هیأت مدیره، سیاست و دغدغه شرکت تحلیلگران نیک 
س��هم اترک اس��تفاده از نیروهای بومی منطقه بالاخص جوانان باانگیزه برای رش��د و ارتقای کارخانه اس��ت. مددی زاده 
همچنی��ن از اع�الم آمادگی این ش��رکت برای برگزاری مجمع در تهران خبر داد و گفت: در یک ماه گذش��ته، ش��رکت 
تحلیلگران نیک سهم اترک آمادگی خود را برای برگزاری مجمع در تهران با هزینه شخصی اعلام کرد و علت آن را هم 
دوری مس��افت کارخانه برای حضور س��هامداران عنوان کرد. وی ادامه داد: بر همگان واضح و مبرهن اس��ت که برگزاری 
مجمع سیمان مجد خواف در تهران با حضور حداکثری سهامداران همراه خواهد بود و سهامداران با حضور پررنگ خود 

در مجمع می‌توانند با انتخاب کادر مدیریتی مناسب، آینده روشنی را برای کارخانه سیمان مجد خواف رقم بزنند.

 هفته‌نام�ه بورس: شرکت کشاورزی و دامپروری ملارد 
ش��یر در سال مالی ۹۸ توانست سودی ۶۰ تومانی را به ازای 
هر س��هم محقق سازد همچنین پیش‌بینی می‌شود سود هر 

سهم زملارد در سال ۹۹ به ۸۴ تومان برسد.

افزایش سرمایه ۱۰۵۳ درصدی
حسین معصومی، مدیرعامل شرکت کشاورزی و دامپروری 
ملارد شیر در نشست خبری عرضه اولیه این شرکت با نماد 
»زملارد« گفت: این‌ ش��رکت در خ��رداد۱۳۹۲ در اداره ثبت 
ش��رکت‌های استان البرز به ثبت رس��ید. همچنین در حال 
حاضر ۱۲۴ نفر نیروی کار دارد و در س��ال ۱۳۹۶ با افزایش 
س��رمایه ۱۰۵۳ درصدی کل سرمایه خود را به ۳۰۰ میلیارد 
ریال رس��اند. معصومی افزود: شرکت کشاورزی و دامپروری 
ملارد ش��یر با تولید روزانه ۸۲.۵ تن و سالانه حدود ۳۰ هزار 
تن ش��یر خام و میانگین تولید ۳۸.۲ کیلوگرم ش��یر به ازای 
هر راس گاو، یکی از پر راندمان‌ترین ش��رکت‌های دامپروری 

ایران است. 

رشد تولید ودر آمد عملیاتی 
وی در رابطه با عملکرد مالی شرکت دامپروری ملارد شیر 
تصریح کرد: در س��ال ۹۸ بیش از ۳۰ میلیون کیلوگرم شیر 
تولید شد که در مقایسه با سال مالی ۹۷ رشدی ۱۰ درصدی 
داش��ت. همچنین درآمدهای عملیاتی منتهی به سال مالی 
۹۸ بیش از ۸۳۹ میلیارد ریال بود که نس��بت به سال مالی 

۹۷ رش��دی ۵۱ درصدی حاصل ش��د. معصومی با اشاره به 
اینکه سود خالص این شرکت نیز در مقایسه با سال گذشته 
۱۱۳ درصد رشد داشته و به حدود ۱۸۱ میلیارد تومان رسید 
گفت: این رقم معادل ۶۰ تومان به ازای هر سهم بوده است. 
البته این شرکت از این میزان ۹۳ درصد معادل ۵۶ تومان به 

ازای هر سهم را میان سهامدارانش تقسیم می‌کند.

اهم توانمندی‌ها 
به گفته معصومی، ش��رکت ملارد ش��یر با سرمایه‌گذاری 
بخش خصوصی در سال ۱۳۳۳ با یک صد گاو شیری فعالیت 
خود را ش��روع کرد و در سال ۱۳۷۴ مدیریت این موسسه به 
شرکت سرمایه‌گذاری تأمین اجتماعی )شستا (تحویل داده 

ش��د. این ش��رکت اکنون ۲ هزار و ۶۰۰ راس، دام مولد و در 
مجموع ۳۰۰ میلیارد تومان سرمایه دارد.

 وی گف��ت: در حال حاضر ش��رکت دارای ۴ هزار و ۸۰۰ 
رأس دام اس��ت که از این تعداد ۲۶۰۰ رأس، دام مولد است. 
همچنین ش��رکت دارای ۲۰۰ هکتار زمین است که در ۴۰ 
هکتار آن زراعت انجام می‌ش��ود.معصومی یادآور شد: ملارد 
شیر س��الانه نزدیک به ۳۰ هزار تن شیر خام تولید می‌کند 
و مالک ۲۰۰ هکتار زمین اس��ت که ۴۰ هکت��ار از آن برای 

احداث دامداری و بقیه آن جهت کشت استفاده می‌شود.

برنامه برای افزایش تولید
همچنین مدیرعامل کش��اورزی و دامپروری ملارد ش��یر  
گفت: در حال حاضر برنامه‌ای برای افزایش س��رمایه نداریم 
ام��ا قصد داریم به ظرفیت تولید ۱۲۰ تن در داخل برس��یم. 
معصومی افزود: »زملارد« دارای دانش فنی به روزی اس��ت. 
ساختمان‌های آن طبق استانداردهای جهانی و به روز ساخته 
ش��ده، همچنین شرکت پتانس��یل خوبی در توسعه و حفظ 
موقعیت موجود دارد و هر روزه به دنبال توسعه هر چه بیشتر 

مجموعه هستیم.

ب�ر اس�اس ای�ن گ�زارش پیش‌بینی ش�ده ب�ود ، 
۴۵میلی�ون معادل س�هم ۱۵ درصد از کل س�هام 
»زملارد« عرضه ‌شود. البته مدنظر بود ۳۹ میلیون 
س�هم »زملارد« در بازه قیمتی ۲۰۰۰ تا ۲۱۰۰ ریالی 
کش�ف قیمت ش�ود و به هر کد حقیقی و حقوقی 
حداکثر 2۰ سهم اختصاص یابد، اما در نهایت عرضه 
»زملارد« با کش�ف قیمت 2100ریالی و مش�ارکت 
‌۵میلی�ون و ۵۶۱ هزار و 161 نفر میلیون س�هامدار 
وتخصیص حداکثر   8 سهم به هر کد معاملاتی که 

معادل 17 هزار تومان بود  انجام شد.

هفته نامه بورس: مجمع عمومی عادی سالانه فولاد خوزستان چهارشنبه ۱۵ مرداد ۹۹ 
در محل شرکت واقع در اهواز برگزار شد.

ثبت رکوردهای غرورآفرین
 محمد مهدی مومن‌زاده رئیس مجمع فولاد خوزس��تان رویکرد فولاد خوزستان را 
خلق ارزش برای ذینعان به جای سهامداران دانست و گفت: ذینغان مجموعه خوزستان 

را سهامدار، کارکنان و خانواده‌هایشان، جامعه و محیط اطراف تشکیل می‌دهند.
مومن‌زاده افزود: در فولاد خوزس��تان مدیران و سیس��تم مدون، دو بال ش��رکت 
فولاد خوزس��تان برای پرواز به س��وی موفقیت هس��تند.  همچنین در هر بخش��ی از 

مجموعه عظیم فولاد خوزستان متخصصان زبده‌ای مشغول به خدمت هستند. 
رئیس مجمع فولاد خوزستان با اشاره به اینکه رکوردهای غرورآفرینی که در فصل بهار ۹۹ به دست آمد، مرهون 
تلاش مجدانه‌ مدیران و کارکنان فولاد خوزستان است، افزود:  انتخاب فولاد خوزستان به عنوان صادرکننده‌ نمونه 

در شرایط تحریمی، نشان از فائق آمدن بر محرومیت‌ها و شرایط سخت اقتصادی  است. 

تقویت بنیان فولاد خوزستان
مومن‌زاده ،گریزی هم به وضعیت مجموعه فولاد خوزس��تان در بازار س��رمایه کش��ور داش��ت و ادامه داد: در 
روزهایی که بورس به شدت مورد توجه جامعه قرار گرفته ، سهم فولاد خوزستان مورد تحلیل فعالان بازار است و 

از این سهم به عنوان یک سهم کم ریسک نام برده می‌شود. 
وی با اشاره به اینکه از سال گذشته چهار هزار فعال بورسی به جمع سهامداران اضافه شد که بخش عمده‌‍ای از 
آنها حقوقی هستند، گفت:  به طور یقین در آینده رشد سهم فولاد خوزستان ادامه‌دار است. همچنین  افتتاح طرح 

۲ میلیون و پانصد هزار تن، و فعالیت مستمر شرکت‌های تابعه، باعث تقویت بنیان شرکت فولاد خوزستان است.

تمرکزبر ارائه گزارش پایداری
رئیس مجمع فولاد خوزس��تان از اضافه ش��دن گزارش پایداری در مجامع آینده خبر داد و اظهار داش��ت: فولاد 
خوزس��تان در بحث مس��ئولیت‌های اجتماعی در کشور سرآمد اس��ت. همچنین به هئیت مدیره و مدیران پیشنهاد 

می‌کنم در مجامع سال آینده علاوه بر گزارش‌های مالی، گزارش پایداری را نیز لحاظ کنند. 
موم��ن‌زاده تاکی��د کرد:اعتقاد داریم، ش��رکتی می‌تواند موفق باش��د که علاوه بر گزارش مالی بتواند در س��ایر 
زمینه‌ها هم موفق باشد، یعنی سهامدار و سرمایه‌گذار با سایر جنبه‌ها در شرکت سرمایه‌گذاری کند. باید پذیرفت 
مسئولیت اجتماعی تنها یک عمل خیر نیست، بلکه یک اقدام راهبردی و استراتژیک است که در شرکت‌های بزرگ 
جهان دنبال می‌ش��ود.  همچنین با توجه به اتفاقات فولاد خوزس��تان و شرایط حاکم در بازار سرمایه، ارزش شرکت 

فولاد خوزستان در یکسال آینده رشد خوبی خواهد داشت.

مصوبات مجمع "فخوز" 
بر اس��اس این گزارش در مجمع عمومی عادی س��الانه فولاد خوزس��تان، رئیس مجمع محم��د مهدی مومن‌زاده، 
ناظران مجمع  علی دارابی  وامیر حسین نادری  و منشی مجمع علی اصغر مشهدی‌زاده بودند همچنین پس از قرائت 
دستور جلسه توسط رئیس مجمع و استماع گزارش‌های هیأت مدیره و حسابرس مستقل و بازرس قانونی شرکت، 

تصمیماتی به شرح ذیل اتخاذ شد. 
• گزارش فعالیت هیأت مدیره و صورت‌های مالی تلفیقی گروه و شرکت اصلی منتهی به ۱۳۹۸/۱۲/۲۹ مشتمل 
بر صورت وضعیت مالی در تاریخ ۱۳۹۸/۱۲/۲۹، صورت سود )زیان(، صورت تغییرات در حقوق مالکانه و صورت 

جریان‌های نقدی برای سال مالی منتهی به تاریخ مذکور به تصویب رسید.
• موسس��ه حسابرس��ی و خدمات مدیریت ارقام نگر آریا به عنوان حس��ابرس مس��تقل و بازرس قانونی اصلی و 
موسس��ه حسابرس��ی و خدمات مدیریت دایا رهیافت به عنوان بازرس علی‌البدل شرکت برای سال مالی منتهی به 

۱۳۹۹/۱۲/۳۰ انتخاب و اختیار تعیین حق الزحمه به هیأت مدیره تفویض شد.
• بازرس��ان اعم از اصلی و علی‌البدل بدینوس��یله تعهد و اقرار می‌کنند که دارای س��وء پیش��ینه کیفری نبوده و 
ممنوعیت‌ه��ای منـدرج در اصل ۱۴۱ قانـون اساس��ی و مـ��واد ۱۱۱ و ۱۴۷ لایحه اصلاحی قانون تجارت مش��مول 
هیچ یک از بازرس��ان نیست.*کلیه معاملات مش��مول ماده ۱۲۹ لایحه اصلاحی قانون تجارت به شرح یادداشت ۳۹ 

صورت‌های مالی مورد تنفیذ مجمع عمومی قرار گرفت.
• مجمع عمومی از محل سود خالص سال جاری شرکت اصلی به مبلغ ۳۳.۳۹۵.۸۷۱ میلیون ریال، مقرر نمود مبلغ  
۱۰.۰۹۵.۴۴۰.۰۰۰ ریال )به ازاء هر سهم ۵۳۰ ریال( ظرف مهلت مقرر طبق مفاد مواد ۲۳۹ و ۲۴۰ لایحه اصلاحی 
قانون تجارت مصوب ۱۳۴۷ به سهامداران و مبلغ ۵.۰۰۰ میلیون ریال )ناخالص( به عنوان پاداش هیأت مدیره در 

وجه اشخاص حقوقی عضو هیأت مدیره پرداخت شود.  

۵۳ تومان سـود داد »فخـوز« 
تداوم رشد سهم فولاد خوزستان 

www.ksc.ir

حرش
هب یهتنم هرود 

 ۱۳۹۸/۱۲/۲۹ 
هب هئارا تهج 

سرباسح

هرود هدش هئارا دیدجت 
۱۳۹۷/۱۲/۲۹ هب یهتنم

هرود هدش هئارا دیدجت 
دصرد ۱۳۹۷/۰۱/۰۱ هب یهتنم

رییغت
حسابرسی شدهحسابرسی شده

دارایی‌ها 
دارايی‌های غیرجاری 

۲۷,۴۱۲,۴۵۳۲۱,۶۵۰,۹۱۶۱۹,۲۵۶,۰۳۲۲۷دارایی‌های ثابت مشهود 
 ۰۰۰سرمایه‌گذاری در املاک 

۷۲۶,۴۹۴۶۸۳,۹۵۴۶۶۵,۷۳۸۶دارایی‌های نامشهود 
۱۰,۲۷۵,۷۲۷۱۰,۰۵۱,۸۹۳۵,۰۲۸,۵۸۷۲سرمایه‌گذاری‌های بلندمدت 

۹,۵۰۳,۵۳۷۳,۶۴۷,۲۹۷۱,۷۳۵,۰۱۳۱۶۱دریافتنی‌های بلندمدت 
۳,۳۵۱,۳۷۵۳,۰۴۸,۱۸۷۳,۳۵۴,۲۸۲۱۰سایر دارایی‌ها 

۵۱,۲۶۹,۵۸۶۳۹,۰۸۲,۲۴۷۳۰,۰۳۹,۶۵۲۳۱جمع دارایی‌های غیرجاری 
دارایی‌های جاری  

۸۱-۲,۴۶۴,۳۲۷۱۳,۳۱۲,۸۲۶۲,۸۱۷,۸۸۶سفارشات و پیش‌پرداخت‌ها 
۵۳,۹۹۷,۳۶۲۳۱,۴۲۴,۶۶۲۱۲,۴۹۶,۹۷۷۷۲موجودی مواد و کالا 

دریافتنی‌های تجاری و سایر 
۲۰,۴۶۱,۹۷۹۱۵,۸۱۶,۸۱۳۱۰,۷۹۰,۶۰۸۲۹دریافتنی‌ها 

۲,۶۹۰,۰۰۰۱,۵۰۰,۰۰۰۱,۵۰۰,۰۰۰۷۹سرمایه‌گذاری‌های کوتاه‌مدت 
۷,۶۵۰,۷۱۹۴,۶۹۳,۹۴۴۲,۵۷۱,۴۹۸۶۳موجودی نقد 

 ۸۷,۲۶۴,۳۸۷۶۶,۷۴۸,۲۴۵۳۰,۱۷۶,۹۶۹۳۱
دارایی‌های نگهداری شده 

برای فروش 
۰۰۰ 

۸۷,۲۶۴,۳۸۷۶۶,۷۴۸,۲۴۵۳۰,۱۷۶,۹۶۹۳۱جمع دارایی‌های جاری 
۱۳۸,۵۳۳,۹۷۳۱۰۵,۸۳۰,۴۹۲۶۰,۲۱۶,۶۲۱۳۱جمع دارایی‌ها 

حقوق مالکانه و بدهی‌ها 
حقوق مالکانه  

۱۹,۰۴۸,۶۹۷۱۹,۰۴۸,۶۹۷۱۴,۴۷۲,۰۰۰۰سرمايه 
 ۰۰۰افزایش سرمایه در جریان 

 ۰۰۰صرف سهام 
 ۰۰۰صرف سهام خزانه 
۱,۹۰۴,۸۷۰۱,۹۰۴,۸۷۰۱,۴۴۷,۲۰۰۰اندوخته قانونی 
۴۳,۷۹۸۴۳,۷۹۸۴۳,۷۹۸۰ساير اندوخته‌ها 

 ۰۰۰مازاد تجدیدارزيابی دارایی‌ها 
 ۰۰۰تفاوت تسعیر ارز عملیات خارجی 

۴۷,۰۸۸,۹۲۲۳۲,۷۴۱,۷۴۸۱۷,۰۷۹,۷۴۶۴۴سود )زيان( انباشته 
 ۰۰۰سهام خزانه 

۶۸,۰۸۶,۲۸۷۵۳,۷۳۹,۱۱۳۳۳,۰۴۲,۷۴۴۲۷جمع حقوق مالکانه 
بدهی‌ها  

بدهی‌های غیرجاری  
 ۰۰۱۸,۵۲۲پرداختنی‌های بلندمدت 
 ۰۰۰تسهیلات مالی بلندمدت 

۲,۷۶۱,۸۵۶۱,۷۰۶,۷۸۹۱,۵۴۳,۱۵۷۶۲ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان 
۲,۷۶۱,۸۵۶۱,۷۰۶,۷۸۹۱,۵۶۱,۶۷۹۶۲جمع بدهی‌های غیرجاری 

بدهی‌های جاری  
پرداختنی‌های تجاری و سایر 

۳۹,۱۷۴,۴۶۲۳۰,۹۳۷,۶۱۵۱۳,۴۱۵,۰۵۵۲۷پرداختنی‌ها 

۲,۵۹۵,۷۹۳۱,۶۹۵,۱۲۹۱,۰۵۵,۲۱۲۵۳مالیات پرداختنی 
۲۷-۲,۱۹۷,۴۹۴۳,۰۱۹,۲۷۷۱,۰۹۰,۹۹۰سود سهام پرداختنی 

۱۵-۸,۸۸۱,۶۶۲۱۰,۳۹۱,۷۸۴۸,۰۳۶,۷۵۲تسهیلات مالی 
 ۰۰۰ذخایر 

۱۴,۸۳۶,۴۱۹۴,۳۴۰,۷۸۵۲,۰۱۴,۱۸۹۲۴۲پیش‌دریافت‌ها 
 ۶۷,۶۸۵,۸۳۰۵۰,۳۸۴,۵۹۰۲۵,۶۱۲,۱۹۸۳۴

بدهی‌های ‌مرتبط ‌با دارایی‌های 
 ۰۰۰نگهداری‌‌شده برای ‌فروش 

۶۷,۶۸۵,۸۳۰۵۰,۳۸۴,۵۹۰۲۵,۶۱۲,۱۹۸۳۴جمع بدهی‌های جاری 
۷۰,۴۴۷,۶۸۶۵۲,۰۹۱,۳۷۹۲۷,۱۷۳,۸۷۷۳۵جمع بدهی‌ها 

۱۳۸,۵۳۳,۹۷۳۱۰۵,۸۳۰,۴۹۲۶۰,۲۱۶,۶۲۱۳۱جمع حقوق مالکانه و بدهی‌ها 
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شرح
 دوره منتهی به 
۱۳۹۸/۱۲/۲۹ 

 جهت ارائه به حسابرس

 تجدید ارائه شده دوره 
درصد منتهی به ۱۳۹۷/۱۲/۲۹

تغییر حسابرسی شده
عملیات در حال تداوم

۱۵۸,۴۰۷,۸۱۳۱۱۳,۱۳۱,۷۶۸۴۰درآمدهای عملیاتی 
 ۵۶- ۷۵,۶۴۶,۵۷۵-۱۱۷,۹۸۸,۰۲۳-بهاى تمام شده درآمدهای عملیاتی 

۴۰,۴۱۹,۷۹۰۳۷,۴۸۵,۱۹۳۸سود )زيان( ناخالص 
    ۱۷-  ۶,۱۱۱,۷۶۳-۷,۱۴۴,۶۹۴-هزينه‌‏هاى فروش، ادارى و عمومى 

 ۰۰هزینه کاهش ارزش دریافتنی‏‌ها )هزینه استثنایی( 
۴,۲۱۷,۴۶۷۳۶۹,۶۳۳۱,۰۴۱ساير درآمدها 
۸۲۵ -۴۴,۹۱۲-۴۱۵,۵۴۵-سایر هزینه‌ها 

۳۷,۰۷۷,۰۱۸۳۱,۶۹۸,۱۵۱۱۷سود )زيان( عملياتي 
۲,۸۰۵,۱۳۱۲-۲,۷۵۳,۸۷۷-هزينه‌‏هاى مالى 

سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی - درآمد 
۵۲۴,۸۱۰۵۰۰,۴۱۶۵سرمایه‌گذاری‌ها 

 ۷۰ -۱,۱۴۳,۷۱۳۳,۸۵۲,۰۶۲سایر درآمدها و هزینه‌های غیرعملیاتی- اقلام متفرقه 
۳۵,۹۹۱,۶۶۴۳۳,۲۴۵,۴۹۸۸سود )زيان( عمليات در حال تداوم قبل از ماليات 

هزینه مالیات بر درآمد 
   ۵۳ -۱,۶۹۵,۱۲۹-۲,۵۹۵,۷۹۳-سال جاری 

 ۰۰سال‌های قبل 
۳۳,۳۹۵,۸۷۱۳۱,۵۵۰,۳۶۹۶سود )زيان( خالص عمليات در حال تداوم 

عملیات متوقف شده 
 ۰۰سود )زیان( خالص عملیات متوقف شده 

۳۳,۳۹۵,۸۷۱۳۱,۵۵۰,۳۶۹۶سود )زيان( خالص 
   سود )زيان( پايه هر سهم 

۱,۸۰۴۱,۵۷۸۱۴عملیاتی )ریال( 
- ۵۱۷۸-غیرعملیاتی )ریال( 

۱,۷۵۳۱,۶۵۶۶ناشی از عملیات در حال تداوم 
 ۰۰ناشی از عملیات متوقف شده 

۱,۷۵۳۱,۶۵۶۶سود )زيان( پايه هر سهم 
۱,۷۵۳۱,۶۵۶۶سود )زیان( خالص هر سهم – ریال 

 ۱۹,۰۴۸,۶۹۷۱۹,۰۴۸,۶۹۷سرمایه 

ان
زی

 و 
ود

 س
ت

ور
ص

هیأت مدیره ش��رکت فولاد خوزس��تان ضمن خیرمقدم به سهامداران، حس��ابرس و بازرس قانونی ، 
نمایندگان سازمان خصوصی‌سازي و سازمان بورس و اوراق بهادار، تشریف فرمایی آنان به جلسه مجمع 

عمومی عادي سالانه صاحب ان سهام شرکت فولاد خوزستان ) سهامی عام( را گرامی می‌دارد.
خداوند بزرگ را شاکریم که در سایه الطاف بی کرانش، فرصت خدمتگزاري را به ما عطا فرمود تا 
در س��ال 1398 س��الی که در پیام نوروزي مقام معظم رهبري مزین به شعار رونق تولید گردید، علی 
رغم تمامی محدودیت‌ها و مش��کلات حاکم بر محیط کس��ب و کار، به لطف خدا، مدیریت ارشد شرکت 
به کمک مدیران وکارکنان صدیق، متعهد و متخصص شاغل در شرکت با همدلی و همزبانی توانسته، 
تمامی س��عی و تلاش خود را در جهت ر ش��د پایدار و تداوم س��ودآوري شرکت هم سو با منافع تمام 
ذینفعان خصوصاً سهامداران عزیز به‌کار بسته و با تمرکز بر ارتقاء بهره‌وري منابع ، مدیریت هزینه‌ها 

و تحقق اهداف تولید  و فروش، نقشی محوري در صنعت فولاد کشور ایفا نماید.
طی س��ال گذش��ته توان تولید، مطابق با اس��تانداردهاي بی��ن المللی و رقاب��ت پذیري محصولات 
ش��رکت، ضمن پاس��خگویی به تقاضاي داخلی و تأمین مواد اولیه کارخانجات نوردي کش��ور با حداکثر 
انعطاف پذیري در ش��رایط فروش و حمایت از تولیدکنندگان داخلی زمینه تحقق اهداف اس��تراتژیک 
را فراهم کرد و طی سال مورد گزارش علی رغم تمامی محدودیت‌هاي بین‌المللی ناشی از تحریم‌هاي 
ظالمانه، اهداف صادراتی محقق گردید و محصولات ش��رکت به بیش از 7 کش��ور جهان صادر شد .ان 
شاالله با استعانت از قادر متعال و برخورداري از سرمایه‌هاي انسانی ، سازمانی، مالی و سیستم‌هاي 
اطلاعات مدیریت، س��ال 1399 س��ال جهش تولید را فرصتی مغتنم شمرده و با شعار تکمیل زنجیره 
ارزش و تحول در تولید محصولات خاص، با تمرکز بر اجراي طرح‌هاي توس��عه، ایمنی، محیط زیس��ت، 
بهداشت محیط کار و تقویت سرمایه‌هاي انسانی در جهت تحقق اهداف استراتژیک شرکت و انتظارات 

سهامداران عزیز نهایت تلاش و کوشش را به‌کار خواهیم بست. 

پیام هیأت مدیره
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زمان برگزاری نام دوره 

مرداددوره کارشناسی دانشگاه یورک ویل کانادا 

مرداددوره کارشناسی ارشد دانشگاه دولتی کانادا 

 دوره دکتری غیرحضوری 
شهریورمدیریت مالی و بانکداری )قبرس شمالی(

 دوره ویژه دریافت گواهینامه معامله‌گری 
شهریورنوبت 54 )آنلاین(

زمان برگزاری نام دوره 

30 مردادتحلیل بنیادی

 تابلوخوانی در سایت 
6 شهریورمدیریت فناوری بورس تهران

	

زمان برگزاری نام دوره 

 شنبه‌ها از 5 مهر تحلیل تکنیکال مقدماتی
الی 1 آذر

 دوشنبه‌ها از 7 مهر تحلیل تکنیکال پیشرفته
الی 26 آبان

مرداد آشنایی سرمایه گذاری  در بورس

TSE TMC  مرداد  تابلو خوانی در سایت

زمان برگزاری نام دوره 

 آشنایی با سایت‌های مهم 
15 شهریورو کاربردی بازار سرمایه

 دوره جامع بورس 
11 شهریور)مقدماتی تا پیشرفته(

 تحلیل تکنیکال 
20 شهریور)مقدماتی(

زمان برگزاری نام دوره 

)MQL( از 25 مردادبرنامه نویسی متاتریدر

25 مرداد و 1 شهریورتحلیل بازار جهانی با تمرکز بر بازار طلا

Python از 26 مردادبرنامه نویسی به زبان

26 و 27 مردادمبارزه با پولشویی

از 27 مردادبسته جامع معامله گری بورس

دوره‌های ویژه تمدید گواهینامه‌های حرفه‌ای 
از 29 مردادبازار سرمایه

مانع سخت تیک تاک 
نخس��ت ه��وآوی  گام 
بود، هدف��ی که تلاش 
ه��ر  را  آن  داش��تند 
طور ش��ده از آن خود 
کنند و ام��روز نوبت به 
است  رسیده  تیک‌تاک 
اپلیکیشن‌های  از  یکی 
س��رگرم کننده در رده 
اجتماعی  ش��بکه‌های 

که فضای ش��ادی را با کاربران به اشتراک می‌گذارد. 
این گزارش را در سرمقاله شماره جدید مجله »تایم« 
می‌خوانیم. اپلیکیشن تیک‌تاک بیش از آنکه در چین 
مورد محبوبیت قرار گیرد از سوی کاربران اجتماعی 
مورد اس��تقبال قرار گرفت و همین موجبات تشدید 
تنش موج��ود میان ایالات متحده و چین را رقم زد؛ 
در ش��رایطی که تع��دادی از ش��رکت‌های آمریکایی 
از جمله مایکروس��افت و فیس‌بوک خواس��تار خرید 
تیک‌تاک ش��دند، دونال��د ترامپ رئی��س جمهوری 
آمریکا ادعا کرد که ب��ه دلایل امنیتی از 30 جولای 
برای ش��هروندان آمریکایی ممنوعیت استفاده از این 
اپلیکیش��ن را رس��می خواهد کرد. در کنار تمام این 
موارد ترامپ تاکید دارد که دولت ش��ی قصد دخالت 

در امور امنیتی کشورش را داشته است.

دانشجویان غایب
در حالت عادی روزهای 
آخر تابستان، فرودگاه‌ها 
ازدانش��جویان  ممل��و 
18 س��اله‌ای اس��ت که 
ب��رای ش��روع زندگ��ی 
جدید به دیگر ش��هرها 
جه��ان  کش��ورهای  و 
سفر می‌کنند، حدود 5 
سالانه  دانشجو  میلیون 

در ای��ن روزها راه جدی��دی می‌پیمایند. این مطلب را 
در سرمقاله شماره جدید »د اکونومیست« می‌خوانیم. 
به نظر می‌رسد ش��یوع ویروس کرونا علاوه بر زندگی 
روزمره، ش��رایط دانش��جویان ت��ازه وارد را هم تحت 
تاثیر قرار داده اس��ت؛ مس��ئله‌ای که ن��ه تنها زندگی 
خصوصی دانشجویان و والدین آنها را تحت تاثیر قرار 
می‌دهد بلکه برای دانشگاه‌ها و خوابگاه‌های دانشجویی 
فاجعه محسوب می‌ش��ود. بدون تردید بخش بزرگی 
از درآمدهای دانش��گاه‌های ت��راز اول جهان مختص 
دانشجویان خارجی تازه وارد است، اما در سال جاری 
ب��دون تردید آنه��ا ناچار به تغییر روی��ه خواهند بود. 
آموزش عالی از سال 1995 به عنوان درجه‌ای جدید از 
جهان ثروتمند بروز کرد و آمار 16 درصدی دانشجویان 

تازه وارد و جوان به ناگاه به 38 درصد افزایش یافت.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

 هفته‌نامه بورس: اس��تاد حجت‌الاس�الم و المس��لمین دکتر سید عباس 
موسویان، عضو شورای فقهی بانک مرکزی و عضو کمیته فقهی سازمان بورس 
و اوراق بهادار که چندی پیش به علت ابتلا به کرونا در بیمارستان بستری شده 
بود، هفته گذشته در بیمارستان کامکار قم به دیدار حضرت حق‌تعالی شتافت. 

  مرحوم موسویان، علاوه بر مسئولیت‌های مذکور در هیأت امنا و هیأت علمی 
دانش��گاه امام صادق)ع(، انجمن اقتصاداسلامی و انجمن مالی اسلامی عضویت 
داش��ت. البته ایش��ان برنده اولین جایزه جهانی علوم انسانی اسلامی به خاطر 

نظریه‌پردازی در حوزه اقتصاد اسلامی بود.
  مرحوم موسویان، با فقه اهل سنت به خوبی آشنایی داشت و دیدگاه‌هایی که 
ارائه می‌کرد جامع بود؛ دیدگاه فقهای معاصر و مراجع بزرگوار تقلید را به خوبی 
می‌شناخت و بر دیدگاه فقهای گذشته از آغاز فقه در صدر اسلام احاطه خوبی 

داشت از این جهت باید ابراز تأسف کرد که فقیه اقتصاددان و استاد مالی برجسته از میان ما رفت. 
  مرحوم موسویان، از عالمان بسیار مهم در عرصه اقتصاد اسلامی و مالی اسلامی بودند؛ ایشان به درجه استاد تمامی 
در پژوهش��گاه فرهنگ و اندیش��ه اسلامی رسیده بود و تألیفات بسیار زیادی در عرصه بانکداری اسلامی و مسائل مالی 

اسلامی داشتند. 
  مرحوم موسویان، یکی از مشهورترین چهره‌های حوزه مالی اسلامی بود. آوازه نام این استاد فراتر از مرزهای کشورمان 
در محافل علمی این حوزه طنین‌انداز بود و هرگاه درباره بررسی و ایجاد الگوهای مالی اسلامی صحبت می‌شد، نام و آثار 

ایشان نیز به میان می‌آمد.
  مرحوم موس��ویان، نقش��ی بی‌بدیل در توسعه و تحول محصولات منطبق با ش��ریعت اسلامی در بازارهای مالی داشت. 
مباحثات وی در داخل و خارج از کشور، موجب شده بود تا چهره‌ای صحیح از توانمندی‌های اقتصاد اسلامی ترسیم شود. 
همچنین  مطالعات میان‌رشته‌ای توسط این مدرس حوزه و دانشگاه تاثیر قابل توجهی بر گفتمان مشترک حوزه- دانشگاه 

گذاشته بود به نحوی که همه محققان حوزه مالی اسلامی این شخصیت عظیم را می‌شناختند.

درگذشت  فقیه اقتصاددان و استاد برجسته مالی  
فقدان ایشان ضایعه است

درپی ارتح�ال ملکوت�ی مرحوم موس�ویان 
ش�خصیت‌های مختلف سیاس�ی و اقتصادی 
پیام تس�لیت منتش�ر کردن�د. همچنین در 
این‌خص�وص رهبر معظ�م انقلاب اسلامی، 
حضرت آیت‌الله خامنه‌ای در پیامی درگذشت 
حجت الاسلام سیّدعباس موسویان را تسلیت 
گفتند .متن پیام رهبر انقلاب اسلامی به این 

شرح است. 

بسم الله الرحمن الرحیم
آق�ای  حجت‌الاسلام  جن�اب  درگذش�ت 
س�یّدعباس موس�ویان »رحمه‌الله‌علی�ه« را ب�ه 
بازماندگان مکرّم ایشان و نیز به شاگردان و 
همکاران و ارادتمندان این روحانی ارزشمند 
تسلیت عرض می‌کنم. ایشان از متخصصان 
فق�ه اقتص�ادی و صاحبنظ�ر در بانک�داری 
اسلامی و دیگر مس�ائل مالی فق�ه بودند و 
فقدان ایشان ضایعه است. از خداوند رحمت 
و مغف�رت و علو درج�ات ب�رای آن فقید و 
 صب�ر و آرام�ش و اج�ر ب�رای بازماندگانش 

مسئلت می‌کنم.
سیّدعلی خامنه‌ای /  ۲۰ مرداد ۱۳۹۹
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 هفته نامه بورس: در شرایط فعلی اقتصاد ایران به‌خاطر تحریم 
شدید اقتصادی، نرخ ارز روزبه‌روز رو بالا ست و باعث ایجاد شدید 
تورم در سطح جامعه می‌شود، بسیاری از اقشار جامعه می‌خواهند 
ارزش پولشان را در برابر تورم و گرانی‌ها حفظ کنند، برای این کار 
راهی به جز سرمایه‌گذاری در دارایی‌ها )فیزیکی و غیر فیزیکی ( 
برای حفظ ارزش پول نیس�ت. همچنین دو نوع دارایی در جامعه 
وجود دارد که یکی دارایی‌های فیزیکی است که عمدتا زمین، طلا، 
ماش�ین و سکه اس�ت. نوع دوم هم دارایی‌هایی مالی است که در 
سال‌های اخیر عموم مردم با آن آشنا شده و گروه زیادی به سمت 
آن سوق پیدا کرده اند. از جمله سرمایه‌گذاری‌هایی که می‌توان به 
ان اشاره کرد سهام و اوراق بهادار شرکت‌های بورسی است که در 
یک س�ال گذشته مردم زیادی به سمت آن گرایش پیدا کرده‌اند. 
البته در هر س�رمایه‌گذاری یکسری اصول وجود دارد وباید مردم 
قب�ل از این که در حوزه‌ای س�رمایه‌گذاری انجام دهند درباره آن 
تحقیق و بررس�ی کنند. براین اساس هر کسی وارد بازار سرمایه 
می‌شود و قصد خرید سهام شرکت‌ها را دارد باید ابتدا نگاهش را 
مشخص کند. زیرا بازار سرمایه یک بازار بلند مدت است. همچنین 
با توجه به بازدهی بازار س�رمایه طی 10 س�ال گذشته از جمله دو 
سال اخیر نسبت به سایر بازارها مانند بازارمسکن، طلا و ارز رقم  

نسبتا بالایی بود. 
در گفت و گوی زنده صدای بورس پیرامون برخی مس�ائل مذکور، 

نظرات کمال خان‌زاده، مدیرعامل کارگزاری ملل را جویا شدیم. 
***

 بهترین زمان فروش سهام و سیو سود چه‌ موقع است؟
در ای��ن رابط��ه نمی‌توان زمان دقیقی ارائ��ه داد. اما چیزی که طی 9 ماه 
گذشته در بازار سهام ایران رخ داد این بود که هر کس از بازار خارج شد بعد 
از مدتی پش��یمان شد. ماه‌های اخیر در کشورمان برای بورس شرایط بسیار 
خاصی بود. اما باز تمام این‌ها بستگی به نظرات شخصی و سودی که فرد در 
بازار کرده دارد. افراد می‌توانند بر اساس روش‌های تکنیکال و تحلیل بنیادی 

سهم‌هایشان را به فروش برسانند.

 تحلیل تکنیکال بهتر است یا بنیادی و کدام‌یک ارجحیت 
دارند؟

هر دو تحلیل در بازار فعلی س��هام جواب می‌دهد وهردو مکمل یکدیگر 

هستند. تحلیل بنیادی بسیار مهم است اما تکنیکال هم رفتار سهم را نشان 
می‌دهد و پولی که وارد سهم می‌شود. روندی که سهم می‌خواهد طی ماه‌های 
آتی داش��ته باشد را تحلیل تکنیکال نشان می‌دهد. به همین دلیل شرکتی 
که بنیادی قوی داش��ته باشد، تکنیکال هم روند سهم شان را نشان می‌دهد 
می‌تواند ترکیب خوبی برای تصمیم‌گیری سرمایه‌گذاران باشد. بر این اساس 
از طریق بررس��ی این دو حالت سهامداران می‌توانند به نتایج خوبی برسند.
برای تحلیل بازار در ش��رایط کنونی که بازار رو به رشد است باید متغیر‌های 

بسیاری را برای نگهداری یا فروش سهم در نظر گرفت.

 آیا قبل از این که ‌ای‌تی‌اف دوم و سوم وارد بازار شود خوب 
است سهامداران سهم‌های این صندوق‌ها را خریداری کنند؟

‌ای‌تی‌اف اول تمام شد و در بازار مورد معامله و خرید و فروش قرار گرفت. 

‌ای‌تی‌اف دوم هم پالایش��گاهی‌ها و سوم ترکیبی از خودرویی و فلزات است. 
در خصوص پالایش��گاهی‌ها س��هامداران در جریان هس��تند که طی دو ماه 
گذشته اکثر پالایش��گاهی‌ها رشد خیلی خوبی داشته اند و دولت قرار است 
تا آخر مرداد ماه آن‌را عرضه کند. به نظر می‌رس��د با توجه به این که حجم 
کمی از س��رمایه را )به هر کد بورس��ی و کد ملی ح��دود 5 میلیون تومان( 
می‌ت��وان خرید کرد ب��ه نظرم می‌تواند حداقل بازدهی 50 درصدی داش��ته 
باشد. توصیه می‌ش��ود سرمایه‌گذاران ‌ای‌تی‌اف‌ها را خریداری کنند. با توجه 
به این که ‌ای‌تی‌اف سوم ترکیبی است و هر دو سهم طی ماه‌های اخیر رشد 
خیلی خوبی داشته است سهامداران می‌توانند با خیال راحت آن‌را خریداری 
کنن��د به خصوص این که دولت برای افزایش قیمت این ش��رکت‌ها افزایش 
سرمایه مجددی نیز خواهد داشت. از جمله اینکه برنامه تجدید ارزیابی برای 
پالایشگاهی‌ها در نظر گرفته شده است. بنابراین سرمایه‌گذاران با خرید سهام 

‌ای‌تی‌اف‌ها در کوتاه مدت به بازدهی خوبی خواهند رسید.

 برای نوس�هامداران خرید صندوق یا تک سهم را پیشنهاد 
می‌کنید، کدام‌یک بازدهی بیشتری خواهند داشت؟

در بازده زمانی یک ماهه، س��ه ماهه، ش��ش ماهه و یک س��اله، بازدهی 
صندوق‌ها و بورس تهران را بررسی کردیم. یک ماه گذشته بازدهی شاخص 
41 درصد بود اما تعدادی از صندوق‌ها هم بازدهی بالای 41 درصد داشته‌اند. 
بازدهی ش��ش ماه گذشته شاخص 355 درصد و بازدهی حدود 15 صندوق 
بالای 355 درصد بود. این موضوع نش��ان می‌دهد س��رمایه‌گذاری که وقت 
کافی برای دریافت اطلاعات از بازار ندارد، انتخاب روش غیر مس��تقیم یعنی 
صندوق‌ها بهترین نوع س��رمایه‌گذاری است. همچنین در بررسی بلند مدت 
10 س��اله‌ای هم که انجام ش��د برخی صندوق‌ها بازدهی شان به 420 برابر 
رسیده است. یعنی کسی که 10سال) سال 1388( حدود یک میلیون تومان 
در صندوق‌های مشترک س��رمایه‌گذاری موجود در بازار گذاشته است الان 
پول��ش 420 میلیون تومان ش��ده اس��ت در حالی که بازار مس��کن در طی 
10 س��ال گذشته حدود40 برابر رشد داشته است. یعنی یک میلیون تومان 
س��رمایه‌گذار 40میلیون تومان شده است. از این نوع صندوق‌ها در بازار زیاد 
داریم از جمله می‌توان صندوق آگاه، بانک ملی، پیش��تاز مفید، پویا مفید و 
صندوق حافظ را نام برد که عملکرد بسیار مناسب و بازدهی بالایی داشته اند 

که سرمایه‌گذاران می‌تواند در سایت فیپ ایران مشاهده کنند.
ادامه در صفحه 14

خرید سهام‌های گران پایان می‌یابد

صندوق‌های سرمایه‌گذاری همچنان حاشیه‌نشین
هرکسی که از این به بعد وارد بازار می‌شود، باید با وسواس بیشتری سهام بخرد

 دولت فعلا برنامه‌های حمایتی خوبی برای بازار سهام دارد 
اگر این برنامه‌ها بلند مدت باش�د و به دارایکم، دوم و سوم 
ختم نش�ود، ش�رایط برد–برد برای دولت و سرمایه‌گذاران 

اتفاق خواهد افتاد

یادداشت
رفتار شناسی بانک مرکزی

چن��دی پیش،  پیش��نهاد بانک مرکزی به ش��ورای 
پ��ول و اعتب��ار در خصوص ن��رخ س��پرده بانکی و 
انتش��ار گونه‌ای از اوراق صک��وک با نام اوراق ودیعه 
مطرح ش��د. با توجه به آنکه بس��یاری از تحلیلگران 
در روزهای ابتدایی س��ال، رش��د بازار را به صورت 
رفت��اری توضی��ح می‌دادند و عنوان داش��ته اند که 
عوام��ل بنی��ادی چندانی )به جز افزای��ش نرخ ارز( 
برای توجیه رشد شتابان بورس وجود ندارد، در نتیجه بهتر است برخی 
از تصمیمات دولت و نهادهایی مانند بانک مرکزی، س��ازمان بورس و... 
از نظر رفتاری بررس��ی شده و سعی در فهم نظر آنها از وضعیت کنونی 

بازار سرمایه کرد.
دولت در یک‌سال گذشته، با تشویق مردم به سرمایه‌گذاری در اخبار 
و غیره، همچنین کاهش نرخ سود سپرده بانکی، زمینه ای برای هجوم 
م��ردم عادی به س��وی بازار س��رمایه را ایجاد کرد تا بدی��ن صورت، از 
حرکت مردم به س��مت بازار ارز )ب��ا توجه به محدودیت‌های موجود در 
دسترسی به ارز که گواه آن محدودیت در واردات است( و خارج کردن 
منابع از سپرده‌های بلندمدت و کاهش شدت رشد نقدینگی در بانک‌ها، 
جلوگیری کند، اما در نهایت رش��د بازار س��رمایه موجب رشد در سایر 
بازارهای موازی ش��د. در نتیجه رش��د در بازار سرمایه و خارج شدن از 
دایره تحلیل‌های بنیادی، ش��اهد کاهش س��قف اعتبار از سوی سازمان 
بورس در نیمه تیر ماه بودیم. س��یگنالی که حاکی از آن اس��ت سازمان 
ب��ورس نیز ب��ر افزایش عدم ارزندگی در بازار س��رمایه، ه��ر روز اعتقاد 

بیشتری پیدا می‌کند. 
رش��د بازار سرمایه تا بدان‌جا ادامه داش��ته که در نهایت حتی بانک 
مرکزی نیز ترس ناش��ی از کاهش س��ریع ارزش اوراق به��ادار در بازار 
س��رمایه را نی��ز حس ک��رده اس��ت و در نتیجه آن افزایش نرخ س��ود 
س��پرده‌ها و حتی ایجاد س��پرده دو ساله را به شورای پول و اعتبار ارائه 

کرده که در نهایت تصویب شد. 
گام بعدی برای ایجاد رقیبی جدی از س��وی بانک مرکزی برای بازار 
س��رمایه، انتشار اوراق ودیعه است. براس��اس آنچه که گفته شده است، 
ب��ازده این اوراق که با سررس��ید دو س��اله خواهد بود، ب��ه اندازه تورم 
اس��ت. باید در نظر داشت که بخش��ی از سرمایه‌های وارد شده از سوی 
س��رمایه‌گذاران خرد به بازار سرمایه، در راستای حفظ قدرت خرید در 

طی زمان و پوشش تورم بوده است.
 ش��اید دور از ذهن نباشد که بخش��ی از این سرمایه‌ها که متعلق به 
سهامداران با ریس��ک پذیری پایین است، از بازار سرمایه به سمت این 
اوراق حرکت کند، هر چند ممکن است مزه سودهای یک شبه و کوتاه 

مدت قابل توجه، همچنان مورد تقاضا سرمایه‌گذاران خرد قرار گیرد.

حامد فقرایی
کارشناس بازار
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 هفته‌نامه بورس: پرداخت الکترونیک سامان کیش در فعالیت شش ماهه نخست سال 
مالی منتهی به 30 آذر ماه 99 عملکرد قابل قبولی را از لحاظ عملیاتی و روند معاملات سهام 
آن در بازار س��رمایه از خود به نمایش گذاش��ت. بررسی عملکرد این مجموعه فعال در گروه 
رایانه و فعالیت‌های وابسته به آن در دوره مورد اشاره از یک سو تحقق بیش از 10 هزار و 811 
میلیارد ریال درآمد در کنار روند افزایشی سود آوری »سپ« در این دوره را نشان می‌دهد. 

 رشد شاخص‌های سودآوری 
بر اس��اس این گزارش، پرداخت الکترونیک س��امان کیش طی دوره فعالیت ش��ش ماهه 
نخس��ت سال مالی 99 نس��بت به دوره مشابه س��ال مالی 98 روند رو به رشد شاخص‌های 
س��ودآوری همچون درآمد عملیاتی، س��ود ناخالص و سود خالص هر سهم را به ثبت رساند. 
به‌طوری‌که، در دوره مورد بررس��ی درآمد عملیاتی »سپ« حدود 40 درصد و سود ناخالص 
آن 19 افزایش یافته است.  در نهایت سود خالص این مجموعه سه هزار میلیارد ریالی با ثبت 
56 درصد رشد از مبلغ 951 میلیارد و 561 میلیون ریال به بیش از یک هزار و 488 میلیارد 
ریال ارتقا یافت. بدین ترتیب پرداخت الکترونیک سامان کیش در پایان فعالیت نیمه نخست 

سال مالی 99 مبلغ 496 ریال سود خالص به ازای هر سهم محقق ساخت. 

عملکرد 6 ماهه منتهی به شرح
99.03.31

عملکرد 6 ماهه منتهی به 
98.03.31

 تغییر 99 به 98 
)درصد(

10.811.0667.735.77540درآمد عملیاتی )میلیون ریال(

1.502.4741.267.26319سود )زیان( ناخالص

1.488.904951.56156سود )زیان( خالص )میلیون ریال(

49631756سود )زیان( خالص هر سهم )ریال(

3.000.0003.000.0000سرمایه )میلیون ریال(

شفاف‌سازی روند درآمدزایی
بر اس��اس اطلاعات در دسترس، پرداخت الکترونیک سامان کیش طی فعالیت نیمه اول 

س��ال مالی جاری حدود 10 هزار و 811 میلیارد ریال درآمد شناس��ایی کرد و سود ناخالص 
آن در این دوره پس از کسر بهای تمام شده به مبلغ 9 هزار و 308 میلیارد ریال بالغ بر یک 
هزار و 502 میلیارد ریال محاسبه می‌شود. البته »سپ« برای دوره عملکرد شش ماهه دوم 
س��ال مالی 99 تحقق بیش از 16 هزار و 496 میلیارد ریال درآمد و بالغ بر 14 هزار و 485 

میلیارد ریال بهای تمام شده را پیش‌بینی کرده است. 
عملکرد 6 ماهه منتهی به 99.09.30عملکرد 6 ماهه منتهی به 99.03.31  )ارقام به میلیون ریال(

درآمد شناسایی شده 
در دوره 6 ماهه منتهی به 

99.03.31

بهای تمام شده شناسایی 
شده در دوره 6 ماهه 
منتهی به 99.03.31

سود ناخالص
برآورد درآمد دوره 
6 ماهه منتهي به 

99.09.30

برآورد بهاي تمام 
شده دوره 6 

ماهه منتهی به 
99.09.30

10.811.066)9.308.593(1.502.47416.496.404)14.485.198(

 ارتقای معاملات سهام 
 این گزارش می‌افزاید: ارزش سهام پرداخت الکترونیک سامان کیش طی دوره شش ماهه 
منتهی به 31 خرداد ماه 99 حدود 263 درصد ارتقا یافت و بدین ترتیب قیمت س��هام این 

مجموعه از محدوده قیمتی 14 هزار ریال به 50 هزار و 960 ریال رسید. 
همچنین در جریان معاملات سهام این شرکت در اولین روز معاملاتی بازار سرمایه طی دوره 
مورد بررسی بیش از یک میلیون و 562 هزار »سپ« به ارزش 21 میلیارد و 676 میلیون ریال 
میان اهالی بازار س��رمایه معامله شد. البته در آخرین روز معاملاتی این دوره داد و ستد هشت 
میلیون و 242 هزار س��هم ش��رکت به ثبت ارزش معاملات به مبلغ 420 میلیارد ریال در این 

بازار منجر شد. 

معاملات 99.03.31معاملات 98.10.01شرح

1.562.3458.242.251حجم معاملات )سهم(

21.676.916.511420.033.341.580ارزش معاملات )ریال(

10 هزار میلیارد درآمد شناسایی شد

رشد 263 درصدی ارزش سهام »سپ«
اخبـــار

 سهم بنیاد در بانک سینا
۳۳ درصد می‌شود 

 هفته‌نامه بورس: اگرچه توصیه بانک مرکزی این بود 
که بخش��ی از سرمایه بانک س��ینا را در حسابی به عنوان 
قرض الحس��نه اختصاص دهیم،اما بررسی کارشناسان ما 

نشان داد پاسخ لازم را از این راهکار نمی گیریم.
پرویز فتاح، رئیس بنیاد مستضعفان با بیان این مطلب 
گف��ت: ما می‌خواهیم پول خودمان را در قرض الحس��نه 
مختص خود قرار دهیم و از این محل به مردم تسهیلات 
قرض الحس��نه بدهی��م. رئیس بنیاد مس��تضعفان اظهار 
داشت: بنیاد، مالک ۱۰۰ درصد بانک سینا بود. بر اساس 
قوانی��ن بانک مرکزی، یک مال��ک نمی تواند بیش از ۳۳ 
درصد سهم را در بانک داشته باشد با توجه به اینکه سهم 
م��ا اکنون در بانک س��ینا ۷۲ درصد اس��ت پس متخلف 
هس��تیم.بر این اس��اس در ۲۰ روز آینده طی دو مرحله 

هر ک��دام ۹ درصد را در ب��ورس عرضه 
می‌کنیم که س��هم ما کاه��ش می‌یابد و 
دوباره بخش��ی از آن‌ها را می‌فروشیم تا 
س��هم بنیاد در بانک سینا به ۳۳ درصد 
برسد.فتاح بیان کرد: در زمانی که مالک 
۳۳ درصد این بانک شدیم از کجا معلوم 
که بقیه ش��رکای ما حاضر باش��ند که ما 
به صورت قرض الحسنه عمل کنیم زیرا 

بانکداری خصوصی در پی س��ود اس��ت اما قرض الحسنه 
سودی ندارد.

عرضه ۸.۹۹ درصدی سهام »وسینا« 
بورس اوراق بهادار ته��ران با صدور اطلاعیه‌ای جزییات 
عرضه ۸.۹۹ درصدی س��هام ش��رکت بانک سینا به صورت 
عمده »غیر مدیریتی« را اعلام کرد.  بر اس��اس این گزارش 
بنیاد مس��تضعفان برای دومین بار در شش ماه اخیر آماده 
فروش بلوکی بانک س��ینا و ش��امل ۸۹۹ میلیون سهم به 

ارزش پای��ه ۲.۵ هزار میلی��ارد تومان و به 
قیمت ۲۸۰۰ تومانی هر س��هم شد. البته 
مقرر ش��ده ۸۹۹ میلیون س��هم »وسینا« 
روز ش��نبه ۲۵ م��رداد از طریق کارگزاری 
بهگزین عرضه شود. در این واگذاری قیمت 
پایه هرس��هم ۲۸۰۰ تومان و به ارزش پایه 
۲.۵ هزار میلیارد تومان تعیین شده است. 
همچنین بر اساس این اطلاعیه، کارگزاران 
خریدار در صورتی مجاز به ورود س��فارش خرید به سامانه 
معاملاتی هس��تند که ۱۰ درصد ارزش سهام مورد معامله 
بر اس��اس قیمت پایه را نق��د یا بصورت ضمانت نامه بانکی 
بدون قید و شرط »به مدت حداقل دو ماه از تاریخ عرضه« 
از مش��تری دریافت کرده و حسب مورد به حساب شرکت 
س��پرده‌گذاری مرکزی واریز یا ارائه کنند و تاییدیه را مبنی 
بر اخذ تضامین مربوطه به ش��رکت ب��ورس تهران تحویل 
دهند. در حال حاضر بنیاد مس��تضعفان ۵۷.۷ درصد سهام 

بانک‌سینا را در اختیار دارد.
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فراگیری کارت اعتباری با توثیق سهام عدالت
 هفته‌نامه بورس: در مرحله نخس��ت اجرای طرح، ارائه کارت اعتباری با وثیقه‌گذاری س��هام 
عدالت، این اعتبار در بانک ملی ایران به اش��خاصی تعلق می‌گیرد که روش غیرمس��تقیم را برای 

دسترسی به سبد سهام عدالت خود انتخاب کرده‌اند.
محمدرضا حسین زاده، مدیرعامل بانک ملی ایران گفت: امکان توثیق سهام عدالت و استفاده از این 
ظرفیت پس از پذیرش و ورود شرکت‌های استانی به بورس اوراق بهادار میسر خواهد شد. وی افزود: 

اکنون شرکت سهام عدالت استانی خراسان جنوبی به بورس اوراق بهادار تهران وارد شده، بنابراین امکان ارائه این خدمت 
به مردم خراسان جنوبی در حال حاضر فراهم است و با ورود سایر شرکت‌های سهام عدالت استانی به بورس، این خدمت 
توسعه می‌یابد. حسین زاده با اشاره به اینکه بانک ملی ایران به صورت پایلوت این برنامه را آغاز کرده و تمامی فرآیندهای 
مربوط به این عملیات در این بانک به صورت غیرحضوری و دیجیتال انجام خواهد شد، اظهار داشت: متقاضیان می‌توانند از 
طریق اپلیکیشن ایوا در قبال توثیق سهام عدالت خود، به میزان ۵۰ درصد ارزش روز آن تا سقف ۱۰۰ میلیون ریال، کارت 
اعتباری دیجیتالی دریافت و اعتبار آن را در بیش از چهار هزار فروشگاه زنجیره ای کشور مصرف کنند. به گفته وی، مهلت 
زمان تسویه این اعتبار یک ماه پس از اولین تراکنش خواهد بود و در صورت تسویه در موعد مقرر، مجدداً برای ماه بعد 
شارژ اعتبار انجام خواهد شد. مدیرعامل بانک ملی ایران با تاکید بر این که بهره مندان از این خدمت نه تنها سودی پرداخت 
نمی کنند، بلکه مشمول پاداش خوش حسابی نیز خواهند شد. ادامه داد: در صورت عدم بازپرداخت مبلغ تخصیصی، بدهی 

مذکور به تسهیلات سه ساله با نرخ مصوب شورای پول و اعتبار تبدیل می‌شود. 

رشد ۳۰۰ درصدی منابع بانک مهر ایران
 هفته‌نامه بورس: متوس��ط رش��د سه سال گذش��ته منابع بانک مهر ایران نزدیک به ۷۰ درصد در هر سال بوده 

است. 
عیسی امامی، عضو هیأت مدیره بانک قرض الحسنه مهر ایران گفت: به‌طور کلی منابع بانک در انتهای سال ۱۳۹۸ 
نسبت به انتهای سال ۱۳۹۵ نزدیک به ۳۰۰ درصد رشد داشت. امامی افزود: همچنین منابع بانک که در شرایط کنونی 
به بیش از ۳۳۰هزار میلیارد ریال رسیده، نشات گرفته از تفکر جدید مدیریتی بود که حاکم شد. همچنین تنها در 4ماه 
گذشته از سال جاری نزدیک به ۱۵ درصد رشد منابع را تجربه کرده‌ایم. وی بیان داشت: اصول حرفه‌ای باعث شده در 

این بانک نسبت‌های مختلف نیز رعایت شود. 

مخالفت بانک مرکزی با افزایش سرمایه بانک دی
 هفته‌نامه بورس: در پی پیش��نهاد بانک دی مبنی بر افزایش س��رمایه از محل تجدید ارزیابی دارایی‌ها، بانک 

مرکزی با این اقدام موافقت نکرد.
حسین ظریفی، معاون مالی بانک دی با اعلام این خبر گفت: بانک مرکزی تاکید کرده است که افزایش سرمایه بانک 
دی باید از محل آورده نقدی سهامداران در کنار تجدید ارزیابی باشد. وی افزود: با این اظهار نظر بانک مرکزی موضوع 
افزایش س��رمایه صرفا از محل تجدید ارزیابی دارایی‌ها به طور کامل منتفی شد. ظریفی گفت: میزان و درصد افزایش 

سرمایه بانک دی تا این لحظه مشخص نیست و هرگونه اظهارنظر در این خصوص صرفا گمانه زنی و شایعه است.

تسهیلات بانک آینده برای آسیب‌دیدگان کرونا 
 هفته‌نامه بورس: بانک آینده از کس��ب ‌وکارهایی که به‌دلیل ش��رایط ناشی از شیوع ویروس 

کرونا در فعالیت اقتصادی خود، آسیب دیده اند، با اعطای تسهیلات، از آن‌ها حمایت کرد.
 بانک آینده با هدف کمک به صاحبان کسب‌وکارهای آسیب‌دیده ناشی از همه‌گیری کرونا برای 
حفظ رونق اشتغال و جبران بخشی از خسارات عملیاتی واحدهای تولیدی کشور تا نیمه مرداد ماه 
جاری،ارائه 2388 فقره تس��هیلات به ارزش 653 میلیارد ریال، معرفی‌ش��ده به بانک را در دستور 

کار خود داد.البته از متقاضیان معرفی‌شده به بانک آینده، 473 فقره، تسهیلات خود را دریافت کرده‌اند که ارزش کل 
پرداختی این تسهیلات، 69 میلیارد ریال است. همچنین پرونده‌های سایر واحدهای تولیدی معرفی‌شده به بانک نیز در 

حال بررسی است که پس از طی مراحل قانونی، پرداخت می‌شود.

طرح »یاری« بانک صادرات همچنان پایدار
 هفته‌نامه بورس: پرداخت مرحله دوم تس��هیلات ۱۲ میلیون ریالی خرید کالا بانک صادرات 
ایران در قالب طرح »یاری« به بازنشس��تگان و مس��تمری بگیران صندوق بازنشستگی کشوری تا 

پایان مرداد ماه سال جاری ادامه دارد. 
بر اساس این طرح، بازنشستگانی که از طرح یاری برای خرید کالا استفاده می‌کنند، می‌توانند با 
اعتبار ایجاد ش��ده در کارت خود از همه کالاهایی که در فروشگاه‌های رفاه عرضه می‌شود تا سقف 

١٢میلیون ریال در مردادماه جاری خرید کنند. این اعتبار برای بازنشستگان و وظیفه بگیران مشمول، در کارت حقوق 
آنها ایجاد ش��ده و برای اس��تفاده از آن کافی است افراد به هنگام پرداخت وجه خرید با کارت حقوق بانک صادرات در 
فروش��گاه‌های رفاه به جای گزینه بانکی، گزینه فروش��گاهی را انتخاب و سپس به جای رمز کارت از چهار رقم آخر کد 
ملی بازنشسته یا وظیفه‌بگیر استفاده کنند. براساس این گزارش، اعتبار طرح یاری به بازنشستگان و وظیفه‌بگیرانی که 
حداقل یک میلیون و دویس��ت هزار تومان حقوق ماهانه داشته باش��ند، تعلق می‌گیرد. بازپرداخت اقساط مرحله دوم 
طرح یاری در چهار قسط ماهانه از آخر شهریورماه به مدت چهار ماه در اقساط متوالی از حقوق استفاده کنندگان طرح 
کسر خواهد شد. در صورتی که فردی از همه اعتبار طرح یاری استفاده نکند و تنها بخشی از تسهیلات را در طول ماه 

استفاده کرده باشد، اقساط بازپرداخت او متناسب با میزان استفاده در چهار نوبت تنظیم می‌شود.

اشتغال جدید روستایی با تسهیلات بانک توسعه تعاون
 هفته‌نامه بورس: بانک توسعه تعاون در آغاز دوازدهمین سال فعالیت خود قرار گرفته است و 
با در اختیار داشتن ۴۴۰ واحد بانکی و پنج هزار نیروی انسانی، ارائه‌دهنده خدمات تخصصی بانکی 

به تعاونگران و همچنین خدمات مالی و بانکی به آحاد جامعه است.
حجت اله مهدیان، مدیر عامل بانک توسعه تعاون، با اشاره به حضور بانک توسعه تعاون به‌عنوان 
یکی از چهار موسسه عامل پرداخت تسهیلات اشتغال پایدار روستایی و عشایری گفت: این طرح از 

بهمن‌ماه سال ۹۶ در این بانک پیگیری شده و به اجرا درآمده و در چهار مرحله ابتدایی ۲۵ هزار میلیارد ریال تسهیلات 
به کارآفرینان و تعاونگران مناطق روس��تایی و عشایری پرداخت شده است که ماحصل این تسهیلات توسعه‌ای، ایجاد 

بالغ‌بر ۳۶ هزار شغل در این مناطق بوده است.

لیزینگ کارآفرین بورسی شد
 هفته‌نامه بورس: با اس��تناد به نتایج بررس��ی‌های معاونت ناش��ران و اعضای شرکت بورس، 
لیزینگ کارآفرین واجد ش��رایط لازم مالی و حسابرس��ی جهت حضور در بورس شناخته شده و به 

زودی نماد این شرکت در تابلوی بورس درج خواهد شد.
بر اس��اس این گزارش، پس از اخ��ذ گواهینامه‌ه��ای ISO ۹۰۰۱ )مدیریت کیفیت(، ۱۰۰۰۲ 
ISO )رضایت مش��تریان(، ISO ۳۱۰۰۰ )مدیریت ریس��ک( و ISO ۱۰۰۱۴ )راهبرد منابع مالی 

و اقتصادی( از مؤسس��ه QS سوئیس و همچنین اخذ نش��ان لیزینگ برتر کشور، اخذ نشان ملی رتبه نخست تعهد و 
وفاداری به مش��تریان و همچنین دریافت لوح تقدیر اس��تاندارد و جایزه بین‌المللی بالاترین سطح دانش و تخصص در 
خدمات لیزینگ از سوی اتحادیه اروپا، پذیرش در سازمان بورس و اوراق بهادار تهران از دستاورد‌های مهم دیگری است 

که شرکت لیزینگ کارآفرین طی دو سال گذشته به دست آورده است.

تداوم واگذاری‌های بانک صنعت و معدن
 هفته‌نامه بورس: سال گذشته وضعیت مناسبی داشتیم و شاخص‌هایمان در اکثر موارد رشد 

خوبی کردند. همچنین بالای ۱۰۰ درصد رشد را تجربه کردیم. 
حس��ین مه��ری، مدیرعامل بانک صنعت و مع��دن گفت: از ابتدای س��ال تمرکزمان در بانک 
صنعت و معدن بر روی بحث س��رمایه در گردش واحدها و تولید محصولات مرتبط با کرونا بود 
که در این خصوص ۶۳۰۰ هزار میلیارد ریال پرداخت تس��هیلات داش��تیم. همچنین این روند تا 

پایان سال ادامه خواهد داشت. وی تأکید کرد: اولویت اول در پرداخت‌ها، تأمین سرمایه در گردش واحدهای صنعتی 
و معدنی اس��ت. البته دومین اولویتی که ما در س��ال ۹۹ برای خودمان تعریف کردیم، طرح‌های نیمه تمامی اس��ت 
که پیش��رفت بالای ۸۰ درصد دارند و۷۰ طرح را هدف‌گذاری کرده ایم تا امسال تأمین اعتبار کرده و حمایت کنیم 
که به بهره‌برداری برس��ند. مهری اظهار داشت: در سال گذشته دارایی‌های بانک را هفت نوبت آگهی کردیم و حجم 
بالایی از اموال تملیکی را واگذار کردیم امس��ال هم این روند ادامه دارد و پس از آن ش��رکتی برای واگذاری نداریم. 
وی با اشاره به اینکه سیاست‌های دولت سیاست‌های درستی است و ما نباید بنگاه داری کنیم، افزود: به دنبال این 
هس��تیم که از شرکت‌هایی مانند فولاد بافق و صنایع ش��یمیایی ایران با نماد شیران و سرمایه‌گذاری آتیه دماوند با 
نماد واتی خارج ش��ویم که برای واگذاری آنها چندین بار آگهی ش��ده که واگذار خواهند شد تا این منابع در راستای 

تقویت قدرت تسهیلات دهی به بخش تولید قرار بگیرند.



11
صنایع وشركت‌ها

| مرداد 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 364 |

سرمایه‌گذاری۷۰ هزار میلیارد تومانی بیمه 
 هفته نامه بورس: سال گذش��ته ۵۹ هزار میلیارد تومان حق 
بیمه تولید ش��د و ضریب خسارت هم حدود ۸۹ درصد بوده است. 

البته در سطح جهان این ضریب بین ۶۰ تا ۶۵ درصد است.
غلامرضا س��لیمانی، رئیس کل بیمه مرکزی گفت: سرانه حق 
بیم��ه در ایران ۷۱۰ هزار تومان اس��ت، این رقم ب��رای میانگین 

کش��ورهای پیش��رفته ۸۱۸ دلار اس��ت و ما فاصله زیادی با این رقم داریم. رئیس کل 
بیمه مرکزی افراد تحت پوش��ش بیمه تکمیلی درمان را ۱۳ میلیون نفر اعلام کرد و 
افزود: اگرچه پرتفوی بیمه تکمیلی درمان در سال گذشته ۱۰ هزار میلیارد تومان بود 
، اما در این رشته نیز با مازاد پرداخت خسارت مواجه هستیم و ضریب خسارت در این 
رش��ته نیز باید کاهش یابد.وی ادامه داد: در بخش بیمه زندگی حدود 24 میلیون نفر 
تحت پوش��ش بیمه قرار دارند و این بخش حدود 14.7درصد پرتفوی صنعت بیمه را 
تش��کیل می‌دهد. رئیس کل بیمه مرکزی اعلام کرد: شرکت‌های بیمه حدود ۷۰ هزار 
میلیارد تومان در بازار سرمایه سرمایه‌گذاری کرده اند و این پشتوانه‌ای برای آنهاست 
تا در صورت وقوع خس��ارت بتوانند این س��هام را فروخته و خسارت‌ها را جبران کنند. 
وی تصریح کرد: ما ش��رکت‌های بیمه را تش��ویق می‌کنیم تا در بازار پول و س��رمایه 
حضور داشته باشند تا بتوانند در این چارچوب مالی به مردم خدمات دهند. سلیمانی 
گفت: تقریبا تمام ریس��ک‌های موجود در س��طح کشور توسط ش��رکت‌های اتکایی و 
شرکت‌های بیمه ای که مستقیم مجوز اتکایی دارند و بیمه مرکزی تحت پوشش بیمه 

اتکایی قراردارند حدود 500 میلیارد دلار برآورد شده که عدد بسیار بالایی است.

بیمه نامه آنلاین شخص ثالث سامان
 هفت�ه نامه بورس: پس از س��رویس‌های تمدید بیمه نامه ش��خص ثالث و بدنه، 
خدمت تازه »صدور آنلاین بیمه نامه ش��خص ثالث« نیز برای مشتریان جدید بر روی 

سایت این شرکت راه‌اندازی شده است.
اله��ه ادریس��ی، مدیر فناوری اطلاعات بیمه س��امان با بیان ای��ن که صدور آنلاین 

بیمه‌نام��ه اتومبی��ل برای مش��تریانی که از قبل با بیمه س��امان 
همکاری نداش��ته اند آغاز ش��ده، گفت: صدور بیمه نامه آنلاین با 
وارد کردن کد ملی، تاریخ تولد و ش��ماره موبایل و س��پس ارسال 
ک��د اح��راز هویت آغاز ش��ده و تنها طی چهار مرحل��ه با حداقل 
اطلاعات ورودی ص��دور بیمه نامه انجام می‌ش��ود. مدیر فناوری 

اطلاعات شرکت بیمه سامان با بیان این که روند صدور این بیمه نامه‌ها تا حد امکان 
ساده سازی شده و امکان مشاهده نرخ‌های مختلف در کنار پوشش‌های ارائه شده برای 
متقاضی کاملا فراهم است، ادامه داد: بیمه‌گزاران از این پس نباید نگران مفقود شدن 
بیمه نامه خود باشند، چرا که فایل بیمه نامه در اختیار آنها قرار گرفته و در هر زمان 

از طریق پرتال مشتریان قابلیت دانلود و چاپ را نیز دارد. 

جهش روند سوددهی بیمه آسیا 
 هفته نامه بورس: نس��بت خس��ارت بیمه آسیا از 67 درصد 
در س��ال 1397 به 55 درصد در سال 1398 رسید که 12 درصد 

کاهش را نشان می‌دهد.
مس��عود بادی��ن، مدیرعامل بیمه آس��یا با تاکید بر رش��د 150 
درصدی س��ود هر س��هم در س��ال 1398، گفت: سود هر سهم در 

س��ال 1397، 280 ریال بود که ب��ا برنامه ریزی و راهکاره��ای مدیریتی به 700 ریال 
افزایش پیدا کرد. همچنین سود نقدی مصوب هر سهم از 120 ریال در سال 1397 به 
350 ریال در سال 1398 افزایش داشت. مدیرعامل بیمه آسیا سرمایه‌گذاری بهینه در 
بازارهای مالی از جمله سپرده‌های بانکی،خرید اوراق بهادار و سهام را از دیگر ویژگی‌های 
بارز عملکرد بیمه آس��یا در س��ال 1398 برشمرد و افزود: س��رمایه‌گذاری بیمه آسیا در 
ای��ن بخش‌ها از 19970763میلیون ریال در س��ال 1397 به رقم 32546257 میلیون 
ریال در س��ال 1398 رسید که رشد 63 درصدی را نشان می‌دهد. وی همچنین ضمن 
اش��اره به افزایش 115 درصدی س��ود انباشته بیمه آسیا در س��ال 1398، تصریح کرد: 
 خال��ص دارایی ارزی ش��رکت نیز در این م��دت، 9 درصد و س��پرده ارزی نیز 6 درصد 

افزایش داشت.

بازار بیمه

ذره‌بیــن
معدني و صنعتي چادرملو

معدني و صنعتي نام شرکت 
شماره ثبت شرکت نزد سازمان بورس اوراق بهادار تهرانبازارچادرملو

10356بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد تابلوي اصلي بازار اولتابلو1371/03/04تاریخ تاسیس
1382/05/20سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1382/07/27تاریخ اولین عرضهاستخراج كانه‌هاي فلزيصنعت1371/03/04)بهره برداری(

12/29سال مالیاستخراج سنگ معدن‌هاي فلزي آهنيگروه1371/03/04تاریخ ثبت اولیه
کچادنماد2257شماره ثبت اولیه

آرم شرکت 

موضوع يزدمحل ثبت اولیه
فعالیت

1. اکتش��اف، اس��تخراج  و به��ره ب��رداری از معادن 
س��نگ آهن  و تولید کنس��انتره از آن تولید گندله 
تولی��د س��نگ آهن‌های دان��ه بندی ش��ده و تولید 

محصولات فولادی.
۲. نص��ب و راه اندازی و نگهداری و بازرس��ی فنی 
و س��رویس تجهی��زات و ماش��ین آلات م��ورد نی��از 

شرکت.
۳. خری��د و تهی��ه ان��واع و اقس��ام ماش��ین آلات و 
تجهیزات و تاسیسات و مصالح مورد نیاز برای انجام 

موضوع فعالیت شرکت.

وضعیت مالی شرکت

مریم شهریاری- کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 هفته نامه بورس: ارزش س��هام شرکت بیمه پاسارگاد در جریان معاملات ماه گذشته 
بازار سرمایه از محدوده قیمتی 36 هزار و 115 ریال به 65 هزار و 647 ریال افزایش یافت. 
علاوه بر این، تعداد دو میلیون و 534 هزار سهم شرکت بیمه پاسارگاد به ارزش 96 میلیارد 
و 115 میلیون ریال در اولین روز معاملاتی بورس طی ماه گذشته میان اهالی بازار سرمایه 
داد و س��تد ش��د. همچنین در آخرین روز معاملاتی ماه مذکور جا‌به‌جایی 673 هزار و 411 
س��هم »بپاس« به ثبت ارزش معاملات بالغ بر 45 میلیارد ریال در این بازار منجر ش��د.البته 
س��هامداران »بپاس« از سرمایه‌گذاری‌های خود در سهام این مجموعه طی معاملات تیر ماه 

امسال بازار سرمایه حدود 82 درصد سود دریافت کردند. 

معاملات 99.04.31معاملات 99.04.01شرح

2.534.690673.411حجم معاملات )سهم(

96.115.444.80045.078.767.576ارزش معاملات )ریال(

زندگی اندوخته در جایگاه ویژه 
بررسی فعالیت بیمه پاسارگاد در دوره یک ماهه منتهی به 31 تیر ماه امسال حاکی از آن 
است که این مجموعه بیش از سه هزار و 813 میلیارد ریال حق بیمه صادر کرد و خسارت 

پرداختی آن به بیمه‌گزاران حدود یک هزار میلیارد ریال ارزشگذاری شد. 

خسارت پرداختیحق بیمه صادره

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

3.813.3811001.044.342100

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

در ماهی که گذشت، رشته بیمه‌ای زندگی اندوخته با ثبت سهم 60 درصدی در صدور 
حق بیمه »بپاس« و نیز س��هم 32 درصدی در خس��ارت پرداختی آن نقش حایز اهمیتی 
در شاخص‌های عملکرد این مجموعه ایفا کرد به طوری‌که، بالغ بر دو هزار و 293 میلیارد 

ریال حق بیمه در این رشته بیمه‌ای صادر شد و خسارت پرداختی آن مبلغ 333 میلیارد 
و 294 میلیون ریال محاسبه می‌شود.

شرح
خسارت پرداختیحق بیمه صادره

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

2.293.21160333.29432رشته زندگی اندوخته دار

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

دوره عملکرد چهار ماهه
فعالیت بیمه پاس��ارگاد از ابتدای س��ال مالی جاری تا پایان تیر ماه با صدور بیش از 13 
هزار و 498 میلیارد ریال حق بیمه و پرداخت بالغ بر دو هزار و 688 میلیارد ریال خسارت 

به بیمه‌گزاران پایان پذیرفت. 

خسارت پرداختیحق بیمه صادره

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

13.498.8751002.688.663100

دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

این گزارش می‌افزاید: رش��ته بیمه ای زندگی اندوخته دار در این دوره عملکرد همچون 
ماه گذشته سهم قابل توجهی از مبالغ کل صدور حق بیمه و خسارت پرداختی »بپاس« را 

به خود اختصاص داد که شرح آن در جدول زیر آمده است.

شرح
خسارت پرداختیحق بیمه صادره

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

7.732.68257868.97732رشته زندگی اندوخته دار

دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31

روند صعودی ارزش سهام بیمه پاسارگاد تداوم دارد

سود 82 درصدی برای سهامداران »بپاس«

لیزینگ پارسیان با افزایش تقاضای خرید سهام مواجه شد

تحقق 152میلیارد درآمد برای »ولپارس«
 هفت�ه نام�ه ب�ورس: لیزین��گ پارس��یان فع��ال در گروه س��ایر 
واسطه‌گری‌های مالی است که در 18 تیر ماه امسال به قیمت سه هزار و 
200 ریال برای اولین بار پا به بورس گذاشت و همچون سایر شرکت‌های 
تازه وارد بورس��ی با افزایش تقاضا برای خرید س��هام مواجه شد. در این 
گزارش به بررسی فعالیت این مجموعه طی دوره یک ماهه منتهی به 31 

تیر ماه امسال همراه با روند معاملات سهام آن در بازار سرمایه پرداخته شده است.

افزایش مانده تسهیلات اعطایی
بر اساس این گزارش، مانده تسهیلات اعطایی این مجموعه دو هزار میلیارد ریالی، طی 
دوره عملکرد یک ماهه منتهی به 31 تیر ماه سال جاری از مبلغ پنج هزار و 798 میلیارد 
ریال به ش��ش هزار و 394 میلیارد ریال افزایش یافت. در ماهی که گذش��ت، »ولپارس« 
تع��داد یک هزار و 342 فقره تس��هیلات ب��ه ارزش 764 میلی��ارد و 693 میلیون ریال به 
متقاضی��ان اعط��ا و در مقابل 169 میلیارد و 168 میلیون ریال از تس��هیلات اعطایی این 

شرکت به حیطه وصول درآمد. 

مانده در پایان ماهتسهیلات تسویه شدهتسهیلات اعطاییمانده در ابتدای ماه

تعداد
مبلغ 

تسهیلات 
اعطایی

تعداد
مبلغ 

تسهیلات 
اعطایی

تعداد
مبلغ 

تسهیلات 
اعطایی

تعداد
مبلغ 

تسهیلات 
اعطایی

28.4915.798.5281.342764.693578169.16829.2556.394.053

دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

روند تحقق درآمد 
لیزینگ پارس��یان در جریان فعالیت اولین ماه از فصل تابس��تان سال جاری بالغ بر 152 
میلیارد و 278 میلیون ریال تحقق درآمد داشته و در مجموع برای دوره شش ماهه نخست 
سال مالی منتهی به 30 دی ماه 1399 مبلغ 713 میلیارد و 837 میلیون ریال محقق شد.

از ابتدای سال مالی جاری تا تاریخ 99.04.31دوره یک ماهه منتهی به 99.04.31

152.278713.837

درآمد کل )میلیون ریال(

هزینه‌های مالی و تسهیلات دریافتی 
بر اساس اطلاعات موجود، هزینه‌های مالی این مجموعه طی ماه گذشته مبلغ 29 میلیارد 
و 702 میلیون ریال و برای ش��ش ماهه ابتدای س��ال مالی جاری مبلغ 195 میلیارد و 317 
میلیون ریال برآورد ش��د. همچنین از س��وی دیگر، مانده تسهیلات دریافتی این شرکت در 
دوره مذکور از مبلغ یک هزار و 801 میلیارد ریال از ابتدای تیرماه به مبلغ یک هزار و 831 

میلیارد ریال در پایان تیر ماه افزایش داشت. 
مانده تسهیلات اخذ شده )میلیون ریال(هزینه‌های مالی )میلیون ریال(

دوره یک ماهه منتهی به 
1399.04.31

دوره شش ماهه منتهی به 
1399.04.31

 در تاریخ
1399.04.31

 در تاریخ
1399.04.31

29.702195.3171.801.4251.831.339

رشد معاملات 
قیمت سهام شرکت لیزینگ پارسیان طی 13 روز معاملاتی 18 تیر ماه امسال تا 5 مرداد 

ماه سال جاری از محدوده قیمتی سه هزار و 200 ریال به سه هزار و 320 ریال رسید. 
این گزارش می‌افزاید: تعداد 337 میلیون و 125 هزار سهم »ولپارس« به ارزش یک هزار 
و 78 میلیارد ریال در روز عرضه سهام این مجموعه در بازار سرمایه مورد معامله قرار گرفت 
و ارزش معاملات س��هام آن در پنجم مرداد ماه جاری به‌واسطه حجم معاملات حدود 258 

هزار سهمی »ولپارس« بالغ بر 895 میلیون ریال اعلام شد. 

معاملات 99.05.05معاملات 99.04.18شرح

3.2003.320قیمت هر سهم )ریال(

337.125.000257.929حجم معاملات )سهم(

1.078.800.000.000895.013.630ارزش معاملات )ریال(

 تقسیم سود و افزایش سرمایه 
در بیمه نوین

 هفت�ه نامه بورس: مجمع عمومی عادی س��الانه و 
فوق العاده بیمه نوین اواس��ط مرداد ماه با حضور ۵۱.۲۴ 

درصد سهامداران برگزارشد. 
بر اس��اس این گزارش، نصراله طهماسبی، رئیس هیأت 
مدیره بیمه نوین به‌ عنوان رئیس جلسه، معصومه ملاصالحی 
و همایون باقری طادی؛ به عنوان ناظران جلس��ه و شقایق 
دیلمی پور، مدی��ر امورمالی بیمه نوین به عنوان منش��ی 
جلسه توسط حاضران انتخاب شدند. نرگس پولادی نیز به 
عنوان نماینده حسابرس مستقل و بازرس قانونی مؤسسه 

حسابرس��ی رایمند و هم��کاران و 
نمایندگان بیمه مرکزی ج.ا.ایران و 
سازمان بورس و اوراق بهادار در این 

جلسه حاضر بودند. 
البته هم زمان با مجمع عمومی 
عادی سالانه شرکت، حسین کریم 

‍‌خان زند، مدیرعامل بیمه نوین به ارائه گزارش هیأت مدیره 
و عملکرد این ش��رکت در سال ۱۳۹۸ پرداخت.  همچنین 
پس از ارائه گزارش هیأت مدیره، گزارش حسابرس مستقل 
و ب��ازرس قانونی ش��ركت قرائت و پس از ارائه پاس��خ‌هاي 
لازم در مورد بندهای گزارش حس��ابرس مستقل و بازرس 
قانونی، صورت‌های مالی س��ال مالی منتهی به ۲۹ اسفند 
۱۳۹۸، عملکرد هیأت مدیره و در نهایت تخصیص و تقسیم 

سود ۷۰ ریالی به ازای هر سهم به 
تصویب مجمع عمومی عادی سالانه 
رس��ید. ای��ن گ��زارش می‌افزاید: 
العاده  در مجم��ع عمومی ف��وق 
نیز به منظ��ور افزایش س��رمایه 
بیمه نوین، افزایش س��رمایه ۷۵ 
درص��دی بیمه نوین از مبل��غ ۱.۵۰۰.۰۰۰ میلیون ریال 
ب��ه ۲.۶۲۴.۰۰۰میلیون ری��ال از محل تجدی��د ارزیابی 
دارایی‌ه��ا در مرحله اول تصویب ش��د. همچنین افزایش 
س��رمایه از ۲.۶۲۴.۰۰۰میلی��ون ریال ب��ه۳.۰۹۴.۰۰۰ 
میلیون ریال از محل س��ود انباشته و مطالبات حال شده 
و آورده نقدی س��هامداران طی دو سال در اختیار هیأت 

مدیره قرار گرفت.

 

 

 

  

0

20،000،000

40،000،000

60،000،000

80،000،000

100،000،000

120،000،000

140،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

تركيب منابع مالي

جمع بدهي هاي جاري جمع بدهي هاي غير جاري جمع حقوق صاحبان سهام

0

20،000،000

40،000،000

60،000،000

80،000،000

100،000،000

120،000،000

140،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

تركيب مصارف مالي

جمع دارايي هاي جاري جمع دارايي هاي غير جاري

 

 

 

 

-100،000،000

-50،000،000

0

50،000،000

100،000،000

150،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

سود ناخالص
سود عملياتي
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارايه خدمات
بهاي تمام شده كالاي فروش رفته و خدمات ارائه شده

-30،000،000

-20،000،000

-10،000،000

0

10،000،000

20،000،000

30،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

جريان وجه نقد جريان وجه نقد تامين 
قديم-مالي 

جريان وجه نقد سرمايه 
قديم-گذاري 

جريان وجه نقد بازده  
سرمايه گذاريها و سود  

پرداختي بابت تامين
مالي

ماليات بر درآمد  
پرداختي

يجريان وجه نقد عمليات

 

 

 

 

-100،000،000

-50،000،000

0

50،000،000

100،000،000

150،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

سود ناخالص
سود عملياتي
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارايه خدمات
بهاي تمام شده كالاي فروش رفته و خدمات ارائه شده

-30،000،000

-20،000،000

-10،000،000

0

10،000،000

20،000،000

30،000،000

1394 1395 1396 1397 1398

جريان وجه نقد جريان وجه نقد تامين 
قديم-مالي 

جريان وجه نقد سرمايه 
قديم-گذاري 

جريان وجه نقد بازده  
سرمايه گذاريها و سود  

پرداختي بابت تامين
مالي

ماليات بر درآمد  
پرداختي

يجريان وجه نقد عمليات



هر هفته برآن هس�تیم تا براس�اس جدیدترین اطلاعیه در س�امانه کدال، تغییراتی که در اعضای 
هیأت مدیره ش�رکت‌ها به وجود می‌آید 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 آمد‌های مدیریتی در ناشران

12
صنایع وشرکت‌ها

| مرداد 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 364 |

 هفته‌نامه بورس: درآمد سرمایه‌گذاری دارویی تأمین از محل سود سهام مجموعه‌های 
موجود در س��بد سرمایه‌گذاری آن طی دوره از ابتدای سال مالی 31 اردیبهشت ماه تا پایان 
تیر ماه امسال مبلغ 22 هزارو 322 میلیارد ریال محاسبه می‌شود. همچنین »تیپیکو« طی 
عملکرد یک ماهه منتهی به 31 تیر ماه امسال از محل تقسیم سود نقدی در جریان برگزاری 
مجمع عمومی عادی سالانه سهامداران 24 شرکت مبلغ 14 هزار و 958 میلیارد ریال سود 

سهام بدست آورد. 
افزایش سرمایه‌گذاری 

»تیپیکو« با سرمایه چهار هزار و 350 میلیارد ریال طی عملکرد یک ماهه منتهی به 31 تیر 
ماه در س��هام 36 ش��رکت فعال در هشت صنعت همچون بیمه و صندوق بازنشستگی به جز 
تأمین اجتماعی، تجارت عمده فروشی به جز وسایل نقلیه موتور، محصولات شیمیایی، مواد و 
محصولات دارویی، مواد و محصولات شیمیایی، رایانه و فعالیت‌های وابسته به آن، فعالیت‌های 
کمکی به نهادهای مالی واسط، واسطه گری‌های مالی و پولی و نیز سایر صنایع سرمایه‌گذاری 
داش��ت. هزینه س��رمایه‌گذاری‌های »تیپیکو« طی ماه گذشته با ثبت حدود 40 میلیارد ریال 

افزایش، از مبلغ 9 هزار و 486 میلیارد ریال به 9 هزار و 526 میلیارد ریال رسید. 

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

بهای تمام شدهتعداد شرکتبهای تمام شدهبهای تمام شدهتعداد شرکت

369.486.78640.131369.526.917

جمع سرمایه‌گذاری - ارقام به میلیون ریال

 ارتقای ارزش بازارپرتفوی بورسی
شرکت سرمایه‌گذاری دارویی تأمین پرتفوی بورسی ماه گذشته خود را با بخشی از سهام 25 
شرکت بورسی همچون پارس دارو، فرآورده‌های تزریقی ایران، پخش هجرت، داروسازی فارابی، 
داروسازی قاضی، داروسازی اکسیر، هلدینگ دارو پخش، تولید مواد اولیه داروپخش، داروسازی 
کاسپین تأمین، لابراتوارهای دارویی رازک، کلر پارس، شیمی دارویی داروپخش، شیرین دارو، 
داروسازی ابوریحان، داروسازی زهراوی و غیره تشکیل داد. ارزش بازار این سبد در اولین ماه از 
فصل تابستان با 16 هزار و 375 میلیارد ریال رشد از محدوده 309 هزار میلیارد ریال به 326 

هزار میلیارد ریال ارتقا یافت. 

انتهای دورهتغییراتابتدای دوره

بهای 
تمام شده

 ارزش 
بازار

بهای تمام 
شده

ارزش 
بازار

بهای
 تمام شده

ارزش
 بازار

افزایش
 )کاهش(

8.056.741309.722.37340.13116.375.2998.096.782326.097.672318.000.800

ارقام به میلیون ریال

 عدم تغییر پرتفوی غیر بورسی
در مقابل اما، بخشی از سهام 11 شرکت فعال در خارج از بازار سرمایه همچون آنتی بیوتیک 
س��ازی ایران، تحقیقاتی مهندسی توفیق دارو، داروس��ازی دانا، اوزان، صنایع سیما شیمی، 
دارویی آترا، هما پیوند تأمین، موسس��ه توسعه صنعت س��رمایه‌گذاری ایران، کارگزاری صبا 
تأمین، گسترش ارتباطات داتک، کارگزاری بیمه تأمین آینده و غیره در پرتفوی غیر بورسی 
»تیپیکو« جای دارد که بهای تش��کیل این س��بد طی تیر ماه امسال همچون ماه قبل از آن 

بدون تغییر مبلغ یک هزار و ۴۳۰ میلیارد ریال ثبت شد. 
ریز معاملات سهام تحصیل شده- واگذار شده

در ماهی که گذش��ت، بخشی از سهام هفت شرکت بورس��ی همچون هلدینگ دارو پخش، 
کارخانجات دارو پخش، داروس��ازی اکس��یر، داروسازی کاس��پین تأمین، داروسازی قاضی، 
داروسازی ابوریحان، فرآورده‌های تزریقی ایران همراه با صندوق سرمایه‌گذاری اندیشه ورزان 
صبا تأمین به بهای تمام ش��ده 42 میلیارد و 545 میلیون ریال به س��بد سرمایه‌گذاری این 

شرکت افزوده شد.
این در حالی اس��ت که، »تیپیکو« بخشی از سهام شش شرکت همچون داروسازی کاسپین 
تأمین، داروسازی ابوریحان، دارویی ره آورد تأمین، توزیع دارو پخش، کلر پارس و فرآورده‌های 
تزریقی ایران در کنار واحد‌های س��رمایه‌گذاری صندوق س��رمایه‌گذاری اندیشه ورزان صبا 
تأمی��ن را به ارزش 86 میلی��ارد و 588 میلیون ریال و بهای تمام ش��ده دو میلیارد و 414 
میلیون ریال واگذار کرده اس��ت و از این محل بالغ بر 84 میلیارد و 174 میلیون ریال س��ود 

شناسایی کرد. 
رشد روند معاملات 

این گزارش می‌افزاید: ارزش س��هام س��رمایه‌گذاری دارویی تأمین ط��ی معاملات تیر ماه 
امس��ال بازار سرمایه حدود هفت درصد افزایش یافت و از محدوده قیمتی 66 هزار و 230 
ریال به 71 هزار و 90 ریال صعود کرد. همچنین بیش از یک میلیون و 297 هزار س��هم 
ش��رکت به ارزش 85 میلیارد و 599 میلی��ون ریال در اولین روز معاملاتی بورس طی ماه 
گذشته میان معامله گران داد و ستد شد و در آخرین روز معاملاتی ماه مذکور داد و ستد 
چهار میلیون و 644 هزار س��هم »تیپیکو« ارزش��ی به مبلغ 330 میلیارد و 170 میلیون 

ریال را در این بازار رقم زد.

معاملات 99.04.31معاملات 99.04.01شرح

1.297.6284.644.718حجم معاملات )سهم(

85.599.694.600330.170.423.310ارزش معاملات )ریال(

ارقام به میلیون ریال

 ارزش سهام سرمایه‌گذاری دارویی تأمین رشد داشت 

15 هزار میلیارد سود سهام در »تیپیکو«

 *کارخانجات کاش�ي و س�راميک سعدي: نماینده ش��رکت س��رمايه‌گذاري صدر تأمین از رضا معمارطلوعي به
امير پروال باتمانقلنج تغییر کرد.

*س�رمايه‌گذاري توس�عه گوهران اميد: نماینده شرکت گروه مديريت س��رمايه‌گذاري اميد از محرم رزم جوئي به 
 مازي��ار فرخ��ي تغییر یافت. مديريت انرژي اميد تابان هور عليرضا حي��درزاده هنزائي ) رئیس هیأت مدیره( را به عنوان 

نماینده شناخت.
*پتروشيمي امير کبير: نماینده بانک رفاه کارگران از محمد رضا کريمي علويجه به شهاب الدين عزيزي خادم 
)رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد . توس��عه سرمايه رفاه )توسعه تجارت رفاه پرديس( هم متين ديداري را به عنوان 

نماینده شناخت.
* تايد واتر خاورميانه: نماینده بين المللي توس��عه و عمران دريا گس��تر منطقه آزاد انزلي از مهدي نجفي به سعداله 

عبداللهي تغییر کرد.
*دارویی و بهداش�تي لقمان: نماینده موسس��ه جامعه الامام الصادق)ع( از مس��عود مظلوم به صادق پيله‌وري 
تغییرک��رد. نماینده ش��رکت طاهرايران از ص��ادق پيله وري به خس��رو داوري )نایب رئیس هی��أت مدیره( تغییر 
یاف��ت. ش��رکت پخش سراس��ري تجهيزگران ط��ب نوين، محمد گل محم��دي ظهوري جای خود را به مس��عود 
 مظلوم داد. ش��رکت کارخانجات ريس��ندگي، بافندگي و پوش��اک جامعه هم رس��ول کاوياني را به عنوان نماینده 

خود شناخت.
*کارخانجات مخابراتي ايران: گروه سرمايه‌گذاري آتيه دماوند، رضا محمد دوست را به عنوان نماینده شناخت.

 *ليزينگ رايان س�ايپا: نماینده ش��رکت س��رمايه‌گذاري گروه صنعتي رنا از حميد ابدالي به فاطمه طهماس��ب پور 
تغییر کرد.

*س�يمان تهران: نماینده شرکت گسترش صنايع معدني کاوه پارس از سيد محمد رضا آيت الهي به مرتضي داداش 
)رئیس هیأت مدیره( تغییر کرد. شرکت سيمان هگمتان، محمد علي عفتي دارياني جای خود را به سيدعباس حسيني 

)نایب رئیس هیأت مدیره( داد.
* کي بي س�ي: نماینده ش��رکت گروه دارويي سبحان از فرشيد مرادي به محمد شريعتي تغییر کرد. شرکت سبحان 

انکولوژي داريوش افشار جای خود را به حميد صلواتي )رئیس هیأت مدیره( داد.
*توليد نيروي برق آبادان: نمایندگان گروه اقتصاد مفيد - مهندسي ري نيرو - توسعه صنعت نفت و گاز پرشيا- 
توس��عه حفاري تدبير و توس��عه انرژي تدبير ب��ه ترتیب جمال الدين عزيزي بندرآب��ادي )نایب رئیس هیأت مدیره( 
 - س��يد حس��ن مداحي )رئیس هیأت مدیره( - اسد اله اسديان - عبدالرضا احمدي وس��هراب فاضلي )مدیر عامل( 

انتخاب شدند.
* فولاد مبارکه اصفهان: نماینده ش��رکت س��رمايه‌گذاري صدرتامين از علي احمديان به محمد زارع پور اشکذري 

تغییر کرد. بهسازان انرژي تدبير زنگان، سيدضياء ايماني جای خود را به غلامحسن تقي نتاج ملکشاه داد.
*توليد سموم علف کش: نمایندگان شرکت سرمايه‌گذاري توسعه و گسترش انديشه پارس از احمد شمشکي به 
س��عيد بلالي ) رئیس هیأت مدیره ( و ش��رکت سرمايه‌گذاري تالار ايرانيان)سهامي خاص( از مجيد رضائي به مهران 
رضايي و ش��رکت گس��ترش صنايع کربن پيام از محمد شعله کردار به منوچهر کريمي ) نایب رئیس هیأت مدیره ( 

تغییر کردند.
* فولاد خوزستان: نماینده شرکت سرمايه‌گذاري سامان مجد از کريم فرخياني به اسماعيل عاشوري ) رئیس هیأت 

مدیره( تغییر یافت.

اخبــــار
افزایش شاخص‌های عملکردی »فولاد« 

 هفته‌نامه بورس: مجمع س��الانه فولاد مبارکه برگزار ومقرر شد به ازای هر سهم مبلغ 
۲۲۵ ریال به عنوان سود سهام بین سهامداران تقسیم شود.

حمیدرض��ا عظیمیان، مدیرعامل فولاد مبارکه گفت: س��ال گذش��ته ۷ میلیون و ۶۸۲ هزار 
تن فولاد خام تولید داش��تیم که با این میزان تولید، ۷.۲ درصد از س��هم بازار به دست آمد. 
همچنین با توجه به رش��د ۱۶ درصدی تولید در سال ۹۸،تولید محصولات گرم ۲۰ درصد، 
محصولات س��رد و پوش��ش دار ۲ درصد رشد داش��ت. مدیر عامل فولاد مبارکه از رشد ۱۲ 

درصدی مقدار کل فروش در سال ۹۸ خبر داد و افزود: فروش صادراتی در سال ۹۸ نسبت به سال ۹۷ به میزان ۶۵ 
درصد و فروش داخلی نیز در همین بازه زمانی با ۴.۵ درصد همراه شد . 

فولاد صنعت بناب درمسیر بورس 
 هفته‌نام�ه ب�ورس: پروژه ب��زرگ ذوب و نورد در مجموع با ظرفی��ت ۲ میلیون تن و 
همچنین ۵ کارخانه توسعه‌ای فروآلیاژی با اعتباری بالغ بر یک میلیارد یورو با تأمین از محل 

صندوق توسعه ملی در سال جاری به اجرا درخواهد آمد.
بابک علیزاد شهیر، مدیرعامل مجتمع فولاد صنعت بناب گفت: در سال جهش تولید شاهد 
یکی از بزرگترین پروژه‌های در حال احداث کشور خواهیم بود که می‌تواند سهم بسزایی در 
تولید محصولات فولادی و اش��تغال و اقتصاد منطقه داشته باش��د. وی افزود: در خرداد ماه 

امسال توانستیم رکورد تولید در ۱۰ سال اخیر را بهبود داده و در جهت دستیابی به تولید بالای یک میلیون تن گام 
برداریم که در ذوب و نورد رکورد تولید شکسته شد که در چند سال اخیر بی‌سابقه بود. همچنین براساس پیش‌بینی 
و برنامه‌ریزی انجام شده بیش از ۱۵۰ هزار تن محصول فولادی به خارج از کشور صادر خواهد شد که می‌تواند نقش 
بس��زایی در ارزآوری و افزایش صادرات غیرنفتی در کش��ور داش��ته باشد. وی از ورود این مجتمع به بورس در سال 
جهش تولید خبر داد و گفت: تا پایان سال با حضور در بورس سهام مجتمع فولاد صنعت بناب عرضه خواهد شد. 

استفاده از ظرفیت‌های علمی در چادرملو 
 هفته‌نام�ه بورس: وظیفه مدیران مجتمع‌های عظی��م صنعتی و معدنی بهره‌گیری از 
توان و ظرفیت‌های فنی، تخصصی وعلمی موجود در کشور است، اینکه تنها متکی به جمعی 
از نیروهای فعال پیش��ین باش��یم نمی‌توانیم نوآوری و خلاقیت را در توسعه این مجموعه‌ها 

پیاده‌سازی کنیم.
ناصر تقی زاده، مدیرعامل شرکت معدنی و صنعتی چادرملو گفت: یکی از شاخص‌های ایجاد 
تحول در هر ساختار سازمانی، بکار گیری افراد با انگیزه و صاحب ایده‌های جدید است. همچنین 

برای پویا کردن یک مجموعه، تنها اتکاء به نیروهای موجود کافی نیست چون، گذشت زمان و یکنواختی در هر ساختار 
سازمانی موجب رخوت و عدم پویایی می‌شود و در بهترین شکل آن، وضعیت موجود حفظ می‌شود. اما چنانچه درپی 
دگرگونی و رقابت در عرصه اقتصادی و بقای در میان س��ایر رقبای داخلی و خارجی هس��تیم باید از افکار، ایده‌ها و 
نوآوری‌های جدید بهره بگیریم. وی افزود: یکی دیگر از ش��اخص‌های رشد و بالندگی در واحد‌های تولیدی و صنعتی 

انگیزه بخشی به همه نیروهای شاغل و دست‌اندرکاران تولید، اعم از کارگران، کارشناسان و مدیران است.

تکمیل‌تر شدن سبد محصولات فولادی ذوب آهن
 INSO هفته‌نامه بورس: برای اولین بار میلگرد آجدار س��ایز 40 طبق استاندارد ملی 
3132 و مطابق گرید آج 400 در کارگاه نورد 300 ذوب آهن اصفهان تولید ش��د و س��بد 

محصول میلگرد این شرکت را کامل‌تر کرد.
علیرضا مهرابی، سرپرس��ت خدمات فنی تولید نورد ذوب آهن گفت: با توجه به خط تولید 
کارگاه ن��ورد 300 و نی��روی نوردی بالا برای تولید محصول آج��دار N40، امکان تولید این 
محصول در گروه نهایی وجود نداشت، در این راستا نیروی نوردی و گشتاور با توجه به قدرت 

موتور و ضریب گیربکس‌های قفسه میانی محاسبه و با بررسی‌های به عمل آمده و صحت سنجی انجام شده، تولید 
محصول در قفسه‌های میانی امکان سنجی شد. مهرابی افزود: بدین منظور کارشناسان طراحی کالیبر این مجموعه، 
مراحل بررس��ی و طراحی کالیبر بیضی ماقبل آخر و کالیبر قفس��ه آخر میلگرد آجدار N40 را در قفسه‌های 13 و 
14 گروه میانی انجام دادند. وی گفت: سابقه تولید N36 در کارگاه نورد300 با وجود آمپر بالا در قفسه‌های نهایی 
امکان پذیر نبود که این نقیصه در تولید این محصول برطرف ش��د. همچنین این نوع میلگرد قابلیت تولید مطابق 
کلیه استانداردها ISO، DIN، Cares، Gost، BS ,ISO ASTM را دارد و برنامه آتی این مدیریت تولید میلگرد 

آجدارN50 در کارگاه نورد 300 مطابق استاندارد INSO3132 با کلیه گریدهاست.

چکی�ده تحلی�ل بنی�ادی »ولپ�ارس«

s m b r o k e r . i r

ش��رکت لیزینگ پارس��یان ابتدا با نام شرکت لیزینگ خودرو و سواری در سال 1379 با س��رمایه 100 هزار تومانی تاسیس شد. این 
ش��رکت در س��ال 1383 به شرکت لیزینگ پارسیان تغییر نام داد. ولپارس در سال 1396 به سهامی عام تبدیل و در سال 1399 در 
بازار بورس درج نماد و عرضه شد. سرمایه لیزینگ پارسیان در حال حاضر 200 میلیارد تومان است و 80 درصد سهام شرکت متعلق 
به گروه مالی پارس��یان اس��ت. شناوری س��هم 20 درصد می‌باشد. در سال‌های گذشته عمده درآمد‌های ش��رکت از لیزینگ محصولات 
خودرویی بوده که از س��ال 98 با تغییر رویه و تمرکز بر لیزینگ محصولات غیرخودرویی، عمده درآمد ش��رکت در س��ال جاری و آتی از 

محل لیزینگ غیر خودرویی خواهد بود.
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م

s m b r o k e r

محمد جواد عبدالهی
کارشناس تحلیل

قیمت تابلو در تاریخ تحلیل E/P 24.85 گروهP/E 10.85 تابلوولپارسنماد
)99 /05/ 20( 3,610

 سود تقسیمی 10.8 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
ملاحظات 92 درصد، 313 ریالسال مالی 96

514 میلیارد تومان حجم تسهیلات اعطایی، 7درصد از 
کل تسهیلات مربوط به غیر خودرویی، تفاوت نرخ سود 

تسهیلات اعطایی و دریافتی 7درصد

 سود تقسیمی 12.1 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
ملاحظات 99 درصد، 92 ریالسال مالی 97

299 میلیارد تومان حجم تسهیلات اعطایی، 27درصد از 
کل تسهیلات مربوط به غیر خودرویی، تفاوت نرخ سود 

تسهیلات اعطایی و دریافتی 8درصد

 سود تقسیمی 54.5 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
ملاحظات 92 درصد، 77 ریالسال مالی 98

435 میلیارد تومان حجم تسهیلات اعطایی، 58درصد از 
کل تسهیلات مربوط به غیر خودرویی، تفاوت نرخ سود 

تسهیلات اعطایی و دریافتی 8درصد

380کارشناسی 3451400کارشناسی 851399سود هر سهم سه ماهه 99

مفروضات 
تحلیل

میزان تسهیلات 
میزان تسهیلات اعطایی با توجه به بودجه شرکت برای سال 99، 600 میلیارد تومان برآورد گردیده که 50درصد از آن مربوط به تسهیلات غیر خودرویی می‌باشداعطایی

سود تسهیلات 
اعطایی

برای محاسبات سود حاصل از تسهیلات اعطایی شرکت از نسبت‌های سال گذشته استفاده شده است. از سال 96 به بعد با مصوبه بانک مرکزی نرخ بهره تسهیلات اعطایی 
21درصد تعیین شده که با کارمزد دریافتی، بهره موثر تسهیلات اعطایی 30درصد بوده و در سال 99 نیز از همین درصد استفاده شده است. مجموعا 114 میلیارد تومان 

سود ناشی از تسهیلات اعطایی برای سال 99 برآورد گردیده است.

خسارت تاخیر یکی از درآمدهای مهم شرکت می‌باشد که با توجه به حجم تسهیلات اعطایی و نسبتهای سال گذشته مبلغ 42 میلیارد تومان برآورد گردیده است.سایر درآمدها 

 هزینه 
تأمین مالی

نرخ موثر تسهیلات دریافتی در 3 سال گذشته بین 22 تا 23درصد بوده که برای سال 99 نیز 23درصد در نظر گرفته شده است. حجم تسهیلات دریافتی برای سال 99، 
280 میلیارد تومان برآورد گردیده که هزینه مالی 46 میلیاردی را نتیجه خواهد داد.

هزینه مطالبات 
برای سال 99 هزینه ذخیره اختصاصی و عمومی 5.4 میلیارد تومان با توجه به حجم تسهیلات اعطایی و درصد‌های ابلاغی بانک مرکزی در نظر گرفته شده است. مشکوک الوصول

 درصد تغییر سود هر سهم 
به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی
نرخ سود تسهیلات 

نرخ بهره تسهیلات 0.24درصدحجم تسهیلات اعطایی1.2درصداعطایی
 1.3- درصددریافتی

مروری بر 
ریسک‌ها و 
فرصت‌های 

شرکت

 رکود تورمی حاکم بر اقتصاد، امکان برخورداری از پتانسیل‌های گروه مالی پارسیان )تسهیلات، تبلیغات و...(فرصت‌ها
سیاست‌های حمایتی دولت در جایگزینی خودروهای فرسوده و رونق خودروسازی در کشور، تمرکز بیشتر بر لیزینگ غیر خودرویی

 افزایش ریسک اعتباری مشتریان با توجه به شرایط اقتصادی کشور، افزایش نرخ بهره تسهیلات دریافتی، تعیین نرخ کارمزد دستوریریسک‎ها
 عدم تأمین منابع مالی ارزان و به موقع

نظر کارشناسی
شرکت از سال گذشته اقدام به تغییر ترکیب پرتفوی خود و تمرکز بیشتر بر لیزینگ غیرخودرویی نموده که علاوه بر افزایش درآمد شرکت ریسک درآمد‌های عملیاتی را 
نیز کاهش داده است. کاهش ریسک درآمد‌های عملیاتی از آن جهت اتفاق افتاده که تاثیر رکود و رونق بازار خودرو بر درآمد‌های شرکت کمتر شده است. مقایسه گذشته 
نگر نسبت قیمت به درآمد شرکت با شرکت‌های همگروه نشان می‌دهد که سهم تا قیمت‌های 1.000 تومان قابلیت رشد دارد. ضمن اینکه تغییر پرتفوی و تمرکز بیشتر بر 

لیزینگ غیر خودرویی چشم انداز سودآوری روشنی را در سال‌های آتی پیش روی شرکت قرار داده است.	

روند صعودی صادرات فملی 
 هفته‌نامه بورس: ش��رایط فروش در حال حاضر به‌گونه‌ای اس��ت که اکنون از تولید 

جلوتر هستیم.
اردش��یر سعدمحمدی، مدیرعامل شرکت ملی صنایع مس ایران با اشاره به میزان فروش 
ش��رکت مس در چهارماهه نخست امسال افزود: ش��رکت مس در طول این مدت ۹۱۵۰ 
میلیارد تومان فروش داشته که نسبت به مدت مشابه سال گذشته ۳۳ درصد رشد کرد.

سعد محمدی با اشاره به اینکه در حال حاضر صادرات نسبت به سال گذشته دو برابر شده 
گفت: شرکت مسیر خود را به درستی طی می‌کند و اکنون دغدغه‌ای از نظر فروش نداریم. 
همچنین تاکید بر این است که شرکت مس نباید به هیچ عنوان از بازار مفتول خارج شود، 

چرا که می‌تواند به ازای هر تن محصول ۲۰۰ دلار افزایش درآمد در مفتول داشته باشد.

افزایش سرمایه و عرضه‌های جدید پگاه 
 هفته‌نامه بورس: بیش��ترین درآمد شرکت پگاه از صادرات محصولات است که این 

صادرات در ۴ماه ابتدای سال جاری نسبت به سال قبل ۴۲ درصد رشد وزنی داشت. 
عبداله قدوسی، مدیرعامل صنایع شیر ایران درباره عرضه سهام شرکت‌های زیرمجموعه 
شرکت صنایع شیر ایران در بورس گفت: عرضه سهام شرکت‌های پگاه همدان، پگاه زنجان، 
پگاه تهران، پگاه لرستان، صنایع بسته‌بندی و صنایع شیر ایران در برنامه سال جاری قرار 
دارد.قدوسی همچنین در مورد نوسان نرخ ارز بیان کرد: نوسانات ارز بر تأمین قطعات و مواد 
اولیه شرکت تاثیر گذاشته اما سعی بر این است که با کاهش قیمت تمام شده در خطوط 
تولید این افزایش قیمت را جبران کنیم.همچنین افزایش سرمایه شرکت‌های تابعه از محل 

تجدید ارزیابی در دستور کار قرار دارد.
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افزایش سرمایه 200 درصدی افق کوروش محقق شد

حرکت »افق« همچنان در مسیر رشد درآمدزایی
 هفته‌نامه بورس: درآمد فروش فروشگاه‌های زنجیره‌ای افق کوروش در جریان فعالیت طی 
دو دوره عملکرد همچون یک ماهه منتهی به 31 تیر امسال و نیز از ابتدای سال مالی جاری تا 

پایان تیر نسبت به دوره مشابه ماه قبل از آن با روند صعودی مقدار فروش مواجه شد.
افزایش فروش و درآمد 

بر اس��اس این گزارش، »افق« در حالی طی دوره یک ماهه منتهی به 31 تیر ماه امس��ال 
حدود 120 میلیون و 897 هزار عدد انواع کالا به ارزش حدود 11 هزار میلیارد ریال فروخت 
که درآمد این مجموعه طی دوره مشابه منتهی به 31 خرداد سال جاری در پی عرضه 109 
میلیون و 556 هزار عدد انواع محصول بیش از 9 هزار و 380 میلیارد ریال ثبت شد. بر این 
اس��اس می‌توان گفت طی دوره مورد بررس��ی مقدار فروش این ش��رکت حدود 10 درصد و 

درآمد فروش آن 17 درصد افزایش یافت. 
دوره یک ماهه منتهی به 98.04.31دوره یک ماهه منتهی به 98.03.31

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )عدد(مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )عدد(

109.556.1019.380.610120.897.07110.976.906

بیش از37 هزار میلیارد درآمدزایی 
بر اس��اس اطلاعات موجود، روند رو به رش��د مقدار فروش »افق« موجب ش��ده تا درآمد 
ش��رکت در دوره عملکرد از ابتدای س��ال مالی جاری تا 31 تیر ماه نس��بت به دوره مش��ابه 
منتهی به 31 خرداد ماه امسال با افزایش مواجه شود. به گونه ای که، در این دوره عملکرد 
همراه با 38 درصد رش��د مقدار فروش ش��رکت درآمد آن نیز حدود 41 درصد ارتقا یافت. 
همچنین شرکت فروشگاه‌های زنجیره ای افق کوروش از ابتدای سال مالی جاری تا پایان تیر 

ماه حدود 438 میلیون و 557 هزار عدد انواع کالا به ارزش 37 هزار و 872 میلیارد ریال در 
فروشگاه‌های زنجیره ای این شرکت عرضه داشت.

 دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری 
تا تاریخ 98.03.31

 دوره عملکرد از ابتدای سال مالی جاری 
تا تاریخ 98.04.31

مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )عدد(مبلغ فروش )میلیون ریال(مقدار فروش )عدد(

317.659.90226.895.250438.556.97337.872.156

افزایش روند معاملات
ش��رکت فروش��گاه‌های زنجیره ای افق کوروش به تازگی افزایش سرمایه 200 درصدی 
به مبلغ دو هزار میلیارد ریال از محل مطالبات و آورده نقدی س��هامداران به‌اجرا در آورد 
و بدین ترتیب سرمایه آن به سه هزار میلیارد ریال ارتقا یافت. بر این اساس، قیمت سهام 
این مجموعه طی معاملات ماه گذش��ته بازار س��رمایه از محدوده 17 هزار و 890 ریال به 
84 هزار و 20 ریال رسید. این گزارش می‌افزاید: حجم معاملات یک میلیون و 478 هزار 
سهمی »افق« در اولین روز معاملاتی بورس طی تیر ماه امسال بالغ بر 250 میلیارد ریال 
ارزش��گذاری و در آخرین روز معاملاتی این ماه تعداد شش میلیون سهم شرکت به ارزش 

حدود 508 میلیارد ریال میان سهامداران معامله شد.

معاملات 99.04.31معاملات 99.04.01شرح

1.478.1316.045.843حجم معاملات )سهم(

250.009.256.190507.979.904.850ارزش معاملات )ریال(

اخبــــار
»غویتا«، سهم سبز روزهای قرمز

 هفته‌نامه بورس: ویتانا طی ۱۰ جلس��ه معاملاتی اخیر در صف خرید معامله ش��ده است و با 
ورود پول هوشمند حقوقی، سهامداران خود را در روزهای پرتلاطم بازار خشنود کرده است. 

شنیده‌ها حاکی از آن است که مهمترین محصول »غویتا« یعنی بیسکویت مادر، اولین افزایش 
نرخ خود را در س��ال ۱۳۹۹ معادل ۲۰ درصد اعمال می‌کند که با توجه به حاش��یه س��ود ناخالص 
مناسب این محصول، تأثیر قابل توجهی بر سودآوری شرکت خواهد داشت. اگرچه حدود ۴۰ درصد 

از فروش محصولات غویتا برند "مادر" بوده ، اما لازم به ذکر است که این شرکت ماه گذشته قیمت سایر محصولات خود 
را به طور میانگین ۲۰ درصد افزایش داده بود.

فاز جدید سرخابی
 هفته‌نامه بورس: قصد داریم اشتباه ۴۰ ساله دولت در باشگاه‌داری را برطرف کنیم.

مهدی علی‌نژاد، معاون توس��عه ورزش قهرمانی و حرفه‌ای وزارت ورزش و جوانان گفت: حداکثر 
اوایل مهرماه ورود دو باشگاه استقلال و پرسپولیس به بورس نهایی می‌شود. البته به دلیل موانع و 
مشکلات موجود، خصوصی‌سازی دو باشگاه معروف طولانی شده است. علی‌نژاد افزود: در عین حال 
دو ورزشگاه مرغوبکار و کمپ حجازی برای استقلال و دو ورزشگاه شهید گمنام و درفشی‌فر به نام 

پرسپولیس در خواهد آمد و در مرحله صدور سند قرار دارد و تصور می‌کنیم حداکثر اوایل مهرماه ورود به بورس را در 
مورد این دو باشگاه داشته باشیم.

تولید آثار هنری راهکار فرهنگ‌سازی بیمه  
 هفته‌نامه بورس: جشنواره ملی فیلم، عکس و پوستر صنعت بیمه با همکاری بیمه مرکزی و 

بیمه کوثر با رونمایی از پوستر این جشنواره آغاز به‌کار کرد. 
مجید مشعلچی فیروز آبادی، مدیرعامل بیمه کوثر توسعه فرهنگ بیمه را در گرو مسئولیت‌‌‌پذیری 
همه اقش��ار جامعه دانست و افزود: جذب هنرمندان و تولید آثار هنری در حوزه صنعت بیمه یکی 
از راهکارهای فرهنگ‌س��ازی، توسعه فرهنگ بیمه و در نهایت افزایش ضریب نفوذ بیمه در جامعه 

اس��ت. مش��علچی فیروز آبادی با بیان اینکه این جشنواره با راهبری بیمه مرکزی و سندیکای بیمه‌گران آغاز شد،گفت: 
دغدغه بیمه را باید به مس��ئله جدی کش��ور مبدل کنیم تا اطمینان و آرامش در جامعه حکمفرما شود. مدیرعامل بیمه 
کوثر، اقتصاد، عملکرد ش��رکت‌های بیمه و فرهنگ بیمه را س��ه عامل موثر در افزایش ضریب نفوذ صنعت بیمه دانست 
و خاطرنش��ان‌کرد: با ایجاد زیرس��اخت‌های لازم و ارائه پوشش‌های بیمه‌ای براساس نیاز عموم جامعه و در نهایت ایجاد 

آرامش و رضایت مردم این امر محقق می‌شود. 

نسخه جدید موبایلت 
 هفته‌نامه بورس: موبایلت با عرضه نسخه ۱.۴۰ این اپلیکیشن، فیچرها و قابلیت‌های جدیدی 

را در اختیار مشتریان بانک سامان قرار داد. 
بر این اس��اس، در نس��خه جدید موبایلت کارب��ران امکان گفت‌وگوی آنلای��ن از طریق چت با 
پشتیبانی این اپلیکیشن را خواهند داشت.علاوه بر این، امکان خرید شارژ و بسته از سپرده سامانی 
و امکان ورود به طرح‌های س��رمایه‌گذاری مانو از صفحه پرداخت از دیگر قابلیت‌هایی اس��ت که در 

اختیار کاربران اپلیکیشن موبایلت قرار گرفته است.

عرضه »ثبهساز« رکورددار نشد
 هفته‌نامه بورس: اواس��ط هفته گذشته با توجه به شرایط موجود در خصوص شیوع بیماری 
کرونا، ش��رکت بهساز کاشانه تهران به‌منظور تش��ریح برنامه‌های جاری، آتی و وضعیت مالی خود 

جلسه معارفه خود را برای عرضه اولیه صورت مجازی برگزارکرد. 
بر اس��اس این گزارش، عرضه اولیه س��هام شرکت بهساز کاش��انه تهران ، چهارشنبه گذشته در 
ب��ورس تهران انجام ش��د. بر این اس��اس عرضه تعداد ۴ میلیارد و ۲۶ میلی��ون و ۱۵۷ هزارو ۴۰۰ 

س��هم معادل ۲۰ درصد از س��هام شرکت "بهساز کاشانه تهران" به عنوان پانصد و چهل و چهارمین شرکت در فهرست 
شرکت‌های پذیرفته شده در بورس اوراق بهادار تهران در بخش "فعالیت‌های مربوط به املاک و مستغلات" گروه و طبقه 
" فعالیت‌های مربوط به املاک و مس��تغلات با مالکیت ش��خصی و یا اجاره ای" در فهرست نرخ‌های بازار دوم و در نماد " 
ثبهساز " به شیوه ثبت سفارش جهت کشف قیمت عرضه شد. اگرچه پیش‌بینی شده بود حداکثر سهمیه هر کد حقیقی 
و حقوقی ۱۰۰۰ سهم و سقف و کف قیمت نیز به ترتیب ۲۲۰۰ و ۲۰۹۰ ریال باشد. اما مانند همیشه به دلیل استقبال 
زیاد سرمایه‌گذاران، سهمیه هر فرد به 670 سهم کاهش یافت که به نقدینگی حدود 148 هزار تومانی نیاز بود.همچنین 
سه درصد از سهام شرکت شامل 603 میلیون و 923 هزار و 610 سهم متعلق به صندوق‌های سرمایه‌گذاری است که 
روز کاری بعد از عرضه اولیه با قیمت کشف شده 220 تومانی، تخصیص داده می شود. به این ترتیب، 5 میلیون و 107 
هزار و 811 نفر خریدار "ثبهساز" شدند تا رکورد تعداد مشارکت کنندگان در عرضه اولیه کشاورزی و دامپروری ملارد 

شیر با 5 میلیون و 561 هزارو 161 نفر خریدار شکسته نشود.

عرضه جدید شستا در فرابورس
 هفته‌نام�ه ب�ورس: اج��رای طرح توس��عه تولی��د نقاله 
س��یمی و افزایش ظرفیت تس��مه نقاله منجیددار، با عنایت به 
محدودیت‌های ایجاد ش��ده  شیوع کرونا در سطح بین‌المللی، 

کماکان در مراحل اولیه قرار دارد.
محمد رضوانی‌فر، مدیرعامل شستا گفت: مقرر بود طرح فوق 

تا پایان سال جاری به بهره‌برداری برسد که تحویل آن با توجه به محدودیت‌هایی که 
وجود دارد، توسط شرکت اطلاع‌رسانی خواهد شد. وی افزود: مهمترین موانع افتتاح 
طرح مذکور تحریم‌های بین‌المللی و عدم همکاری شرکت‌های معتبر اروپایی و نیز 
محدودیت‌های ناش��ی از ش��یوع کرونا، خصوصا برای خرید تجهیزات و ماشین‌آلات 
چینی اس��ت. مدیر عامل شستا در خصوص برنامه سهامدار عمده برای پذیرش این 
ش��رکت در بازاره��ای اول و دوم فرابورس بیان ک��رد: در حال حاضر کلیه مدارک و 
مس��تندات لازم جهت پذیرش در فرابورس تهیه ش��د و در صورت توافق در میزان 
و درص��د عرض��ه در ماه‌های آتی مراحل پذیرش در فرابورس میس��ر خواهد ش��د. 
رضوانی‌فر در خصوص پروژه جدید بخش آمپول‌س��ازی گفت: در تیرماه سال جاری 
با ش��روع انتقال ماش��ین‌آلات تولید آمپول و نصب سیستم‌های تاسیساتی مرتبط، 
پروژه تکمیل شد و بخش جدید که بر اساس آخرین دستاوردهای GMP  طراحی 
و ساخته شده ، در ماه‌های آتی آماده افتتاح و شروع بهره‌برداری است. همچنین در 
مورد خرید خط جدید سرم‌سازی که منجر به افزایش تولید ۳۰ درصد خواهد شد، 
به دلیل مشکلات بانکی و عدم تخصیص ارز از سوی بانک مرکزی با گذشت قریب 

به ۱۰ ماه، فعلا فرآیند خرید و ساخت خط مذکور آغاز نشده است.

تحقق بهترین بازده در هلدینگ آتیه‌اندیشان
 هفته‌نام�ه ب�ورس:  برای س��ال ۹۹ اقدامات��ی را در نظر 

گرفته‌ایم که بر چند محور اصلی متمرکز است.
عبدالله ش��یرمحمدپور، مدیرعامل هلدینگ سرمایه‌گذاری 
آتیه‌اندیشان مس افزود: یکی از این برنامه‌ها کسب بازده بالاتر 
از ش��اخص در بخ��ش فعال پرتفوی بود ک��ه از طریق خرید و 

فروش فعالانه س��هام در بازار س��رمایه مورد پیگیری قرار گرفت و با گزینش مبتنی 
بر تحلیل س��هام شرکت‌های مختلف در صنایع پیش��رو بازار سرمایه دنبال شد. در 
این راس��تا ش��رکت در بخش فعال سبد س��رمایه‌گذاری خود به بازده بیش از بازده 
ش��اخص دس��ت یافت، به‌طوری‌که بهترین بازده در طول تاریخ فعالیت شرکت بود.   
شیرمحمدپور در تش��ریح سایر اقدامات سال جاری شرکت افزود: بخش دوم عمده 
اقدامات ش��رکت متمرکز بر حمایت از سهام شرکت‌های تابعه صندوق بازنشستگی 
مس و شرکت ملی صنایع مس ایران بوده است که با تکیه بر پتانسیل‌های موجود 
در شرکت مس و شرکت سرمایه‌گذاری مس سرچشمه و تاکید بر متغیرهای بنیادی 
اثرگذار بر قیمت س��هام این ش��رکت‌ها، بازده سهام شرکت مس از ابتدای سال ۹۹ 
تا پایان خردادماه ۹۹ بالغ بر ۲۲۰ درصد و بازده س��هام شرکت سرمایه‌گذاری مس 
سرچشمه بالغ بر ۹۵ درصد رشد داشت. وی افزود: مجامع شرکت‌های تابعه به‌طور 
کامل برگزار و نتایج حاصل ش��ده در مجامع نیز حاکی از رش��د قابل توجه عملکرد 
این ش��رکت‌ها نسبت به سال گذشته بود. همچنین ابتدای سال ۹۹ ارزش پرتفوی 
هلدینگ آتیه‌اندیشان مس مبلغ ۱۵۹۳ میلیارد تومان بود که در پایان خردادماه ۹۹ 

ارزش پرتفو مبلغ ۴۳۲۹ میلیارد تومان شد.

کـــدال 360

کاهش سود هر سهم »حریل«
 هفته‌نامه بورس: ش��رکت ریل پرداز سیر با س��رمایه ۳ هزار و ۳۲۴ میلیارد و ۹۶۲ میلیون ریال، صورت‌های 
مالی ۳ ماهه نخس��ت دوره مالی منتهی به ۳۰ اس��فند ۱۳۹۹ را به صورت حسابرس��ی نشده منتشر کرد. »حریل« 
در دوره یاد ش��ده، مبلغ ۶۴ میلیارد و ۴۸۵ میلیون ریال س��ود خالص کسب کرد. همچنین به ازای هر سهم خود 
۱۹ ریال کنار گذاش��ت که نس��بت به دوره مشابه در سال گذش��ته که سود هر سهم ۳۳ اعلام شده بود، از کاهش 
۴۲ درصدی در هر س��هم حکایت دارد.یادآوری می‌ش��ود "حریل" در دوره ۳ ماهه نخست سال مالی منتهی به ۲۹ 
اسفند ۱۳۹۸ )حسابرسی شده( سود هر سهم را مبلغ ۳۳ ریال و سود خالص را ۱۱۰ میلیارد و ۲۸۷ میلیون ریال 

قید کرده است.

»ولیز« همچنان در مسیر زیان دهی 
 هفته‌نامه بورس: شرکت لیزینگ ایران در دوره ۳ ماهه منتهی به ۳۱ خرداد ماه ۱۳۹۹، به ازای هر سهم خود 
۱۸۷ ریال زیان شناس��ایی کرد که نس��بت به دوره مشابه در سال گذشته، افزایش ۴۵۰ درصدی در زیان مشاهده 
می‌شود. این شرکت طی دوره ۳ ماهه نخست سال مالی منتهی به اسفند ۹۸، زیان هر سهم را ۳۴ ریال اعلام کرده 
بود. "ولیز" با سرمایه ۶۰۰ میلیارد ریال، صورت‌های مالی ۳ ماهه نخست دوره مالی منتهی به ۳۰ اسفند ماه ۱۳۹۹ را 
به صورت حسابرسی شده منتشر کرد.همچنین در دوره یاد شده، مبلغ ۱۱۲ میلیارد و ۲۳۸ میلیون ریال زیان خالص 
محقق کرد. البته با احتس��اب زیان انباش��ته ابتدای سال در نهایت مبلغ یک هزار و ۴۳۹ میلیارد و ۴۹۸ میلیون ریال 

زیان انباشته پایان دوره در حساب‌های این شرکت منظور شد.

»شراز« هم به کاهش سود رسید 
 هفته‌نامه بورس: شرکت پالایش نفت شیراز در دوره ۳ ماهه منتهی به ۳۱ خرداد ماه ۱۳۹۹، به ازای هر سهم 
خود ۲ هزار و ۶۱۰ ریال کنار گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که سود هر سهم ۲ هزار و ۸۱۰ اعلام 
شده بود، از کاهش ۷ درصدی در هر سهم حکایت دارد. پالایش نفت شیراز با سرمایه یک هزار و ۲۷ میلیارد و ۵۴۹ 
میلیون ریال، در دوره یاد شده، مبلغ ۲ هزار و ۶۸۱ میلیارد و ۷۱۰ میلیون ریال سود خالص کسب کرد.البته "شراز" 
در دوره ۳ ماهه نخست سال مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ )حسابرسی شده( سود هر سهم را مبلغ ۲ هزار و ۸۱۰ 

ریال و سود خالص را ۲ هزار و ۸۸۷ میلیارد و ۴۹۴ میلیون ریال قید کرده بود. 

»وتجارت« به سود رسید
 هفته‌نامه بورس: بانک تجارت در دوره ۱۲ ماهه منتهی به ۲۹ اس��فند ماه ۱۳۹۸، به ازای هر س��هم خود ۱۰ 
ریال کنار گذاشت که نسبت به دوره مشابه در سال گذشته که زیان هر سهم ۲۵ اعلام شده بود، از سودسازی در 
هر سهم حکایت دارد.  "وتجارت" با سرمایه ۲۲۳ هزار و ۹۲۶ میلیارد ریال، صورت‌های مالی ۱۲ ماهه دوره مالی 
منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ را به صورت حسابرسی شده منتشر ودردوره یاد شده، مبلغ ۲ هزار و ۳۱۴ میلیارد و ۵ 
میلیون ریال سود خالص کسب کرد . این شرکت بورسی زیان انباشته پایان دوره را با افزایش ۲ درصدی نسبت به 
دوره مشابه گذشته، مبلغ ۱۰۷ هزار و ۱۹۸ میلیارد و ۹۳۵ میلیون ریال اعلام داشت .همچنین در صورت‌های مالی 
تلفیقی ۱۲ ماهه منتهی به دوره ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ بانک تجارت، سود هر سهم، مبلغ ۳۴ ریال و سود خالص ۷ هزار 
و ۹۹۵ میلیارد و ۳۴۲ میلیون ریال اعلام کرد. "وتجارت" در دوره ۱۲ ماهه سال مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۷ 
)حسابرس��ی ش��ده( زیان هر س��هم را مبلغ ۲۵ ریال و زیان خالص را ۵ هزار و ۵۲۱ میلیارد و ۳۱۰ میلیون ریال 
قید کرده بود. میلیون ریال اعلام کرد.همچنین "دانا" در دوره ۳ ماهه نخست سال مالی منتهی به ۲۹ اسفند ۱۳۹۸ 
)حسابرسی شده( سود هر سهم را مبلغ ۷۲ ریال و سود خالص را ۱۰۷ میلیارد و ۹۷۴ میلیون ریال قید کرده است.
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 عل�ت بی‌توجهی ب�ورس به ش�رایط اقتصادی 
فعلی و رشد فزاینده آن چیست؟

اگر بخواهیم به بررسی کلیت بازار بپردازیم باید چند دیدگاه 
کارشناس��ی را در نظر بگیریم.برخی کارشناسان به بازار نگاه 
مثبت دارند و معتقدند باید منتظر خبرهای خوشی در آینده‌ 
نزدیک باشیم چرا که با مذاکرات سیاسی، اوضاع اقتصادی به 
سرعت به سمت بهبود پیش خواهد رفت به همین دلیل نگاه 
مثبتی به بازار داشته و معتقدند این بازار همچنان روند مثبتی 
را طی خواهد کرد.برخی نیز با این عقیده که قرار نیست هیچ 
اتفاق خاصی را در آینده‌ای نزدیک ش��اهد باشیم ، می گویند 
دولت با رش��د بورس تنها قصد کنترل نرخ ارز را دارد که در 
این صورت نیز این افراد بازار بورس را به سایر بازارهای ارجح 
می‌دانند. عده‌ای دیگر نیز معتقدند ش��رایط اقتصادی ممکن 
است س��خت‌تر شود .البته حقیقت این است که در همه این 
حالت‌ها بازار سرمایه روند خودش را طی خواهد کرد و در حال 
حاض��ر راهی که در پیش گرفته را ادامه می‌دهد. چرا که یک 
عامل مهم که تاثیر بسزایی در پیش‌بینی روند بازار دارد را باید 
نقدینگی دانس��ت که در شرایط فعلی دولت حمایت خوبی از 
ورود نقدینگی به بورس می‌کند و همین عامل نشان از ادامه 

این روند دارد.

 بورس در حال حاضر چگونه می‌تواند دماسنج 
اقتصاد باشد؟

زمانی گفته می‌ش��د که بازار س��رمایه به مسائل مختلف 
عکس‌العمل نشان می‌دهد و در پس هر اتفاقی باعث می‌شد 
بازار سرمایه با ریزش یا صعود مواجه شود اما در شرایط فعلی 
ش��اهد چنین چیزی نیستیم. به‌طور مثال با توجه به ریزش 
دلار که در روزهای اخیر، عکس‌العمل قابل توجهی از سوی 
بازار س��رمایه مشاهده نکردیم. در واقع اگر بنا به دماسنجی 
اقتصاد باشد باید با ریزش دلار سهم‌های دلاری و هلدینگی 
به این موضوع واکنش نش��ان دهند اما نه تنها این س��هم‌ها 
تح��ت تاثیر این ریزش ق��رار نگرفت بلکه پس از آن به صف 

خرید تبدیل شد.

 چرا چنین اتفاقاتی رخ می‌دهد؟
علت این موضوع این است که افراد این روزها اطلاعاتشان 
را نسبت به بازار سرمایه بالاتر برده‌اند و یا از مشاوران حرفه‌ای 
برای فعالیت اس��تفاده می‌کنند، تمامی این مسائل به ویژه 
ورود س��هامدار و نقدینگ��ی جدید به این ب��ازار و همچنین 
حمایت‌های دولتی و عرضه ETFهای دولتی نیزدر این روند 
بی‌تاثیر نیست . همه این مسائل باعث شده افراد بسیاری به 
س��مت ورود به این بازار تشویق شوند و بورس بی توجه به 

مسائل روز با ورود نقدینگی و سهامدار به پیش برود.

 حمایت‌های دولت چه میزان در روند صعودی 
بورس نقش داشته اند؟

ورود نقدینگی یکی دیگر از مسائلی است که بازار سرمایه 
را رونق داده و باعث ش��ده نقدینگی عظیمی به صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری و کارگزاری‌ها وارد شود.از طرفی ورود سهامدار 
به بازار نیز تاثیر بس��زایی در رشد آن داشته است )هر چند 
ورود زیاد س��هامدار س��امانه معاملات��ی را دچار چالش‌های 
جدی کرده اس��ت(. از س��وی دیگر دولت اق��دام به فروش 
س��هام و دارایی‌های خود در بورس داشته و برخی شرکت‌ها 
را ملزم به عرضه سهام می‌داند که این اقدامات اثرات مثبتی 
بر بازارداش��ت. همچنین کلیت نظام، قوه قضاییه، مجلس و 
دولت همگی به حمایت و تقویت از بازار سرمایه می‌پردازند.

 بس�یاری معتقدند رشد بورس چنین تورمی را 
رقم زده است؟

اگر بازار س��رمایه چنین رون��دی را در پیش نگرفته بود 
ش��اهد تورمی به مراتب بیشتر از میزان فعلی بودیم.در حال 
حاضر تعداد کدهای بورسی در کل جامعه حدود 4میلیون کد 
اس��ت و نمی‌توان گفت این درصد کم بتواند در ایجاد چنین 
تورمی نقش داشته باشد.75تا 80درصد از سرمایه مردم در 
س��پرده‌های بانکی قرار دارد. آیا طی س��ال‌های گذشته که 
نرخ سپرده‌های بانکی افزایش پیدا می‌کرد هم شاهد چنین 
تورمی بودیم؟تعداد 4میلیون کد بورس��ی که در حال حاضر 
در بازار س��رمایه فعالیت می‌کن��د نمی‌تواند چنین تورمی را 
رقم بزند چرا که نق��ش پررنگی را در تولید ناخالص داخلی 
کشور بازی نمی‌کند. یکی از موضوعاتی که به تورم دامن زد 
متوقف ش��دن فعالیت‌ کسب و کارهای بسیار از اسفند سال 
گذشته به مدت تقریبی س��ه ماه بود. در واقع صنایع بزرگ 
که میانگین توقع سودشان 30تا 35درصد در ماه است برای 
چند ماه متوالی به چنین س��ودی دس��ت نیافتند و پس از 
شروع فعالیتشان این صنایع در اردیبهشت ماه به رشد قابل 
توجهی رسیدند که این موضوع تورم را دامن زده است. علاوه 
بر این امسال افزایش نقدینگی حدود 35درصد رشد داشته 
و حجم پول قابل توجهی وارد بازار سرمایه شده که البته اگر 
این نقدینگی به بازار سرمایه راه پیدا نمی‌کرد به سمت سایر 
بازارها هدایت می‌ش��د.در نتیجه نمی‌توان گفت تورم، عامل 
رش��د بورس بوده است. سود مطلوب در بازار سرمایه رغبت 

افراد را از حضور در بازارهای دیگر که در حال حاضر با رکود 
مواجه‌اند از جمله خودرو، ارز، مسکن و غیره گرفته است.

 رشد بورس تا کجا ادامه خواهد داشت؟
بازار س��رمایه مانند یک س��فینه فضایی است که تا زمان 
قرار گرفتن در مدار مشخصی باید به صعودش ادامه دهد. در 
شرایط فعلی هم بازار س��رمایه تا رسیدن به مدار مدنظرش 
همچنان بالا خواهد رفت. به نظر تا پایان شهریور ماه امسال، 

سفینه بورس مدار شاخص 3میلیونی را رد خواهد کرد.

 رشد بورس و رونق صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
چالش‌های�ی را ب�رای ای�ن صندوق‌ها ب�ه وجود 
آورده است از جمله محدودیت حد نصاب سقف 
صندوق‌ها که س�ازمان ب�ورس و اوراق بهادار با 
دس�تورالعملی س�عی در رفع ای�ن معضل کرد، 
افزای�ش س�قف صندوق‌ها چه تاثی�ری بر روند 

فعالیت آن‌ها خواهد داشت؟
صندوق‌هایی که عملکرد و بازده مثبتی دارند سقفشان به 
نسبت سریع‌تر پر می‌شود.هر صندوقی‌ عملکرد ماهانه مطلوبی 
داشته باشد تقاضا برای خرید یونیت‌های آن افزایش می‌یابد 
و در ش��رایط فعلی نیز تقاضا برای افزایش س��قف صندوق‌ها 
زیاد ش��ده و س��ازمان بورس به علت افزایش درخواس��ت‌ها 
فرصت رسیدگی به آن‌ها را ندارد.از یک سو مردم به ورود به 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری تشویق می‌شوند و از طرف دیگر 
برای تاسیس صندوق‌ها و افزایش سقف آن‌ها مشکلاتی وجود 
دارد . به علاوه ارتباط بین صندوق‌ها و سازمان بورس نیز در 
شرایط فعلی کم‌ترشده و سازمان نمی‌تواند تقاضای صندوق‌ها 

را برای افزایش سقف برطرف کند.

 ح�ذف رکن ضامن نقدش�وندگی چ�ه تاثیری 
می‌تواند بر صندوق‌ها داشته باشد؟

ماهیت صندوق‌های سرمایه‌گذاری که رکن ضامن دارند 
این اس��ت که در مواقعی که صن��دوق قادر به پرداخت پول 
افراد نیست ضامن نقدشوندگی بانک‌ها پول مردم را به آن‌ها 
برمی‌گردان��د و پس از آن صندوق با رفع مش��کل خود)مثلا 
فروش س��هامش( به پول مورد نیاز رس��یده و مشکلاتش را 

حل می‌کند.

 یعنی ممکن است به طور کلی صندوق قادر به 
بازگرداندن پول مردم نباشد؟

هیچ‌وقت چنین اتفاقی نمی‌افتد که صندوق پول افراد را 
به آن‌ها ندهد چرا که صندوق سهام دارد و با فروش آن پول 
مردم را تأمین می‌‌کند. بانک‌ها با عنوان ضامن نقدشوندگی 
صندوق‌ه��ا از این محل درآمدی را کس��ب می‌کنند که این 
درآمد از س��هامداران صندوق دریافت می‌شود. در واقع این 
درآمد نوعی کارمزد اس��ت که از س��هامدار کس��ر می‌شود. 
در صندوق‌هایی که س��ود بالا به س��هامدار داده می‌ش��ود و 
این صندوق‌ها ضمانت نقدش��وندگی دارند بخش��ی از سود 
به واس��طه همین ضمانت نقدش��وندگی در قالب کارمزد از 

سهامدار اخذ می‌شود.

 اگر بخواهیم به برخی از چالش‌های شرکت‌های 
چنی�ن  روزه�ا  ای�ن  بپردازی�م،  س�بدگردانی 
ش�رکت‌هایی با چه معضلاتی دست و پنجه نرم 

می‌کنند؟
به طور کلی بای��د گفت یکی از موضوعاتی که این روزها 
به نوعی معضل برای ش��رکت‌های س��بدگردانی محس��وب 
می‌شود، فرآیند افزایش س��قف واحدهای صندوق و قوانین 
متعدد و پیچیده‌ای اس��ت که به ط��ور مداوم در حال تغییر 
و به روز رس��انی اس��ت. به علاوه س��ایر تغییرات��ی که باید 
مجوزهای متعددی از س��ازمان به واسطه‌ این تغییرات اخذ 
ش��ود، درواقع بوروکراس��ی اداری طولان��ی و پیچیده‌ای را 
پیش پای ش��رکت‌های سبدگردانی گذاش��ته است. یکی از 
مش��کلات هجمه زیادی برای درخواست صندوق‌ها بوده که 
این موضوع با پاسخگویی کند سازمان برای فرصت رسیدگی 

به درخواست‌ها مواجه شده است . 

 عملکرد صندوق ارزش کاوان آینده طی 3 ماه 
اخیر در چه شرایطی قرار داشته است؟ 

صندوق ارزش کاوان آینده به عنوان مهمترین بخش فعالیت 
فعلی سبدگردان آسال )بدون لحاظ برنامه‌های توسعه‌ای آتی 
ش��رکت( روند پر فراز و نش��یبی را طی ماه‌های اخیر پش��ت 

سر گذاشته که برخلاف س��ختی‌های فراوان در نهایت نتایج 
مثبتی را برای ذینفعان صندوق )سرمایه‌گذاران و سهامداران 
محترم( به ارمغان آورده اس��ت. ب��ا آغاز فعالیت تیم مدیریت 
جدید، شرکت س��بدگردان آسال و بالطبع آن صندوق ارزش 
کاوان آینده با دو چالش جدی مواجه بود. نخست جو سازی‌ها 
و فش��ارهای روانی گسترده از سوی عده‌ای معلوم‌الحال علیه 
مدیریت شرکت و حتی مدیریت ارشد بیمه ایران که با توجه به 
بعد رسانه‌ای گسترده و تحت تاثیر قرار گرفتن سرمایه‌گذاران 
صندوق ناشی از این موضوع موجی از خروج نقدینگی و ابطال 
واحدهای س��رمایه‌گذاران را ایجاد کرد .علاوه بر این، ماهیت 
س��هام برگزیده ش��ده در صندوق عموماً پرریسک و از جنس 
س��هام تورمی و داخلی فروش بود. در حالی که به دلیل رشد 
نرخ ارز از یک س��و و بحث عرض��ه صندوق‌های قابل معامله 
دولتی از سوی دیگر، اقبال بازار به سوی سهام صادرات‌محور 
و بزرگ مقیاس ب��وده و ضرورت اصلاح پرتفوی و به تعبیری 
جراحی آن را می‌طلبید. برآیند این دو موضوع افت مقطعی را 
برای صندوق به همراه داشت، اما در نهایت با اعتقاد راسخ به 
تصمیم کارشناسی اتخاذ شده در خصوص دگرگونی اساسی 
پرتفوی، باوجود تمامی فشارهای بیرونی و اقناع سرمایه‌گذاران 
در خصوص ضرورت آن، رتبه‌بندی صندوق ارزش کاوان آینده 
رش��د بسیار چشمگیری را داشت و با حفظ رتبه اول بازدهی 
سالانه، با بازدهی بیش از 1053 درصد، بازدهی ماهانه صندوق 
نیز به رتب��ه اول ارتقا یافت. این مه��م در حالی تحقق یافت 
که ش��اکله پرتفوی فعلی ارزش‌کاوان بر مبنای سهام بنیادی 
و ش��ناخته ش��ده بازار بوده و عاری از هر گونه س��هام پروژه 
محور اس��ت و به عبارتی همزمان با رشد بازدهی، نقدشونگی 
صندوق نیز به عنوان یک ضرورت حفظ شده است که بیانگر 

ارزشمندی اصلاحات صورت گرفته است.

 ترکیب پرتفوی صن�دوق ارزش کاوان آینده و 
روند تغییرات آن چگونه بوده است؟ 

ترکی��ب پرتف��وی ارزش کاوان آینده ط��ی ماه‌های اخیر 
دس��تخوش تغییرات گسترده‌ای بوده است. با شروع فعالیت 
اینجانب از ابتدایی اردیبهش��ت ماه، گزارش‌های کارشناسی 
و بررس��ی‌های میدانی حاک��ی از این موضوع بود که نرخ ارز 
روندی صعودی را پیش گرفته اس��ت، در حالی که پرتفوی 
صندوق عموما بر مبنای سهام تورم محور و کوچک مقیاس 
چیده شده بود. بر مبنای این تحلیل ضرورت تغییر نگرش در 
ترکیب پرتفوی، در نظر گرفته ش��د و این موضوع به جدیت 
از اواخر اردیبهش��ت ماه اجرایی ش��د. به دلیل نقدشوندگی 
بس��یار پایین برخی سهام پرتفوی و معذوریت‌های ناشی از 
حضور صندوق در ترکیب سهامداران درصدی، خروج از این 
سهام به سختی میسر شد که در نتیجه روند تغییرات مدنظر 
پرتفوی با وقفه تقریبی یک ماهه اجرایی شد. در حال حاضر 
شاکله اصلی پرتفوی صندوق متشکل از سهام صادرات محور 
گ��روه پتروش��یمی، فلزی و معدنی و گروه بانکی اس��ت که 

دارای نقدشوندگی بالا همراه با بازدهی بالا است.

 س�بدگردان آس�ال چه برنامه‌هایی در دس�ت 
اقدام دارد؟ 

سبدگردان آس��ال به پشتوانه برند معتبر شرکت سهامی 
بیمه ایران و حمایت س��رمایه‌گذاران، علیرغم مدت فعالیت 
محدود خود نقش بس��زا و مثبتی را ب��ازی کرده و عملکرد 
مثبتی را نشان داده است. با توجه به این رزومه مثبت، توسعه 
کمی و کیفی فعالیت‌ها نیز در دستور کار قرار دارد.گسترش 
صندوق‌های ش��رکت و متنوع کردن پرتفوی پیشنهادی به 
سرمایه‌گذاران نیز از دیگر برنامه‌های در دست اقدام است که 
در این راستا مکاتبات و اقدامات موثری در خصوص تاسیس 
دو صندوق درآمد ثابت و املاک و مستغلات صورت گرفت. 
همچنین تاس��یس برخی از صندوق‌ها و ارائه خدماتی مانند 
عرضه و پذیرش مستلزم اخذ مجوز مشاور سرمایه‌گذاری بوده 
و با توجه به واجد شرایط بودن سبدگردان آسال درخواست 
اخذ مجوز مشاور سرمایه‌گذاری نیز به سازمان بورس و اوراق 
بهادار ارس��ال شد. پیش‌بینی می‌ش��ود طی ماه‌های آتی با 
مساعدت سازمان، اخذ مجوز صندوق درآمد ثابت و شرکت 
مشاور س��رمایه‌گذاری نهایی و این دو خدمت نیز به لیست 
خدمات قابل ارائه هلدینگ آس��ال افزوده شود. البته همسو 
با این رش��د و تحولات، افزایش سرمایه سنگین این شرکت 
تهیه و جهت تایید به سازمان بورس ارسال شده که درآینده 
نزدیک سرمایه سبدگردان آسال بیشترین سرمایه ثبتی در 
بین مجموعه ش��رکت‌های سبدگردان فعال در بازار سرمایه 

را خواهد داشت.

 چشم‌انداز صندوق‌ارزش‌کاوان را چطور می‌بینید؟
 صندوق ارزش‌کاوان ب��ه دلیل ماهیت پویا بودن در بین 
صندوق‌های س��رمایه‌گذاری، برخلاف ارزش بازار قابل توجه 
نسبت به سایر صندوق‌ها، استراتژی کاملا فعالانه‌ای را دنبال 
کرده و پرتفوی متناسب با تحلیل شرایط موجود را در دستور 
کار دارد. نهایت تلاش مجموعه این است که صندوق علیرغم 
بازدهی و رش��د قابل توجه، کماکان بازدهی مناسبی را برای 

سرمایه‌گذاران با رویکرد میان مدت داشته باشد.

 علیرغ�م تمام�ی فش�ارهای بیرونی و 
اقن�اع س�رمایه‌گذاران، رتبه‌بن�دی صن�دوق 
ارزش‌کاوان‌آینده رش�د بس�یار چشمگیری را 
داش�ت و با حف�ظ رتبه اول بازدهی س�الانه، با 
بازدهی بی�ش از 1053 درص�د، بازدهی ماهانه 

صندوق نیز به رتبه اول ارتقا یافت

مدیر عامل سبدگردان آسال پیش‌بینی کرد

سفینه بورس همچنان بر مدار صعود
شاخص تا پایان شهریور رکورد 3میلیونی را می‌شکند

 هفته نامه بورس: ش�اخص بورس همچنان با بی‌توجهی به وضعیت 
اقتصادی موجود به رشد خود ادامه می‌دهد.اخبار مثبت یا منفی اقتصادی 
برخلاف اینکه باید بر بورس تاثیرگذار باش�د هنوز تاثیر قابل توجهی بر 
این بازار نداش�ته اس�ت. برخی کارشناس�ان معتقدند بورس تا ماه‌های 
آینده به سراشیبی ریزش خواهد افتاد و برخی دیگر معتقدند این بازار 
همچنان با بی‌توجهی به شاخص‌های اقتصادی صعود خواهد کرد. تورم، 

زاییده رشد بورس است یا رشد بورس محصول تورم فزاینده؟
در گفت‌وگو با س�یدنیما فاضلی، مدیر عامل شرکت سبدگردان آسال و 
صندوق ارزش کاوان آینده به بررس�ی زوای�ای مختلف این موضوعات، 
پیش‌بین�ی بازار س�رمایه در ماه‌ه�ای آینده و چالش‌ه�ای صندوق‌های 

سرمایه‌گذاری و سبدگردان در شرایط فعلی پرداختیم.

یادداشت
افزایش سهام شناورو چالش‌های پیرامون

ابلاغیه جدید هیأت دولت در خصوص »افزایش 25درصدی س��هام ش��ناور«، تصمیمی درست 
جه��ت تعمیق ب��ازار و روان کردن معاملات و کاهش رفتار هیجانی در ب��ازار خواهد بود. البته این 

ابلاغیه شاید نتواند به دلایل زیر تاثیری که انتظار می‌رود را داشته باشد. 
 در ح��ال حاضر ش��ناوری کلی بازار در حدود 20 درصد ب��وده و ارزش روزانه معاملات بالای 20 

هزار میلیارد تومان است. 
  از دس��ت دادن عضویت در هیأت مدیر ش��رکت می‌تواند مانع انجام این ابلاغیه ش��ود چراکه در 
تبصره بند 1 ابلاغیه آمده اس��ت عرضه سهام حداکثر به میزانی است که صندلی مدیریتی موجود 

در شرکت حفظ شود.
 اکثر شرکت‌های دولتی در حال حاضر حد نصاب  لازم در خصوص سهام شناوری را دارا هستند 

و یا  اختلاف کمی با آن دارند.
 بیش��ترین میزان اختلاف از حد نصاب اعلامی در ابلاغیه مربوط به ش��رکت‌های پتروپالایش��ی ب��وده که باتوجه به 

عرضه‌های صورت گرفته در روزهای اخیر و در صورت عرضه ETF دوم دولت این اختلاف به شدت کاهش می‌یابد.
 در صورت بالا رفتن شناوری سهام دولتی، بدون حضور بازارگردان به احتمال زیاد باعث افت شدید ارزش بازار سهام 

و ایجاد اشکال در معاملات سهم می‌شود.
افزایش ش��ناوری و همچنین آزادسازی مرحله ای سهام عدالت تا پایان سال شاید تاحدودی سرعت حرکت بازار را 
کاس��ته و این وضع هزینه فرصت فعالان بازار به خصوص کس��انی که از ابتدای امسال وارد بازار شده را افزایش داده و 
باعث خروج پول از بازار سرمایه و ورود آن به بازارهای موازی  می شود که این موضوع مخالف با سیاست‌های دولت و 
بانک مرکزی است. البته نکته با اهمیت اینکه محل مصرف منابع حاصل از فروش سهام مربوط به شرکت‌های دولتی 
اس��ت. اگر این منابع به س��مت تکمیل پروژه‌های در دست ساخت و شروع پروژه‌های جدید برای افزایش تولید و رشد 
اقتصادی کش��ور باشد، بازار س��رمایه توانسته است در این خصوص رس��الت اصلی خود را به نحو شایسته انجام دهد. 
همچنین می‌توان برای هموارسازی روند بازار سرمایه از افزایش سرمایه از محل صرف سهام استفاده داشت که این خود 
باعث خواهد شد علاوه بر جلوگیری از حرکت منابع به سمت بازارهای موازی و اجرایی شدن سیاست کلان حاکمیت 

به نحو احسن، به رونق تولید و اجرایی شدن پروژه‌های نیمه ساخت کمک شود.

گزینه‌ای کم‌ریسک وپربازده برای نوسهامداران
ادامه از صفحه 9

بر اساس بررسی‌های انجام شده در این سایت، صندوق‌های مشترک سرمایه‌گذاری در سهام، طی 10 سال گذشته 
کمترین رشدشان 250 برابر و بیشترین آنها 420 برابر شده است.این نشان می‌دهد اگر کسی پولی به دست آورد و آن‌را 
با دید بلند مدت در صندوق‌ها سرمایه‌گذاری کند بازدهی خوبی خواهد داشت. زیرا درصد رشد صندوق‌ها از بازار ارز و 
طلا و مسکن هم بیشتر بوده است. افراد با سرمایه‌گذاری در صندوق‌ها می‌توانند مطمئن باشند که در جای خوب و پر 
سودی سرمایه‌گذاری کرده اند و هر زمان هم بخواهند با ابطال آن می‌توانند پولشان را دریافت کنند. در مجموع بهتر 
است مردمی که اطلاعات کمتری در بازار دارند از طریق صندوق‌های سرمایه‌گذاری وارد بورس شوند.متوسط بازدهی 
که یک شخص طی 4 ماه اخیر گرفته شاید نهایت300 درصد بوده و این بازدهی را اکثر صندوق‌های موجود بازار هم 

داده است. بنابراین افراد تازه کار بهتر است از صندوق‌ها شروع کنند تا ریسک کمتری را متحمل شوند.
 با توجه به مزیت صندوق‌ها، چرا اقبال عمومی نسبت به آنها مناسب نیست؟ 

در حوزه صندوق‌ها کم کار ش��ده و ارزش صندوق‌های س��هام نس��بت به ارزش معاملات و نقدینگی موجود در بازار 
سرمایه خیلی کم است. در حال حاضر ارزش صندوق‌های سرمایه‌گذاری در سهام حدود 50 هزارمیلیارد تومان است. 
این عدد به نسبت رشد بازار سرمایه خیلی کوچک است.با توجه به ورود نقدینگی،افزایش حجم معاملات روزانه در بازار 
و خرید و فروش‌هایی که می‌شود حداقل این رقم باید 5 برابر رقم فعلی باشد. در این زمینه سازمان بورس اوراق بهادار، 
ش��رکت بورس و فرابورس و نهادهای متولی، و کارگزاری‌ها کم کار کرده‌اند. باتوجه به رش��د بازار سرمایه و رشد شدید 
قیمت سهام شرکت‌ها طی 8-7ماه گذشته، باید در خصوص صندوق‌های بادرآمد ثابت خیلی اطلاع رسانی و تبلیغات 
کنیم. تا خروجی این نقدینگی و پول، به سمت این صندوق‌ها برود و مجدد به سمت بازار پول یا سایر بازارها سوق پیدا 
نکند که می‌تواند شرایط بدی برای اقتصاد ایجاد کند. بر اساس بررسی که روی بازدهی صندوق‌های با درآمد ثابت طی 
س��ه ماه گذش��ته انجام شد، با این که 90 درصد صندوق‌ها دارایی‌هایشان روی اوراق ثابت و 10 درصد روی سهام بوده 
ولی متوسط بازدهی که این صندوق‌ها داشته اند از 7 درصد تا 11 درصد در هر ماه بوده است. مردم اگر پولهایشان را 

در این صندوق‌ها بگذارند بازدهی اش حداقل دو برابر سپرده بانکی خواهد داشت.
 توصیه می‌کنید بیشتر مردم در چه صندوق‌های سرمایه‌گذاری کنند؟

پیشنهاد می‌شود با توجه به رشد شدید قیمت سهام شرکت‌ها عموم مردم در صندوق‌های مختلط که ترکیب شان 
)30درصد س��هام و 70 درصد اوراق با درآمد ثابت ( هس��ت سرمایه‌گذاری کنند. اولویت دوم هم صندوق‌های با درآمد 
ثابت بجای سپرده بانکی هست که گزینه خیلی بهتری می‌تواند باشد. همچنین تاکید می‌شود افراد باید پول‌های اضافی 
خود را وارد بازار سرمایه و سهام کنند. به خصوص در شرایط فعلی که تورم بسیار بالا است. بنابراین بهتر است نقدینگی 
افراد به س��مت صندوق‌های با درآمد ثابت و صندوق‌های مختلط س��وق داده ش��ود. البته اگر دولت بتواند دلار را روی 

قیمت 22 هزار تومان ثابت نگه دارد بازدهی صندوق با درآمد ثابت و مختلط می‌تواند بیشتر از سایر بازارها باشد.
 با توجه به نوسان نرخ ارز، بهتر است مردم در کدامیک از بازارها نظیر طلا سرمایه‌گذاری کنند؟ 

بازار طلا شرایط خاصی دارد. توصیه این است که اگر می‌خواهند طلا خریداری کنند بجای خرید فیزیکی طلا بخشی 
از پرتفوی خود را در صندوق‌های گواهی س��پرده طلا س��رمایه‌گذاری کنند وقطعا بازدهی نزدیک طلای فیزیکی و ارز 
خواهد داشت. صندوق‌های طلا موجود در بازار سرمایه طی ماه‌های گذشته بازدهی خوبی داشتند. با توجه به این که 
قیمت اونس طلا و دلار رو به رشد است مردم می‌توانند از صندوق‌های طلا بهره ببرند. پیش‌بینی‌ها این است که اونس 
طلا از 1900 به 2500 دلار برسد. صندوق‌های طلا طی 6 ماه گذشته 100 درصد رشد داشته اند. در بازار سرمایه 5 
صندوق طلا وجود دارد که پشتوانه آنها عموما گواهی سپرده طلا یا شمش طلاست. مردم می‌توانند 25 درصد از سهام 

خودشان را در صندوق طلا سرمایه‌گذاری کنند. 
 در شرایط کنونی، خرید چه سهم‌هایی را پیشنهاد می‌دهید؟ 

ش��اخص بازار از 200 هزار واحد طی یک س��ال گذش��ته به رش��د 10 برابری رسیده اس��ت. الان زمانی نیست که 
س��رمایه‌گذاران س��هام‌های گران بخرند. زیرا در بازار یکسری س��هام‌های گران وجود دارد که ارزش واقعی آنها کمتراز 
قیمت‌های اعلام شده است. بنابراین سهامداران نباید اصلا وارد معاملات این سهم‌ها شوند. باید حتما با بررسی دارایی و 
بدهی شرکت آنها را مورد ارزیابی قرار دهند و بعد سهم شرکت را خریداری کنند. یکسری سهم‌ها هم هستند که سرمایه 
گذاران می‌توانند با یک بررسی کوچک، نسبت ارزش بازار به فروش شرکت‌ها را بسنجند و سهم شرکتی را بخرند این 
نسبت خیلی پایین هست. برای شش ماه دوم سال 99 سرمایه گذاران سهام‌هایی را بخرند که از تورم و افزایش نرخ ارز 

بیشترین نفع را می‌برند. صنایع غذایی و معدنی‌ها و پتروشیمی‌های صادراتی از جمله این سهم‌ها هستند.
 کدام صنعت می‌تواند در بازار کنونی لیدر باشد؟

در حال حاضر پیش‌بینی روند قیمت دلار س��خت اس��ت به خصوص این که ایران در حال رایزنی با چین و انعقاد 
قرارداد اس��ت. این مس��ئله می‌تواند طی ماه‌های آینده که چارچوب قرارداد منعقد می‌ش��ود در بازار تاثیر‌گذار باش��د. 
همچنین این مسئله می‌تواند چشم انداز نرخ دلار را نشان دهد. اگر این توافق طی یک ماه آینده مشخص شود و چین 
متعهد شود روزانه بخشی از نفت ایران را خریداری کند می‌تواند روی نرخ ارز تاثیر گذاشته و در نتیجه نرخ نهایی آن‌را 
نشان دهد. همچنین انتخابات ریاست جمهوری نزدیک است و مجلس تلاش می‌کند در 8 ماه آینده رشد نرخ ارز را به 
ثبات برساند. ولی در حال حاضرشاهد شرایط بلاتکلیفی در این بازار هستیم. اما بر اساس بررسی‌ها به نظر می‌رسد نرخ 
رشد ارز به‌زودی به ثبات نسبی برسد. البته تک سهم‌ها طی 6 ماه آینده می‌توانند رشد خوبی داشته باشند. همچنین 

سهم‌های که تجدید ارزیابی دارند نیز می‌توانند شرایط مناسبی را به دست آورند. 
 مقاومت بعدی شاخص روی چه عددی خواهد بودو تا پایان سال به کجا خواهد رسید؟

در حال حاضر شاخص پس از مقاومت بسیار از مرز دو میلیون گذشت.قطعا روی پالایشگاهی‌ها،دارایکم، دوم و سوم 
دولت برنامه‌ها حمایتی خواهد داشت. در این صورت شاخص به دو میلیون و دویست و دومیلیون و پانصد هزار واحد 
خواهد رسید. دولت فعلا برنامه‌های حمایتی خوبی برای بازار سهام دارد. اگر این برنامه‌ها بلند مدت باشد و به دارایکم 
دوم و سوم ختم نشود شرایط برد –برد برای دولت و سرمایه‌گذاران اتفاق خواهد افتاد. طی یک ماه گذشته شاخص از 
یک‌میلیون و 500 به 2میلیون رسید و این به خاطر حمایت‌های دولت و سهم‌های دولتی بود که روی بازار تاثیر مثبتی 
گذاشت. دولت هم به این راحتی‌ها نمی تواند این بازار را رها کند زیرا به نظر می‌رسد دولت باید میزان عرضه‌های اولیه 
را بیش��تر کند زیرا از این طریق می‌تواند به بازار رونق دهد. به نظر می‌رس��د دولت بعد از‌ای تی اف‌ها رونق عرضه‌های 

اولیه را خواهد داشت.البته قبل این مو ضوع باید فکر اساسی برای قطعی سیستم‌های معاملات شود.
 در خصوص روند حبابی بازار چه نظری دارید و چطور می‌توان این موضوع را تشخیص داد؟

در حال حاضر ارزش بازار بورس تهران و فرابورس حدود 8 هزارهزار میلیارد تومان ) با دلار 22هزار تومان حدود 400 
میلیارد دلار( است. ارزش خیلی بالایی برای اقتصاد ایران که ذخایر نفتی و گازی و معدنی بالای 15 هزار میلیارد دلار دارد، 
نیست. از این لحاظ )دلاری ( به نظرم اصلا حباب نیست و ظرفیت بازار سرمایه ما خیلی بالاتر از این عدد هم می‌تواند باشد 
. البته با توجه به‌ش��رایط فروش و س��ودآوری و دارایی برخی از شرکت‌ها، بعضی از سهم‌ها حباب بالایی دارند. اما خیلی از 
شرکت‌های بزرگ مانند پالایشی‌ها وپتروشیمی‌ها و هلدینگ‌های مثل فارس و مخابرات و شرکت‌هایی که دارایی‌های زیادی 
دارند قطعا نمی توانند حباب داشته باشد. در حال حاضر ارزش خالص دارایی‌های شرکت‌ها و ارزش جایگزینی شرکت‌ها 
معیار خوبی برای سرمایه‌گذاری است که این روزها در سایت‌های مختلف و کانال‌ها و گزارش تفسیری مدیریتی که شرکت‌ها 
در گزارش‌های سه ماهه اعلام می‌کنند. هر کسی که از این به بعد وارد بازار می‌شود باید با وسواس بیشتری سهام بخرد.

سهامداران هم باید برای خرید سهم‌ها بررسی‌های لازم را انجام دهند و با دقت و وسواس بیشتری خرید کنند.

احسان طیبی
سرپرست  مدیریت 
 دارایی‌های شرکت
تأمین سرمایه امید
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| مرداد 99  هفته چهارم  سال هشتم  شماره 364 |

 اولین و مهم‌ترین س�ئوالی که در شرایط فعلی 
بازار سرمایه مطرح می‌شود این است که آیا رشد 

بورس واقعی است یا خیر؟
حسین خزلی فعال و پیشکس��وت بازار سرمایه در شروع 
بح��ث افزود: اگر این موض��وع را بپذیریم که بورس، پارلمان 
اقتصاد اس��ت با ورود تعداد زیادی از مردم به این پارلمان و 
رای دادن در این پارلمان که منوط به پرداخت پول از سوی 
میلیون‌ها نفر برای خرید س��هام اس��ت، به یک بورس فعال 
و واقعی می‌رس��یم.حضور افراد در ب��ورس منجر به کاراتر و 
دقیق‌تر شدن بازار سرمایه می‌شود.در مورد کلیت بورس باید 
گف��ت هرچقدر فعالیت افراد در ب��ورس افزایش یابد و حجم 

معاملات بیشتر شود؛ بورس صحیح‌تر و واقعی‌تر است.

 آیا می‌توان جزییات بورس را با کلیات آن یکی 
دید؟

خزلی: باید در پاسخ به این سئوال گفت قطعا یکی است.
در بورس شرکت‌های زیان‌دهی داریم که حدود20تا 30برابر 
سهمش��ان بالا رفته اس��ت و به نظر نمی‌رس��د هیچ کدام از 
متخصصان و پیشکس��وتان بورس این پدیده را بپسندند. اما 
وقتی در مورد کلیت بازار سرمایه و در رابطه با اینکه مجموع 
دو بورس ما به حدود 5هزار میلیارد تومان رسیده و ما با یک 
بورس 290میلیارد دلاری س��روکار داریم باید گفت نس��بت 
به پتانس��یل کل اقتصاد ایران، این رش��د یک اتفاق صحیح 
محسوب می‌شود البته برخلاف اشتباهات کوچکی که دارد. 
رش��د بورس در یک س��ال اخیر موضوع بااهمیتی اس��ت به 
ش��رطی که از آن به طور مطلوبی استفاده شود. رشد بورس 
در ش��رایط فعلی یک فرصت منحصربه فرد در اقتصاد ایران 

به حساب می‌آید.
فردین آقابزرگی در ادامه بحث با تاکید بر این موضوع که 
نباید به رشد بورس به شکل صفر و صد نگاه کرد توضیح داد: 
بسیاری بر این باورند که وضعیت فعلی بورس بسیار مناسب 
بوده و منطب��ق بر متغیرهای اثرگذار ب��ر وضعیت اقتصادی 
اس��ت و گروهی دیگر چنین نگاهی را رد می‌کنند.نمی‌توان 
به طور قطعی یکی از این تفکرات را غلط یا صحیح دانس��ت 
ولی به طور کلی از نظر اقتصادی اصول و کلیات پابرجاست و 
نمی‌توان در مورد این کلیات اظهار نظر کرد .به طور مثال اگر 
رشد اقتصادی یک کشور یا وضعیت عملیاتی یک شرکت یا 
صنعت کاهش یابد، نمی‌توان این نتیجه را گرفت که وضعیت 

آن شرکت بهبود پیدا کرده است.

 آی�ا وضعیت اقتصادی ما منطبق ب�ا حال و روز 
بورس ما ست؟

آقابزرگی: اگر دلایل رش��د بورس مورد بررسی قرار گیرد 
ممکن اس��ت ما را به این نتیجه برس��اند که این رشد ما را به 
سمت نزول پیش می‌برد. ممکن است افزایش شاخص یا افرایش 
قیمت س��هام به منزله بهبود وضعیت اقتصادی نباشد. طبق 
بررس��ی‌های به عمل آمده ممکن است محوریت نتیجه‌گیری 
برای افزایش سطح عمومی قیمت‌ها و شاخص، کاهش ارزش 
پ��ول ملی را در پی خواهد داش��ت. حجم انبوهی از نقدینگی 
که تناس��ب خاصی با وضع اقتصادی ندارد، در واقع پول بدون 
پش��توانه در اقتصاد ایجاد ش��ده که باعث هجوم به تنها بازار 
نقدشونده و قانونمند در اقتصاد ما شده است.بورس ما وضعیت 
خاصی را در اقتصاد در پیش گرفته است.با وجود تمامی مسائل 
اقتصاد، این اتفاق موجب تقویت پول ملی می‌شود، اقتصاد ما 
محصور بود و با توجه به کوچک شدن سایر اقتصادهای جهان، 
اقتصاد ما به نسبت اقتصاد سایر کشورها )بدون اینکه ما کاری 

کرده باشیم( به سمت تقویت شدن می‌رود. 
ابوالفضل شهرآبادی: وقتی گفته می‌شود بورس، نبض 
اقتصاد است یعنی باید وضعیت کلی اقتصاد را نشان دهد.ما 
در اقتصاد به شدت تورمی به سر می‌بریم و تمام قیمت‌ها به 
واسطه تورم متاثر شده است.این تورم خودش را به نوعی در 
نبض بدنه اقتصاد نش��ان می‌دهد. بخش قابل توجهی از این 
رش��د به نوعی انعکاس تورم در اقتصاد اس��ت و با بالا رفتن 
ارزش جایگزینی شرکت‌ها خودش را نشان می‌دهد.مخالفان 
این رش��د معتقدند، بورس نباید رشد کند چرا که اقتصاد ما 
بیمار اس��ت.بیماری اقتصاد ما نیز متورم ش��دن است، با این 
حال نبض اقتصاد به خوبی حال و روز آن را نش��ان می‌دهد.

مردم ما پس از گذش��ت دهه‌ها زندگی تورمی دیگر تعامل با 
این تورم را یاد گرفته‌اند.بس��یاری از اف��رادی که وارد بورس 
شده‌اند این موضوع را می‌دانند که بورس ابزاری برای پوشش 
تورم در ش��رایط فعلی است.جذب نقدینگی و پوشش تورمی 
از کارکردهای بازار سرمایه است و بورس ما این کارکردها را 

انجام داده است.

 به هر حال آیا رشد بورس واقعی بوده است؟
شهرآبادی: بله این رشد واقعی است.

 آیا رشد مدنظر ناشی از رشد اقتصاد است؟
ش�هرآبادی: خیر، اقتصاد ما رشدی نداشته است. با این 

حال بورس به درستی کار خود را انجام داده است.
سیدحمید میرمعینی،کارشناس بازار سرمایه نیز در ادامه 
بحث در خصوص دوره رش��د ش��اخص و رونق بورس گفت: 
رون��ق بورس به دو دوره بازمی‌گردد یکی قبل از س��ال99 و 

دیگری بعد از سال99. قبل از سال 99 افزایش نرخ ارز و تورم 
با دس��تاویزهایی مثل افزای��ش ارزش جایگزینی دارایی‌ها یا 
افزایش سودآوری شرکت‌ها می‌توانست رونق بورس را توجیه 
کند، ولی اواخر س��ال 98 جریان نقدینگ��ی به دلایلی مثل 
حفظ ارزش دارایی، پوش��ش ریس��ک در روال کاهش ارزش 
دارایی‌ها و به ع�الوه حفظ ارزش در مقابل تورم و همچنین 
ورود جری��ان نقدینگی )به دلیل اینک��ه بازارهای موازی نیز 
تقریبا در رکود به س��ر می‌بردند(، وارد بازار سرمایه شد. این 
جریان نقدینگی را باید جریان نقدینگی هوشمند قلمداد کرد 
که به دنبال کسب بازده حداقل در حد حفظ ارزش دارایی‌ها 
است. بازار س��رمایه ایران تقریبا توانسته این بازدهی را برای 
آن دسته از افراد و پول هوشمندی که به سمت بازار سرمایه 
روانه ش��ده بود، تأمین کند. بای��د به این نکته نیز توجه کرد 
که حرکت کلی بازار و مثبت ش��دن تمامی نمادها به ش��کل 
همه‌گی��ر و به علاوه توجه به این مس��ئله که تمامی نمادها 
مورد اقبال پول هوش��مند قرار گرفت��ه، می‌تواند تا حدودی 

ریسک نیز به همراه داشته باشد.

 رش�د ب�ورس را در س�ال 99 چط�ور توجی�ه 
می‌کنید؟

میرمعینی: بعد از ش��روع س��ال 99اگر مقایس��ه‌ای بین 
ش��اخص‌های هم‌وزن، کل و شاخص 30 شرکت برتر داشته 
باشیم. متوجه می‌شویم عمدتا اطلاع‌رسانی‌هایی که به وجود 
آمده اس��ت س��رمایه‌گذاران )با توجه به بازدهی که شاخص 
30ش��رکت برتر نشان می‌دهد( شرکت‌های بنیادی را بیشتر 
م��ورد اقبال ق��رار دادند. برای اثبات ای��ن موضوع باید گفت 
ش��اخص 30 ش��رکت برتر ما )در اواخر خردادم��اه( حدودا 
115درصد افزایش داش��ت که بالاتر از ب��ازده 100درصدی 
ش��اخص کل و همچنی��ن رش��د 88درصد بازده ش��اخص 
هم‌وزن است. اطلاع‌رسانی صحیح باعث هدایت نقدینگی به 
 س��مت نمادهای بنیادی شده و به نظر می‌آید این روند ادامه 

داشته باشد.

 آی�ا رش�د ش�اخص، رش�د اقتص�اد را نش�ان 
می‌دهد؟

میرمعینی: حرکت و رشد شاخص صرفا در رونق بورس و 
ارزیابی کارایی بورس در اقتصاد کشور کافی نیست. شاخص 
ب��ورس تنها افزایش قیمت‌ها و بازی اعداد را بر تابلوی بورس 
نش��ان می‌دهد. لازم است که در شرایط فعلی اقتصاد کشور 
محتوا و کارکردهای اصلی که بورس و بازار سرمایه درجهت 
تأمین مالی باید داشته باش��د، بیشتر مورد توجه قرار گیرد.

باید کارکردهای بازار سرمایه در فرصتی که برای بازار سرمایه 

فراهم شده و جریان نقدینگی به سمت این بازار سرازیر شده 
به لحاظ افزایش س��رمایه، افزایش عرضه‌های اولیه و انواع و 
اقس��ام کارکردهای دیگر برآورد ش��ود و جریان نقدینگی به 

سمت بازار اولیه و رونق اقتصادی پیش برود.
حسین خزلی: شرایط فعلی بازار سرمایه با سیل سال 98 
قابل مقایسه است. کشور ما سال‌هاست با خشکسالی دست و 
پنجه نرم می‌کند و سال گذشته وقوع سیل منجر به پر شدن 
سدها و سرازیر شدن رودخانه‌ها شد. با این حال بارندگی که 
کشور ما سال‌ها چشم ‌انتظار آن بود و چندین برابر بارشی بود 
که ما انتظار آن را داشتیم، عملا از دست رفت. در بازار سرمایه 
نیز دقیقا چنین اتفاقی رخ داده کس��ی تصور نمی‌کرد چنین 
حجمی از نقدینگی در طی مدت کوتاهی وارد این بازار شود. 
در سال 96 میزان معاملات روزانه حدودا300 تا400 میلیارد 
تومان بود، ای��ن روزها به راحتی بیش��تر از 15هزار میلیارد 
تومان در بورس معامله می‌ش��ود. در واق��ع میزان معاملاتی 
چیزی حدود 30تا 35 برابر بیش��ترین روزهای معاملاتی در 
س��ال 96 است. این سیل سرازیر شده به بورس نیز می‌تواند 
هم مخرب و هم مفید باشد. این سیل در شرکت‌های زیان‌ده 
می‌تواند بس��یار مثبت باشد به شرط اینکه به سمت صنایع، 

شرکت‌ها و تأمین مالی هدایت شود.

 وروداین نقدینگی چه نفعی برای تولید وتأمین 
مالی داشت؟ 

خزلی: اگر گزارش تأمین مالی س��ازمان بورس را ببینیم 
متوجه می‌شویم که بخش بزرگی از جریان نقدینگی که وارد 
بورس ش��ده به سمت بازار ثانویه س��رازیر شده است. علاوه 
براین در ش��رایط فعلی دیده می‌ش��ود که ناشران به سمت 
افزایش سرمایه رفته‌اند و حق تقدم‌ها به خوبی ازسوی مردم 
خریداری می‌ش��ود. بسیاری از هلدینگ‌ها در سال‌های اخیر 
پروژه‌های متعددی را تعریف کرده بودند که به دلیل کمبود 
نقدینگی این پروژ‌ه‌ها متوقف ش��ده بود این شرکت‌ها عادت 
ک��رده بودند ک��ه یا از دولت بودجه بگیرند ی��ا از بانک‌ها وام 
دریافت کنند ولی در شرایط فعلی متوجه شده‌اند که شرکت 
با فروش س��هامش و وارد کردن این سهام به بورس می‌تواند 
افزایش سرمایه بدهد و پروژه‌هایش را تکمیل کند. اگر از سال 
97 که بارندگی ش��دید نقدینگی بر سر بورس شروع شد به 
چنین نکاتی توجه می‌کردیم و شروع به وارد کردن شرکت‌ها 
در بورس و افزایش س��هام ش��ناور آزاد می‌کردیم، همچنین 
تأمین‌مالی‌های دولتی نیز انجام می‌شد این سیل می‌توانست 
بس��یار بیش��تر از چیزی که در حال حاضر برای تأمین مالی 
کش��ور رونق ایجاد کرده آن را تقویت کند. ما در این شرایط 
پیش آمده باید هر کاری داش��تیم را زمین می‌گذاشتیم و با 
آمدن پول به این بازار شروع به عرضه سهم می‌کردیم. به طور 
کلی همیشه دولت‌ها به این نتیجه رسیده‌اند که در سال‌های 
پایانی عمر دولتشان بورس می‌تواند کمک کننده باشد و این 
نشان از کمک بازار سرمایه در تأمین مالی کشور دارد اما در 

مقاطعی نادیده گرفته می‌شود.
آقابزرگی: بر اس��اس آمار ش��رکت بورس در س��ال 94، 
23هزار میلیارد تومان منابعی بوده است که توانستیم در بازار 
اولی��ه جذب کنیم. این رقم در س��ال 98 به 30هزارمیلیارد 
تومان رسیده اس��ت. حجم معاملات ما از 110هزار میلیارد 
تومان به بیش��تر از 600هزار میلیارد تومان رس��یده اس��ت.
امکاناتی فراهم ش��ده و باید با برنامه به س��مت اس��تفاده از 
این امکان��ات پیش می‌رفتیم .به طور مثال پس از گذش��ت 
15 س��ال از ابلاغ صریح واگذاری سهام عدالت امسال بدون 
برطرف کردن ابهام��ات موجودش، این طرح به فاز عملیاتی 
رس��ید. در حالی که باید تمامی ن��کات در این طرح از قبل 
پیش‌بینی می‌ش��د نه اینکه پس از 15 سال توقف به یکباره 
امسال با عجله و مدیریت نشده این واگذاری انجام می‌گرفت.

از دیگر امکانات موجود که باید به ش��کل س��ازنده‌تری از آن 
استفاده می‌شد می‌توان به عرضه‌های اولیه اشاره کرد. فروش 
دارایی به منظور انجام یا پوشش هزینه‌های جاری در شرایط 
اقتصادی کش��ور مخرب‌ترین اقدام اس��ت. یکی از محل‌های 

تأمین مالی در بازار ثانویه اولویت اجرای پروژه است. درست 
اس��ت که ش��اهد اتفاقات خوبی در ش��رایط فعلی بودیم اما 
همانطور که آقای خزلی نیز مثال زد آیا این س��یل وارد شده 

به بازار، توانسته خشکسالی را جبران کند یا نه؟

 انتظارات تورمی چقدر به ورود نقدینگی کمک 
کرده است؟

آقابزرگ�ی: ورود نقدینگی در دو ماه پایانی س��ال 98 و 
ابتدای س��ال99 انتظ��ارات تورمی را دام��ن زد. در واقع این 
موض��وع یعنی القای تورم بدون اینکه هیچ پش��توانه خاصی 
وجود داشته باشد. بر این اساس، دارایی هر شخص از ابتدای 
سال پس از گذشت یک یا دو ماه، دو برابر شد. با این حساب 
قدرت خرید این اش��خاص بدون پشتوانه افزایش یافت. این 
قدرت خرید عاملی بوده که با افزایش سطح عمومی قیمت‌ها، 
عدم تطابق، رش��د تولید، حجم اسکناس و نقدینگی موجود 
مرتبط بوده که خودش به نوعی تورم اس��ت.در واقع امس��ال 
بورس ما به جایگاهی بدل ش��د ک��ه جای بازارهایی مثل ارز 
و س��که را که سال‌ها محل تزریق نقدینگی مردم بود گرفت.

در برخی از صنایع و ش��رکت‌ها مدی��ران اعلام می‌کنند که 
با 30تا40درصد ظرفیت کل نس��بت به س��ال گذش��ته کار 
می‌کنند و قیمت س��هام این ش��رکت‌ها 10برابر شده است.
یک بخشی از این موضوع به تورم بازمی‌گردد. امابه راستی با 
وجود این شرایط نقطه تعادل کجاست؟ با انتظارات تورمی و 
شرایط فعلی باید یک نقطه تعادل ایجاد شود. باید از خودمان 
بپرسیم آیا این امکان وجود دارد که ظرف تنها دو سال ارزش 
پول ملی ما به یک پنجم برس��د و ش��اخص چند میلیونی را 

مشاهده کنیم؟ این مسائل جزو دغدغه‌های فعلی است.

 چرا از ورود نقدینگی به بازار سرمایه به نحویی 
که باید استفاده شود، بهره نمی بریم؟

ش�هرآبادی: تجربه جهانی نش��ان می‌ده��د که اگر در 
کش��وری صنعت وجود نداشته باش��د داشتن بورس به یک 
اسباب‌بازی شبیه است و در کشورهایی که صنعت پیشرفته 
دارند، بورس نیز پیش��رفت قابل توجهی داش��ته اس��ت. در 
ای��ران، صنعت وارد ش��ده و ب��ورس را ه��م وارد کردیم در 
بازار م��ا 2500هزار میلیارد توم��ان نقدینگی وجود دارد و 
س��یل نقدینگی در بورس جاری است، اما نمی‌توان به طور 
مطلوبی از این نقدینگی استفاده کرد. هنوز بعد از 53 سال 
از ورود بورس به کش��ور می‌گذرد، اما ما نمی‌دانیم کارکرد 
بورس چیست؟ چرا که کارکرد اصلی بورس تشکیل سرمایه 

و تأمین س��رمایه است. در واقع اگر بورس بازار اولیه فعالی 
داشته باشد به واس��طه آن صنعت و اشتغال رونق می‌گیرد 
و تورم جذب می‌ش��ود. بازار ثانویه به شرطی که باعث داغ 
ش��دن بازار اولیه ش��ود اهمیت دارد. با این اوصاف در ایران 

هنوز هم که هنوز است این اتفاق نیفتاده است.

 دلیل این موضوع چیست؟
ش�هرآبادی: ش��اید یکی از دلایل آن را بتوان جدا بودن 
متصدیان بازار مالی از اقتصاد واقعی دانس��ت. در شرایط فعلی 
بهترین فرصت برای افزایش سرمایه است. روند افزایش سرمایه 
در ایران حداقل یک سال طول می‌کشد در صورتی که در هیچ 
کجای دنیا این گونه نیس��ت. س��ازمان بورس، فرآیند افزایش 
س��رمایه را طولانی کرده و اجازه افزایش سرمایه را به صورت 
س��ریع و تسهیل شده نمی‌دهد.بورکراس��ی بی‌دلیلی در مورد 
افزایش سرمایه شرکت‌ها و ورود شرکت‌ها به بورس وجود دارد 
که لازم اس��ت از بین برود. در دو سه ساله اخیر دولت یکی از 
طرف‌هایی بود که توانس��ت بیشتر از شرکت‌ها، تأمین مالی از 
بازار س��رمایه را محقق کند. تأمین مالی دولت از طریق اوراق 
بدهی انجام ش��ده است.دولت را باید به دو بخش تقسیم کرد، 
یکی ش��رکت‌های دولتی )که تمایلی به ورود به بازار سرمایه 
ندارند( و بخش دیگر سازمان برنامه وبودجه. به نظر بنده بخش 
اول کارش را خوب انجام نداده اس��ت ولی بخش دوم بهتر کار 
کرده اس��ت. انتشار اوراق از سمت این بخش‌ می‌تواند عوارض 
متفاوتی به همراه داش��ته باشد. اگر به خوبی در زمینه انتشار 

اوراق بدهی عمل شود می‌تواند تاثیر خوبی بگذارد.

 راهکار ورود این شرکت‌ها به بورس چیست؟
ش�هرآبادی: مش��وق و ی��ا اجب��اری برای آن دس��ت ‌از 
ش��رکت‌های دولتی که تمایلی برای ورود ب��ه بورس ندارند 
وجود ندارد اگر دولت به سمت ایجاد مشوق‌هایی برای حضور 
ش��رکت‌ها در بورس برود می‌تواند کمک موثری داشته باشد 
از جمله ایجاد مش��وق‌های مالیاتی. در س��ال 98 مالیات بر 
معاملات سهام نسبت به سال قبل آن حدود 500درصد رشد 
داش��ت و امس��ال نیز حدود2/5برابر نسبت به سال 98 رشد 
خواه��د کرد در واقع دولت باید توان هدایت این نقدینگی را 

داشته باشد تا منافع بلندمدتی را برای اقتصاد ایجاد کند.

 ب�رای تحقق کارکردهای اساس�ی ب�ورس چه 
اقدامی لازم است؟

میرمعینی: بازار س��رمایه هنوز کارکردهای اصلی خود را 
اجرا نکرده اس��ت و در مسیردهی به نقدینگی نیز به درستی 
عمل نکرده و نتوانسته کارکرد تأمین مالی را به خوبی اجرایی 
کند. در برخی دوره‌های مدیریتی در سازمان بورس، شاخص 
و مدیریت شاخص برای اینکه زیرساخت‌های موردنیاز برای 
تأمین مالی و حتی امنیت سرمایه‌گذاری اجرایی شود مطرح 
بوده اس��ت.این نواقص سال‌هاس��ت وجود داشته و بارها نیز 
عنوان ش��ده است.همیشه این هشدار به مسئولان اقتصادی 
کشور و سازمان بورس داده می‌شد که اگر جریان نقدینگی به 
سمت بازارسرمایه وارد شود آیا آمادکی لازم برای بهره‌برداری 
از آن وج��ود دارد ی��ا خیر؟ آیا آمادگی ج��ذب این مقدار از 
نقدینگ��ی در بانک‌ها وجود دارد که از حالت س��پرده خارج 
ش��ود؟ آیا آمادگی رقابت با بازار پول و زیرساخت لازم برای 
جذب افراد و فعالان جدید بازار س��رمایه وجود داش��ت؟ این 
مس��ئولیت بر عهده چه کس��ی بود؟ این‌ها سئوالات اساسی 

است که مطرح می‌شود.

 نقش دولت در تحقق این کارکردها چیست؟
میرمعین�ی: ش��اید در دوره رکود بازار همواره هش��دار 
دادی��م که جریان نقدینگی به س��مت بازار س��رمایه خواهد 
آمد برنامه جامع اس��تراتژیکی وجود ن��دارد و ما بدون هدف 
حرکت می‌کنیم. نقش��ه راه برای ایفای نقش موثری از سوی 
بازار سرمایه در اقتصاد کشور موجود نیست. تاکنون سازمان 
بورس یک اس��تراتژی جامع که بتواند مس��ئولان اقتصادی 
کش��ور را توجیه کند که می‌توانند از بازار س��رمایه به عنوان 
یک��ی از بازوهای کم‌نظیر تأمین مالی بنگاه‌های اقتصادی در 
کش��ور استفاده کنند را ارائه نکرده است.باید این نقش برای 
مس��ئولان اقتصادی توجیه شود تا به جایگاه بازار سرمایه در 
اقتص��اد پی ببرند نه اینکه این بازار را به چش��م یک کودک 
سرراهی نگاه کند و هر زمان که نیاز به منافع این بازار داشت 
به سمت آن بیاید و از منافعش استنفاده کند و هر زمانی که 
به این بازار احتیاجی نداش��ت به طور کلی فراموش��ش کند.
تجربه نش��ان داده زمانی که دولت به بازار س��رمایه نیازمند 
اس��ت در قالب‌های مختلف چون سهام عدالت، انتشار اوراق 
و جبران کسری بودجه به سراغ این کودک سرراهی می‌آید.

بازار س��رمایه می‌تواند کارایی اساسی در اقتصاد ایران ایجاد 
کند که این کارایی تخصیص بهینه س��رمایه است.تخصیص 
بهین��ه س��رمایه از طریق ایج��اد محورهای توس��عه در بازار 
س��رمایه، افزایش عمق دهی به بازار، گس��ترش بازار و غیره 

انجام شدنی است.

بازار سرمایه بدون نقشه راه به حرکت افتاد

حرکت بدون استراتژی بازار‌سهام
واقعیت رشد بورس بر مبنای ورود نقدینگی لجام‌گسیخته و تورم بود

در چند ماه اخیر که رش�د بورس به رقم قابل توجهی رسیده و 
این بازار توانسته، بازارهای دیگر را در میزان بازدهی پشت سر 
بگذارد، شائبه غیرواقعی بودن بورس به کرات از سوی کارشناسان و اقتصاددانان 
مختلف شنیده ‌ش�ده و گاه و بیگاه هشدارهایی در مورد زمین خوردن بورس به 
گوش می‌رس�د. با این حال موافقان با واقعی بودن رش�د بورس، نوید ادامه رشد 
ش�اخص را می‌دهند و این رش�د را حاصل تورم و ورود نقدینگی می‌دانند که با 
این حساب غیرواقعی بودن آن، زیر سئوال می‌رود‌. البته افرادی هم با اظهارنظر 
واقعی نبودن بورس مخالفند، بر اینکه رشد و رکوردزنی پی‌درپی بورس ایران به 
ثمره قابل توجهی نرس�یده است. اما مس�ئله‌ای که بر همگان آشکار است ورود 
لجام‌گسیخته نقدینگی به بازار سرمایه است چرا که در حال حاضر این نقدینگی 

بازاری را به اندازه جذابیت بازار سرمایه پیدا نکرده است. 
اما ورود نقدینگی عظیم به بازار سرمایه چه حاصلی برای اقتصاد و تولید کشور 
داش�ته اس�ت؟ پاسخ به این سئوال و بررسی علل رش�د بورس، واقعی بودن یا 
غیرواقع�ی بودن بازار س�هام را در میزگردی که با حضور حس�ین خزلی فعال 
و پیشکس�وت بازار س�رمایه، سیدحمید میرمعینی اس�تاد دانشگاه، ابوالفضل 
ش�هرآبادی مدیرعامل ش�رکت س�بدگردان داریک پارس و فردین آقابزرگی 
کارش�ناس ارشد بازار س�رمایه برگزار شد، بررس�ی کردیم. در این نشست به 
بررسی زوایای مختلف رشد بازار سرمایه ایران، روند صعودی بازار از یک سال 
گذش�ته تاکنون، تحلیل ش�رایط فعلی و به علاوه علل این رشد در سال جاری 

بازار سهام پرداختیم.

گلشن بابادی
خبرنگار

 ش�رکت‌های زیان‌ده�ی 
حدود20ت�ا  ک�ه  داری�م 
ب�الا  سهمش�ان  30براب�ر 
رفتن�د ب�ه نظر نمی‌رس�د 
هیچ کدام از متخصصان و 

پیشکسوتان بورس این پدیده را بپسندند

 در ب�ازار س�رمایه کس�ی تص�ور نمی‌کرد 
چنین حجمی از نقدینگی در مدت کوتاهی 
وارد ش�ود س�ال 96 میزان معاملات روزانه 
حدود300تا400میلی�ارد توم�ان ب�ود، ای�ن 
روزها بیش�تر از 15هزار میلی�ارد تومان در 

بورس معامله می‌شود

 اگ�ر گ�زارش تأمین مالی س�ازمان بورس 
را ببینی�م متوج�ه می‌ش�ویم،بخش بزرگی 
از جری�ان نقدینگی که وارد بورس ش�ده به 

سمت بازار ثانویه سرازیر شد

 اگ�ر دلایل رش�د بورس 
مورد بررس�ی ق�رار گیرد 
ممکن اس�ت به این نتیجه 
برسیم که این رشد ما را به 

سمت نزول پیش می‌برد

 فروش دارایی به منظور انجام یا پوش�ش 
هزینه‌های جاری در شرایط اقتصادی کشور 

مخرب‌ترین اقدام به شمار می‌آید

 دارایی هر ش�خص از ابتدای س�ال، پس 
از گذش�ت یک ی�ا دو ماه، دو برابر ش�د. با 
این حساب قدرت خرید این اشخاص بدون 

پشتوانه افزایش یافت

 باید از خودمان بپرس�یم آی�ا این امکان 
وج�ود دارد ک�ه ظرف تنها دو س�ال ارزش 
پول ملی ما به یک پنجم برس�د و ش�اخص 
چند میلیونی را مشاهده کنیم؟این مسائل 

جزو دغدغه‌های فعلی است

 در اقتص�اد ب�ه ش�دت 
تورم�ی به س�ر می‌بریم و 
تم�ام قیمت‌ها به واس�طه 
تورم متاثر شده است.این 
تورم خودش را به نوعی در 

نبض بدنه اقتصاد )بورس( نشان می‌دهد

 بسیاری از سرمایه‌گذارانی که وارد بورس 
ش�ده‌اند می‌دانن�د که بورس اب�زاری برای 

پوشش تورم در شرایط فعلی است

 اگرچه رش�د ب�ورس در چن�د وقت اخیر 
واقعی بوده، اما اقتصاد ما رشدی نداشت با 
این حال بورس به درستی کار خود را انجام 

داده است

 هنوز بع�د از 53 س�ال از ورود بورس به 
کش�ور می‌گ�ذرد، ام�ا بس�یاری نمی‌دانیم 
کارک�رد بورس چیس�ت؟ چرا ک�ه کارکرد 
اصل�ی ب�ورس تش�کیل س�رمایه و تأمین 

سرمایه است

 حرکت و رش�د شاخص، 
صرف�ا در رون�ق ب�ورس و 
بورس در  کارای�ی  ارزیابی 
اقتصاد کشور کافی نیست 
شاخص بورس تنها افزایش 

قیمت‌ها و ب�ازی اعداد را ب�ر تابلوی بورس 
نشان می‌دهد

 تاکن�ون یک اس�تراتژی جامع ک�ه بتواند 
مس�ئولان اقتص�ادی را توجی�ه کن�د ک�ه 
می‌توانن�د از بازار س�رمایه ب�ه عنوان یکی 
از بازوه�ای کم‌نظی�ر تأمین مال�ی بنگاه‌ها 

استفاده کنند ارائه نشده است

 هنوز بازار سرمایه در مسیردهی نقدینگی 
به درس�تی عمل نکرده و نتوانسته کارکرد 

تأمین مالی را به خوبی اجرایی کند

 تجربه نشان داده زمانی که دولت به بورس 
نیازمن�د اس�ت در قالب‌ه�ای مختلف نظیر 
سهام عدالت، انتشار اوراق و جبران کسری 

بودجه سراغ این کودک سرراهی می‌آید



معرفی صندوق‌های کارگزاری فیروزه آسیا

کارگ��زاری فیروزه آس��یا همچون 
بس��یاری دیگ��ر از کارگزاری‌ه��ای 
فعل��ی، ترجیح داد ت��ا با خرید یک 
کارگزاری فعال و تغیی��ر نامِ آن، با 
سرعت بیشتری فعالیت خود را آغاز 
کند. کارگزاری معین سهم در اسفند 
1389 توسط شرکت سرمایه‌گذاری 
فیروزه و بیمه آس��یا خریداری شد 
و در ش��هریورماه 1390 به نام شرکت کارگزاری فیروزه 
آس��یا تغییر نام داد.شرکت سبدگردان توسعه فیروزه نیز 
از ش��هریورماه 1398 فعالیت خود را آغاز کرد و در حال 
حاضر مدیریت سه صندوق سرمایه‌گذاری را برعهده دارد 

که مروری بر عملکردشان خواهیم داشت.

تمرکزبر جادوی سود مرکب
نخس��تین صن��دوق ای��ن مجموع��ه با ن��ام صندوق 
»س��رمایه‌گذاری فیروزه موفقی��ت«، در مرداد‌ماه 1389 
آغ��از به کار کرد. خال��ص ارزش دارایی‌ه��ای صندوق با 
رش��دی 136 درصدی در یک‌س��ال گذش��ته، اکنون به 
بیش از 1850 میلیارد ریال رس��یده اس��ت. بازار سهام و 
در صدر آن، گروه‌های »سرمایه‌گذاری‌ها«، »شرکت‌های 
چندرش��ته‌ای صنعتی« و »بانک‌ها و مؤسسات اعتباری« 
سهمی 75 درصدی در پرتفوی صندوق داشته که حاصل 
این اس��تراتژی، کسب بازدهی 432 درصدی در یک‌سال 
گذش��ته بوده؛ بازدهی‌ای که گرچه بسیار خوب است اما 
در این ش��رایطِ بازار، با توجه به میانگین رشد بازار سهام 
و عملکرد س��ایر صندوق‌های سهامیِ، می‌توانست بهتر از 
این‌ها هم باشد. در افقی بلندمدت، جادوی سود مرکب در 

صندوق فیروزه موفقیت، با تحقق 10264 درصد بازده از 
ابتدای تأسیس تاکنون، شگفتی آفریده است.

تحقق رضایت سرمایه‌گذاران
بهمن‌ماه 1393 دومی��ن صندوق این کارگزاری با نام 
»صندوق ش��اخصی سی شرکت بزرگ فیروزه«، در گروه 
صندوق‌های سهامی، فعالیت خودش را آغاز کرد. خالص 
ارزش دارایی‌های این صندوق در یک‌س��ال گذشته بیش 
از 1125 درص��د رش��د داش��ته و در حال حاض��ر از مرز 
4100 میلیارد ریال نیز فراتر رفته است. سهم بازار سهام 
از پرتف��وی این صندوق چیزی حدود 90 درصد اس��ت و 
گروه‌های »محصولات ش��یمیایی«، »فلزات اساس��ی« و 
»فرآورده‌های نفتی، کک و س��وخت هسته‌ای« بیشترین 
جذابی��ت را ن��زد مدیران صن��دوق داش��ته‌اند. صندوق 
شاخصی سی ش��رکت بزرگ فیروزه، همسو با رشد بازار، 
موفق به کسب 561 درصد بازدهی در یک‌سال اخیر شده 

که رضایت سرمایه‌گذارانش را به دنبال داشته است. 

صندوقی برای ریسک‌گریزان
س��بدگردان توس��عه فیروزه در دی‌ماه س��ال 1396 و 
در راستای جذب س��رمایه‌گذاران ریسک‌گریز، صندوق با 
درآمد ثابت »فیروزه آس��یا« را تأسیس کرد. خالص ارزش 
دارایی‌ه��ای این صندوق، اکنون نزدیک به س��طح 1900 
میلیارد ریال قرار دارد. متناسب با نوع صندوق، بازار سهام 
س��هم اندکی در پرتفوی آن داش��ته و بیش��ترین سرمایه 
صندوق به طور متوس��ط در ح��دود 95 درصد در اوراق با 
درآمد ثابت، سرمایه‌گذاری شده است. صندوق فیروزه آسیا 
در یک‌سال اخیر، حدود 34 درصد بازدهی کسب کرده که 
این رقم در مقایسه با سود سپرده بانکی و بازدهی بسیاری 
از صندوق‌های با درآمد ثابت دیگر، بالاتر بود. در جدول زیر 
مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت 

سبدگردان توسعه فیروزه را مشاهده می‌کنید.

تأمین منافع سهامداران در اولویت قرار دارد

رقابت کسب بازدهی و خالص ارزش دارایی

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 کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش س��هام نمیک‌ند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شركت‌های مشاور سرمایه‌گذاری و هفته‌نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب میک‌نند. همچنین به سهامداران توصیه می‌شود، افق دید سرمایه‌گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنام شرکتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ان‌
می

 سرمایه گذاری 
 وضعیت مطلوب پرتفوی 65.20085.000ساختمان ایران

15سرمایه گذاری و قراردادهای گروه

 سرمایه گذاری 
 توسعه معادن و 

صنایع معدنی خاورمیانه 
 بهبود قابل ملاحظه 23.40032.000

15سودآوری شرکت

 وضعیت مطلوب بنیادی 8.70011.500بیمه اتکایی امین
10و بهبود عملکرد

ت
مد

د ‌
بلن

صندوق سرمایه‌گذاری 
 بازدهی یکساله صندوق سهامیسهم آشَنا

20بیش از 473 درصد

صندوق سرمایه‌گذاری 
صندوق با درآمد ثابتامین آشنا ایرانیان

 اولین صندوق 5 ستاره خصوصی
  میانگین بازدهی بالای 30 درصد 

 تقسیم سود ماهانه
40

افق 
 قیمتنام شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

20رشد ارزش سرمایه گذاری‌ها و سود عملیاتی13,06020.000  بانک پاسارگاد

20حذف ارز دولتی در آینده و افزایش نرخ محصولات32,64050,000  صنعتی بهشهر

 مبین انرژی 
15رشد نرخ‌های فروش 28,63043.000     خلیح فارس

ت
مد

د ‌
بلن

20افزایش نرخ حامل‌های انرژی و ارزش جایگزینی45.59060.000گروه مپنا

10سودآوری مناسب و  نسبت مناسب 22,62030.000P/NAV      سرمایه گذاری غدیر

 افزایش نرخ دلار، رشد قیمت جهانی محصولات 152.030220.000پتروشیمی پارس
15و سودآوری مناسب

افق 
 قیمتنام شرکتزمانی

درصد از توضیحاتهدف قیمتی روز
پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

20وضعیت بنیادی مناسب و p/s جذاب85,540125,000دفارا

20وضعیت بنیادی مناسب و اهرم بالا 221,377300,000واحیا

ت
مد

د ‌
بلن

121,999260,000سکارون
ارزش جایگزینی بالا و افزایش 
سرمایه از محل تجدید ارزیابی 

دارایی‌ها
20

20قیمت به nav  پایین شرکت21,89435,000آریان

20وضعیت بنیادی مناسب12,96020,000وپاسار

سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه‌گذاری سهم‌آشنا 3

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
هدف قیمت روزنام شرکتزمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

20ارزش بالای دارایی‌های شرکت19,70027,000وخارزم

20افزایش نرخ محصولات و برآورد سودآوری بالا43,15053,000فخوز

15ارزش بالای دارایی‌های شرکت27,79035,000وبانک

15ارزش بالای دارایی‌های شرکت15,29022,000ثنوسا

ت
مد

د 
بلن

10ارزش بالای دارایی‌های شرکت19,34028,000ومعادن 

10ارزش بالای دارایی‌های شرکت39,51056,000  ونیکی

 برآورد سودآوری از محل فروش دارایی 130,000180,000قثابت
10و افزایش سرمایه

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس 4

سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما 1

افق 
هدف قیمت روزنام شرکتزمانی

درصد از توضیحقیمتی
پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 وضعیت بنیادی مناسب 18.33921.000فولاد ارفع
15و افزایش نرخ فروش محصولات

P/E15 مناسب وبهبود تراز مالی   12.55016.000بانک خاورمیانه

 گزارش سه‌ماهه مناسب 34.71047.000داده‌گستر عصر نوین
20و احتمال افزایش درآمدهای شرکت

10وضعیت بنیادی مناسب و افزایش نرخ فروش62.47070.000گروه صنعتی پاکشو

10احتمال تجدید ارزیابی دارایی‌ها18.72820.000اعتباری ملل

ت
مد

د ‌
بلن

 صنایع پتروشیمی 
15افزایش نرخ دلار و احتمال کاهش نرخ خوراک مایع31.81035.000خلیج فارس

 سرمایه‌گذاری
15نسبت پایین قیمت سهم به خالص ارزش داریی‌ها21.89435.000پارس آریان

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پرداز آریان 6

سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری هدف حافظ2

شفافیت

صندوق سرمایه‌گذاری شاخص 
س��ی ش��رکت بزرگ فی��روزه 
)قابل معامله در بورس با نماد 
»فی��روزه«( با س��رمایه‌گذاری 
80 درص��د از دارایی‌های خود 
در س��هام موجود در ش��اخص 
30 ش��رکت ب��زرگ بورس��ی، 
توانس��ته بازدهی مناس��بی را 
برای س��رمایه‌گذاران خود به ارمغان آورد. استراتژی 
سرمایه‌گذاری صندوق با تمرکز بر 30 شرکت بزرگ 
بورس��ی، موقعیتی را ب��رای س��رمایه‌گذاران فراهم 
می‌آورد تا بدون تحمل ریسک ناشی از عملکرد، مدیر 
بتوانند از رشد مطلوب سهام این شرکت‌های بزرگ و 
بنیادی بهره‌مند ش��وند. البته استقبال و توجه عموم 
مردم به بازار سرمایه موجبات رشد و گسترش اندازه 
صندوق سرمایه‌گذاری ش��اخص سی شرکت بزرگ 
فیروزه شده است، به طوری که در سال اخیر بیش از 
1100 درصد رش��د اندازه صندوق را شاهد بوده ایم. 
این صندوق بیش��ترین بازدهی ماهانه را در مقایسه 
با صندوق‌های با استراتژی فعال دارا بوده و توانسته 
در جم��ع صدرنش��ینان پربازده تری��ن صندوق‌های 
قابل معامله قرار گیرد. بر این اس��اس انتظار می‌رود 
با تداوم اقبال مردم به بازار س��رمایه رش��د بازدهی 
و گس��ترش اندازه صن��دوق و رضایتمندی بیش��تر 
س��رمایه‌گذاران را شاهد باشیم. از دیگر صندوق‌های 
س��رمایه‌گذاری تحت مدیریت ش��رکت سبدگردان 
توس��عه فی��روزه، صن��دوق س��رمایه‌گذاری فیروزه 
موفقیت )در س��هام( اس��ت که بازدهی تعدیل شده 
بر مبنای ریس��ک مناسبی در طول بیش از ده سال 
س��ابقه فعالیت خود به همراه داشته است. همچنین 
صندوق س��رمایه‌گذاری قابل معامله  با درآمد ثابت 
فیروزه آس��یا که با نماد »فیروزا« در بازار بورس در 
حال معامله می‌باش��د، با سیاست نگهداری بیش از 
90 درصد اوراق با درآمد ثابت از جمله صندوق‌های 

با ریسک پایین محسوب می‌شود.

 همگام با شاخص
همراه با »فیروزه«

 سرمایه‌گذاری در سهام 
به زبان آدمیزاد

کتاب »س��رمایه‌گذاری در 
س��هام به زب��ان آدمیزاد« 
به  ملاژنویچ  پاول  نوش��ته 
بیان واقعیت‌های اقتصادی 
در  موجود  فرصت‌ه��ای  و 
بازار س��رمایه می‌پ��ردازد.

مهر  ادی��ب  ش��هاب‌الدین 
کتاب مذکور را به فارس��ی 

برگرداند و انتشارات هیرمند آن را منتشر کرد. 
 پ��اول ملاژنویچ ش��ناخت دقیق از بازار س��رمایه و 
شناخت افراد از خواسته‌های خودشان را راه موفقیت 
در ب��ازار س��رمایه می‌داند. ملاژنوی��چ در این کتاب 
موفقیت افراد در س��رمایه‌گذاری را وابسته به میزان 

مطالعه آن‌ها بیش از شروع هر اقدامی می‌داند.

معرفی کتاب

امکان تغییرمدیریت سهام
 هفته‌نام�ه ب�ورس: دارن��دگان س��هام عدال��ت 
همچنان پرسش‌هایی را در ذهن دارند. بر این اساس 
شفاف‌س��ازی و پاسخگویی به‌صورت مختصر از منابع 

رسمی مدنظر قرار گرفت.
***

 کس�انی که روش غیر مس�تقیم را ب�رای مدیریت 
س�هام عدال�ت انتخ�اب کرده‌ان�د می‌توانن�د تغییر 

وضعیت دهند؟
فروش سبد س��هام عدالت محدودیت زمانی ندارد. 
کس��انی که روش مس��تقیم را برای دسترسی به سبد 
سهام خود انتخاب کرده و به کارگزاری‌های بازار سرمایه 
معرفی شده‌اند ممکن است به حساب برخی از آنها پول 
س��هام واریز نشده باش��د زیرا همه سفارش‌ها تکمیل 
نشد و ناهماهنگی بین بازار پول و سرمایه اتفاق افتاد. 
اکنون این ناهماهنگی رفع شده است. کسانی که روش 
غیرمستقیم را انتخاب کرده و سهامشان را نفروخته‌اند 
اما اکنون به فروش آن نیاز دارند می‌توانند در س��امانه 

تغییر وضعیت دهند و سهام خود را بفروشند.
 ب�ا توجه به اینکه 30 درصد دوم س�هام عدالت، از 
هفته گذش�ته قابل معامله شد، شرایط جدید چگونه 

خواهد بود؟ 
در دور گذش��ته آزادس��ازی س��هام عدال��ت، ب��ه 
دلی��ل آماده نبودن زیرس��اخت‌ها، م��ردم به بانک‌ها 
و کارگزاری‌ه��ا مراجعه می‌کردن��د و در این مرحله، 
مراجع��ه به بانک‌ه��ا وجود دارد اما بانک‌ه��ا از درگاه 

کارگزاری خود اقدام به فروش می‌کنند.

سهام عدالت

کانال برتر

افق 
درصد از توضیحهدف قیمتیقیمت روزنام شرکتزمانی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 س. صنایع 
39,36055,000شیمیایی ایران

موجودی کالای مناسب ساخته شده شرکت، کسب 
درآمدهای غیرعملیاتی، کاهش بهای تمام شده شرکت 

و ثبات نسبی نرخ‌های فروش و افزایش سرمایه پیش رو
15

147,200200,000معدنی املاح ایران
 ثبات فروش مقداری، همبستگی نرخ‌های فروش
  به دلار نیمایی و ریالی بودن سرفصل‌های بهای 

تمام شده و داشتن طرح توسعه
15

 داروسازی 
 عدم تخصیص ارز 4.200 تومانی و دریافت افزایش 107,630150,000شهید قاضی

10نرخ‌های فروش جذاب، داشتن طرح توسعه

 کاهش قیمت مواد اولیه، تقاضای بالا محصولات 152,753210,000صنايع بهداشتي ساينا
15و افزایش نرخ فروش مجدد

ت
مد

د ‌
بلن

47,71075,000نیروکلر
 ثبات هزینه‌ها، افزایش نرخ فروش همپای تورم
 اقبال به محصولات شرکت به دلیل  شیوع کرونا

تغییرات سهامداری
15

66,110100,000صنایع لاستیکی سهند
داشتن طرح توسعه جذاب در آستانه افتتاح، رشد 

مقادیر فروش شرکت در سه سال اخیر، افزایش سهم 
بازار، کاهش قیمت مواد اولیه و افزایش حاشیه سود

15

توليدات پتروشيمي 
 وابستگی نرخ‌های فروش به دلار، ثبات مقدار فروش158,751250,000قائد بصير

15 داشتن افزایش سرمایه جذاب

سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن 5

هانیه حکمت
مدیرعامل شرکت 
سبدگران فیروزه

خبرهای خوب؟
س��ران قوای مجریه و مقننه وع��ده خبرهای خوبی در 
حوزه اقتصاد داده‌اند؛ اما تصور نمی‌کنیم ش��ق‌القمری 
در انتظارمان باش��د. به احتمال زیاد، »خبرهای خوب« 
از یک سلسله توصیه‌ها و تمهیدات مالی و پولی مرسوم 
فراتر نیس��ت. به هر حال، این »خبرهای خوب« هر چه 
باش��د به نظر چی��زی که محمود واعظ��ی رئیس دفتر 
رئیس جمهور گفته اس��ت، نیست. واعظی گفته است: 
»علامت‌های��ی که از کش��ورهای آس��یایی و اروپایی و 
دیگ��ران دریافت کرده‌ایم در روزه��ای پایانی تحریم‌ها 
ق��رار داری��م« البته واعظ��ی در انتهای س��خنان خود، 
»روزه��ای پایانی تحریم« را به »امیدواری« در این باره 
تقلیل داده و گفته اس��ت: »امیدواریم در ماه‌های آینده 
ش��رایط تحریمی کش��ور تغییر کند« حالا چرا؟ چون: 
»هدف آنهایی که ما را تحریم کردند تسلیم شدن ایران 
در 3 الی 4 ماه بود، اما الان 2/5 س��ال گذشته است و 
ما در این مدت علاوه بر اینکه تسلیم نشدیم، اتکایمان 
به خودمان نیز افزایش یافته اس��ت« یعنی چون آمریکا 
تصور می‌کرده اس��ت ایران در مدت 3 الی 4 ماه تسلیم 
می‌ش��ود و پس از گذشت 2/5 سال هنوز تسلیم نشده 
اس��ت، بنابراین از خیر تحریم گذش��ته و به زودی آن 
را لغو می‌کند. گمان می‌کنم ش��رایط چنان س��خت و 
بغرنج شده اس��ت که مسئولان از یک طرف برای خود 
خیالبافی می‌کنند و از سوی دیگر به قصد تأثیرگذاری 
روانی کوتاه‌مدت بر روی افکار عمومی، وعده‌های فوری 
و بی‌بنی��اد می‌دهند، غاف��ل از اینکه اثرات میان‌مدت و 
دراز م��دت این نوع وعده‌ها امر سیاس��ت در ایران را از 

اساس از اعتبار اجتماعی می‌اندازد.
@EghtesadBazar
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1389/05/2475/53/5210185121/543210264فیروزه موفقیتسهامی

شاخصی سی شرکت سهامی
1393/11/2890073410519/25612134بزرگ فیروزه

1396/10/0952768018821/534101فیروزه آسیابا درآمد ثابت 

صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحتِ مدیریت شرکت کارگزاری فیروزه آسیا

سواد مالی

 آزمون پول اروپا
)مارس و آوریل 2018(

مجم��ع بانک��داری اروپا پ��س از برگزاری موفقیت‌آمیز س��ه دوره 
»هفت��ه پول اروپ��ا«، در فکر ابت��کاری دیگر برای افزایش س��واد 

مال��ی دانش‌آموزان اروپایی اس��ت. 
نتیج��ه این فکر ابت��کاری، طراحی 
مسابقه‌ها و چالش‌هایی بود که برای 
دانش‌آموزان و معلمان جذاب باشد؛ 
 به این ترتیب »آزم��ون پول اروپا« 

شکل می‌گیرد.

رقابت بر سر میزان سواد مالی 
انجمن‌های بانکداری ملی در 25 کشور اروپایی از جمله 
فرانسه، آلمان، اسپانیا، ایتالیا، هلند و بلژیک، آمادگی خود 
برای شرکت در این مسابقه را اعلام می‌کنند. ماه‌های مارس 

و آوریل س��ال 2018 اولین آزمون پول اروپا و اولین دور از رقابت‌ها در هر کشور به صورت 
جداگانه برگزار می‌ش��ود. مدارس و کلاس‌های شرکت‌کننده در هر کشور از طریق نرم‌افزار 
یادگیری برخط کاهوت )Kahoot( به صورت زنده و برخط با یکدیگر به رقابت می‌پردازند؛ 
نرم‌افزاری که در میلیون‌ها کلاس درس در سراس��ر جهان مورد استفاده بوده و حالا شاهد 
رقابت میان دانش‌آموزان بر سر میزان سواد مالی است. پس از دو ماه رقابت تنگاتنگ، سرآمد 

مدارس از نظر سواد مالی و تیم‌های برنده در هر کشور مشخص می‌شوند. اما کار، به اینجا 
ختم نمی‌شود. این پایان، آغازی است بر رقابتی بزرگ‌تر و مهم‌تر که قرار است در ماه می‌و 
در ش��هر بروکسل برگزار شود. مدارس برنده هر کشور تیمی شامل دو نفر به نمایندگی از 

کشور خود انتخاب و برای ادامه رقابت‌ها به این شهر می‌فرستند.

پاسخ صحیح در کوتاه‌ترین زمان ممکن 
با طلوع خورشید در بروکسل، مرحله نهایی اولین آزمون 
پول اروپا کار خود را آغاز می‌کند. تیم‌های شرکت‌کننده در 
مسابقه که تعدادشان به 41000 نفر می‌رسد با لباس‌هایی 
یک‌شکل به همراه نماد آزمون پول اروپا وارد مرکز مجمع 
بانکداری اروپا در این شهر می‌شوند. هدفشان این است که 
بار دیگر میزان س��واد مالی خود را اما این‌بار در مقیاس��ی 

بزرگ‌تر به محک بگذارند. 
مس��ابقه باز هم از طریق نرم‌افزار کاهوت برگزار می‌شود. 
همه تیم‌ها به سی سؤال مشابه اما به زبان کشور خودشان 
پاس��خ می‌دهند. زمان هم یکی از عوامل مؤثر در موفقیت 
تیم‌هاس��ت و آن‌ها باید در کوتاه‌ترین زمان ممکن پاس��خ 
صحیح س��ؤال‌ها را انتخاب کنند. برندگان نهایی این مسابقه به‌عنوان برندگان آزمون پول 
اروپا در سال 2018 معرفی می‌شوند. تیم‌های برنده جام قهرمانی و جایزه‌ای نقدی به ارزش 
3000 یورو دریافت می‌کنند و مدرس��ه برنده آن می‌تواند پول دریافتی را روی پروژه‌های 
س��واد مالی خرج کند. به ای��ن ترتیب کار اولین آزمون پول اروپا در س��ال 2018 به اتمام 

می‌رسد و دانش‌آموزان می‌روند تا خود را برای آزمون بعدی در سال 2019 آماده کنند.

عاطفه جلادتی
کارشناس آکادمی 

هوش مالی
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