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سرمقاله
احیایبازاردرگروسیاست

اگرچه اخبــاری مثبت بر بازار 
ســرمایه تزریق می شــود،  اما 
شــاهد رونق در بازار نیستیم. 
علــت این بــوده که بــازار به 
جمع بندی نرســیده و نتیجه 

نهایی تحرکات سیاســی هم مشخص نیست که 
مثبت است یا منفی. درســت است اخباری که 
این روزها منتشر می شود تاحدودی مثبت است 
و تنش های ایران و غرب را به تعویق انداخته، اما 
نمی تواند بازار را متقاعد کند و از همه مهمتر باعث 
تخریب زیرســاخت های بازار است. هنگامی که 
تصمیم گرفتند دامنه نوسان را شش درصد مثبت 
و دو درصد منفی کنند، ساده ترین پیامی که بازار 
دریافت می کند این است که تصور مدیریت بازار، 

بازاری شدیدا منفی است.
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همایش ملی چشم انداز بورس 1400
همایش ملی چشــم انداز بورس در ســال 1400 با 
بررســی اقتصاد ایران، بازار مسکن، طلا، کالا و سهام 
روز 17 اسفند به دو صورت حضوری و آنلاین برگزار 
می شود. امیر آشتیانی عراقی، دبیر اجرایی »همایش 

ملی چشم انداز بورس 1400« در مورد اهمیت برپایی چنین همایش هایی 
گفت: یکی از مهمترین اصول در ســرمایه گذاری شناخت از بازار مورد نظر 
و حضور در آن بر اساس تحلیل است که با توجه به افزایش مشارکت عامه 

مردم و سرمایه گذاری در بازارها اهمیت بیشتری پیدا کرده است.
صفحه 7
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اخبار هفته
وعده گشایش اقتصادی   

رئیس جمهور با اشــاره به گــزارش رئیس کل 
بانک مرکزی از توافق انجام شــده با کشورهای 
کره جنوبــی، ژاپن، عراق و عمــان در خصوص 
آزادســازی منابع ارزی ایران گفت: اکنون شاهد 
طلیعه های امیدبخش شکســت دشمن در جنگ 
تحمیلی اقتصادی و ناکارآمدی تحریم ها هستیم 
و مقاومــت حداکثری مــردم در برابر این جنگ 

تمام عیار دشمن به ثمر نشسته است.
روحانی افزود: از جمله این ثمرات آزادسازی منابع ارزی به ناحق و غیر قانونی 
بلوکه شــده بودکه بی تردید گشایش هایی را در فضای اقتصادی کشور فراهم 
می کند. رئیس جمهور این توافق نامه را فرصت خوبی برای گسترش تعاملات و 
همکاری های منطقه ای و توسعه مناسبات تجاری و اقتصادی با کشورهای عضو 
اتحادیه اورآسیا دانست و با تاکید بر لزوم ادامه این تلاش ها گفت: ایران همیشه 
برای تحقق این هدف از تدابیر دیپلماتیک صلح آمیز و رفع تنش استفاده کرده 
و توافقنامه تجارت ترجیحی با اتحادیه اورآسیا از اقدامات بسیار سودمند و موثر 

در حوزه تجارت بین المللی در سال های اخیر بوده است.

جبران کسری بودجه با واگذاری دولت   
جبران کســری بودجه با فروش اوراق و واگذاری 
دارایی و ســهام شــرکت های دولتــی به بخش 

خصوصی وظیفه قانونی است.
اســحاق جهانگیری معاون اول رئیس جمهور  با 
اشاره به دستور اخیر مقام معظم رهبری به سران 
سه قوه مبنی بر اینکه کسری بودجه باید از طریق 
فروش اوراق و واگذاری دارایی ها و سهام شرکت های 
دولتی به بخش خصوصی جبران شــود، اظهار داشــت: فروش شــرکت ها و 
دارایی های دولتی به بخش خصوصی هم وظیفه قانونی و هم تکلیفی است که 
از سوی مقام معظم رهبری ابلاغ شده و علاوه بر آن علم اقتصاد نیز می گوید 
بهترین راه برای جبران کسری بودجه بدون افزایش نقدینگی و بالا رفتن پایه 
پولی، فروش شرکت ها و دارایی های دولت به بخش خصوصی است. جهانگیری 
با اشــاره به اینکه یکی از رویکردهای پنج گانه اقتصاد مقاومتی، مردمی کردن 
اقتصاد است، گفت: حتی بخش هایی که اقتصادی نیستند نیز باید رویکردهای 
اقتصاد مقاومتی را ملاک عمل قرار دهند حتی در کارهای نظارتی، هرجا که 

می توانیم باید امور را به مردم واگذار کنیم.

 شــاخص کل بــورس اوراق بهــادار 
تهران اســفند ماه را منفــی آغاز کرد 
 و در معامــلات هفتــه با ریزش حدود 2 درصــدی به کانال 

یک میلیون200 هزار واحدی رسید.

منفی بودن نمادهای بزرگ
 شــاخص کل اولین روز هفته را نوســانی شــروع کرد 
بــه طوری که نمادهای کوچک بازار متعادل بودند. رشــد 
قیمــت جهانی مس هم ســبب اســتقبال از فملی در روز 
شــنبه شد اما منفی بودن سایر نمادهای بزرگ بازار سبب 
منفی ماندن شاخص کل شــد. فلزات اساسی، سیمانی ها 
و شرکت های گروه پتروشــیمی پر معامله ترین های روز 
شنبه بودند. ارزش معاملات خرد اولین روز هفته به کمتر 
 از 5،200 میلیــارد تومان رســید و ایــن در حالی بود که 

640 میلیارد تومان پول حقیقی از بازار خارج شد.

کاهش 50 درصدی 
 روز یکشــنبه نیز بازار مانند روز قبل منفی و راکد بود. 
صف های فروش در بیش تر نمادها و عدم معامله تا میزان 
حجم مبنا ســبب ایجاد وضعیت رکودی در بازار شــد به 
طوری کــه از 22 نماد با بیشــترین ارزش معاملات، 17 
 نماد مربوط بــه اوراق دولتی و صندوق های با درآمد ثابت 

بوده است. 
کاهش حدود 50 درصدی ارزش معاملات خرد نســبت 
به روز گذشــته و خروج حدود 680 میلیــارد تومان پول 
حقیقی در روز یکشــنبه مهمترین اتفاقات این روز بودند. 
فملــی نیز که روز قبــل به دلیل جهــش قیمت مس در 
محدوده مثبت معامله شــده بود در روز یکشنبه منفی به 

کار خود خاتمه داد. 

صف های فروش و عدم معاملات
روز دوشــنبه نیز در ادامه رونــد دو روز قبل بازار منفی 
آغاز شــد و در همان ابتدای معاملات افت 4 هزار واحدی 
برای شاخص کل رقم خورد. وضعیت رکودی حاکم بر بازار 
مانند روزهای گذشــته سبب تشــکیل صف های فروش و 
عدم معاملات بود. حجم معاملات 8 میلیونی برای خســاپا 

گواه رکود حاکم بر بازار بود.
 صف فروش فملی به واسطه جهش قیمت جهانی مس 
به بالای 9200 دلار بر چیده شــد. فولاد نیز با وجود جمع 
شدن چندین باره صف فروش به دلیل فشار عرضه مجددا 
به صف فروش نشست. ارزش معاملات خرد روز دوشنبه به 
زیر 2600 میلیارد تومان رســید و 530 میلیارد تومان نیز 

پول حقیقی از بازار خارج شد. 

نمادهای فملی، فولاد و وهنر بیشــترین ارزش معاملات 
روز دوشنبه را به خود اختصاص دادند. 

فملی ناجی شد 
روز ســه شــنبه نیز مانند روزهای قبل بازار منفی و راکد 
شروع شــد اما در ادامه و با مثبت شدن فملی شاهد افزایش 
حجم معاملات در بیشــتر نمادها بودیم به طوری که ارزش 
معاملات خرد با رشــد 100 درصدی نســبت به روز قبل به 
بالای 5،500 میلیارد تومان صعود کرد و خروج پول حقیقی 
نیز کمتــر از 500 میلیارد تومان بود. فملی به دنبال افزایش 
قیمت جهانی مس به صف خرید نشست اما در انتهای بازار از 
661 نماد قابل معامله 374 نماد در صف فروش باقی ماندند و 

تنها 42 نماد با صف خرید همراه بودند.

یکی از عوامل رکود
 روزهای رکودی و ریزش فرسایشی بازار درحالی ادامه 
دارد کــه رونــد قیمت های جهانی رو به بــالا بوده و دلار 
نیــز در همان محدوده 25 هزار تومانی معامله می شــود. 
شاید فلسفه وجودی حجم مبنا در این روزهای بازار مورد 
انتقاد همگان باشــد چرا که نه تنها در راستای حمایت از 
سهامداران خرد کاری از پیش نمی برد بلکه یکی از عوامل 
رکود این روزهای بازار نیز به شــمار می رود. عرضه اولیه 
اپال کانی پارسیان در روز چهارشنبه با شرایط کنونی بازار 
می تواند حدود 1800 میلیارد تومان از ته مانده نقدینگی 

بازار را بیرون کشیده و به رکود بیش تر بازار دامن زند.

امکان کاهش قیمت ارز و طلا
از مهمترین اخبار هفته می توان به خبر آزاد سازی منابع 
بلوکه شــده ایران در کره جنوبی اشــاره کرد. رئیس بانک 
مرکزی در دیدار با سفیر کره جنوبی در تهران از آزادسازی 

بخشــی از 9 میلیارد و 200 میلیون دلار ایران خبر داد که 
می تواند سبب کاهش قیمت در بازار ارز و طلا شود، اشاره 
داشــت. تعیین و تکلیف نرخ ســود صنایع توسط مجلس، 
نرخ سوخت واحدهای پالایشگاهی، پتروشیمی، فولادی و 
سایر واحدهای تولید فلزات و کانی های فلزی را 30 درصد 
و واحدهای سیمانی و ســایر صنایع )به غیر از نیروگاه( را 
10 درصد نرخ متوسط خوراک گاز تحویلی به شرکت های 
پتروشــیمی تعیین کرد. توقف کامل پروتکل الحاقی از 5 
اسفند ماه و به دنبال آن توقف هرگونه دسترسی و بازرسی 

فراپادمانی به آژانس از دیگر اخبار مهم بازار هفته بودند.

رشد بازارهای جهانی 
در بازار جهانی نفت با 2 درصد افزایش نســبت به هفته 
گذشته به 65 دلار رســید. پیش بینی ها از بازار نفت طی 
ســه ماه آتی رسیدن به محدوده 75 دلار را نشان می دهد. 
آلومینیوم با رشد 3 درصدی به 2،153 دلار رسید. مس نیز 
با جهش 9 درصدی وارد کانال 9،200 دلاری شــد. کمبود 
عرضه به دلیل شیوع بیماری کرونا و در مقابل افزایش تقاضا 
از دلایل اصلی رشد قیمت مس در این روزها هستند. سرب 
و روی هر کدام با 2 درصد افزایش نســبت به هفته گذشته 

به ترتیب 2،144 و 2،885 دلار معامله شدند.

کاهش بیت کوین وافت دلار و سکه 
 بیت کوین نیز منفی شد و کاهش 8 درصدی را نسبت 
به هفته گذشته به جای گذاشت و به 47،600 دلار سقوط 
کرد. قیمــت دلار در بــازار داخل با افــت 4 درصدی به 
24،700 تومان رسید. قیمت سکه نیز با افت 6 درصدی به 

11 میلیون تومان بازگشت.

سرخطی های کدال 
از مهمترین اطلاعیه های کدال در هفته گذشته می توان 
به تقسیم سود 130 تومانی در مجمع وسپه و 179 تومانی 
در ریشــمک، مزایده ویتانا جهت فروش یک قطعه زمین 
بــه مبلغ 208 میلیارد تومان و خرید 10.5 درصد ســهام 
پتروشیمی اصفهان توســط پالایش نفت اصفهان به مبلغ 
481 میلیــارد تومان اشــاره کرد. همچنین شــرکت امیر 
از وثیقه نمودن 65 میلیون ســهام شــرکت باما به منظور 
دریافت تسهیلات برای شرکت تابعه )باما( خبر داد. افزایش 
ســرمایه 1،554درصدی وهــور از محل تجدیــد ارزیابی 
دارایی ها. تایید افزایش ســرمایه 46 درصدی فولاد و 962 
درصدی بمپنا توســط حسابرس از دیگر اطلاعیه های مهم 

کدال بودند. 

   گذر دوباره بودجه به کمیسیون تلفیق
 رئیس مجلس شورای اسلامی تاکیدکرد که دربند)و( 
تبصره دو لایحه بودجه 1400، همسان سازی و سایر 
موضوعات مربوط به آن ایراداتی دارد که بهتر است 

برای رفع آن به کمیسیون تلفیق بازگردد.
 محمدباقر قالیباف در جریان بررسی لایحه بودجه 
1400 در بخش درآمدی و در خصوص ارجاع بند 
)و(تبصــره )2(ماده واحده به کمیســیون تلفیق 
بودجــه افزود: قانون در این بخش صراحت لازم را ندارد و میزان رد بدهی ها 
در این بند به خوبی تعیین نشده و همسان سازی و سایر موضوعات ایراداتی 
دارد. همچنین در حوزه ســاز و کار اجرایی این بند نیز گفته شده اولویت با 
مطالبات اســت اما نیازها به خوبی مشــخص نیست. از طرفی باید مشخص 
شود که در اجرا چه میزان از مبلغ مطالبات و نیازها تخصیص داده شود. وی 
با تاکید بر اینکه باید این موضوع به تلفیق ارجاع شــود، افزود: این موضوع 
سبب شــفافیت بهتر می شود زیرا از بند )و(برداشــت می شود که رقم یک 
میلیون و 500 هزار میلیارد ریال هر طور که بخواهند برداشــت و تخصیص 

داده می شود.

سرمقاله

   پیگیری حقوقی برای مطالبه از کره ای ها
پیگیری های حقوقی بانک مرکزی به منظور مطالبه 
خسارات ناشی از عدم همکاری بانک های کره ای در 
سال های اخیر به قوت خود باقی خواهد بود و طرف 
کره ای باید تلاش زیادی انجام دهد تا این ســابقه 

منفی از بین برود.
عبدالناصرهمتــی رئیس کل بانــک مرکزی در 
یادداشت اینســتاگرامی خود نوشت: در دیدار با 
ســفیر کره در خصوص نحوه جابجایی و مصرف بخشی از منابع ارزی بانک 
مرکــزی در کره جنوبی، به مقاصد مورد نظر، توافق شــد و تصمیمات بانک 
مرکــزی در خصوص میزان منابع مورد انتقــال و بانک های مقصد به طرف 
کره ای اعلام شــد. همتی در این خصوص ادامه داد: ضمن استقبال از تغییر 
رویکــرد کره جنوبی تأکید کردم، اگر چه جمهوری اســلامی ایران از تغییر 
رویکرد کشــورها و افزایش همکاری ها اســتقبال می کند، اما پیگیری های 
حقوقی این بانک به منظور مطالبه خسارات ناشی از عدم همکاری بانک های 
کره ای در ســال های اخیر به قوت خود باقی خواهد بود و طرف کره ای باید 

تلاش زیادی انجام دهد تا این سابقه منفی را از بین ببرد.

تداوم ریزش های فرسایشی بازار 

نشانه های 
 رکود

جوانه زد

یادداشت

حسام بصیری
 کارشناس بازار

مانع خروج سهامداران نشوید   
تا زمانی که ابزاری تســت و آزمایش نشود نمی توان درمورد آن اظهارنظر قطعی کرد، در حال 
حاضر بازار بسیار ترسیده است و عده ای به دنبال خروج از آن هستند و مدیریت در این شرایط 

بسیار سخت است.
 در چنین شرایطی باید دو کار را انجام داد؛ یا باید اجازه دهیم بازار خوداصلاحی کند و تا 
جایی این اصلاح را انجام دهد که سهم ها به زیر ارزش ذاتی خود بیایند و فاصله خوبی با ارزش 
ذاتی پیدا کنند که این موضوع منجر به ورود سرمایه گذاران می شود یعنی باید مانند بازارهای 
جهانی که بیشتر اوقات اجازه می دهند یک صنعت در طول یک روز 30تا40درصد اصلاح کند 
مانند سال گذشته میلادی که در چنین روزهایی شاخص بورس های اروپا و آمریکایی در یک 
هفته 30تا40درصد اصلاح کردند، اجازه دهیم و شــهامت این را داشــته باشیم که بازار خود را اصلاح کند و بعد از 
اصلاح برگردد، مورد بعدی اینکه وقتی با هجوم و اعتراض سهامداران رو به رو می شویم، دخالت می کنیم و تصمیماتی 
گرفته می شــود برای اینکه کمک کنند تا بازار ریزش نداشته باشــد، هنگامی که دامنه نوسان را منفی دو در نظر 
می گیریم باعث می شود سهام در صف فروش قفل شوند و از طرف دیگر اگر دامنه نوسان باز شود و روی منفی 10 
درصد بگذارند یا به طور کلی دامنه نوسان را حذف کنند، سهام با افتی عجیب و غریب مواجه خواهند شد که البته 

تا الان هم 60 تا 70 درصد ریزش داشتند که مجدد عده ای به این قضیه اعتراض می کنند. 
مدیریت به شدت سخت است و شاید بهترین کار در این شرایط هیچ کاری نکردن است تا زمانی که بازار خودش 
روند خود را تکمیل کند و هرزمان که ارزشمند شد، منابع وارد شود و بتواند رشد خود را انجام دهد. این موضوع که 
تغییر دامنه نوسان تأثیر مثبتی بر بازار نذاشته به این دلیل است که در حال حاضر عده ای به دنبال خروج هستند 
و باید به آنها اجازه خروج را داد زیرا هنگامی که بازار را قبول ندارند و به هر دلیلی می خواهند از بازار خارج شــوند، 

نگهداشتن آنها با اینگونه ابزارها بیشتر منجر به رکود طولانی  مدت در بازار خواهد شد.

زمینه ای برای رونق بورس 
عمده دلیل عمده اختلاف دولت و مجلس در رد لایحه بودجه، ابهام در حل مشــکل تحریم ها 
بود. ســهم درآمدهای نفتی در بودجه های سنواتی پیش بینی میزان فروش و درآمد نفت بود 

که دولت فروش رقم 2 میلیون و 300 هزار بشکه در روز را پیش بینی کرده بود.
ارز ترجیحی 4200 تومانی و نرخ تسعیر 11200 تومانی دلار از جمله اختلافات دیگر دولت و  

مجلس بود.  با این وصف، به همان میزان که سهم درآمد نفت از روی اجبار یا اراده در بودجه کاسته 
 می شود دولت باید از طرق دیگری این منابع را تأمین کند که با توجه به شرایط فعلی کشور، 
رایج ترین راه تامین کســری بودجه، اســتقراض از مردم تحت عناوین اوراق مشارکت، اوراق 
بدهی اسلامی یا اسناد خزانه است. اوراق بدهی شامل تمامی انواع اوراق بهادار در لایحه قبلی 
بود اما در اصلاح لایحه به نظر می رسد مبالغی اضافه شده که می توانند وارد بورس و فرابورس شوند و زمینه رونق 
بازار سرمایه را ایجاد کنند. در اصلاح لایحه 655هزار میلیارد ریال انتشار اوراق اسلامی جدید اضافه شده است که 
می توانند از طریق بورس و فرابورس معامله و یا وارد این بازارها بشوند. 500 هزارمیلیارد از اسناد خزانه دولتی هم 

به لایحه قبلی اضافه شده است. 
در مجموع اگر بخواهیم به مسائل اقتصادی و به خصوص به مسائل بودجه ای نگاه کنیم، بودجه دولت و حتی تولید 
ملی کشور به شدت به فروش و درآمدهای نفتی وابسته است و تا مشکل تحریم ها برطرف نشود، سایر منابع درآمدی 
بودجــه هم تحت تأثیر دریافت یا عدم دریافــت درآمدهای نفتی قرار خواهند گرفت. رونق و رکود بازارهای مالی و 
بورس نیز وابسته به بخش تولید است. در واقع رونق یا رکود بورس به رونق یا رکود تولید ملی وابسته است که خود تا 
حدود زیادی به دلیل بی تدبیری های سه دهه گذشته به درآمدهای نفت وابسته مانده است. از طرف دیگر، درآمدهای 
نفت هم تحت تأثیر روابط سیاسی و اقتصادی ایران با کشورهای دیگر به خصوص کشورهای پیشرفته غربی و آمریکا 
قرار دارد. از دید ناظران بورس و به طور کلی بازارهای مالی تا زمانی که مشکل فروش نفت و رفع تحریم ها، از یک 
ســو، و پذیرش FATF از دیگر سو، حل نشود زمینه برای رونق اقتصادی و بازارهای مالی و سهام قابل حل نخواهد 
بود. به عبارت دیگر، بهبود روابط سیاسی و تجاری با کشورهای پیشرفته شرط لازم رفع مشکلات اقتصادی است اما 
شــرط کافی نیست، در واقع شرط کافی برای بازگشت رونق اقتصادی پذیرش FATF است که امکان مراودات مالی 
ناشــی از تجارت را فراهم خواهد کرد. تا زمانی که این مقدمات فراهم نشود هیچ یک از شاخص های اقتصادی وارد 

رونق نمی شوند و بسیار بی ثبات خواهند بود.

احیای بازار در گرو سیاست    
اگرچه اخباری مثبت بر بازار سرمایه تزریق می شود،  اما شاهد رونق در بازار نیستیم. علت این بوده 
که بازار به جمع بندی نرسیده و نتیجه نهایی تحرکات سیاسی هم مشخص نیست که مثبت است 
یا منفی. درســت است اخباری که این روزها منتشر می شود تاحدودی مثبت است و تنش های 
ایران و غرب را به تعویق انداخته، اما نمی تواند بازار را متقاعد کند و از همه مهمتر باعث تخریب زیرساخت های بازار است. 
هنگامی که تصمیم گرفتند دامنه نوسان را شش درصد مثبت و دو درصد منفی کنند، ساده ترین پیامی که بازار دریافت 
می کند این است که تصور مدیریت بازار، بازاری شدیدا منفی است که به همین خاطر این تصمیم را گرفتند. در بازارهای 
دنیا مفهومی به نام Self fulfilling prophecy وجود دارد و به این معناســت که وقتی ســیگنالی فرستاده می شود که 
از نظر مدیر بازار، بازار منفی خواهد بود، بازار هم این را باور داشــته و براســاس آن رفتار می کند و البته خروجی آن 

بازاری است که شاهد آن هستیم.
در حال حاضر در برزخی سیاســی قرار داریم، مدیران کلیدی؛ شرکت های سرمایه گذاری و نهادهای مالی به دلیل 
اینکه سه ماه دیگر انتخابات را در پیش داریم تمام تصمیمات خود را به تعویق انداخته اند زیرا نمی دانند سه ماه آینده 
جهت گیری سیاســی کشور به چه ســمتی خواهد رفت، این موضوع هم ابهام بازار را زیاد کرده است. درمورد ارز هم 
صحبت های رئیس جمهور مبنی بر گشــایش سیاسی به این برزخ دامن می زند زیرا درست است که دلار تا حدودی 

تثبیت شده است اما هنوز تأثیر سیاسی که ممکن است جهتی قطعی به دلار بدهد با ابهام مواجه است.
مجموع این موارد ، خروج شدید نقدینگی در ماه های اخیر و نگاه به حجم معاملات متوجه خواهیم شد از حدود 
120تا130هزار میلیارد تومان پولی که از ابتدای ســال 99 وارد بازار شده بود، تقریبا بیش از نیمی از آن خارج شده 
است . همچنین جذابیت بازارهای موازی مانند رمز ارزها؛ بیت کوین و کریپتوکارنسی افزایش یافته است. البته در این 
روند طول دوره رکود نفتی نیز بالا رفته است و احتمال دارد در این حوزه تحرکاتی دیده شود و تمامی این ها دست 
به دست هم داده اند تا بازار به این وضع گرفتار شود. در شرایط فعلی هیچ عاملی بازار را از این شرایط نجات نخواهد 
داد زیرا مدیر بازار به این زودی از تصمیم خود باز نخواهد گشــت بنابراین تنها کاتالیزوری که می تواند بازار را نجات 

دهد و باعث رونق آن شود خبری سیاسی مثبت و خوب خواهد بود.

عزت الله طیبی
 مدیرعامل سبدگردان 

کاریزما

مرتضی افقه
 اقتصاددان

داریوش روزبهانه
رئیس هیات مدیره 

کارگزاری بانک خاورمیانه

اجعون ر لیه  ا نا  ا و نالله  ا

ه د ا علیز حبیب  قای  آ جناب  محترم  ر  همکا
با نهایت تأسف و تألم، مصیبت را به شما و خانواده محترم تسلیت عرض کرده و از درگاه خداوند متعال برای 

آن عزیز سفر کرده رحمت و مغفرت و برای بازماندگان صبر و شکیبایی خواستاریم. 

دوستان شما در شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه
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نماگر عدالت

ظرفیت های بورس به کار گرفته شود   
اســتفاده از ظرفیــت بــورس به عنــوان یکی از 
مهمترین مولفه های آن  که کنترل و مدیریت بازار  
بوده باید در دســتور کار وزارتخانه های اقتصادی 

دولت قرار گیرد. 
محمدرضا پورابراهیمی، رئیس کمیسیون اقتصادی 
مجلس گفت: اســتفاده از ظرفیت بورس به عنوان 
یکــی از مهمتریــن مولفه های آن کــه کنترل و 
مدیریت بازار است باید در دستور کار وزارتخانه های اقتصادی دولت قرار گیرد.  
همچنین آنچه مشــخص است تصمیماتی در داخل کشور گرفته می شود که 
محدودیت هایی بیشتری را متوجه صادرات خواهد کرد. به طور مثال صادرات 
نفت اکنون با مشکلات ســنتی خود دست و پنجه نرم می کند، این در حالی 
است که به جای اتخاذ روش های خاص این وزارتخانه باید با استفاده از زمینه ای 
مثل بورس انرژی مکانیســم لازم برای صادرات نفت فراهم شود و بازار سازی و 
تجمیع منابع ســرگردان کلید بخورد. وی افزود: آنچه مشخص است وضعیت 
تجارت خارجی کشورمان به دلایل مختلف مطلوب نیست اما به نظر می رسد 

که بخشی از کاهش منابع ارزی را باید در در تصمیمات داخلی جستجو کرد.

رکوردزنی صادرات غیرنفتی    
رئیس کل گمرک ایران گفت: طی ۱۱ ماه امسال 
۱۰۳ میلیون تن کالا به ارزش ۳۱ میلیارد و ۲۰۰ 
میلیون دلار از ایران به کشــورهای مختلف دنیا 

صادر شد.
مهدی میراشــرفی افزود: در ۱۱ ماهه امســال، 
مجموع کالاهای مبادله شــده بین ایران و سایر 
کشــورها، معادل ۱۳۴ میلیون تن به ارزش ۶۵ 
میلیارد و ۵۰۰ میلیون دلار بود. وی اضافه کرد: در این مدت، چین با ۲۴ 
میلیون و ۵۰۰ هزار تن کالا، عراق با ۲۳ میلیون و ۹۰۰ هزار تن  ، امارات 
متحده عربی با ۱۴ میلیون، ترکیه با ۵ میلیون و ۹۰۰ هزار تن   و افغانستان 
با ۶ میلیون و ۴۰۰ هزار تن  ، پنج کشــور عمده مقصد صادرات کالاهای 
ایرانی بودند که در مجموع ۲۳ میلیارد و ۴۰۰ میلیون دلار از ایران کالا وارد 
کردند. رئیس کل گمرک ایران ادامه داد: این ارقام از لحاظ وزن ۷۲ درصد 
و از حیث ارزش ۷۵ درصد کالاهای صادراتی کشورمان را تشکیل می دهند 
 و ۵ قلم اول کالاهای صادراتی بنزین، گاز، میعانات، محصولات پتروشیمی 

و پسته است.

  مشوق های مالیاتی اقدامی جهت جذب سرمایه
وزیر صنعت، معــدن و تجارت با تاکید بر ضرورت 
توجه به شناســایی گلوگاه های ســرمایه گذاری، 
اســتفاده از ظرفیت هــای ســرمایه گذاران بخش 

خصوصی را گامی موثر در توسعه صنایع دانست.
علیرضا رزم حسینی با اشــاره به شرایط تحریم و 
محدودیت های اقتصادی تحمیل شــده به کشور 
گفت: وزارت صمت وظیفه دارد در چارچوب قوانین 
و در حیطه اختیارات قانونی خود، اقدامات و حمایت های لازم از سرمایه گذاران 
را جهت روان سازی سرمایه گذاری و تولید داشته باشد. وی استفاده از ظرفیت 
ســرمایه گذاران بخش خصوصی را برای رونق تولید و توسعه صنایع ضروری 
دانست و با تاکید بر ضرورت شناسایی سرمایه گذاران تصریح کرد: شناسایی 
سرمایه گذاران و فرصت های ســرمایه گذاری یکی از اقدامات مهم در حوزه 
صنعت است و راه اندازی یک سامانه در وزارتخانه به این منظور می تواند بسیار 
کمک کننده باشد. وی حذف بوروکراسی اداری را در مدیریت اقتصاد کشور 
موثر دانست و ایجاد امتیازات ویژه و مشوق های مالیاتی برای سرمایه گذاران را 

از جمله اقدامات موثر در جذب سرمایه در حوزه صنایع قلمداد کرد.

  تحقق 500 هزار هزار میلیارد تومان تأمین مالی 
ســال جاری حدود ۵۰۰ هزار هزار میلیارد تومان 
تأمین مالی از طریق روش هــای مختلف در بازار 

سرمایه انجام شده است.
علــی صحرایی، مدیرعامل شــرکت بــورس در 
خصــوص تامین مالی قابل توجه از بازار ســرمایه 
گفت : ســال جاری حدود ۵۰۰ هزار هزار میلیارد 
تومــان تأمین مالی از طریق روش های مختلف در 
بازار سرمایه انجام شد که  بخش عمده آن از طریق عرضه های اولیه بود. انتشار 
انــواع اوراق بازار بدهی و روش های مختلف افزایش ســرمایه از طریق  آورده 
نقدی، تجدیدارزیابی و... هم از ســایر روش ها بود.  دولت  هم برای سال آینده 
برنامه جامعی برای تأمین ســرمایه از بازار سرمایه دارد. در ابتدای فروردین 
تعداد سهامدار فعال سه میلیون بود، اما اکنون به بیش از ۲۵  میلیون سهامدار 
در بازار رســیده است. صحرایی گفت: علاوه بر این شفاف ترین بخش اقتصاد 
بصورت نسبی،   بازار سرمایه است. اطلاع رسانی مداوم  شرکت ها در کدال در 
کنار گزارش های ۳، ۶، ۹ ماه و یک ســاله و سایر شفاف سازی ها در راستای 

 شفاف شدن اقتصاد کمک قابل توجهی کرده است. 

افزایش تورم در اقتصاد ایران منجر به 
کاهش ارزش پــول ملی و کاهش قدرت 
خرید مردم شــده است و هر روز سرمایه های سرگردان مردم 
روانه یک بازار می شــوند. گاه به بازار ســرمایه می روند و گاه 
به بازار ســکه،  طلا و ارز سرک می کشــند بلکه سود بالایی 
را از ســرمایه های خود کسب کنند و در مقابل کاهش ارزش 
پول ملی، مقاومت کنند؛ غافل از اینکه همین سرمایه گذاری ها 
هرچند در ابتدا ســاده به نظر می رسند اما دانش خاص خود 
را می طلبد و ورود هیجانی و با طمع برای کسب سود بیشتر، 
همواره منجر به ضرر و زیان ســرمایه گذاران شــده است. در 
حال حاضر باتوجه به اینکه ســیگنال های نه چندان منفی از 

بازارهای مالی دریافت می شود اما شاهد خروج نقدینگی مردم از این بازارها و کاهش حجم 
معاملات هستیم که این موضوع باعث شده است این بازارها در حال حاضر کم رونق باشند. 
کارشناسان روند ورود و خروج نقدینگی، حجم معاملات و شرایط بازارهای مالی برای جذب 

یا دفع سرمایه ها تا پایان سال را بررسی کردند.

کاهش معاملات طلا و سکه
محمد کشتی آرای، نایب رئیس اتحادیه طلا و جواهر تهران درباره 
روند ورود و خروج نقدینگی در بازار طلا و سکه گفت: جریان و ورود 
و خــرج نقدینگی در چند  ماه بســیار کم بوده زیــرا قیمت ها رو به 
کاهش رفته و این کاهشــی شدن قیمت ها بسیار زیاد روند معاملات 
 را تحت تأثیر قرار داده اســت و معاملات به شــدت کاهش پیدا کرد. 

وی ادامه داد: به همین دلیل حباب ســکه در دو ماه گذشــته شکست و کاهش پیدا کرد 
و این موضوع نشــان دهنده کم شدن تقاضاست که این کاهش تقاضا هم به دلیل کاهش 

قیمت ها بود.
 کشــتی آرای در پاسخ به این پرسش که تا پایان سال شرایط بازار برای جذب یا خروج 
پول را چگونه پیش بینی و ارزیابی می کنید، تصریح کرد: تا پایان سال حتی تا چند روز آینده 
هم  این موضوع قابل پیش بینی نیســت زیرا در وضعیت فعلی متغیرها زیاد است و به دلیل 
همین متغیرهای زیاد نمی توان پیش بینی کرد. این فعال بازار طلا و سکه افزود: در بازار سکه 
هم به همین صورت اســت و این بازار تا حدود زیادی تحت تأثیر ماجراهای سیاســی مانند 
برجام است و اینگونه صحبت ها هر روز به نوعی تأثیر خود را می گذارند؛ البته  گاهی اوقات 
این مســائل سبب کاهش قیمت می شود و یک روز به یکباره می گویند که اتفاق نمی افتد و 

شرط و شروط می گذارند؛ تمامی این عوامل به شدت تأثیرگذار هستند.

سیگنال های متضاد  عامل نوسان بازار خودرو
فربد زاوه، کارشــناس خودرو درباره روند  معاملات خودرویی گفت:  
اگرچه در این دو ماه حجم معاملات کاهش داشــته  اما در اسفند و در 
روزهای ابتدایی ماه با وجود اینکه نرخ ها رشــد اندکی کرده اســت اما 
تغییری در حجم معاملات ایجاد نشــد. علت این موضوع عدم تناسب 
قدرت خرید با قیمت حجم بازار است.  همچنین با قیمت هایی که الآن 

با آن مواجه هســتیم حدود ۵۰۰تا۶۰۰ هزار دستگاه  خودرو وجود دارد که تقریبا معاملات 
آن  در کشور انجام شده، البته همچنان این روند کاهنده خواهد بود. وی ادامه داد: ما درگیر 
رکود تورمی هســتیم؛ از یک طرف به خاطر سیاست های پولی قیمت ها دائما رو به افزایش  
اســت و از طرف دیگر تورم قدرت خرید مردم دهک پایین را کم کرده اســت. تورم طولانی 
مدت باعث شــده است که تعداد دهک هایی که نیازمند مالی هستند افزایش پیدا کند و به 
طور مثال اگر ســال های گذشته دو دهک ضعیف داشتیم الان ۷ دهک ضعیف داریم و این 

موضوع به این معناست که بازار  خودرو خیلی منقبض می شود.
این کارشــناس خودرو با بیان اینکه همیشه در اسفند ماه در همه حوزه ها دو ماه کاری 
فروش داریم عنوان کرد: معمولا سال تجاری ایران ۱۴ماه حساب می شود که در این ۱۴ماه 
فروردین را داریم که تقریبا صفر اســت، ماه هایی مانند اردیبهشــت،آبان و آذر را داریم که 
ماه های ۵۰درصدی هستند و ماه هایی مانند اسفند و ماه های تابستان را داریم که در مصرف، 
ضریــب حدود دو ماه دارند و در مجموع حدود ۱۴ ماه مصرفی را داریم . قاعدتا در اســفند 
ماه باید رونق بیشتری در بازار ببینیم که به دلیل بحث سطح قیمت ها و سیگنال های متضاد 
سیاسی و رفتارهای آمریکا حجم معاملات خودرویی  امسال در اسفند ماه خیلی خوب نبوده  
و نوسان دارد .  البته  احتمالا بازار رونق چندانی نداشته باشد، همچنین رکودی که وارد آن 

شده ایم احتمالا ۴تا۵ سال گریبان گیر ما خواهد بود.

بازار های ناشناخته و اتفاقات ناگوار
بهــروز خدارحمی، کارشــناس بازار 
ســرمایه دربــاره روند معامــلات بازار 
سرمایه در ماه های پایانی سال گفت: در 
بهمن ماه روند بازار کاهشی بود و شاهد 
خروج وجه نقد از بازار ســرمایه بودیم . 

همچنین  ورود وجه نقد جدید به بازار را نداشتیم. این روزها 
بازار به آن صورت منفی نیست اما بازاری کم عمق داریم و رونق 
قبل را ندارد. البته مهمترین عاملی که باعث شده بازار  طراوت 
قبلی را نداشته باشد؛ اضافه نشدن پول های جدید به بازار و در 

بعضی روزها حتی خروج وجه نقد از بازار است.
این کارشــناس بازار سرمایه در پاسخ به این پرســش که تا پایان سال شرایط بازار برای 
جذب یا خروج پول را چگونه پیش بینی و ارزیابی می کنید، گفت: شــاخص بازار به عددی 
رسیده که کمتر کسی از ارزندگی قیمت نمادهای مختلف در این سطح از شاخص تعبیری 
خواهد داشت مانند خیلی از نمادها که به پایین تر از ارزش ذاتی خود رسیدند. بنابراین تحت 
عنوان تعدیل یا تنفس قیمت شاید موردی در داخل بازار سرمایه تأثیر زیادی نداشته باشد 
.بر این اســاس  به نظر می رســد متغیرهای برون زاست که این روزها بسیار تأثیر می گذارند،  
همچنین ســه متغیر اقتصاد کلان، ابهام در شــرایط سیاســی و نرخ ارز همیشه به عنوان 

متغیرهای ثابت مؤثر بر بازار سرمایه بودند.
 وی ادامه داد: جدیدا بازارهای رقیب اضافه شــدند که به درست یا نادرست، افراد بدون 
اینکه اطلاع حداقلی راجع به آنها داشته باشند به سمت این بازارها متمایل شدند. به صورت 
خاص بازار رمزارزهاســت که بخشی از سرمایه ها به ســمت آن سرازیر شده است و عده ای 

تصور می کنند می توانند این بــازار را بپذیرند ،البته  غافل از 
این هستند که در طبقه بندی سرمایه گذاری؛ سرمایه گذاری در 
رمز ارز ها با تلاطم بسیار بالا طبقه بندی می شود و برای افرادی 
که نوسانات بازار سرمایه مطلوب نبوده است هنگامی که وارد 

این بازار شوند اتفاقات ناگوارتری رخ خواهد داد.

پیش بینی افزایش قیمت 
کارشناس مسکن  پورحاجت،  فرشید 
معتقد است: معاملات مسکن نسبت به 
سال گذشته حتی نسبت به فصل گذشته 
کاهشــی بوده و تعداد معاملات کمتری 
داشــتیم .این موضوع  نشان دهنده این 

اســت که در حوزه خرید و فروش شرایط خوبی وجود ندارد 
و در حال حاضر تعداد معاملاتی که انجام می شــود باتوجه به 
شرایط فعلی بازار مسکن عدد قابل قبولی نیست.وی ادامه داد: 
بخش مســکن به عنوان اقتصاد خرد از اقتصاد کلان تبعیت 
می کند و بایــد اتفاقاتی که در حوزه اقتصــاد کلان رخ داده 
اســت را دنبال کند اما در کشور ما به نظر می رسد سیاست ها 
به نحوی تعریف شده است که با تبلیغات سیاسی در رسانه  که 
توسط وزارتخانه و عوامل دیگر رخ داده است اتفاقاتی در حوزه 
مسکن پیش آمد. به طور مثال در رسانه ها اعلام می کردند که 
خانه خریداری نکنید زیرا قیمت ها کاهش پیدا خواهد کرد و 
مردم هم گمان می کردند که اتفاقات مثبتی در این حوزه رخ 
خواهد داد اما آمارها نشــان می دهد با وجود این اخباری که 
نســبت به بازار مسکن شده باتوجه به کاهش تعداد معاملات 

قیمت ها همچنان افزایشی بوده است.
این کارشناس مسکن درباره پیش بینی خود از آینده بازار 
مسکن، گفت: پیچیدگی معاملات مسکن نسبت به سایر بازارها 
متفاوت است و حجم نقدینگی که برای معامله در بازار مسکن 
رخ می دهد شرایط سنگین تری را نســبت به بازارهای دیگر 
دارد و نقدشــوندگی در بازار مسکن شرایطی بسیار سخت تر 
دارد اما به نظر می رســد کماکان افزایش قیمت را در ماه های 
آینده خواهیم داشــت و اینکه نسبت به سال گذشته افزایش 

معاملات را داشته باشیم اندکی دور از تصور است.

 بی تاثیری رونمایی 
تجارب گذشته 

افزایش حد اعتباری 
۶۰درصد  تا  کارگزاران 
در شرایط فعلی مشکلی 
را برطرف نخواهد کرد. 
درمورد  اینکــه  بــرای 
تصمیم گیری  موضوعی 
شود باید در آن جایگاه 
قرار داشــت تــا بتوان 
تصمیم گیری درســت 
و مثبتــی گرفت. تمامی تصمیماتی که در این 
مدت گرفته شــده به این دلیل است که رونقی 
به بازار ســرمایه تزریق شــود. به نظر می رسد 
اتفاقاتــی که یکی پــس از دیگری رخ می دهد 
و تصمیماتی که گرفته می شــود خیلی کارآمد 

نباشد. دامنه نوسان موضوع بسیار مهمی است 
که در حال حاضر دامنه نوسان نامتقارن و سه 
به یک شده اســت و این موضوع نقدشوندگی 
که مهمترین اصل در بازار ســرمایه اســت را 
تحت الشــعاع قرار داده اســت. چنین اوضاع و 
احوالی را تا به الآن هیچکس تجربه نکرده است 
.ســال ۹۹، سالی به یاد ماندنی در تاریخ بورس 
می شود زیرا شاهد مهمترین اوج ها و سقوط ها 
بوده است. با افزایش حد اعتبار به ۶۰درصد به 
دنبال این هســتند که بتوانند سرمایه  جدیدی 
وارد بازار کنند، برای این کار باید مشخص شود 
که منابع کجاست؛ کارگزاری ها باید این منابع 
را داشته باشند و آزاد کنند. در چنین شرایطی 
هیچکــس انگیزه ســرمایه گذاری در بورس را 
نــدارد حتی اگر ۱۰۰درصد اعتبــار دهند و یا 
به صــورت رایگان ســرمایه را در اختیار مردم 
بگذارنــد .چون هیچ رونــق و امیدی دربورس 
نیســت، اتفاق خاصی رخ نخواهد داد و کسی 

این کار را انجام نمی دهد زیرا رونق و چشم انداز 
مثبتی وجود ندارد. در اسفند ماه هستیم و در 
ایــن ماه امکان فروش حقوقی ها وجود دارد که 
یا سود شناســایی می کنند و یا پول مردم که 
شامل کارمندان، کارگران و ... است را می دهند. 
با این افزایش حد اعتباری تصور این اســت که 
رونق به بازار برگردد و پول جدید وارد آن شود، 
در شرایط فعلی موضوعات مهمتری از افزایش 
حداعتباری به ۶۰درصد وجود دارد که در ابتدا 
باید آنها برطرف شود. این موضوع امروز در بازار 
تاثیری نمی گذارد، حداعتبار موضوعی قدیمی 
است که از قبل اردیبهشت ماه تغییرات آن  مد 
نظر قرار گرفــت و الان به یک باره به ۶۰درصد 
رســاندند که خیلی تأثیرگذار نیســت. اگر در 
شــرایط رونق بازار بود که نقدینگی وارد بازار 
می شــد شاید می توانست تأثیری بگذارد اما در 
این شــرایط که فقط سهامداران به فکر فروش 

هستند تأثیر زیادی نخواهد گذاشت.

ملیکا حمزه ئی
خبرنگار

 کدام بازار پول های سرگردان را جذب می کنند

کوچ نقدینگی
 متغیرهای برون زا، سرنوشت بازار های مالی را روشن خواهند کرد 

ری ایران کانون نهادهای سرمایه گذا
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پرتفوی سهام عدالت مجدد آب رفت
ارزش کل قیمت پایانیتعدادنمادردیف

166,840109,440دانا1
23910,6702,550,130اخابر2
315,70047,100بنیرو3
243,73889,712شبریزح4
226,479142,538لكما5
11412,6201,438,680فخوز6
1210,799129,588وایرا7
20312,7202,582,160شپنا8
4315,290657,470فولاژ9

4823,3101,118,880بفجر10
1,1468,87010,165,020فارس11
816,250130,000ساراب12
1,7882,8505,095,800وتجارت13
4131,6901,299,290جم14
952,430471,870بسویچ15
472,670125,490خودرو16
1529,320439,800شبریز17
1617,020272,320وپست18
451,400205,600شیراز19
6159,0005,535,000شتران20
316,45549,365فولاژح21
392,41093,990خساپا22

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 2986,099,287 بهمن 1399

2-درصد تغییر584,361,222 اسفند 1399

ارزش کل قیمت پایانیتعدادنمادردیف
2993,8301,145,170وبملت23
274,900132,300دانا ح24
7820,6301,609,140حكشتي25
35,81017,430ورنا26
478,143382,721شگویا27
13716,4302,250,910رمپنا28
154,62054,620حپترو29
57513,1507,561,250فملي30
1721,645282,940فملیح31
1,26011,81014,880,600فولاد32
10417,4501,814,800کگل33
4719,810931,070کچادح34
3126,110809,410فایرا35
479,394317,576شاوان36
47148,3966,974,612مارون37
11424,4402,786,160شبندر38
1,4002,5003,500,000وبصادر39
5718,0001,026,000کگلح40
851,170409,360سدشت41
18126,1104,725,910فایرا42

84,361,222جمع ارزش کل 

حمید علیخانی
مدیرعامل  شرکت  

کارگزاری راهبرد
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اوراق بهادار

| اسفند 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 391 |

یادداشت

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - فرابورس 
نماد

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

9.1310,851,600555,9009.43اوان

3.419,077,000139,6143.23زفکا

2.1333,450,000375,3170.28هرمز

1.4744,394,000386,8657.45بزاگرس

1.2813,710,200525,6831.07غپآذر

1.247,578,000335,2885.67میهن

1.1216,359,500164,2411.98ساینا

0.989,824,675697,5740.81نطرین

0.9119,962,60010,1931.15شصدف

0.828,492,6009,5701.08رافزا

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

26.88-26.88144,217,600370,880-دی

6.52-6.5259,466,00090,989-دتوزیع

7.54-5.79141,140,000404,550-وملل

6.82-5.4311,518,026197,188-غگلپا

7.21-5.3373,170,500338,497-شغدیر

5.38-5.0813,927,200678,928-شاروم

4.36-4.4743,983,000292,587-بپیوند

5.82-4.1930,815,000160,092-وکبهمن

4.120,436,150226,6521.3-کیمیا

3.97-3.9711,430,900318,896-زملارد

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی

15 1179

 هفته نامه بورس: توسعه نهادها و ابزار های مالی بازار سرمایه یکی از برنامه هایی است 
که سکاندار جدید سازمان بورس تاکید بسیاری بر آن داشته است. در حقیقت با توجه به 
افزایش حضور مردم در بازار ســرمایه و چند برابر شدن تعداد سهامداران این بازار تنها در 
عرض یک سال اخیر، این نیاز ایجاد می شود که متناسب با رشد سهامداران، توسعه نهادها 
و ابزارهای مالی نیز در دســتور کار قرار گیرد. یکی از ابزارهای مالی که نیاز به توســعه و 
تنوع بیشــتری در بازار ســرمایه ما دارد را باید صندوق های سرمایه گذاری دانست با این 

حال شــاهد آن هستیم که روند اخذ مجوز این صندوق ها طولانی و موانعی سر راه توسعه 
این ابزار مالی وجود دارد. به همین دلیل لازم اســت فرآیند صدور مجوزها تســهیل شده 
و علاوه بر آن صندوق های ســرمایه گذاری نیز به فکر توسعه، تنوع خدمات و انجام کامل 
تعهدات خود باشند. محدودیت داشــتن صندوق سرمایه گذاری برای نهادهای بانک محور 
یکی از موانع ســر راه اخذ مجوزهاست که به نظر می رســد با همکاری بانک مرکزی این 

مسئله به زودی حل خواهد شد.

صندوق های درآمدثابت خوش درخشیدند 

صدر نشینی »مشترک صبای هدف«
هفته ای که گذشــت، شاخص کل بورس، روند کاهشــی در پیش گرفت. به طوری که شاخص کل بورس در این هفته از 
1,264 هزار واحد، با 44 هزار واحد کاهش، به 1,222 هزار واحد رســید. در هفته منتهی به 3 اسفند  ماه، صندوق های 
درآمد ثابت، در راس صندوق های پربازده قرار گرفتند.صندوق »مشترک صبای هدف«، »نگین رفاه« و »توازن معیار« به 
ترتیب با کســب 1,58، 0,95 و 0,86 درصد بازدهی، عنوان پربازده ترین صندوق های این هفته را از آنِ خود کردند. در 
هفته گذشته ورود پول به صندوق های سرمایه گذاری مثبت بود. خالص ورود وجه نقد به کل صندوق های سرمایه گذاری  
56,624  هزار میلیارد ریال بود که صندوق های قابل معامله با  28,070  هزار میلیارد ریال بیشترین ورود وجه نقد را 
داشتند. همچنین صندوق های سهامی، خالص خروج 1,329 هزار میلیارد ریال و صندوق های مختلط خالص ورود 273 
هزار میلیارد ریال را تجربه کردند. نماگر خالص ارزش دارایی های صندوق ها در انتهای این هفته بر روی عدد 4 میلیون 
و 111 هزار میلیارد ریال ایستاد. صندوق ها به طور کلی 37 درصد از دارایی ها را در وجه نقد و سپرده بانکی، 36 درصد 

اوراق بدهی و 25 درصد در سهام مستعد سرمایه گذاری کرده اند.

رصدصندوقها

چالش های قابل تامل در اخذ مجوزصندوق ها 
بر ســر راه نهادهای مالی مختلف برای اخذ مجوز تاسیس صندوق های سرمایه گذاری موانعی وجود 
دارد. موضوع قابل توجه این است که در بسیاری از موارد برخی از مسائل برای درخواست دهندگان 
مجوز صندوق، خیلی واضح و شــفاف نیست. در بسیاری از موارد دلایل سازمان برای رد درخواست 
نهاد مالی برای راه اندازی صندوق منطقی اســت ولی به این دلیل که این مســائل از سمت سازمان 
بورس شفاف ســازی نمی شــود و از طرفی فرآیند گرفتن مجوز نیز طولانی و فرسایشی است، اخذ 
مجوز با موانعی همراه است. اگر سازمان بورس در مواردی منعطف تر عمل کرده و فرآیند بوروکراسی 
طولانی اعطای مجوز برای نهادهای مالی را تسهیل ببخشد شرایط برای اخذ مجوز مناسب تر خواهد 
شــد.به طور مثال سازمان در مواردی که مربوط به انتخاب حسابرس می شود، لیستی از حسابرسان گریدبندی شده در 
اختیار شرکت های متقاضی قرار می دهد و سپس صندوق، حسابرس را معرفی می کند ولی در عین ناباوری در مواردی 
نیز دیده می شود که حسابرس معرفی شده از لیست ارائه شده از سمت خود سازمان بورس نیز رد می شود و باید مجدد 
مذاکرات و معرفی حسابرس انجام شود. مسائل این چنینی می تواند فرآیند اخذ مجوز را بسیار طولانی کند با این حال 

سازمان به دلایل منطقی حسابرس معرفی شده را رد می کند. 
در مورد صندوق درآمد ثابت نیز ســازمان ابلاغیه ای مبنی بر اینکه یک نهاد مالی همزمان حق داشــتن دو صندوق 
فیکس را ندارد ابلاغ کرده است که البته این موضوع برای ما قابل درک نیست که چه دلیلی برای این مسئله وجود دارد. 
یکی دیگر از چالش ها محدودیت گرفتن مجوز صندوق طلاســت. تقریباً 3 ســال است که مجوز دادن به این صندوق ها 
ممنوع شــده است از طرفی حداقل سرمایه نهادها برای داشتن صندوق طلا 50 میلیارد تومان درنظر گرفته شده است 
البته ایجاد محدودیت در صندوقی مانند طلا تا حدی قابل درک اســت چرا که دیده می شــد برداشت غلطی نسبت به 
آتی سکه به وجود آمده بود مبنی بر اینکه آتی سکه به بازار فیزیکی سکه سیگنال می دهد. با توجه به اینکه گواهی های 
موجود در بازار نیز محدود بوده، در کل سازمان به این نتیجه رسید که برای تاسیس این صندوق ها محدودیت ایجاد کند 

در حالی که می توانست این موضوع را به نحو مطلوب تری مدیریت کند.
به طور کلی معضلات و موانع اخذ مجوز صندوق سـرمایه گذاری را باید مورد به مورد بررسـی کرد. در بسـیاری از 
مـوارد دلایـل سـازمان برای اعطا نکردن مجوز و ایجاد محدودیت قابل درک اسـت اما در مـواردی نیز اصلًا این موانع 
قابـل درک نیسـت. اخیـراً مـا اولین صنـدوق کالایی کشـاورزی را راه اندازی کردیم و سـازمان همکاری بسـیار خوبی 
را در ایـن زمینـه بـا مـا داشـت باوجود اینکه اولین صنـدوق در این حوزه بود و سـازمان نیز برای اولین ها حساسـیت 
 بیشـتری به خرج می دهد اما همکاری بسـیار خوبی شـکل گرفت بازار سـرمایه ما به این نوع همکاری ها بیش از این 

نیاز دارد.
 موضوع مهم دیگر این است که صندوق های جدید با توجه به ساختار صندوق ها ریسک قابل توجهی را متوجه سازمان 
نمی کند به همین دلیل اگر ابزارها به طور صحیح به مردم معرفی شوند و فرهنگ سرمایه گذاری درست در جامعه تبیین 
شود نهادهای مالی می توانند با هر میزان ریسک و یا هر سطح بازده انتظاری صندوق داشته باشند و مردم هم می توانند 

از طریق این ابزارها به خوبی به بازار سرمایه ورود کنند.

محدودیت های قانونی داشتیم
نظارت  معاون  معتمد،  محمدرضا 
بورس  سازمان  مالی  نهادهای  بر 
به  گفتگویی  بهــاداردر  اوراق  و 
بررســی علل موانع سر راه اخذ 
مجوز صندوق های سرمایه گذاری 
وبیــان وضعیــت اخــذ مجوز 

صندوق ها از ابتدای سال تاکنون پرداخت.
***

 از ابتــدای امســال چه تعــداد مجوز 
صندوق های ســرمایه گذاری به نهادهای 

مختلف اعطا شده است؟
به لحاظ تعدادی و مبلغی صندوق های سرمایه گذاری 
در ســال جــاری افزایش داشــته  اســت.از نظــر تعداد 
صندوق هــای ســرمایه گذاری از ابتدای ســال تا الان از 
227 صندوق به 263 عدد رسیده اســت.صندوق ها از نظر 
مبلــغ نیز از 205هزار میلیارد تومان به 428هزار میلیارد 
تومان رشــد داشته اند. از ابتدای سال 99 تاکنون سازمان 
بورس 36 مجوز فعالیت صندوق به درخواســت کنندگان 
اعطا کرده اســت. علاوه بر آن 15 مجوز تاسیس نیز صادر 
شده که باید به مرحله پذیره نویسی وارد شوند همچنین 
23 موافقت اصولی نیز اعطا شد. در کل 74مجوزفعالیت، 
موافقت اصولی و مجوز تاســیس از ابتدای سال ارائه شده 
اســت.از طرف دیگر 39 صنــدوق نیز بنا بــه دلایلی از 

جمله عدم ارائه مجوز بانک مرکزی، عدم ســرمایه کافی، 
عملکرد غیرقابل قبول صندوق های قبلی با عدم موافقت 
در اخذ مجوز روبه رو شــده اند. بــه طور کلی در مجموع 
113درخواست اخذ مجوز صندوق از ابتدای سال تاکنون 

از سمت سازمان بورس مورد بررسی قرار گرفت. 
 چرا در مــواردی به نهادهای مالی مجوز 

صندوق داده نمی شود؟
طبق برنامه ششم توسعه، بانک مرکزی برای نهادهای 
مالی که سهامدارشان بانک است ایجاد صندوق را ممنوع 
دانســته مگر با مجوز بانک مرکزی. البته بانک مرکزی در 
ســال جاری آیین نامه سرمایه گذاری بانک ها را به منظور 
گرفتن مجوز صندوق های ســرمایه گذاری برای نهادهای 
مالی که بانک ســهامدار آن هاست از شورای پول و اعتبار 
دریافت خواهد کرد، بنابراین اگر بانک مرکزی این مسئله 
را تســهیل کند نهادهای مالی ما که سهامدارانشان بانک 
هستند نیز فرصت ســرمایه گذاری در حوزه صندوق ها را 
به دســت خواهند آورد.بانک مرکزی تاکنــون در موارد 
محدودی یعنی 2تا3 مجوز به چنین نهادهایی داده است 
بنابرایــن محدودیت قانونی وجود داشــته که با  رفع این 

محدودیت تعداد صندوق ها افزایش خواهد یافت.
 دلیل محدودیتی که در خصوص گسترش 
ابزارهایی چون صندوق برای سایر نهادهای 
مالی)به جزنهادهایی که بانک ســهامدار 

آنهاست( وجود دارد چیست؟

برای اینکه یک نهاد بتواند مجوز صندوق های بیشتری 
به دست بیاورد لازم است که عملکرد این صندوق ها مطابق 
با اساســنامه و امیدنامه مورد ارزیابی قرار گیرد. همچنین 
با توجه به ســرمایه صندوق، میزان جذب مشتری، خرید 
ســهام، خرید اوراق با درآمد ثابت، نصاب پولی که در بانک 
قرار می دهند و غیره شرایط دریافت مجوزشان مورد بررسی 
قرار می گیرد.اگر در هر کدام از موارد نهاد مالی به تعهداتش 
عمل نکرده باشد نمی تواند مجوز صندوق جدیدی را دریافت 
کند در حقیقت سازمان بورس اعطای مجوز جدید را منوط 

به رعایت استانداردها و انجام تعهدات قبلی می داند.
 در حال حاضر تنوع صندوق های موجود 

چگونه است؟
از تعــداد صندوق هــای موجود، تعــداد صندوق های 
سهامی 74عدد، صندوق اختصاصی بازارگردانی 60 عدد، 
صندوق مختلط20عدد، صندوق درآمد ثابت87 و صندوق 

مبتنی بر کالا6 عدد است.
 مــواردی وجود نداشــته کــه نهادی 
استانداردهای لازم را داشته و سازمان به 

آن شرکت مجوز اعطا نکند؟
خیــر. وقتی نهاد مالی نامه درخواســت به ســازمان 
می دهد باید به آن پاسخی داده شود و پاسخ سازمان نیز 
بر اساس بررسی تمامی موارد داده شده است. این موضوع 
قطعا براساس سلیقه نیست و پاسخ به نهادها به بررسی و 

استناد به مقرره ایی نیاز دارد. 

ضرورت حذف موانع افزایش سقف و اصلاح قوانین
رســول رحیم نیا، مدیر ســرمایه گذاری صندوق ها و سبدهای 
شرکت تامین سرمایه بانک ملت نیز در پاسخ به این سوال که 
چرا نهادهای مالی برای گرفتن مجوز صندوق با موانعی مواجه 
می شــوند، گفت: اولین محدودیت در زمینه اعطای مجوز در 
خصوص شرکت های وابسته به بانک است در حال حاضر عمده 
منابع نیز در اختیار همین شرکت هاســت اما این شــرکت ها 

امکان تشــکیل هیچگونه صندوقی را ندارند. همچنین عــلاوه بر این موضوع،این 
شــرکت ها نمی توانند صندوق با درآمد ثابت جدیدی نیــز اضافه کرده، نمی توانند 
مجوز فعالیت صندوق های کالایی، جســورانه و غیره را نیز داشــته باشند. به این 
دلیل که صندوق های ســرمایه گذاری تحت نظارت و مجوز سازمان بورس هستند 
باید تمامی مجوزها توســط سازمان بورس اعطا شود اما در عمل با توجه به ابلاغیه 
ســازمان بورس و به واسطه کنترلی که بانک مرکزی بر سازمان بورس داشته است 
مشــاهده می کنیم که بانک ها مجاز به تاسیس صندوق های سرمایه گذاری جدید 
نیستند. هر چند ابلاغیه ای طی چند ماه اخیر ابلاغ شده که بانک نیز می تواند یک 
صندوق ســرمایه گذاری با درآمد ثابت تأســیس کند اما نکته قابل توجه این است 
که همه شــرکت های زیرمجموعه بانک ها قبــل از این، یک صندوق با درآمد ثابت 

داشته اند پس باید دید ابلاغیه  جدید چه مزیتی برای بازار خواهد داشت؟ 
 رحیم نیا با اشاره به محدودیت ســقف صندوق ها افزود: یکی از موانع پیش روی 
توســعه صندوق ها مسئله افزایش سقف صندوق های ســرمایه گذاری است.با توجه 
به اجازه 50 هزار واحدی افزایش ســقف و اینکه این افزایش سقف منوط به رعایت 
حد نصــاب دارایی ها بوده و مرحله به مرحله اعطا می شــود ایــن موضوع نیز جزو 
موانع توســعه صندوق ها محســوب می شود. لازم اســت اگر صندوقی مقررات را در 
خصوص تخصیص دارایی ها به درستی انجام دهد مانعی برای افزایش سقف واحدهای 
ســرمایه گذاری و جذب منابع وجود نداشته باشــد. رحیم نیا افزود: قوانین و مقررات 
برای کنترل صندوق های ســرمایه گذاری موجود نیازمند اصلاح است. به طور مثال 
صندوق هایی چون صندوق بازارگردانی نیازمند اصلاح قوانین و مقررات هستند چرا 
که در منفی های بازار صندوق های بازارگردانی به درســتی نتوانســتند وظایفشان را 

انجام دهند و این موضوع نیاز به اصلاح مقررات این صندوق ها دارد.

سرمایه گذاری غیرمستقیم در بورس رونق می گیرد

گرفتاری های  اخذ یک مجوز

هادی شعبانی
مدیرعامل شرکت 

سرمایه گذاری نو ویرا

منطقی بودن سخت گیری ها و نبود ایده جدید
ســجاد امیری، مشاور ســرمایه گذاری صندوق بانک خاورمیانه 
نیــز در خصــوص موانع متعددی کــه ســر راه گرفتن مجوز 
صندوق وجود دارد اظهار داشــت: برخی از نهادهای مالی مجوز 
سبدگردانی ندارند و یا قصد دارند برای سایر مجوزها اقدام کنند 
مثل کارگزاری ها که قبلا صندوق داشــته اند و الان قصد دارند 
مجوز نهاد مالی سبدگردانی را نیز به مجوزهایشان اضافه کنند 

به همین دلیل ابتدا باید مجوز صندوق گرفته و سپس برای مجوز سبد اقدام کنند که 
این مسئله یکی از معضلات و محدودیت هاست. 

امیری گفت: یکی دیگر از موانع سر راه نهادهای مالی برای گرفتن مجوز صندوق 
این است که این نهادها صلاحیت کافی برای جذب سرمایه ندارند یعنی اینکه اساسا 
این نهادها ساختار صحیحی برای جذب سرمایه بالا ندارند و این مسئله ریسک زیادی 
را متحمل خریدار واحدهای سرمایه گذاری این صندوق در آینده خواهد کرد.علاوه بر 
این برای افزایش رغبت مردم به سرمایه گذاری غیر مستقیم در بازار سرمایه این بازار 
باید بزرگتر شود و صندوق ها نیز توسعه یابند که این پروسه نیاز به ورود صندوق های 
بیشتر به بازار سرمایه و تنوع بخشی به این صندوق ها دارد. لازم است این صندوق ها با 

ایده های جدیدی به جذب سرمایه و مدیریت سرمایه در بازار بپردازند.
مشاور سرمایه گذاری صندوق بانک خاورمیانه با منطقی دانستن سخت گیری های 
ســازمان در اعطــای مجــوز صندوق ها تصریح کــرد : این موانع باعث می شــود 
صندوق هایی وارد بازار ســرمایه شــوند که عمر طولانی و مفیدتری داشته باشند، 
این مجوزها باید در راستای گســترش بازار اعطا شود. بنابراین سیاست گذار موانع 
درست و صحیحی را برای کارکرد مطلوب تر صندوق ها ایجاد می کند.البته از سمت 
صندوق ها نیــز موانعی وجود دارد یکی اینکه صندوق ها تفکــر جدید را وارد بازار 
نمی کنند مثلا ســبدگردان ها صندوق هــای بادرآمد ثابت ایجــاد کرده اند که این 
صندوق های درآمد ثابت  با ســرمایه کمتر از 500 میلیارد تومان با توجه به حجم 
بازار بدهی که در بورس اســت خیلی ناچیز اســت و موثر واقع نمی شود. پس لازم 
اســت صندوق ها نیز بستری را ایجاد کنند که پول بیشتری را جذب کرده و اندازه 
آن با اندازه بازار بدهی و اوراق مشارکت که هر روز و هر ماه چاپ می شود همخوانی 

داشته باشد.

از ابتدای سال 74 مجوزفعالیت، موافقت اصولی و تاسیس ارائه شده است

مشترک صبای هدف

نگین رفاه

توازن معیار

اعتبار آفرین ایرانیان

با درآمد ثابت تصمیم

پاداش سرمایه بهگزین

زمرد نو ویرا ذوب آهن

مشترک اندیشه فردا

گنجینه یکم آوید

افرا نماد پایدار

سپرده های بانکی و وجه نقد

اوراق بهادار با درآمد ثابت

   4,111

ارزش دارایی
صندوق های سرمایه گذاری

هزار میلیارد  ریال

خالص ورود نقدینگی
به صندوق های سرمایه گذاری

  56
هزارمیلیارد  ریال

صندوق های سرمایه گذاری/ترکیب دارایی

عملـکرد صندوق های سرمایه گذاری
١٠ صندوق پربازده در هفته گذشته

هزار میلیارد ریال

  1,048
سهام

   1,494
سایر
    67    1,515
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5.23-استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

3.12-شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

2.95کاشي و سراميک     

2.89-استخراج کانه هاى فلزى     

2.82-خدمات فنى و مهندسى     

2.75-استخراج ذغال سنگ     

2.67-محصولات شيميايى     

2.66-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

2.41-فرآورده هاى نفتي     

2.33-انبوه سازى املاک و مستغلات     

17.2-بانک ها و موسسات اعتباري     

3.48-لاستيک و پلاستيک     

3.13-هتل و رستوران     

3.11-استخراج ذغال سنگ     

3.11-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

2.15-محصولات چوبى     

2.02-سيمان، آهک و گچ     

1.88-فرآورده هاى نفتي     

1.83-سرمايه گذاريها     

1.81-محصولات شيميايى     



اوراق بهادار

5
بورس

| اسفند 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 391 |

دیــدگاه

تعداد شرکت ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 
نماد

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

12,450,0001,030,71818.37 13.95 شلعاب

16,925,921879,80612.33 13.20 سشمال

10,525,000849,28811.26 12.81 کسعدی

17,661,952986,30716.32 11.02 بالبر

40,049,867412,84413.66 10.06 کساوه

12,447,468237,7569.07 9.07 غشاذر

17,445,000942,89911.61 6.76 سغرب

26,442,00039,4076.45 6.45 شگل

26,781,591844,8485.17 5.69 غپاک

9,245,000418,2093.47 5.24 مرقام

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

20.79-20.7933,840,000219,235-وسکاب

15.2-15.218,684,00088,717-ثفارس

7.24-5.3931,345,920337,529-فنورد

7.08-5.2359,455,342454,932-حفاری

7.03-5.141,640,000,0004,583,949-شستا

3.78-4.687,336,000239,796-واعتبار

4.26-4.5928,350,000381,769-ونیرو

6.19-4.52177,327,360248,198-شاراک

5.99-4.4250,879,4001,070,649-فجر

4.31520,612,2005,944,7330-وپارس

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

42 28541

الزام نهادهای عمومی به انتشار صورت های مالی 
قاســم محســنی، عضو سابق شــورای عالی بورس در پاسخ به این پرســش که آیا منتشر نکردن 
صورت های مالی از سوی سازمان بورس تخلف است یا خیر گفت: در قانون بازار اوراق بهادار چیزی 
در خصوص انتشار صورت های مالی پیش بینی نشده است اما در قانون دسترسی آزاد به اطلاعات، 

شهروندان حق این را دارند که به اطلاعات مالی نهادهای عمومی دسترسی پیدا کنند.
محســنی با اشاره به تصویب انتشار صورت های مالی سازمان توسط اعضای پیشین شورای عالی 
بورس افزود: زمانی که بنده عضو شورای عالی بورس بودم و آقای کرباسیان وزیر وقت اقتصاد و آقای 

محمدی رئیس سازمان بورس بودند در شورای عالی بورس مصوب شد که صورت های مالی سازمان بورس منتشر شود 
بنابراین اگر شــورای عالی بورس تصمیم دیگری برخلاف این موضوع نگرفته باشد و خلاف این مصوبه، مصوبه دیگری 
تصویب نشــده باشد آن مصوبه باید اجرا می شد. وی تاکید کرد: سازمان بورس موظف به انتشار صورت های مالی خود 
بوده و طبیعتا اگر صورت های مالی خود را منتشــر نســازد از این حیث متخلف محسوب می شود که تخلف از مقررات 

مصوب جرم است.
عضو سابق شورای عالی بورس در خصوص این ادعا که چون سازمان بورس بنگاه اقتصادی نیست بنابراین الزامی به 
انتشار صورت های مالی اش ندارد، اظهار داشت: بنگاه اقتصادی بودن یا نبودن، دلیلی بر انتشار صورت های مالی نیست.
یک بنگاه اقتصادی خصوصی الزامی به انتشار صورت های مالی اش ندارد در حالی که بنگاه اقتصادی است. به این دلیل 
که ســازمان بورس یک نهاد عمومی غیردولتی اســت می توان گفت مردم حق این را دارند که به صورت های مالی این 
ســازمان دسترسی داشته باشند.همچنین طبق قانون دسترســی آزاد به اطلاعات، نهادهای عمومی غیردولتی ملزم به 

انتشار صورت های مالی خود هستند.

ســازمان بورس و اوراق بهادار یک موسسه 
عمومی غیردولتی است که دارای شخصیت 
حقوقی و مالی مســتقل است. همچنین طبق ماده 7 قانون 
بازار اوراق بهادار جمهوری اســلامی ایران، ارائه صورت های 
مالی و گزارش های ادواری در مورد عملکردش به شورای عالی 
بورس از وظایف هیأت مدیره این سازمان محسوب می شود.

علاوه بر این طبق ماده 2 قانون دسترســی آزاد به اطلاعات، 
هر شخص ایرانی حق دسترسی به اطلاعات عمومی را دارد، 
مگر آن که قانون منع کرده باشد. بر اساس ماده 5این قانون 
نیز مؤسسات عمومی از جمله سازمان بورس و اوراق بهادار 
مکلفند اطلاعات موضوع این قانون را در حداقل زمان ممکن 

و بدون تبعیض در دسترس مردم قرار دهند.
سازمان زیر بار نمی رود 

با این اوصاف باید گفت انتشار اطلاعات و ارائه گزارش های 
ادواری از فعالیت ها جزو وظایف سازمان بورس واوراق بهادار 
محســوب می شــود، اما موضوع قابل تامل این که تاکنون 
دیده نشده سازمان بورس زیر بار انتشار این اطلاعات و ارائه 
صورت هــای مالی خود برود و نه تنهــا به قانون بازار که به 

قانون دسترسی آزاد به اطلاعات عمل نمی کند.
وعده های پوشالی 

هر بار مدیر جدیدی بر ســر کار می آید بر لزوم انتشــار 
صورت های مالی ســازمان تاکید می کند و وعده انتشــار 
عمومــی این اطلاعات را می دهد اما پس از گذشــت چند 
ماه این وعده و   وعید به فراموشی سپرده می شود و موضوع 
ارتقای شفافیت و انتشار صورت های مالی سازمان بورس به 

محاق می رود تا زمان روی کار آمدن مدیر بعدی!
مصوبه ای رها شده

شــاپور محمدی رئیس پیشین ســازمان بورس و اوراق 
بهادار در مدت ریاست خود همواره بر تقویت اطلاع رسانی و 
افشای اطلاعات تاکید داشت و این موارد را جزو مهمترین 

خواسته های بازار قلمداد می کرد.محمدی افشای اطلاعات 
تولیــد و فروش شــرکت ها به صــورت ماهانــه را یکی از 
الزامات بازار می دانســت و در این مهم نیز کارنامه بســیار 
موفقی دارد اما با این حال گام موثری در جهت شــفافیت 
اطلاعاتی سازمان بورس برنداشت.در این زمان شورای عالی 
 بورس مصوبه ای مبنی بر انتشــار صورت های مالی سازمان 

تصویب کرد.
بی توجهی به خواسته مجلس

در زمان ریاســت شــاپور محمدی، عضو هیات رئیسه 
مجلس شــورای اســلامی طی نامه ای خواســتار انتشار 
صورت های مالی این سازمان شد. در این نامه تاکید شد که 
سازمان بورس و اوراق بهادار باید با توجه به قوانین مصوب 
مجلس شــورای اســلامی، اطلاعات مربوط به صورت های 
مالی حسابرســی شده سازمان و شرکت های تابعه، شرکت 
بورس، شــرکت فرابورس، شرکت ســپرده گذاری مرکزی 
اوراق بهادار و تسویه وجوه، شرکت اطلاع رسانی و خدمات 
بورس و نیز شــرکت بورس کالای ایران را افشــا و منتشر 
کند اما این خواســته مجلس در زمان شــاپور محمدی به 

نتیجه ای نرسید.
مطالبه بر زمین مانده 

بــا روی کار آمدن حســن قالیباف اصل پس از شــاپور 
محمدی او نیز با انتشار صورت های مالی اعلام موافقت کرد 
و ایرادی در افشای صورت های مالی سازمان بورس ندید اما 
در عمر کوتاه و پر تنش ریاســت قالیباف نیز این مطالبه بر 
زمیــن ماند و این موافقت تنها در حد حرف باقی ماند و در 
حال حاضر نوبت به محمدعلی دهقان دهنوی رئیس جدید 

سازمان بورس رسیده است.
افشا در صورت صلاحدید

یکی از ســوالات مطرح شده از ســوی افراد در سامانه 
انتشار اطلاعات آزاد، درخواست صورت های مالی حسابرسی 

شده ســازمان بورس و اوراق بهادار از سال 1390 تا 1396 
است که در این سامانه در پاســخ به این درخواست آورده 
شده است: صورت های مالی سازمان بورس مصوب شورای 
عالی بورس بوده و به تایید رئیس شــورای عالی بورس که 
همان وزیر امور اقتصادی و دارایی است می رسد.همچنین با 
صلاحدید شورای عالی بورس و شخص وزیر امور اقتصادی 
که رئیس شورای عالی است امکان افشای صورت های مالی 

وجود دارد.
در انتظار بهار 1400

بــا توجه به اظهــارات رئیس جدید ســازمان بورس و 
معاونان وی، انتشار صورت های مالی سازمان در دستور کار 
قرار گرفته اســت و تا اردیبهشت 1400 این اطلاعات افشا 
خواهد شد. به نظر مصوبه شورای عالی بورس پس از آمد و 
رفت دو سکاندار سازمان بالاخره رنگ و بوی اجرایی شدن 

خواهد گرفت.
 سکوت متولیان شفافیت 

نکته قابل تامل این است که برخلاف تماس های مکرر با 
محمدعلی دهقان دهنوی رئیس سازمان بورس در خصوص 
شفاف سازی موضوع افشای صورت های مالی، ایشان پاسخگو 
نبودند و به نظر تمایلی برای شفاف ســازی ادعای ســازمان 
مبنی بر شفافیت اطلاعات مالی نداشتند. اما پاسخگو نبودن 
مسئولان تنها به سازمان بورس ختم نمی شود بلکه تماس های 
مکرر ما با اعضای شورای عالی بورس از جمله آقایان:شاهین 
چراغی، سعید اسلامی، حسین سلاح ورزی، ماشالله عظیمی، 
روح الله حسینی مقدم و غیره نیز ناکام ماند. این مسئله نشان 
می دهد متولیان شفافیت حتی از پاسخگویی در برابر رسانه ها 
نیز ســرباز می زنند حال چه انتظاری می رود که خود را در 
برابر مطالبه شــهروندان عادی مسئول دانسته و در راستای 
ارتقای شفافیت اقدام کرده و انتشار صورت های مالی سازمان 

را به مرحله اجرایی شدن برسانند؟

یادداشت
چالش استقلال حسابرسان در صورت های مالی سازمان بورس

سازمان بورس و اوراق بهادار موظف است که به افشای اطلاعات عمومی خود اقدام کند. اطلاعات 
عمومی در قانون انتشــار و دسترســی آزاد به اطلاعات این گونه تعریف شــده اســت؛ اطلاعات 
غیرشــخصی نظیر ضوابط، آیین نامه ها، آمار و ارقام ملی و رسمی، اسناد و مکاتبات اداری که از 
مصادیق مستثنیات فصل چهارم قانون محسوب نشود در نتیجه توجه به مفهوم و تعریف اطلاعات 
عمومی این موضوع را محرز و مشــخص می کند که صورت های مالی سازمان بورس از مصادیق 
و اقلامی اســت که می تواند افشا شود و جزو مستثنیات نیز محسوب نمی شود در نتیجه سازمان 

بورس موظف است که صورت های مالی خود را برای اطلاع عموم افشا کند.
 اگر بند دال قانون انتشــار و دسترســی آزاد به اطلاعات را مورد بررسی قرار دهیم متوجه می شویم که موسسات 
عمومی طبق تعریف این قانون شامل سازمان ها و نهادهای وابسته به حکومت به معنای عام کلمه شامل تمام ارکان 
و اجزای آن ها می شــود که در مجموعه قوانین جمهوری اسلامی ایران آمده است، در نتیجه سازمان بورس نیز جزو 
موسسات عمومی در قوانین آورده شده است، موسسه عمومی تلقی شده و مشمول این قانون می شود، با این حساب 
این سازمان موظف است که صورت های مالی خود را منتشر کند به همین دلیل به نظر می رسد عذری از این بابت از 
سمت سازمان بورس و اوراق بهادار پذیرفته نیست. حال که تصمیم سازمان بر این است که صورت های مالی خود را 
منتشــر کند یک سوال مهم پیش می آید؛ آن هم این که چرا افشای صورت های مالی از امسال یا از سال بعد مدنظر 
قرار گرفته اســت چرا سازمان در یک اقدام مناسب و به منظور اجرای این قانون، تمامی صورت های مالی حسابرسی 

شده خود را از ابتدا تاکنون منتشر نمی کند و در واقع در اطلاع و دید عموم قرار نمی دهد؟
 بحث دیگری که در خصوص انتشــار صورت های مالی سازمان مطرح می شود این است که شفافیت اطلاعاتی که 
سازمان بورس باید منتشر کند چگونه مورد اطمینان بخشی قرار می گیرد؟ موضوع مهم این است که اطلاعات مدنظر 
ســازمان برای افشای عمومی صورت های مالی حسابرسی شده ســازمان بورس و اوراق بهادار است. در این خصوص 
یک نقد کوچک وارد است، در حقیقت موضوعی وجود دارد که می تواند بر شفافیت صورت های مالی تاثیر گذار باشد.

وظیفه حسابرسی این است که ارزیابی اطلاعاتی که داده می شود را انجام دهد تا نشان دهد آیا اطلاعات منتشر شده 
منطبق با استانداردها،قوانین و مقررات است یا خیر؟ 

ســازمان بورس طبق اساســنامه اش یک حسابرس و بازرس دارد که این حســابرس و بازرس را از بین موسسات 
حسابرسی عضو جامعه حسابداران رسمی انتخاب می کند از طرف دیگر سازمان بورس در اجرای مقررات داخلی خود 
معقوله ای به نام حســابرس و بازرس معتمد را باب کرده است که به این موضوع نیز نقد وارد می شود چراکه سازمان 
بورس برخی از موسســات حسابرســی را در یک قالب گزینش کرده و بر کار آن ها نظارت می کند، در مواردی حتی 
ســازمان بورس می تواند این موسســات معتمدش را از زمره حسابرسان معتمد خود خارج کرده و یا تنبیهاتی برای 
آن ها در نظر بگیرد و مواردی از این دست که این موضوع به ما نشان می دهد حسابرس مستقل سازمان بورس از بین 
مجموعه گزینش شده سازمان به عنوان موسسات معتمد حسابرسی انتخاب می شود و در حقیقت سازمان حسابرسی 
حق دارد که بازرس قانونی خود و حسابرس خود را از بابت اقداماتی که ممکن است انجام دهند مورد تنبیه قرار دهد. 
این مسئله می تواند بر استقلال حسابرس مستقل و بازرس مستقل سازمان  بورس تاثیرگذار باشد.اگر قبول نکنیم که 
با این روال اســتقلال واقعی حسابرس زیر سوال می رود حداقل این است که در ظاهر استقلال حسابرسان زیر سوال 

رفته و این موضوعی است که باید مورد توجه قرار گیرد.

سازمان تکلیفی 
برای انتشار اطلاعات ندارد
 جعفرجمالی، معاون حقوقی سازمان بورس و اوراق بهادار 
در گفت وگویی به برخی مســائل پیرامون عدم انتشــار 

صورت های مالی سازمان بورس پرداخت.
***

 چرا تاکنون سازمان بورس صورت های مالی خود 
را افشا نساخته است؟

سازمان بورس یک نهاد نظارتی است و این نظارت به بررسی 
ســلامت کارکرد شــرکت ها و اشــخاص تحت نظــارت منتهی 
می شود. بنابراین ســازمان بورس یک بنگاه اقتصادی و درآمدی 
محسوب نمی شــود و برخلاف شرکت های بورس و فرابورس که 
شرکت های سهامی عام بوده و دارای سهامدار و ذینفع هستند و 
ســازمان به این شرکت ها تکلیف کرده است که صورت های مالی 
خود را منتشر کنند یک نهاد نظارتی بوده و تکلیفی برای انتشار 

اطلاعات ندارد.
 ســازمان بورس یک نهاد عمومی بوده و طبق قانون الزام به انتشار 

صورت های مالی دارد؟
سازمان بورس براساس قانون دسترسی آزاد به اطلاعات، اقلامی را که باید طبق قانون 

افشا می کرده همواره افشا کرده است.
 سازمان چه اقلامی را منتشر کرده است؟

طبق قانون اقلامی منتشر شده که در سایت دسترسی آزاد به اطلاعات آورده شده است.
 چرا افراد حقیقی به این اطلاعات دسترسی ندارند؟

 در قانون تکلیف مدیران ســازمان به حفظ اســرار شــغلی تصریح شــده اســت.
حفظ محرمانگی اطلاعات تکلیف ماســت بنابرایــن اطلاعات را مطابق قانونی که بر ما 
حاکم اســت به اشــخاص ذیصلاح قانونی با اجازه دادستان کل می توانیم ارائه کنیم.به 
طور کلی اطلاعات به بخش های قابل انتشــار و غیرقابل انتشــار تقسیم می شود. مثلا 
اســرار تجاری یا اطلاعاتی که به رقابت شرکت ها صدمه وارد می کند و سایر اطلاعاتی 
که مراجع ذیصلاح افشــای آن را با منع قانونی همراه می دانند جزو اطلاعاتی است که 

نباید افشــا شــود. صورت های مالی، اطلاعات فروش و هر نوع اطلاعاتی که بر قیمت 
سهام شرکت ها تاثیرگذار باشد جزو اطلاعاتی است که باید افشا شود اگر شرکت ها این 

اطلاعات را افشا نکنند تخلف یا جرم محسوب می شود. 

 با این حساب ســازمان چگونه قانون دسترسی آزاد به اطلاعات را
 اجرا می کند؟

اطلاعاتی که تکلیف ســازمان است منتشر می شود و اطلاعاتی که رقابت منصفانه را 
برهم می زند یا جزو اسرار تجاری و سازمانی است، قابل افشا نخواهد بود.

 در مورد سازمان بورس منتشر نکردن اطلاعات تخلف محسوب نمی شود؟
خیر. سازمان بورس بنگاه اقتصادی نیست و یک دستگاه نظارتی محسوب می شود.

تا قبل از این تکلیف قانونی دسترســی آزاد به اطلاعات برای انتشــار صورت های مالی 
وجود داشت و در حال حاضر نیز خود سازمان تصویب کرده است که صورت های مالی 

منتشر شود.

 چرا برخی از اقلام صورت های مالی تا به حال منتشر نشده است؟
بــه این دلیــل که ملاحظاتی برای انتشــار این اطلاعات وجــود دارد به طور مثال 
اســتراتژی های صندوق تثبیت یا صندوق توسعه بازار ممکن است در تنظیم گری بازار 
ملاحظاتی ایجاد کند بنابراین تاملی بر انتشــار این اطلاعات وجود داشــت ولی امسال 

تصمیم گرفته شده است که این اطلاعات منتشر شود.

 آیتم های قابل افشا که سازمان قصد انتشار آن ها را دارد چیست؟
تصویب شده است که صورت های مالی سازمان به غیر از اقلام خاص انتشار پیدا کند.

 تا پایان امسال منتشر خواهد شد؟
پایان ســال شمسی پایان سال مالی ماســت به همین دلیل تا پایان اردیبهشت ماه 

صورت های مالی آماده انتشار خواهد شد.

 انتشار صورت های مالی در دوران ریاست سابق سازمان جدی تر شد 
یا در حال حاضر این مسئله اهمیت بیشتری پیدا کرده است؟

در زمان آقای قالیباف این مسئله مطرح شد، در آن زمان نیز تمامی اعضای شورای 
عالی بورس با انتشــار آن موافق بودند ولی ملاحظات مختصری وجود داشــت.در حال 
حاضر تصمیم به انتشار قطعی است.اقلام عمده صورت های مالی سازمان بورس که قابل 

انتشار است عبارت است از هزینه زیرساخت ها و هزینه های پرسنلی.

گلشن بابادی
خبرنگار

 مشت سازمان
باز می شود

کدال در انتظار صورت های مالی

اقلام عمده 
صورت های 

مالی سازمان 
بورس که 

قابل انتشار 
است عبارت 

است از هزینه 
زیرساخت ها 
و هزینه های 

پرسنلی

وعده افشای صورت های مالی اردیبهشت1400 عملی می شود؟

عباس وفادار
حسابرس رسمی

نکته
یک بام  و دو  هوای شفاف سازی 

 هفته نامه بورس: سال گذشته سرانجام پس از اما و اگرهای زیاد رئیس جمهوری، لایحه شفافیت را که در هیأت 
وزیران به تصویب رســاند و برای طی تشــریفات قانونی به مجلس شورای اسلامی ارسال کرد که همچنان سرانجام آن 
نامعلوم اســت. فرهاد دژپسند، ســکاندار وزارتخانه اقتصاد دغدغه مندتر از ســایر وزرا خواهان شفافیت هرچه بیشتر 
نهادهای اقتصادی است. اما با نگاهی به مجموعه های مرتبط با این وزارتخانه شاهد فرار از شفافیت برخی از آنها، نظیر 
سازمان بورس و اوراق بهادار هستیم. به راستی این نهاد ناظر بازار سرمایه، سرانجام چه زمانی تن به شفافیت خواهد 

داد؟ همچنین قانونمند ساختن این موضوع توسط نمایندگان خانه ملت کی جامه عمل می پوشد؟

 

 

 

5.23-استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

3.12-شرکتهاى چند رشته اى صنعتى     

2.95کاشي و سراميک     

2.89-استخراج کانه هاى فلزى     

2.82-خدمات فنى و مهندسى     

2.75-استخراج ذغال سنگ     

2.67-محصولات شيميايى     

2.66-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

2.41-فرآورده هاى نفتي     

2.33-انبوه سازى املاک و مستغلات     

17.2-بانک ها و موسسات اعتباري     

3.48-لاستيک و پلاستيک     

3.13-هتل و رستوران     

3.11-استخراج ذغال سنگ     

3.11-خرده فروشی به استثنای وسایل نقلیه     

2.15-محصولات چوبى     

2.02-سيمان، آهک و گچ     

1.88-فرآورده هاى نفتي     

1.83-سرمايه گذاريها     

1.81-محصولات شيميايى     
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ارقام به تومان

شاخـص طلا

ارقام به تومان

شاخـص نفت و ارز
جهانی ارزهای  برابری 

0.905دلار به یورو

0.779دلار به پوند

3.672دلار به درهم

64.255دلار به روبل

5.895دلار به لیر

 تاثیر پذیری نرخ ارز و کاهش 
فرصت های آربیتراژی

حمیــده صادقی، مدیر شــعبه مشــهد کارگزاری 
ســهم آشنا گفت: بازار زعفران بورس کالا با نیروی 
محرکه تقاضای دو صندوق کالای کشــاورزی که 
اخیرا آغاز به کار کرده اند، از وضعیت نسبتا مطلوبی 
برخوردار است. به طوری که می توان بیان کرد ورود 
زعفران به انبارهــا و حجم معاملات آن در ارقامی 

قابل قبول نوسان می کند. 
اما در خصوص محصول پســته شاهد کاهش حجم معاملات و حتی 
خروج محصول از انبارهای بورس هستیم.وی ادامه داد: تاثیر پذیری این 
محصول از نرخ ارز بیشتر از محصول زعفران است و ترس کاهش نرخ ارز 
و همچنیــن ویروس منحوس کرونا، صادرات این محصول را تحت تاثیر 
قرار داده اســت. صادقی با تاکید بر اینکه روند ورود محصول به انبارها 
افزایش یافته است، گفت: در چند روز اخیر با ورود محصول به انبار های 
بورس حتی کاهش قیمت هم برای این محصول داشــتیم و nav ابطال 

صندوق ها که در روز پذیره نویســي با قیمت اسمی 1000 تومان پذیره 
نویسي شد به محدوده 980 تومان رسید.

این مدیــر بازار یکی دیگر از دلایل عمــده کاهش قیمت زعفران را 
تعطیلات چین دانســت و ادامه داد: چین بــه عنوان بزرگترین خریدار 
محصول زعفران کشــور به دلیل عید چینی ها با رکود مواجه شد که با 
پایان این موضوع، تقاضای این کشور بهبود خواهد یافت، سررسیدهای 
آتی محصــول نگین زعفران، باتوجه به آنکه بهای گواهی ســپرده این 
محصول کاهش اندکی را تجربه کرده افت محسوسی داشته است.البته 
فرصت های آربیتراژی آنها از یک ماه گذشــته که به طور متوسط ماهی 
۳ تا ۴ درصد بود، ۵/ 1 درصد افت پیدا کرده اســت و به مراتب فاصله 
سررســیدهای آتی با دارایی پایه که همان گواهی سپرده کالایی است 

کاهش یافته است.
مدیر شعبه مشهد کارگزاری سهم آشنا در خصوص صندوق های کالای 
کشاورزی نیز افزود: بیش از یک هفته از بازگشایی این صندوق ها می گذرد 
و در روز اول معاملات ثانویه صندوق سرمایه گذاري سحر خیز با صف خرید 
قابل توجهی در قیمت 1100 تومان همراه بود تا محدوده 900 تومان هم 
کاهش قیمت را تجربه کرد و حدود 18 درصد افت قیمت داشت. البته این 

افت قیمت بی تاثیر از منفی بودن کل بازار سرمایه نیست. 

دیدگاه

 )ETC(صنــدوق کالایی قابــل معامله 
بــه عنوان یکی از ابزارهــای مالی نوین 
چند ســالی اســت مهمان بورس کالای ایران اســت و به 
سرمایه گذاران امکان می دهد که به جای خرید و نگهداری 
کالای مــورد نظر و صرف هزینه های حمل و نقل، انبارداری 
و خسارت های احتمالی، اوراق این صندوق ها را خریداری 
کننــد. به عبارتی ســرمایه گذار در عین داشــتن مالکیت 
کالای موردنظر، مســئولیت نگهداری را بــر عهده ندارد. 
این ابزار مثل ســهام عادی و صندوق های قابل معامله در 
بورس)ETF( معامله شــده و فرآیند تســویه آن نیز مانند 
سایر اوراق انجام می شــود. وجود بازارگردان در این اوراق 
نقدشــوندگی را تضمین می کند و مقبولیــت بالایی بین 
افرادی دارد که مایل به ســرمایه گذاری کوتاه و بلند مدت 

در حوزه کالایی هستند.

سوابق جهانی و داخلی 
اولین صندوق کالایی ســال 200۴ و در بورس لندن با 
کالای پایه صندوق فلز گرانبهای طلا راه اندازی شــد. پس 
از آن، صندوق هــای کالایی با طیف وســیعی از انواع کالا 
دنبالــه روی صندوق اول بودنــد. حوزه های اصلی فعالیت 
صندوق های کالایی در لندن محصولات کشاورزی، فلزات 
صنعتی، حامل های انرژی و فلزات گرانبهاست. در ایران هم 
اکنون ۵ صندوق در حوزه های طلا و کشــاورزی در حال 

فعالیت هستند.

 بازده های منفی »طلا« 
»زر«، »گوهر«و »عیار«

طلای  پشتوانه  »صندوق 
نماد  با  تیرماه 96  لوتوس«، 

»طــلا« به عنوان صندوق قابل معاملــه )ETF( کالایی به 
عنوان اولین صندوق در بازار سرمایه توسط تأمین سرمایه 
لوتوس طراحی و تاســیس شــد. این صندوق با پشتوانه 
ســکه طلا عمده منابعش در اوراق بهادار مبتنی بر گواهی 
 ســپرده ســکه طلا و اوراق مشــتقه مبتنی بر سکه طلا 

سرمایه گذاری شد.
 بازده این صندوق از تاریخ تاســیس تاکنون 680.۳7 
درصد بود البته پشــتوانه طلای لوتــوس تا لحظه تنظیم 
گــزارش )۳/۴2( بازدهــی منفــی تجربــه کرد."صندوق 
پشــتوانه ســکه طلای زرافشــان امید ایرانیان"، آبان ماه 
1۳96 با نماد »زر« تاسیس شد. موضوع اصلی فعالیت آن 
ســرمایه گذاری در اوراق بهادار مبتنی بر سکه طلا شامل 
گواهی سپرده کالایی، قراردادهای آتی کالا و قراردادهای 
اختیار معامله مبتنی بر کالا و همچنین سرمایه گذاری در 
اوراق مشــارکت، صکوک، اوراق بهادار و سپرده گذاری نزد 
بانک ها اســت.بازده این صندوق از تاریخ تاسیس تا کنون 
 ۳86.۵8 بوده و بازده این صندوق تا لحظه تنظیم گزارش 

منفی)۳.1۴( بود. 
صندوق در اوراق بهادار مبتنی بر سکه طلای کیان آذر 
ماه 1۳96 با نماد »گوهر« پذیره نویســی شده و بهمن ماه 
1۳96 فعالیت خود را آغاز کرده است، مدیریت دارایی های 
صندوق که عمدتاً شــامل گواهی ســپرده ســکه طلا در 
بورس کالا می شود، توســط مدیر سرمایه گذاری صندوق 
صورت می گیرد. ســرمایه گذاران در ازای ســرمایه گذاری 
در این صندوق گواهی ســرمایه گذاری دریافت می کنند. 
 واحدهای این صنــدوق قابلیت معاملــه در بورس را دارا 
می باشــد. بازده ایــن صندوق از تاریخ تاســیس تاکنون 
۴6۳.۵2 بوده و بازده هفتگی این صندوق تا لحظه تنظیم 

گزارش منفی)۳.69( است.

»صندوق سرمایه گذاری در اوراق بهادار مبتنی بر سکه 
طلای مفید« در خرداد مــاه 1۳97 و با نماد »عیار« آغاز 
به کار کــرد، این صندوق از نوع صندوق  ســرمایه گذاري 
در اوراق بهــادار مبتنی بر ســکه طلا و با ســاختار قابل 
معامله اســت. بازده این صندوق از تاریخ تاسیس تاکنون 
180.0۵ بــود و بازده این صندوق تا لحظه تنظیم گزارش 

منفی)۳.۳۳( گزارش شد. 

»سحرخیز« هم منفی شد 
»صندوق ســرمایه گذاری گروه زعفران ســحرخیز« در 
مهر ماه 1۳9۳ با نماد »سحرخیز« شروع به فعالیت کرده 
است. صندوق عمده دارایی خود را در اوراق بهادار مبتنی 
بر کالا با دارایی پایه محصولات کشــاورزی شامل گواهی 
ســپرده کالایی، قراردادهای آتی کالا و قراردادهای اختیار 
معامله مبتنی بر کالا که در یکی از بورس ها پذیرفته شده 
باشد، ســرمایه گذاری می کند. این صندوق از نوع صندوق  
سرمایه گذاري در اوراق بهادار مبتنی بر کالا با دارایی پایه 
محصولات کشــاورزی و با ساختار قابل معامله است.بازده 
این صندوق از تاریخ تاســیس تاکنــون 1.69- درصد بود 
و بــازده یک هفته پایانی بهمن مــاه این صندوق )0.21- 

درصد( است.

»نهال« به روز نشد 
»صندوق ســرمایه گذاری طلای ســرخ نوویرا« با نماد 
»نهال «هم که به عنوان صندوق کالایی کشاورزی فعالیت 
دارد، اواخر دی ماه اغاز به فعالیت کرده اســت. اما تنها ۳ 
روز معاملاتــی را تجربه کــرده و آخرین قیمت آن9100 
ریال در ســایت مدیریــت فناوری نیــز NAV ابطال آن 

997۴ ریال اعلام شده است.

نظـــر

رشد و رونق مشروط صندوق های کالایی 
صندوق های بورس کالا تفاوت خاصی با یکدیگر ندارند،  بازار آتی زعفران بازار پرعمقی نیست، 
بنابراین نمی شــود دارایی صندوق ها را بر اساس گواهی سپرده زعفران و آتی آن ترکیب کرد 
و نمی توان گفت در افت قیمت زعفران از افت آتی اســتفاده کنیم تا بالانس سودآوری خود 

را حفظ کنیم.
البته در شرایط فعلی صندوق زعفران می تواند نقدشوندگی بازار را تا حد کوچکی بالا ببرد و 

نمی تواند تاثیر بسزایی بر بازار بگذارد.
همچنین امید نامه این صندوق ها یکسان بوده و سکه طلا پایه اصلی صندوق هاست بنابراین  

با رشــد سکه طلا این صندوق ها نیز رشد می کنند، وجود این صندوق ها اتفاق مثبتی است 
که نقدشــوندگی بازار را تا حدی افزایش داده و منجر به بلوغ بازار خواهد شــد اما درکوتاه 
مدت تاثیر خاصی بر بازار نمی گذارد. البته در خصوص پیش بینی روند صندوق ها قانون بودجه و فروش نفت کشور 
در ســال 1۴00 موثر خواهد بود، زیرا ثبات قیمت دلار در گروی صادرات نفت اســت. صندوق های مبتنی بر سکه 
طلا رابطه مستقیمی با سکه طلا دارند و ابزار مشتقه دیگری در این بستر وجود ندارد که بتواند ریسک های موجود 
را حفظ کند، بنابراین آینده این صندوق ها به روند ســکه وابسته است. روند سکه طلا به دو فاکتور اونس جهانی و 
دلار بازار آزاد بستگی دارد،  اونس جهانی همچنان پتانسیل رشد دارد، دلار بازار آزاد نیز رابطه مستقیمی با بودجه 
تصویبی کشــور دارد، طبق آنچه در بودجه آمده اســت، دولت قصد صادرات روزانه 2میلیون و ۳00 بشکه نفت را 
دارد، در صورت عملی شدن این روند منجر به سرکوب نرخ دلار خواهد شد که باعث افت سکه طلا شده و در پی 
آن شــاهد افت صندوق ها خواهیم بود، بنابراین اگر دولت بتواند به عرصه صادرات بشــکه نفت بازگردد و دلار های 
حاصل از فروش را دریافت کند،  امکان رشــد کمی برای طلا و سکه دیده می شود. همچنین در صورتی که فروش 
روزانه بشکه های نفت به زیر یک میلیون برسد، کسری بودجه افزایش خواهد یافت و در ۳ ماه انتهای 1۴00 ممکن 
اســت جامپ های شدیدی در نرخ ارز رخ دهد که در پی آن سکه نیز از رشد خوبی برخوردار می شود. در نهایت: با 
توجه به انتخابات ســال آینده کشــورمان، طلا به صورت مقطعی، با کمی افت مواجه خواهد شد اما در ۳ ماه آخر 

1۴00 می توان شاهد رشد آن بود.

سه شنبهدوشنبهیكشنبهشنبه
10,726,000 10,721,000 11,008,00010,825,000هر گرم طلای 18 عیار
111,410,000 109,510,000 115,180,000111,580,000سكه تمام طرح جدید
106,019,000 109,009,000107,519,000106,979,000سكه تمام طرح قدیم

64,000,000 63,500,000 65,000,00064,000,000نیم سكه
40,750,000 40,500,000 41,000,000 42,500,000 ربع سكه
24,000,000 23,930,000 24,000,000 24,500,000 یک گرمی

1,807,79 1,807,74 1,784,13 1,784,13 اونس جهانی )دلار(

سه شنبهدوشنبهیكشنبهشنبه
64,79 64,26 62,14 62,72  نفت برنت 
 WTI62,16 61,48 59,26 59,04  نفت
61,30 61,30 62,48 62,48  نفت اوپک 

249,990242,530241,880244,830دلار 
298,720293,040292,340297,250 یورو 
356,970349,280347,280351,450 پوند 
69,65068,16067,60068,240 درهم 

 فاطمــه جعفــری، کارشــناس بــازار مشــتقه
  در خصــوص رونــد گذشــته صندوق های طلا 
 گفت : بر اســاس آمار منتشــر شــده در سایت

 www.fipiran.com ، بازده ســالانه صندوق های 
طلا از شــاخص کل بازار ســرمایه کــم تر بوده 
است، در این میان صندوق طلای لوتوس با بازده 
ســالانه 9۳/72 درصد بهترین عملکرد را در بین 
صندوق ها از آن خود کرده اســت درحالی که در 
این بازه زمانی، کمترین بازده، مربوط به صندوق 

طلای زر با 79/70 است.
وی در رابطه با بررســی روند صندوق ها در 6 
ماه گذشته افزود: صندوق طلای عیار، بیشترین 
بازدهی )2/22 درصد( را در 6 ماه گذشــته از آن 
خود کرده اســت، کم ترین بازدهــی مربوط به 
صندوق کیان با 1/6 درصد اســت که در مقایسه 
با بازده منفی 2۵ درصدی شاخص کل، عملکرد 
بهتری داشته اند.وی در راستای تحلیل بازدهی 

صندوق ها در ادامه گفت: در بازه ۳ ماهه نیز، بازده 
این صندوق ها منفی بوده و بیشترین بازده منفی 
مربوط به صندوق طلای کیــان با)۴/۵8( درصد 
بوده اســت. با این حال ایــن صندوق ها از لحاظ 
بازدهی، نسبت به شاخص کل با بازده منفی 11 

درصد، در جایگاه بالاتری قرار دارند.
 جعفــری در خصــوص شــرایط پیش روی 
صندوق ها نیز با اشاره به دو عامل اثر گذار بر بازار، 
گفت: با توجه بــه اینکه این صندوق ها مبتنی بر 
طلا هســتند عملکرد آن ها متاثر از قیمت طلای 
جهانی و دلار خواهد بود، هر چه وضعیت اقتصاد 
جهانی بهتر باشــد، تقاضا برای طلا کاهش یافته 
و قیمت طــلای جهانی با افت مواجه می شــود. 
البته در ادامه روند دلار نیز تاثیر بســزایی بر بازار 
خواهد گذاشت. همچنین زمزمه های کاهش فشار 
تحریم هــا، می تواند مقدمات افــت قیمت دلار را 
فراهم ســازد. در حالیکه انتظارات مبنی بر خروج 

 ایران از پروتکل های الحاقی
 می تواند سبب رشد قیمت 

دلار شود.
 به عقیده این کارشناس 
بازار مشــتقه، بازار ساز ها تا 
زمان انتخابــات، برای ثبات 

قیمت طلا، ســکه و دلار تلاش خواهند کرد، اما 
بعداز انتخابات انتظار رشــد قیمت برای ســکه و 
دلار وجود دارد که بر عملکرد صندوق ها نیز موثر 
است. وی تاکید کرد: نکته ای که باید در خصوص 
روند پیش روی صندوق ها مــورد نظر قرار گیرد 
جلب اعتماد بین ســرمایه گذاران و ســهامداران 
اســت،  توقف ناگهانی بازار آتی ســکه طلا، ایجاد 
دامنه نوسان وتوقف کوتاه مدت معاملات گواهی 
ســپرده  های طلا، اعتماد سرمایه گذاران را خدشه 
دار کرده و استقبال از این نوع سرمایه گذاری ها را 

تحت تاثیر قرار داده است.

شفاف سازی بازدهی صندوق های طلا و شرایط پیش رو

بازده از ابتدای تاسیس تاکنون بازده 7 روز گذشته نماد تاریخ تاسیسنام صندوق 
680/37)3/42(لوتوستیرماه 1396صندوق پشتوانه طلای لوتوس 

386/58)3/14(زر آبان ماه 1396پشتوانه سكه طلای زرافشان امید ایرانیان
463/52)3/69(گوهربهمن ماه 1396صندوق سكه طلاي کیان

180/05)3/33(عیارخرداد ماه 1397پشتوانه طلاي مفید
)1/69()0/21(سحر خیز مهر ماه 1393سرمایه گذاری گروه زعفران سحرخیز 

نداردنداردنهالاسفند ماه 1399صندوق س. طلاي سرخ نوویرا 

روند بازدهی صندوق های کالایی

 فاطمه مشایخی
خبرنگار

 سجاد بوربور
 معامله گر بازارهای مالی

قیمت گذاری، آفت بزرگ اقتصاد 
 هفته نامه بورس: در حوزه تنظیم بازارها بهتر است اقدامی انجام شود که تا حد امکان کالاها در بورس کالا عرضه 

شوند تا هم شفافیت و امکان نظارت بر بازار فراهم شود و هم قیمت گذاری دستوری کنار رود.
علی صالح آبادی رئیس اســبق سازمان بورس با اشــاره به رویکرد قیمت گذاری دستوری و تبعات اجرای آن، گفت : 
قیمت گذاری دستوری همیشه در بازارها باعث ایجاد رانت شده است، زمانی که کالا به صورت دستوری قیمت گذاری 

می شود و قیمت ها فاصله قابل توجهی را با قیمت بازار پیدا می کنند، زمینه ایجاد رانت در بازار فراهم می شود.
رئیس اســبق سازمان بورس افزود: با اجرای قیمت گذاری دستوری افرادی که شایستگی خرید کالا را ندارند اقدام به 

خرید کالای مدنظر می کنند و در نهایت کالای مدنظر را در بازار آزاد با قیمت بالا به فروش می رسانند.

تاریخ تهیه گزارش فوق 3 اسفند

بورس کالا چشم انتظار افزایش در آمد 

 صندوق های نقره ای 
سرخ شدند 
 نوسان و ریزش های بازار 
پای صندوق های کالایی را هم لرزاند 
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اخبـــار
 ساخت پتروشیمی دهدشت با توان داخل 

مدیرعامل پتروشیمی دهدشت از افزایش استفاده 
از توان داخل برای ســاخت  پتروشیمی  دهدشت 

خبر داد. 
محمدرضا صاحب نسق، در  حاشیه  انعقاد قرارداد 
همکاری با دو شــرکت ایرانی گفت: پتروشیمی 
 دهدشــت  پیش از این قرار بود 50 درصد ساخت 
داخل باشــد که با شناسایی پتانسیل شرکت های 
ایرانی، پیش بینی می شود این درصد  به 65  درصد برسد. صاحب نسق با اشاره 
به پیشــرفت پروژه 20 درصدی پتروشیمی گچساران، افزود: بیش از 100 
دستگاه سفارش داخل گذاشته شده  و  سفارش های خارجی نیز منتظر تایید 
سفارش های ثبت شده توسط وزارت صمت هستیم. این طرح تا آذر 1401 
به بهره برداری می رسد.  پتروشیمی دهدشت قرارداد ساخت راکتورهای پروژه 
با شرکت آذراب و قرارداد ساخت با شرکت فاتح صنعت پترو پارس    منعقد 
کرد. همچنین پروژه های داخل این پتروشــیمی تاکنون برای شرکت های 
مصنوعات فلزی ســنگین و دمافین، علاوه بر راکتورها و  تاورهای سفارش 

داده شده به شرکت های آذراب و فاتح صنعت، سفارش گذاری شده است.  

بزرگترین کارخانه تولید بتن سبک آماده افتتاح  
در راســتای تحقق شــعار جهش تولید و اجرای 
منویــات مقام معظــم رهبری)مدظلــه العالی(، 
بزرگترین کارخانه تولید بتن سبک گازی در سال 

1400بهره برداری می شود. 
رستمی، سرپرست صنایع خاک چینی ایران گفت : 
ســال آینده، صنعت کشور شــاهد بهره برداری از 
بزرگترین کارخانه تولید بتن سبک گازی و اشتغال 
برای 1500 نفر به صورت مســتقیم و غیرمســتقیم خواهد بود. سرپرست 
شــرکت صنایع خاک چینی ایران افزود: این پروژه عظیم تاکنون ۸0 درصد 
پیشــرفت کاری داشــته اســت که با همت کارکنان و مهندسین شرکت و 
منطقه، در سه ماهه نخست سال آینده شاهد بهره برداری از آن خواهیم بود.

رستمی با اشاره به افزایش شناسایی معادن منطقه و استخراج مواد معدنی، 
اظهار داشــت: توجه به ذخایر معدنی یکی از اولویت های اصلی این شرکت 
است که برای سال آینده نیز برنامه ریزی های مهمی در این زمینه انجام شده 
است که با تلاش پرسنل، این امر نیز محقق خواهد شد. همچنین سال 1400 

زمینه توسعه اشتغال و صنایع وابسته به این شرکت فراهم می شود. 

 درآمد ملی مس دو برابر می شود
شــرکت ملی صنایع مس ایران در حال حاضر 
دو میلیارد و چهارصد و هشتاد میلیون یورو به 
علاوه ۳0 هزار میلیارد تومان در قالب 2۹ طرح 

در دست اجرا دارد. 
 اردشیر سعدمحمدی، مدیرعامل شرکت ملی 
صنایع مس ایران با بیان این مطلب گفت: به 
نظر می آید با اجرای این طرح ها تا سال 1404 
شــرایط درآمدی شرکت مس از 2 میلیارد دلار در شرایط فعلی، به 4 و 
نیــم میلیارد دلار ارتقا دهیم. همچنین با اجــرای این طرح ها جزو 10 
شــرکت برتر دنیا در تولید مس قــرار بگیریم. وی تاکید کرد: طرح های 
شــرکت ملی صنایع مس ایران در مســیری کاملًا شفاف و مشخص و 
خوبی ریل گذاری شده است.وی افزود: همدلی در شرکت باعث شده در 
سال آینده کارخانه کنسانتره دره آلو و دره زار و فلوتاسیون سرباره وارد 
مدار شود، مفهوم این موضوع 400 هزار تن کنسانتره بوده که ارزش این 
عدد نیز ۸00 میلیون دلار است که با ارز 22 هزار تومانی حدود 1۷ هزار 

میلیارد تومان برآورد می شود.

 تداوم رکوردشکنی های »نوری«
با توجه به توافق با شــرکت های دانش بنیان ایرانی 
برای بومی ســازی کاتالیســت مصرفی واحدهای 
ریفرمیت، رکورد جدید تولید محصولات آروماتیکی 

در سال جهش تولید محقق شد.
تقی صانعی، مدیرعامل پتروشیمی نوری در حاشیه 
برگزاری  دومین رویداد تخصصی حمایت از ساخت 
داخل در صنعت پتروشــیمی با اشــاره به امضای 
قرارداد ساخت یکی  از کاتالیست های پرمصرف صنایع آروماتیک شرکت های 
دانش بنیــان ایرانی گفت: در ادامه اعتماد به شــرکت های ایرانی، ســاخت 
کاتالیست واحدهای سی  سی آر به شرکت های داخلی واگذار شد.  وی تصریح 
کرد: این کاتالیســت در واحدهای ریفرمینگ کاربــرد دارد و زمینه کاهش 
ریسک و  پایداری تولید در پتروشیمی نوری فراهم می شود،همچنین تاکنون 
ساخت و  عرضه آن در انحصار شرکت های فرانسوی از جمله »اکسنس« است. 
صانعی از هدف گذاری برای بومی ســازی ســالانه 250 تا ۳00  قطعه کالا و 
تجهیزات مصرفی خبر داد و تصریح کرد: تاکنون بالغ بر ۳500 قطعه کالا در 

پتروشیمی  نوری بومی سازی شده است.

رویداد

 هفته نامه بورس:همایش چند قدم تا تهران همزمان با شــصتمین سالگرد تاسیس 
کارخانجات کاشی و سرامیک سعدی برگزار شد.

اهم طر ح های توسعه 
مجتبی مالکی، مدیرعامل کارخانجات کاشــی و سرامیک سعدی 
گفت: ظرفیت فعلی تولید کارخانه ۳.600.000 متر مربع درسال 
و شــامل ســه خط تولید اســت.مالکی در خصــوص طرح های 
توسعه ای شرکت افزود: طرح توسعه اول شامل افزودن یک خط 
تولید جدید با ارتقای 10 درصدی ســطح اشتغال و 15 درصدی 
در ظرفیت تولید با رویکرد تکمیل ســبد محصولات کاشی کف 

در افــق زمانی 1400 و طرح توســعه دوم، افزودن دو خط پیشــرفته تولید با ارتقای 
100درصدی طرح اشتغال و افزایش ظرفیت تولید تا 10میلیون متر مربع در افق زمانی 
1402 با رویکرد تکمیل سبد محصولات کاشی کف و دیوار و تولید کاشی های پولیشن 

وپرسلان با مشارکت بانک ملی ایران و شرکت سرمایه گذاری صدرتأمین خواهد بود.

قرار گرفتن در جمع 4 کشور برتر
وی افزود: میزان تولید ۹ماهه ســال جاری شرکت نسبت به سال گذشته 14درصد و 
میزان فروش آن در همین بازه زمانی ۹0درصد رشــد داشــت.همچنین شرکت کاشی و 
ســرامیک سعدی، رتبه پنجم صادرات در بازارهای بین المللی را داشت. البته اگر در افق 

1404 بتوانیم ۷00میلیون متر مربع کاشی تولید کنیم، جزو 4کشور برتر خواهیم شد.

اهداف چشم انداز 
مالکی بیان داشــت: برای تحقق چشم انداز، دســتیابی به جایگاه 5برند برتر کاشی و 
ســرامیک ایران، ارتقای جایگاه شــرکت در بورس، قرار گرفتن در جمع 5شــرکت برتر 
صادرکننده به کشــورهای آسیایی جنوب غربی از منظر تولید و صادرات، قرار گرفتن در 
سبد انتخاب مشتریان تهرانی در خرید محصولات کاشی و سرامیک و غیره مدنظر خواهد 
بود. وی بیان کرد: چشــم انداز این شرکت از سال ۹۹ تا 1404، تبدیل شدن به برند برتر 

کاشی و سرامیک در بازار ایران و آسیای جنوب غربی خواهد بود.

تاصیکو در مسیر رشد 
غلامرضا سلیمانی، مدیرعامل شــرکت سرمایه گذاری صدرتأمین نیز در این مراسم 

گفــت: هلدینگ صــدر تأمین در بخش مدیریتی و در راســتای 
جهش تولید در 10ماهه ســال جاری نســبت به ســال گذشته 
6درصد رشد تولید، ۷درصد رشد صادراتی،۹0درصد رشد فروش 
و1۳۳درصد رشــد ســود عملیاتی داشــت. مدیر عامل تاصیکو 
افزود: شســتا حدود پنج سال است که در سیستان و بلوچستان 
در حوزه اکتشــاف فعالیــت دارد و ما گواهی کشــف بزرگترین 

معدن پلیمتال بزرگ کشــور را گرفتیم، این اتفاق ســبب شــده تا چرخه ای از کسب 
و کار اتفــاق بیفتــد و ۸00 الی ۹00 نفر به اشــتغال برســند. این پروژه در دو ســال 
 آینده به بهره برداری خواهد رســید وبه تأمین مواد اولیه کارخانه های تولیدی کشــور 

کمک می کند 

توسعه نوآوری در بخش معادن
 هادی کمالی، مدیر عامل شتاب دهنده صدر فردا نیز در مراسم 
مذکور گفت: اگر سیاست های کلان اقتصاد مقاومتی را شاه بیت 
فضای اقتصادی کشــور در نظر بگیریم و آن سیاســت ها را مورد 
مطالعه قرار دهیم، ایجاد جریان نوآور با تاکید بر درونزایی اقتصاد 
کلمه کلیدی آن خواهد بود که در برنامه های راهبردی هلدینگ 
صدر تأمین و شــرکت های زیر مجموعه مورد توجه واقع شــده 

است. بر این اساس همسو با سیاست کلان مقام معظم رهبری، در هلدینگ صدرتأمین 
با درایت و حســن نظر مدیریت مجموعه در قالب شــتاب دهنده صدر فردا، این موضوع 
متجلی شد. همچنین این موضوع می تواند پلتفرمی برای توسعه نوآوری در بخش معدن 

و صنایع معدنی کشور به شمار آید.
کمالی افزود: در شــتاب دهنده صدر فردا تمام تلاش مــان را خواهیم کرد تا قطعات 
شــرکت ها را تأمین و آنهایی که خارج از کشــور اســت را نیز به روز رسانی کنیم.این 
موضوع اساســی ترین نقطه در تحقق سیاســت های اقتصاد مقاومتــی برای جلوگیری 
از خــروج ارز، حفظ جریان تولید وزمینه ای برای توســعه اقتصــادی خواهد بود. این 
گزارش می افزاید: درمراســم مذکور،برند کاشی سعدی تهران، اولین مرکز نوآوری مواد 
ســاختمانی ایران در تهران، خط چهارم تولید کارخانه، مرکز آموزش و مشاوره سعدی 
 و درمانگاه دندانپزشــکی جوادالائمه، نمایشــگاه و فروشــگاه مرکزی کارخانه رونمایی 

و افتتاح شد.

 هفته نامه بورس: پذیره نویســی صندوق فراز داریک، 
هفته گذشــته انجام شد و کسانی که به سرمایه گذاری غیر 
مستقیم در بورس تمایل داشته، توانستند به عنوان یکی از 

ابزارهای مناسب از این صندوق استفاده کنند.
هر یونیت هزار تومان 

 ابوالفضل شــهرآبادی، مدیرعامل شــرکت سبدگردان 
داریــک پارس با بیان این مطلــب درخصوص نحوه پذیره 
نویســی صنــدوق فراز داریــک گفت: قیمت هــر یونیت 
هــزار تومان بر آورد شــد. همچنین با توجه به ســاختار 
صندوق که قابــل معامله و ETF اســت محدودیتی برای 
ســرمایه گذاری در این صندوق نیســت.بر این اساس هر 
ســرمایه گذار قادر بود به میزان تمایل خود از یونیت های 
ایــن صندوق خریــداری کند. این صنــدوق قابل معامله 
 در بــورس بوده و از جهت خرید و فروش همچون ســهام 

رفتار می کند.
بازگشایی پس از چند هفته 

مدیرعامل ســبدگردان داریک پارس افزود: پس از اتمام 
زمان پذیره نویسی، نماد صندوق به منظور رسیدگی سازمان 
بورس و نهادهای ذی ربط مدتی بسته می شود، سپس مجوز 
بازگشایی نماد صادر خواهد شد که این دوره زمانی، مشخص 

نیست اما از یک الی ۳ هفته امکان دارد، طول بکشد.
ارکان صندوق 

شــهرآبادی درباره ارکان صندوق ســرمایه گذاری فراز 
داریک بیان داشــت: این صندوق دارای دو رکن اصلی مدیر 
صندوق و بازارگردان صندوق اســت. مدیــر این صندوق، 

شــرکت ســبدگردان داریک پارس بوده و بازارگردان این 
صنــدوق، صندوق بازارگردانی اکسیرسوداســت. همچنین 
کارگزاری صنعت و معدن نیز به عنوان کارگزار و بازارگردان 

ایفای نقش داشت.
نبود سود دوره ای

وی تصریح کرد: فراز داریک صندوق ســهامی اســت و 
حداقــل ۷0درصد از منابع مالی صندوق در شــرکت های 
ســهامی بورس و فرابورس سرمایه گذاری خواهد شد.البته 
۳0 درصــد باقی مانــده نیز به تشــخیص مدیــر صندوق 
در ســهام و یــا اوراق بدهــی، اوراق کم ریســک و حتی 
سپرده های بانکی سرمایه گذاری شود. همچنین صندوق از 
تضمین ســود برخوردار نیست و این صندوق سود دوره ای 
 NAV نــدارد و از نوع صندوق های زیاد شــونده اســت و
صندوق را بالا می برد. البته صندوق های ســهام هیچ کدام 
تضمین ســود ندارند، بخشــی از آنها پرداخت سود ماهانه 

 یا ۳ ماهه دارند و برخی زیاد شــونده هســتند و پرداخت 
سود هم ندارند. 

تمرکز بر شرکت های بنیاد قوی 
شهرآبادی درباره اســتراتژی مدیریت صندوق گفت: در 
این صندوق تلاش می شود سود قابل اعتماد و نسبتا پایدار 
برای سرمایه گذاران ایجاد شود و میزان سوددهی آن، بیشتر 
از ســودبانکی و حداقل به اندازه سود شاخص سهام باشد. 
به این منظور گروه تحلیلی شــرکت تلاش می کند تا وارد 
سهام شرکت هایی شــود که بنیاد قوی دارند و از نوسانات 
بازار به دور باشــند. همچنین ریسک این صندوق همچون 
سایر صندوق ها در بازار متاثر از نرخ بهره بانکی و ریسک های 

سیستماتیک است.
داشتن بازار گردان 

وی درباره مزیت سرمایه گذاری این صندوق که نسبت 
به ســرمایه گذاری مســتقیم دارد بیان کــرد: ۳0 درصد 
منابع این صنــدوق در اوراق بدهی و اوراق با درآمد ثابت 
ســرمایه گذاری می شــود که ریســک صندوق را کاهش 
می دهد. این صنــدوق دارای بازارگردان اســت و وظیفه 
نقدشوندگی صندوق را بر عهده دارد. البته به سرمایه گذاران 
توصیه می شود در صندوق های سرمایه گذاری با دید کوتاه 
مدت وارد نشوند زیرا ممکن اســت سود دلخواه را کسب 
نکنند. بهترین حالت، ســرمایه گذاری در صندوق ها با دید 
بلند مدت اســت که بازدهی بیشتر از 40 الی 50درصد را 

می توان انتظار داشت.

 سود پایدار برای سرمایه گذاران ایجاد می شود

تولد صندوق فراز داریک

گزارش

تحلیلگرانبازاراهایمالیبررسیمیکنند

 همایش ملی چشم انداز بورس 1400
 هفته نامه بورس: همایش ملی چشم انداز بورس در سال 1400 با بررسی اقتصاد ایران، 
بازار مسکن، طلا، کالا و سهام روز 1۷ اسفند به دو صورت حضوری و آنلاین برگزار می شود.

امیر آشــتیانی عراقی، دبیر اجرایی » همایش ملی چشــم انداز بورس 1400 « در مورد 
اهمیت برپایی چنین همایش هایی گفت: یکی از مهمترین اصول در سرمایه گذاری شناخت 
از بازار مورد نظر و حضور در آن بر اساس تحلیل است که با توجه به افزایش مشارکت عامه 
مردم و ســرمایه گذاری در بازارها به خصوص بازارهای مالی این مهم اهمیت بیشــتری پیدا 
کرده اســت. براین اســاس به نظر می آید برگزاری چنین همایش هایی اجرایی شدن سطح 

تحلیل، تصمیم گیری منطقی و دور از هیجان را افزایش دهد.وی با تاکید بر اینکه شرکت ها و بنگاه های اقتصادی برای 
تصمیم گیری و برنامه ریزی سال مالی جدید به تحلیل بازار و اقتصاد ایران نیاز دارند شرکت در همایش مذکور را فرصتی 

مناسب برای کسب چشم انداز و تصویری درست به منظور برنامه ریزی دقیق عنوان کرد.
بررسی چشم انداز چند بازار 

دبیر اجرایی همایش بورس 1400 با اشاره به اینکه این همایش در شش بخش اصلی برگزار می شود درباره جزئیات 
آن افزود: همایش پیش رو با بررســی چشــم انداز اقتصاد ایران در 1400 آغاز و در ادامه با تحلیل وضعیت بازار مسکن و 
طلا ادامه پیدا خواهد کرد. همچنین بررسی چشم انداز اوراق بدهی، تحلیل بازار سرمایه در سال 1400 همراه با نگاهی 

به صنایع پیش رو در بازار سهام، دیگر سرفصل های این همایش است. 
سخنرانان همایش

آشــتیانی عراقی در تببین روند برگزاری همایش تصریح کرد: تیمور رحمانی ، اســتاد دانشگاه تهران با تحلیل بخش 
اقتصاد ایران و عوامل تاثیرگذار آن آغازگر همایش خواهد بود. در ادامه فخرالدین زاوه به تحلیل بازار مسکن پرداخته و 
تصویری از وضعیت این بازار ارائه خواهد داد. میثم رادپور ســومین سخنران همایش هم بررسی کننده بازار طلا خواهد 
بود.دبیر اجرایی همایش 1400 اظهار داشــت: در بخش دوم این همایش مشخصا به بازار سرمایه پرداخته خواهد شد و 
محمد مهدی مومن زاده، چشم انداز بازار اوراق بدهی را تبیین خواهد کرد. البته بررسی وضعیت بازارسهام توسط روح ا... 
حسینی مقدم و تحلیل صنایع پیش رو در این بازار توسط فرهنگ حسینی پایان بخش همایش بورس 1400 خواهد بود. 

نحوه ثبت نام 
آشــتیانی عراقی گفت: علاقه مندان برای شرکت در این همایش می توانند با مراجعه به سایت www.finco.capital و 
انتخاب روش حضور، ثبت نام کنند. همچنین دبیرخانه همایش با شــماره 416۷4102 الی 10۷ پاســخگوی پرسش ها 

خواهد بود.

فروشگاهاینترنتیصرفهمارکترونماییشد

»به پخش« آماده حضور در بازار سرمایه
 هفته نامـه بـورس: چندی پیش طی مراسـمی در محل شـرکت به پخش، از فروشـگاه 

اینترنتـی این شـرکت با نـام صرفه مارکت رونمایی شـد.
بهـروز پورمحمـدی، مدیرعامـل شـرکت بـه پخـش گفت: توانسـتیم پیـرو اجرایـی کردن 
شـعار مقـام معظـم رهبـری در سـال جهـش تولیـد، پروژه هـای در دسـتور کار و اجرایـی 
کنیم.پورمحمـدی بـا اشـاره بـه اینکـه شـرکت بـه پخـش ۳0مرکـز و 6 نمایندگی داشـته و 
در حوزه هایـی بـا محوریـت شـوینده، مـواد غذایـی، فـروش هیبریـدی و غیـره فعالیـت دارد 

در خصـوص نـاوگان عظیـم و لجسـتیک ایـن شـرکت افـزود: در حال حاضـر این شـرکت 400 کامیـون و کامیونت 
داشـته کـه روزانـه ۸50تـن کالا در کشـور را حمـل می کننـد، همچنیـن فضـای انبارهای شـرکت بالغ بـر ۹2هزار 

متـر مربـع بوده اسـت.
در جمع 100 شرکت برتر 

مدیرعامـل شـرکت بـه پخـش بیـان کرد: در سـال جـاری 240 هزار تـن کالا به بـازار عرضه کردیـم و در جایگاه 
100شـرکت برتـر کشـور قـرار گرفتیـم. همچنیـن بـا بیـش از ۷۳هـزار عامـل فـروش در ۷00شـهر تحت پوشـش 
ارتبـاط داشـته و محصـولات ۸0تأمیـن کننـده مطـرح کشـور را تأمیـن می کنیـم. پورمحمـدی تصریـح کـرد: در 
راسـتای ایجـاد سـازمان دیجیتـال دو بخش »به پخش مارکـت« و »صرفه مارکـت« را راه انـدازی کردیم که فعالیت 
آن هـا فـروش اینترنتـی بـه سـوپرمارکت ها و فـروش اینترنتی به مصـرف کننده نهایی اسـت.وی در خصـوص تمایز 
فروشـگاه صرفـه مارکـت بـا سـایر رقبـا گفـت: ویژگـی متمایز این فروشـگاه بـا سـایر فروشـگاه ها انحصـاری بودن 
کالاهـای آن، برخـورداری از نـاوگان عظیـم حمـل و نقـل، امکان گسـترش جغرافیایـی در سراسـر کشـور، ارتبـاط 

نزدیـک بـا تأمیـن کننـدگان، تحویل سـه سـاعته کالا و حداکثر تخفیف اسـت.
پـور محمـدی در خصـوص عملکـرد شـرکت بیـان کرد: بـه پخش در سـال جاری رشـد ۳5درصـدی را درفروش 
نسـبت به سـال گذشـته داشـت. همچنیـن این شـرکت 2۷0هزار تـن کالا به بـازار )معـادل ۳100میلیـارد تومان( 
عرضـه کـرد.  مدیرعامـل بـه بخـش هم بیان داشـت: طبـق تحقیقات مـردم دیگر از خرید سـنتی اسـتفاده نکرده و 
مخصوصـا قشـر جـوان به خریـد اینترنتی روی آوردند. بر این اسـاس پروژه راه اندازی پلتفرم و اپلیکیشـن فروشـگاه 
اینترنتـی »صرفـه مارکـت« حـدود یـک سـال و دوماه بـه طول انجامیـد و مسـئله کرونا نیـز باعث تعجیـل در این 
موضـوع شـد.این فروشـگاه مزیـت رقابتـی بسـیاری بـا سـایر فروشـگاه ها دارد. پـور محمـدی افـزود: از آن جاکه به 
پخـش، بزرگتریـن شـرکت توزیـع کننـده، فـروش مـواد غذایی - بهداشـتی بـوده و کالاهـای انحصاری شـرکت که 
شـامل 25 برنـد معـروف بـوده را بـدون واسـطه توزیـع می کند،مـردم نیز از فـروش آزمایشـی این اپلیکیشـن که از 
مـاه پیـش راه انـدازی شـده اسـتقبال خوبـی بـه عمـل آورده انـد. وی خاطر نشـان کرد: شـرکت به پخـش در حال 
حاضـر دارایی هـای زیـادی داشـته و بـرای ورود بـه بازار سـرمایه در مرحلـه ارزیابی دارایی هـا قـرار دارد و احتمالا تا 

سـال آینده بورسـی می شـود.

تندیس بلورین برای صنایع آب و برق صبا 
 هفته نامــه بورس: یازدهمین دوره جایزه ملی مدیریت مالی ایران با حضور درخشــان 

شرکت سرمایه گذاری صنایع آب و برق صبا به کار خود پایان داد.
بـر اسـاس ایـن گـزارش، تندیس بلوریـن یازدهمیـن دوره جشـنواره مدیریت مالـی ایران 
توسـط شـرکت سـرمایه گذاری صنایـع آب و بـرق صبا دریافت شـد. حضور فعال و گسـترده 
شـرکت ها و سـازمان های ایرانـی در جایـزه ملـی مدیریـت مالـی ایـران بیانگـر این اسـت که 
سـازمان های ایرانـی میـل بسـیاری برای حضـور در فرآینـدی دارند کـه در آن سـازمان های 

همسـو و غیرهمسـو شـرکت می کننـد تـا سـطح واقعـی خـود را در حیطه عملکـرد مدیریت بسـنجند و خـود را با 
سـازمان ها و شـرکت هایی کـه از نظـر نـوع فعالیـت بـا آن ها مشـترک می باشـند، مقایسـه نماینـد. ایـن واقعیت که 
کسـب جایـزه ملـی مدیریـت مالـی ایـران به خصوص در سـطوح بالاتر به عنوان سـند افتخـار یک سـازمان و به طور 
خـاص حـوزه مالـی می باشـد نه تنها بـرای مدیران نهادینه شـده بلکه حضـور در فرآینـد جایزه ملـی مدیریت مالی 
ایـران و ارتقـای حـوزه مالـی سـازمان بـه سـطح معیارهـای این جایـزه به عنـوان یک آرمـان برای اغلب شـرکت ها 
و سـازمان ها تبدیـل گردیـده اسـت. یـادآور می شـود یازدهمیـن دوره جایـزه ملـی مدیریـت مالـی ایـران بـه همت 
انجمـن مدیریـت مالـی ایـران و بـا حضـور جمع کثیـری از مقامـات و مدیـران سـازمان های اقتصـادی اواخر بهمن 

برگزار شـد. ماه 

طرح های جدید کاشی و سرامیک سعدی افتتاح شد 

جهشتولیدوفروش»کسعدی«

آمادگی فولاد مبارکه برای رونق سرمایه گذاری 
 هفته نامه بورس: شرکت آمادگی لازم برای سرمایه گذاری 
در بخش های مختلف معدنی را داشته اما نیازمند ایجاد بستر 

مناسب از سوی نهادهای حاکمیتی هستیم. 
یاســر طیب نیا، معــاون معدنی فولادمبارکــه گفت: این 
شرکت ظرفیت تحول آفرینی، فراهم کردن فناوری های روز 
دنیا و مواردی از این قبیل برای هر حوزه ای که وارد شــود را 

دارد. البته در حوزه معدن نیز ورود فولادمبارکه می تواند تحول جدی را در این بخش 
رقم زند. طیب نیا گفت: آماده ریل گذاری برای سرمایه گذاری در حوزه های مختلف 
معدنی هســتیم اما بستر آن باید توســط نهادهای حاکمیتی آماده شود.همچنین 
شرکت فولادمبارکه برای سرمایه گذاری در حوزه های اکتشاف و استخراج سنگ آهن 
اعلام آمادگی کرده اما برای اجرای آن لازم اســت تا محدوده های دارای پتانسیل در 
اختیار فولادمبارکه گذاشــته شود. این شــرکت آمادگی دارد تا در حوزه اکتشافات 
هوایی ســرمایه گذاری کند، البته در این خصوص ســازمان ها و نهادهای حاکمیتی 

مانند سازمان زمین شناسی ممکن است با محدودیت های بودجه ای مواجه باشند.

 تحقق100درصدی تولید»شگویا« 
 هفته نامه بورس: شرکت پتروشیمی شهید تندگویان 
اعــلام کرده که تا پایان بهمن امســال و همزمان با اجرای 
چندین طرح رفع تنگناهای تولید و تعمیراتی، تولید شرکت 

از مرز یک میلیون تن گذشت.
همزمان با اجــرای موفق پروژه های رفع تنگناهای تولید 
در پتروشــیمی شهید تندگویان، بهمن ماه امسال تولید در 

این زنجیره پلی اتیلن ترفتالات به 10۳ هزار و ۹۷5 تن رســید. بر این اســاس، در 
یازدهمین ماه ســال جهش تولید،100 درصد برنامه تولید در پتروشــیمی شهید 
تندگویان محقق شــد. این گزارش می افزاید: شرکت پتروشیمی شهید تندگویان، 
در ســال جهش تولید، با اجرای پروژه های رفع تنگناهای تولید، موفق به افزایش 
رکورد تولید محصولات »پلی اتیلن ترفتالات« شــده و با مرور وضعیت پایدار تولید 
دربهمن ماه امسال میزان تولید این شرکت از مرز 1 میلیون تن گذشت. همچنین 
پیش بینی می شود رکورد تولید ادوار شرکت که مربوط به سال قبل و در حدود 1 

میلیون و هشتاد هزار تن است شکسته شود.
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رامکردنفیلها
دونالد ترامپ از بحران 
استیضاح جان سالم به 
در بــرد. اما رای هفت 
سناتور جمهوریخواه به 
گناهــکار بودن ترامپ 
گزنده  نکوهش های  و 
میــچ مک کانل، رهبر 
اقلیــت مجلس ســنا 
جمهوری  رئیس  علیه 
وجود  آمریکا،  پیشین 

شکاف عمیق بین اعضای حزب جمهوریخواه را آشکار 
کرد. نشــریه »د ویک« در تازه ترین شماره خود این 
موضوع را مورد توجه قرار داده و نوشته است: نتیجه 
رای گیری اســتیضاح ترامپ، 57 بــه 43 بود که به 
عبارتی، 10 رای برای محکومیت ترامپ کم داشــت. 
نکته مهم این است که در کنار 50 سناتور دموکرات 
که برای استیضاح ترامپ تلاش کردند، نام 7 سناتور 
جمهوریخــواه نیز به چشــم می خــورد. روزنامه ها 
نیز نســبت به این موضوع واکنش نشان دادند. وال 
اســتریت ژورنال نوشت: تبرئه شدن ترامپ به معنای 
حقانیت او نیســت. همکاری اعضــای دو حزب برای 

استیضاح ترامپ در تاریخ آمریکا بی سابقه است.

آیندهبهتر
ایالــت تگــزاس بــه 
خود  بــودن  متفاوت 
این  با  می کند.  افتخار 
حال، گرفتار شدن این 
توفان  یــک  ایالت در 
زمستانی بزرگ، برخی 
در  آمریکا  مشــکلات 
آشکار  را  انرژی  حوزه 
هیچکس  گرچه  کرد. 
نمی توانــد با اطمینان 

بگوید که یخبندان اخیر نشانه ای از تغییرات اقلیمی 
است اما تغییرات مداوم آب و هوا را می توان نشانه ای 
از آن دانست. در این یخبندان، زیرساخت های تگزاس 
قفل شدند. برخلاف آنچه برخی ادعا می کنند، مشکل 
ایالت تگزاس استفاده گسترده از انرژی های نوشونده 
نیســت. یکی از مشــکلات بزرگ ایالــت تگزاس، 
این اســت که ارتباط ناچیز آن با شــبکه برق رسانی 
سراسری آمریکا، امکان واردات برق از دیگر ایالت ها 
را غیرممکن کرده است. نشــریه »اکونومیست« در 
شماره جدید خود با بررسی این موضوع نوشته است: 
زمان برای پی ریزی آینده ای بهتر برای بخش تولید 

انرژی آمریکا فرارسیده است.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

 مدیر باسابقه اقتصادی
به دیار حق شتافت

دکتر محســن محمــودزاده مرقــي، از مدیران باســابقه 
بازار ســرمایه به دیار حق شــتافت. وی سابقه مدیرعاملی 
کارگزاري بانک انصار را در کارنامه خود داشــت و نزدیک 
بــه یک دهــه عضو هیأت مدیــره و مدیرعامل شــرکت 

سرمایه گذاري دانایان پارس بود.
مرحوم محمودزاده که از مدیران خوشــنام و با اخلاق بازار 
سرمایه بود پس از یک دوره بیماری در نخستین روز های 

اسفند به دیدار معبود شتافت. 
آن مرحوم ســوابقی چــون رئیس هیأت مدیره شــرکت 
توس گستر مشهد و شرکت بازتاب سهام، عضو هیأت مدیره 
شــرکت های ساختماني باغمیشه، ســاختماني آ.اس.پ و 
همچنین ریاست اداره سرمایه گذاري بانک انصار و 30 سال 
سابقه تدریس در دانشــگاه هاي کشور اعم از دانشگاه هاي 

تهران و قم را در کارنامه خود داشت.
هفته نامه اطلاعات بورس درگذشت این مدیر خوشنام را 

به خانواده محترم و فعالان بازار سرمایه تسلیت می گوید.

چهره
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پشتوانه ارزشمند و پایداری برای قیمت سهام سرمایه گذاری شاهد ایجاد می کنیم

یادداشت

 هفتـه نامـه بـورس: سـرمایه گـذاری شـاهد به عنوان 
هلدینـگ فعـال در حوزه هـای بـازار سـرمایه، بازرگانـی، 
سـاختمانی، کشـت و صنعـت در چنـد ماه اخیـر تحولات 
گسـترده ای در سـاختار و مدیریـت داشـته کـه بـه زعـم 
مدیرعامـل آن بـرای بالفعـل کـردن پتانسـیل های بالقوه 
شـرکت، رفـع مشـکلات و بـرای خلـق ثـروت پایـدار در 
شـرکت لازم بـود. این شـرکت بـا قدمتی حدود 35 سـال 
برای خدمت به خانواده معظم شـهدا تاسـیس شـد. به دلیل 
افشـای اطلاعـات با اهمیت گـروه الف، فرصتی فراهم شـد 
تـا در گفت وگویی نظـرات ارسـلان فتحی پـور، مدیرعامل 
شـرکت سـرمایه گـذاری شـاهد کـه در چند ماه گذشـته 
سـکان هدایت ایـن مجموعـه را برعهده گرفتـه، جزییاتی 
از برنامه ها و تغییرات گسـترده این شـرکت را جویا شـویم. 
همچنیـن سـابقه سـه دوره نمایندگی در خانـه ملت، هفت 
سـال ریاسـت کمیسـیون اقتصادی مجلـس، مدیرعاملی 
شـرکت های ایران ترانسـفو، ساختمانی سـپهر و حضور در 
هیـأت مدیـره بانک صادرات بخشـی از سـوابق کاری مدیر 

عامـل کنونی »ثشـاهد« بـه شـمار می آید. 
***

 تحولات چند ماه اخیر »ثشاهد« چه مواردی بودند؟ 
بخش بزرگ این تحولات برای بالفعل کردن پتانسیل های بالقوه شرکت، 
رفع مشکلات و برای خلق ثروت پایدار در شرکت لازم بود. در این زمینه اولین 
اقدام، شروع مطالعه شــرایط کنونی شرکت و طراحی برنامه ای استراتژیک 
برای شــرکت بود که به طراحی و تدوین برنامه جامع ســه ساله ای منجر 
شــد. این برنامه کمک شایانی برای ایجاد ارزش پایدار، سودآوری مستمر و 
همچنین زمان بندی جریانات نقد لازم برای تکمیل پروژه ها خواهد کرد. با 
اجرایی شدن این برنامه در ســه سال آتی جریانات نقدی قابل اتکایی وارد 
شرکت شده که برای ایجاد ارزش افزوده، تکمیل و تعریف پروژه های موجود 
و جدید استفاده خواهد شد. البته با سرمایه ثبت شده 400 میلیارد تومانی، 
در ســال گذشته حدود 120 میلیارد تومان ســود سازی توسط »ثشاهد« 
محقق شــد که در دوره 9 ماهه ســال جاری این میزان بــه بیش از 700 

میلیارد تومان رسید.

 این برنامه بر چه حوزه هایی تمرکز دارد؟
هیــأت مدیره شــرکت، تمرکز بر پنج حوزه کاری املاک و ســاختمان، 
بازرگانی، مالی و بازارســرمایه، کشــت و صنعت و حوزه انرژی را در دستور 
کار قرار داده اســت و فعالیت های شرکت در این حوزه ها به صورت متمرکز 
در شــرکت های تخصصی دنبال خواهد شــد؛ این هدف با ایجاد، تقویت و 
تجمیع شرکت ها انجام می شــود. در این راه با تقویت دو شرکت فرآوری و 
ابنیه شاهد که هم اکنون پروژه های متعددی را در حال اجرا دارد، با تملک 
و تجمیع تمامی املاک شرکت شاهد در این حوزه، افزایش سرمایه سنگین 
و تغییر ســاختار به عنوان یک شرکت بزرگ ساختمانی، سال آینده به بازار 

ســرمایه ورود خواهد کرد. گروه دیگر شــرکت سرمایه گذاری سعدی است 
که پس از انجام دو مرحله افزایش ســرمایه، با سرمایه ثبت شده ای بیش از 
600 میلیارد تومان و با ایجاد گروه خدمات بازار سرمایه، قرار است به صورت 
تخصصی برای بهره مندی از فرصت های این حوزه در خدمت شرکت شاهد 
باشد. درحوزه بازرگانی و خدمات نیز ما مالک شرکت بازرگانی شاهد هستیم 
که در بخش های مختلف و متعددی در حال فعالیت اســت. البته با انتصاب 
مدیران جوان، پر انرژی و بازخوانی ماموریت ها در صددیم بیش از پیش برای 
بهره برداری از ظرفیت های این حوزه کوشا باشیم. در حوزه کشت و صنعت 
هم برنامه ایجاد هلدینگ بزرگ و تاثیر گذاری در دســتور کار داریم که قرار 
اســت از مزرعه تا سفره را شامل شــود. همچنین در زمینه تولید، فرآوری، 
بسته بندی و پخش و فروش محصولات کشاورزی و غذایی فعالیت خواهیم 
کرد.بر این اســاس در حال ایجاد فروشگاه های زنجیره ای شاهد هستیم که 
نخستین شعبه از این مجموعه، اواسط اسفندماه سال جاری در تهران و در 
فضایی بالغ بر 2500 متر مربع افتتاح خواهد شد. به نظر می آید با گسترش 
ســریع الگوی مذکور در تمامی نقاط کشور، حضور پر رنگ و موفقی در این 
زمینه داشته باشیم. البته در این زمینه به دلیل مالکیت اراضی زراعی متعدد 
در سراســر کشــور تلاش خواهیم کرد در حوزه تولید و فرآوری محصولات 
کشــاورزی به عنوان مجموعه ای تاثیر گذار حضور پیدا کنیم. همچنین این 
حوزه به دلیل ایجاد ارزش افزوده بالا و ایجاد اشتغال پایدار و فراوان می تواند 

خدمت شایانی به ذینفعان شرکت و اقتصاد ملی کند. 

 در حوزه نفت و انرژی هم، شرکت هرمز انرژی را در اختیار 
دارید، فعالیت های توسعه ای آن چگونه خواهد بود؟ 

همینطور اســت. شرکت هرمز انرژی دیگر شرکت مجموعه ما در حوزه 
نفت و گاز و انرژی اســت که تمامی فعالیت های این حوزه در این شرکت 
متمرکز خواهد شــد. برنامه های جامعی برای ورود و گسترش فعالیت در 
این زمینه در حال اجرا و مطالعه اســت. این حوزه به دلیل مزیت اقتصادی 
کشــور در برنامه های توســعه ای شرکت شــاهد جایگاه ویژه ای دارد و با 
برنامه ریزی صورت گرفته و اقدامات مهمی که در دست اجراست، درآینده 
نزدیک خبرهای خیلی خوبی از این شرکت برای سهامداران شرکت شاهد 

خواهیم داشت.
ادامه در صفحه 11

دستاوردی تحول آفرین در سرمایه گذاری شاهد محقق شد

سود آوری۷۰۰۰میلیاردی »ثشاهد«
چالشنبودتحلیلوبیثباتی  

مصوبه الزام شرکت ها به انتشار اوراق تبعی، ریسک 
بازار را برای آن ها بالا می برد و اگر شرکت ها با چنین 
محدودیت هایی مواجه شــوند، ترجیح می دهند در 
آینده در بازار سرمایه نباشند. منابع حمایتی از بازار 
به جای تزریق مستقیم، باید تبدیل به پشتوانه انتشار 
اوراق تبعی شــود، یعنی منابع به جای آنکه صرف 
خرید مســتقیم سهام شــود، به انتشار اوراق تبعی 
اختصاص پیدا کند تا حمایت بیشتری از بازار شود و اطمینان سازی کند.

جنجالی ترین تصمیم شورای عالی بورس مربوط به تغییر دامنه نوسان 
است. چون کاهش دامنه نوسان منفی نقدشوندگی بازار را کم می کند و 
باعث طولانی شدن صف های فروش می شود و غیرمتقارن سازی هم در 
بازار عادی کار درستی نمی تواند باشد. بازار سرمایه ما در شرایط بحرانی 
به سر می برد و تغییر دامنه نوسان ازنظر روانی باعث می شود توجهات به 
سمت مدیر جدید سازمان بورس و تصمیمات اخیر او جلب شود که اگر 
با اقدامات مثبت بعدی همراه باشد، می تواند تأثیرات مثبت آتی را تشدید 
کند. با اجرای مصوبه کاهش دامنه نوسان منفی، فروشندگان کمی صبر 
می کنند تا تأثیر این تصمیمات را در بازار ببینند و ســپس سهام خود را 
بفروشــند. درنگ در فروش باعث کاهش عرضه در بازار می شود و مثبت 
شــدن بازار را راحت تر می کند به شــرط آنکه با اقدامات حمایتی همراه 
باشــد. ما شاهدیم که وقتی بازار مثبت باشد همه خریدار و وقتی منفی 
می شــود همه فروشنده می شــوند. اگر کاهش دامنه نوسان با اقدامات 
حمایتی بعدی همراه نباشــد، همین تلنگر می تواند فضای بی اعتمادی 
را تشدید کند. سهم ها اگر در صف فروش 2 درصدی قفل شوند، سبقت 

گرفتن برای فروش نسبت به اکنون تشدید خواهد شد. 
ســازمان بــورس وظیفه نظارتــی دارد که آن را انجــام می دهد ولی 
تصمیماتی گرفته و ابزارهای غیراستانداردی مانند سهام عدالت و ETF به 
بورس تحمیل شد که از اساس شکل بازار را تغییر داد. ارائه هر تحلیل و 
پیش بینی زمانی امکان پذیر است که متغیرهای تأثیرگذار بررسی شوند. 
وقتی در بازار متغیرهای تصمیم گیری، تصمیمات شخصی مسئولان باشد، 
دیگر اهالی بازار نمی دانند آن ها در فکر اجرای چه دســتوری هستند. اگر 
عرضه و تقاضا در بازار روند طبیعی خود را طی کند، می توان بر اســاس 
جذابیت قیمت ها و اقتصاد کلان، آینده بازار را پیش بینی کرد، ولی زمانی 
که توازن به هم بخورد، قانون و دســتور روند بازار را به ســمت مثبت و 
منفی پیش می برد و فقط کسانی که آن تصمیمات را می گیرند، می توانند 
متغیرها را بررسی کنند. عدم ارائه تحلیل از بازار، نشان دهنده وجود ریسک 
و بی ثباتی در آن اســت. در چنین شرایطی هرچقدر میزان پیش بینی در 
بازار کاهش پیدا کند، تحلیلگران سعی می کنند سطح ریسک پذیری خود 

را پایین بیاورند تا در صورت به وجود آمدن مشکل کمتر متضرر شوند.

مهدی سوری
تحلیلگر بازار سرمایه

  بیـش از3700 میلیـارد تومان ارزش افزوده برخـی پروژه های در 
دسـت اجرای سـرمایه گذاری شـاهد بر آورد می شـود همچنین با 
بالفعل کـردن تمامی ظرفیت های شـرکت، در پایداری، سـودآوری 

و خلق ارزش خواهیم کوشـید



صنایعوشرکتها
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 هفته نامـه بـورس: بـه دنبـال این هسـتیم تـا زنجیره 
تأمین مالی در صنعت پتروشـیمی را با اسـتفاده از اعتبارات 
اسـنادی ریالـی بـه نحوی سـامان دهیم که نیـازی به تنزیل 
آنهـا نباشـد تـا چرخـش اعتبـارات اسـنادی ریالـی بانـک 
صـادرات ایـران در بخش های مختلف اقتصاد، گشـایش های 

بیشـتری را در زنجیـره تأمیـن مالی موجب شـود.
امیر یوســفیان، نایب  رئیس هیأت  مدیره بانک صادرات 
پیشران بودن صنعت پتروشیمی را ویژگی مهم و اساسی آن 
دانســت و افزود : قطعا با راه اندازی و کمک به یک مجموعه 
پتروشیمی، قطعه سازها و سازندگان فعال تر شده و اشتغال و 

تولید با رونق بیشتری همراه خواهد شد.
اتخاذ راهکار های متفاوت 

یوسفیان گفت: نرخ تسهیلات بانکی در حال حاضر نصف 
میزان تورم است و تقاضا برای دریافت تسهیلات از نظام بانکی 
افزایش یافته اســت؛ اما بانک صادرات ایران تنها به فکر سود 
نیســت . همچنین تعریف و راهکاری متفاوت برای کمک به 
صنعت پتروشــیمی دارد. وی با اشاره به تحریم ها و مشکل 
واردات و انتقال پول بیان داشــت: در شرایط فعلی یوزانس، 
فاینانس و ریفاینانس از مبادلات تجاری حذف و موجب شده 
تا قیمت تمام  شــده کالا و مواد اولیه به شــدت افزایش یابد 

و هیچ تولید کننده ای کالایش را نسیه نفروشد. 
این امر نیز کاهش توان خرید و افزایش مراجعه 
تولیدکننده به نظام بانکی را در پی داشته است. 

طرح »طراوت« جانشین قابل توجه
یوسفیان عدم سرمایه گذاری و کاهش تولید را 
از نتایج مشکلات یاد شده توصیف کرد و افزود: 

به دلیل همین محدودیت ها، بانک صادرات ایران با رونمایی 
از طرح طراوت، جانشینی برای یوزانس، فاینانس و ریفاینانس 
تعریف کرد که از ابتدای سال ۹۸ با استقبال بسیار مناسبی 
روبه رو شد. بر این اساس در ۱۰ ماه اول سال ۹۹ نیز بیش از 
۳۵۰ هزار میلیارد ریال اعتبارات اسنادی ریالی توسط بانک 
صادرات ایران صادر و تنزیل شــد که نقش مهمی در تأمین 
زنجیره مالی بخش های مختلف اقتصادی داشته است. نایب 
رئیس هیأت مدیره بانک صادرات افزود: به دنبال این هستیم 
که نسیه فروشــی را احیا کنیم. به همیــن انگیزه طرح های 
طراوت تولید و ســرمایه در گــردش را برای خرید و فروش 
با اعتبارات اســنادی ریالی بانک صــادرات ایران، جایگزین 
یوزانــس و ریفاینانس کرده و از طرح طراوت توســعه برای 
خرید ماشین  آلات به عنوان جایگزین فاینانس استفاده کردیم 
که با بهره گیری از آن می توان در سررسید اعتبارات اسنادی 

ریالی، به صورت فروش اقساطی ۳۶ ماهه از این 
اعتبار بهره مند شد. نایب رئیس هیأت  مدیره بانک 
صادرات ادامه داد: بر این اســاس، شرایط خرید 
مواد اولیه به صورت اعتباری و یک ساله در بانک 
صادرات ایران فراهم است. ریسک فروش کالا به 
صورت نسیه در این روش اندک است و در صورت 
تنزیل اعتبارات اسنادی ریالی امکان دریافت نقدی آن وجود 
دارد. یوسفیان تاکید کرد: ریسک اعتبارسنجی مشتریان نیز 
در ایــن روش کم بوده و بانک دغدغه این مســئله را برای 

مشتریان به حداقل رسانده است.
هزینه کرد 4درصدی برای تولید 

یوسفیان افزایش ســرعت خدمت رسانی در این طرح را 
موجب افزایش میزان اختیارات مدیران بانک صادرات ایران 
در استان ها تا ۱۵برابر خواند و افزود: به دنبال این هستیم که 
اعتبارات اسنادی ریالی گشایش شده توسط بانک صادرات 
ایران تنزیل نشود، بلکه با چرخش این اعتبارات اسنادی در 
بخش های مختلف اقتصادی و صنعتی، ضمن احیای منش 
نسیه فروشی، اعتبار به نحو بهتری به وجود آید؛ چرا که اگر 
این الگو به روش مطلوب عملیاتی شود، هیچ تولیدکننده ای 

بیش از ۴ درصد هزینه نخواهد کرد.

»وبصادر« تنها به فکر سود نیست

الگوی ویژه تأمین مالی پتروشیمی دربانک صادرات
روی خط بانک و بیمه

درخشش لیزینگ وتأمین سرمایه نوین 
 هفته نامـه بـورس: شـرکت های لیزینـگ اقتصادنویـن و تأمیـن سـرمایه نویـن از جملـه 
شـرکت های گـروه مالـی اقتصادنویـن در بیسـت و سـومین رتبه بنـدی شـرکت های برتـر ایـران 
بـه ترتیـب موفق به کسـب رتبه نخسـت در »شـاخص بـازده فروش« و »شـاخص بهـره وری کل 

عوامـل« در گـروه واسـطه گری های مالـی شـدند.
براین اساس شرکت لیزینگ اقتصادنوین توانست برای نخستین بار، در میان شرکت های بزرگ 

گروه واســطه گری مالی، مقام نخســت از نظر بازده فروش را از آن خود کند. همچنین در این دوره، شــرکت لیزینگ 
اقتصادنوین با چهار رتبه صعود نســبت به دوره پیش، توانست در بین ۱۴ شرکت گروه واسطه گری های مالی به عنوان 
پیشتاز از نظر بازده فروش )۱۰۵.2۱درصد( مفتخر به دریافت لوح شود. این درحالی است که میانگین صنعت در شاخص 
بازده فروش، ۶2 درصد بود. البته لیزینگ اقتصادنوین، در این دوره، نسبت به دوره گذشته، در شاخص سود قبل از کسر 
مالیات ۹.۳ و در شــاخص ارزش افزوده ۱.۴درصد رشــد را نیز تجربه کرد. گروه تأمین سرمایه نوین هم با نماد بورسی 
»تنوین« به عنوان بزرگ ترین شرکت تأمین سرمایه کشور نیز بر اساس عملکرد و صورت های مالی سال ۱۳۹۸ موفق به 

کسب رتبه اول »شاخص بهره وری کل عوامل در گروه واسطه گری های مالی« شد.

رشد تسهیلات اعطایی بانک کارآفرین
 هفته نامه بورس: گزارش عملکرد ۱۰ ماهه بانک کارآفرین در بخش تسهیلات اعطایی نشان می دهد 
از ابتدای سال تا پایان دی، بیشترین افزایش تسهیلات اعطایی مربوط به تسهیلات مرابحه و جعاله است. 

البته طی مدت مذکور تسهیلات مرابحه با ۳۶2 درصد، ۹2هزار میلیارد ریال افزایش یافته است. 
همچنین تسهیلات جعاله با ۱۱هزار میلیارد ریال و فروش اقساطی با ۱۰هزار میلیارد ریال رشد را 
به خود اختصاص دادند. گزارش ها و آمار موجود نشــان می دهد که در سایر تسهیلات اعطایی هم 

شاهد رشدهای خوبی هستیم به گونه ای که در طی ۱۰ ماه گذشته ۳ میلیارد ریال تسهیلات خرید دین پرداخت شد. 
همچنین به دلیل تغییر رویه بانک در اعطای تسهیلات مبادله ای و مشارکت مدنی تنها ۱۰ هزار میلیارد ریال افزایش 
ثبت شده است.بررسی سهم هر یک از تسهیلات اعطایی بانک نشان می دهد تسهیلات مشارکت مدنی با ۴2.۴ درصد 
بیشترین سهم از پرتفوی تسهیلاتی بانک را داراست. تسهیلات مرابحه با ۴۰.2 درصد، فروش اقساطی با 7.2 درصد و 

جعاله با ۴.۶درصددر رتبه های بعدی قرار دارند.

بی نتیجه ماندن مزایده »وپارس« 
 هفته نامه بورس: بانک پارسیان و با سرمایه ثبت شده ۱۵۶۳۴۰۰۰۰ میلیون ریال از بی نتیجه 

ماندن برگزاری یک مزایده خبر داد.
»وپارس« در نظر داشت اصالتاً و وکالتاً از سوی شرکت های گروه مالی پارسیان، بیمه پارسیان و چند 
شرکت تابعه بانک، تعداد۳.۵۱۳.۶۳۶.۳۶۱ سهم معادل ۱۰۰ درصد از کل سهام شرکت سرمایه گذاری 

پارسیان را یک جا و از طریق مزایده بصورت ۱۰۰ درصد نقد به بالاترین قیمت پیشنهادی واگذار کند.

واگذاری وعرضه سهام در»وبانک«
 هفته نامـه بورس: شـرکت سـرمایه گـذاری گروه توسـعه 
ملـی در نظـر دارد نسـبت بـه واگـذاری 7۱.۹۱ درصد از سـهام 
شـرکت سـرمایه گذاری توسـعه ملی اصالتاً و به وکالت از بانک 
ملـی ایـران بصورت بلوکـی، یکجا و نقد طبق شـرایط اعلامی از 
طریـق سـازمان بـورس و اوراق بهـادار تهران اقدام کنـد.در این 

مزایده سـهام شـرکت سـرمایه گذاری توسـعه ملی )سـهامی عام( عرضه می شـود.
این شــرکت در اطلاعیــه ای دیگر از برگزاری مزایده و عرضه ســهام شــرکت 
سرمایه گذاری شــفاداروخبر داد. همچنین شرکت مدیریت طرح و توسعه آینده پویا 
در نظر دارد نسبت به واگذاری ۸۴.۵ درصد از سهام شرکت سرمایه گذاری شفا دارو 
اصالتاً و به وکالت از شرکت ســرمایه گذاری گروه توسعه ملی بصورت بلوکی، یکجا 

و نقد طبق شرایط اعلامی از طریق سازمان بورس و اوراق بهادار تهران اقدام کند. 
 دریافت جوایز ملی مدیریت مالی 

همچنین در یازدهمین دوره جایزه ملی مدیریت مالی ایران، شرکت سرمایه گذاری 
گروه توسعه ملی و ۴ زیرمجموعه آن جوایز و تقدیرنامه هایی که توسط هیأت داوران 
و کمیته ارزیابی انتخاب شــده بود را دریافت کردند.به این ترتیب شــرکت »سرمایه 
گذاری گروه توســعه ملی« تندیس بلورین جایزه ملی مدیریت مالی ایران را دریافت 
کرد. همچنین شــرکت های »سرمایه گذاری توســعه ملی« و »پتروشیمی شازند«، 
موفق به دریافت تقدیرنامه ۳ ستاره جایزه ملی مدیریت مالی ایران شدند. البته در این 
روند شــرکت های »سرمایه گذاری توسعه صنایع سیمان« و »توسعه  صنایع  بهشهر« 

نیز موفق به دریافت تقدیرنامه 2 ستاره جایزه ملی مدیریت مالی ایران شدند.

سودآوری و تحصیل سهام »دی«
 هفته نامـه بـورس: بانـک دی، از واگـذاری عمـده سـهام 

غیرمدیریتـی شـرکت تولیـد نیـروی بـرق دماونـد خبـر داد.
»دی« با سرمایه ثبت شده ۶۴۰۰۰۰۰ میلیون ریال اعلام کرد:

با توجه به اطلاعیه عرضه ۵.7 درصد عمده ســهام غیر مدیریتی 
شرکت تولید نیروی برق دماوند، تعداد ۱2۶،۹۴2،۰۰۰ سهم معادل 

۴.۶ درصــد، با قیمت ۶۳.۰2۱ ریال بصورت نقدی از ســهام شــرکت تولید نیروی برق 
دماوند به صورت عمده در بازار فرابورس ایران به فروش رســید. البته جمع مبلغ معامله، 
۸.۰۰۰.۰۰۰ میلیون ریال و بهای تمام شده سهام واگذار شده در دفاتر شرکت ۱.۵۰۰.۰۰۰ 
میلیون ریال و سود و زیان واگذاری پس از کسر مخارج انتقال ۶.۳۰۰.۰۰۰ میلیون ریال 
خواهد بود.همچنین بانک دی، از تحصیل سهام عرضه عمده سهام غیر مدیریتی شرکت 
تولید و مدیریت نیروگاه زاگرس کوثر خبر دادو اعلام کرد : با توجه به اطلاعیه عرضه عمده 
سهام غیر مدیریتی شرکت تولید و مدیریت نیروگاه زاگرس کوثر، تعداد ۸۰۰.۰۰۰.۰۰۰ 
سهم معادل ۱۳.۳۳درصد، قیمت هر سهم ۱۰.۰۰۰ ریال، از سهام شرکت تولید و مدیریت 

نیروگاه زاگرس کوثر به صورت عمده در فرابورس ایران خریداری شد.
 در مسیر افزایش سرمایه 

بانــک دی، از مجوز بانک مرکزی برای افزایش ســرمایه خبر داد.بر این اســاس با 
توجه به گزارش توجیهی هیأت مدیره به مجمع عمومی فوق العاده صاحبان ســهام در 
خصوص افزایش سرمایه، مجوز بانک مرکزی برای افزایش سرمایه این بانک صادر شد. 
البته افزایش سرمایه یاد شده منوط به موافقت همزمان سازمان بورس و تصویب آن در 

مجمع عمومی فوق العاده خواهد بود.

شخصیت های ایرانی و اروپایی تحول می آفرینند  

همایش اقتصادی ایران و اروپا
 هفته نامــه بورس: بدون شــک، 
ســخت ترین  از  یکــی   ۱۳۹۹ ســال 
سال های اقتصاد ایران در دوران معاصر 
اســت. اگرچه در ابتــدا انتظار می رفت 
اقتصــاد ایــران که از ســال ۱۳۹7 به 
دلیــل تحریم های یک جانبــه آمریکا 
با مشــکلات متعددی رو به رو شده و تا 
حــد زیادی کوچکتر شــده بود در این 
سال شــرایط بهتری را شاهد باشد، اما 
اجرای سیاست فاصله گذاری اجتماعی 
در پی شیوع ویروس کرونا و پیامدهای 

اقتصادی ناشــی از گسترش این ویروس در سراسر دنیا سبب شــد مشکلات اقتصاد ایران دو چندان شود. دولت نیز 
به ناچار و برای مقابله با این وضعیت بحرانی و جبران کسری بودجه قابل توجه خود مجبور به تأمین کسری بودجه 
خود از بازار سرمایه شد که این امر از نظر بسیاری از کارشناسان اقتصادی، تبعات بسیاری را برای اقتصاد ایران در پی 
داشته و خواهد داشت. از طرف دیگر، آشفتگی موجود در سیاست های پولی و مالی دولت، سرگردانی سرمایه گذاران و 
خروج برخی از سرمایه ها به بازارهایی مانند ارزهای دیجیتال را به همراه داشت، این امر نیز به نوبه خود فشار مضاعفی 

را بر اقتصاد ایران وارد کرد.  
 بهبود چشم انداز اقتصادی ایران 

 البته در این بین یکی از مهمترین اتفاقات سیاسی سال ۱۳۹۹، انتخابات ریاست جمهوری آمریکا بود که از دیدگاه 
بســیاری از کارشناسان، نتیجه آن می توانست تاثیر عمده ای بر آینده اقتصاد ایران بگذارد. از یک سو، انتخاب مجدد 
ترامپ به معنای ادامه تحریم های ظالمانه آمریکا علیه ایران و حتی احتمال وقوع درگیری نظامی بین ایران و آمریکا 
بود. از ســوی دیگر، انتخاب بایدن به معنای گشایش های سیاســی بین ایران و غرب و احتمال رفع تحریم ها بود. در 
نهایت، با قطعی شــدن انتخاب جو بایدن به عنوان چهل و ششــمین رئیس جمهور ایالات متحده، انتظار بسیاری از 
کارشناسان این است که تحریم های آمریکا به تدریج رفع شده و چشم انداز اقتصادی ایران بهبود یابد.  همچنین رفتار 
مثبت بازار نسبت به قیمت ارزهای خارجی و به تبع آن قیمت سکه و طلا در طی یک ماه اخیر نیز یکی از نتایج این 

رویداد مهم سیاسی و کاهش انتظارات تورمی در کشور است.
اولویت های پیش رو 

بدون شک، رایزنی درباره اقدامات جاری برای حفظ برجام و نحوه تضمین اجرای کامل و موثر این توافق توسط همه 
طرف ها یکی از اولویت های جاری دستگاه دیپلماسی کشور است، هر چند با توجه به تیرگی روابط بین ایران و غرب 
در سال های اخیر، این امر بسیار پیچیده و زمانبر خواهد بود. یکی از ثمرات اصلی این گشایش های سیاسی، برقراری و 
احیای روابط اقتصادی بین ایران و اروپا به عنوان یکی از بزرگترین شرکای تجاری ایران خواهد بود . بنابراین، همزمان 
با رایزنی درباره حفظ توافقنامه هسته ای، کشورها و اشخاص ذینفع نیز باید رایزنی های لازم برای احیای روابط تجاری 

و اقتصادی را آغاز کنند. 
اظهار نظر بزرگان ایران و اروپا

بر این اساس برگزاری »همایش کسب و کار ایران و اروپا« می تواند یکی از نخستین گام ها برای احیای مجدد روابط 
تجاری و اقتصادی بین ایران و اروپا به شــمار آید. همایش  مذکور در قالب »پروژه توســعه تجارت ایران و اروپا« برگزار 
می شــود. این پروژه که توسط اتحادیه اروپا تأمین مالی می شود توسط مرکز تجارت بین المللی که نهادی مشترک بین 
ســازمان ملل و مرکز تجارت جهانی اســت اجرا خواهد شد. این همایش قرار است به مدت سه روز از اول تا سوم مارس 
2۰2۱ )یازدهم تا سیزدهم اسفند ۱۳۹۹( و با حضور وزیر امور خارجه کشورمان، مسئول سیاست خارجی اتحادیه اروپا، 
ســفرا و دیپلمات های ارشد کشورهای غربی، سازمان ها، شرکت ها، فعالان اقتصادی، کارشناسان و اصحاب رسانه برگزار 
شود.البته با توجه به محدودیت های کرونایی، این همایش از طریق یک پلتفرم دیجیتال به صورت برخط )آنلاین( برگزار 

خواهد شد که این موضوع باعث حضور گسترده اشخاص و شرکت های معتبر ایرانی و اروپایی در آن شده است.  
فرصتی  دیگر برای احیای اقتصادی 

هــدف اصلی این همایش ایجاد بســترهای لازم برای همکاری های تجاری، علمی و فناوری در جهت گســترش 
تعامل بین فعالان اقتصادی ایران و اروپا به همراه  شناسایی فرصت ها و چالش های سرمایه گذاری در ایران است. این 
همایش به موضوعات مختلفی مانند چشــم انداز روابط ایــران و اروپا، فرصت ها و چالش های موجود در اقتصاد ایران، 
اصلاحات لازم در اقتصاد ایران برای جذب سرمایه گذاران خارجی و راهکارهای گسترش تعامل بین فعالان اقتصادی 
ایران و اروپا می پردازد. همچنین نشســت های تخصصی در زمینه مباحث مرتبط با روابط اقتصادی و تجاری ایران و 
اروپا و نشســت های اختصاصی درخصوص توسعه کســب و کار بین المللی، ارتباطات و بازاریابی دیجیتال و مدیریت 
بازارهــای صادراتی از جمله رویدادهای اصلی این اجلاس خواهد بــود . ثبت نام کنندگان می توانند از طریق پلتفرم 
دیجیتال این اجلاس به آدرس )https://www.europeiranbusinessforum.com/digital-platform( مراجعه و برنامه 
 همایش را مطالعه کنند. البته ، مطالب ارائه شــده در همایش به مدت دو هفته پس از پایان همایش در دســترس 

ثبت نام کنندگان خواهد بود.
زمینه ای برای گسترش تعاملات  جهانی 

همچنین  با در نظر گرفتن سخنرانان کلیدی و نیز اهداف این همایش، به نظر می رسد پس از مدت ها مجدد یک 
فرصت کم نظیر  برای تبادل ایده ها و تخصص ها و شناســایی و برقراری ارتباط با شــرکای تجاری بالقوه و نیز احیای 
گفت وگوها و ایجاد زمینه اعتماد متقابل بین شــرکت های ایرانی و اروپایی ایجاد شــود که این مهم می تواند به نوبه 
خود به بازسازی روابط اقتصادی ایران و اروپا کمک کرده و در عین حال، مسیر را برای روابط تجاری و سرمایه گذاری 
گسترده تر هموار کند.در مجموع به نظر می آید با برگزاری این همایش و همایش های مشابه، همزمان با رفع تدریجی 
تحریم ها علیه ایران، امکان رشد و گسترش تعاملات اقتصادی بین فعالان اقتصادی ایرانی و بین المللی برقرار شده و با 

جذب سرمایه گذاری خارجی، خون تازه ای در رگ های اقتصاد ایران دمیده شود.

رویــــداد

کوتاهازبانکها

»سالواره« دربانک ایران زمین
 هفته نامه بورس: جشــنواره پایان ســال بانک ایران زمین با نام سالواره از تاریخ 2۵ 

بهمن ۱۳۹۹ الی 22 اسفند ۹۹ برگزار می شود. 
این جشــنواره در ۴ سبد با نام های »ســالی که نکوست«، »پیشــواز بهار«، »بهار در 
زمستان« و »سال تکانی« با جوایز ارزنده برگزار خواهد شد. همچنین جوایز این سبد ها به 
ترتیب کمک هزینه خرید PS۵، تلفن هوشمند و لپ تاپ به ارزش ۵۰ میلیون ریال، ۶۵ 
کارت هدیه مجازی بانک ایران زمین، هر یک به ارزش ۳۰ میلیون ریال، ۸۰ کارت هدیه 
مجازی بانک، هر یک به مبلغ 2۰ میلیون ربال و ۹۰ کارت هدیه مجازی بانک، هر یک با 

ارزش ۵ میلیون ریال خواهد بود.

رتبه ۲۰ برای بانک سامان 
 هفته نامه بورس: سازمان مدیریت صنعتی رتبه بندی سال ۹۹ شرکت های برتر ایران 

را برای بیســت و سومین سال متوالی اعلام کرد که بر این اساس، هلدینگ بانک سامان 
بر اساس اطلاعات مالی سال ۱۳۹۸، به عنوان بیستمین شرکت برتر ایران انتخاب شد.

این رتبه بندی بر اســاس میزان فروش و درآمد شرکت ها صورت می پذیرید و رتبه 2۰ 
در حالی توســط بانک سامان کسب شده که این بانک توانسته میزان درآمد خود در سال 

۱۳۹۸ را به رغم تحریم های ناجوانمردانه به میزان چشمگیری افزایش دهد.

کسب رتبه 47  توسط بانک گردشگری  
 هفته نامه بورس: هلدینگ بانک گردشــگری امسال در بیست و سومین سال انجام 

رتبه بندی شرکت های برتر، »همایش شرکت های برتر ایران«، رتبه ۴7 را کسب کرد. 
شاخص های این رتبه بندی، شاخص های کمّی است و مقادیر آن ها از صورت های مالی 
حسابرسی و تایید شده شرکت ها اســتخراج می شود.۹۸ درصد کل فروش ۵۰۰ شرکت 
بزرگ کشــور، سهم ۱۰۰ شرکت اول است که نشــان دهنده اثرگذاری بسیار بالای این 

شرکت هاست.

دانش بنیان ها رونق می گیرند  

آغاز تأمین مالی جمعی شرکت های کوچک 
 هفته نامه بورس: تیم کارن ۱۳۰۰ طــرح را در حوزه های 
مختلف بررســی کرده و در دو سال گذشــته ۸7 میلیارد تومان 

تأمین مالی انجام داده است.
ظرفیت جذب سرمایه

علی عمیدی، مدیرعامل ســامانه تأمین مالی و سرمایه گذاری 
کارن در نشست خبری یک دیدار، یک عرضه با تاکید بر اینکه تأمین مالی جمعی مدل 
نوظهوری اســت که طی ۵ الی ۶ سال گذشته به دوران اوج خود رسیده، گفت: هفته 
گذشته از بازار تأمین مالی جمعی با حضور معاون علمی و فناوری رئیس جمهور، رئیس 
سازمان بورس و مدیرعامل فرابورس رونمایی شد. عمیدی در تشریح جزییات سکوی 
مالی کارن تصریح کرد: ما در ســکوی تأمین مالی و ســرمایه گذاری کارن طرح های 
مختلفی را برای سرمایه گذاران ارائه کرده ایم که در روش تأمین مالی جمعی برای هر 

طرح و پروژه تا ۱۰ میلیارد تومان امکان جذب سرمایه داریم.
مدل های تأمین مالی 

وی به دو مدل تأمین مالی در این مجموعه اشــاره کرد و افزود: مدل مشــارکت در 
درآمد و مشارکت در سهام دو مدلی محسوب می شوند که می توان از آن ها برای جذب 
سرمایه از سرمایه گذاران در طرح ها و پروژه های دانش بنیان بهره برد .البته سامانه کارن 
با توجه به پتانسیل های کشــور از طریق مدل اول اقدام به فرآیند جذب سرمایه برای 
طرح ها می کند.مدیرعامل سامانه تأمین مالی و سرمایه گذاری کارن با اشاره به اینکه در 
حال حاضر قصد داریم برای یکی از طرح های یک شــرکت دانش بنیان در پارک علم و 
فناوری اصفهان که در حوزه تجهیزات پزشکی سابقه خوبی دارد، از طریق مدل مشارکت 
در درآمد تأمین مالی جمعی کنیم ، افزود: طرحی که به تازگی فرآیند تأمین مالی آن 
در بازار تأمین مالی جمعی آغاز شــده، اولین طرح تأمین مالی جمعی در پلتفرم کارن 
است و افراد حقیقی یا حقوقی می توانند با مراجعه به وب سایت karencrowd.com در 

این طرح سرمایه گذاری کنند.
عمیدی با بیان اینکه شرکت دانش بنیان بهیار صنعت سپاهان برای تولید دستگاه 
رادیولوژی ســقفی اقدام به جذب ســرمایه ۱ میلیارد و ۳7۰ میلیون می کند، اظهار 
کرد: قرار اســت ۵۰ درصد از سود حاصل از فروش این دســتگاه به سرمایه گذاران 
اختصاص پیدا کند و خوش بین هســتیم که سود شیرینی نصیب آنان شود. به گفته 
وی طبق دستورالعمل تأمین مالی جمعی، خود این شرکت ۱۰ درصد از یک میلیارد 
و ۳7۰ میلیون تومان را برای اطمینان دهی به ســرمایه گذاران تأمین کرده اســت و 
باقی مبلغ توسط افراد حقیقی و حقوقی تأمین خواهد شد. عمیدی زمان آغاز فرآیند 
تأمین مالی جمعی این طرح را از 2۵ بهمن ماه و مهلت آن را تا 2۶ اسفندماه جاری 

اعلام کرد.

تداوم درخشش بزرگ ترین مجموعۀ هوش مصنوعی ایران

»پارت« کارآفرین برتر ملی شد 
 هفته نامه بورس: ســیزدهمین جشــنوارۀ کارآفرینان برتر، 
مجموعه پارت را به عنوان کارآفرین برتر ملی  سال انتخاب کرد.  این 
نخســتین بار است که شرکتی فعال در حوزۀ بازار سرمایه توانسته 
این جایگاه را از آن خود کند. بر این اساس تندیس کارآفرین برتر 

ملی به مدیرعامل شرکت دانش بنیان پارت اعطا شد. 
علی رسولی زاده، مدیرعامل شرکت پارت گفت: حوزه های هوش مصنوعی، فنّاوری 
اطلاعات و مالی که پارت در نقطۀ اشــتراک آن ها فعالیت می کند، از جمله قلمروهای 
علمی پیشــرو کشور است که هر روز زمینه های کاری بسیار جذابی از آن سوی مرزها 
به نیروهای ما پیشنهاد می شود. وی افزود: پارت می کوشد دستیار هوشمند اقتصادی 
مردم باشــد. به صورتی که هم دسترســی مردم به خدمات مالی، آسان تر و بهتر باشد 
و هم آگاهی و شــناخت آن ها برای تصمیم های بهتر اقتصادی افزایش یابد. این هدف 
با ایجاد ســامانه های مختلف پیگیری می شــود. این کارآفرین برتر ملی، با اشــاره به 
عنوان برخی از سامانه های طراحی شده پارت، بیان داشت: سامانه هایی مانند سیگنال، 
فراشناسا، رسام، سپام، ثبت یار، ســهاب، شهاب و غیره ، تاکنون ۶ میلیون کاربر یکتا 
داشته اند. ارائه خدمت به این تعداد از افراد جامعه برای یک شرکت دانش بنیان کوچک 
مثل ما، بســیار ارزشمند است.همچنین این میزان از خدمت دهی در کنار نوآوری های 
انجام شده، باعث شد پارت، کارآفرین برتر ملی شود.  البته رسیدن به این موفقیت برای 
پارت هم یک افتخار بزرگ است و هم مسئولیت ما را مضاعف می کند تا با کار و تلاش 

بیشتر و حضور در عرصه های جهانی به مسیر خود ادامه دهیم.
احراز هویت مجازی در چند دقیقه

رسولی زاده بیان داشت : شرکت پارت با استفاده از زیرساخت هوش مصنوعی خود 
تا کنون ۳.۵ میلیون نفر را با اســتفاده از ســامانۀ فراشناسای پارت احراز هویت کرده 
است. این سامانه به ویژه در دوران همه گیری کرونا بسیار کارآمد بود و کمک کرد مردم 
بدون اینکه نیاز باشــد از خانۀ خود خارج شــوند و در معرض بیماری قرار بگیرند، در 

عرض چند دقیقه احراز هویت  شوند. 
گامی نوین در اعتبار سنجی 

مدیر عامل پارت  با معرفی مرآت به عنوان یکی دیگر از سامانه های زیرساختی، افزود : 
این سامانه خدمتی به نام اعتبارسنجی افراد حقیقی ارائه می دهد. اعتبارسنجی، فرآیندی 
است که بانک ها به کار می گیرند تا میزان خوش حسابی مشتریان خود را بسنجند. تاکنون 
بیش از 2.۵ میلیون نفر از مشتریان با کمک این سامانه اعتبارسنجی شده اند و در مجموع، 
تسهیلاتی بالغ بر۳۰ هزار میلیارد  تومان به مشتریان اعطا شده است.  همچنین به زودی، 
خدمات این سامانه گسترش خواهد یافت و در اختیار نهادهای گوناگون قرار می گیرد تا 

گروه های بیشتری از مردم بتوانند از مزایای اعتبارسنجی بهره مند شوند.
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ذرهبیــن
تهران سيمان 

شماره ثبت شرکت نزد سازمان بورس اوراق بهادار تهرانبازارسيمان تهراننام شرکت 
10003بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد تابلوي اصلي بازار اولتابلو1333/07/10تاریخ تاسيس
1347/09/07سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعاليت 
1374/01/07تاریخ اولين عرضهسيمان، آهك و گچصنعت1345/01/01)بهره برداری(

12/29سال مالیتوليد سيمان، آهك و گچگروه1333/07/10تاریخ ثبت اوليه

ستراننماد4503شماره ثبت اوليه

آرم شرکت 

موضوع تهرانمحل ثبت اوليه
فعاليت

احــداث کارخانجــات ســيمان، خریــد، نصــب، 
راه انــدازی و بهره بــرداری از آن هــا و صنایع 
وابســته بــه آن، اکتشــاف و بهره بــرداری از 
معادن موردنياز، مشــارکت در سایر شرکت ها 
از طریق تأســيس یا تعهد ســهام شــرکت های 
جدیــد یــا خرید یــا تعهد ســهام شــرکت های 
موجود، ســرمایه گذاری در شرکت های خارجی 
به صــورت مشــارکت یا تأســيس شــرکت در 
خــارج با رعایت مقــررات قانونی، واردات مواد 
اوليــه، لوازم یدکی و ماشــين آلات مورد نياز، 
صادرات محصولات توليدی خود  و  شرکت های 
وابســته و بطور کلی شــرکت می تواند به کليه 
عمليات و معاملات مالی ، تجاری و صنعتی - که 
به طور مســتقيم یا غير مستقيم به تمام یا هر 
 یــك از موضوعات مشــروحه بالا مربوط باشــد، 

مبادرت ورزد.

وضعیت مالی شرکت

شیما آرمندی- کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین  

عملکرد مالی شرکت

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

 هفته نامه بورس: خروج مقوله بازنشســتگی از حالت 
کنونی و جایگزین کردن آن با بیمه زندگی راهکاری مناسب 
در جهت افزایش ضریب نفوذ بیمه، کاهش فشار بودجه ای بر 

دولت و پیوند صنعت بیمه با بازار سرمایه است.
 افزایش فشار مالی 

غلامرضا ســلیمانی، رئیس کل بیمــه مرکزی در اولین 
جلســه کمیته راهبری مطالعات توســعه بیمه های زندگی 
کشور که به منظور برنامه ریزی، طراحی و نظارت بر اجرای 
مطالعات در راستای توسعه بیمه های زندگی تشکیل شده 
اســت، با بیان این مطلب،گفت: در اصلاحیه بودجه ۱۴۰۰ 
مبالغ سنگینی به عنوان پرداخت به مجموعه بازنشستگان 
کشور برای همسان سازی در نظر گرفته شد. البته با توجه به 
این که جمعیت کشور رو به سالخوردگی می رود، پرداخت 
این مبالغ فشــار مالی زیادی در ســال های آینده به دولت 
وارد خواهد کرد. ســلیمانی افزود: راهکار این مسئله در بعد 

ملی و کلان، خروج مقوله بازنشســتگی از حالت اجباری و 
جایگزین کردن آن با بیمه زندگی و لازمه آن فراهم کردن 
زمینــه طراحی محصولات جدیــد و بازطراحی محصولات 
فعلی بیمه های زندگی است. وی توسعه بیمه های زندگی را 
یکی از راه های پیوند صنعت بیمه و بازار ســرمایه دانست و 
اضافه کرد: با توجه به تجربه اخیر مردم در خرید مستقیم از 

بازار سرمایه، صنعت بیمه می تواند در این زمینه جامع تر از 
صندوق های سرمایه گذاری فعلی باشد و با استقبال بیشتری 

مواجه شود.
استفاده از الگوهای بازار سرمایه

رئیس کل بیمه مرکزی مهمترین چالش مردم در برخورد 
با بیمه هــای زندگی را چگونگی محاســبه و تعیین ارزش 
بیمه نامه در هر لحظه از زمان دانست و خواستار استفاده از 
الگوهای بازار سرمایه در حوزه بیمه های زندگی شد که این 
موضوع می تواند شکل گیری بازار ثانویه برای بیمه های زندگی 
را نیز به همراه داشته باشد. سلیمانی به عزم و آمادگی بیمه 
مرکزی در ســه محور اصلاح قوانین و مقررات برای تسهیل 
توسعه بیمه های زندگی، جلوگیری از هرگونه موازی کاری و 
کمک به حذف موانع توسعه بیمه های زندگی در کشور اشاره 
کرده و خواستار ارائه طرح ها و برنامه های پیشنهادی کمیته 

در جهت رشد بیمه های زندگی در کشور شد.

بیمه های زندگی جایگزین صندوق های بازنشستگی می شوند

افزایش پیوند صنعت بیمه و بازار سرمایه

ادامه از صفحه 9
در این زمینه بازدید میدانی از سایت های عملیاتی شرکت 
هرمز انرژی در بندرعباس و نشســت با اســتاندار هرمزگان 

انجام شد که منجر به کسب نتایج ذیل شد:
*حل موضوع صدور مجوز و رفع موانع فعالیت ســایت 
مخــازن S.T.C متعلق به شــرکت با قیــد فوریت با هدف 

استفاده بهینه از تمام ظرفیت های موجود.
*رفع موانــع فعالیت مخازن شـــرکت هرمز انـــرژی 
در ســایت موســوم بــه S.T.C در منطقه ویــژه اقتصادی 

کشتی سازی خلیج فارس.
* حل مسائل و مشکلات موجود بر سر راه بازسازی و راه 

اندازی سایت S.T.C شرکت شاهد.
* پیگیری، اقدام و مســاعدت های لازم درخصوص پروژه 
ساخت پالایشگاه میعانات نفتی با ظرفیت بیش از ۱۰۰ هزار 
بشکه توسط شرکت شاهد و ارائه مســاعدت های لازم بابت 

اجرای پروژه 2۰۰ هکتاری گلخانه توسط شرکت شاهد.

 پروژه های در دست اجرای »ثشاهد« چه روندی 
را طی می کنند؟ 

شرکت شاهد با توجه به در اختیار داشتن املاک مرغوب 
و با ارزش در سراسر کشور، برنامه های جامعی برای فرآوری 
و ایجــاد ارزش افزوده در حوزه امــلاک دارد. در این زمینه 
برخی مشــکلات وجود داشــته که برای حل و فصل آنها 
جلســات متعددی با مدیران، مسئولان بلندپایه کشوری و 
لشــکری انجام گرفت که موجب تعریف پروژه های متعدد، 
حل و فصل بســیاری از مشکلات و موانع شد. اولین طرح،  
»پروژه کن« با مســاحت عرصه 88۰۰ متر در ۱2 طبقه و 
مســاحت قابل فروش بیش از 5۰ هزار متر مربع است که 
بالغ بر 2۰۰۰ میلیارد تومان ارزش افزوده خواهد داشت و از 
پروژه های شاخص شرکت در این حوزه است. پروژه »شهرک 
ناز« کرج با مساحت ۱5۰ هزار متر مربع که برنامه ایجاد باغ 
ویلا در آن مرحله طراحی و برنامه ریزی را می گذراند و بالغ 
بر ۱۰۰ ویلای۱۰۰۰ متری را شــامل و برآورد می شود که 
بیش از ۱۰۰۰ میلیارد تومان ارزش افزوده ایجاد کند. طرح 
دیگر پروژه »شهرک ویلایی جلفا«مشتمل بر ۱25 ویلا در 
۱6 هکتار اســت و پیش بینی می شود بیش از 5۰۰ میلیارد 
تومــان ارزش افزوده ایجاد کند؛ این طرح در ماه گذشــته 
کلنگ خورده و فعالیت های اجرایی آن آغاز شده است. پروژه 
دیگر »افرا ظفر« در زمینی به مساحت ۱۱5۰ متر مربع در 
محله ظفر مراحل احــداث را می گذراند و ارزش افزوده ای 

بیش از 2۰۰ میلیارد تومان ایجاد خواهد کرد.

 طرح های »صــدف«و » نمین« در چه مراحلی 
قرار دارند؟ 

پروژه »صدف کیش« در زمینی به مســاحت 252۰ متر 
مربع و زیر بنای مفید 828۰متر در حال اجراست. همچنین 
پــروژه منطقه ویژه اقتصادی »نمین« کــه بیش از 2۰۰۰ 
هکتار اســت در فاز اول حدود ۴5۰ هکتار را در بر  می گیرد 
و از برنامه های در حال اجرای شرکت است. زیر ساخت های 
مــورد نیاز در حال ایجاد و در حــدود 35۰ میلیارد تومان 
سرمایه گذاری در آن پیش بینی شده است. به این نکته هم 
اشــاره کنم که انجام نشست هم اندیشی اقتصادی پروژه ای 
با اســتاندار اردبیل با هدف بررسی شـــرایط همکاری های 
اقتصـادی و پیشبـرد پروژه های اجرایی گروه شاهد انجام و 
برای پیشبرد سریع تر پروژه منطقه ویژه اقتصادی نمین 2۱ 
میلیارد تومان برای راه آهن و ۱۰ میلیارد تومان برای تأمین 
برق آن منطقه اعتبار لازم اســت کــه موافقت و تخصیص 

آن هم از معاونت برنامه و بودجه اخذ شــد. همچنین قرار 
است کد گمرکی برای منطقه ویژه اقتصادی نمین اخذ شود 
ضمن آنکه درخصوص اجرایی کردن پروژه ســاخت ۱5۰۰ 
واحد مســکونی برای جامعه هدف در استان اردبیل توسط 
کارگزاری شــرکت شاهد با وزارت راه و شهرسازی توافقاتی 
حاصل شد. این پروژه ها تنها در شرکت مادر و شرکت های 
تابعه ۱۰۰ درصدی در حال اجرا هســتند. البته در شرکت 
عمران و توسعه شاهد که مالکیت 7۰ درصدی آن را داریم و 
سهام آن در فرابورس ایران در حال معامله است، پروژه های 
متعددی در سراسر کشور در حال اجرا و برنامه ریزی داریم؛ 
املاک و مستغلات متعدد و با ارزشی در این شرکت وجود 
دارد و در سه ماهه اخیر اقدامات مناسبی را در زمینه اجرا، 
حل و فصل مشــکلات آن انجام داده ایم. به نظر می آید این 
شرکت بتواند با تسریع پروژه های موجود و تعریف پروژه های 

ارزشمند به خلق ارزش پایدار برای شرکت کمک کند. 

 با ورود شما به »ثشــاهد« اقدامات ضربتی از 
جمله ایجاد کمیته پایش صورت گرفت، این تدبیر 

با چه هدفی انجام شد؟ 
 دراین خصوص تشــکیل کمیته تخصصی رصد و پایش 
بازار ســرمایه انجام شــد که هدف آن بــه کارگیری افراد 
متخصص، حرفه ای و صاحب نظر کشور در شرکت شاهد و 
برگزاری جلسات هم اندیشی به منظور بررسی شرایط بازار 
سرمایه و ارائه راهکارهای مفید برای حمایت از قیمت سهام 
شرکت شــاهد بوده است. از طرفی اصلاح ساختار سازمانی 
شرکت شاهد و ایجاد واحد تخصصی روابط عمومی به منظور 
شفافیت عملکرد،اطلاع رســانی به جامعه هدف به صورت 
شیشــه ای ازکلیه اقدامات و فعالیت های صورت گرفته هم 
نهایی شد. تشکیل مدیریت طرح و برنامه با ماموریت تمرکز 
بر توسعه برنامه ریزی در سطح شرکت شاهد و شرکت های 
زیر مجموعه،همچنین تشکیل کمیته سرمایه گذاری و ریسک 
با حضور واحدهای مرتبط و توسعه فرآیند تدوین و ارزیابی 
طرح ها و کمیته فنی برای پیشبرد پروژه های عمرانی از دیگر 
اقدامات انجام شــده اســت. البته به موضوع تقویت کمیته 
حسابرسی با جذب نیروهای متخصص و کارآمد وگسترش 
فعالیت کمیته حسابرسی بر اساس قانون حاکمیت شرکتی 
هــم ورود کرده ایم. موضوعات دیگری هم وجود دارند که به 
دنبال انجام آنها هســتیم؛ مواردی نظیر برگزاری جلســات 
شــورای مدیران با حضور کلیه مدیران عامل شــرکت های 
تابعه و مدیران ستادی به صورت هر دو هفته یکبار با هدف 
بررسی عملکرد شرکت ها در اجرای سیاست های ابلاغ شده، 
توسعه فعالیت های عملیاتی، جلوگیری از انحرافات احتمالی، 
دریافت برنامه ها و اقدامات صورت گرفته، ابلاغ دســتور کار 
جلســات و پیگیری مداوم آن، بازدید از تمامی شرکت های 
تابعه و گزارش گیری از برنامه ها، عملکرد و اهداف شرکت ها 
با هدف ممانعت از خام فروشــی، عملیاتی کردن پروژه ها و 
جلوگیری از فعالیت در زمینه های غیر تخصصی و هدایت به 
فعالیت در زمینه مندرج در اساسنامه و فعال سازی مدیریت 
امورحقوقی و یکپارچه سازی و تمرکز کلیه پرونده های گروه 

شــاهد در واحد مزبور با هدف افزایش کارایی و در اولویت 
قراردادن بررسی و پیگیری پرونده های مهم از اهم اقدامات 

به شمار می آیند.

 مشکل سند شرکت در جلفا رفع شده است؟
بله،  با توجه به عدم دریافت سند مالکیت و مجوز فعالیت 
بابت ۴6 هکتار از اراضی متعلق به شرکت در جلفا، اقدامات 
لازم در این خصوص طی ســفری به منطقه آزاد ارس انجام 
و سند ۱6 هکتار از اراضی مذکور با طراحی کاربری باغ ویلا 
اخذ و توسط شرکت فرآوری و ابنیه شاهد در حال اجراست.

 طرح های در دســت اجرا در گــروه دارویی و 
پزشکی به کجا رسید؟

در حــوزه دارویی تصمیم گیری به منظور انجام اقدامات 
اولیه برای گسترش فعالیت شــرکت »اسپید شاهد« برای 
تهیــه داروهای تک نســخه ای و مرکب انجام شــد ضمن 
 آنکــه در تلاش بــرای دریافت نمایندگــی واردات قطعات 
اورتز / پروتز توسط همین شرکت برای جانبازان و معلولین 

از کشور آلمان هستیم. 

 طرح بهداشت مازندران در چه مرحله ای است؟ 
به منظور ایجاد ارزش افزوده اقتصادی، پروژه بهداشــت 
چمستان بررســی و بازنگری شــد. همچنین با مساعدت 
اســتاندار مازندران قرار است مســائل و مشکلات موجود 
درخصوص ســرمایه گذاری شــرکت شــاهد در بخش های 
مختلــف و شــرکت های تابعه با اولویت شــرکت عمران و 
بهداشــت چمســتان در منطقه چمســتان با اقدام عاجل 
حل و پروژه های در دســت، اجرایی شود. از طرف دیگر در 
نظر داریم تفاهم نامه دو جانبه همکاری مشــترک با هدف 
توسعه و ترویج استانداردهای ملی در پروژه های کشاورزی 
و دامپروری بین شرکت شاهد و استانداری مازندران داشته 
باشیم. موضوع همکاری اجرای پروژه احداث گلخانه صیفی 
جات )هیدرو یونیک(، پروژه احداث دام سنگین و سبک نژاد 
نو به مساحت ۴۰۰ هکتار و پروژه زراعت چوب به مساحت 
5۰ هکتار اســت که به زودی نهایی خواهد شد. همه موارد 
مربوط به طرح های ثشــاهد در بخش ها و شهرهای مختلف 
اســت. البته در همین زمینه اقدامــات مقتضی به منظور 
تســریع اجرای فعالیت عملیاتی پروژه ســاختمان اداری و 
تجــاری گلریز با زمین5۱2 متری و زیــر بنای 566۰ متر 
مربــع تجاری اداری و اقدام به تغییــر کاربری برای احداث 
شهرک مسکونی ۱7 هکتاری لوله سازی اهواز،  هماهنگی و 
مذاکره با شرکت شهر فرودگاهی امام خمینی)ره( با هدف از 
سرگیری فعالیت خدماتی شرکت خدمات فرودگاهی شاهد 
و انعقاد تفاهم نامه همکاری با بانک دی و سازمان اقتصادی 

کوثر به منظور هم افزایی انجام شده است.

 با توجه به تحولاتی که اشــاره داشتید، روند 
پیش روی شرکت چگونه پیش بینی می شود؟ 

در ســه ماهه اخیر با توجه به شرایط ویژه شرکت در بازار 
ســرمایه، با تمام توان برای حفظ ارزش بازار سهام شرکت به 
سهامدار عمده شرکت)موسسه اندوخته شاهد( کمک کردیم. 
به نظر می آید با افزایش فعالیت های اقتصادی، بتوانیم پشتوانه 
ارزشــمند و پایداری برای قیمت سهام شرکت ایجاد کنیم. 
بر این اساس، ســهامداران شرکت مطمئن باشند که در راه 
حمایت از ارزش شرکت تمام توان خویش را معطوف خواهیم 
کرد. همچنین با بالفعل کردن تمامی ظرفیت های شرکت، در 

پایداری سودآوری و خلق ارزش خواهیم کوشید.

سود آوری۷۰۰۰میلیاردی »ثشاهد«

  در بازدیـد میدانی از سـایت های عملیاتی شـرکت 
هرمـز انـرژی در بندرعبـاس و نشسـت با اسـتاندار 
هرمـزگان نتایـج قابـل توجهـی حاصـل شـد کـه 
ایـن موضـوع می توانـد زمینـه حضـور شـرکت در 

پروژه هـای حـوزه انـرژی را افزایـش دهـد

همکاری بیمه سامان و »دارا« 
 هفته نامه بورس: شـرکت بیمه سـامان و شـبکه فروشـگاهی 
 »دارا« بـه منظـور ارائـه خدمـات متقابـل، تفاهـم نامـه همـکاری 

امضا کردند. 
این تفاهم نامه با موضوع همکاری مشــترک در حوزه تخصیص 
اعتبارات خریــد به بیمه گــزاران و نمایندگی های شــرکت بیمه 

ســامان در شبکه فروشگاهی »دارا« و نیز تعامل در تعریف بیمه نامه های اعتباری و ارائه 
خدمات نرم افزاری، سخت افزاری و مشاوره ای با هدف تسهیل مبادله اطلاعات و طراحی 
مدل های مالی، به امضا رسید. بر اساس این تفاهم نامه، شبکه پذیرندگی، مدل های مالی 
و اعتباری شــبکه فروشگاهی »دارا« در اختیار شرکت بیمه سامان قرار خواهد گرفت و 
مزایای جدیدی به بیمه  نامه های صادرشده افزوده خواهد شد. همچنین خدمات مالی و 
اعتباری مشخصی در قالب وام و تسهیلات خرید از این طریق در اختیار شبکه فروش و 

بیمه گزاران شرکت بیمه سامان قرار خواهد گرفت. 

چرخش های استراتژیک در بیمه رازی
 هفته نامه بورس: تمرکز و توجه ویژه بر چرخش های استراتژیک 

ازاهداف و رویکردهای پیش روی بیمه رازی خواهد بود.
علی جباری، مدیرعامل بیمه رازی گفت: چرخش اســتراتژیک 
زمانی اتفاق می افتد که ســازمان به مرحله ای می رسد که نیاز به 
دگرگون کردن همه چیز را احســاس می کند. این احســاس در ما 

شــکل گرفته و باید در انجام آن بکوشــیم. جباری افزود: برنامه تحول استراتژیک بیمه 
رازی، براساس اهداف و استراتژی های بنده و اعضای هیأت مدیره بیمه رازی در چارچوب 
5چرخش اســتراتژیک، ۱5 هدف کلان و ۲۰ راهبرد با اهداف بنیادین ارتقای جایگاه و 
اعتبار بیمه رازی در صنعت بیمه، افزایش اثربخشی و کارآمدی شرکت به عنوان بیمه گر 
حرفه ای برای بیمه گزاران، آحاد مردم و سهامداران شرکت دنبال خواهد شد. مدیر عامل 
بیمه رازی تأکید بر چرخش استراتژیک در ساختار و فرآیندها از ستاد محوری به شعبه و 
نماینده محوری، چرخش استراتژیک از بیمه گری متعارف و سنتی به بیمه گری دیجیتال 
در کل زنجیره ارزش با تمرکز بر شــبکه فروش، همچنین چرخش از بازاریابی محافظه 
کارانه به بازاریابی تهاجمی با رویکرد توســعه کمی و کیفی پرتفوی شــرکت و مشتری 
مداری و افزایش میزان وفاداری و وابســتگی مشــتریان به بیمه رازی، تمایز در کیفیت 

خدمات و کاهش هزینه ها را از برنامه های سال جدید برشمرد. 

گام بلند توسعه در بیمه ملت
 هفته نامه بورس: پیشنهاد افزایش سرمایه شرکت بیمه ملت 
با نماد »ملت« در راســتای افزایش توانگــری مالی و تعمیم انواع 
پوشش های بیمه در کشور توسط هیأت مدیره بیمه ملت به مجمع 

عمومی فوق العاده ارائه شد.
بـر اسـاس این گزارش، مقررشـد تـا این افزایش سـرمایه از محل 

مـازاد تجدیـد ارزیابـی دارایی هـا حداقـل بـه مبلـغ 29.89۱ میلیـارد ریـال و بـه میـزان 
۱۰۴9 درصـد انجـام شـود. همچنیـن آخریـن سـرمایه بیمه ملـت مبلـغ 285۰ میلیارد 

ریـال بوده اسـت.
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فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
بهای تمام شده كالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۱,۵۰۰,۰۰۰

-۱,۰۰۰,۰۰۰

-۵۰۰,۰۰۰

۰

۵۰۰,۰۰۰

۱,۰۰۰,۰۰۰

۱,۵۰۰,۰۰۰

۱۳۹۳ ۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸

جریان وجه نقد جریان وجه نقد تامین
قدیم-مالی 

جریان وجه نقد 
قدیم-سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده 
د سرمایه گذاریها و سو

ن پرداختی بابت تامی
مالی

مالیات بر درآمد 
پرداختی

جریان وجه نقد 
عملیاتی
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| اسفند 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 391 |

 هفته نامه بورس: پیش بینی می شــود تا پایان ســال 
1399 بتوانیم از ظرفیت اسمی فولاد هرمزگان عبور کنیم و 

هدفی را که در آغاز سال تعیین کردیم محقق کنیم.
دستاوردهای قابل توجه 

حامد جمشــیدی نیا، مدیر فولادسازی فولاد هرمزگان 
درباره عملکرد این شــرکت در بهبود و افزایش ســرعت 
تولید گفت: در ســال جهش تولیــد پروژه های زیادی در 
راستای افزایش کمیت، کیفیت و تحویل به موقع محصول 
که یکی از اقدامات استراتژیک واحد بهره برداری در فولاد 
هرمزگان می باشــد تعریف شــد. همچنین این موضوع با 
کار تیمی کارکنان فولاد هرمزگان طی جلســات مشترک 
در برنامــه کاری همــکاران قرار گرفت که با شناســایی، 
تعییــن اقدامات موثر و اجرای آنهــا نتایج مطلوبی حاصل 
شــد. جمشــیدی نیا افزود: بر این اســاس پروژه افزایش 
ســرعت تولید در زمان مســتقیم کاری، پــروژه کاهش 
توقفات اضطراری، کاهش مصرف انرژی، افزایش ســرعت 
ریخته گری، افزایش آماده به کاری جرثقیل ها، افزایش آماده 
به کاری مکانیسم های جمع آوری سرباره، افزایش کیفیت 
آهن اسفنجی و افزایش کیفیت آهک مصرفی در کوره های 

قوس محقق شد. 
عزم جزم برای جبران

مدیر فولادســازی فــولاد هرمزگان بیان داشــت: بنا به 

تاکید مدیر عامل، جلســاتی با حضور معاونت بهره برداری 
و کلیه مدیران بهره بــرداری و خرید به منظور برنامه ریزی 
جهت جبران عقب افتادگی از برنامه تولید برگزار شد. البته 
در این راستا، کل مجموعه فولاد هرمزگان بسیج شدند که 
بتوانند عقب افتادگی های ناشــی از اتفاقات یادشده را برای 
بخش فولادســازی جبران و به سقف خوبی از تولید دست 

پیدا کنند.
 افزایش قابل توجه سرعت تولید

جمشــیدی نیا در خصوص مــوارد بهبود فولادســازی 
تصریح کــرد: تأمین مواد باکیفیت، بهبود آهّن اســفنجی 
در واحــد احیای مســتقیم، بهبود کیفیــت آهک تولیدی 
و آهــک خریداری شــده؛ از جملــه مواردی بــود که در 
 جهــت اعتــای فولادســازی و ارتقای روند فولادســازی 
بســیار اثرگذار بود. وی ادامــه داد: همچنین افزایش آماده 
به کاری مکانیســم های جمع آوری ســرباره و کاهش زمان 
مســتقیم کاری کوره ها )P.On( منجر به افزایش ســرعت 
تولید کوره ها شــد. البته در همین راستا دیگر واحدها نیز 
باید ســرعت خود را افزایش می دادند که واحد ریخته گری 
ازجملــه ایــن واحدها بود. این واحد موفق شــد ســرعت 
ریخته گری را به 1.۴۵ متر بر دقیقه افزایش دهد که رکورد 
قابل توجهی محسوب می شود. واحد جرثقیل نیز در همین 
راســتا، آمادگی به کار جرثقیل ها را بــه 99.9 دهم درصد 

افزایش داد. هرگونه توقف جرثقیل می توانست سبب توقف 
تولید در شرکت شود. همچنین واحد نسوز هم حمایت کرد 
تا تجهیزاتی که نسوز در آن استفاده می شود )ازجمله کوره( 
را برای اســتفاده آماده کند و بتواند کوره ها را پشتیبانی و 

توقفات ناشی از این موضوع را به حداقل برساند. 
تداوم رکورد زنی 

مدیر فولادسازی فولاد هرمزگان افزود: همه این عوامل 
ســبب شــد که پیشــرفت پروژه ها و اقدامات استراتژیک 
افزایش یابد و از شــهریور ماه تا بهمن ماه شاهد دستیابی 
به ۵ رکورد متوالی در شهریور، آبان، آذر، دی و بهمن ماه 
باشیم تا شــعار »رکورد امروز، استاندارد فردا« را سرلوحه 

کاری خود قرار دهیم. 
نوید افتخارات جدید

بر اساس این گزارش، فرزادارزانی مدیر عامل شرکت فولاد 
هرمزگان، با اشــاره به کسب پنجمین رکورد متوالی تولید 
ماهانه تختال تصریح کرد: بدون شک موفقیت های پیدرپی 
ماه های اخیر که بدون در مدار قرار گرفتن توسعه های آتی 
شــرکت بدست آمده است، ناشی از خودباوری، یکپارچگی، 
انسجام گروهی، اســتفاده حداکثری از توانایی ها و امکانات 
و بهره گیری از اســتانداردهای مدیریتی بوده و این موضوع 
نوید کســب افتخارات جدید در ســال آینده را در پیش رو 

ترسیم می کند. 

اقدامات استراتژیک در سال جهش تولید انجام شد

فولاد هرمزگان در آستانه گذر از اهداف
اخبــار

افزایش قیمت »ختور« و »غشوکو«
 هفته نامه بورس: شرکت رادیاتور ایران، از دریافت مجوز تغییر بیش از 1۰ درصد در نرخ فروش محصولات خبر داد.

»ختور« با سرمایه ثبت شده 3۰۰۰۰۰ میلیون ریال مجوز، افزایش قیمت رادیاتور خودرو را گرفت، این افزایش قیمت، 
نرخ مربوط به فروش محصولات آلومینیومی، شرکت ساپکو است. نرخ قبلی این محصول 3,۴۰۲,۷۸۶ ریال و نرخ جدید 
آن ۴,۴۲۶,۷۸۶ ریال بود.مبلغ فروش محصول در سال مالی قبل 31۵,1۲۰ میلیون ریال و نسبت فروش محصول به کل 
درآمد شرکت در سال مالی قبل 1۰ درصد بوده است. شرکت شوکو پارس هم، از دریافت مجوز تغییر بیش از 1۰ درصد در 
نرخ فروش محصولات یا ارائه خدمات خبر داد.»غشوکو« با سرمایه ثبت شده 1۴۵۰۰۰ میلیون ریال اعام کرد:تاریخ شروع 
موثر اعمال افزایش نرخ 3 ردیف اول) انواع شربت مایع ( از اول اسفند ماه 99 و سایر ردیف ها از اول فروردین 1۴۰۰ است.

نرخ قبلی این محصول 3,۴۶۲,۰۰۰ ریال و نرخ جدید ۴,3۷۰,۰۰۰ ریال خواهد بود. مبلغ فروش محصول یا ارائه خدمت 
در سال مالی قبل، ۸۰,۶3۲ میلیون ریال و نسبت فروش محصول به کل درآمد شرکت در سال مالی قبل ۲۷ درصد بود. 

توقف پتروشیمی کیان توسط »فاراک« 
 هفته نامه بورس: شرکت ماشین سازی اراک، از توقف فعالیت تأمین تجهیزات پروژه پتروشیمی کیان خبر داد.

»فاراک« با سرمایه ثبت شده ۶۲۸۶۵۴۷ میلیون ریال اعام کرد:بر اساس اباغیه شرکت مهندسی و ساختمان صنایع 
نفت کارفرمای پروژه تأمین تجهیزات پتروشیمی کیان، توقف پروژه تا اطاع ثانوی انجام می شود.

تعهد بازارگردانی برای »لوتوس« 
 هفته نامه بورس: تأمین سرمایه لوتوس پارسیان، از تعهد و بازارگردانی اوراق شرکت نفت پارس خبر داد. 

»لوتوس« و با ســرمایه ثبت شــده ۶۰۰۰۰۰۰ میلیون ریال اعام کرد:حجم اوراق مرابحه 1,۰۰۰,۰۰۰ ورقه با نرخ 
ســالانه 1۸درصد ۴ساله سررسید 1۴۰3/11/۲9 - مبلغ کارمزد تعهدپذیره نویسی ۵۰۰ میلیون ریال و انتشار اوراق به 
کســر است. همچنین ســال اول بدون کارمزد بازارگردانی و کارمزد بازارگردانی سال های دوم و سوم و چهارم جمعا به 

مبلغ ۶۰ میلیارد ریال خواهد بود.

تعیین تکلیف مطالبات »دزهراوی« 
 هفته نامه بورس: داروسازی زهراوی، از اطاعات تکمیلی در خصوص تعیین تکلیف مطالبات سنواتی خبر داد.

»دزهراوی« با ســرمایه ثبت شــده ۲۵۰۴۰۰۰ میلیون ریال اعام کرد:با توجه به موارد مطروحه در اطاعیه قبلی و 
انتقال رسمی سند و احراز مالکیت و تکمیل فرآیند مربوطه، سهم زمین و مستحدثات واگذار شده به شرکت داروسازی 
زهراوی به ارزش کارشناسی شده به مبلغ 3۲۶.۶۰۰ میلیون ریال در دفاتر ثبت شد. همچنین با توجه به شناسایی نشدن 
قبلی ذخیره از بابت مطالبات شرکت دارویی رسا در دفاتر شرکت، مابه التفاوت آن با ارزش دفتری مطالبات از شرکت 

مذکور به عنوان سود جرایم تاخیر به مبلغ 1۸۷.۴3۶ میلیون ریال شناسایی می شود. 

درآمد وسود هر سهم »سقاین« 
 هفته نامه بورس: شرکت سیمان قاین، از پیش بینی درآمد هر سهم سال جاری خبر داد.

»ســقاین« با سرمایه ثبت شــده 131۶۰1۸ میلیون ریال اعام کرد: با توجه به روند عملیات و فروش های شرکت 
پیش بینی می شود سود خالص شرکت تا پایان سال مالی 1399 به مبلغ 1.۴۰۰.13۷ میلیون ریال و سود هر سهم به 

مبلغ ۵.۶۰1 ریال محقق شود.

 رشد شاخص های سوددهی »دیران«
 هفته نامه بورس: شــرکت ایران دارو با سرمایه ۵۸۰ میلیارد ریال، صورت های مالی 1۲ ماهه دوره مالی منتهی به 

3۰ آذر 1399 را به صورت حسابرسی نشده منتشر کرد.
»دیران« در دوره 1۲ ماهه منتهی به 3۰ آذر ماه 1399، افزایش 1۸۴ درصدی در سود هر سهم و سود خالص و افزایش 
1۷۰ درصدی در سود عملیاتی داشت. شرکت ایران دارو در دوره یاد شده، مبلغ ۷۰9 میلیارد و ۸۲ میلیون ریال سود خالص 
کسب کرد و بر این اساس مبلغ یک هزار و ۲۲3 ریال سود به ازای هر سهم خود اختصاص داد که نسبت به دوره مشابه در 
سال گذشته از افزایش 1۸۴ درصدی برخوردار است. همچنین این شرکت سود ناخالص دوره یاد شده را با افزایش 13۰ 
درصدی نســبت به دوره مشــابه گذشته، یک هزار و 19۵ میلیارد و ۴۷9 میلیون ریال و سود عملیاتی را یک هزار و 1۸۸ 
میلیارد و ۷۲1 میلیون ریال اعام داشت.همچنین دیران در دوره 1۲ ماهه سال مالی منتهی به 3۰ آذر 139۸ )حسابرسی 

شده(، سود هر سهم را مبلغ ۴3۰ ریال و سود خالص را ۲۲۷میلیارد و ۷۵۶ میلیون ریال قید کرده است.

جوایز برتر برای گروه مالی ساتا
 هفته نامه بورس: گروه مالی ساتا به همراه شرکت های کارگزاری آزمون بورس و امین توان آفرین ساز در یازدهمین 

دوره جایزه ملی مدیریت مالی ایران سال 1399 موفق به کسب جوایز برتر شدند.
 بر اســاس این گزارش در رویداد مذکور، گروه مالی ساتا تندیس بلورین جایزه ملی مدیریت مالی ایران، شرکت امین 
توان آفرین ساز تقدیرنامه یک ستاره و کارگزاری آزمون بورس به عنوان تنها کارگزاری بورسی که موفق به کسب جایزه 
شد، گواهینامه دریافت کردند. همچنین در نوبت اعطای جوایز، شرکت سرمایه گذاری مهرگان تأمین پارس)گروه مالی ساتا( 

و ۲ زیرمجموعه آن، جوایز و تقدیرنامه هایی که توسط هیأت داوران و کمیته ارزیابی انتخاب شده بودند را دریافت کردند.

برنامه های جدید »شکلر«
 هفته نامه بورس: با شــیوع پاندمی کووید 19 و مشــخص شدن تاثیر مثبت برخی از محصولات نیروکلر مانند آب 
ژاول و پرکلرین در این خصوص تقاضا برای این محصولات بیشــتر شــد به صورتی که تقاضا برای آب ژاول 3۵درصد و 

برای پرکلرین تا ۴۵ درصد افزایش پیدا کرد.
  در حــال حاضر دو پروژه افزایش ظرفیت محصول MCA و احداث واحد تولید پارافین کلره در دســتور کار اســت.  
»شکلر« ماه پیش موفق شد تجهیزات مربوط به افزایش ظرفیت واحد آب ژاول را پیش از موعد مقرر به صورت موفقیت 
آمیــز در مدار تولید قراردهد و طبق برنامه ریزی های صورت گرفته مرداد ماه ســال آینده طرح افزایش ظرفیت واحد 
پرکلرین به بهره برداری خواهد رســید.همچنین در مجتمع یزد برای افزایش ظرفیت محصول MCA نیز برنامه ریزی 
شده که در حال حاضر این طرح در مرحله نقشه کشی و اخذ مجوزهای لازم است. البته مطالعات فاز اولیه پروژه احداث 
واحد تولید پارافین کلره نیز در حال تکمیل اســت. هدف اصلی این پروژه ها اصولاً تکمیل زنجیره تولید محصولات با 
ارزش افزوده بالاتر مانند MCA و پارافین کلره اســت که شــرکت نیروکلر به صورت انحصاری تولید این دو محصول با 

اهمیت را در اختیار دارد. 

تایید افزایش سرمایه »تماوند« 
 هفته نامه بورس: افزایش سرمایه ۲۵۰ درصدی شرکت تأمین سرمایه دماوند به تایید هیأت مدیره رسید.

»تماوند« اعام کرد: پیشنهاد افزایش سرمایه شرکت از مبلغ دو هزار میلیارد ریال به مبلغ هفت هزار میلیارد ریال از محل 
آورده نقدی سهامداران،مطالبات حال شده سهامداران و آورده نقدی به منظور بهبود نسبت های مقرر در دستورالعمل کفایت 
سرمایه نهادهای مالی، توسعه فعالیت های تأمین مالی بواسطه افزایش ظرفیت شرکت جهت پذیرش تعهد پذیره نویسی و 

بازارگردانی اوراق بهادار و ارتقای سهم بازار در صنعت تأمین مالی به تصویب هیأت مدیره رسید.

»امین« متعهد شد
 هفته نامه بورس: شرکت تأمین سرمایه امین با سرمایه ثبت شده ۷۰۰۰۰۰۰ میلیون ریال از پذیرش تعهدات جدید 

در تاریخ 1399/1۲/۰۵ خبر داد.
»امین« در این تعهد، پذیرش تعهد پذیره نویسی و بازارگردانی اوراق سلف موازی استاندارد برق شرکت مادر تخصصی 
تولید نیروی برق حرارتی به مبلغ تعهد ۷,۰۰۰,۰۰۰ میلیون ریال با سررسید دو ساله از تاریخ انتشار )1399/1۲/۰۵( 

را برعهده گرفت.

آغاز عملیات اجرایی پتروشیمی پاسارگاد 
 هفته نامه بورس: عملیات اجرایی پتروشیمی پاسارگاد در منطقه ویژه اقتصادی صنایع انرژی بر پارسیان آغاز شد.

 مجید قاســمی، مدیرعامل گروه مالی پاسارگاد با اشاره بر نگاه ویژه این بانک به محل احداث این مجتمع درمنطقه 
محروم اســتان هرمزگان گفت: ایجاد اشتغال در مناطق محروم یکی از اصلی ترین اولویت های بانک پاسارگاد محسوب 
می شود که دراین راستا احداث مجتمع پتروشیمی پاسارگاد در دستور کار قرار گرفته است. قاسمی افزود: این طرح که 
در راستای جلوگیری از صدور مواد خام هیدروکربوری، ایجاد اشتغال در مناطق محروم ساحلی و ایجاد درآمد صادراتی 
چند صد میلیون دلاری در ســال، درســت بعد از ۴ ماه از آغاز عملیات اجرایی طرح مشابه در منطقه آزاد چابهار و در 
سواحل محروم مکران شروع می شود حاکی از توجه این بانک به توسعه سرمایه گذاری طرح های مهم صنعتی و معدنی 
در کشــور در راستای سیاست های اقتصاد مقاومتی و فرمایشات مقام معظم رهبری است. طرح پتروشیمی پاسارگاد و 
بعد از انجام مطالعات امکان سنجی مفصل و کسب مجوزهای لازم به منظور تولید انواع پلیمرها از خوراک گاز طبیعی 

با سرمایه گذاری حدود 1,۵ میلیارد یورو در سه فاز به اجرا خواهد رسید.

اوراق اجاره سهام درپتروشیمی  تابان فردا 
 هفته نامه بورس: پذیره نویســی اوراق اجاره سهام گروه 
پتروشیمی تابان فردا از زیرمجموعه های هلدینگ خلیج فارس 

در تالار فرابورس انجام شد.
امیر قرنلی، مدیرعامل گروه پتروشیمی تابان فردا گفت: این 
اوراق ۴ ســاله و 1۸ درصد اســت که از طریق شرکت واسط 
مالی تیر چهارم به عنوان ناشــر منتشر شده است. قرنلی بیان 

کرد: بازارگردان و متعهد پذیره نویســی آن شرکت تأمین سرمایه سپهر است و عرضه 
اولیه اوراق را کارگزاری خبرگان ســهام انجام می دهد . سود این اوراق هر 3 ماه یکبار 
پرداخت می شود. همچنین این اوراق ۴ ساله است که بازار معامات ثانویه دارد و بعد 
از پذیره نویســی قابلیت معامله در فرابورس را خواهد داشت.همچنین به دلیل اینکه 
تکنولوژی و کالاهای مورد نیاز این طرح  در شــرایط تحریم تأمین شــده، اوراق اجاره 
شرکت پتروشیمی تابان فردا ریسک خاصی از نظر عملیاتی و اجرای پیش روی ندارد. 
مدیرعامل گروه پتروشیمی تابان فردا در خصوص هدف انتشار این اوراق افزود: اوراق 
بابت طرح در حال اجرا برای تولید پلی اتیلن ســنگین 3۰۰ هزار تنی در کنگان است 
که با توجه به سنگین بودن این دست از پروژه ها و ارزبری آن بابت تأمین مالی بخشی 
از این پروژه این اوراق منتشر شده است.وی گفت: طرح تبدیل اتان به اتیلن در دست 
اقدام بوده که به زودی افتتاح می شــود. همچنین طرح اتیلن یک میلیون تنی هم به 
۵۰ درصد فرآیند خود رسیده و تأمین مالی ها پروژه ها به سرعت در حال انجام است.

تداوم رکوردزنی های چادرملو
 هفته نامه بورس: تولید کنســانتره از مرز1۰ میلیون و 

۵۶9 هزارتن عبور کرد.
در 11 ماه گذشــته میزان تولید کنسانتره سنگ آهن در ۵ 
خط تولید این محصول در مجتمع معدنی چادرملو از مرز 1۰ 
میلیــون و ۵۶9 هزارو 3۰۶ تن گذشــت و رکورد جدیدی در 
تولید این محصول بدست آمد. بر اساس این گزارش، از ساعت 

1۴ و ۲۰ دقیقه دوم اســفند ماه با شکســته شــدن آخرین رکورد، در هر دقیقه یک 
رکورد جدید تولید کنسانتره ثبت می شود. لازم به ذکر است این میزان تولید بالاترین 
رکوردی بود که در طول عمر این مجتمع بدست آمد. این موفقیت، با وجود فرسودگی 
ماشین آلات و دستگاه ها، مشکات عدیده در تأمین قطعات یدکی و مصرفی، همکاری 
بــا وزارت نیرو برای کاهش مصرف برق و به تبع آن کاهش تولید در خطوط و مبارزه 
با بیماری کرونا بدســت آمد. همچنین طی این مــدت، میزان مصرف آب نیز به نحو 
چشــمگیری در واحدهای فرآوری کنسانتره چادرملو کاهش یافت و به میزان 1۴/۷۶ 
درصد کمتر از سال گذشته رسید.از سوی دیگر برای دومین بار رکورد حمل کنسانتره 
در بهمن ماه امســال با ثبت عدد یک میلیون و 13۵ هــزارو 1۶1 تن و بارگیری در 
13 هزارو ۷۶۷ کامیون و 9 هزارو 9۶۶ واگن شکســته شــد. البته اولین رکورد حمل 
کنســانتره در آذر ماه امسال بدست آمده بود. برنامه های چادرملو برای نیل به اهداف 

تولید و فراتر از برنامه های پیش بینی شده همچنان ادامه دارد.



ویــــژه

صنایعوشرکتها

13 | اسفند 99  هفته دوم  سال هشتم  شماره 391 |

جهش نرخ فروش ورشد درآمد آریاساسول
 هفته نامــه بورس: پلیمر آریا ساســول در دوره یازده ماهه منتهی بــه بهمن ۹۹ مبلغ 

۱۵۴,۷۳۶ میلیارد ریال فروش محقق کرد.
مبلغ فروش بهمن آریا ساسول ۱۸,۵۳۷ میلیارد ریال محقق شد که کاهش ۱۴ درصدی نسبت 
به ماه گذشــته دارد ولی از متوســط مبلغ فروش در ۱0 ماه گذشته ۳۶ درصد بیشتر است. از 
نظر فصلی تاکنون بهترین عملکرد فروش شــرکت در فصل پاییز بود البته متوسط فروش در 
دو ماه دی و بهمن ۱۱ درصد از متوسط پاییز بیشتر شد. همچنین تناژ فروش بهمن نسبت به 

ماه گذشته ۶ درصد کاهش داشته و مقدار کل تناژ فروش از ابتدای سال تا بهمن نسبت به دوره مشابه سال گذشته 
۴ درصد افزایش نشان می دهد. اگرچه در نرخ های فروش محصولات اصلی نسبت به ماه گذشته کاهش جزایی دیده 
می شود، اما در مقایسه با بهمن ماه سال گذشته رشد ۱۵0 درصد نرخ فروش محصولات را شاهد هستیم.آریا در بهمن 
امسال، ۸۶ هزار تن محصول فروخته که ۵۵ هزار تن آن صادراتی بود. متوسط فروش ماهانه سال جاری ۹۱ هزار تن 

است. فروش ۱۱ ماهه امسال رشد ۴ درصدی نسبت به مدت مشابه ۹۸ دارد.
روندعملکرد

درآمد فروش آریا در سه ماه ابتدایی سال به ترتیب ۷۳۴، ۹0۶ و ۸۳۸ میلیارد تومان بوده و در سه ماهه دوم به ترتیب 
۱.۱۷۴، ۱.۱۷۱ و ۱.۳۵۶ میلیــارد تومان فروش گزارش کرده بــود. در پاییز ارقام فروش از مهر برابر ۱.۶0۳، ۱.۵۶۳ 
و۲.۲۱۴ میلیارد ثبت شد. در دی ماه هم عدد ۲.۱۶۷ میلیارد تومانی را دارد و بهمن نیز ۱.۸۵۳ میلیارد فروش روانه 
کدال کرده است. فروش ۱۱ ماهه سال جاری رشد ۹۵ درصدی نسبت به مدت مشابه سال ۹۸ دارد. همچنین متوسط 
نرخ پلی اتیلن آریاساسول در فصل اول و دوم ۹۹ به ترتیب ۱0۳.۷۱۳ و ۱۵۸.۸۷۵ ریال برای هر کیلو بوده است در 
فصل سوم به متوسط ۲۴۱.۶۵۲ و در دی با رشد ۲ درصدی نسبت به آذر، ۲۶۲,۷۱0 و در بهمن نیز ۲۴۵.۴۵۷ ریال 

است. نرخ های فعلی نسبت به میانگین ۱۱ ماهه امسال رشد ۳۳ درصدی دارد.

اخبــــار
کاهش بهای تمام شده »مدار«

 هفته نامه بورس: شــرکت ســرمایه گذاری مدیریت سرمایه مدار در دوره یک ماهه منتهی به ۳0 بهمن ماه ۱۳۹۹، 
فروشنده و خریدار سهام چند شرکت بورسی بود و از واگذاری های خود ۱۷0 میلیارد و ۳۷۴ میلیون ریال سود کسب کرد.

»مدار« اعلام کرد در ابتدای دوره یک ماهه یاد شده، تعدادی از سهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده ۹ 
هزار و ۹۹۷ میلیارد و ۳۵۴ میلیون ریال و ارزش بازار معادل ۱۹ هزار و ۶۲۱ میلیارد و ۶0۱ میلیون ریال در سبد سهام 
خود داشت.همچنین بهای تمام شده سهام بورسی این شرکت طی این مدت با کاهش ۲۸۴ میلیارد و ۷۶۳ میلیون 
ریال به ۹ هزار و ۷۱۲ میلیارد و ۵۹۱ میلیون ریال رســید. ارزش شــرکت سرمایه گذاری مدیریت سرمایه مدار نیز با 

کاهش ۹۸۵ میلیارد و ۳۴ میلیون ریال معادل ۱۸ هزار و ۶۳۶ میلیارد و ۵۶۷ میلیون ریال محاسبه شد.

 افت ارزش بازار »وسبحان«
 هفته نامه بورس: ارزش بازار شرکت سرمایه گذاری سبحان در دوره یک ماهه منتهی به ۳0 بهمن ماه ۱۳۹۹، 

با کاهش ۱۸۴میلیارد و ۳۶۶ میلیون ریال به ۹۵۴ میلیارد و ۷۱۹ میلیون ریال رسید.
شرکت سرمایه گذاری سبحان با انتشار عملکرد یک ماهه منتهی به ۳0 بهمن ماه سال جاری اعلام کرد در ابتدای 
دوره یک ماهه یاد شــده، تعدادی از ســهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده یک هزار و ۱۵۳ میلیارد و ۱۶۴ 
میلیون ریال و ارزش بازار معادل یک هزار و ۱۳۹ میلیارد و ۸۵ میلیون ریال در سبد سهام خود داشت.بهای تمام شده 
ســهام بورســی این شرکت طی این مدت با کاهش ۲۶۵ میلیارد و ۶۶0 میلیون ریال به ۸۸۷ میلیارد و ۵0۴ میلیون 
ریال رسید. ارزش شرکت سرمایه گذاری سبحان نیز با کاهش ۱۸۴ میلیارد و ۳۶۶ میلیون ریال معادل ۹۵۴ میلیارد 

و ۷۱۹ میلیون ریال محاسبه شد.

»حبندر« برنده شد
 هفته نامه بورس: شرکت خدمات دریایی و کشتیرانی خط دریا بندر، از برنده شدن در یک مناقصه راهبری خبر داد. 
»حبندر« با سرمایه ثبت شده ۱۵۸۴۳۷ میلیون ریال اعلام کرد: با قیمت پیشنهادی ۷۴,0۴۴ میلیون ریال، شرکت 
دریایی و کشــتیرانی خط دریا بندر، در مناقصه راهبری، نگهداری و تعمیرات شــناورهای جستجو و نجات دریایی به 
طرفیت اداره کل بنادر و دریانوردی استان گیلان برنده شد. این شرکت در حال تکمیل مدارک مورد نیاز جهت انعقاد 

قرارداد با کارفرماست. 

»اپُال« به عرضه رسید 
  هفته نامه بورس: تعداد یک میلیارد و ۴00 میلیون سهم شرکت فرآورده های معدنی و اپال کانی پارس معادل 

۷درصد سهام این شرکت، هفته گذشته با نماد معاملاتی "اپُال" در بازار دوم بورس اوراق بهادار تهران عرضه شد. 
 عرضه این میزان سهام در محدوده قیمتی ۱۲00 تا ۱۲۵0 تومان برای هر سهم و با سهمیه ۴00سهمی برای هر کد 
حقیقی و حقوقی صورت گرفت. مدیر این عرضه شرکت کارگزاری پارسیان، متعهد عرضه سرمایه گذاری پارسیان و متعهد 
خرید نیز شــرکت تأمین سرمایه امید به میزان ۵0 درصد از سهام قابل عرضه در روز عرضه اولیه بود . اپال کانی پارس 
سال ۸۵ تاسیس شده و شرکت سرمایه گذاری پارسیان مالک ۹۹.۹ درصدی آن است. این شرکت ۲ هزار میلیارد تومانی 
سهامدار دو شرکت اپال پارسیان سنگان )با تولید ۵ میلیون تن گندله ( و فولاد سبزوار است. »اپال« دارای سال مالی ۱۲ 

ماهه منتهی به دی بوده و در آخرین عملکرد و مربوط به سال مالی گذشته برای هر سهم ۵۴۷ ریال سود محقق کرد. 

»وآذر« هم کاهشی شد 
 هفته نامه بورس: شرکت سرمایه گذاری توسعه آذربایجان در دوره یک ماهه منتهی به ۳0 بهمن ماه ۱۳۹۹، فروشنده 

و خریدار سهام چند شرکت بورسی بود و از واگذاری های خود ۲۶ میلیارد و ۸۶۸ میلیون ریال سود کسب کرد.
»وآذر« اعلام کرد: در ابتدای دوره یک ماهه یاد شده، تعدادی از سهام چند شرکت بورسی را با بهای تمام شده ۹۳۸ 
میلیارد و ۴۱۶ میلیون ریال و ارزش بازار معادل ۷۵۷ میلیارد و ۳۶۱ میلیون ریال در ســبد ســهام خود داشت.البته 
بهای تمام شده سهام بورسی این شرکت طی این مدت با کاهش ۵۴ میلیارد و ۴۱0 میلیون ریال به ۸۸۴ میلیارد و ۶ 
میلیون ریال رسید. ارزش شرکت سرمایه گذاری توسعه آذربایجان نیز با کاهش ۳ میلیارد و ۴۴0 میلیون ریال معادل 

۷۵۳ میلیارد و ۹۲۱ میلیون ریال محاسبه شد.

ریزش سود و زیان انباشته در»تکمبا«
 هفته نامه بورس: شــرکت کمباین سازی ایران در گزارش ۹ماهه خود به تحقق سود عملیاتی ۶۸میلیارد ریالی 
و سود خالص ۴میلیارد و ۶۲۴میلیون ریالی اشاره کرد. همچنین زیان انباشته این شرکت به ۱۸۹میلیارد ریال رسید. 
این شــرکت در دوره ۹ماهه توانســته برای هرسهم تنها ۳ریال سود بسازد که در مقایسه با مدت مشابه سال مالی 
قبل ۹۳درصد کاهش یافت."تکمبا" در ۹ماه توانســت یک هزار و ۲۶۶دستگاه از محصولات خود را به مبلغ یک هزار 

و ۵0۷میلیارد ریال به فروش برساند که از این محل ۲۶۸میلیارد و ۳۶۱میلیون ریال سود ناخالص شناسایی کرد.

 افزایش روند سوددهی »دبالک« و»قلرست«
  هفته نامه بورس: شرکت تولید مواد اولیه دارویی البرز بالک در صورت های مالی میان دوره ای ۹ماهه اعلام کرد 

برای هرسهم ۶۷۵ریال سود محقق ساخت.
»دبالک« با اشاره به سود عملیاتی ۳۶۶میلیارد ریالی، سود خالص را ۲۴۹میلیارد ریال و سود انباشته را نیز ۲۴0میلیارد 
ریال اعلام کرد."دبالک" گزارش ۹ماهه امســال را در حالی منتشــر کرده که سود هرسهم این دوره در مقایسه با مدت 
مشابه سال مالی گذشته با رشد ۲۵۲درصدی همراه شده و از مبلغ ۱۹۲ریال به ۶۷۵ریال افزایش یافت . همچنین شرکت 
قند لرســتان برای هرسهم ۶۸۹ریال سود محقق کرده که این مبلغ طی ۶ماه پوشش داده شد.»قلرست« در اطلاعات و 
صورت های مالی میان دوره ای ۳0دی۱۳۹۹، سود خالص را ۲۷۵میلیارد ریال منتشر کرد که در مقایسه با مدت مشابه 
سال مالی قبل با رشد ۶۱درصدی همراه شد. این شرکت در دوره مورد گزارش، سود عملیاتی را ۲۸۷میلیارد ریال و سود 

انباشته را ۷۷۶میلیارد ریال اعلام کرد که به ترتیب رشد ۶۲ و ۱۷درصدی را تجربه کرده است.

»سیلام« و »حپترو« آماده بازگشایی 
 هفته نامه بورس: شــرکت های ســیمان ایلام و مهندسی حمل و نقل پتروشــیمی اطلاعات حاصل از برگزاری 

کنفرانس اطلاع رسانی خود را منتشر کردند.
»سیلام« اعلام کرد: نماد معاملاتی شرکت به علت نوسان قیمت طی روزهای اخیر برای برگزاری کنفرانس اطلاع رسانی 
متوقف شــد. البته کنفرانس اطلاع رســانی برگزار اما در ســامانه تدان سوالی مطرح نشــد و این نماد آماده بازگشایی 
اســت.»حپترو« هم اعلام کرد: نماد معاملاتی شــرکت به علت نوسان قیمت طی روزهای اخیر برای برگزاری کنفرانس 

اطلاع رسانی متوقف شد. کنفرانس اطلاع رسانی برگزار اما به دلیل عدم ثبت سوال، این نماد آماده بازگشایی شد.

راه نامشخص تصمیم گیری های لحظه ای همچنان ادامه دارد؟

پرنوسان دامنه
تصمیمـات لحظـه ای در سـازمان همچنان گریبان گیر بازار و سـهامداران اسـت. سـهامدارانی که به امید کسـب 

سـود و محافظـت از سرمایه شـان در برابـر تـورم  وارد بـازار سـرمایه شـده بودنـد، بـا تغییـرات لحظـه ای و 

یک شـبه، بخشـی از نقدینگـی خـود را بـر باد رفتـه دیدند. درایـن میان البتـه تلاش هایی برای حفظ شـرایط انجام شـده، تلاش هایی 

کـه گاه عمـری بـه بلنـدای سـن بـازار دارند؛ چیـزی مثل »دامنـه  نوسـان«. دامنه نوسـان اولین بـار با دسـتور میرمطهـری وارد بازار 

شـد و حـالا  21 سـاله اسـت. 21 سـال از اعمـال دامنـه نوسـان می گـذرد آن هـم در روالـی کـه هـر بـار عـددی متفـاوت بـرای آن در 

نظـر گرفتـه می شـود. روالـی کـه هنوز هـم برای تحلیلگران و کارشناسـان بازار مشـخص نیسـت و آن را راهی برای کج شـدن مسـیر 

می داننـد. بـا ایـن  حـال اماهنـوز دامنـه نوسـان هسـت و راهـی بـرای کنتـرل بـازار بـه حسـاب می آیـد، تاجایـی کـه با آمـدن رئیس 

جدیـد سـازمان و بـا تغییـر دامنـه نوسـان بـاز هم بحث هـای ناتمـام این موضوع داغ شـده اسـت. 

کنترل شده 
به صورت قضاوتی

 25 آذر 93 تا 5 مرداد 95 

محمد فطانت فرد

 آبان 84 تا 24 آذر 93 

علی صالح آبادی

 حسین عبده تبریزی

 احمد میر مطهری

11506451399
94/03/01 تا

99/10/30

89/04/06 تا
94/03/01 

 88/08/16 تا
89/04/06 

87/02/21 تا
88/08/16 

84/11/24 تا 
87/02/21

82/03/07 تا
84 /11 /24 

از ابتدای 80
تا 82/3/7

ازابتدای 78 تا 
ابتدای 80

شاخص

63687

14513

12580

10.137

9871

6225

2965

1541

30 دی 99 تاکنون 

 دهقان دهنوی

25 فروردین 99 تا 30 دی 99

حسن قالیباف اصل

6 مرداد 95 تا 20 فروردین 99 

شاپور محمدی 

مثبت یک تا 5 
منفی یک تا 5 

مثبت 5 
منفی 5

مثبت 3
 منفی 3

مثبت 2
 منفی 2

دامنه نوسان

مثبت 3.5 
منفی 3.5

مثبت4 
منفی 4

مثبت5 
منفی 5
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P/E  با توجه به

»کزغال« بنیادی  تحلیــل  چکیده 

s m b r o k e r . i r

شـرکت زغال سـنگ پروده طبس در سـال 1386 در اداره  کل ثبت اسـناد و املاک کشـور ثبت شـد. حوضه زغال دار طبس با وسـعتی بالغ 
بـر 30 هـزار کیلومتـر مربـع بـا ذخیـره اکتشـاف شـده  2.75 میلیارد تن زغال سـنگ کک شـو و زغـال حرارتی یکـی از بزرگتریـن ناحیه های 
زغالی خاورمیانه می باشـد که از سـال 1357 فعالیت اکتشـاف روی آن انجام می شـود. بهره برداری فاز یک طرح تجهیز معدن زغال سـنگ 
طبـس بـا هـدف تولیـد 750 هـزار تـن کنسـانتره از سـال 1387 بـه عنوان تنها معدن مکانیزه کشـور آغاز شـد. شـرکت زغال سـنگ پروده 
طبـس در سـال 1399 بـه شـرکت سـهامی عـام تبدیـل و در بـازار فرابـورس پذیرش شـد. سـرمایه شـرکت 200 میلیارد تومان و شـرکت 

واحـد فرعـی شـرکت سـرمایه گـذاری صدرتأمین اسـت. مدیر عامل شـرکت جناب آقـای رمضان کریتی ثانی هسـتند. 
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قیمت تابلو در تاریخ P/E129 صنعتP/E 129 تابلولپارسنماد
93،270 ریالتحلیل )11/13/ 99(

 56 درصدسود تقسیمی65 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 96
 فروش 560 هزار تن کنسانتره زغال سنگملاحظات 36 میلیارد تومان

نرخ  فروش 535 هزار تومان، حاشیه سود محصولات 33 درصد

  84 درصدسود تقسیمی118 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
 فروش 604 هزار تن کنسانتره زغال سنگملاحظات100 میلیارد تومان

نرخ  فروش 742 هزار تومان، حاشیه سود محصولات 33 درصد

  105 درصدسود تقسیمی202 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
 فروش 622 هزار تن کنسانتره زغال سنگملاحظات 215 میلیارد تومان

 نرخ  فروش 1.11 میلیون تومان، حاشیه سود محصولات 31 درصد

6.410 ریالکارشناسی 3.7951400 ریالکارشناسی 2.3671399 ریال9ماهه 1399

مفروضات 
تحلیل

ظرفیت اســمی شــرکت 750 هزار تن محصول کنسانتره زغال سنگ است. در 10 ماهه تولید شرکت 513 هزار تن کنسانتره بوده که با توجه به تولیدهای ماهانه تا مقدار تولید
دی ماه، پیش بینی می شود در کل سال 614 هزار تن کنسانتره زغال سنگ تولید کند.

 پیش بینی می شود که شرکت در سال جاری به میزان 596 هزار تن کنسانتره زغال سنگ به فروش برساند. مقدار فروش

نرخ فروش
نرخ فروش زغال سنگ کنسانتره کک شوی شرکت، طبق دستورالعمل ها متاثر از نرخ شمش فخوز است. با توجه به روند موجود و معاملات بورس کالا فخوز و نرخ 10.3 
هزار تومانی برای شــمش، نرخ هر کیلو کنســانتره زغال سنگ برای ادامه ی سال برابر با 2.85 هزار تومان فرض شده است. همچنین با فرض بیلت 435 دلاری داخلی 

برای سال 1400 و نسبت 28 درصد قیمت به شمش داخلی، نرخ کنسانتره زغال سنگ 3.05 هزار تومان به ازای هر کیلو پیش بینی شده است. 

ماده اصلی برای تولید کنســانتره، زغال ســنگ خام اســت که عمده آن را شرکت  اســتخراج می کند. ضریب مصرف زغال سنگ خام برای تولید کنسانتره برابر با 2.6 در مواد اولیه
نظر گرفته شده است.

متوسط نرخ دلار نیما  برای ادامه سال 23،300 تومان و برای سال آتی 25،000 تومان برآورد شده است.نرخ دلار

هزینه های مرتبط با تورم و حقوق با نرخ 25 درصد، هزینه انرژی 20 درصد و درآمد خدمات 15 میلیارد لحاظ شده است.سایردرآمدها و هزینه ها

 درصد تغییر سود هر سهم 1400
 به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

--1.5 درصدظرفیت عملیاتی1.6 درصدنرخ فروش 

--1.1 درصدنرخ دلار1.1 - درصدموجودی پایان دوره

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت

از پتانسیل های شرکت می توان به جایگاه مناسب برای دسترسی به منابع طبیعی، وابستگی به نرخ شمش و دلار و روند مثبت شمش، کمبود کنسانتره زغال در ایران 
و موانع ورود به صنعت برای شرکت های رقیب، داشتن طرح های توسعه عالی، مکانیزه بودن قسمتی از تولید، ریالی بودن عمده هزینه ها، احتمال افزایش سرمایه از 
محل تجدید ارزیابی دارایی ها می باشــد. ریســک های این شــرکت عدم توجه کافی به زغال ســنگ به عنوان منبع انرژی، کیفیت پایین زغال سنگ  و وابستگی به ذوب 

آهن است.

با فرض تولید 663 هزار تن کنســانتره زغال ســنگ با نرخ های فروش دلاری ذکر شــده در ســطور قبلی، دلار 25 هزار تومان و نرخ تورم 30 درصدی ســود سال آتی مفروضات سودآوری سال 1400
شرکت محاسبه شده است.

نظر کارشناسی

رویه تاریخی گذشــته نشــان می دهد که نسبت قیمت به درآمد صنعت زغال سنگ )شامل سه نماد کپرور، کطبس و کشرق( همواره درصدی بالاتر از نسبت قیمت به 
درآمد بازار بوده است. نسبت قیمت به درآمد آینده نگر سه نماد کپرور، کطبس و کشرق با مفروضات مشابه این تحلیل به ترتیب  10، 11 و 10 محاسبه شده است. 
همچنین نســبت قیمت به ظرفیت همگن شــده ســه نماد مذکور به ترتیب 52.4 ، 51.9 و 57.1 محاسبه شده اســت. در حال حاضر نسبت قیمت به درآمد فوروارد 

کزغال در حدود 4 واحد و نسبت قیمت به ظرفیت آن برابر 38 واحد است. از این رو معتقدیم شرکت یکی از بهترین گزینه های خرید است.

علی اسکینی
کارشناس ارشد تحلیل

راحیل فراهانی
خبرنگار
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 وضعیـت کنونی شـرکت ملی مـس را چگونه 
می کنید؟  ارزیابـی 

امسـال در حـوزه تولید همـه بخش ها از جمله کنسـانتره، 
آنـد و کاتـد رکـورد تاریـخ تولیـد شـرکت ملـی مـس ایـران 
شکسـته شـد. سـال گذشـته میـزان تولیـد مـس کاتـدی 
250هـزار تـن بـود کـه پیش بینـی می شـود تـا پایـان سـال 
جـاری بـه حـدود 280هـزار تـن افزایـش پیـدا کنـدو ایـن 
رکـورد در تاریـخ بیـش از 40 سـاله شـرکت بی نظیـر خواهد 
بـود. به طـور خلاصه حال شـرکت ملـی مس در حـوزه تولید 
بسـیار خـوب اسـت و تـا پایـان سـال در تمامـی بخش هـای 
اصلـی تولیـد رکوردزنـی خواهیم داشـت. همچنین تـا پایان 
11ماهه امسـال در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشته باز 
هـم رکـورد تولیـد شکسـته و افزایش قابـل توجه داشـت. اما 
پـس از ایـن و تـا پایان سـال هـم، رکـورد تولید جدیـدی در 

شـرکت به ثبـت خواهد رسـید.

 صادرات فملی چگونه است؟ 
امسـال تـا پایان سـال حـدود یک میلیـارد دلار صـادرات 
رقـم خواهـد خورد. سـال گذشـته نیز رقمی مشـابه امسـال 
صـادرات داشـته ایم امـا تفاوتـی کـه صادرات امسـال با سـال 
گذشـته داشـته را بایـد جایگزینی بخشـی از حجـم صادرات 

کنسـانتره با کاتد مسـی دانسـت.

 علت این جایگزینی چه بود؟
 در حقیقـت بـه دلیـل تعرفه های صادراتی کـه بر صادرات 
کنسـانتره مس بسـته شـد چنین جایگزینی صـورت گرفت. 
ولـی در مجمـوع بایـد گفـت شـرکت در وضعیـت صادراتـی 
بسـیار مناسـبی به سـر می برد. در حال حاضر موجودی انبار 
قابـل توجهـی وجـود نـدارد و بعـد از اینکه تأمیـن کامل نیاز 
داخلـی بـرای صنایـع پایین دسـتی صـورت گرفـت مـازاد بر 
نیـاز داخلی، صـادرات شـد. در حال حاضر مشـکلی در حوزه 

صـادرات وجـود ندارد.

 بـا توجه بـه اینکـه وضعیت صادرات نسـبت 
به سـال قبـل تغییری نداشـت، با این حسـاب 
محدودیت هـای کرونایـی خیلـی بـر شـرکت 

ملی مـس تاثیرگـذار نبود؟ 
بلـه. دقیقا برخـلاف اینکه وضعیت بین المللی دسـتخوش 
نوسـانات بـود و حتـی قیمت هـای جهانی مس نیـز تغییرات 
بسـیاری داشـت و از حدود6هـزار دلار در تـن بـه حـدود 
4400دلار در زمـان اوج شـیوع کرونـا در مـاه مـارس سـال 
گذشـته رسـید و البته پس از آن رکورد 9ساله قیمت جهانی 
مـس شکسـته شـد که قیمـت در مقطـع فعلی نیـز به بیش 
از 9 هـزار دلار رسـیده اسـت. ولـی ایـن نوسـانات قیمتـی نه 
در زمانـی کـه قیمتLME افت داشـت صـادرات ما را تضعیف 
کـرد و نـه در حـال حاضـر صـادرات را بـا مشـکلی روبـه رو 
کـرده اسـت. در واقع هر میزان تولید صورت بگیـرد، صادرات 
امکان پذیـر اسـت و امسـال رکـورد تنـاژی تاریخی صـادرات 

شـرکت جابجا خواهد شـد. 

 علـت ایـن موضـوع کـه بـه نظـر می رسـد 
صنعتـی چون معـدن نسـبت به سـایر صنایع 
کمتـر تحـت تاثیـر تحریم هـا قـرار گرفتـه، 

چیسـت؟
سـال گذشـته و امسـال اکثـر صنایـع معدنـی در لیسـت 
تحریم هـا قـرار گرفتند ولـی اصولا در حـوزه صـادرات فلزات 
غیرآهنـی یا پایه به قدری بازار جهانی شـرایط مناسـبی دارد 
کـه حتـی اگـر شـدیدترین تحریم ها نیز وجود داشـته باشـد 
اگـر صـادرات بـا حسـن تدبیـر و دانش محـوری انجام شـود، 
مشـکل قابـل توجهـی برای صـادرات بـه وجود نخواهـد آمد. 
بـه همیـن دلیـل از زمان خـروج آمریـکا از برجام مـا تاکنون 

مشـکل خاصـی برای صـادرات نداشـته ایم.

 ملـی مس بـرای توسـعه اهداف خـود، اجرای 
چـه برنامه هایی را مدنظـر دارد؟ 

شـرکت صنایـع ملی مس ایـران در حوزه تولیـد و فروش، 
رسـیدن بـه اهدافـی بالاتر از میزان سـال جاری را در دسـتور 
کار دارد. همچنیـن در راسـتای برنامه جامع توسـعه شـرکت 
ملـی صنایـع مس ایـران، ظـرف چند سـال آینده و بـا توجه 
بـه راه انـدازی طرح هـای توسـعه، شـرکت عمدتـا در حـوزه 
فـرآوری مـواد معدنـی، جهشـی حدود یـک میلیـون تنی در 
ظرفیـت تولیـد کنسـانتره مس ایجـاد خواهد شـد و ظرفیت 
تولیـد حـدود 1/2 میلیـون تـن فعلـی کـه بـه تدریـج طـی 
حـدود چهـار دهـه ایجـاد شـده اسـت، بـا جهـش قابل توجه 
83 درصـدی، بـه بیـش از 2/2 میلیـون تـن در سـال خواهد 
رسـید کـه در راسـتای تحقـق منویـات مقام معظـم رهبری 
در سـال »جهـش تولیـد« خواهـد بـود. همچنین بخشـی از 
پروژه هـای توسـعه شـرکت در افزایـش قابل توجـه ظرفیـت 
تولیـد و در نهایـت افزایـش صـادرات و ارزآوری بـرای کشـور 
و ارتقـای جایـگاه بین المللی شـرکت مـواردی نظیـر، تمرکز 
بیشـتر بـر انجـام طرح هـای توسـعه در حـوزه فـرآوری مواد 
معدنـی ماننـد فاز 3 تغلیظ سـونگون و فـاز 2 تغلیظ میدوک 
هرکـدام بـه ظرفیـت حداقـل 150 هـزار تـن در سـال، فـاز 
3 تغلیـظ سرچشـمه بـا ظرفیـت بیـش از 190 هـزار تن در 
سـال، افزایـش 100 هـزار تنـی ظرفیت تولید فازهـای 1 و 2 
تغلیـظ سـونگون، احداث واحد فـرآوری حـدود 100 میلیون 
تـن از خاک هـای سـولفوری کم عیـار در مجتمـع مس شـهر 
بابـک بـه ظرفیت تولید 80 هزار تن کنسـانتره مـس، احداث 
واحدهـای فرآوری سـرباره ها در کارخانجات ذوب سرچشـمه 
و خاتون آبـاد با اسـتفاده از روش فلوتاسـیون بـه منظور تولید 
کنسـانتره مـس مجموعـا بـه ظرفیت تولیـد حـدود 90 هزار 
تـن کنسـانتره مـس و همچنین تسـریع در عملیـات اجرایی 
دو کارخانـه فـرآوری معـادن مـس دره  زار و دره آلو به ترتیب 
بـا ظرفیت هـای 150 و 100 هـزار تـن تولید کنسـانتره مس 
در سـال که در حال حاضر به ترتیب از پیشـرفت بیش از 70 
و 55 درصـدی برخـوردار هسـتند و پیش بینـی می شـود این 
دو پـروژه بسـیار مهـم و تاثیرگذار رویEPS شـرکت در اواخر 

سـال 1400 آمـاده راه انـدازی شـوند، هسـتند.البته در پایان 
برنامـه جامـع مذکـور، ظرفیـت تولید کنسـانتره شـرکت به 
حـدود 2/6 میلیـون تـن و بـا مـس محتـوی به حـدود 625 
هـزار تـن بالـغ خواهد شـد که حـدود 550 هـزار تـن آن به 

صـورت کاتـد مسـی روانـه بازارهـای بین المللی می شـود. 

 دو پروژه مهم فملی چه شرایطی دارند؟ 
پروژه تولید 100هزارتن سـالانه کنسـانتره مس در معدن 
دره آلـو یکی از دو پروژه مهم فملی اسـت. این پـروژه در حال 
حاضـر بیـش از 73درصد پیشـرفت داشـته اسـت. عـلاوه بر 
ایـن، پـروژه دره زار نیـز در مجاورت مجتمع مس سرچشـمه 
بـا ظرفیـت تولید 150هـزار تن کنسـانتره مس در سـال نیز 
در دسـتور کار قـرار دارد که این پروژه نیز پیشـرفتی بیش از 
50درصـد دارد. بـرآورد شـده که ایـن دو پروژه تا پایان سـال 
1400 بـه بهره برداری برسـند. در حال حاضـر یک میلیون و 
200هـزار تن کنسـانتره مـس تولید می کنیم و بـا راه اندازی 
ایـن دو پـروژه 250هـزار تـن بـه ظرفیت تولید شـرکت ملی 

صنایـع مس ایـران افزوده خواهد شـد.

 میزان فـروش ملی مس تحت تاثیـر راه اندازی 
این پروژه هـا چه تغییری خواهد داشـت؟

اگـر افزایـش 250هزار تنی ظرفیت تولیـد را با قیمت های 
فعلـی در نظـر بگیریـم بـا در نظـر گرفتن قیمت هـای فعلی 
جهانـی مـس کـه در حـدود 9000 دلار بر تن اسـت، مبلغی 
در حـدود 500میلیـون دلار حجـم فـروش شـرکت افزایـش 
می یابـد.در واقـع اگـر ایـن دو پـروژه راه انـدازی شـوند بـا در 
نظـر گرفتن میانگین فـروش که حدود 2میلیارد دلار اسـت، 
چیـزی حـدود 25درصد به حجـم فروش افزوده خواهد شـد.

در  بـازار سـرمایه  ریزش هـای   در خصـوص 
ماه هـای اخیـر چـه تحلیلـی ارائـه می دهید؟ 
ریزش هـای اخیر بـازار سـرمایه هیچ مبنای علمـی، دلیل 
فاندامنتـال - تکنیکالی ندارد و بیشـتر ناشـی از نبود حسـن 
تدبیرهـا و دانـش محـوری وبـی توجهـی بـه خـرد جمعـی 
بوده اسـت. دلیـل ایـن دیـدگاه نیز این اسـت کـه تقریبا اکثر 
پارامترهـای مهـم و تاثیرگـذار بـر روی بـازار همگـی مثبـت 
هسـتند. بـه طـور مثـال قیمـت جهانی مـس رکـود تاریخی 
حدود10 سـاله خود را شکسـته است، نرخ تسـعیر ارز نیز در 
سـطوح بسـیار بالایـی در حـدود 250000 ریال تثبت شـده 
اسـت. بنابراین نباید شـرایط بازار سـهام اینگونه باشـد. علاوه 
بـر ایـن موضـوع قیمت دلار نیـز در ایـن ریزش هـا تاثیرگذار 
بـود. نگاهـی بـه روند قیمت ارز نیز نشـان می دهد دلار سـال 
گذشـته از قیمتی حـدود13 تا14هزار تومـان در حال حاضر 
بـه حـدود 25هـزار تومـان رسـیده اسـت، در واقـع تمامـی 
آیتم هـای تاثیرگـذار نـه تنهـا حـوزه مس کـه در بسـیاری از 
صنایع مثبت اسـت ولـی بنظر می رسـد تصمیماتی که بعضا 
در دو قـوه مقننـه و مجریـه گرفته می شـود باعث مشـکلاتی 

نظیـر ریزش هـای اخیر شـده اسـت.

 چـه تصمیماتی بیشـتر از سـایر مـوارد در به 
وجود آمـدن ریزش هـای اخیر نقش داشـتند؟

از  یکـی  فـولاد  قیمت گـذاری  جدیـد  شـیوه نامه  اعـلام 
مـوارد مهـم دخیـل در ریزش هـای اخیر بورس بـود که هیچ 
دفاعـی بـرای ایـن موضوع وجـود ندارد عـلاوه بـر آن افزایش 
حقـوق دولتـی معـادن کـه در رابطـه بـا آن نیـز تصمیمـات 
مناسـبی گرفتـه نشـد از ایـن مـوارد اسـت. در حقیقت دلیل 
بخـش بزرگی از مشـکلات کنونی بـازار، ناشـی از تصمیمات 
غیرکارشناسـی، نبـود حسـن تدبیـر، دانش محـوری و توجه 

نکـردن بـه خـرد جمعـی در اتخاذ تصمیم هاسـت.

 بـه طور کلـی وضعیت بازار سـرمایه را چگونه 
ارزیابـی می کنید؟

رونـد کلـی بـازار مثبت خواهـد بود عـلاوه بـر آن اتفاقات 
سیاسـی در سـطح دنیـا بـه ویژه آمریـکا نیز ایـن روند مثبت 
را تقویـت خواهـد کرد، اما نمی تـوان به طور قطـع اعلام کرد 
کـه روی کار آمـدن بایـدن اتفـاق خارق العاده ای بـرای بورس 
مـا رقـم خواهـد زد. ولـی بایـد در نظـر گرفـت کـه شـرایط 
پیـش رو بـه جهت کاهـش تنش ها، رفـع اثر روانـی تحریم ها 
و تصمیماتـی که دولـت قبلی آمریکا اتخاذ می کـرد و هر روز 
بـه شـکلی اقتصـاد مـا را تحـت تاثیـر قـرار می داد به سـمت 
مثبت شـدن پیش خواهـد رفت. سـیگنال های مثبتی که در 
خصـوص بازگشـت طرفین بـه برجام بـه گوش می رسـد نیز 
می توانـد رونـد مثبتـی را بـرای بازار سـرمایه رقم بزنـد البته 
ممکـن اسـت این مـوارد تاثیر منفی بر نرخ ارز داشـته باشـد 
امـا بـه طـور کلـی اثرگذاری مثبتـی بر بـازار سـرمایه و رونق 
صادرات خواهد داشـت. البته پیشـنهاد شفاف اینجانب توجه 
شایسـته بـه اصـل درون نگـری و اسـتفاده از پتانسـیل های 
درون کشـور بجـای تمرکـز بـر اصـول امتحـان پـس داده و 

غیرقابـل قبـول برون نگری اسـت.

 در مـورد تکرار روند مثبت رشـدهای عجیب  
و غریـب بورس که اوایل امسـال شـاهد بودیم، 

چه نظـری دارید؟
درسـت اسـت کـه رونـد بـازار سـرمایه مثبـت ارزیابـی 
می شـود امـا از رشـدهای غیرمنطقـی کـه در پایـان سـال 
گذشـته و ابتـدای سـال جـاری شـاهد بودیـم قطعـا خبـری 
نخواهـد نبـود. امـا پس از اینکه بـازار به حالت پایدار برسـد با 

یـک شـیب ملایـم مثبـت خواهـد بود.

 درهفته هـای پایانی سـال بازار بـه تعادلی که 
به آن اشـاره کردید خواهد رسـید؟

بـه نظـر می رسـد در حـال حاضـر نیـز بـازار بـه نقـاط 
تعادلـی رسـیده امـا حفظ این تعـادل به آن بسـتگی دارد که 
از اظهارنظـر افـراد غیرکارشـناس بویـژه بخش قابـل توجهی 
از مسـئولان در قـوای مجریـه و مقننـه در خصـوص مباحث 

مربـوط بـه بازار سـرمایه خـودداری شـود.

 چرا با توجه به رشد قیمت های جهانی، شاهد 
افت قیمت در سهم های مختلف بودیم؟

مـس یکی از محصولاتی اسـت کـه برخـلاف روند جهانی 
بـا افت قیمت سـهم در بازار سـرمایه مواجه بـود. در حالی که 
قیمت هـای جهانـی افزایش داشـته و حـال تولیـد و صادرات 
مـس نیز بسـیار خـوب بوده اسـت، هیچ دلیلی بـرای کاهش 
قیمت سـهام وجود ندارد بـه جز اظهارنظرهای خـارج از بازار 

کـه این سـهم ها را تحـت تاثیر قـرار می دهد.

 اگر توافقـات برجام به روند صحیـح بازگردد، 
قیمـت ارز چـه می شـود و این تغییر چـه اثری 

بر بازار سـرمایه خواهد داشـت؟ 
اگـر چنیـن اتفاقـی رخ دهـد و بازگشـتی صـورت گیـرد 
تاثیـر آن بـر دلار ممکن اسـت در حد یک یـا دو ماه ماندگار 
باشـد ممکن اسـت افـت قیمت وجود داشـته باشـد اما نرخ 
تسـعیر ارز حداقـل باید 20هـزار تومان در نظر گرفته شـود. 
اگـر بازگشـت بـه برجـام رخ دهـد بـه احتمـال زیـاد اتفاق 
خارق العـاده ای در خصـوص قیمـت ارز رخ نخواهـد داد و 
کاهـش قیمـت احتمالـی هـم کوتـاه مـدت و گـذرا خواهد 
بـود. نوسـاناتی که در حـوزه ارز ایجـاد می شـود بزرگ ترین 
سـم در بـازار اسـت.در حـال حاضـر قیمـت فعلـی ارز بـه 
لحـاظ روانـی توسـط مـردم پذیرفتـه شـده و درحـدود 25 
هـزار تومـان تثبیـت شـده اسـت. هرگونـه نوسـان فاحـش 
مثبـت و یـا منفـی بـه نفـع اقتصـاد کشـور نخواهـد بـود. 
اقتصـاد هر کشـوری بیشـتر نیازمنـد تثبیت نرخ تسـعیر ارز 
بـوده تـا جذب سـرمایه گذاری پایـدار صورت پذیـرد، چراکه 
نوسـانات زیـاد باعـث فـرار سـرمایه خواهـد شـد. بنابرایـن 
بـه دولتمـردان توصیـه می شـود بجـای ارائـه تحلیل هـای 
غیـر کارشناسـی کـه مثلا نـرخ ارز بـه حـدود 15000 هزار 

تومـان خواهـد رسـید، بهتر اسـت تمرکز بر نرخ هـای فعلی 
داشـته کـه باعث تقویـت اقتصاد صـادرات محور که پاشـنه 
آشـیل اقتصادهـای پویـا خواهـد بـود کننـد. البتـه کاهـش 
مصنوعـی نـرخ ارز، کشـور را بـا بحران هایـی کـه در چنـد 
دهـه اخیـر مبتـلا بـه آن بـوده اسـت، مواجـه خواهـد کرد. 
همچنیـن بجای اقتصاد صـادرات محور، تبدیل به کشـوری 
واردات محـور و ضـد تولیـد خواهیـم شـد کـه بـر خـلاف 
 منویـات مقـام معظـم رهبـری در ارتبـاط بـا مقولـه مهـم 

جهش تولید است. 

 بـا این حـال دیـده می شـود که دولـت برای 
کاهـش قیمـت دلار تـاش می کنـد، تثبیـت 
دسـتوری قیمـت دلار چگونـه می توانـد موثر 

شـود؟ واقع 
 چـه نیـازی بـه ایـن اسـت کـه بـا اجبـار قیمـت ارز را 
15هـزار تومـان تعیین کننـد در حالی کـه می دانیم وضعیت 
اقتصادی کشـور و میـزان تولید ناخالص داخلی در کشـور در 
چـه سـطحی قـرار دارد و برخلاف این مـوارد قیمـت ارز را با 
فشـار روی قیمـت کمتـری نگـه داریـم؟ ایـن موضـوع باعث 
می شـود پس از گذشـت چند ماه فنر فشـرده شـده دستوری 
نـرخ ارز رهـا شـود و در آینـده شـاهد افزایـش قیمـت چنـد 
برابـری باشـیم. به هر حال بد نیسـت از تجربه بسـیار مهلک 
تعییـن نرخ دسـتوری ارز 4200 تومانی درس بگیریم. به نظر 
می رسـد درس آموخته هـای سیاسـت های غلط گذشـته باید 
مـورد مداقه بیشـتر قرار گیرند زیرا اقتصاد کشـور تحمل این 

همـه سیاسـت های آزمـون و خطـا را ندارد.

 نوسـانات و اظهارنظرهـای مختلـف در مـورد 
قیمـت دلار در لایحـه بودجـه 1400 تـا چه حد 
صنایـع مختلـف و بازار سـرمایه را تحـت تاثیر 

خود قـرار داده اسـت؟
یکـی از موضوعاتـی کـه باعـث شـد بـازار سـرمایه چنـد 
صباحـی را بـا ریزش  هـای پی درپـی پشـت سـر بگـذارد باید 
حواشـی بودجـه، اختـلاف نظـر میـان دولـت و مجلـس و 
اختلافاتـی که میان اظهارنظـرات مختلف در خصوص تعیین 
نـرخ ارز وجـود داشـت دانسـت. بهتـر اسـت قـوای مجریـه و 
مقننـه تدبیـری شایسـته تـر در این ارتبـاط داشـته و به نفع 
منافـع ملـی و مـردم از سیاسـت های نـخ نمای عـوام فریبانه 

)Demagoguery( پرهیـز کننـد.

 قیمـت منطقـی دلار در شـرایط کنونـی باید 
باشـد؟ چقدر 

قمیـت منطقـی دلار حـول و حـوش 20هـزار تومـان در 
شـرایط فعلـی منطقـی و البتـه محافظه کارانـه اسـت. انتظار 
مـی رود سـال آینـده اگر فضـای سیاسـی بین المللـی بهبود 
یابـد قیمـت دلار حـدود ایـن عـدد باشـد و چنانچه شـرایط 
فعلـی حفـظ شـود نـرخ ارز نیـز در همیـن محـدود 25 هزار 

تومـان بـا دامنـه نوسـان حـدود 20درصدی باشـد.

 چگونـه می تـوان اعتماد از دسـت رفتـه را به 
بـازار برگرداند؟

اگـر سـه اصل مهم حسـن تدبیـر، دانش محـوری و توجه 
بـه خـرد جمعـی در رابطه با تصمیمـات گرفته شـده در بازار 
سـرمایه مورد عنایت بیشـتر قرار گیرد، وضعیـت بازار تثبیت 
خواهـد شـد و اعتمـاد بـه بـازار بـاز خواهـد گشـت.چرا کـه 
در حـال حاضـر جـو بـی اعتمـادی شـدیدی در میـان مردم 
بویـژه خیل عظیم سـهامداران حقیقی میلیونـی جدیدالورود 
بـه بـورس بـه وجـود آمـده اسـت. چـون بخـش عظیمـی 

از آن هـا پول هـای خـرد خـود را بـه ایـن بـازار وارد کردنـد. 
دریافـت سـیگنال های منفـی توسـط ایـن سـهامداران باعث 
شـده سرمایه شـان را از ایـن بـازار خـارج کنند. بـه طور کلی 
بایـد گفـت اثـر تحریم هـا در وخیم کـردن شـرایط اقتصادی 
مشـکلات  درصـد   90 و  بـوده  10درصـد  حـدود  کشـور 
کشـور ناشـی از نبـود حسـن تدبیـر، فقـدان دانش محـوری 
ایجـاد  بـه خـرد جمعـی  نکـردن  توجـه  و  تصمیمـات   در 

شده است.

 در خصوص تعرفه های صادراتی که صادرکننده 
را تحت تاثیر قرار می دهد چه نظری دارید؟ 

بـه عنوان یک کارشـناس فعال در حـوزه فلزات غیرآهنی 
کـه بیـش از 26 سـال سـابقه فعالیـت در حوزه مذکـور اعم 
از مـس، آلومینیـوم، سـرب و روی وغیـره را دارم، گذاشـتن 
هـر گونـه محدودیـت صادراتـی بـه ویـژه بـرای محصولات 
معدنـی و فلـزی ماننـد حـوزه مس، فـولاد و سـرب و روی و 
حتـی آلومینیـوم که بطور متوسـط تولید داخلـی آن تقریبا 
دو برابـر نیـاز مصـرف داخلـی کشـور اسـت، به هیـچ عنوان 
سیاسـت منطقـی و درسـتی نیسـت و فقـط باعث از دسـت 
رفتـن بازارهـای صادراتـی می شـود. ایـن بازار هـا طـی چند 
دهـه با زحمات طاقت فرسـا بدسـت آمده اسـت کـه با نبود 
حسـن تدبیـر شایسـته، ایـن بازارها دو دسـتی تقدیـم رقبا 
می شـود و در صـورت عـدم اصـلاح شـرایط مذکـور، ایـن 
موضـوع می توانـد به عنـوان یکـی از مصادیـق سـوء تدبیر و 
توجـه نکـردن بـه حفـظ منافـع بیـت المـال مورد بررسـی 
و پیگیـری قـرار گیـرد. البتـه دولـت همزمـان بـا تشـدید 
تحریم هـای بین المللی و نیاز شـدید کشـور بـه ارز، از نیمه 
دوم سـال 1398 بـر صـادرات محصـولات معدنـی عـوارض 
صادراتی را وضع کرد که شایسـته اسـت در سریعترین زمان 
 ممکـن تجدیـد نظـر اساسـی بـرای حـذف عـوارض مذکور 

صورت پذیرد. 

 بـازار کامودیتی ها را در سـطح جهانی چگونه 
می بینید؟

بـدون شـک رونـد ایـن بـازار مثبـت ارزیابـی می شـود و 
امـکان شکسـته شـدن برخـی رکوردهـای تاریخـی بسـیار 

محتمـل خواهـد بـود.

 دلیل این روند مثبت را چه می دانید؟
بخشـی از ایـن مسـئله مربـوط به بهبـود شـرایط اقتصاد 
جهانـی اسـت چـرا کـه از شـرایطی کـه سـال قبـل اکثـر 
قدرت هـای اقتصـادی) بـه جـز چین( بـا انقبـاض اقتصادی 
قدرت هـای  اکثـر  و  گرفته ایـم  فاصلـه  شـده بودند  مواجـه 
جهانی با رشـد مثبت اقتصادی همراه هسـتند. در راس این 
اقتصادهـا، اقتصـاد بـزرگ و همیشـه پویای چین بـه عنوان 
بزرگتریـن بـازار مصـرف کلیه فلـزات اساسـی و فـولاد قرار 
دارد کـه حتی در سـال 2020 کـه تقریبا تمـام اقتصادهای 
بـزرگ دنیـا بـا رشـد اقتصـادی منفـی دسـت و پنجـه نـرم 
می کردنـد، ایـن کشـور که از دو مزیت بسـیار بزرگ حسـن 
تدبیر دولتمردان خود در وهله اول و مردمانی سـخت کوش 
و قانـع در وهله دوم برخوردار است،توانسـتند بـا این دو بال 
 مهـم، به عنـوان تنهـا اقتصـاد بـزرگ مثبـت دنیـا در سـال

رکـورد  متوالـی  سـال   58 بـرای  بـال  فـراغ  بـا   ،202  0
بی نظیـر رشـد اقتصـادی میانگیـن 9درصـد سـالانه را برای 
سـربلندی کشورشـان رقم بزنند. به نظر اینجانب دوسـتانی 
کـه فرصـت بررسـی تمـام پارامترهـای اقتصـادی دنیـا را 
ندارنـد می تواننـد تنهـا بـا بررسـی وضعیت اقتصـادی چین 
به عنـوان بزرگتریـن بارومتـر اقتصـاد دنیا، تحلیل هـای قابل 
 اتکایـی در ارتبـاط بـا روند قیمت هـای جهانـی کامودیتی ها 

ارائه کنند. 

 دخالت هـای صـورت گرفته برخی مسـئولان 
در بـازار سـرمایه، چـه نقشـی در به هـم زدن 

سـازوکار بازار داشـت؟ 
تـا حـدودی ایـن اتفـاق رخ داده اسـت. بـه طـور مثـال از 
سـال 82 کـه بـورس کالا راه انـدازی شـد تـا سـال 89 ایـن 
بـازار بـدون کوچکتریـن دخالتی از سـوی دولت بـه کار خود 
ادامـه می داد و عمدتا مکانیسـم عرضـه و تقاضا تعیین کننده 
قیمـت بـود. در این بازار هر شـخصی می توانسـت نسـبت به 
خریـد محصـولات از جملـه محصولات مسـی اقـدام کند، در 
واقـع شـرکت ملـی مس ایـران بر اسـاس قیمت هـای جهانی 
محصولاتـش را در بـورس کالا عرضـه می کـرد و هـر کسـی 
چـه بـرای مصـارف عملیاتـی و چـه سـرمایه گذاری اقـدام به 
خریـد می کـرد امـا دولـت چند صباحی اسـت به ایـن بازارها 
)چـه بـورس اوراق بهادار و چـه بورس کالا( ورود کرده اسـت 
و سـازوکار این بازارها را تحت تاثیر قرار داده اسـت. تغییرات 
مکـرر و نوسـان شـدید در قانون گـذاری در بـورس مقدمـات 
ایـن اتفـاق را رقم زد و لازم اسـت دخالـت مقامات ناظر کمتر 
شـود. مفهـوم بـورس ایـن اسـت که ایـن بـازار محلـی برای 
تقابـل عرضـه و تقاضـا بوده و با شـفافیت کامل همراه باشـد. 
بـا ایـن حـال وضع هـر گونه مقـررات محـدود کننـده ای که 
بـا روح مفهـوم بورس در تضاد باشـد، بی شـک تاثیر منفی بر 

بـورس خواهد داشـت.

 اتخاذ تدابیـری نظیر تغییرحجـم مبنا، دامنه 
نوسـان و بازگشت انتشـار گزارشات پیش بینی 

سـود، چه تاثیـری در روند بازار داشـت؟ 
در یـک سـال گذشـته تغییـرات بسـیاری در قوانیـن بازار 
رخ داده و تصمیمـات متفاوتـی بـازار را تحـت تاثیر قـرار داده 
اسـت. از جملـه ایـن مـوارد، تغییـرات در حجم مبنـا، حذف 
و بازگشـت مجـدد EPS و غیـره بـود که بـازار را تحـت تاثیر 
قـرار داد. بـه طـور مثـال با توجه بـه اینکه بیـش از 90درصد 
سـهامداران غیرحرفـه ای هسـتند و ایـن گزارشـات اولیـه، 
پارامتـری بـرای بررسـی وضعیت شـرکت محسـوب می شـد 
انتشـار ایـن گزارشـات می تواند تاثیر مثبتی داشـته باشـد.به 
طـور کلی تجربـه نشـان داده اسـت دخالت هـای این چنینی 

هیچگونـه کمکـی تـا به حـال به بـازار نکرده اسـت.

 معاون توسعه و اکتشافات صنایع ملی مس ایران تاکید کرد:

بحراننبودحسنتدبیرودانشمحوری
»فملی« همچنان در بخش های تولید و صادرات رکوردزنی می کند

 اعام شیوه نامه جدید قیمت گذاری فولاد 
یکی از موارد مهم دخیل در ریزش های اخیر 

بورس بود که هیــچ دفاعی برای این موضوع 
وجود ندارد عاوه بر آن افزایش حقوق دولتی 
معادن که در رابطه با آن نیز تصمیمات مناسبی 

گرفته نشد، هم تاثیرگذار بود

 در حـال حاضـر نیز بازار به نقـاط تعادلی 
رسـیده امـا حفظ این تعـادل به آن بسـتگی 

دارد کـه افـراد غیرکارشـناس به ویـژه بخـش 
قابـل توجهـی از مسـئولان در قـوای مجریه و 
مقننـه از اظهارنظر در خصـوص مباحث مربوط 

بـه بازار سـرمایه خـودداری کنند

 هفته نامـه بـورس: یکـی از اتفاقات عجیـب و غریبی 
کـه در ریزش هـای اخیر بورس شـاهد بودیـم را باید افت 
قیمـت سـهم های بـزرگ و بنیـادی و خروج سـهامداران 
از ایـن سـهم ها دانسـت.موضوع این اسـت کـه برخاف 
داده  رخ  شـرکت ها  ایـن  دل  در  خاصـی  اتفـاق  اینکـه 
باشـد، در بسـیاری از ایـن موارد دیده می شـد کـه تولید 
و صـادرات شـرکت ها در حـد بسـیار مطلوبی قـرار دارد. 
عـاوه بـر آن قیمـت جهانـی این محصـولات نیز رشـد 
بی سـابقه ای در یـک دهـه اخیـر داشـته اما رونـد نزولی 
ایـن گونـه سـهم ها متوقف نمی شـود. در ضمن ایـن روند 
ریزش هـای پی درپـی بـازار نیـز قصـد فروکـش شـدن 
نـدارد و بازار بـه ثبـات لازم نمی رسـد.همچنین تغییرات 
مکـرر در قوانیـن و تصمیمـات غیرکارشناسـی می تواند 
یکـی از عوامـل دامـن زدن بـه ریزش هـا و افـت قیمـت  
سـهم های بنیـادی محسـوب شـود. البتـه این پرسـش 
مطـرح اسـت کـه علـت فـرار سـهامداران از سـهم های 
مهـم در ریزش هـای اخیـر و فاصلـه گرفتن بـازار از روند 
تعادلـی بـه دلایلـی در درون بـازار برمی گـردد یـا علت 
را بایـد در بیـرون از این سـهم ها و حتـی بیـرون از بازار 
سرمایه جسـتجو کرد؟برای بررسـی علل اتفاقات مذکور، 
بررسـی رونـد بـازار سـرمایه وتحلیـل شـرایط برخـی 
سـهم های بنیـادی نظیـر فملی، نظـرات بهـروز رحمتی، 
معـاون توسـعه و اکتشـافات شـرکت صنایـع ملـی مس 

ایـران را جویا شـدیم.
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بازگشت استراتژی ارتجاع در بازار بدون اعتماد

epsهاناجیمیشوند

حاشیهرفتنتحلیلگریحرفهای
بازگشـت EPSهـا باتوجـه بـه اینکـه درحال حاضـر در بـازار سـرمایه سـهامداران غیـر حرفـه ای و تـازه وارد زیـاد هسـتند 
به شـرطی کـه شـرکت ها EPSهای معقولی اعلام کنند، خوب اسـت. یک مسـیر و اعـدادی را به سـرمایه گذاران جدیدالورود 
نشـان می دهـد کـه در واقـع بیشـتر حـواس آنهـا بـه سـهم های غیربنیـادی باشـد، امـا در کل بـرای شـرکت های حقوقی و 
 EPS قدیمی هـای بـازار کـه سـالیان سـال اسـت در بـازار سـرمایه فعالیـت می کنند شـاید اتفـاق خوبی نباشـد، زیرا اعـلام
باعـث می شـود کـه شـرکت های سـرمایه گذاری، حقوقی هـا و قدیمی های بـازار کمتر به سـمت تحلیل بروند و شـرکت های 
مشـاور سـرمایه گذاری و سـبدگردانی که وظیفه آنها تحلیل عملکرد بنیادی شـرکت ها براسـاس شـرایط اقتصادی و شـرایط 

شرکت هاسـت کمتـر وارد بازار شـوند. 
گزارشـات EPS تبعـات منفـی هـم بـرای بـازار دارد و باعـث گمـراه شـدن تحلیلگـران و کارشناسـان بـازار می شـود و همچنیـن باعـث کاهـش 
تحلیلگـری حرفـه ای آنهـا می شـود. اعـلام سـود هر سـهم باعث می شـود کـه بازار به سـود اعلامـی شـرکت P/E بدهد و ایـن موضوع باعث می شـود 

سـهامداران بیشـتر از حـدی سـهم ها را خریـداری نکننـد، اعـلام ایـن گزارشـات نقـد شـوندگی بـازار و حجم معامـلات را کاهـش می دهد. 
هنگامـی می تـوان گزارشـات EPS را کامـلا حـذف کـرد کـه سـازمان زمانـی را تعییـن کنـد و شـرکت هایی را که در حـوزه تحلیل هسـتند مانند 
شـرکت های مشـاوره سـرمایه گذاری، شـرکت های سـبدگردانی و... به صـورت مشـخص و گروه بندی شـده بـه بـازار، گزارش های تحلیلـی ارائه دهند، 
اگر این بسـتر درسـت شـود دیگر احتیاجی به گزارشـات EPS نیسـت اما در این ماه های اخیر به علت نبود این گزارشـات، سـهامداران جدیدالورود 
زیان هـای سـنگین متحمـل شـدند. همچنیـن رونـق کانال هـا و سـیگنال فروشـی ها اتفـاق افتـاد کـه حباب گونـه بسـیاری از سـهام  شـرکت های 

غیربنیـادی را به دلیـل سـیگنال ها و دلایـل غیربنیادی، بـالا بردند.

امکانبرقراریتعادل
کیفیـت گزارش هـای پیش بینـی EPS از الـزام بـودن و نبـودن آن هـا 
 EPS پیش بینـی  بـه  بازگشـت شـرکت ها  بـه  باتوجـه  اسـت.  مهم تـر 
و ارائـه مفروضـات پیش بینـی نقـش شـرکت ها در ارائـه مفروضـات و 
پیش بینی هـای واقعـی و نـه محتاطانه بیـش از پیش اهمیـت پیدا کرده 

و ارائـه گزارشـات نامعقـول جهـت دهـی معکـوس خواهـد داشـت.
بطـور مثـال پیش بینـی EPSاولیـه شـرکت ملـی مـس بـا توجـه به 
شـرایط موجـود و اصلاح آن به چشـم بـازار نامطلوب و بسـیار محتاطانه 
آمـد. بهتریـن حالـت ارائـه گزارش هـای EPS این اسـت کـه مفروضات 
گـزارش بـا توجه به سـناریوهای مختلـف متغیرهای تاثیرگـذار از قبیل 
ارز و قیمت هـای کامودیتـی و... منتشـر و از ارائـه گزارشـاتی کـه مبنای 
تحلیلـی ندارنـد اجتنـاب شـود. ایـن امـر بـه ارزشـگذاری و تحلیـل 
شـرکت ها کمـک می کنـد و مبنـای انتخـاب سـرمایه گذاران در خریـد 

و فـروش قـرار می گیـرد.

کنـار  در  شـرکت ها،  توسـط   EPS اعـلام   
ورودی هـای دیگـری همچـون گـزارش اجماع 
تحلیلگـران بـه فعـالان بـازار برداشـتی کلی از 
ارزندگـی بـازار می دهـد بـه ایـن صـورت کـه 
مخاطـب درمـی یابـد کـه ضریـب P/E بـازار 
در حـال حاضـر حـدود 7 اسـت تـا در مـورد 
ارزندگـی نسـبی سـهام و کلیـت بـازار بتوانـد 

. ی کنـد تصمیم گیر
از طـرف دیگـر بـا توجـه بـه شـرایط متغیـر ارز و قیمت هـای جهانی 
بسـیار مطلـوب خواهـد بـود که ایـن پیش بینـی حداقل در مقاطع سـه 
ماهـه بازبینـی و منتشـر شـود. در شـرایط فعلـی، اعـلام EPS توسـط 
شـرکت ها، همـراه بـا انتشـار مفروضـات نـرخ ارز، قیمـت محصـولات و 
تـورم در سـناریوهای مختلـف، می توانـد نشـان دهـد کـه بخـش قابـل 
توجهـی از سـهام شـرکت ها، در قیمت هـای ارزنـده قـرار دارنـد و با کم 

کـردن ریسـک بـازار در تسـریع تعـادل بـازار کمـک کند.

مدتـی اسـت کـه از الـزام مجـدد شـرکت ها به اعـام eps هـا می گـذرد، این مسـئله در سـال های گذشـته نیـز وجود داشـت و بـه دلیل 
نقدهـای بسـیاری کـه بر آن صـورت گرفت لغو شـد. اما به نظر می رسـد شـرایط فعلی بازار، باعث شـد تا مسـئولان بازگشـت این موضوع 
را مـد نظـر قـرار دهند. هرچند به عقیده برخی کارشناسـان، انجام حرکت مذکور کار اشـتباهی اسـت و نمی تواند تاثیر بسـزایی در آگاه سـازی سـهامداران 
داشـته باشـد. البتـه گروهـی دیگر معتقدنـد برای به حداقل رسـاندن مشـکات احتمالی گزارشـات EPS،تحلیـل این موضوع بر دوش حسـابداران رسـمی 
یا شـرکت های مشـاور سـرمایه گذاری گذاشـته شـود تا راسـتی آزمایی گزارش های اعام شـده بدون شـک و تردید شـکل بگیرد. در همین راسـتا،برای 
شـفافیت بیشـترو بـا توجـه به غیـر قابل پیش بینـی بودن سـودآوری شـرکت ها، بهتر اسـت در اعام eps، ناشـران سـه سـناریوی رونـد افزایش، کاهش و 

تثبیـت نـرخ ارز را مدنظـر قـرار دهند تا بـازار دید کامـل تری نسـبت به eps ها پیـدا کند.

الـزام اعلامeps هـا بـه نوعـی بازگشـت 
بـه گذشـته اسـت، چندین سـال اعلام 
تجربـه  شـرکت ها  توسـط  سـودآوری 
شـده و بـا توجه بـه تبعاتی کـه با خود 
بـه همـراه داشـت، متوجـه شـدیم که 

روش مناسـبی نیسـت. می تـوان گفـت ایـن روشـی  غیـر قابـل 
اتـکا اسـت، در اصـل شـما نمی توانیـد بـه طـور دقیـق سـود 
یک سـال آینـده را در اقتصـاد پـر تلاطم ایـران پیش بینی کنید. 
ایـن مسـئله تـوام بـا توقف هـای طولانـی بـوده، زیرا شـرکت ها 
اعـدادی را اعـلام می کردنـد اما سـازمان بورس یا نهـاد ناظر آن 
را مـورد بحـث قـرار مـی داد و ارائـه ودریافت اطلاعـات منجر به 

توقف هـای طولانـی مـدت می شـد. 
در ایـن میـان ممکـن اسـت مسـائلی همچـون کنتورسـازی 
نیـز پیـش بیایـد و همـه به دنبـال مقصـر باشـند، در کل روش 
درسـتی کـه در تمـام دنیـا در پیـش گرفتـه می شـود بدیـن 
گرفتـه  شـرکت ها  از  اطلاعـات  می بایسـت  کـه  اسـت  شـکل 
شـود و تحلیلگـران رسـمی اطلاعـات را تجزیه و تحلیـل کنند، 
شـرکت ها نیـز معمـولا پـس از اعـلام گزارش هـای 3 مـاه اقدام 
بـه برگـزاری کنفرانس کرده و نکات مبهم گزارشـات را تشـریح 
می کننـد، بهتر اسـت در کشـور ما نیـز همین روند انجام شـود.

بازگشـت بـه دوران eps هـا کار اشـتباهی اسـت و نمی تواند 
تاثیـر بسـزایی در آگاه سـازی سـهامداران داشـته باشـد، در 
کل بایـد بـازار رسـمی ای بـرای تحلیـل وجـود داشـته باشـد 
و سـهامدارانی کـه بـه دنبـال اطلاعات رسـمی هسـتند به آن 
مراجعـه کرده وتحلیل های مشـاوران رسـمی اعـم از حقیقی و 

حقوقـی را مطالعـه کنند. 
مـا احتیاج به بـازاری تحلیل محور داریم که در آن تحلیلگران 
از طریـق فـرو ش تحلیـل به سـود برسـند و سـهامدارانی که به 
دنبـال تحلیل هسـتند اطلاعـات معتبـر ودسـت اول را دریافت 
کننـد، ارائـه گزارش هـا بـه صورتـی کـه نمـی تـوان صحـت 
دقیـق آنـان را ارزیابـی کـرد نمی توانـد نقـش بسـزایی در روند 
برقـراری تعـادل بـازار داشـته باشـد.باتوجه بـه تجربه گذشـته، 
 نمی تـوان مشـکلات ایـن طـرح را نادیـده گرفـت و یـا آنـان را 

به حداقل رساند. 
بنابراین در شـرایط فعلـی باید گزارش های ماهانه شـرکت ها 
را تعمیـق بخشـیده و بـرای گزارش هـای 3 مـاه شـرکت ها نیـز 
بـرای  کنیم، انتخـاب سـخنگو  کنفرانـس  برگـزاری  بـه  اقـدام 
شـرکت هانیز امـری مهـم اسـت، تـا در مواقـع مبهـم بتواننـد 
اطلاعـات دقیـق را به بازار بدهند، بهتر اسـت تعـداد تحلیلگران 
و شـرکت های مشاورسـرمایه گذاری افزایـش یابـد و در محـل 
رسـمی همانند سـایت تدان بـه ارائه تحلیل بپردازند و سـازمان 
نیـز از آنـان حمایـت کنـد حتـی در صـورت لـزوم اقـدام بـه 
پرداخـت یارانـه مختـص تحلیلگـران کنند تـا بـازار بتواند طبق 

سـاختار تحلیـل شـکل بگیرد. 

احتیاجبهبازاری
تحلیلمحورداریم

همایون دارابی
مدیرعامل شرکت 
سبدگردان داریوش

تحلیلگران رسمی اطاعات را تجزیه و تحلیل کنند

تمرکزبرراستیآزمایی
بازگشت گزارشات EPS ازسوی سازمان بورس به نظر 
می رســد بتواند به بازار اطلاعات بیشــتر بدهد تا از 
بودجه شرکت ها باخبر باشیم که امری بسیار خوب 
 EPS است. اینکه انتظار داشته باشــیم با گزارشات
قیمت ها بالا می رود و شاخص افزایش پیدا می کند، 
انتظار غلطی اســت و هیچ ارتباطی بین آنها نیست 
اما اینکه انتظار داشته باشیم بازاری شفاف تر داشته 

باشــیم که افراد بخواهند در آن با اطلاعات بهتر کار کنند ممکن اســت این 
هدف حداقل یک گام ما را نزدیک تر کند.

EPSهای اعلام شده از کیفیت لازم برخوردار نیستند؛ هنگامی که قیمت 
جهانی مس عددی است که در بودجه شرکت کمتر اعلام می شود، بی کیفیتی 
این گزارشــات را مشخص می کند اما به طور کلی نفس این کار درست است. 
سیگنال ها باتوجه به وضعیت اقتصادی کشور می توانند اثرگذار باشند و گاهی 
ممکن اســت وضعیت اقتصادی کشور به حدی مخرب باشد که سیگنال های 

منفی داده شود. 
در این گزارشــات ســیگنال منفی به آن اندازه مهم نیســت و برای اینکه 
EPSها منطبق بر واقعیت باشــند خوب اســت که سازمان بورس سیستمی 
برپا کند که براســاس آن شرکت های مشاور سرمایه گذاری و سبدگردانی آنها 
را ارزیابی کنند یعنی شــرکت ها گزارش ها را مطابق برنامه خود منتشر کنند 
و شرکت های مشاور ســرمایه گذاری و سبدگردانی که از خود سازمان بورس 

مجوز گرفتند اعلام کنند که خوش بینانه است یا بدبینانه.
برای به حداقل رســاندن مشکلات احتمالی گزارشــات EPS بهترین کار 
این اســت که مجموعه هایی بیرون از آن شــرکت گزارشات را راستی آزمایی 
و اظهارنظر کنند. اینکه پیش بینی ها را حســابرس ها بررسی و اظهارنظرکنند 
کاری بیهوده و بی معنی خواهد بود. مانند این است که به تحلیلگر بگویند کار 
حسابرســی را انجام بده درصورتی که در این کار تخصصی ندارد و نمی تواند 
انجام دهد. درصورتی که ایرادات EPSها برطرف شود در آگاه سازی سهامداران 

برای خرید سهام بسیار مفید خواهند بود.

محمد یوسف امین داور
مدیر سرمایه گذاری 
اطاعات مالی پارت

کمال خان زاده
مدیرعامل کارگزاری 

ملل پویا

آرش آقا قلی زاده
مدیرعامل شرکت 
سبدگردان الگوریتم

ملیکا حمزه ئی
خبرنگار

نیرویکمکیبرایسهامداران
اعـلام گزارشـات EPS بـه ذات خـود کار خوبـی اسـت، بـه تحلیلگـران کمـک می کنـد و باعـث بالارفتـن شـفافیت بـازار 
می شـود امـا در سـال های اخیـر ارائـه و اعـلام این گزارشـات باعث شـد شـاهد فسـاد زیـاد و اتفاقـات نامطلوبی باشـیم و 
در نهایـت سـهامدار خـردی کـه براسـاس اطلاعـات کـدال و گزارشـات تصمیم گیری می کـرد در بعضی مواقـع دچار ضرر 

و زیـان می شـد. 
به طـور کلـی بازگشـت گزارشـات EPS اقـدام درسـتی اسـت درصورتی که فسـادهایی که در بـازار به دلیل این گزارشـات 
اتفـاق می افتـاد، دیگـر رخ ندهـد که البته بعید اسـت همچنیـن اتفاقاتی مجـدد رخ ندهد. درمجمـوع EPSها در بـازار تأثیر 

مثبتـی دارنـد و باعـث تحلیلی تر شـدن بازار می شـوند. قاعدتا EPSها برای اشـخاصی اسـت که تحلیلی سـهم خریداری می کنند و تحلیلگر هسـتند 
و طبیعتـا اگـر تحلیلگـران اطلاعـات بیـش تـری از سـهمی کـه قصـد خریـد آن را دارند، داشـته باشـند می توانند بهتـر تصمیم گیری کننـد؛ اگر آن 
تحلیلگـر سـرمایه گذار، مدیـر سـرمایه گذاری، سـبدگردان یـا کسـی باشـد کـه پرتفـوی حقوقی یا حقیقی را در دسـت داشـته باشـد این گزارشـات 
باعـث می شـوند تصمیـم بهتـری بـرای مجموعـه منابعـی که در دسـت دارد، بگیـرد و در نهایـت به نفع سـرمایه گذار اسـت؛ چه به صورت مسـتقیم 

بـرای خـود خریـداری کنـد و چه سـرمایه گذار نهـادی یا سـرمایه گذار صندوق باشـد.
تعـادل و رونـق بـازار ارتبـاط چندانـی بـه ارائه و اعلام گزارشـات EPS ندارد و صرفا این گزارشـات بـه تصمیم گیری در جهت انتخاب سـهام کمک 
می کنـد. EPSهـا زیـاد نمی تواننـد بـر بـازار تأثیـر بگذارنـد تا باعث شـوند بازار تعـادل و رونق پیـدا کند. آیتم هـای دیگری باعـث تعادل و رونـق بازار 
می شـود، البتـه ایـن موضـوع هـم می تواند تأثیرگذار باشـد اما بیشـتر در تصمیم گیـری و انتخاب سـهام تأثیر دارد تا اینکـه روی کلیت بـازار تأثیری 

باشد. داشته 

باقر خادمی
مدیر سرمایه گذاری 

کارگزاری فارابی

شـرکت ها  الـزام  بـه  توجـه  بـا 
بایـد  epsهـا  اعـلام  بـر  مبنـی 
یـادآور شـد، وظیفـه ناشـر بـازار، 
تحلیـل نیسـت و بایـد تحلیـل را 
بـه بـازار بسـپاریم امـا از طرفـی 

گذشـته  در  کـه  بـوده  عادتـی  شـرکت ها  سـود  اعـلام 
در بـازار شـکل گرفتـه بـود و نبـود آن امـروزه منجـر بـه 
شـکل گیـری تبعـات منفـی شـد. در یک سـال گذشـته 
برابـر و چندیـن  بزرگتـر  بـازار  افـراد مختلـف،  ورود   بـا 

شده است.
اکثـر سـهامداران جدیـد از تحلیـل بـه دور بـوده و بـر 
پایـه شـنیده ها اقـدام بـه خرید و فـروش می کنند، شـاید 
در ایـن برهـه از زمـان تصمیـم اعلامeps هـا بـرای ایـن 
دسـت از سـهامداران درسـت باشـد و به نوعی ناشر بتواند 
تحلیلـی هـر چنـد انـدک را در اختیار افـراد قـرار بدهد تا 
متوجـه ارزش ذاتـی شـرکت ها شـوند. بنابراین، ایـن روند 
درکوتـاه مـدت راهـکاری مناسـب اسـت امـا بـرای بلنـد 
مـدت بهتر اسـت پس از رونـق گرفتن بـازار و روی آوردن 
افـراد بـه تحلیل بنیـادی، می تـوان این وظیفـه را از عهده 

ناشـرخارج کـرده و برعهده بـازار قـرار دهیم.
بهتـر اسـت انتشـار گزارش ها به صورت جدیدی شـکل 
بگیـرد و رشـته تفضیلـی مدیریتی بـه صـورت کامل تری 
وارد شـود. بایـد سـناریوهای مختلـف درآمـد و پیش بینی 
سـود در قالـب گزارش هـای تفضیلـی در کـدال منتشـر 
شـودتا شـاید بـه ایـن طریـق اندکـی از تبعـات منفـی 
ایـن طـرح کاهـش یابـد.در ایـن برهه از زمـان که بـازار از 
تحلیل دور شـده و  برخی از مردم ندانسـته و بدون آگاهی 
آتـش بـه مـال خـود می زننـد، بـه نظـر می رسـد یکـی از 
راهکارهـای موقـت که بتواند اندکی شـرایط بـازار را تغییر 
دهـد رونـد مذکور باشـد.در خصـوص عقیده برخـی برای 
بایـد  شـرکت ها  سـودآوری  بـودن  پیش بینـی  غیرقابـل 
یـادآور شـدکه شـرایط کشـور   مـا همیشـه بدیـن  صورت 
بـوده اسـت، فضـای ابهـام همیشـه درکشـور حاکـم بوده 
و ایـن را می تـوان بـا نـگاه کلـی بـه قیمت هـای خـودرو 
و مسـکن و غیـره متوجـه شـد، بـا توجـه بـه سـناریو های 
مختلف )سـه حالت روند افزایشـی، کاهشـی و ثابت دلار( 
می تـوان سـودآوری شـرکت ها را پیش بینـی کرد،تـا اعلام 

eps هـا بـا دیـد کامـل تری بـه بـازار ارائه شـود.
از  بسـیاری  اینکـه  بـه  توجـه  بـا  اسـاس  ایـن  بـر 
سـهامداران بـدون تحلیـل وارد بـازار شـده اند، بهتریـن 
کاری کـه می تواند در بلند مدت بر شـرایط بازار سـرمایه 
موثـر باشـد؛ بحث آموزش و سـوق دادن مردم به سـمت 
 صندوق هـای سـرمایه گـذاری اسـت کـه می توانـد موثـر 

واقع شود.

راهکاریموقت
درفضایابهام

مجتبی شهبازی
مدیر معامات کارگزاری 

بانک پاسارگاد

ضرورتاعلامگزارشهایماهانه
بـا توجـه بـه اینکـه در یک سـال گذشـته بسـیاری از افـراد 
بـدون داشـتن اطلاعـات کافـی در بازارسـهام حضـور یافته 
انـد و بـدون تحلیل و توجـه به eps اعلامی شـرکت ها اقدام 
بـه خریـد و فـروش می کننـد، به نظر می رسـد راهـکار الزام 
شـرکت ها مبنـی بـر اعـلام eps در شـرایط فعلـی می تواند 

اقدام مناسـبی باشـد.
 در گذشـته برخـی شـرکت ها بـه صـورت محتاطانـه و 

برخـی نیـز بـه صـورت جسـورانه eps خـود را اعـلام می کردنـد، مزیـت ایـن طـرح 
وجـود مبنـای عـددی و محاسـبه ای بـود کـه تحلیلگـران بر اسـاس آن و بر اسـاس 
بررسـی وضعیـت و شـرایط کشـور اقـدام بـه نقـد و بررسـی میـزان تحقـق سـود و 
زیـان اعلامـی شـرکت می کردند.بـه نظـر می رسـد درشـرایط فعلـی نیـز ایـن اتفاق 
منجـر بـه افزایـش تحلیـل در بـازار شـود،  امـا پیش بینـی اعلامـی بـه دلیـل اینکـه 
از جانـب شـرکت اعـلام می شـود ممکـن اسـت بـا کمـی سـوگیری مثبت یـا منفی 
همـراه باشـد. بنابرایـن بهتـر اسـت eps اعلامـی شـرکت ها توسـط یک خبـره اعلام 
شـود، بـرای حرفـه ای تـر انجـام شـدن ایـن رونـد و کارآمـد بـودن حرکـت مذکور 
ایـن وظیفـه می توانـد بر دوش شـرکت های مشـاور سـرمایه گـذاری قرار داده شـود، 
 تـا بـه صـورت ادواری بـه تجزیـه و تحلیـل شـرکت ها پرداختـه ومیـزان eps آنان را

برآورد کنند. 
همچنیـن اجـازه دهنـد خـود بازارسـرمایه و اهالـی آن عملکـرد شـرکت ها را 
قضـاوت کننـد، در نهایـت ایـن فرآیند می توانـد اصلاحاتـی را بپذیرد و بسـیار دقیق 
تـر اجـرا شـود تـا مشـکلاتی کـه در گذشـته وجـود داشـته نیـز بـه حداقل برسـد.

بایـد حداکثـر تلاش شـکل بگیرد تا شـرکت ها نسـبت بـهeps اعلامی خـود مقداری 
مسـئولیت پذیرانه تر رفتـار کننـد و در ایـن بیـن بـه دنبـال اعـداد جـذاب امـا بدون 

نباشند.  پشـتوانه 
البتـه در همیـن راسـتا بهتر اسـت همانطور که شـرکت ها ملزم به ارائه گزارشـات 
ماهانـه و اعـلام میـزان خریـد و فـروش خـود هسـتند بـرای گزارش هـایeps نیـز 
چنیـن فرآینـدی در نظـر گرفتـه شـود تـا شـرکت ها ملزم شـوند بـه صـورت ماهانه 

eps خـود را بـه روز کنند.

مهدی فرازمند
 مدیرعامل مشاور 

سرمایه گذاری فاینتک
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 معرفی صندوق های شرکت کارگزاری بورسیران

شــرکت کارگزاری بورســیران در 
ســال 1372 توســط جمعــی از 
صنعتگــران بخــش خصوصی، به 
عنــوان زیرمجموعه ای از شــرکت 
سرمایه گذاری صنایع ایران )سهامی 
عام(، وابســته به انجمــن مدیران 
صنایع و اساتید رشته مالی تأسیس 
و فعالیت خود را آغاز کرد. در حال 
حاضر سه صندوق سرمایه گذاری سهامی در این مجموعه 
مشغول فعالیت هســتند که عملکرد آن ها مورد بررسی 

قرار گرفته است.
بیش از 26 هزار درصد بازدهی 

نخســتین صنــدوق این مجموعــه با نــام صندوق 
سرمایه گذاری »بورسیران«، در تیر ماه 1388 آغاز به کار 
کرد. خالص ارزش دارایی های صندوق با افتی 42 درصدی 
در یک سال گذشته، اکنون نزدیک به 3800 میلیارد ریال 
رسیده است. بازار سهام و در صدر آن، گروه های »فلزات 
اساســی«، »بانک ها و مؤسسات اعتباری« و »محصولات 
شــیمیایی« ســهمی 97 درصدی در پرتفوی صندوق 
داشته که حاصل این استراتژی، کسب بازدهی نزدیک به 
164 درصدی در یک سال گذشته بود. همچنین در افقی 
بلندمدت، جادوی ســود مرکب در صندوق بورسیران، با 
تحقــق بیش از 26 هزار درصد بازده از ابتدای تأســیس 

تاکنون، شگفتی آفریده است.

رشد خالص ارزش دارایی 
مهرمــاه 1392 دومین صندوق ایــن کارگزاری با نام 
»صندوق مشــترک دماســنج«، در گــروه صندوق های 
سهامی، فعالیت خود را آغاز کرد. خالص ارزش دارایی های 
این صندوق در یک سال گذشته بیش از 53 درصد رشد 
داشت و در حال حاضر از مرز 901 میلیارد ریال نیز فراتر 
رفت. سهم بازار سهام از پرتفوی این صندوق چیزی حدود 
98 درصد است، گروه های »فلزات اساسی«، »محصولات 
شیمیایی« و »بانک ها و مؤسســات اعتباری« بیشترین 
جذابیت را نزد مدیران صندوق داشته اند. بازدهی سالانه 
صندوق دماسنج نیز پس از نوســانات بسیار شدید بازار 

سهام همچنان بالای 120 درصد است. 

جهش 1755 درصدی
کارگزاری بورســیران در اســفند ماه ســال 1392 
ســومین صندوق خود را با نام »صندوق مشترک بانک 
خاورمیانه« و بــاز هم در گروه صندوق های ســهامی، 
تأســیس کرد. خالص ارزش دارایی هــای این صندوق، 
با جهش 1755 درصدی در 365 روز گذشــته، اکنون 
در مرز 14600 میلیارد ریال نوســان دارد. این صندوق 
تقریبا تمام ســبد خود را به بازار ســهام و به خصوص 
گروه هــای »فلزات اساســی«، »بانک ها و موسســات 
اعتباری« و »محصولات شــیمیایی« اختصاص داده و با 
کســب  158 درصد بازدهی در یک سال اخیر، عملکرد 

رضایت بخشی داشته است.

بازدهی و ارزش دارایی  رقابت نزدیک دارند

اولویتقرارگرفتنجذبسرمایهگذارانریسکپذیر

سجاد یزدانی
کارشناس سامانه رسام
 )اطلاعات مالی پارت(

شفافیت

صندوق مشـترک دماسنج، در 
گـروه صندوق های سـهامی، با 
مدیریـت محمـد رضـا امیـری 
کـرد.  آغـاز  را  خـود  فعالیـت 
ایـن آغـاز توفانـی بود و طـی یک مدت کوتاه رشـد 
قابـل توجهـی داشـت. پـس  از فـراز و نشـیب های 
ایـن صنـدوق مدیریـت خـودش را حفـظ  بسـیار 
کـرد و ضمـن جـدا شـدن از کارگـزاری بورسـیران 
امـروز تحـت مدیریـت مدیران اسـبق خـود در حال 

است.  پیشـتازی 
رشــد این صندوق از اســفند 98 تا اسفند 99 
حــدود 207 درصد و دامنه نوســان آن کوتاه بوده 
که نشان از ریسک مدیریت شده این صندوق دارد. 
نوید است  که این صندوق در سال 1400 بازدهی 
بیشتر از شاخص را خواهد داشت. صندوق مشترک 
بانــک خاورمیانــه با مشــارکت بانــک خاورمیانه 
جهت ایجاد بســتری امن در ســرمایه گذاری در 
 بازار ســرمایه برای مشــتریان خود در ســال 92 

تأسیس شد. 
خالص ارزش دارایی های این صندوق، با جهشی 
1755 درصدی در 365 روز گذشــته، اکنون در مرز 
14600 میلیارد ریال نوسان دارد. علاوه بر این موارد، 
قالب ســرمایه گذاران صندوق بورسیران نیز با کوچ 
ســرمایه های خود در این صندوق اســتراتژی های 
سرمایه گذاری خود را همگام و همراه با مدیر جدید 

این صندوق کردند.

 تداوم پیشتازی
با استراتژی های جدید

  به  »زمرد« مراجعه کنید
 هفته نامه بورس: سهام عدالت جزو لاینفک بازار 
سهام شــده و اطلاع از آخرین اخبار این بخش مورد 
توجه بسیاری از سهامداران است. مرور اهم رویداد های 
 هفتگی ســهام عدالت بــه صورت مختصــر مدنظر 

***قرار می گیرد.
 هــر دو گروه دارندگان ســهام عدالت، یعنی گروه 
مدیریت مســتقیم و گــروه مدیریت غیر مســتقیم 
می توانند با مراجعه به درگاه های بانکی معرفی شده و 
ثبت نام در ســامانه سجام نسبت به درخواست کارت 

اعتباری اقدام کنند.
 دارندگان ســهام عدالت بــرای دریافت این کارت 
نیازی به مراجعه حضوری به شعب ندارند و در صورت 
نداشتن گوشی هوشــمند نیز می توانند با مراجعه به 

کافی نت یا از طریق دیگر ثبت نام کنند.
 دریافت این کارت نیاز به ضامن ندارد، سهام عدالت 

ضامن این وام خواهد بود.
 مردم برای دریافت وام عدالت لازم اســت از طریق 
ســامانه  »زمرد« بانک های تجــارت و ملی به صورت 
غیرحضوری اقدام کنند. سامانه ای که به گفته موسوی 
نماینده وزارت اقتصاد راه اندازی شــده و آماده ارائه 
تســهیلات به مردم اســت، اما در تماس با بانک های 
تجارت و ملی متوجه شــدیم که زیر ساخت های این 

سامانه همچنان فراهم نشده است.
 بازپرداخت این تسهیلات سه ساله است، نرخی که 
برای این وام در نظر گرفته 18 درصد اســت، اما اگر 
مصرف کننده آخر هر ماه تســویه کند، هیچ سودی 
از او گرفته نمی شــود. همچنیــن ارزش کارت های 
اعتباری 50 یا 60 درصد میزان دارایی سهام عدالت 
افراد اســت و سازمان بورس می تواند آن را به عنوان 
وثیقه بگذارد، از این رو پرداخت این تســهیلات نیاز 

به ضامن ندارد.

سهام عدالت

معرفی کتاب
سرمایه داری و آزادی

و  »ســرمایه   داری  کتاب 
آزادی« بــه قلم  میلتون 
فریدمن و ترجمه غلامرضا 
رشــیدی در نشــر نی به 

چاپ رسیده است.
اقتصاد  فریدمــن،  به نظر 
از سیاســت جدا نیست و 
اقتصــاد آزاد شــرط لازم 

برای برقراری آزادی سیاسی است. در نتیجه، آزادی 
سیاسی نمی تواند بدون آزادی اقتصادی پابرجا بماند.

تاکید عمده  کتاب روی ارتبــاط آزادی اقتصادی با 
آزادی سیاســی اســت. خیلی از افراد معتقدند که 
سیاست و اقتصاد ارتباطی با هم ندارند. در نظر آن ها 
آزادی فردی مربوط به سیاســت و رفاه مســئله ای 
اقتصادی اســت. نویسنده در این کتاب، نوع ارتباط 
این دو موضوع با هم را به خوبی مشــخص می کند. 
فریدمن در این کتاب نشان می دهد که بین اقتصاد 
و سیاســت ارتباطی حساس و جدی وجود دارد که 
نتایج آن می تواند رفاه و آزادی های فردی و اجتماعی 

افراد آن جامعه را تحت تاثیر قرار دهد.

 

کانال برتر

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 شرایط بنیادی 22,00030,000شاراک
10و نموداری مناسب

 وضعیت بنیادی 19,00025,000پارسان
20و تکنیکال مناسب

20وضعیت مناسب بنیادی 13,00018,000فملی

ت
مد

د  
بلن

افتتاح فاز دو، افزایش 18,00030,000کاوه
25ظرفیت تولید، رشد فروش

 وضعیت مناسب بنیادی 12,00015,000فولاد
25و اصلاح جذاب قیمتی 

2 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری اماکو

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

مناسب و رشد قیمت 11,81014,000فولاد
P/E 20محصولات

مناسب و رشد قیمت 88,890120,000شپدیس
P/E 20محصولات

چشم انداز سودآوری و 19,33023,000غپاک
10وضعیت بنیادی سهم

ت
مد

د  
بلن

9,70015,000تاصیکو
P/NAV ارزنده و پرتفوی 

 متمرکز بر صنعت 
فلزی معدنی

15

 وضعیت بنیادی 13,15019,000فملی
20و روند جهانی مس

P/NAV ارزنده و وضعیت 17,25027,000ونفت
15بنیادی مناسب

1 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه گذاری ارزش پرداز آریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 افزایش نرخ فروش69,78390,000  پیزد
10 قیمت به درآمد مناسب

85,000  65,130جم پیلن
وضعیت سودآوری و رشد 

اسپرد قیمت جهانی پروپیلن 
و پلی پروپیلن

10

چشم انداز مناسب و نسبت های 5,64080,000  وسکاب
P/E و P/NAV 10مناسب

 چشم انداز مناسب 7,61010,000وسپه
P/NAV 10و نسبت مناسب

بهره برداری از طرح های 17,25025,000       ونفت
10توسعه ای و P/NAV مناسب

ت
مد

د  
بلن

چشم انداز افزایش نرخ 35,97060,566دلر
    10فروش و سود آوری

12,77422,000ارفع
راه اندازی طرح توسعه و 

افزایش نرخ جهانی بیلت و 
رشد سود آوری

10

6,500 3,820ونوین
گزارش 9 ماهه مطلوب، 

پایین بودن نسبت ارزش  
بازاری به حجم عملیات

10

 وضعیت بنیادی3,82010,000تنوین
10و سود آوری مناسب 

10کاهش ریسک پرتفوی15,716تصمیم

3 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

10چشم انداز مثبت سودآوری162,567270,000ساینا

27,85045,000شیران
سودآوری  420 تومانی برای 

سال مالی 1400 در کنار 
افزایش سرمایه تجدید 

15

مدیریت جدید و برنامه های 54,22075,000شکلر
15آتی برای سودآوری

24,94050,000چدن
افزایش تولیدات، ریالی 
بودن هزینه ها، داشتن 

زیرمجموعه فسازان
10

10بهبود عملکرد عملیاتی10,95017,000ولصنم
ت

مد
د  

بلن

داشتن طرح توسعه، ریالی 52,150105,000شاملا
10بودن هزینه ها 

افزایش نرخ های دریافتی 44,29275,000دقاضی
10اخیر و طرح های توسعه ای

چشم انداز مثبت سودآوری، 43,780100,000پسهند
10طرح های توسعه ای

88,130250,000شبصیر
چشم انداز سودآوری شرکت 

و افزایش سرمایه از 
تجدید و انباشته

10

4 سبد پیشنهادی شرکت کارگزاری بانک صنعت و معدن

خوانندگان محترم واقف باشــند ســبد پیشــنهادی ارائه شــده صرفا منعکس کننده نظر کارشناسان است و هیچ گونه توصیه یا سفارشی نسبت به خرید و فروش ســهام نمی کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت های مشاور سرمایه گذاری و هفته نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می کنند. همچنین به سهامداران توصیه می شود، افق دید سرمایه گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

 افزایش قیمت نفت 27,82038,000شبریز
20و حاشیه سود عملیاتی

 افزایش قیمت نفت 24,44033,000شبندر
15و حاشیه سود عملیاتی

 افزایش قیمت نفت 12,72016,000شپنا
15و حاشیه سود عملیاتی

ت
مد

د  
بلن

 افزایش نرخ جهانی 13,15019,000فملی
10و نرخ های فروش 

 افزایش نرخ جهانی 11,81015,000فولاد
20و نرخ های فروش

20کاهش ریسک پرتفوی 10,31712,000داریک

6 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردانی داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

13,15017,000فملی
افزایش چشمگیر قیمت 

جهانی مس و رشد قابل توجه 
درآمدهای عملیاتی شرکت

15

24,44032,000شبندر

چشم انداز مثبت قیمت نفت 
جهانی و محصولات پالایشی و 
همچنین افزایش میزان کرک 
اسپرد پالایشی ها با تغییرات 

محاسباتی اخیر

15

رشد قابل توجه درآمدهای 40,65052,000فسپا
10عملیاتی شرکت

45,59058,000دتماد

روند رو به رشد سود هر 
سهم و کاهش چشمگیر 
 هزینه های مالی شرکت 

در سال جاری

10

ت
مد

د  
 صندوق سرمایه گذاری بلن

امین آشنا ایرانیان

صندوق 
با درآمد 

ثابت

اولین صندوق 5 ستاره 
خصوصی- میانگین بازدهی 

 بالای 29 درصد
تقسیم سود ماهانه

50

5 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری  سهم آشنا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

3,3306,000وپارس
عرضه اولیه اپال و مالکیت 

 70 درصد غیرمستقیم 
بانک پارسیان 

10

13,15016,500فملی
گزارش های ماهانه و میان 
دوره ای مناسب و افزایش 

18 درصد قیمت جهانی مس 
20

70,782130,000غصینو

افزایش سرمایه از محل 
تجدید سرمایه گذاری های 
بلندمدت و اضافه شدن 

سبدگردان به مجموعه

10

ت
مد

د  
بلن

88,890150,000شپدیس
 گزارش های ماهانه 

 و میان دوره ای مناسب 
نسبت  P/E آتی حدود 5 

15

15پرتفوی کم ریسک و بنیادی9,07314,000مدیر

13,75330,000قاسم
گزارش های ماهانه و 
 میان دوره ای مناسب 

و اصلاح قیمتی مناسب 
10

18,02027,000کاوه

افزایش تولید شمش و 
فروش شرکت با توجه به 

بهره برداری از فاز 2 فولاد 
سازی، نسبت P/E  آتی 5

20

7 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه گذاری فاینتک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن  
میا

3,8306,000     وبملت
وضعیت مناسب دارایی ارزی 

 و رشد درآمدهای مشاع 
و غیر مشاع

20

27,82035,000              شبریز
بهبود کرک اسپرد، رشد 

 سودآوری 
و عرضه پتروشیمی تبریز 

15

رشد نرخ های جهانی و 11,81015.000  فولاد
15وضعیت مطلوب سود آوری

ت
مد

د  
بلن

69,240100,000  حسینا
احتمال کاهش تحریم ها 
و افزایش حجم عملیات 

کانتینری
20

18,81025,000      پارسان
 نسبت p/nav مناسب 

شرایط مناسب زیرمجموعه ها 
به لحاظ سودآوری

15

31,69042,000  جم
ثبات نرخ دلار، رشد قیمت 

جهانی محصولات  و سودآوری 
مناسب

15

8 سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان کاریزما

حتما بنزین بزنید 
برای ادامه  راه نیاز به تزریــق نقدینگی و افزایش حجم 
معاملات وجود دارد که حکم بنزین خودرو را دارد. باید 
نقدینگی لازم به بورس تزریق و ارزش معاملات بیشتر از 
مقدار فعلی شود در غیر این صورت شاهد مدل جدید و 
فرسایشی از نوسان گیری در بورس خواهیم بود که باعث 
کاهش شدید ارزش معاملات برای چند روز و قفل شدن 
صفوف فروش و سپس خرید در کف قیمتی و فروش در 
چنــد روز بعد خواهیم بود. یعنی اگر نقدینگی به بورس 
تزریق نشود، تایم نوســانگیری اصطلاحا »کِش«خواهد 
آمد و فرسایشــی و طولانی تر خواهد شد. در این صورت 
)عدم تزریق نقدینگی(، شــاهد افزایش نســبی ارزش 
معامــلات در روزهای مثبت و کاهــش ارزش معاملات 
در روزهــای منفی خواهیم بود. البته با شــناختی که از  
مقام ناظر جدید  هست، به نظر می آید که در کنار ایجاد 
ظرفیت های اعتمادزا، تصمیماتی را برای  تزریق نقدینگی 

و افزایش ارزش معاملات در بورس خواهند گرفت.
emacoabbasi

سجاد امیری
مشاور صندوق 
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مشروح عملکرد صندوق های سرمایه گذاری تحت مدیریت شرکت کارگزاری بورسیران

سواد مالی
 دانش آموزان آمریکایی زیر ذره بین قرار دارند

 شورای تربیت اقتصادی، الگویی جهانی
هفتاد سـال پیش که اسـاتید اقتصاد و کارشناسـان تعلیم و تربیت 
دانشـگاه های گوناگـون آمریـکا، دور هـم جمع شـدند و »شـورای 
ملـی تربیـت اقتصـادی« را تشـکیل دادنـد، نمی دانسـتند یکی از 
برجسـته ترین نهادهـای سـواد مالـی جهـان در حال شـکل گیری 
اسـت. نهـادی کـه بعدهـا بـا حـذف واژه ملـی، مأموریتـی جهانی 

پیـدا کرد. 
ایده آن ها این بود که دانش آموزان، از همان روزی که پایشــان به 
مدرسه باز می شود، آرام آرام با مفاهیم اقتصادی و مالی آشنا شوند 
و بعدها، با پایان دوران دبیرستان، دست پر وارد دنیای پیچیده واقعی شوند. تا خیالشان 
راحت باشــد آن ها، نه تنها می توانند گلیم شان را از آب بیرون بکشند، بلکه قادرند یک 

زندگی خوب اقتصادی برای خودشان دست و پا کنند.

ایجاد 188 نهاد وابسته
از آنجا  که ســنگ بنای هر آموزش درســتی، وجود منابع غنی و مربیانی آگاه است، 
»شورای تربیت اقتصادی«، اولین وظیفه خود را تولید این گونه منابع آموزشی می دانست؛ 
منابعی که معلمان بتوانند از آن ها برای افزایش درک دانش آموزان از مفاهیم اقتصادی و 
مالی، متناسب با سن و پایه تحصیلی شان استفاده کنند. به مرور زمان، 188 نهاد وابسته 
به شــورای تربیت اقتصادی، در سراسر آمریکا شکل گرفت تا پلی میان مدارس و شورا 

باشند و منابع را به راحتی در اختیار معلمان قرار دهند.

استانداردهای سواد مالی
در گام بعد، آموزش مربیان ســواد مالی در دستور کار قرار می گیرد و سالانه 55000 
معلم توسط شورا آموزش داده می شوند. فعالیت های شورا به اینجا ختم نمی شود. برای 
استانداردســازی آموزش و ارزیابی، مفاهیم و سرفصل ها، به دقت طبقه بندی می  شوند؛  
همچنیــن 144 مفهوم در شــش طبقه درآمد، خریــد، پس انداز، اســتفاده از اعتبار، 
ســرمایه گذاری، حفاظت از دارایی های مالی و بیمه مد نظر قــرار گرفت که این کار با 
عنوان »اســتانداردهای سواد مالی« در ســال 2013 منتشر شد. البته در این روند، سه 
آزمون ویژه برای پایان مقاطع تحصیلی دبســتان، راهنمایی و دبیرســتان طراحی شد. 
برای بررســی پایایی و روایی آزمون ها، نمونه گیری های متنوعی از دانش آموزان مدارس 
گوناگون انجام گرفت. برای هر آزمون کتاب راهنمایی تدوین شــد که در آن تمام نکات 
لازم درباره برگزاری آزمون ها، از شــرایط نور و تهویــه کلاس برگزاری آزمون، تا نحوه 

تصحیح آزمون بیان شد.

 عاطفه جلادتی
 کارشناس آکادمی 

هوش مالی
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