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فرارسیدن تاسوعا و عاشورای حسینی‌)ع( 
را تسلیت عرض می‌نماییم

سرمقاله

سه‌گانه آزار دهنده
تمامــی دولت‌هــای دنیــا و 
با  نیز  ایــران  همچنین دولت 
کسری بودجه مواجه هستند، 
بودجــه  کســری  بنابرایــن 
مســئله‌ای پذیرفته شده است 

اما اینکه کســری بودجه چرا ایجاد شده است، 
چگونه تأمین می‌شود و در نهایت در کجا خرج 
می‌شود، مورد بحث و نگران کننده است، یعنی 
درخصوص علت ایجاد آن می‌توان به بخشی از 
درآمدهای دولت اشــاره کرد که قبلا با افزایش 
همراه بوده است و بر این اساس دولت اقتصاد را 
چیده و هزینه‌ها را تنظیم کرده است و در حال 
حاضر توانایی کاهش آن را ندارد. بنابراین شدت 
کاهش درآمدهای دولت ناشــی از درآمدهای 
ارزی حاصــل از تحریــم و مــوارد دیگر باعث 
می‌شود کسری بودجه از طریق افزایش درآمدها 

صفحه 2قابلیت پوشش نداشته باشد.

 هفته‌نامه بورس را از مهمانداران ماهان، کاسپین، تابان

کیش‌ایر و ایران ایر‌تور بخواهید

سررشته »عدالت« گم شد
»فپنتا« زیرذره‌بین

 جهش شاخص‌های عملیاتی »وصندوق«
 تامین مالی پروژه‌های فاضلاب توسط »وبصادر«

 چکیده تحلیل بنیادی »کاوه«
 تحولات فزاینده دارویی اکسیر

 رکوردزنی »وسینا« درکاهش مطالبات 
 افزایش سرمایه »شنفت«

 »مدیریت« به فرابورس رسید
 جهش بازدهی و سودآوری »پترول«

 100 هزار میلیاردی شدن آریا ساسول
 رشد 64 درصدی درآمد »غشصفا«

 گندله‌سازی چادرملو رکورد زد
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معاملات غیرنقدی به رسمیت شناخته شد

صفحه 9

آلبرت بغزیان

یادداشت

سخنی با سکاندار جدید اقتصاد
برای برقــراری ثبات و متعادل 
شــدن بازار، مهمترین مواردی 
که می‌تــوان بــه آن پرداخت 
عبارتند از ایجــاد امکان انجام 
معامــات دو طرفه که به جمع 

شــدن صف‌های فروش و حداقل کردن گره‌های 
معاملاتــی کمک می‌کنــد. هنگامی کــه بازار 
صعودی اســت معمولا صف‌های خرید ســنگین 
روی سهام ایجاد می‌شــود و در زمان نزول بازار 
شــاهد صف فروش هستیم. اگر شرایط معاملات 
دو طرفــه در بــورس ایران به‌وجــود آید، دیگر 

پدیده‌ای به‌نام صف نخواهیم داشت.
صفحه 2

علی جمالی

چشم‌انداز بازار پول چگونه خواهد بود؟

بانکی‌ها آماده برای رشد
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بورس اخبار
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اخبار هفته
حل مشکل قیمت‌گذاری سیمان

برای ســیمان همواره  قیمت‌گذاری دســتوری 
تولیدکننــدگان را با چالش مواجه کرده از این رو 
مدتی است سیمان در بورس کالا عرضه می‌شود 
که با رفع مسأله قطعی برق این شرکت‌ها به زودی 
شاهد عرضه‌های گسترده‌تر سیمان در بورس کالا 

و تعادل کامل این کالا در بازار خواهیم بود.
عضو کمیسیون عمران مجلس با بیان مطلب فوق 
گفت: تولید ســیمان در کشور از میزان مصرف بیشتر است اما طی ماه‌های 
گذشــته به دلیل وقفه‌هایی که در تولید اتفاق افتاده که دلیل اصلی آن نیز 
قطعی برق بوده است، قیمت سیمان در بازار افزایش چشمگیری یافته است. 
غلامرضا شریعتی افزود: در جلسه‌ای که اخیراً با حضور وزیر صمت برگزار شد، 
مشکلات پیرامون صنعت سیمان بررسی و در این نشست برای رفع مشکل 
قطعی برق صنایع به عنوان عامل اصلی رشد قیمت سیمان نیز هماهنگی‌هایی 
صورت گرفت. وی گفت: نظارت بر بازارها باید جایگزین دخالت دستوری در 
روند قیمت کالاها شود که در این میان برخی افراد سودجو که از شفاف‌سازی 

روند معاملات سیمان زیان می‌بینند به دنبال ایجاد التهاب در بازار هستند.

بازار هفته گذشــته شرایط خوبی داشت 
و رشــد شاخص چشــمگیر بود. یکی از 
محرک‌های اصلی بازار رشــد نرخ ارز بــود. از اتفاقات مهم این 
هفته اقبال بازار به شســتا بعد از هفته‌ها درجا زدن و افزایش 
سرمایه سنگین پتروشیمی پارس از محل سرمایه‌گذاری آریا و 

شایعاتی از افزایش سرمایه فارس بود. 
بازار روز شنبه با شــروعی مثبت کار خود را آغاز کرد و ارزش 
معاملات خــرد به 7420 میلیارد تومان رســید. خریداران در 
منفی‌ها خریدار و جریان پول به سمت سهم‌های کوچک بود و 
گروه‌های بانکی و خودرویی مورد اقبال خریداران قرار گرفتند 
و بیشترین ورود پول در نمادهای فارس و وبملت بود همچنین 

شاخص کل با رشد 1718 واحدی همراه بود. 
در دومیــن روز هفته بازار با گرایش به ســهم‌های بنیادی کار 
خود را پایان داد و شــاخص کل با رشد 10هزار واحدی همراه 
شــد، ارزش معاملات 6296 میلیارد تومان بود. عرضه "وامین" 
در بازار فرابورس و گروه‌های سیمانی و پالایشی و حمل و نقل 

با تقاضای زیادی همراه بودند. 
روز دوشنبه بازار متعادل و رو به بالا معامله شد و رشد شاخص 
کل و هم وزن باعث تعادل در بازار شــد. شــاخص کل با رشد 
15313 هــزار واحدی همراه بود و ارزش معاملات خرد 7071 
میلیارد تومان ثبت شــد. بیشــترین نمادهایی کــه ورود پول 
حقیقی داشــتند نمادهای فخوز، کاوه و کویر بودند. گروه‌های 
فلزات و سرمایه‌گذاری‌ها و خودرویی‌ها از گروه‌های مورد توجه 

بازار بودند. 
سه‌شــنبه روز ســالگرد ریزش بازار با جهش مثبت شاخص و 
شکســتن رکورد ارزش معاملات خرد توانست سیگنال مثبتی 
برای ورود ســرمایه‌های خارج از بازار باشــد. انتظارات بازار و 
رشــد قیمتی دلار به بالای 25 هزار تومان و فروش‌های خوب 
شــرکت‌های پتروشیمی و فولادی محرک شاخص برای صعود 
اســت. شــاخص کل با رشــد 20595 هزار واحــدی و ارزش 
معاملات با بالاترین رقم در ســال 1400 معادل 8740 میلیارد 

تومان همــراه بود. گروه‌های فلزی و زارعــت و حمل و نقل و 
شیمیایی‌ها برترین گروه‌های بازار بودند. 

بازار روز چهارشــنبه با رشــد 30 هزار واحدی با سبزپوشی به 
اتمام رســید. بازار با تقاضا در نمادهای شاخص ساز و بنیادی 
همراه بود. نمادهای شســتا، فولاد، ذوب و شپنا لیدرهای بازار 
بودند. بیشــترین ورود پول حقیقی در نمادهای شتران، شستا، 
فــارس و پارس بود، ارزش معاملات خــرد به 10038 میلیارد 
تومان رسید و شاهد خروج 500 میلیارد تومان از صندوق‌های 

قابل معامله با درآمد ثابت بودیم. 
بازار کار خود را  با تکذیب افزایش ســرمایه هلدینگ فارس از 
محل تجدید ارزیابی به اتمام رســاند و دلار صرافی به 26 هزار 
تومان رســید، پیشتازی ســهام‌های دلاری محور و ورود پول 
توســط حقوقی‌ها روند صعودی بازار را افزایش و باعث کاهش 
تــرس در حقیقی‌ها و امید تازه در روند صعودی بازار شــد. در 
هفته گذشته ‌ETFها مورد توجه بازار قرار گرفتند و ‌ETFهایی 
که با 90 درصد ناو خود معامله می‌شــدند به بالای 100 درصد 

رسیدند و فرصت خرید برای ‌ETFهای زیر آن ایجاد شد.
در روند عرضه اولیه‌ها نماد »مدیریت« عرضه شد که زیرمجموعه 
نماد »ومدیر« است که با این عرضه اولیه ناو این شرکت به 50 
درصد می‌رســد. این هفته 3 نماد در بازار پایه بازگشــایی شد 
که »ویســا« و »وفتخار« با صف خرید همراه بودند و »وامین« 
متعادل و با حمایت حقوقی همراه بود. »فغدیر« و »فرود« درج 
نماد شدند که از شرکت‌های زیرمجموعه »فولاژ« و آماده عرضه 
اولیه به بازار هســتند. نمادهای سهام عدالت استانی که به زیر 
50 درصد ناو خود رسیده بودند به شدت با تقاضا روبه‌رو شدند 

و توانستند بازدهی‌های خوبی کسب کنند. نمادهای »ومهان«، 
»وسپه« و »صبا« از گروه ســرمایه‌گذاری با اقبال بازار روبه‌رو 

شدند. 
از اخبار مهم تصویب افزایش سرمایه 280 درصدی »فخوز« از 
سود انباشته و افزایش ســرمایه 5733 درصدی »وساخت« از 
تجدید ارزیابی، بازگشــایی 29 درصدی »کمینا« بعد از مجمع 
بوده است. در مجامع »پترول« از عرضه اولیه پتروشیمی ایلام 
در فرابــورس و بهره‌بــرداری طرح پلی پروپیلــن ایلام و طرح 
کریســتال ملامین در لردگان اعلام کرد و در مجمع 40 تومان 

به ازای هر سهم تقسیم کرد. 
مدیرعامل »تاصیکو« در مجمع از بهره‌برداری کارخانه فرآوری 
طلای کردســتان بعد از 6 سال با ظرفیت 535 کیلو طلای 24 
عیار تا چند روز آینده خبر داد و 98 درصد ســود معادل 825 
ریال به ازای هر سهم تقسیم کرد. »تیپیکو« عرضه اولیه شرکت 
دانا و احداث سه سایت مکمل غذایی تا انتهای سال در دستور 
کار دارد. »تیپیکو« در مجمع 475 تومان ســود تقسیم کرد و 
تاثیر 70 تا 100 درصدی آزادسازی دلار بر قیمت دارو از نکات 

مهم مجمع بود. 
قیمت‌های جهانی طلا به زیر 1800 آمد و نفت پرنوســان بود 
ولــی نهایتا به 70 دلار بازگشــت. بیت کوین بــه بیش از 46 
هزار دلار رســید و قیمت روی با نوســان شدید حول و حوش 
3000 دلار بر تن و سرب به نزدیک 2400 دلار بر تن رسید و 
آلومینیوم بدون تغییر در 2500 دلار بر تن ماند. فولاد در چین 
همچنان بالا معامله می‌شــود ولی ســنگ آهن به دلیل اعمال 

محدودیت تقاضا کاهش یافته است.

رفع ناترازی بودجه اولویت دولت
لازم است اولین اولویت دولت سیزدهم باید رفع 

مشکلات بودجه و رفع ناترازی در آن باشد.
غلامرضا مصباحی مقــدم، رئیس کمیته فقهی 
سازمان بورس گفت: امکان برون رفت از وضعیت 
اقتصادی موجود به خوبی وجود دارد، مهم این 
اســت که دولت از بودجه خــودش این کار را 
آغاز کند؛ زیرا این بودجه دارای ناترازی اســت 
و درآمدها و هزینه‌ها غیر متوازن هســتند که همین امر موجب استقراض 
از بانک مرکزی شــده است. او گفت: استقراض از بانک مرکزی به معنای 
رشد نقدینگی است که تورم به صورت فزاینده افزایش پیدا می‌کند. دولت  
باید برای ۶ ماه دوم سال ۱۴۰۰ بودجه را متوازن کند، البته شاید این کار 
صد درصد اتفــاق نیفتد اما می‌توان به عنوان یک راهبرد به آن نگاه کرد.

امروز کسری بودجه ما ۴۵۰هزار میلیارد تومان است و تقریبا می‌شود گفت 
معادل یک ســوم بودجه است و باید گام نخست برداشته شود در این که 
هزینه‌های اضافی توسط وزرا و زیر مجموعه همه دستگاه‌ها مورد به مورد 

به صورت جدی شناسایی و حذف شوند.

سرمقاله

مغایرت طرح صیانت با اصل 44
غلامرضا نوری با اشــاره به اینکه بــا وجود همه 
تلاش‌های مخالفان طرح صیانــت، نمایندگان با 
خروج طرح از ذیل اصل ۸۵ مخالفت کردند، گفت: 
از ایــن پس باید تلاش کرد تصمیم ســازی‌های 
کمیسیون ویژه، آسیب‌های کمتری متوجه مشاغل 

خرد، استارت آپ‌ها و کسب و کار مردم کند.
نماینده مجلس با اشاره به روند طی شده پیرامون 
طرح صیانت گفت: در نشست هفته گذشته، درخواست جمعی از نمایندگان 
مخالف طرح برای خروج طرح از ذیل اصل ۸۵ قانون اساسی، نهایتا با ۲ رای 
اختلاف، رای نیاورد. بنابراین ابعاد مختلف مرتبط با طرح »صیانت از فضای 
مجازی« در کمیسیون ویژه‌ای بررسی و در خصوص آن تصمیم‌سازی خواهد 
شــد. این در حالی است که نمایندگان در جریان برگزاری رای استمزاجی 
در جلســه غیرعلنی، رای به خروج طرح از مسیر اصل ۸۵ داده بودند، اما با 
فاصله یک ســاعت، اکثریت نمایندگان برخلاف قبل، با خروج طرح از قالب 
اصل ۸۵ مخالفت کردند. یکی از ایرادات جدی طرح صیانت، مغایرتی است 

که با سیاست‌های کلی اصل۴۴ قانون اساسی دارد.

ندا کریمی
کارشناس بازار سرمایه

یادداشت

سه‌گانه آزار دهنده
تمامی دولت‌های دنیا و همچنین دولت ایران نیز با کســری بودجه مواجه هســتند، بنابراین 
کسری بودجه مسئله‌ای پذیرفته شده است اما اینکه کسری بودجه چرا ایجاد شده است، چگونه 
تأمین می‌شــود و در نهایت در کجا خرج می‌شــود، مورد بحث و نگران کننده است، یعنی درخصوص علت ایجاد آن 
می‌توان به بخشــی از درآمدهای دولت اشاره کرد که قبلا با افزایش همراه بوده است و بر این اساس دولت اقتصاد را 
چیده و هزینه‌ها را تنظیم کرده اســت و در حال حاضر توانایی کاهش آن را ندارد. بنابراین شدت کاهش درآمدهای 
دولت ناشی از درآمدهای ارزی حاصل از تحریم و موارد دیگر باعث می‌شود کسری بودجه از طریق افزایش درآمدها 
قابلیت پوشــش نداشته باشد مگر در صورت به سرانجام رســیدن برجام، افزایش درآمدهای ارزی و... بنابراین امکان 

جبران کسری بودجه بدون مشخص شدن تکلیف برجام وجود ندارد. 
حال باید به ســراغ این موضوع رفت که کســری بودجه چگونه تأمین می‌شــود: به بدترین وجه. یعنی دولت این 
کسری بودجه را از طریق استقراض تأمین می‌کند با این هدف که آن قرض را برمی‌گرداند اما نه تنها از بانک مرکزی 
استقراض می‌کند و آن را بر نمی‌گرداند بلکه به بازارهای دیگر مانند بورس، افزایش نرخ ارز و... نیز متوسل شده است. 
بنابراین از بدترین نوع تأمین اســتفاده می‌شــود. درخصوص اینکه در کجا خرج کرده که کاش به سمت تولید روانه 
می‌شد تا بنیه تولید افزایش پیدا می‌کرد، با بدهکاران و پیمانکاران تسویه می‌شد و همچنین ظرفیت‌سازی اقتصادی 

شکل می‌گرفت تا تبدیل به پرداخت حقوق و دستمزد عقب افتاده و جلوگیری از پروژه‌های نیمه تمام شود. 
هر سه این موارد دست به دست هم می‌دهند و معضلی را به نام تورم ایجاد می‌کنند. از طرفی مهمترین چالشی 
که دولت جدید با آن مواجه است این مسئله است که باید نرخ ارز را در محدوده‌ای نگه دارد، قیمت را مشخص کند و 
نظارت بر روی نرخ ارز را رها نکند، زیرا فایده‌ای ندارد نظارت بر روی قیمت‌ها صورت گیرد اما نظارت بر روی نرخ ارز 
رها شود. بنابراین رئیس جمهور جدید باید رژیم ارزی را براساس مدیریت شناور نظام ارزی کشور در پیش گیرد و اگر 
نظارت بر روی نرخ ارز و تسعیر مانند گذشته باشد با سوءاستفاده‌های رانت خواران مواجه خواهیم بود که نتیجه آن 
تورم خواهد بود. در مجموع در حال حاضر شرایط به گونه‌ای است که باید افزایش قیمت‌ها را به عنوان یک حقیقت 
بپذیریم و ضرورت دارد دولت بر روی افزایش قیمت نظارت داشته باشد و مصوبه صادر کند تا با کاهش مواجه شود 
و همچنین لازم است مشکل‌یابی کند که مشکل تولید، هزینه تمام شده و... رفع شود درغیراین صورت نباید درمورد 

ثبات و کاهش قیمت صحبتی کنند.

تشکیل صندوق بیمه سرمایه‌گذاری معادن 
ســخنگوی کمیســیون صنایع و معادن مجلس 
شورای اســامی از اتمام بررسی و تصویب طرح 
اصــاح موادی از قانــون معادن کشــور در این 
کمیســیون خبر داد و گفت: براســاس این طرح 
صندوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت‌های معدنی 
به منظور حمایت از معدن‌داران تشکیل می‌شود.

روح الله عباس پور گفت: در نشســت کمیسیون، 
بررســی طرح اصلاح موادی از قانون معادن کشــور به اتمام رسید و برای 
صدور اســتعلام مربوط به بهره‌برداری معادن، باید از دســتگاه‌هایی مانند 
ســازمان محیط زیست، منابع طبیعی و... اســتعلام گرفته شود. وی افزود: 
طبــق قانون قبلی این دســتگاه‌ها برای ارائه پاســخ مربوطه دو ماه مهلت 
داشــتند که براساس اصلاح کمیســیون این مدت به یک ماه کاهش پیدا 
کرد. براساس طرح مذکور صندوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت‌های معدنی 
به منظور حمایت از معدن‌داران تشکیل می‌شود. طبق طرح اصلاح موادی از 
قانون معادن کشور، کارکنان وزارت صنعت، معدن و تجارت و نزدیکان درجه 

یک آنها نمی‌توانند مجوز بهره‌برداری و اکتشاف دریافت کنند.

سیگنال های مثبت ادامه می یابد

 رشد در 
سالگرد سقوط

سخنی با سکاندار جدید اقتصاد
برای برقراری ثبات و متعادل شــدن بازار، مهمترین مواردی که می‌توان به آن پرداخت عبارتند از 
ایجاد امکان انجام معاملات دو طرفه که به جمع شــدن صف‌های فروش و حداقل کردن گره‌های 
معاملاتی کمک می‌کند. هنگامی که بازار صعودی است معمولا صف‌های خرید سنگین روی سهام 
ایجاد می‌شود و در زمان نزول بازار شاهد صف فروش هستیم. اگر شرایط معاملات دو طرفه در بورس ایران به‌وجود آید، 
دیگر پدیده‌ای به‌نام صف نخواهیم داشت و ابزارهای ایجاد این فرصت نیز وجود دارد و باید با استفاده از منابع تخصیص 
بخش بانکی به بازار سرمایه یا منابع صندوق توسعه و تثبیت برای ایجاد این بستر بهره برد چرا که مسئله عمده در این 

خصوص، وجود سازوکاری است که کمبود منابع موقعیت‌های فروش احتمالی با حجم بالا را جبران نماید. 
مســئله دیگــر فرصت دادن به نهادهای مالــی و نهادهای خود انتظام موجــود در بازار برای اظهارنظر و مشــارکت در 
تصمیم‌گیری‌های عمده یا سیاســت‌های کلی در حوزه بازار سرمایه است. کارگزاران، نهادهای سرمایه‌گذاری و کانون‌ها 
به‌صورت خنثی در بازار حضور نداشــته باشــند و حضور پررنگ‌تری داشته باشند. البته اخیرا این کار انجام شده است و 
عضوی از این کانون‌ها در شورای عالی بورس حضور دارد اما انتظار می‌رود این حضور از طریق جاری نمودن آرا و نظرات 
این نهادها جدی‌تر، شــفاف‌تر و پررنگ‌تر شود. نکته‌ای دیگر اصلاح کارکردهای فعلی صندوق‌های توسعه بازار و تثبیت 
اســت که به‌نظر من هیچگونه کمکی به بازار نمی‌کنند و تنها کار بازارگردانی را انجام می‌دهند روی سهام خاص. به‌نظر 
می‌رسد باید اصلاح اساسنامه این صندوق‌ها و موضوع فعالیت آنها در دستور کار سکاندار جدید اقتصادی کشور باشد. مثلا 
موضوع صندوق توسعه باید کمک به توسعه فناوری، زیرساخت‌ها، توسعه تخصصی و منابع انسانی، توسعه دانش و فرهنگ 
ســهامداری و... باشد نه سرمایه‌گذاری در بازار و بازارگردانی. در واقع مفهوم توسعه با روان کردن معاملات و بازارگردانی 

کاملا متفاوت است. مسأله دیگر، مشخص شدن نقش بازار سرمایه در بودجه کشور است. 
اگر سیاست‌های کلی اقتصادی دولت درمورد بازارهای مالی و تأمین مالی از بازار سرمایه و بازار بانکی به‌صورت مشخص 
تعریف شده باشد، فشار زیاد به بازار وارد نمی‌شود. وقتی سکاندار اقتصادی کشور در دی ماه سال گذشته اعلام کرد که 
دولت 500 هزار میلیارد تومان از بازار سرمایه تأمین مالی انجام داده است خوب این بی‌برنامگی را نشان می‌دهد. در واقع 
انتظار این اســت که دولت همانطور که در خصوص بخش بانکــی برنامه‌ریزی دارد، در بودجه خود این را با یک انحراف 
معقول مشخص کند که چقدر قصد تأمین مالی از بازار سرمایه دارد و براساس کشش‌ و ظرفیت بازار از آن استفاده کند 
نه اینکه هر زمان که با کسری بودجه مواجه شد و در مباحث بانکی کم آوردند از بازار سرمایه استفاده کنند. این موضوع 
باعث می‌شود که نقدینگی حقوقی‌های بزرگ و صندوق‌ها به اجبار به سمت اوراق با درآمد ثابت برود و این باعث تشدید 
ریزش‌ها و بی‌اعتمادی سرمایه‌گذاران حقیقی خردی که به سمت بازار آمدند، می‌شود و به تبع آن، خروج منابع و نقدینگی 
به ســمت اوراق با درآمد ثابت یا همان اوراق دولتی و بدتــر از آن بازارهای موازی رخ می‌دهد و دچار ریزش‌هایی مانند 

ریزش‌های تابستان گذشته تا بهار امسال می‌شویم. 
فرهنگ‌سازی و آموزش موضوع مهم دیگری است که در حال حاضر حتی اشخاصی که به‌صورت تخصصی در بازار فعالیت 
می‌کنند و تحلیلگر هستند نیز از دانش اصولی و حرفه‌ای برخوردار نیستند و برای افرادی که به‌تازگی وارد بازار شده‌اند 
نیز محل مشخصی برای آموزش و ترویج فرهنگ سرمایه‌گذاری وجود ندارد و یکی از مسائلی که کارگزاری‌ها با آن درگیر 
هستند، از تبعات همین موضوع است. در واقع سال گذشته با هجوم گسترده مردم به بورس، کدهای بسیار زیادی صادر 
شد و حساب‌های بورسی زیادی به تبع آن توسط کارگزاری‌ها افتتاح شد. این مسئله بدون توجه به دانش تخصصی، زمان، 
ریســک‌پذیری سرمایه‌گذاران صورت گرفت و تنش‌های ایجاد شده بعد از ریزش بازار که همه می‌دانند، عمدتا به همین 
خاطر بود. در صورتی که اگر از قبل به این افراد آموزش و مشاوره ارائه می‌شد و بیشتر به سمت شرکت‌های سبدگردانی 
یا صندوق‌ها هدایت می‌شــدند، کمتر ضرر می‌کردند یا سرمایه‌گذاری‌ها به‌صورت پراکنده نبود در حال حاضر شاهد این 

همه نوسان و ریزش در بازار نبودیم. 
نکته بعدی، فاصله گرفتن از سیاســت‌های شــتابزده و اتخاذ ابلاغ سیستماتیک و منطقی سیاست‌ها و مقررات حاکم بر 
بازار اســت که خیلی به بازار کمک خواهد کرد. مثلا در حال حاضر بحث اعطای اعتبار برای مدیران بازار سرمایه مطرح 
و منع شــده اســت این در حالی است که معاملات این مدیران اخیرا مجاز شده است و منع اعطای اعتبار می‌تواند اثرات 
مثبت نظارتی اقدام اخیر را از بین ببرد. در واقع اگر قرار اســت مدیران فعال بازار مانند سایر سرمایه‌گذاران معامله کنند 
و ما بر فعالیت ایشــان نظارت کنیم، چه عیبی دارد مانند سایر مشتریان اعتبار هم بگیرند‌. اقدامات خوبی بابت تخلفات 
مالی و بحث دستکاری و فساد در بازار سرمایه صورت گرفته که نکته خوبی است و مقام ناظر بازار در بورس اوراق بهادار 
روی این موضوع بسیار حساس شده است. امید است در این خصوص شتابزده چیزی تصویب نشود زیرا در دنیا نیز این 
مطلب یعنی مبارزه با دستکاری در بازار براساس زیرساخت‌های فناوری هوشمند انجام می‌شود و این کار به صورت تذکر 
تلفنی و دستی بسیار نادر است و لازم است سامانه‌های مبتنی بر هوش مصنوعی طراحی و فراهم شود و بعد این مطلب 

را به‌صورت سیستمی پیاده‌سازی کنند که باعث جلوگیری از رونق معاملات در بازار نشود.

آلبرت بغزیان
اقتصاددان

علی جمالی
 مدیرعامل کارگزاری

 نماد شاهدان

فان علیها  من  کل 

احمدی قای  آ جناب  می  ا گر ر  همکا
این مصیبت جانگداز را به شما و خانواده محترمتان صمیمانه تسلیت عرض نموده و از پروردگار متعال برای 

بازماندگان صبر جمیل و اجر جزیل و برای آن عزیز سفر کرده علو درجات را خواهانیم.
شرکت نیکان رسانه بازار سرمایه

 با کارشناسان

حرکت  بازار با شیب ملایم
بازار ســرمایه که از فروردین ماه سال گذشته با نشان دادن در باغ 
ســبز عده زیادی از مردم را مشتاق سرمایه‌گذاری در بورس کرد در 
مرداد ماه سال گذشته روی دیگری از خود نشان داد و ریزش شدید 
آن بســیاری را متضرر کرد اما از ابتدای امسال با شیب ملایمی در 

حال رشد است.
علی خسرو شاهی، رئیس هیأت مدیره شرکت سبدگردان کارا در 

همین خصوص گفت: تداوم روند صعودی بازار ســرمایه برگرفته از سه محرک اصلی و 
بسیار مهم است. وی افزود: اولین عامل رشد بازار، تورم است. مرکز آمار و بانک مرکزی 
تورم یک ســاله منتهی به تیــر ماه را اعلام کرده‌اند و این اعــداد کم کم به ۵۰ درصد 
نزدیک می‌شود. بنابراین در اقتصادی که سالانه حدود ۵۰ درصد یا بیشتر با تورم مواجه 
هستیم، انتظار داریم که قیمت کالاها بالاتر رود و اوراق بهادار نیز از این قاعده مستثنی 
نیســتند و سهام )به خصوص سهام ارزشمند و سودســاز( همگام با تورم روند صعودی 
خواهند داشت. خسروشاهی رشد قیمت‌های جهانی را دومین عامل رشد بورس دانست 
و گفت: بانک‌های مرکزی از زمان شــروع پاندمی کرونا سیاست‌های انبساط پولی را به 
شــدت در پیش گرفتند که خود عاملی برای رشد قیمت‌ها شد و قیمت‌های جهانی نیز 
به سمت بالا حرکت کردند. وی ادامه داد: بنابراین بخش عمده‌ای از سهام حاضر در بازار 
ســرمایه به قیمت‌های جهانی گره خورده و افزایش قیمت کالاهای اساسی در بازارهای 
بین‌المللی محرک خوبی برای رشــد قیمت‌ها در بورس خواهد بود. این کارشناس بازار 
ســرمایه با تاکید بر اینکه اعتماد نسبی مردم به بورس بازگشته است، ادامه داد: اعتماد 
سرمایه‌گذاران به بازار سرمایه یکی از ارکان مهم برای تداوم روند صعودی بورس خواهد 
بود. خســرو شاهی در ادامه افزود: همانگونه که می‌بینید شاهد افزایش ارزش معاملات 
هستیم؛ به طوری که از عدد ۲ تا ۲ هزار و ۵۰۰ میلیارد تومان ارزش روزانه معاملات که 
در ابتدای سال شاهد بوده‌ایم به مبلغ ۷ هزار میلیارد تومان و حتی بیشتر رسیده‌ایم که 
این امر بیانگر افزایش تقاضا در بازار ســرمایه خواهد بود. به گفته وی این روند صعودی 
تا پایان ســال ادامه‌دار خواهد بود اما با شــیب ملایم‌تر. در واقع باتوجه به اینکه از کف 
شــاخص یک میلیون و ۱۰۰ حرکت کرده و شاخص یک میلیون و ۴۰۰ هزار را تجربه 
کرده‌ایم، پیش‌بینی می‌شود که تا پایان سال بتوانیم شاخص یک میلیون و ۸۰۰ را نیز 

مشاهده کنیم.

تحلیل رویه معامله‌گران
به نظر می‌رســد با گذشت یک ســال از روند نزولی شاخص، رفتار 
معامله‌گران در خرید و فروش متفاوت شده و تجربه تلخ قفل شدن‌ها 

در صفوف فروش در ذهن معامله‌گران بازار باقی ‌مانده است.
ایمان حسن نژاد، کارشناس تحلیل کارگزاری امین آوید در این 
باره گفت: باتوجه به رشــد بیشتر شــاخص ‌کل نسبت به شاخص 
هم‌وزن در روند صعودی اخیر و رســیدن قیمت سهام به اصطلاح 

شاخص‌ساز به مقاومت تکنیکالی، در میان برخی اهالی بازار این دیدگاه به وجود آمده 

که چرخش پول به ســمت ســهام با ارزش بازار کمتر، خواهد بود و شاخص هم‌وزن 
‌می‌تواند جاماندگی خود را جبران کند و در رشــد از شاخص کل پیشی بگیرد، اما باز 
هم ســهام شاخص‌ساز تمایل معامله‌گران را به ســمت خود معطوف داشته و به نظر 
می‌رسد با گذشت یک سال از روند نزولی شاخص، رفتار معامله‌گران در خرید و فروش 
متفاوت شــده و تجربه تلخ قفل شــدن‌ها در صفوف فروش در ذهن معامله‌گران بازار 
باقی ‌مانده و تحلیل در بازار جای بیشــتری برای خود باز کرده اســت و صرفا رشد یا 
عدم رشــد نماد، مبنای معامله قرار نمی‌گیرد. حســن نژاد تصریح کرد: با وجود بهتر 
شدن نرخ رشد در شاخص هم‌وزن به نظر می‌رسد مادامی که ذهن معامله‌گران درگیر 
با وقایع ســال گذشته است و سهام با قدرت نقدشــوندگی بهتر over value نشده 

است این روند ادامه داشته باشد.

انتظار افزایش سود صنایع کامودیتی و صادراتی
در میان مدت انتظار رشــد بازار سرمایه وجود دارد که دلیل آن نیز 
افزایش تورم انتظاری و نرخ دلار خواهد بود. همچنین با رشد سهام 
کامودیتی محور، ســهام شرکت‌های هلدینگ سرمایه‌گذاری و چند 

رشته‌ای جذابیت بیش از پیش دارند.
علی صادق پور، کارشــناس بازار ســرمایه گفــت: در طی هفته 
گذشته، شاخص کل توانســت با بازدهی حدود 5 درصد و افزایش 

حجــم معاملات به بالای 9، همت جذابیت بــازار را افزایش دهد. وی افزود: خروج پول 
حقیقی از صندوق‌های درآمد ثابت نشان از انتظار رشد بازار دارد. همچنین صنایع مورد 
توجه بازار در هفته گذشته، شرکت‌های چند رشته‌ای و صنعت پتروشیمی بود. این اتفاق 
با افزایش نرخ دلار بازار آزاد و انتظارات افزایشی قیمت ارز ناشی شده است و همچنین 
نرخ‌های جهانی محصولات پتروشیمی به ثبات رسیده‌اند. جذابیت شرکت‌های اوره ساز 
به جهت افزایش قیمت‌های جهانی که به دلیل نگرانی‌ها بابت آســیب‌پذیری کشاورزی 
بر اثر خشکسالی و فجایع طبیعی بوده است و به نظر می‌رسد قیمت‌های اوره جهانی در 

این نرخ‌ها با ثبات باشد. 
این کارشــناس بازار سرمایه بیان کرد: در هفته پیش‌رو، صنایع کامودیتی و صادراتی 
محور بیشــتر مورد توجه قرار خواهند گرفت؛ از جمله شرکت‌های پتروشیمی و صنعت 
فولاد و فلزات اساســی که با افزایش نرخ دلار و نرخ تورم افزایشــی کشــور، پیش‌بینی 
می‌شــود با حفظ حاشــیه سود، مقدار ســود شــرکت‌ها افزایش یابد. همچنین سهام 
شرکت‌های با ارزش بازار کوچک‌تر که از رشد اخیر بازار بازمانده‌اند، می‌توانند مورد توجه 
بازار قرار گیرند. سهام صنایع شوینده و کاشی و سرامیک که عمدتا از فاکتور تورم تاثیر 
می‌پذیرند، می‌توانند در روز‌های آتی مورد توجه قرار گیرند. صادق پور عنوان کرد: با رشد 
ســهام شاخص‌ساز، شاخص کل به محدوده یک میلیون و 500 هزار واحد نزدیک شده 
است. به همین جهت به نظر می‌رسد این سهام بزرگ یک توقفی در رشد داشته باشند 
تا بازار با رشد سهام کوچک‌تر همگن‌تر شود، اما در میان مدت انتظار رشد بازار سرمایه 
را داریم که دلیل آن نیز افزایش تورم انتظاری و افزایش نرخ دلار خواهد بود. همچنین 
با رشد سهام کامودیتی محور، همچنان سهام شرکت‌های هلدینگ سرمایه‌گذاری و چند 

رشته‌ای جذابیت بیش از پیش دارند.
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خبر خوش برای بازنشستگان
رئیس سازمان برنامه و بودجه نه تنها در دو گفت‌و‌گوی 
لایو اینستاگرامی خود بلکه در آخرین سفر استانی‌اش 
به استان گلستان این اطمینان خاطر را به بازنشستگان 
داده بود که پاداش بازنشستگی آنها را تا پیش از پایان 

عمر دولت دوازدهم پرداخت خواهد کرد.
محمدباقــر نوبخت ســوم مردادمــاه در نامه‌ای به 
خزانه‌داری کل کشور، دســتور افزایش و تخصیص 
اعتبارات هزینــه عمومی دســتگاه‌های اجرایی صرفاً بابــت پرداخت مانده 
مطالبات پاداش پایان خدمت بازنشستگان تا پایان سال ۱۳۹۹ را صادر کرد. 
بر اســاس این دستور دستگاه‌های اجرایی موظف شدند به منظور پرداخت به 
ذینفع نهایی مشــخصات کامل افراد مشمول دریافت پاداش پایان خدمت تا 
پایان ســال ۱۳۹۹، شامل کد ملی، تاریخ بازنشستگی، شماره حساب بانکی، 
دســتگاه محل خدمت و مبلغ قابل پرداخت، را با امضاء ذیحساب/ مدیر امور 
مالــی مربوطه به وزارت امور اقتصادی و دارایی )خزانه‌داری کل( و ســازمان 
برنامــه و بودجه اعلام نمایند و خزانه‌داری کل، مطالبات پاداش پایان خدمت 

سال ۱۳۹۹ را به طور مستقیم به حساب ذی‌نفع نهایی پرداخت کند.

کاهش نوسانات بازار با صندوق تثبیت
رئیس سازمان بورس گفت: صندوق تثبیت و توسعه 
بازار برای یک بازار در حال رشد لازم است و در بازار 
توسعه‌یافته نهادهای مالی و حقوقی‌هایی که در بازار 
حضور دارند، همان نقش صندوق را ایفا می‌کنند و 
نباید انتظار داشــته باشیم که صندوق تثبیت روند 
بازار را تغییر دهد، اما می‌تواند به تثبیت بازار کمک 

کند و نوسانات را تا حد امکان کاهش دهد.
محمدعلــی دهقان دهنوی درباره جزییات تامیــن مالی ۶۸۰ هزار میلیارد 
تومان از بازار ســرمایه برای اقتصاد گفــت: ۶۸۰ هزار میلیارد تومان تامین 
مالی از بازار سرمایه برای اقتصاد انجام شده‌ است و نباید با تامین مالی دولت 
اشتباه گرفته شود. او همچنین درباره حمایت از بازار از طریق تزریق منابع 
از صندوق توسعه ملی به صندوق تثبیت گفت: صندوق تثبیت و توسعه بازار 
برای یک بازار در حال رشد لازم است و در بازار توسعه یافته نهادهای مالی 
و حقوقی‌هایی که در بازار حضور دارند، همان نقش صندوق را ایفا می‌کنند. 
وی افزود: از همین رقم بســیار پایین صندوق تثبیت به شکل هوشمندانه 

استفاده می‌شود.

بورس و فرابورس مختار شدند
مدیر نظــارت بر بورس‌هــای ســازمان بورس و 
اوراق بهادار از تصویب تغییرات در دســتورالعمل 
بازارگردانی خبر داد و گفت: براساس دستورالعمل 
مصوب شــده، صدور مجوز فعالیت بازارگردانی در 

اختیار بورس‌ها قرار گرفت.
ســیدمهدی پارچینــی از تصویب تغییــرات در 
دســتورالعمل بازارگردانی طی جلسه هیات مدیره 
سازمان بورس خبر داد و گفت: در این جلسه مقرر شد صدور مجوز فعالیت 
بازارگردانی در اختیار بورس‌ها قرار بگیرد. بر این اساس، از این پس، بورس‌ها 
خود مجوز فعالیت بازارگردانی را به بازارگردان‌ها اعطا می‌کنند. وی با اشاره 
به »تعیین طبقات نقدشوندگی« توسط بورس‌ها، اظهار کرد: براساس این 
دســتورالعمل جدید، بورس‌ها برای نمادهای معاملاتی، اقدام به انتشــار 
طبقات نقدشوندگی خواهند کرد و بر اساس شرایط هر طبقه نقدشوندگی، 
پارامترهای بازارگردانی را بــه عموم اعلام خواهند کرد. این موضوع علاوه 
بر مشــخص کردن حداقل تعهدات برای شروع فعالیت بازارگردانی کمک 

شایانی در انجام مذاکرات میان تامین‌کننده منابع و بازارگردان می‌کند.

مخالفان عرضه سیمان در بورس
از نظــر قانــون و علم اقتصــاد، عرضــه کالاها در 
بورس کالای ایران به نفع اقتصاد کشــور است؛ در 
مخالفت‌هایی که درخصوص عرضه سیمان در بورس 
کالا به گوش می‌رســد، دو دســته دخیل هستند، 
افرادی که از روند معاملات و شــفافیت موجود در 
بورس بی‌اطلاع‌اند و افرادی که با ایجاد شــفافیت از 

رانت‌های کلان چند ساله محروم می‌شوند.  
بــه گفته رئیس کمیســیون اقتصــادی مجلس یکــی از مباحث اصلی و 
مزیت‌های بزرگ عرضه کالاها در بورس، رویکرد شــفافیت و جلوگیری از 
رانت اســت که البته ایــن مزیت در موضوعات بازار ســرمایه اعم از اوراق 
بهادار و کالایی وجود دارد. پورابراهیمی با بیان اینکه اگر به دنبال توسعه و 
پیشرفت کشور و مبارزه با فساد هستیم باید زمینه عرضه کالاها در بورس 
بیش از گذشــته فراهم شــود، ادامه داد: به نظر می‌رسد برخی مقاومت‌ها 
در برابر این موضوعات، یا از عدم اطلاع افراد ناشــی می‌شود و یا در عقبه 
تصمیمــات گروهی دیگر، یک فضای رانتی قرار دارد و طبیعتا این افراد در 

این خصوص نگران بوده و تمایلی به شفافیت ندارند.

جلد رو
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مکان : شــرکت بورس اوراق بهادار تــهران
دبیـــرخانه همایش: تـهران ،میدان فاطمی ،میــدان گلها 
خیابــان جهان آرا، کوچه13/2)بابک(، پلاک 16، طبقه دوم 
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شـرکت تامیـن سـرمایه کــاردان

تریبــون

 هفته نامه بورس: بررســی‌های متعددی که در راســتای آزادســازی سهام عدالت به 
روش‌های مســتقیم و غیرمستقیم به عمل آمده است، به علاوه پیگیری چالش‌های سر راه 
سهامداران در خصوص سهام عدالت نشان می‌دهد کلاف سردرگم سهام عدالت که هر دولتی 
با روی کار آمدنش یک ســوی آن را می‌کشــد و پس از چهار سال به طرفی رها می‌کند و 
مجددا رشته دراز آن را به دست دولت بعدی می‌سپارد، حالا حالاها باز شدنی نیست. بعید 
نیست همان‌طور که حدود 15سال طول کشید تا این سهام به مرحله آزادسازی برسد دهه‌ها 
نیز انتظار لازم باشد تا مشکلات ناشی از آزادسازی نامطلوب و بدون برنامه آن حل شود. در 
واقع بیش از یک سال از آزادسازی سهام عدالت می‌گذرد و هر دم یک »برَ« جدید از این باغ 

می‌رسد و هر بار سهامداران را با دغدغه‌ متفاوتی روبه‌رو می‌کند.
درد مشترک 50 میلیون ایرانی 

طرح سهام عدالت یک جامعه 50 میلیون نفری را شامل می‌شود که هر کدام به طریقی 
با فروش، نگهداری، دریافت ســود، شــرکت در مجمع و غیره سهام شان دچار چالش شده 
است. به همین دلیل چندین مشکل اساسی سد راه سهامداران این سهام است. در حقیقت 
سهام عدالت مانند طفلی بی‌سرپرست به دست دایه‌‌های مختلف سپرده می‌شود و هر بار از 
دولتی که از راه می‌رسد یک توسری جدید می‌خورد و  هیچ دولت یا سازمانی به شکلی موثر 

سرپرستی این طفل را به عهده نمی‌گیرد.
مشکلات اساسی در اساس کار

بر اســاس ابلاغیه آزادســازی ســهام عدالت در ابتدا قرار بود این افراد هم مالکیت و هم 
مدیریت ســهام خود را در اختیار بگیرند به این مفهوم که هر زمان ســهامدار تمایل داشته 
باشد، به هر قیمتی سهام خود را به هر خریداری که مایل است، بفروشد اما شاهد آن بودیم 
که مردم سال گذشته هنگام فروش بخشی از سهام عدالت خود، از چنین امکانی برخوردار 
نشدند. در واقع فروشندگان سهام عدالت اطلاع نداشتند که کدام سهم‌شان  و به چه قیمتی، 
در چه زمانی  و به چه کســی فروخته می‌شود که این مســئله نمود عینی تضاد با ابلاغیه 
آزادســازی سهام عدالت بود. همچنان 40 درصد باقیمانده سهام عدالت آزاد نشده و به نظر 

برنامه مشخصی نیز برای آن وجود ندارد.
قفل شدن معاملات سهام و مشکل روش مستقیم 

مشــکل مهم دیگر فروشندگان سهام عدالت این بود که پس از فروش سهم‌شان نه تنها 
از زمان واریز پول فروش سهام به حسابشان خبر نداشتند بلکه این پول به شکل یک جا به 
حسابشان واریز نمی‌شد. این موارد نمونه‌ای از  مسائل و مشکلاتی است که سهامداران روش 
مستقیم پشت سر گذاشتند. در حال حاضر نبود قابلیت فروش و قفل شدن معاملات سهام 

عدالت از مهمترین مشکلات سهامداران روش مستقیم به شمار می‌رود.
چالش‌های روش غیرمستقیم

بسته یا تعلیق بودن نمادهای مختلف شرکت‌های استانی سهام عدالت، مشخص نبودند 
تکلیف مجامع و انتخابات هیات مدیره اکثر این شرکت‌ها، کامل نشدن فرآیند پذیرش برخی 
شرکت‌های استانی، برگزاری مجامع برخی شرکت‌ها به شکل غیرقانونی و موارد امثالهم نیز 
از مشکلات سهامداران در روش غیرمستقیم است. محمدعلی دهقان دهنوی، رئیس سازمان 
بورس به تازگی در خصوص آزادســازی باقیمانده سهام عدالت گفته است: در این مرحله از 
آزادسازی سهام عدالت دقت خواهیم داشت تا به هیچ عنوان آزادسازی به شکلی نباشد که 
تاثیر منفی بر روند معاملات بازار داشته باشد. تا زمانی که طراحی‌های لازم برای جلوگیری 
از تاثیر منفی این اقدامات بر بازار به پایان نرســد هیچ تصمیمی برای آزادسازی ۴۰ درصد 
باقیمانده اتخاذ نمی‌شود اما بعد از طراحی ابزارهای لازم، این اقدام به تدریج به مرحله اجرا 

خواهد رسید.

سازمان خصوصی سازی متولی هلدینگ ایرانیان
در زمینه مشــکلات سهام عدالت، در گفت‌وگو با میثم فدایی، مدیر 
 نظــارت بر نهادهای مالی ســازمان بورس این موضوع مورد پرســش 

قرار گرفت.
 چرا 13 شرکت غیربورسی در سبد سهام عدالت وجود 
دارد که تاکنون فرآیند پذیرش‌شان تکمیل نشده است؟

این شــرکت‌ها شــرایط پذیرش را ندارند چرا که بســیاری از این 
شــرکت‌ها زیان‌ده هستند. مثلا شرکت دخانیات ایران شــرایط پذیرش نداشته است و به 
تازگی در مراحل پذیرش قرار گرفته اســت. این شــرکت‌ها سهامی خاص بوده و به همین 
دلیل نیز تاکنون بورسی نشده‌اند. قرار بر این است که این شرکت‌ها را زیرمجموعه‌ هلدینگ 

ایرانیان قرار دهند که بخشی از مردم نیز سهامدار این هلدینگ شوند.
 متولی هلدینگ ایرانیان دولت است یا بخش خصوصی؟

ســازمان خصوصی‌ســازی پیگیر فرآیند ثبت این هلدینگ است. سازمان بورس موافقت 
اصولی و مجوز تاســیس این شرکت را صادر کرده است. متولی تشکیل این شرکت و انتقال 
ســهام 13 شــرکت غیربورســی موجود در پرتفوی ســهام عدالت به این شرکت، سازمان 

خصوصی‌سازی است.
 چرا در تمامی این سال‌ها از زمان اجرای طرح سهام عدالت تاکنون این 

شرکت تاسیس نشده است؟
این تصمیم که شرکت‌های بورسی و غیربورسی سهام عدالت جدا شوند، به تازگی گرفته 

شده است.
آیا قرار است که هلدینگ ایرانیان در آینده در بورس پذیرش شود؟

خیر، هلدینگ ایرانیان تنها کارکرد شرکت‌های سهامی خاص را دارد و در بورس پذیرش 
نخواهد شد.

در خصوص شــرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتانی چرا در حالی که این 
شرکت‌ها پرتفوی یکسانی داشته‌اند اما به محض باز شدن نماد، سهام‌شان 

قیمت‌های متفاوتی پیدا کرد؟
این مسئله به دلیل عرضه و تقاضای سهم اتفاق افتاده است.

چرا این شــرکت‌ها برخلاف اینکه هیات مدیره مشخصی دارند، مجددا 
به تعیین هیات مدیره ملزم شــدند و سپس برگزاری مجامع در حالی که 

تبلیغات گسترده‌ای برای آنها انجام شده بود، لغو شد؟
هر شــرکتی موظف است که هر دو سال یک بار هیات مدیره خود را تعیین کند، زمانی 
که نماد این شرکت‌ها باز شدند و قابلیت معامله شدن یافتند، سهامداران شرکت حق دارند 

که هیات مدیره را انتخاب کنند. سال 98 باید هیات مدیره این شرکت‌ها انتخاب می‌شد.

چالش‌های پرتفوی پر ابهام
مهــدی حاجی‌وند، کارشــناس بازار 
سرمایه نیز در خصوص مشکلات موجود 
سر راه ســهام عدالت در شرایط کنونی 
توضیــح داد: مشــکلی کــه از 25 آبان 
مــاه 99 تاکنون 20 میلیون ســهامدار 
روش مســتقیم با آن دســت به گریبان 

شــده‌اند، این اســت که این افراد همچنــان قابلیت فروش 
ســهم خود را حتی به شــیوه ناقص و پر چالشی که از قبل 
وجود داشــت نیز ندارند. اســتدلالی که ســازمان بورس در 
این رابطه دارد این است که شــرایط فعلی بازار برای فروش 
ســهام عدالت مهیا نیســت و فشــار مضاعفی را به بازار وارد 
 می‌کند. بنابراین اجازه داده نمی‌شــود که افراد سهام خود را 

به فروش برسانند.
حاجی‌وند در پاسخ به این سوال که راه‌حل‌های موجود در 
این شرایط اسفناک چیســت، گفت: آزادسازی سهام عدالت 
برای ســهامداران روش مستقیم باید به شــکل مرحله‌ای و 
تدریجی انجام می‌شــد. با این کار فشــار فروش کاهش پیدا 
می‌کــرد. یکی دیگر از مشــکلات ســهامداران  مســتقیم و 
غیرمستقیم، الزام به سجامی شدن است که یکی از موضوعاتی 
بود که مشــکلاتی را نیز به همراه آورد. چالش سجامی شدن 
برای مجامع شــرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی مشکلاتی را 
بــه وجود آورد، این در حالی اســت که بارها و بارها توســط 
کارشناســان مختلف گفته شده، با توجه به منحصر بودن کد 
ملــی برای هر شــخص آن را مبنای کد بورســی قرار داده و 
افراد را ســجامی کنند. از طرفی باید توجه داشت که تمامی 
افرادی که ســهام عدالت دارند و جمعیتی بالغ بر 50 میلیون 
نفر را شــامل می‌شــوند یک بار در ســال 85 احــراز هویت 
شــده‌اند بنابراین احراز هویت مجدد در سجام لزومی ندارد. 
اگر دلیل لزوم ســجام )که به نظر می‌رســد تنهاترین دلیل 
اســت( دریافت مبلغ 10 هزار تومان به منظور ثبت‌نام است، 
می‌توانند بدون چنین الزامی این مبلغ را از هر شخص در قالب 
 کارمزد کم کرده و تا این حد پروســه پیچیده سهام عدالت را 

پیچیده‌تر نکنند.
او در خصوص ســهامداران غیرمســتقیم نیز توضیح داد: 
شــرکت‌های سرمایه‌گذاری اســتانی از سال‌ها قبل تاسیس 
شده‌اند، ســازمان خصوصی‌ســازی که در آن زمان متولی  
ســهام عدالت بود، چیزی حــدود 7 میلیــارد تومان برای 
انجــام فعالیت‌های عمرانــی و پروژ‌ه‌ای به این شــرکت‌ها 
تخصیص داد. در خصوص این شــرکت‌ها نیــز باید به طور 
 شــفافی میزان سرمایه وارد شــده و خارج شده طی سال‌ها 

شفاف شود.
او گفت: لازم است پرونده سهام عدالت به دلیل مشکلاتی 
که در اقتصاد ایجاد کرده و در راســتای اجرای اصل 44 باید 
هر چه ســریعتر بسته شود که حواشی و چالش‌های آن بیش 

از این افزایش پیدا نکند.
حاجی‌وند با ذکر این مســئله که در پرتفوی سهام عدالت 
تنها 36 شــرکت آن بورســی و فرابورسی است و 13 شرکت 
دیگر غیربورسی اســت، گفت: چرا طی این سال‌ها از سمت 
سازمان خصوصی‌سازی و سازمان بورس چنین غفلتی صورت 
گرفته اســت؟ یا یک پرتفوی یک دســت شــده )بورسی یا 
 فرابورسی( ایجاد کنند یا 13 شــرکت غیربورسی را نیز وارد 

بورس کنند.

بزرگترین آزادسازی اقتصادی همچنان چالش دارد

سررشته »عدالت«
گم شد

مشکلات ساختاری و ‌نبود برنامه مشخص 
 برای آزادسازی عامل ایجاد بحران‌های 

سهام عدالت شده است

ابهامات بی‌پایان
 هفته نامه بورس: مشکلات اساسی که ساختار کلی سهام عدالت دارد و به علاوه وجود نداشتن یک برنامه مدون 
و مشــخص در راستای آزادسازی این سهام، هر روز مشکلات عدیده‌ای را بر دوش سهامدارانش می‌گذارد. هیچ یک  از 
ســهامداران این سهام چه آنهایی که روش مســتقیم را برگزیدند و چه افرادی که به واسطه آشنا نبودن با بازار سرمایه 

روش غیرمستقیم را انتخاب کردند، در حال حاضر دل خوشی از آزاد شدن سهام عدالت ندارند. 
برخی از سهامداران که سال گذشته بخشی از سهام خود را به فروش رسانند، همچنان منتظر واریز پول‌شان هستند. 
بســیاری هنوز منتظرند که شرایط برای فروش سهام‌شــان فراهم شود. برخی به واسطه مشکلات اقتصادی به استفاده 
از کارت اعتباری ســهام عدالت دلخوش کردند و میلیون‌ها نفر نیز ســهامدار شرکت‌های سرمایه‌گذاری استانی هستند 
و یک بار به حضور در مجامع این شــرکت‌ها تشــویق می‌شوند و یک بار شــاهد لغو شدن این مجامع هستند. نماد 12 
شرکت سرمایه‌گذاری ماه‌هاست بسته شده و تکلیف این شرکت‌ها هنوز تعیین نشده است. از سویی مدیران بسیاری از 
این شــرکت‌ها دسترسی خود را به سامانه کدال از دست داده‌اند و از سوی دیگر سازمان بورس نماد این شرکت‌ها را به 
دلیل افشــا نکردن اطلاعات بر روی این ســامانه تعلیق کرده ‌است. درخواست‌های  بسیاری از  سوی مخاطبان ما برای 
پیگیری این مسائل و بسیاری چالش‌ها و دغدغه‌های دیگر مطرح شده است. با این حال برخلاف پیگیری‌های متعدد ما 
از تعدادی از مدیران سازمان بورس و اوراق بهادار و شرکت سپرده‌گذاری مرکزی، ابهامات موجود رفع نشد و پاسخ‌های 
قانع‌کننده‌ای از ســوی این مراجع دریافت نشــد. در ادامه برخی مشکلات و سوالات مطرح شده از سوی مردم و پاسخ 

مسئولان مختلف به این ابهامات را می‌خوانید:

 مردم: چرا هنوز پول فروش بخشی از سهام عدالت را که سال قبل فروختیم دریافت نکرده‌ایم؟
جواب مسئول: فروش سهام عدالت برای افرادی که روش مستقیم را انتخاب کرده‌اند، متوقف شده است البته مردم 
می‌توانند درخواســت فروش خود را به کارگزاری‌ها بدهند، اما به خاطر شرایط بازار، سازمان بورس تصمیم گرفته 

است فعلا فروش انجام نشود تا سازوکار جدیدی برای آن ابلاغ کند.

  مردم: تکلیف آزادسازی 40درصد باقیمانده سهام عدالت ما چیست؟
جواب مسئول: برای آزادسازی 40 درصد باقیمانده باید منتظر ماند و دید دولت جدید چه برنامه‌ای دارد.

 مردم: چرا 13 شرکت غیربورسی موجود در سبد سهام عدالت ما تاکنون بورسی نشده‌اند؟
جواب مسئول: طبق مصوبه شورای عالی بورس باید یک شرکت هلدینگ تشکیل و دارایی‌ها به آن شرکت منتقل 

و آن هلدینگ در بورس پذیرفته شود. موسسان این هلدینگ را شورای عالی بورس تعیین کرده است.
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فر ابورس

اوراق بهادار

تعداد شرکت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

19.7510,140,740650,84121.12غگیلا

19.6173,705,0001,911,61224.13فرابورس

19.4842,036,2631,291,85224.1کلر

16.0215,969,870418,77316.02حریل

15.9126,206,6021,189,73514.09شراز

15.699,822,250355,60315.28حپارسا

15.4912,473,300370,30618.84شاروم

15.113,630,864809,02120.07غگلپا

15.0215,346,290400,58718.04زدشت

14.9534,613,6004,853,57420.63شصدف

10 سهم پر نوسان در فرابورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

16.99-13.187,273,500437,692-ثرود

13.37-9.4416,439,0751,071,077-غفارس

13.86-9.3310,480,1691,259,285-غگلستا

3.06-6.8825,383,240218,465-حخزر

6.47-6.2317,537,6009,615-زماهان

5.51-6.065,575,204388,842-فولای

6.66-4.676,160,200423,165-گدنا

8.74-4.085,361,750294,939-بالاس

3.31-3.0313,782,0009,456-ثالوند

3.12-2.4554,102,485101,440-بساما

10 سهم پر نوسان درفرابورس - منفی
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دیـــدگـاه
»اقتصاد« رمق ادامه دادن ندارد

اعدادی که برای کســری بودجه برآورد می‌شود چیزی بین ۴۰۰ تا ۵۰۰ هزار میلیارد تومان است، 
چنین حجم عظیمی از کسری در بودجه1400  هم به دلیل  محقق نشدن درآمدهای دولت و هم به 
دلیل افزایش یک سری از هزینه‌های دولت ایجاد شده است.به نظر می‌رسد دولت نیز قصد محدود 
کردن  هزینه‌های جاری خود را نداشته و خبری از مدیریت و یا صرفه‌جویی در این هزینه‌ها به گوش 
نمی‌رســد  بنابراین با وجود چنین مسائلی تا پایان ســال کسری بودجه قابل توجهی وجود خواهد 

داشت که یکی از عوامل قطعی رشد نقدینگی و افزایش پایه پولی کشور است.
محل تامین کسری بودجه مسئله بسیار مهمی است. یکی از راه‌های تامین کسری بودجه انتشار 
پول و دیگری فروش اوراق و دارایی‌هایی دولت بوده که در بودجه آورده شــده اســت. انتشــار پول 
بدترین نوع تامین کسری بودجه است که  باعث می‌شود رشد نقدینگی افسار گسیخته‌ای را شاهد باشیم که این افزایش 
نقدینگی نیز رشد تورم را در پی خواهد داشت. تامین کسری بودجه از محل فروش اوراق یا دارایی‌های دولت و به علاوه 
افزایش درآمدهای دولت از محل صادرات و فروش نفت یکی از مناسب‌ترین گزینه‌ها برای جبران کسری بودجه محسوب 

می‌شود.تامین منابع از طریق افزایش درآمدهای دولت وابستگی بسیاری به کاهش تحریم‌ها دارد.
اگر بخواهیم در خصوص برقرار شدن و یا ناکام ماندن مذاکرات برجامی بررسی اجمالی داشته باشیم باید بگوییم که 
به نظر می‌رسد مسیر توافق و مذاکرات  راه دشوار و طولانی را در پیش گرفته است و در شرایط کنونی دل بستن به رفع 
تحریم‌ها و برقراری برجام در مدت زمان کوتاه منطقی به نظر نمی‌رسد بنابراین باید به موضوعات واقعی که احتمال وقوع 
آن‌ها قوی‌تر است توجه شود.ایجاد ابرتورم احتمالی که بسیاری از کارشناسان در خصوص آن هشدار می‌دهند ناشی از 
رشــد نقدینگی و کسری بودجه است.کسری بودجه عاملی است که به خود خود رشد نقدینگی را رقم می‌زند. افزایش 
نرخ دلار ارتباط  تنگاتنگی با تحریم‌ها دارد.از زمانی که تحریم‌ها برداشته شود به نظر قیمت دلار رشد قابل توجهی پیدا 

نکند چرا که کشش قیمتی نیز برای آن وجود ندارد.  
این انتظار که دلار از قیمت‌های فعلی یعنی حدود ۲۲ تا 23 هزار تومان پایین‌تر بیاید نیز یک انتظار بی‌مورد است نه 
تنها امکان کاهش قیمت دلار به کمتر از ۲۲ هزار تومان وجود ندارد بلکه رسیدن دلار به کمتر از این میزان نیز فایده‌ای 
برای صنایع و یا گروه‌های مختلف نخواهد داشــت چرا که آســیب‌های کاهش دلار به کمتر از این ارقام بیشتر از منافع 
کاهش قیمت آن اســت. به همین دلیل به نظر نمی‌رسد مسئولان و تصمیم‌گیران اقتصادی کشور نیز خیلی تمایلی به 
کاهش قیمت دلار به کمتر از ارقام فعلی نداشته باشند به احتمال زیاد حتی در صورت کاهش تحریم‌ها و افزایش منابع 
ورودی حاصل از صادرات نفت، قیمت دلار به کمتر از ۲۲ هزار تومان نرسد.اگر روند تحریم‌ها ادامه یابد احتمال آن وجود 
دارد که از آذر ماه وارد یک بحران کالایی و ارزی شویم که این مسئله باعث ادامه‌دار شدن روند رشد دلار حتی به حدود 
40هزار تومان نیز خواهد شد.احتمال وقوع تمامی این موارد  وجود دارد.به طور کلی ریشه تمامی این معضلات به اقتصاد 

سیاست‌زده ما برمی‌گردد که دیگر رمق ادامه دادن به وضعیت فعلی را ندارد.
کسری بودجه، تورم و رشد دلار از مهم‌ترین عوامل تاثیرگذار بر بازارهای کالایی هستند که این بازارها نیز تاثیر بسیار 
زیادی بر روی بازار ســرمایه دارند و باعث رشــد آن می‌شوند البته باید گفت این رشد پرمعنی و ناشی از بهبود عملکرد 
شرکت‌ها نیست.چنین رشدی در بازار سرمایه بیشتر به دلیل افزایش نرخ محصولات شرکت‌ها به خاطر تورم یا به دلیل 
افزایش نرخ ارزش دارایی‌های آن‌ها اتفاق می‌افتد که این مسئله به مرور زمان باعث کاهش فروش و کاهش تقاضا برای 

محصولات شرکت‌ها می‌شود.

حمید میرمعینی
کارشناس ارشد بازار 

سرمایه و استاد دانشگاه

کســری بودجه دولــت، روند صعــودی دلار و ابرتورمی کــه خیلی‌ها 
پیش‌بینی می‌کننــد در آینده‌ای نه چندان دور به جان اقتصاد بیمار ما 
خواهد افتاد، ســه‌گانه‌ای اســت که این روزها بیش از هر زمان دیگری حال اقتصاد افتاده 
در بســتر بیماری ما را زار کرده اســت. اگر دولت نتواند کســری بودجه خود را به نحوی 
غیرتورمی تامین کرده و انتظارات تورمی را که روز به روز تقویت می‌شــوند، کنترل کند، 

سناریوهای ناخوشایندی به واسطه این مثلث شوم در انتظار اقتصاد ما خواهد بود.
پیش‌بینی می‌شود میزان کسری بودجه‌ای که کشور در سال جاری با آن روبه‌رو خواهد 
شــد حدود 320 تا 400 هزار میلیارد تومان باشــد. از طرف دیگر کارشناسان قیمت دلار 
را افزایشی و ارقام باورنکردنی 40 تا 50 هزار تومان را نیز برای نرخ دلار برآورد می‌کنند. 
ســال 99 شاهد آن بودیم که قیمت دلار بیشتر از ۶۰ درصد افزایش را نشان داد. آمار 
و ارقام شــوکه‌کننده نیز وجود دارد که میزان افزایش نقدینگی و تورم را سرسام‌آور برآورد 

می‌کند. بانک مرکزی چندی پیش میزان نقدینگی را بیشتر از ۳۷۰۰ هزار میلیارد تومان 
عنوان کرد که این رقم در مقایسه با سال 98 بیشتر از 2برابر افزایش داشته است. 

همچنین طبق گزارش مرکز آمار، تورم نقطه‌ای اقلام وارداتی در زمســتان ۹۹ به ۵۵۸ 
درصد  رسیده است که همه و همه نوید شوم افزایش لجام‌گسیخته تورم را می‌دهد.

اگر بخواهیم به عوامل ایجاد و اثرگذاری ســه‌گانه شــوم کســری بودجه، افزایش نرخ 
دلار و ابرتــورم بپردازیــم، باید بگوییم که عامل مهم قوت گرفتن این مثلث شــوم، وجود 
تحریم‌هاســت که به واســطه آن فروش نفت و درآمدهای دلاری کشور به حداقل ممکن 
 رســیده‌ اســت و همین مســئله به افزایش نرخ دلار و افزایش ســطح عمومی قیمت‌ها 

دامن زده است.
 افزایش دلار و مجموع عوامل یاد شــده برخــاف اثرگذاری منفی بر کلیت اقتصاد، در 

کوتاه‌مدت باعث رشد بازار سرمایه خواهد شد.

تحریم؛ عامل‌کسری بودجه
در گفت‌وگو با ابوالفضل شــهرآبادی، مدیرعامل شــرکت 
ســبدگردان داریک پارس به بررســی اثر کسری بودجه، 

افزایش نرخ دلار و تورم بر بازار سرمایه پرداخته شد.
***

 اثر کســری بودجه را در افزایش نرخ دلار چطور 
می‌بینید؟

معمولا زمانی کسری بودجه رخ می‌دهد که ما نتوانیم نفت‌مان را بفروشیم که عمدتا 
این مسئله به دلیل تحریم‌ها اتفاق می‌افتد. با کاهش درآمد،‌ دولت دچار کسری بودجه 
می‌شود. از طرفی چون عرضه دلار کم می‌شود قیمت دلار افزایش پیدا می‌کند، بنابراین 

کسری بودجه و افزایش نرخ دلار معمولا ارتباط تنگاتنگی دارند.

 کسری بودجه موجب اســتقراض دولت از بانک مرکزی می‌شود و یا دولت می‌تواند 
از روش‌هایی نظیر انتشــار اوراق بدهی اســتفاده کند که معمولا دولت‌های قبل عمدتا 
از روش اســتقراض از بانک مرکزی در این زمینه اســتفاده کرده‌اند که روش تورم‌زا و 
نامناســبی است. هر چقدر تحریم‌ها شدیدتر، فروش نفت کمتر شده و در نتیجه قیمت 

دلار افزایش می‌یابد و به همان نسبت تورم نیز افزایش پیدا می‌کند.

 تاثیر این سه‌گانه شوم بر بازار سرمایه ما چیست؟
به این دلیل که در بورس، شرکت‌هایی که عمدتا تولیدکننده و خدمات‌دهنده هستند، 
محصولاتشان تابعی از تورم است در نتیجه افزایش قیمت محصولات این شرکت‌ها موجب 
افزایش درآمدشان و همینطور افزایش قیمت سهام‌شان می‌شود. به همین دلیل در چنین 
شــرایطی از بازار سرمایه به عنوان یک ســپر تورمی استفاده می‌شود. در چنین شرایطی 
ســرمایه‌گذار هوشمند به سمت بورس می‌آید و منابع خرد و سرمایه‌های جدید به سمت 

بازار سرمایه حرکت می‌کنند که به خودی خود رشد بورس را تقویت می‌کند.

گلشن بابادی
خبرنگار

28

روند مثبت پرتفوی سهام عدالت ادامه دارد
 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

165,43086,880دانا1

2399,6202,299,180اخابر2

32,3667,098بنيرو3

243,73889,712شبریزح4

221,39230,624لكما5

11418,0602,058,840فخوز6

127,35488,248وايرا7

20313,6702,775,010شپنا8

4319,910856,130فولاژ9

4826,2601,260,480بفجر10

1,14613,11015,024,060فارس11

818,950151,600ساراب12

1,7882,5734,600,524وتجارت13

4147,3301,940,530جم14

926,600239,400بسويچ15

472,04295,974خودرو16

1540,200603,000شبريز17

1620,250324,000وپست18

469,920279,680شيراز19

6159,7505,996,250شتران20

316,45549,365فولاژح21

391,89073,710خساپا22

 ارزش سهام در 
 ارزش سهام در 1386,042,855 مرداد 1400

6.8درصد تغییر2091,880,302 مرداد 1400

 ارزش کلقیمت پایانیتعدادنمادردیف

2993,9601,184,040وبملت23

274,900132,300دانا ح24

7817,4801,363,440حكشتي25

34,73014,190ورنا26

4711,658547,926شگويا27

13720,6502,829,050رمپنا28

152,93052,930حپترو29

57514,5008,337,500فملي30

1721,645282,940فملیح31

1,26012,28015,472,800فولاد32

10423,9402,489,760كگل33

4719,810931,070کچادح34

3116,710518,010فايرا35

4106,254425,016شاوان36

47176,5378,297,239مارون37

1143,739426,246شبندر38

1,4002,2503,150,000وبصادر39

5711,160636,120کگلح40

853,000424,000سدشت41

18130,0305,435,430کچاد42

91,880,302جمع ارزش کل 

نماگر عدالت
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19.6فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

10.59فلزات اساسى     

8.6فرآورده هاى نفتي     

7.85محصولات کاغذى     

7.57کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

6.79ساير واسطه گرى هاى مالى     

6.49هتل و رستوران     

6عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم     

5.78محصولات شيميايى     

5.6حمل و نقل و انباردارى     

20.47ساخت راديو و تلويزيون     

18.1محصولات چوبى     

15.21خدمات فنى و مهندسى     

13.85منسوجات     

11.85کشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

8.47استخراج نفت، گاز و خدمات جنبي     

7.87فلزات اساسى     

7.6محصولات شيميايى     

6.87لاستيک و پلاستيک     

6.74دباغى، پرداخت چرم و ساخت انواع پاپوش     

مهمترین عوامل اثرگذار بر بازار سرمایه چیست

رشد شاخص در پی سه‌گانه شوم، باعث خوشبختی بورس نمی‌شود

رویکرد دولت سیزدهم
شرکت  مدیرعامل  مرادی،  احســان 
تامین ســرمایه کاردان در خصوص 
اثرگذاری این سه‌گانه شوم بر کلیت 
اقتصاد و بررسی هر یک از این عوامل 
توضیح داد: از دیدگاه عرضه و تقاضا 
زمانی که مــردم به ارز به عنوان یک 

کالای سرمایه‌گذاری نگاه کنند، اتفاق خوشایندی نیست 
و باید یک جایگزین سرمایه‌گذاری مناسب برای آنها وجود 
داشته باشد. افزایش تقاضا نســبت به عرضه دلار موجب 
افزایش قیمت آن می‌شــود. در شرایط فعلی میان عرضه 
و تقاضــای دلار تعادل برقرار اســت ولی اگــر مردم ارز را 
جایگزین سرمایه‌گذاری خود کنند طبیعتا با افزایش قیمت 

دلار مواجه خواهیم شد.
مرادی ادامه داد: برآورد میزان کسری بودجه دولت عدد 
قابل توجهی را نشــان می‌دهد. در 5 ماه ابتدایی سال همه 
کسری بودجه از طریق تنخواه بانک مرکزی که برای دولت 
لحاظ شده، تامین شده است که در واقع 3 درصد در فصل 
است که ظاهرا به 4 درصد افزایش پیدا کرده است. اگر در 
شش ماهه دوم تدبیری در این خصوص از راه‌های مختلف 
از جمله از طریق انتشــار اوراق اندیشیده شود، این مسئله 
می‌تواند کمترین اثر را بر تورم بگذارد و می‌توان این مسئله 
را مدیریت کرد ولی اگر در شش ماهه دوم سال نیز همانند 
مقطع فعلی دولت از طریق استقراض از منابع بانک مرکزی 
دســت به تامین کســری خود بزند و اقدام به انتشار پول 
پرقدرت کند، قطعا تورم افزایش پیدا خواهد کرد.مدیرعامل 
تامین سرمایه کاردان با اشاره به برآورد اولیه‌اش در ابتدای 
ســال از تورم گفت: برآورد اولیه‌ام در ابتدای سال این بود 
که تورم حدود 10 تا 15درصد نســبت سال قبل کاهش 
پیــدا کند اما باید این عدد را اصــاح کرد چرا که به نظر 
می‌رســد امسال نیز به اندازه سال قبل تورم داشته باشیم. 
افزایش تورم به تصمیمات و رویکرد اقتصادی دولت جدید 

در خصوص کنترل پدیده انتظارات تورمی بستگی دارد.

حســین میری، عضــو هیأت مدیــره گروه 
اقتصادی کرمان خودرو در خصوص مولفه‌های 
اثرگذاری همچون کسری بودجه، نرخ دلار و 
تورم بر بازار سرمایه توضیح داد: اظهارنظر در 
خصوص تمامی این مولفه‌ها به جز کســری 
بودجه که موضوع متفاوت‌تری است به رویکر 

دولت سیزدهم نســبت به برجام بستگی دارد. در حال 
حاضر در یک شرایط صفر و یکی قرار داریم.

میری با اشاره به فرض یک و صفر در شرایط موجود 
گفت: فرض یک این اســت که برجام حاصل شــده و 
روابط بین‌الملل برقرار شود و فرض صفر بودن این است 
که هیچ توافقی حاصل نشــود. در حال حاضر نمی‌توان 
پیش‌بینی کرد که کدام یک از این دو حال رخ می‌دهد 
چرا که هنوز ترکیب کابینه مشــخص نیست و موضع 
رئیس جمهور جدید هنوز در خصوص مســائلی نظیر 
برجام مشخص نیست. اگر برجام انجام شده و تحریم‌ها 
برداشــته شــود، منابع ارزی ما آزاد می‌شود، صادرات 
نفت افزایش پیدا می‌کند و مناســبات سیســتم بانکی 
ما با جامعه بین‌الملل و ســوئیفت برقرار خواهد شد که 
تمامی این مســائل هم اثر مثبــت و هم منفی بر بازار 
ســرمایه ما دارد.این فعال بازار ادامه داد: برای بسیاری 
از شرکت‌ها نتایج مثبتی دارد و برای برخی صنایع نیز 
در مقطعی نتایج منفی خواهد داشــت. صنایعی که با 
نرخ ارز بالا صادرات داشتند اگر نرخ ارز در اثر توافقات 
کاهش پیدا کند بر درآمد‌هایشان تاثیر منفی دارد. این 
مسئله برای بســیاری از شرکت‌ها نیز اثرات مثبتی در 
برخواهد داشــت. سهولت در تامین مواد اولیه و اجرای 
پروژ‌ه‌های بزرگ آثار مثبتی برای بسیاری از صنایع در 

برخواهد داشت.
میری در خصوص ناکام ماندن برجام نیز توضیح داد: 
در این صورت باید دید بســته توافق 25ســاله با چین 
تــا چه حد می‌تواند نیاز ما را بــه روابط بین‌الملل حل 

کند. برقرار نشــدن برجام همانند برقرار شدن 
آن هم می‌تواند آثار مثبتی داشــته باشد و هم 
آثار منفی. آثار مثبت برقرار نشــدن برجام در 
کوتاه‌مدت می‌تواند افزایش نــرخ ارز را ایجاد 
کند. ممکن اســت نرخ تــورم در کوتاه‌مدت 
کاهش پیدا نکند. این مســائل باعث می‌شود 
شــرکت‌هایی که درآمــد ارزی دارنــد و از مبنای این 
درآمدهــای ارزی با نرخ ارز بالا، ریال بالاتری کســب 

می‌کنند EPS بالاتری به دست بیاورند.
او با اشاره به قیمت‌گذاری یک سری از شرکت‌ها در 
بورس توضیح داد: در خصوص یک ســری از شرکت‌ها 
که در بورس با ریال قیمت‌گذاری شــده‌اند این مسئله 
می‌تواند ارزش جایگزینی شــرکت‌ها را نسبت به سال 
گذشته بالاتر ببرد که در نتیجه انتظار بازار این است که 
قیمت‌هــا افزایش پیدا کند. این رفتار بازار که قیمت‌ها 
به دلیل افزایش نــرخ ارز بالا برود واقعیت خوبی برای 
اقتصاد ما نیســت و نمی‌تواند تداوم بلندمدتی داشــته 
باشــد. رشــد ارز و افزایش تورم تا یک جایی ظرفیت 
خواهد داشــت در نتیجه قطعا دولــت جدید نیز برای 
این معضــات برنامه‌ای خواهد داشــت. حتی اگر در 
کوتاه‌مدت برقرار نشدن برجام اثرگذاری مثبتی بر بازار 
سرمایه داشته باشــد، پس از مدتی به سمتی خواهیم 
رفت که نرخ ارز به یــک قیمت تعادلی برگردد و تورم 
کنترل شود و به این واسطه اقتصاد به یک حالت باثبات 

و پایدار نزدیک شود.
ایــن فعال بازار توضیح داد: آینــده خوب بازار یا به 
تعبیری یک بازار خوشبخت زمانی در کشور ما پدیدار 
می‌شــود که حال اقتصاد ما خوب باشد و تولید با قوت 
اتفــاق بیفتد. عرضه کالا در کشــور افزایش و صادرات 
رونق پیدا کند. در چنین شــرایطی اســت که بازار ما 
می‌تواند خوشــبخت باشــد و یک خوشبختی پایدار را 

لمس کند.

وضعیت صفر و یک

مثلث شوم
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اوراق بهادار

بورس

یادداشت

تعداد شرکت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار

صنایع پر نوسان - بورس 
نماد

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

24,573,000215,90226.48 20.47 لپارس

42,920,0991,500,98820.27 20.27 ملت

69,485,512492,93025.3 19.70 وسهرمز

18,522,000564,69620.56 19.10 وصنا

182,627,513899,42824.08 18.70 وسخوز

15,793,050190,72820.55 18.38 خرینگ

14,562,000273,58218.45 18.10 چفیبر

125,272,775884,63122.41 16.78 وسکرمان

14,847,9461,474,60312.69 16.66 خزر

9,846,900520,08714.17 16.64 خشرق

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

10.83-10.8319,591,20016,408-غدام

9.56-9.5611,804,000484,377-قلرست

8.48-8.4825,994,250517,416-دلقما

4.31-7.9916,465,296128,523-خپویش

6.55-6.5313,478,6089,206-بالبر

0.56-5.360,437,500789,787-کدما

5.58-5.0716,784,000103,734-دسینا

5.68-5.0610,331,036285,349-خمهر

1.03-4.0365,477,383592,643-وپست

3.42-3.7513,258,000282,170-سبهان

10 سهم پر نوسان در بورس - منفی
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صدرنشینی »پاداش سرمایه پارس«
در هفته‌ای که گذشــت شــاخص کل بورس،روند صعودي در پیش گرفت. شــاخص کل بورس در این هفته از 
1,357هــزار واحــد، با 124 هزار واحد افزايش، به 1,433 هزار واحد رســید. در هفتــه منتهی به 18 مرداد ‌ماه 
صندوق‌های ســهامي، در راس صندوق‌های پربازده قرار گرفتند. صندوق‌ »پاداش ســرمایه پارس«، »سهام بزرگ 
کاردان« و »مشــترک دماسنج« به ترتیب با کسب 7.490 ، 7.195 و 6.910 درصد بازدهی، عنوان پربازده‌ترین 

صندوق‌های این هفته را از آنِ خود کردند.
 در هفته گذشــته ورود پول به صندوق‌های ســرمایه‌گذاری مثبت بود. خالص ورود وجه نقد به کل صندوق‌های 
ســرمایه‌گذاری  20,278  میلیارد ریال بود که صندوق‌های درامد ثابت با 25,149 میلیارد ریال بیشــترین ورود 
وجه نقد را داشــتند. در این هفته صندوق‌های ســهامی خالص ورود 2 هزار میلیارد ریال و صندوق‌های مختلط 
خالــص ورود 11 میلیارد ریال را تجربه کردنــد. نماگر خالص ارزش دارایی‌های صندوق‌ها در انتهای این هفته بر 
روی عدد 4 میلیون و 15 هزار میلیارد ریال ایســتاد. صندوق‌ها به طور کلی 30 درصد از دارایی‌ها را در وجه نقد 

و سپرده بانکی، 38 درصد اوراق بدهی و 29 درصد در سهام مستعد سرمایه‌گذاری کرده‌اند.

رصد صندوق‌ها

مشخص شدن مسیر به مرور زمان
در حال حاضر مهمترین مشخصه صنعت بانکداری این است که تقریبا نزدیک به یک سال است 
تراز عملیاتی برخی بانک‌ها بهتر شــده است، بانک‌های مشکل‌دار همچنان شرایط خوبی ندارند 
اما بانک‌هایی که تراز کوچک منفی داشــتند در شــرایط فعلی وضعیت خوبی دارند مانند بانک 
اقتصاد نوین که مابه‌التفاوت سود دریافتی تسهیلات و سودی که به سپرده‌گذاران می‌داد، روندی 
مثبت یافته اســت. نکته دیگر این اســت که برخی از بانک‌ها توانستند مطالبات خود را وصول 
 کننــد، دارایی‌های مازاد خود را فروختند و این موضوع بســیار به مدیریت نقدینگی در بانک‌ها

کمک کرد. 
عامل دیگری که فشار را از روی صنعت بانکی برداشته، فعالیت عملیات بازار باز بانک مرکزی 
است و مدیریتی که روی نرخ‌های بین بانکی انجام گرفت و باعث شد در مواقعی که کمبود نقدینگی در بانک وجود 
دارد، به سمت سپرده‌های بالا نروند و آشفتگی در نظام بانکی ایجاد نشود. همچنین در سال 99 سود سرمایه‌گذاری‌ها 
برای بانک‌ها بسیار خوب بود، بسیاری از بانک‌ها توانستند بازوهای سرمایه‌گذاری خوبی تشکیل دهند و سود خوبی 
از محل بخشی از منابع مشاع خود شناسایی کنند. اگرچه ممکن است چشم‌انداز آینده صنعت بانکی متفاوت باشد، 
امــا در هر صورت دولت در حال تغییر بوده و معمولا با تغییر دولت‌ها ممکن اســت نگاه به سیســتم بانکداری یا 
درخواستشان از سیستم بانکداری عوض شود. بر این اساس احتمال دارد بخشی از وام‌های بی‌توجیه برای سرمایه‌گذاری 
 به بانک‌ها ابلاغ یا درخواســت شــود و به‌طور کلی عموما در گذشته شــاهد وجهه خوبی از تغییر دولت در صنعت 

بانکداری نبودیم. 
البتــه نمی‌شــود همه بانک‌ها و شــرکت‌هایی که در این صنعت هســتند را با یک نگاه دیدو باید شــرایط هر 
کدام از آنها با جزئیات بررســی شود. یکی از چشــم‌اندازهایی که درخصوص صنعت بانکداری وجود دارد، برداشته 
شــدن تحریم‌ها و عملیات ارزی اســت، امــا نکته‌ای که وجود دارد این اســت که هنوز به لحاظ اســتانداردهای 
 بانکداری و پیش‌نیازهای ارتباطات بانکداری در دنیا به روز نیســتیم، پس باید چنین موردی با احتیاط در صنعت 

بانکداری دنبال شود. 
اگر شرایط فعلی درخصوص مدیریت بازار بین بانکی وجود داشته باشد، باتوجه به ابهاماتی که درخصوص توافق 
یا عدم توافق وجود دارد، همچنین باتوجه به آرام شــدن بازارها و چشــم امید به توافق، بانک‌ها قدرت بیشتری در 
جذب منابع به واســطه تغییر ذائقه‌های تورمی مردم دارند. بنابراین نه می‌توان گفت چشــم‌انداز صنعت بانکداری 
بســیار خوب اســت و نه بسیار بد خواهد بود. باید بگذاریم به مرور زمان مســیر صنعت بانکی مشخص شود. البته 
 تنها نکته موجود این اســت که قیمت ســهام این شرکت‌ها ریزش زیادی از سقف خود داشتند و اگر ارزان نباشند، 

خیلی گران نیستند.
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مدتی است شاهد صف خرید در صنعت بانکی هستیم و استقبال خوبی 
از بانکی‌ها شده است، اما به عقیده برخی از کارشناسان بانکی، بانکی‌ها 

هنوز اقبال خوبی در بازار سرمایه پیدا نکرده‌اند. 
البتــه با توجه به ریســک‌های مختلف بازارهای مختلف، همچنان بــازار پول به دلیل 

 تعهد پرداخت ســود تضمین شــده به عنوان گزینه‌ای مطلوب مورد توجه سرمایه‌گذاران 
قرار دارد. 

باتوجــه به این شــرایط، کارشناســان از وضعیت صنعت بانکی در چنــد وقت اخیر و 
چشم‌انداز پیش‌روی این بخش تحلیل‌هایی ارائه داده‌اند که در ادامه می‌خوانید.

 پیش شرط های راهبردی
 برای شروع رونق 

بازار  کارشــناس  اشــتیاقی،  احمد 
ســرمایه با بیان اینکــه در ماه‌های 
اخیر صنعت بانکی خیلی مورد اقبال 
واقع نشــده، درمورد علت آن گفت: 
بعد از اینکه بانک ملت ذخیره زیادی 
از بابت تسهیلات ارزی و مالیات در 

حساب‌ها لحاظ کرد و سودی شناسایی نکرد، بازار نیز در 
این چند وقت اخیر عمدتا به سراغ سهام‌های ‌‌‌EPS محور 
رفت که سودهای حداکثری در مجامع تقسیم می‌کنند؛ 

بنابراین بازار ‌‌‌EPS محور شد. 
وی ادامــه داد: بــا چنیــن نگاهی صنعــت بانکداری 
نمی‌توانــد مورد توجه بازار قــرار گیرد. همچنین به‌دلیل 
تســهیلات تکلیفی که بــرای صنعت بانکــداری ایجاد 
می‌کنند، انتظاراتی که دولت بعدی از بانک‌ها دارد نسبت 
به اینکــه بتوانند رونق تولید ایجاد کنند و به نوعی بیش 
از ظرفیت بانک از آنها انتظارات تکلیفی ایجاد می‌شود، از 
دلایل کم اقبال شدن صنعت بانکی خواهد بود. به عنوان 

نمونه در بودجه سال 1400 مد نظر است که بانک‌ها باید 
حدود 700 هزار میلیارد تومان در بخش مسکن تسهیلات 
بدهند فارغ از اینکه ایــن منابع را دارند یا خیر. با چنین 
نگاهی به صنعت بانکداری به‌نظر می‌رسد اندکی وضعیت 

بانک‌ها دچار ضعف شود. 
اشتیاقی با اشــاره به اینکه به‌نظر می‌رسد در ماه‌های 
اخیر صنعت بانکی نتوانســته اســت حداقل بخشــی از 
ریزش‌هایی که داشــته را جبران کند، بیان کرد: هنگامی 
می‌تــوان گفت صنعت بانکداری مــورد توجه قرار گرفته 
اســت که ســه ســهم لیدر بانکداری یعنی بانک ملت، 
صادرات و تجارت مورد توجه قرار گیرند. البته اگر برجام 
احیا شــود، به‌دلیل مراودات تجاری و عملیات ارزی که از 
ناحیه بانک‌ها انجام می‌شود، با کاهش نرخ سود سپرده و 
کم شدن فشار نقدینگی، به‌نظر می‌رسد به‌واسطه چنین 
گشــایش‌هایی صنعت بانکــداری مورد توجه بــازار قرار 
می‌گیــرد. اگرچه درصورت تصویب FATF می‌توان انتظار 
داشت که برای صنعت بانکداری پویایی مجدد ایجاد شود، 
اما یکی از انتظارات این اســت در مجامعی که از ســال 
1400 تا 1401 برگزار می‌شــود، بانک‌ها تقسیم سود نیز 
داشــته باشند. به گفته این کارشــناس بازار سرمایه، اگر 

دخالت در مدیریت صنعت بانکداری برداشته شود یعنی 
حاکمیت شــرکتی ایجاد شــود و به هیأت مدیره اختیار 
تام داده شــود، همچنین تصمیمات آنها براساس منطق 
و بازگشت تســهیلاتی که می‌دهند، استوار شود و بتوان 
هم‌زمان نرخ سود سپرده را نیز به‌صورت تدریجی کاهش 
داد که رقابتی برای جذب سپرده بین بانک‌ها ایجاد نشود 
و متعاقبا برجام احیا شــود که بتوانند با عملیات ارزی در 
سیســتم بانکی کارمزد خوبی را برای صنعت بانکی ایجاد 
کند، به‌نظر می‌رسد با گسترش سیستم کارمزد هم‌زمان 
می‌توان انتظار داشت که صنعت بانکداری با رونقی بیشتر 

از گذشته مواجه شود.
اشتیاقی تاکید کرد: اگر FATF تصویب شود، هم‌زمان 
نرخ ســود نیز کاهش پیدا کند، فشار تسهیلات تکلیفی 
برداشته شود و اختیار تام به هیأت مدیره بانک‌ها داده شود 
به‌نظر می‌رسد به واسطه حجم نقدینگی که ایجاد می‌شود 
بانک‌ها می‌توانند ســهم خود را حفظ و سپرده جدید را 
جذب کنند و متعاقبا بتوانند تسهیلات درست‌تری نسبت 
به قبل بدهند که این تسهیلات نکول کمتری داشته باشد. 
در مجموع با توجه به عملیاتی شدن موارد مذکور می‌توان  

شروع رونق در صنعت بانکداری را شاهد بود.

سیاوش فیاضی
 کارشناس

 بازار سرمایه

سیگنال‌های مثبت در هر شرایط
مرتضی اکبری، کارشناس بانکی با اشاره به اینکه صنعت بانکی 
در چندوقت اخیر اقبال خوبی در بازار ســرمایه داشته است، 
گفت: بخشــی به این موضوع برمی‌گردد که بورس همیشــه 
بازار پررونقی در ایران بوده اســت. دلیل دیگر گردشــی است 
که در بــازار پول اتفاق افتاده و از طــرف دیگر تورمی که در 
کشــور وجود دارد کمک کرده که همیشــه بخشی از نقایص 

سیســتم بانکی و ناتــرازی آن از بین برود. همچنین افزایش نرخ ارز نیز همیشــه 
کمک می‌کند ســودهای تســعیر در نظام بانکی خود به خود شناسایی شود و این 
 باعث می‌شــود ‌EPSهایی که بانک‌ها اعلام می‌کنند، نســبت بــه افزایش نرخ ارز 

بهتر باشد.
وی ادامه داد:‌ مگر سهامدار به جز رونق چیز دیگری می‌خواهد؟ بنابراین باتوجه به 
رشــد نقدینگی که در جامعه وجود دارد و سودهایی که ناشی از تورم نرخ تسعیر ارز 
در نظام بانکی شناسایی می‌شود، صنعت بانکی می‌تواند مورد علاقه سهامداران قرار 

گیرد و سهامداران مختلف را به سمت نظام بانکی جذب کند. 
اکبری افزود: همچنین فعل و انفعال عملیات بانکی نیز می‌تواند روی ســودآوری 
بانک تأثیرگذار باشــد. از ســوی دیگر باتوجه به کاهش ارزش پول عملا بسیاری از 
مطالبات نظام بانکی می‌تواند قابلیت وصول پیدا کند و همین باعث گردش بیشــتر 
پول و رونق گرفتن بازار بانکی نیز می‌شود. البته بانک‌های مختلف نیز معمولا تحت 
تأثیر این قضیه قرار می‌گیرند و هنگامی که بعضی از مطالبات‌شان پرداخت می‌شود، 

بعضی از عملیات‌شان بهتر صورت می‌گیرد.
این کارشــناس بانکی در پاسخ به این پرســش که از وضعیت صنعت بانکی در 
ماه‌هــای آتی چه پیش‌بینی می تــوان ارائه داد، تصریح کــرد: صنعت بانکی تابع 
شــرایط اقتصادی کشــور اســت و قطعا به هر میزان که شــرایط اقتصادی کشور 
رونق پیدا کند یا حتی اگر تورم وجود داشــته باشد، از هر دو حالت صنعت بانکی 
تحت تا‌ثیــر قرار می‌گیرد. بنابراین چه رونق وجود داشــته باشــد و رکود از بین 
رود و چه تورم وجود داشــته باشــد، در هر دو صورت به نظام بانکی سیگنال‌های 
مثبتی داده می‌شــود. اگر رونق باشد، به دلیل پرحجم بودن گردش بالای عملیات 
نظــام بانکی، خود به خود وضعیت بانک‌ها بهتر می‌شــود. اگر تورم باشــد، عملا 
کاهش ارزش پول باعث می‌شــود بخشــی از مطالبات وصول شود، ناترازی کمتر 
شــود، همچنین افزایش نرخ ارز باعث می‌شــود، نرخ ســود تســعیر در ترازنامه 
بانک‌ها شناســایی شــود. هر دو حالت اثــر مثبتی بر نظام بانکــی دارد و فقط به 
 مدیریت بانک‌ها مربوط می‌شــود که تا چه میزان بتوانند از این شــرایط به خوبی 

استفاده کنند.

شرایطی برای افزایش سودآوری
محمد بختیار نصرآبادی، کارشناس بازار گفت: واقعیت این است 
کــه در چند وقت اخیر بازار روی خوشــی به صنعت بانکداری 
نشان نداده است. اگرچه قیمت سهام هم به اندازه‌ای که انتظار 
می‌رفت رشــد نداشت، اما نکته‌ای که درمورد بانکی‌ها به لحاظ 
بنیادی و تکنیکال مشخص است اینکه بازار سرمایه متوجه شده 
بانک‌ها به نقطه‌ای رسیده‌اند که در سال 1400 سقوط نخواهند 

داشــت، اگر هم تا به امروز رشــد نداشتند، می‌توان این امید را داشت که حداقل در 
روزهای آینده یکی از صنایع بسیار جذاب بورس، صنعت بانکداری باشد.

وی ادامه داد: نکته بعد، اصلاحاتی اســت که در سال‌های گذشته در صورت‌های 
مالی صنعت بانکداری اتفاق افتاد و اثرات خود را بر جا گذاشت. اصلاحات بنیادی که 
روی صورت‌های مالی صنعت بانکداری بوده، نظیر ذخیره‌هایی که باید بابت مطالبات 
گرفته می‌شــد و مسائلی از این قبیل که بانک‌ها داشتند در سال گذشته انجام شد، 
انتظار می‌رود برای ســال 1400 تأثیری نگذارند. به‌نظر می‌رسد در حال حاضر دیگر 
وقت آن رســیده که تغییراتی در صنعت بانکداری ایجاد شــود، یعنی ســودآوری و 
صورت‌های مالی بانک‌ها اوضاع بهتری پیدا کنند. به گفته این کارشناس بازار سرمایه، 
صنعت بانکداری به لحاظ وضعیت ذخیره ارزی که در اختیار دارد، می‌تواند با افزایش 
نرخ ارز روی نرخ تســعیر ارز مانور دهد و سودآوری بیشتری را کسب کند. البته در 
حال حاضر که زمزمه‌هایی از توافقات جدید به گوش می‌رسد، می‌توان این انتظار را 
داشــت که در صورت توافق باتوجه به اینکه نرخ تسعیر در نظر گرفته شده همچنان 

نسبت به قیمت ارز آزاد بسیار پایین است، صنعت بانکی را جذاب نگه دارد.
نصرآبادی افزود: درصورت توافق برجام شاهد توسعه تعاملات درگاه‌ها با بانک‌های 
دیگــر و رفع تحریم‌های بانک مرکزی خواهیم بود که می‌تواند منجر به ســودآوری 
اینگونه شرکت‌ها شود، از این جهت به لحاظ تکنیکالی و بنیادی، صنعت بانکی جذاب 
و در نوع خود ارزشــمند خواهد بود. بنابراین صنعت بانکداری آمادگی و ظرفیت‌های 
رشد بالایی دارد و فقط باید منتظر ماند تا بازار به سراغ این سهم بیاید که دیر یا زود 

این اتفاق خواهد افتاد. 
این کارشــناس بازار بیان کرد: به‌نظر می‌رسد صنایع پالایشگاهی، خودرو و بانکی 
پیشــروهای بازار برای 6 ماه آینده باشند. صنعت بانک به این دلیل که آمادگی رشد 
دارد و صنعت پالایشگاه به دلیل گزارش‌های فوق‌العاده‌ای که برای سال 99 دارد )و 
به احتمال زیاد، تکرار این گزارش‌ها در ســال 1400(، جذاب خواهند بود. همچنین 
صنعت خودرو به لحاظ توافق هسته‌ای که در راه است، کاهش قیمتی که تجربه کرده 
و آزادسازی قیمت که همیشه مطرح بوده است تا بتواند مجدد افزایش نرخی دریافت 

کند و با بازار یکسان شود، از صنایع جذاب خواهد بود.

چشم‌انداز بازار پول چگونه خواهد بود؟

بانکی‌ها آماده برای رشد
رفع تحریم‌ها و تصویب FATF منجر به پویایی مجدد 

بازارهای مالی خواهد شد
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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

گزارش
چه‌کسی مسئول گرانی سیمان است؟

پاسخ به یک اتهام

 هفته‌نامه بورس: عضو هیات‌ مدیره انجمن کارفرمایان صنعت ســیمان کشــور گفت: صورت مسئله یعنی قطع و 
محدودیت مصرف برق فراموش شده و کمبودهای تولید در برخی استان‌ها مانند تهران را به گردن این صنعت می‌اندازند.
اتحادیه مصالح فروشــان تهران معتقدند، عامل اصلی گرانی سیمان تولیدکنندگان هستند و بورس کالا ابزاری برای 
سودجویی سیمانی‌هاست. این گروه ادعای نیاز برق ۷۰ درصدی مستمر برای تولید سیمان را کذب می‌دانند و معتقدند 
سیمانی‌ها با ۸ میلیون تن کلینکر انبارهای خود و تامین روزانه ۱۰ تا ۳۰ درصدی برق، به راحتی می‌توانند محصولات 

خود را تولید و روانه بازار کنند و بلبشوی قیمت را سامان دهند.
اســماعیل کاظمی، رئیس اتحادیه مصالح فروشــان تهران گفت: سیمانی‌ها بهانه می‌گیرند که این موجودی را برای 
احتمال استمرار قطع برق یا گاز آینده نگهداری کرده‌ایم که بدون شک توجیه است. در چند ماه اخیر به شکلی سیمان 
در بورس عرضه شد که قیمت‌ها افزایش پیدا کند و متاسفانه امروز وزارت صمت سعی دارد با شیوه دستوری قیمت‌ها را 
مدیریت کند. وی افزود: سیمانی‌ها بدون هماهنگی و با نوسان در عرضه، به شکل سازمان یافته افزایش قیمت را به بازار 

تلقین کردند و در نهایت دو هفته قبل یک تن سیمان یک میلیون و ۸۰۰ هزار تومان فروخته شد.

گرانی را به گردن سیمانی‌ها انداختند
در همین حال، یک عضو هیات‌ مدیره انجمن کارفرمایان صنعت سیمان کشور گفت: صنعت سیمان فراتر از برنامه 
توسعه‌ای کشور با ورود بخش خصوصی و برنامه‌های توسعه‌ای واحدهای دولتی و وابسته توانست ظرفیت تولید را به ۹۰ 
میلیون تن در سال برساند و هم اکنون اشتغال مستقیم و غیرمستقیم یکصد هزار نفری در سطح کشور را بر عهده دارد.

شــهریار گراوندی افزود: ســال‌ها به‌رغم افزایش هزینه‌های تولید که در چند سال گذشته به بیش از ۳ برابر رسیده، 
مشمول محدودیت‌ها و قیمت‌گذاری دستوری بوده است و هم اکنون هم ظاهرا صورت مسئله یعنی قطع و محدودیت 

مصرف برق فراموش شده و کمبودهای تولید در برخی استان‌ها مانند تهران را به گردن این صنعت می‌اندازند.
این فعال حوزه صنعت با بیان اینکه آمارهای متفاوتی از موجودی کلینکر در کارخانجات اعلام می‌شــود، گفت: در 
این مهم به چند نکته باید توجه داشــت؛‌ اول اینکه برخی آمار موجــودی کلینکر را ارقام متفاوت اعلام می‌کنند. دوم 
اینکه موجودی کلینکر آماری کارخانجات ســیمان کشــور به دو بخش تقسیم می‌شود؛ بخش الف( موجودی دپو شده 
در بنادر کشــور که منتظر کشــتی جهت حمل بود که از ماه‌ها قبل به دلیل تحریم‌ها به سختی صورت گرفته و جزء 
موجودی شرکت‌هاست و بخش ب( موجودی کلینکر داخل کارخانجات که عموما و بیش از ۸۰ درصد آن کلینکرهای 
کهنه سنوات قبل که بازار رقابتی و مصرف داخلی پایین‌تر از مقدار تولید کارخانجات بوده و فاقد کیفیت مناسب جهت 
تولید سیمان به طور مستقیم است که با ملاحظات کنترل کیفی به صورت درصدی باید به کلینکر نو تولیدی اضافه و 

در خط تولید قرار گیرد.
گراوندی ادامه داد: بخش آخر هم )ج( که با توجه به محدودیت مصرف برق باید گفت کلیه خطوط تولید سیمانی به 
جهت پیوستگی تولید و اینکه دپارتمان پخت و تغذیه آن یعنی آسیای مواد خام امکان استارت در شب و توقف در روز 

را ندارد و باید دائما در مدار بوده بنابراین حداقل به ۶۰ درصد دیماند مصرفی برق در روز نیاز مبرم است.
عضو هیات‌ مدیره انجمن کارفرمایان صنعت سیمان کشور تصریح کرد: با ملاحظات مطرح شده بیان برخی شبهات 
در مورد این صنعت به جای پرداخت به اصل صورت مســئله یعنی قطع برق و محدودیت مصرف آن بیان سوء‌استفاده 
تولیدکنندگانی که صدها هزار میلیارد تومان ســرمایه و ده‌ها هزار نفر اشــتغال مستقیم و غیرمستقیم را در سرزمین 
ایجاد کرده‌اند توسط افرادی که بدون هیچ سرمایه‌گذاری حاصل زحمات این واحدها را در بازار به یغما برده و اجحاف 
نه به تولیدکننده بلکه به مصرف‌کننده در سالیان متوالی روا داشته‌اند. وی در انتها گفت: امیدواریم وزارت صمت به این 
موضوع توجه کافی کند که چرا و به چه علت و چه کسانی مایل به عرضه سیمان در بورس کالا نیستند آن هم در حالی 

که بستری مناسب بوده و حق مالیاتی دولت هم در آن شفاف است.

انتشــار صورت‌های مالی یک ماهه 
در کدال، خط بطلانی بر بســیاری 
از اظهار نظرات مدیران ارشــد ســیمانی و فولادی درباره 
دلایل افزایش قیمت تولیدات آنهاســت. بررســی‌ها نشان 
می‌دهــد که بر خلاف روند جهانی، ما با افزایش قیمت این 

محصولات مواجه هستیم.

آیا قیمت‌ها در بازار جهانی تغییر داشته است؟
شــاخص قیمت ســنگ آهن 62 درصد عیــار در بنادر 
چین هفته پیش کاهشــی بود و به کمترین ســطح قیمت 
4 ماهه رســید. قیمت‌ها نسبت به محدوده پیک 221 دلار 
ماه قبل، روند کاهشــی داشــته که به دلیل برنامه دولت 
چین در کاهش تولید فولادســازان این کشور در نیمه دوم 
سال بوده است. بازار نگران افت تقاضای سنگ آهن توسط 
فولادســازان چین ناشــی از محدودیت‌هــای تولید فولاد 
در فصل زمســتان است. قیمت ســنگ آهن طی 2 هفته 
اخیر روندی نزولی داشــته و بیش از 25 درصد نســبت به 
نقطه پیک چندساله کاهش پیدا کرده است. حذف مشوق 
مالیاتــی و اعمال عوارض صادراتی بر تجارت خارجی چین 
در حوزه فولاد اثر اندکی داشته است. بازار کامودیتی‌ها آرام 
و در انتظار شفاف‌سازی روند گسترش کرونا در دنیا و چین 
اســت. چنین به نظر می‌رســد که از شتاب رشد اقتصادی 
چین نســبت به دنیا کاسته شــده است. به معنی دیگر در 
سال 2021 چین دیگر موتور رشد اقتصاد دنیا نخواهد بود 
و قدرت در اختیار سایر کشورهای صنعتی و در حال توسعه 

قرار خواهد گرفت.

مشکل چیست؟
نماینده وزارت نفت در یکی از جلسات کمیسیون انرژی 
مجلس گفته بود: به دلیــل کمبود گاز، وزارت نفت موافق 
احــداث 10 هزار مــگاوات توان نیروگاهی نیســت و باید 
سعی شود نیاز برق صنایع از نیروگاه‌های موجود و تکمیل 
نیروگاه‌هــای نیمه‌کاره، تامین شــود. در مقابــل، نماینده 
وزارت نیرو هم گفته اســت: نیروگاه‌های نیمه‌کاره موجود، 
برای تامین نیاز برق مردم و شــهرها در نظر گرفته شــده 
اســت و در صورت تخصیص برق تولیــدی به صنایع، برق 
شــهرها با بحران مواجه می‌شــود. آیا ایران، دارنده دومین 
ذخایر بــزرگ گاز طبیعی دنیا، به میزان کافی گاز طبیعی 
برای تولید برق صنایع خود ندارد؟ به یاد آن جمله معروف 
از فریدمــن می افتیم: اگر مســئولیت بیابــان را به بخش 
دولتی واگذار کنید، بعد از گذشت پنج سال با کمبود شن 
مواجه می‌شــوید. دلیل معضلات کنونــی انرژی مربوط به 
زیرساخت‌ها و نداشــتن برنامه برای سرمایه‌گذاری پایدار 
اســت. اقتصاد ما مشکلات بسیاری دارد و عوامل متعددی 
از نرخ دلار، دســتورالعمل‌ها، قیمت‌گذاری دستوری و... بر 
قیمت نهایی ســیمان و فولاد تاثیر می‌گذارد. شاید واقعی 
شــدن قیمت‌ها، فاصله گرفتن از قیمت‌گذاری دســتوری 
 و ســرمایه‌گذاری زیرســاختی بتواند بخشی از مشکلات را 

حل کند.

کاهش تولید سیمانی‌ها 
کاهــش تولید یک کالا، عرضــه آن محصول در بازار را 
با کاهش روبــه‌رو می‌کند و طبیعی اســت با این کاهش، 
قیمت محصول در بازار افزایش یابد. مدیران ارشد سیمانی 
بــا اعتراض به قطعی بــرق، عنوان کردنــد در این دوران 
فعالیت کارخانه‌های سیمانی تعطیل شده و میزان تولید و 
فروش آنها به صفر رســیده است و برای آن 2 دلیل عنوان 
می‌کردند؛ اول آنکه ســیمان را نمی‌توان ذخیره کرد و دوم 
آنکه برای تولید سیمان مینیموم 70 درصد دیماند را باید 
دریافت کنند.  با این تفاســیر، بایــد نتیجه  قطع کامل 2 
هفتــه‌ای برق و تخصیص برق 30 درصدی در بخشــی از 
یک ماه، در صورت‌های مالی یک ماهه شرکت‌های سیمانی 
به وضوح مشخص باشد. به شکلی که میزان تولید سیمان 
خرداد و تیر1400 نســبت به اردیبهشت )اگر تعطیلی 10 
روزه برای اورهال نداشــته باشند( باید کاهشی بیش از 70 

درصدی داشته باشد.
 مدیرعامل شرکت سیمان »سامان غرب« گفت: شرکت 
سیمان »سامان غرب« در تير ماه نسبت به برنامه بودجه‌ای 
در نظر گرفته شــده، با پنجاه درصد كاهش توليد و فروش 
مواجه بوده‌ است و به نظر مي‌رسد میزان تولید و فروش در 

آمار مرداد ماه 1400 با چهل درصد كاهش مواجه شــود. 
وی افزود: در تولید کلینکر، ظرفیت اسمی قابل دسترسی، 
210 هزار تن اســت که تولید در خرداد 168 هزار و 680 
تن بود. میزان تولید کلینکر در تیرماه 1400 برابر با 119 

هزار و 423 تن بود.
نکته قابل ذکر اینکه تولید سیمان، ظرفیت اسمی قابل 
دسترسی بر اساس تولید کلینکر است. گراوندی گفت: در 
خرداد ماه 1400، تولید شــرکت ســیمان »سامان غرب« 
159 هــزار و 979 تــن  و در تیرمــاه 1400 میزان تولید 
این شــرکت 103 هزار و 705 تن بوده اســت. وی افزود: 
میزان تحویل سیمان در شرکت سیمان » سامان غرب« در 
خرداد 1400 برابر با 148 هزار و 736 تن و میزان تحویل 
سیمان این شــرکت در تیرماه 1400 برابر با 119 هزار و 

460 تن بود.

عملکرد سیمان خوزستان
شرکت سیمان خوزســتان در خرداد ماه 216 هزار تن 
کلینکر بــه عنوان ماده اولیه تولید کرده اســت که رقمی 
بالاتر از میانگین ماهانه سال گذشته )190 هزار تن( است. 
این رقم در ماه‌های فروردین و اردیبهشت به ترتیب 208 و 
200 هزار تن بوده اســت. همچنین مقدار فروش سیمان و 
کلینکر شرکت در خرداد 181 هزار تن بوده است. میانگین 
ماهانه در سال قبل 206 هزار تن و فروش دو ماه اول سال 

به ترتیب 168 و 231 هزار تن بوده است.
»سخوز« با این میزان فروش، 77 میلیارد تومان درآمد 
شناسایی کرد. فروش 97 میلیاردی اردیبهشت که بهترین 
مبلغ فروش ماهانه شــرکت بوده و فــروش فروردین 65 
میلیارد تومان است. این شرکت سیمانی در سه ماه نخست 
با 235 میلیارد تومان، 135 درصد از فروش 101 میلیاردی 
سه ماه ابتدایی سال قبلی پیشی گرفته است. میانگین نرخ 
فروش محصولات نیز با 423 تومان در هر کیلو یک درصد 

نسبت به نرخ ماه اردیبهشت افزایش داشته است.
 

عملکرد سیمان ساوه
شرکت سیمان ساوه در سه ماه نخست امسال 829 هزار 
تن تولید داشت که در اردیبهشت ماه تولیدی برابر با 338 
هــزار تن را گزارش کرد و در خرداد نیز همین مقدار تولید 
داشته است. »ساوه« که هر ماه به طور میانگین 212 هزار 
تن فـــروش را گزارش کرده، در اردیبهشت ماه فـــروشی 
برابر با 293 هزار تن داشــته است و در خرداد نیز توانست 

فـروش 187 هزار تنی را ثبت کند.
مبلغ فـروش سه ماهه ساوه برابر با 267 میلیارد تومان 
بود که به طور میانگین شــرکت هر ماه 89 میلیارد تومان 
فـــروش داشته است. در اردیبهشت این شرکت فـــروش 
129 میلیارد تومانی داشته و در خرداد فـروش 78 میلیارد 
تومانی را به ثبت رســانده اســت. نرخ فــــروش هر کیلو 
سیمان خاکستری در اردیبهشت ماه 3،573 ریال بوده که 

در خرداد به 3،551 ریال تغییر پیدا کرده است.
 

تولیدکنندگان چه می‌گویند؟
شرکت فولاد می‌گوید: با وجود عبور از پیک گرما، هنوز 
وضعیت تامین برق صنایــع نامطلوب و در وضعیت بحران 
قرار دارد. فولاد مبارکه از ساعت 12 شب تا 8 صبح معادل 
500 مگاوات یا 30 درصد دیمانــد را دریافت می‌کند. اما 

طی روز، تامین برق به 16 درصد دیماند کاهش می‌یابد.
شرکت صنعتی معدنی چادرملو )کچاد( گفته است: طی 
شــب )12 شــب الی 8 صبح( با توان کامل 140 مگاوات 
تولید کرده، اما طی روز عملا 10 درصد دیماند برق تامین 

می‌شود )در مجموع یک-سوم ظرفیت(
فولاد خوزســتان )فخوز( اعلام کرد: یک کوره از 6 کوره 
فولادسازی در شــب فعال اســت. تولید روز دوشنبه 18 
مرداد 1400 برابر با 2000 تن بوده که نســبت به 8000 
تن حالــت عادی، عملا 75 درصد ظرفیت تولید شــرکت 

بلااستفاده است.
شرکت فولاد هرمزگان )هرمز( تاکید کرد که در روز 10 
درصد و در شــب )12 شب الی 8 صبح( 50 درصد دیماند 
را استفاده می‌کند. البته از ابتدای هفته گذشته، 50 درصد 

دیماند نیز به 2 ساعت در شب محدود شده است.
بررســی‌ها نشــان از ضررهــای هنگفت بــه تجهیزات 
فولادی‌هــا و ســیمانی‌ها در جریان قطعی بــرق دارد، اما 
بررســی‌های بیشتر نشــان می‌دهد آنچنان که سیمانی‌ها 
اعتــراض می‌کردنــد و از خالی بودن ذخایر خود ســخن 
می‌گفتند، نه ذخایر کلینکرشان خالی بود و نه انبارهایشان 
از ســیمان تهی. فولادی‌ها نیز آنچنان که از بی آبی و بی 
برقــی داد فغان داشــتند، بدون بــرق و آب نمانده بودند 
و تولیدشــان ادامــه داشــت. البته اگر بحران بــرق ادامه 
 پیــدا می‌کرد بــه واقع با بحــران تولید ســیمان و فولاد 

مواجه می‌شدیم.
این در حالی اســت که یک کارشــناس بورس کالایی 
معتقد اســت، برای بررســی تاثیر واقعی قطعــی برق بر 
صنایــع مختلف، باید گــزارش عملکرد ســه ماهه و یک 
ماهه )اردیبهشــت، خرداد و تیر به اضافــه مرداد ۱۴۰۰( 
شرکت‌های معدنی و فولادی در کدال بررسی شود تا بتوان 

میزان ضرر این شرکت‌ها را به طور دقیق‌تر تعیین کرد. 
ســعید انگبینی گفت: برای بررسی دقیق‌تر باید میزان 
عرضه شــرکت‌های ســیمانی در بــورس کالا را نیز مورد 
بررسی قرار داد. عرضه محموله‌های سیمانی در بورس کالا 
از نظر زمانی مصادف شــد با قطعــی و کاهش عرضه برق 
که به طور قطع بر قیمت ســیمان در بورس کالا تاثیرگذار 

بوده است.
اما در این میان، برخی این پرسش را مطرح می‌کنند آیا 
آنگونه که عنوان می‌شــود قطعی برق باعث کاهش تولید، 
کمبود ســیمان و در نتیجه افزایش قیمت شده است و یا 

این بهانه‌ای بیش نیست؟

»اطلاعات بورس« اثرات قطع مکرر برق
 بر تولید صنایع را بررسی کرد

برق صنایع پرید
درحالی که تولیدکنندگان سیمان و فولاد

 افزایش قیمت را ناشی از کاهش تولید می‌دانند، آمارها چیز دیگری می‌گویند

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبهشنبه
11,095,000 10,920,000 10,828,00010,865,00010,848,000هر گرم طلای 18 عیار
115,810,000 112,790,000 111,440,000112,430,000112,570,000سکه تمام طرح جدید
109,010,000 107,010,000107,490,000107,490,000107,990,000سکه تمام طرح قدیم

59,000,000 58,100,000 57,000,00057,500,00057,700,000نیم سکه
37,000,000 36,100,000 35,900,000 36,000,000 35,500,000 ربع سکه
22,500,000 22,300,000 22,000,000 22,550,000 22,300,000 یک گرمی

1,733.74 1,729.51 1,729.77 1,762.95 1,762.95 اونس جهانی )دلار(

چهارشنبهسه شنبهدوشنبهيكشنبهشنبه
70.51 70.75 69.24 70.30 70.30  نفت برنت 
 WTI68.12 68.44 66.80 67.89 67.89  نفت
70.66 70.66 71.30 72.71 72.71  نفت اوپک 

256,380256,890259,090263,340266,870دلار 
294,750294,680297,680301,800304,040 یورو 
358,180358,840361,770366,940371,130 پوند 
69,81069,94070,59071,67072,670 درهم 

محبوبه قرمز چشمه
خبرنگار

کریپتو

بازار صعودی رمزارزها
بررسی عملکرد رمزارزها در هفته گذشته نشان می‌دهد که این بازار روندی صعودی داشته است.

بازار رمزارزها نســبت به هفته گذشــته با افزایش ارزش بازار، رشد حجم معاملات روزانه و سیر 
صعودی قیمت‌ها روبه‌رو شده است. چهارشنبه هفته گذشته ارزش بازار کریپتوکارنسی به بیش از 1910 میلیارد دلار 
رســیده که از رشدی 350 میلیارد دلاری حکایت دارد. همچنین ارزش معاملات روزانه از مرز 112 میلیارد دلار عبور 
کرده است. هفته ما قبل این رقم در محدوده 76 میلیارد دلار در نوسان بود. تاکنون 11 هزار و 211 رمزارز در جهان 
معرفی و عرضه شده‌اند. طی هفته گذشته از 25 رمزارز بزرگ جهان بر اساس ارزش بازار، 23 رمزارز با افزایش قیمت و دو 
رمزارز با افت ناچیز روبه‌رو شدند. این شرایط موجب شده تا برخی کارشناسان به ادامه روند صعودی قیمت‌ها خوش‌بین 
شوند.در هفته گذشته، رمزارز »آکسی اینفینیتی« )رتبه 30 از نظر ارزش بازار( با بیش از 90 درصد افزایش قیمت 
روبه‌رو شد. همچنین قیمت »هولو« )رتبه 58( بیش از 82 درصد افزایش یافت. در میان رمزارزهای اصلی، بیت‌کوین 
بیش از 20 درصد، اتریوم 27 درصد، بایننس نزدیک به 20 درصد، کاردانو 32 درصد، ریپل 25 درصد، دوژکوین 35 
درصد، پولکادات بیش از 21 درصد، یونی‌سواپ 38 درصد و سولانا حدود 24 درصد افزایش قیمت را تجربه کردند.

در اینجا به بیــان دیدگاه‌های برخی معامله‌گران بازار رمزارزها به نقل از وبســایت tradingview می‌پردازیم. 
)دیدگاه این معامله‌گران نباید مبنای تصمیم‌گیری برای خرید و فروش رمزارزها قرار گیرد(.

  بیت‌کوین از محدوده خطر خارج شده و در مسیر صعودی قرار دارد. با این روند، احتمال زیادی دارد که تا مرز 
50 هزار دلار افزایش پیدا کند.

  مثل دیگر رمزارزها، دوژکوین هم با رشد قیمت روبه‌رو شده است. تحلیل‌ها نشان می‌دهند که این رمزارز دوباره 
به بالای 30 سنت خواهد رسید.

  تازه‌ترین بررســی‌های تکنیکال نشــان می‌دهد که اتریوم به ســوی ســطح مقاومت جدید در حرکت است. 
پیش‌بینی‌ها از رسیدن این رمزارز به رقم 3700 دلار حکایت دارند.

حبیب علیزاده
 روزنامه نگار

ارزش بازار رمزارزها در هفته گذشته



با مجامع

 هفته‌نامــه بورس: مجمــع عمومی ســالانه و فوق‌العاده 
شرکت سرمایه‌گذاری پتروشــیمی ایرانیان روز چهارشنبه ۲۰ 
مرداد ۱۴۰۰ برگزار و ۴۰۰ ریال ســود نقدی به ازای هر سهم 

بین سهامداران تقسیم شد.
در مجمــع عمومــی ســالانه صورت‌هــای مالی شــرکت 
ســرمایه‌گذاری پتروشیمی ایرانیان برای ســال منتهی به ۳۱ 
اردیبهشــت 1400 و گزارش فعالیت هیأت مدیره مورد بررسی 
و تصویب مجمع قرار گرفت. رســول اشــرف زاده، مدیرعامل 

»پترول« گزارش عملکرد این شرکت را قرائت کرد.
پترول در ســالی که گذشــت در حوزه مدیریتی فعالیت‌هایی همچون به‌کارگیری 
نیروهــای جوان و نخبه، راه‌اندازی و افتتاح ســه طرح بــزرگ ملی با ظرفیت ۲۵۹۰ 
میلیون تن، اجرایی شــدن ۶ طرح توســعه‌ای تکمیلی جدید با ظرفیت ۲۵۶ هزارتن 
و ســرمایه‌گذاری ۳۶۴ میلیون یورو، تکمیل زنجیره ارزش، جلوگیری از خام فروشی، 
ایجاد اشتغال پایدار، تولید محصول جدید و توسعه مناطق کمتر توسعه‌یافته، تعریف 
و تصویب ۵ پارک صنعتی پایین دســتی با ظرفیت ۳۸۱ هزار تن و ســرمایه‌گذاری 
۱۰۰ هزار میلیارد ریالی با مشــارکت بخش خصوصی، به‌کارگیری بیش از ۹۲ درصد 
کارکنان بومی در شرکت‌های تابعه، ایجاد شفافیت مالی با انجام کنترل‌های مدیریتی 
و حسابرسی‌های داخلی، تدوین نقشه راه و استراتژی توسعه پنج ساله شرکت، افزایش 

سرمایه برای شرکت را در کارنامه خود داشته است.
کریم بروفرد، معاونت مالی و ســرمایه‌گذاری پترول در این مجمع بیان کرد: پترول 
بر ســه حوزه اصلی متمرکز است که این سه حوزه، توســعه طرح‌های جدید، خرید 
و رصد ســهام، توسعه شرکت‌های موجود که پتانســیل دارند و تکمیل زنجیره تولید 
ثروت در شرکت‌های بالادست است.وی افزود: از اتفاقات خوب سال گذشته واگذاری 
مدبران، عرضه پتروشیمی ارومیه در بورس و پذیرش شرکت پتروشیمی ایلام در بازار 
فرابورس بوده اســت. بروفرد ادامه داد: پتروشیمی ایلام تا پایان سال جاری وارد بازار 

سرمایه می‌شود.
بروفرد در خصوص اقدامات شرکت پتروشیمی ایرانیان گفت: 
در حوزه ذینفعان ســودآوری و عملکرد مالی، بازدهی دارایی و 
حقوق مالکانه، بازدهی سهام شرکت، افزایش درآمدهای حاصل 
از ســرمایه‌‌گذاری، در حوزه مالی و ســرمایه‌گذاری نیز اصلاح 
ساختار سرمایه و کاهش ریسک ساختار مالی، تسویه بدهی‌ها 
و مدیریــت ریســک ارزی، تامین مالی ریالــی و ارزی افزایش 
ســرمایه، در حوزه فرآیند داخلی افتتاح رســمی شرکت‌های 
تولیــدی، اجرایی شــدن طرح‌های پترول، ۶ طرح توســعه‌ای 
جدید، تکمیــل زنجیره ارزش، حمایت از تولید داخل، ارتقا ایمنی و بهداشــت و در 
حوزه رشــد و یادگیری طبقه بندی مشاغل و به‌کارگیری نیروی متخصص از اقدامات 

پترول در سال مالی گذشته بوده است.
معاونت مالی و ســرمایه گذاری پترول تصریح کرد: بازدهی سهام پترول از ابتدای 
سال مالی تا ۱۰ مرداد ۱۴۰۰ معادل ۵۹ درصد بوده است‌. سود خالص شرکت رشدی 
۵ برابری را نسبت به سال قبل تجربه کرده و درآمدهای تلفیقی نیز رشدی یک و نیم 
برابری و سود تلفیقی رشدی بیش از ۵ برابر را داشته است. در سالی که گذشت پترول 
توانست ۲ میلیون و ۶۰۰ هزار تن به ظرفیت محصولات پتروشیمی کشور اضافه کند.

وی در ادامه اظهار کرد: از مهمترین دســتاوردهای »پترول« جلوگیری از خام فروشی 
و واردات محصولات با توجیه اقتصادی بالا و ایجاد اشــتغال بیشتر و پایدار و... بوده است. 
همچنین از اقدامات آتی شــرکت، تامین منابع مالی ریالی طرح‌های شــرکت‌های تابعه، 
پذیرش پتروشیمی ایلام و شرکت مدیریت توسعه سرمایه در بازار سرمایه، اصلاح ساختار 

سرمایه شرکت‌های تابعه، افزایش ظرفیت تولید و... خواهد بود.
در مجمع »پترول«، صورت‌های مالی شــرکت برای سال منتهی به 31 اردیبهشت 
1400 و گزارش فعالیت هیأت مدیره مورد بررسی و تصویب مجمع قرارگرفت و ۴۰۰ 

ریال سود نقدی به ازای هر سهم تقسیم شد.

جهش بازدهی و سودآوری »پترول«

7
صنایع وشرکت‌ها

| مرداد 1400  هفته چهارم  سال نهم  شماره 410 |

اخبــــار
بازار سرمایه بهترین برای سرمایه‌گذاری

بــا بحث حــذف ارز ترجیحی صنعــت دارو هم 
می‌تواند مناسب باشــد، اگر برقراری برق صنایع 
هم به مشــکل نخورد احتمالا صنعت سیمان با 
توجه به عرضه در بورس کالا شــرایط با ثباتی را 

تجربه می‌کند.
شاهین احمدی، کارشــناس بازار سرمایه گفت: 
اتفاقی که در بازار سرمایه رخ داد بعد از انتخابات 
ایران و آمریکا تصوری به وجود آمــد دورنمایی عوامل بنیادی نرخ ارزهای 
مختلف نزولی خواهد بود که این ابهام از بازار برداشته شد که از دلایلی دست 
کشیدن بازار از روند نزولی بود.وی ادامه داد: صنایعی که امکان صادرات دارند 
و از نظر قیمت گذاری خیلی مشــمول قیمت ‌گذاری دولتی نیستند اوضاع 
بهتری دارند همچنین صنایع بزرگ مانند ســرب و روی، مسی و فولادی‌ها 
مثبت به نظر می‌رســند. احمدی افزود:‌ برای مقایسه بازار ها در بلند مدت 
نباید بازاری بازده متفاوتی از میانگین بقیه بازارها داشته باشد، بازار سرمایه 
در 2-1 سال آینده رشدی را داشته اما بخش زیادی را پس گرفت که به نظر 

می‌رسد بازار سرمایه گزینه خوبی برای سرمایه‌گذاری باشد.

تداوم روند رشد شاخص 
از جمله وعده‌های انتخاباتی ابراهیم رئیســی این 
بود که در ۱۰ روز ابتدایی به ۳ موضوع مهم بازار 
سرمایه، بازار مسکن و رشد تولید رسیدگی کند.

مصطفــی صفــاری، مدیرعامل ســبدگردان 
ســرمایه ایرانیان، ضمن بیان اظهارات بالا افزود: 
 forward looking بــورس در زمــره بازارهــای
قرار دارد، به این معنــا که به آینده نگاه می‌کند 
و با گذشــته کار چندانی نــدارد. مانند رانندگی که یک آینه کوچک برای 
دیدن عقب و یک شیشه بزرگ برای توجه به جلو در نظر گرفته شده است.

وی ادامه داد: بنابراین موضع گیری تیم اقتصادی آقای رئیسی باعث شد 
تا شــاخص بورس از یک میلیون و صد هزار واحد به بالای یک میلیون و 
۴۰۰ هزار واحد برســد که به اعتقاد من این روند صعودی ادامه‌دار خواهد 
بود. صفاری افزود: رشــد بازار سرمایه در نیمه دوم سال بیشتر نیز خواهد 
شــد چرا که عملکرد شرکت ها شفاف تر شده و باعث بالاتر رفتن شاخص 
بورس می شود. البته ناگفته نماند کابینه انتخابی نیز تاثیر بسزایی در این 

روند دارد.

رضایت سهامداران »تیپیکو«
شــرکت‌های گروه دارویی تأمین در ســال مالی 
منتهی به اردیبهشت ۱۴۰۰ غالبا رشدهای خوب 
داشــته و رضایت اولیه را در میان سهامداران این 

هلدینگ بزرگ دارویی کشور برانگیخت.
پویا فرهــت، مدیرعامل تیپیکو گفت: تیپیکو در 
سال گذشته فقط در یک مورد، موفق به دریافت 
۴۱ گواهینامه GMP شده است؛ اهل فن می‌دانند 
یعنی چه؛ در سالی که غالب شرکت‌های دارویی دنبال گذران مجموعه‌های 
خود بودند و هستند، تعدادی از شرکت‌های گروه دارویی تامین قدم‌هایی 
بســیار ارزشمند برداشتند و در یک اقدام رو به جلو خطوط خود را اصلاح 
کردند و به استانداردها رســاندند، این در کنار رشد شاخص‌های تولید و 
سودآوری بود، و هیچ چیز متوقف نشد. این موضوعات با حفظ و روند رشد 
سهم بازار تیپیکو محقق شده است. ما در بخش طراحی و اجرای پرتعداد 
سامانه‌های مدیریتی و عملکردی که پیش از این موجود نبود، هارمونی و 
انتظامی مهم را مسیرهای پیش رو دامن زدیم و این سامانه‌ها احاطه لازم 

را برای کنترل و رصد و پایین آوردن ضریب خطا فراهم آورد.

نگهداری پول نقد صلاح نیست
به‌نظر می‌رسد نرخ کامودیتی‌ها این سطح از قیمت 
را خیلی سخت از دســت بدهند حتی اگر هم از 
دســت بدهند انتظارات تورمــی و p/e در حداقل 
خود است و در زمان کاهش نرخ کامودیتی ها این 

p/e به ۸ نیز برسد.
احمد اشتیاقی، کارشناس بازار سرمایه گفت: در 
مورد بازار سرمایه و روند هفته پیشرو و آتی به‌نظر 
می‌رســد رشد شاخص بیشتر بسته به عوامل بنیادی و EPS که شرکت‌ها در 
سه ماهه گزارش کردند و همچنین گزارش‌های تیرماه خوبی داشتند.وی ادامه 
داد: تا زمانی که p/e های forward زیر ۶ واحد است بازار مشکلی ندارد به هیچ 
وجه این سطح از قیمت را از دست نمی‌دهند و اگر با کاهش نرخ کامودیتی ها 
مواجه شــویم و بخشی از سود شرکت‌ها از بین رود با دو عامل دلار نیمایی و 
انتظارات تورمی سطح p/e شرکت‌ها از ۶ واحد به ۸ واحد افزایش یابد.اشتیاقی 
افزود: در مجموع نشــانگر این موضوع اســت که بازار این سطوح قیمتی را از 
دســت نمی‌دهد و با توجه به شرایطی که پیش اقتصاد ایران است نگهداری 
پول نقد به صلاح نیست، به‌نظر می‌رسد وجوه جدید وارد بازار سرمایه می‌شود.

گفت‌وگو

اخذ مجوز ارزشگذاری استارت‌آپ‌ها و دارایی‌های نامشهود
 هفته‌نامه بورس: مجوز ارزش‌گذاری دارایی‌های نامشهود از سوی معاونت علمی و فناوری 
ریاســت جمهوری به هشــت شــرکت اعطا شــد که از بین نهادهای مالی بازارسرمایه، مشاور 
سرمایه‌گذاری فاینتک، هم‌اکنون یکی از هشت شرکت دارای مجوز ارزش‌گذاری معاونت علمی 

ریاست‌جمهوری است.
محســن مهدی نسب، معاون خدمات مالی شرکت مشاورســرمایه‌گذاری فاینتک‌ گفت: اقتصاد 
دانش‌بنیــان را می‌توان نوعی از اقتصاد دانســت که در آن تولیــد و بهره‌برداری از دانش، نقش 

عمده‌ای در ایجاد ثروت ایفا می‌کند. وی افزود: آنچه در این چارچوب اهمیت پیدا می کند، تجاری‌ســازی طرح‌ها 
و ایده های نوآورانه و دانش‌بنیان اســت و از آنجایی که تحقق اقتصاد دانش بنیان مســتلزم شــکل گیری زیست 
بومی اســت که در آن کلیه حقوق صاحبان ایده به طور دقیق محاســبه و ثبت شود، توجه به ارزش‌گذاری فناوری 
و کســب‌وکارهای نوآورانه، امری مهم و اجتناب‌ ناپذیر اســت.معاون خدمات مالی مشاورســرمایه گذاری فاینتک 
بیان کرد: در اجرای ماده ۶ آئین‌نامه ارزش‌گذاری دارایی‌های نامشــهود در طرح‌های سرمایه‌گذاری مصوب هیأت 
وزیران در ۹۶/۰۲/۲۵ و اصلاحیه آن در تاریخ ۹۸/۱۰/۷ مســئولیت راه‌اندازی سامانه ارزشگذاری و تدوین و اعلام 
ضوابط اعطای مجوز و نیز نحوه نظارت بر عملکرد موسسه‌ها و شرکت‌های ارزشگذاری با همکاری سازمان برنامه و 
بودجه به معاونت علمی و فناوری ریاســت جمهوری واگذار شده است.مهدی نسب عنوان کرد: همچنین بر اساس 
دســتورالعمل ابلاغی توســط معاونت علمی و فناوری ریاست‌جمهوری، شــرکت‌های دارای شرایط زیر می‌توانند 

تقاضای دریافت مجوز فعالیت ارزشگذاری دارایی نامشهود کنند.
 نهادهای مالی مورد تایید سازمان‌بورس و اوراق‌بهادار که مجوز ارزشگذاری دارند

 شــرکت‌ها/ موسســات دانش‌بنیان دارای صلاحیت از کارگروه ارزیابی و تشخیص صلاحیت شرکت‌ها و مؤسسات 
دانش‌بنیان معاونت علمی و فناوری ریاســت‌جمهوری در زمینه خدمات تجاری‌ســازی دانش بنیان همانند خدمات 
ارزیابی )ارزشــگذاری و قیمت گذاری فناوری و دارایی فکری و محصول(، خدمات فن بازار و تبادل فناوری )خدمات 

فروش فناوری و دارایی فکری(
 شرکت‌های دررسته ارزیابی اقتصادی دارای مجوز و رتبه از سازمان برنامه و بودجه کشور

 شرکت‌ها/مؤسساتی که موضوع فعالیت آنها خدمات کارشناس رسمی و ارزشگذاری بوده و حداقل ۲ نفر از اعضای 
هیأت مدیره آنها کارشناس رسمی هستند

 سایر شرکت‌ها/موسسات دارای سوابق و نیروی انسانی متخصص بر مبنای ماده ۳ به تشخیص کارگروه.
پرداخت 70 درصد هزینه 

وی در ادامه افزود: قابل ذکر اســت بر اســاس مصوبه معاونت علمی و فناوری ریاســت جمهوری در صورت انجام 
ارزشــگذاری توسط شــرکت‌های دارای مجوز از این معاونت به شــرکت‌های دانش‌بنیان یارانه ‌تعلق می‌گیرد که بر 
اســاس آن تا ۷۰ درصد از هزینه خدمت ارزشــگذاری دانش فنی و قیمت‌گذاری سهام توسط معاونت علمی فناوری 
ریاست‌جمهوری پرداخت می‌شود.معاون خدمات مالی مشاور سرمایه‌گذاری فاینتک اظهار کرد: علاوه بر شرکت‌های 
دانش‌بنیان و استارت‌آپ، شرکت‌های بورسی و نهادهای مالی فعال بازارسرمایه می‌توانند جهت ارزشگذاری دارایی‌های 
نامشهود و یا سهام شرکت‌هایی که دارایی‌های نامشهود عمده‌ای در تملک خود دارند از این خدمات بهره‌مند شوند.

 هفته‌نامه بورس: در خصوص اقتصاد رســانه یکی از 
بحث های مغفول مانده بحث ورود صنعت رســانه به بازار 

سرمایه است که کمتر به آن توجه شده است.

آمادگی همشهری برای عرضه 
 امیرهامونی، مدیر عامل فرابورس ایران 
با بیان این مطلب گفت: بر این اساس 
مدیر مســئول رسانه ها نیز باید روزی 
شــرکت‌های خود را وارد بازار سرمایه 
کنند. البته در ایــن روند، مذاکراتی با 
شــرکت‌های رسانه‌ای داشــتیم که از 

همه مهمتر موسسه همشهری است. 
این مجموعه درخواست خود را به فرابورس اعلام و پیگیری‌های 
لازم را انجام داده است. به نظر می آید در آینده نزدیک شاهد 
روی تابلو آمدن موسسه همشهری باشــیم. فرابورس هم از 
این موضوع اســتقبال می کند. البته رسانه های دیگری هم 
درخواست هایی برای حضور در فرابورس داده اند که در حال 
بررسی اســت.وی با اشاره به اینکه نمی توانیم بگوییم رسانه 
اقتصادی داشــته باشیم و شرکت‌های رسانه‌ای دچار مشکل 
باشــند، بیان داشت: رونق اقتصاد رســانه در بسط و توسعه 

وضعیت کارکنان رسانه می تواند تاثیر گذار باشد.

 فعال شدن پدیده »واچار« 
به گــزارش صدای بــورس ، مدیر عامل فرابــورس ایران 
در مراســم رونمایی از تلویزیــون اینترنتی» واچار« افزود: 
»واچــار« نــگاه عمیق و ژرف بــه رویدادهــا و روندهای 
اقتصــادی و همگامی با پیشــرفت های دنیای پرشــتاب 
امروزی دارد . همچنین آنچه امروزه به عنوان بازار شناخته 
می شــود در فارسی باستان با عبارت » واچار« به کاربرده 
می شد که بر اساس ساختار و نحوه تلفظ اش به کلمه ای 
جهانی تبدیل شده است.هامونی بیان داشت : عبارت واچار 
در کنــار معادل‌هایش علاه بر ایران در خاورمیانه، آفریقا و 
اروپا نیر رواج دارد. البته گســتره جهانی این کلمه در کنار 
اصالت و قدمت نام واچار بیانگر نگاه گردانندگان این رسانه 
اســت که در این شعار خلاصه شده است: واچار؛ تلویزیون 
اقتصاد و بازار.همچنین این موضوع نقطه عطفی در اقتصاد 

رسانه ایران خواهد بود. 

ظرفیتی برای عرضه بهتر ناشران 
مبینا بنی اسدی، مدیر ارتباطات و امور بین الملل فرابورس 

در مراســم مذکور گفــت : برنامه های 
متفاوتی ساخته شد و تمام این برنامه ها 
در پلتفرم واچار موجود اســت که این 
پلتفرم امکان تماشای برنامه ها را فراهم 
می کند.همچنین از ســال قبل ساخت 
ویدئو ها را آغاز کردیم و تجربه ســال 

قبل نشان داد که می توانیم موفق باشیم.
 وی با بیان اینکه برنامه اســتراتژی های سرمایه گذاری بر 
روی این پلتفرم بارگذاری شده، افزود: برنامه بیست و برنامه 
بیســت پلاس ویژه معرفی شــرکت های ناشری است که 

سهامشان در بورس و فرابورس پذیرش شده است.
بنی اســدی تصریح کرد: ‌برنامه بیســت پــاس متعلق به 
مدیران عامل شــرکت ها و تجربه ای که داشــتند و برنامه 
بیست متعلق به خود شرکت ها و معرفی این شرکت ها به 
سهامداران است.وی همچنین از تولید انیمیشن سواد مالی 
ویژه کودکان خبر داد و گفت : برنامه به وقت تحلیل ، موشن 
 گرافی و ویدئــو گرافی های آموزشــی در واچار بارگذاری 

شده است. 
همچنین مدرســه واچار نیز از جمله مهمترین برنامه های 

فرابورس در عرصه آموزش به شمار می آید. 

رسانه‌ها بورسی شوند 

رونمایی تلویزیون اینترنتی اقتصاد و بازار

یادداشت

عرضه اولیه
»مدیریت« به فرابورس رسید

 هفته‌نامه بورس: فرابورس ایران چهارشنبه گذشته میزبان جدیدترین مهمان خود بود. عرضه اولیه سهام شرکت 
سرمایه‌گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری روز چهارشنبه ۲۰ مرداد در فرابورس انجام و به هر 

کد معاملاتی 76 سهم اختصاص داده شد. 
در این روز ۱۵ درصد از کل ســهام شرکت ســرمایه‌گذاری و خدمات مدیریت صندوق بازنشستگی کشوری با نماد 
»مدیریت« در بازار فرابورس عرضه شد. ۲۲۵ میلیون برگه سهم معادل ۱۵ درصد از کل سهام این شرکت به روش 
ثبت سفارش در بازار اول فرابورس عرضه شد. همچنین دامنه قیمتی در نظر گرفته شده برای »مدیریت« بین ۴۵۶۶ 
ریال تا ۵۰۲۳ ریال بود که در نهایت این سهم در 5023 ریال کشف قیمت شد. نقدینگی مورد نیاز برای سهامداران 
این عرضه اولیه، 38 هزار و 200 تومان بود. میزان مشــارکت در این عرضه اولیه 2 میلیون و 813 هزار و 944 کد 
معاملاتــی و تعــداد کدهای تخصیص‌یافته معادل 2 میلیون و 796 هزار و 721 کد بود.بنا بر اعلام معاون نظارت بر 
بازار فرابورس ایران، متعهد خرید این سهام در روز عرضه شرکت سرمایه‌گذاری صبا تامین و شرکت سرمایه‌گذاری 
هامون صبا هر کدام به میزان ۲۵ درصد از سهم قابل عرضه در روز عرضه اولیه بود. خواجه حق وردی همچنین در 
خصوص میزان سهام اختصاص یافته به صندوق‌ها اعلام کرد: تعداد ۱۵ میلیون سهم به صندوق‌های سرمایه‌گذاری 

روز شنبه ۲۳ مرداد ۱۴۰۰ با قیمت ثابت کشف شده در فرآیند عرضه اولیه اختصاص می‌یابد.

عاملی برای ایجاد انگیزه
نرخ کارمزد صندوق‌ها کاهش آنچنانی نداشته و 1/5 درصد شده است که به‌صورت فیکس از 
AUM دریافت می‌کنند و باقی نیز مبتنی بر درصدی از کارمزد و مازاد درآمد بازدهی کسب 
شــده نسبت به شاخص است.‌ نکته‌ای که وجود دارد این است که در قسمت ثابت بعضی‌ها 

یک درصد و برخی دیگر دو درصد بودند.
باتوجه به این نکته برای برخی خوب است و برای برخی دیگر خیر زیرا حتی آن نیم درصد  

را نیز از دست می‌دهند. مهمترین نکته اینکه، عاملی است برای تشویق مدیریت صندوق که 
بتواند تمام تلاش خود را انجام دهد تا حداکثر بازدهی را ایجاد کند زیرا قبل از آن برای مدیر 
فرقی نداشت و تأثیری بر شاخص نمی‌گذاشت حتی اگر عملکردی بدتر از شاخص داشتند 
اما در شرایط فعلی مدیر تمام تلاش خود را به کار می‌گیرد تا حداقل معادل بازدهی شاخص 
یا بیشتر از آن بازدهی کسب کند اما کسب بازدهی شاخص نیز بسیار دشوار است. به واسطه 
هزینه‌هــا 10 درصد نیز تعدیل دادند یعنی 10 درصد پایین‌تر از شــاخص نیز می‌توان بازدهی کســب کرد. به‌نظر 
می‌رسد عامل انگیزشی مناسبی است و باعث می‌شود بسیاری از هزینه‌ها به صندوق‌ها تحمیل نشود و صندوقی که 

عملکرد مناسبی نداشته است، هزینه‌های غیرضروری هنگفتی به سرمایه‌گذاران خود تحمیل نکند.
درمجموع حرکت مفید و رو به جلویی بوده و به نفع سرمایه‌گذاران است. طبیعتا ممکن است درآمد صندوق‌ها اندکی 
کاهش پیدا کند مخصوصا در بعضی از صندوق‌هایی که بخشی از ثابت آنها نیز کم شده است، تمامی صندوق‌ها سال 
گذشته نسبت به شاخص عملکرد قابل توجهی داشتند؛ نزدیک به شاخص یا بالاتر از آن بودند، به همین دلیل برای 
آنها مفید اســت زیرا تا قبل از این اتفاق در صندوق‌هایی که عملکرد خوبی داشــتند مشوق انگیزه‌ای دیده نمی‌شد 
و بیشــتر به میزان سرمایه موجود در صندوق توجه می‌کردند، شــاید درآمد در بعضی صندوق‌ها کاهش پیدا کند 
اما در صندوق‌هایی که مناسب هستند، افزایش پیدا خواهد کرد. کارمزد صندوق‌هایی که عملکرد خوب و مناسبی 
داشــتند افزایش پیدا می‌کند و آن صندوق‌هایی که عملکرد مناســبی نداشتند، تلاش می‌کنند تا بهتر شوند. طبق 
این مصوبه مدیر صندوق از دو محل درآمد دارد، درآمد ثابت و متغیر؛ درآمد ثابت وابسته است به میزان دارایی‌های 
تحت مدیریت خود و به هر میزان بتواند دارایی بیشتری جذب کند درآمدش افزایش پیدا خواهد کرد. فارغ از اینکه 
چه میزان بازدهی کسب می‌کند، کارمزد متغیر وابسته است به بازدهی نسبت به شاخص یعنی به هر میزان نسبت 
به شاخص عملکرد بیشتری داشته باشد کارمزد متغیرش نیز افزایش پیدا می‌کند یعنی دو کارمزد دریافت می‌کند و 

این امکان را برای صندوق‌ها به‌وجود می‌آورند که درآمدهای خود را از محل صندوق‌ها افزایش بدهند.

شرکت  دورنمای  گزارشی  در  پایا  شرکتی  رتبه‌بندی  شرکت  بورس:  هفته‌نامه   
سرمایه‌گذاری تامین اجتماعی )شستا( را باثبات اعلام کرد و رتبه +A سال گذشته را 

برای یک سال آینده معتبر دانست.
آینده  تا یک‌سال  اعتبار رتبه +A شستا  با تمدید  پایا  اعتباری  شرکت رتبه‌بندی 
تامین  سرمایه‌گذاری  شرکت  از  شده  انجام  پایش‌های  جدیدترین  در  کرد:  اعلام 
رتبه  و آخرین  نداده  یافته رخ  رتبه تخصیص  تغییری در  تاکنون  اجتماعی )شستا( 
اختصاص داده به شستا همچنان معتبر است. شرکت رتبه‌بندی پایا این رتبه را بر 
اساس داده‌های کمی شامل صورت‌های مالی و ویژگی‌های کیفی مربوط به ارزیابی 
پایا  اعتباری  رتبه‌بندی  شرکت  است.  داده  اختصاص  شستا  به  شرکت،  فعالیت‌های 
نظر  زیر  اعتبارسنجی شرکت‌هاست که  و  رتبه‌بندی  زمینه  معتبر در  از شرکت‌های 

سازمان بورس و اوراق بهادار فعالیت می‌کند.

رتبه مثبت برای »وغدیر«
بهادار شرکت  اوراق  اعتباری  رتبه  گزارشی  در  این  از  پیش  پایا  رتبه‌بندی  شرکت 
 A+ ،سرمایه‌گذاری غدیر را که در گروه شرکت‌های چندرشته‌ای صنعتی فعالیت می‌کند
اعلام کرده بود. شرکت رتبه‌بندی اعتباری پایا با بررسی‌های مربوط به ساختار مالی این 
شرکت، جریانات نقدی مربوط به اوراق )شامل اصل و فرع( در طی عمر آن و بررسی 
وضعیت دارایی پایه اوراق، رتبه اعتباری +A با درجه سرمایه‌گذاری را به اوراق اجاره در 
دست انتشار شرکت سرمایه‌گذاری غدیر تخصیص داد. رتبه‌بندی اعتباری اوراق بهادار، 
اظهارنظری آینده‌نگر درباره شایستگی اعتباری ناشر با توجه به تعهد مالی معین است. در 
رتبه‌بندی اوراق بهادار مواردی همانند توانایی بازپرداخت جریانات نقدی مربوط به اصل 
و فرع اوراق در سررسیدهای معین، شایستگی اعتباری ارکان، شرایط قرارداد، اولویت 
اوراق بهادار نسبت به سایر تعهدات و وضعیت وثایق اوراق بهادار مورد توجه قرار می‌گیرد.

تمدید رتبه اعتباری +A »شستا«

»قطران« 
به فرابورس می‌آید

 هفته‌نامـه بـورس: شـرکت پالایـش قطـران غـال 
سـنگ پس از احراز کلیه شـرایط پذیرش ، در فهرسـت 

نرخ‌هـای فرابـورس ایران درج شـد.
مونـا سـادات کابلـی، مدیـر پذیـرش شـرکت فرابـورس 
ایـران گفت: شـرکت پالایـش قطران ذغالسـنگ پس از 
احـراز کلیه شـرایط پذیـرش از تاریخ ۱۹ مـرداد ۱۴۰۰ 
به‌عنـوان دویسـت و پنجـاه و پنجمیـن نمـاد معاملاتـی 

)هفتـاد و هشـتمین شـرکت در بـازار اول(، در فهرسـت 
نرخ‌هـای فرابـورس ایران درج شـد.

ذغـال  قطـران  پالایـش  گفـت: شـرکت  ادامـه  در  وی 
سـنگ در تاریـخ 5 آذر 99 پذیرش شـد. این شـرکت با 
نمـاد معاملاتی قطـران در گروه محصولات شـیمیایی و 
زیرگـروه تولیـد سـایر محصولات شـیمیایی قـرار دارد.

بـا قطران آشـنا شویدشـرکت پالایش قطران ذغالسـنگ 
در سـال ۱۳۷۶ بـه منظـور فـرآوری و پالایش پسـماند 
شـیمیایی واحدهـای کک سـازی )قطران ذغالسـنگ( و 
تبدیـل آن به محصولات شـیمیایی بـا ارزش و متنوع با 
ظرفیـت یکصد هزار تن در سـال راه‌اندازی شـده اسـت. 

پالایشـگاه ایـن شـرکت براسـاس یکـی از مدرن‌تریـن 
در  و  و سـاخته شـده  دنیـا طراحـی  روز  فناوری‌هـای 
حـال حاضـر بزرگترین پالایشـگاه قطران ذغالسـنگ در 

اسـت. خاورمیانه 
ایـن شـرکت ضمـن تامیـن مـواد اولیـه صنایـع مهـم 
کشـور مانند واحدهـای تولید آلومینیـوم، دوده صنعتی 
ماننـد  ارزشـمندی  نسـوز، محصـولات  فرآورده‌هـای  و 
زیرزمینـی  لوله‌هـای  پوشـش  بـرای  انامـل  نفتالیـن، 
انتقـال آب و گاز و بـه تازگـی فوق روان‌کننـده بتن پایه 
نفتالینـی را بـرای تامیـن نیـاز داخـل کشـور و صادرات 

تولیـد و عرضـه می‌کنـد.

رسول رحیم نیا
مدیر سرمایه‌گذاری 

صندوق‌های شرکت تأمین 
سرمایه ملت
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زمان برگزاری نام دوره 

25 مردادروانشناسی معاملات

1 شهریورافزایش سرمایه و مجامع

از 1 شهریورتحلیل بنیادی پیشرفته

8 و 9 شهریورتابلو خوانی

زمان برگزاری نام دوره 

 آموزش کدال و اکسل‌های بنیادی 
)کد اول(

 سه شنبه‌ها 
 از 19 مرداد 
الی 2 شهریور

 سرمایه‌گذاری هوشمند 
)کد چهارم(

دوشنبه 1 شهریور

 حسابداری صندوق‌های سرمایه‌گذاری 
)کد اول(

 شنبه‌ها و دوشنبه‌ها 
از 6 شهریور

زمان برگزاری نام دوره 

23 مردادآشنایی با مدیریت سبد

23 مردادتحلیل تکنیکال جامع 

شورش در نیمه‌شب
در تاریــخ جهان برخی 
شــورش‌های مردمی به 
دلایل مختلــف ماندگار 
گهــگاه  و  شــده‌اند 
دوباره مــورد توجه قرار 
شــورش  می‌گیرنــد. 
آگوست 2011 انگلستان 
مــوارد  ایــن  از  یکــی 
تاریخی اســت. نشــریه 

»ریویو گاردین« در آخرین شماره خود در گزارشی 
به یادآوری این شــورش و دلایــل آن پرداخته و بر 
ضرورت بررســی ابعاد مختلف آن تاکید کرده است. 
این نشریه می‌نویسد: با گذشت 10 سال از برافروخته 
شــدن آتش اعتراضات در انگلستان، امروز زمان آن 
فرارسیده که این موضوع و میراث آن به درستی مورد 
توجه و بررســی قرار گیرد. در این شورش‌ها حدود 
20 هزار نفر در مناطق مختلف شرکت داشتند و در 
نتیجه آن، حدود 500 میلیون پوند خســارت به بار 
آمد. کشته شدن مارک دوگان در تاتنهام به زدوخورد 
بین معترضان و نیروهای پلیس منجر شد که نهایتا، 
بزرگترین موج اعتراضات شهری در انگلستان پس از 

دهه 1980 میلادی را برانگیخت.

شفافیت اطلاعات
منابع شــفاف اطلاعاتی 
به  دسترســی  امکان  و 
اطلاعــات شــفاف بــه 
تهدیــدی بــزرگ علیه 
تبهــکاران و دولت‌هایی 
تبدیل شــده که چیزی 
برای پنهان کردن دارند. 
دانشــگاهیان،  امــروزه 
ســازمان‌های  فعــالان 

مردم‌نهاد و آماتورهای پرشور از توانایی‌های اطلاعاتی 
برخوردارند که در گذشته فقط در اختیار قدرت‌های 
بزرگ قرار داشــت. نشریه »اکونومیست« در مطلبی 
تحت عنوان »پانوپتیکون مردم« به موضوع اطلاعات 
پرداخته است. پانوپتیکون در اصل نوعی زندان است 
که به دست جرمی بنتام فیلسوف طراحی شده است. 
این زندان به گونه‌ای طراحی شده که همه سلول‌ها 
از مرکز زندان قابل مشــاهده اســت و این حس را 
ایجاد می‌کند که همواره یک نفر در حال تماشاست. 
اکونومیست می‌نویسد: در دهه‌های 1990 و 2000 
میلادی همه امیدوار بودند کــه اینترنت به نیرویی 
برای افزایش شفافیت اطلاعاتی و آزادی منجر شود. 

اما این روند بسیار پر افت و خیز بوده است.

کیوسک خارجی کیوسک خارجی

زمان برگزاری نام دوره 

24 مردادتحلیل تکنیکال 

4 شهریوراستراتژی‌های معاملاتی در بورس اوراق بهادار

چــهره

زمان برگزاری نام دوره 

 دوره جامع پرورش 
از 30 مرداد خبرنگار خبره مالی و اقتصادی

 معامله‌گری با آنالیز قیمت حجم 
از 1 شهریوردر بازارهای مالی

از 6 شهریورتحلیل بازارهای مالی با تکنیک پرایس اکشن

www.irfinance.ir

مورمون‌ها گروهی از مسیحیان مرتبط با 
شاخه اصلی جنبش قدیسان آخرالزمان 
مســیحیت احیاگر )LDS( هســتند که به موضوع تثلیث 
بــاور ندارند. مایلز کیمبال، اقتصــاددان آمریکایی یکی از 

این افراد است.
کسب عنوان بهترین پایان‌نامه

مایلز اسپنســر کیمبال روز 17 آگوســت 1960 به دنیا 
آمد. پدربزرگ او، اسپنســر دبلیو. کیمبال، ســیزدهمین 
رئیس کلیســای قدیســان آخرالزمان مســیحیت بود. او 
همچنین نوه خواهــر هنری ایرینگ، شــیمیدان معروف 
اســت. به عنوان دانش‌آموز دبیرستانی، کیمبال در المپیاد 
ریاضــی ایالات متحده آمریکا به مقام نهم دســت یافت. او 
در ســال 1982 مدرک کارشناسی خود را در رشته اقتصاد 
از دانشــگاه‌هاروارد دریافت کرد. سپس در 1984 موفق به 
دریافت مدرک کارشناسی ارشــد در رشته زبان‌شناسی از 
دانشگاه بریگام یانگ شد. تز دوره کارشناسی ارشد کیمبال، 
»زبان، زبان‌شناســی و فلسفه« نام داشت. او سه سال بعد، 

در 1987 مدرک دکترای اقتصاد را از دانشــگاه‌هاروارد دریافت کرد. در این ســال، 
پایان‌نامه دکترای کیمبال به عنوان بهترین پایان‌نامه دکترای دانشگاه‌هاروارد در رشته 
اقتصاد، جایزه دیوید ای. ولز را از آن خود کرد. مایلز کیمبال در سال 1987 به مقام 
استادیار در دانشگاه میشیگان رسید. در 1993 نیز در همین دانشگاه به مقام دانشیار 
دست یافت. همچنین در 1999 به عنوان استاد محقق در مرکز پژوهش‌های دانشگاه 
میشــیگان فعالیت خود را آغاز کرد. او تاکنون در چندین کالج و دانشــگاه به ایراد 
سخنرانی درباره مسائل اقتصادی پرداخته است. در سپتامبر 2013 سخنران سمینار 

سالانه ریسک اقتصادی ژنو بود. او همچنین در می 2015 
یکی از دو ســخنران اصلی ســمینار »آینده پول« انجمن 

اقتصاددانان ارشد بانک مرکزی انگلستان بود.
کیمبال در حال حاضر اســتاد اقتصاد دانشگاه »کلرادو 
بولدر« اســت. این دانشــگاه که عضو انجمن دانشگاه‌های 
آمریکاست، گل سرسبد مجموعه دانشگاهی کلرادو به شمار 
می‌رود. کیمبال همچنین از سال 1987 تا 2016 به عنوان 
استاد اقتصاد و پژوهشــگر اقتصادی در دانشگاه میشیگان 
فعالیت کرده است. از دیگر مشاغل او می‌توان به عضویت در 

دفتر ملی پژوهش‌های اقتصادی اشاره کرد.
فعالیت‌های قابل توجه

کیمبال یکی از مقاله‌نویســان اصلی نشــریه بین‌المللی 
»کوارتز« )که به صورت آنلاین منتشــر می‌شود( است. او 
با مشــارکت نوح اسمیت )اقتصاددانی که در همین صفحه 
معرفی شده است( در سال 2013 مقاله‌ای تحت عنوان »بین 
بچه‌هایی که در ریاضیات برتری دارند با آنها که در ریاضیات 
ضعیف هســتند، یک تفاوت مهم وجود دارد« منتشر کرد 
که رتبه دومین مقاله محبوب این سال را از آن خود کرد. کیمبال همچنین چندین 
مقاله معروف درباره آموزش، سیاست‌گذاری مهاجرت، ورود به برنامه دکترای اقتصاد، 
ژئوپلیتیک، نرخ‌های بهره منفی و مباحثه معروف به »راینهارت- روگوف« درباره رشد 
در زمان بدهکاری دولت به رشته تحریر درآورده و منتشر کرده است. او همچنین در 
وبلاگ خود موضوع حمایت از حذف نرخ بهره نازل )نزدیک به صفر درصد( را مطرح 
کرده که سه تن از روسای پیشین فدرال رزرو )کوهن، برنانکی، کوچرلاکوتا( در این 

باره به بحث و اظهارنظر پرداخته‌اند.

 علی دانیال
روزنامه نگار

مایلز کیمبال
اقتصاددان مورمون
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دیدگاه
تنها راه جبران‌کسری بودجه

در صورتی که مذاکرات برجام به ثمر برســد، بخش 
مهمی از مشــکل کسری بودجه دولت حل می‌شود 
اما در شــرایط فعلی که مذاکرات به نتیجه نرسیده 
اســت، تنها راه، فروش اوراق است. البته برای اینکه 
اوراق به‌فروش برسد باید محدودیت‌هایی که معمولا 
بر نرخ سود اعمال می‌کنند را بردارند و اجازه دهند 
نرخ سود افزایش یابد. درغیراین‌صورت ممکن است 
اوراق توسط مردم خریداری نشود یا بانک‌ها با خلق 
پول جدید اوراق را خریداری کنند که موجب تشدید تورم می‌شود. راه‌های 
دیگری مانند صرفه‌جویــی در هزینه‌ها و یا افزایش درآمدهای مالیاتی یا 

فروش دارایی‌های دولت نیز وجود دارد. 
در شرایط فعلی اقتصاد، صرفه‌جویی در هزینه‌ها بسیار سخت است، البته 
هزینه‌های زائد را می‌شــود حذف کرد اما به خاطر مشــکلاتی که در حال 
حاضر وجود دارد مانند خشکســالی، اینکه همچنان حقوق و دستمزدهای 
بسیاری از اقشــار جامعه متناسب با نرخ تورم تعدیل نشده است و از همه 
مهمتر، تداوم تورم بالا که خود باعث افزایش بیشــتر هزینه‌ها می‌شــود، 
کنترل هزینه‌های دولت کار بسیار دشواری است. تورم فقط باعث افزایش 
هزینه‌های مردم نمی‌شود بلکه هزینه‌های دولت را نیز زیاد می‌کند. بنابراین 
به نظر می‌رســد راهی جز فروش اوراق برای جبران کســری بودجه دولت 
وجود نداشته باشد و دولت برای فروش اوراق باید محدودیت‌های نرخ سود 
را از بین ببرد و  هم زمان به سرعت اصلاحات ساختاری را شروع کند. این 
اوراق، تعهدات دولت در ســال‌های آینده را افزایش می‌دهد، اگر اصلاحات 
ساختاری به نتیجه برسد، تولید احیا شود و به دنبال آن درآمدهای مالیاتی 
دولت افزایش پیدا کنــد، دولت می‌تواند از عهده‌ بدهی‌های خود در آینده 
برآید. بنابراین فروش اوراق و برداشــتن محدودیت‌های نرخ ســود مشکل 
دولت را در کوتاه‌مدت رفع می‌کند اما باعث می‌شود که بدهی‌های سررسید 
شــده دولت در آینده افزایش پیدا کند. به همین دلیل دولت هم‌زمان باید 
اصلاحات ســاختاری را شــروع کند و اصلاحات ساختاری نیز باید بر پایه 
اصول علم اقتصاد و تجربیات موفق در دنیا انجام شــود زیرا در حال حاضر 
زمانی برای ریسک و خطا وجود ندارد و وضعیت به‌گونه‌ای نیست که دولت 
با اعمال ایده‌های نو و آزمون نشده اقتصاد کشور را با مخاطرات جدید مواجه 
کند، زیرا ریســک بالایی دارد. بنابراین، در شرایط فعلی دولت مجبور است 
مخصوصا اگر مذاکرات به نتیجه نرسد، اوراق منتشر کند. فروش اوراق یعنی 
اینکه مردم منابعی را که در دســت دارنــد به دولت بدهند تا به کمک آن 
کشــور را اداره کند. برای اینکه چنین اتفاقی بیفتد اوراق باید بازدهی قابل 
توجهی برای کسانی که قصد خرید دارند، ایجاد کند، درغیراین‌صورت کسی 
انگیزه‌ای برای خرید اوراق دولتی نخواهد داشت.                ادامه در صفحه 10

کامران ندری
کارشناس اقتصادی

 هفته نامه بــورس: قانون جدید مالیات بر ارزش افزوده در ماه 
گذشــته ابلاغ و در ماه‌های آینده اجرایی خواهد شد. قانون جدید 
تفاوت‌های زیادی با قانون قبلی دارد و گفته می‌شــود که بسیاری 
از ایرادات آن رفع شده است. حال باید دید قانون جدید نسبت به 
قانون قبلی چه تغییراتی داشته است. در گفت‌وگو با یکی از اعضای 
جامعه مشاوران رسمی مالیاتی به بررسی این موضوع پرداختیم که 

در ادامه می‌خوانید.
***

احمد غفارزاده، عضو جامعه مشــاوران رسمی مالیاتی در پاسخ به این 
پرســش که قانون جدید نســبت به نسخه آزمایشــی قبلی چه تغییراتی 
داشــته اســت، گفت: یکی از اصلاحات مهم قانون جدید مالیات بر ارزش 
افزوده، شفافیت در تعاریف و اصطلاحات است یعنی بخشی از تعاریف که 
قبلا ابهام داشــتند، در قانون جدید شفاف شدند چون یکی از مواردی که 
موجب ایجاد ابهام در استنباط از قوانین می‌شود اصطلاحات مالیاتی است 
که معمولا در اســتنباط این اصطلاحات بین مأمــوران و مؤدیان مالیاتی 
اختلاف نظر وجود داشت. ماده 1 قانون جدید اختصاص پیدا کرده است به 
تعاریف و اصطلاحاتی که در این قانون به کار برده می‌شود از جمله تعریف 
 مالیــات ارزش افــزوده که در قانون قبلی مالیــات ارزش افزوده به‌صورت 

شفاف بیان نشده بود.
وی ادامه داد: از اصلاحات دیگر که بسیار مهم است و باید مدنظر فعالان 
اقتصــادی در مناطق آزاد و ویژه قرار گیــرد، معافیت این مناطق در قانون 
جدید لغو شده است و این لغو معافیت نیز به نفع فعالان اقتصادی است زیرا 
معافیت مالیاتی برای آنها بار مالیاتی تحمیل می‌کند، مالیات‌هایی که بابت 
خرید کالا و خدمات پرداخت می‌کنند را نمی‌توانند تهاتر یا اســترداد کنند 
یعنی یک هزینه اضافه برای آنها می‌شــود و در قانون قبلی کالا و خدماتی 
که فعالان اقتصادی دریافت می‌کردند باید مالیات می‌دادند و از آن طرف به 
عنوان اعتبار پذیرفته نمی‌شد. بنابراین در اصلاحیه جدید باتوجه به مشکلات 
عدیده‌ای که پیش آمده بود، معافیت مالیات ارزش افزوده این دو منطقه لغو 
شده است به استثنای بخشی از مناطق خاص که دور از جمعیت باشد، تراز 
تجاری آنها مثبت و فنس‌کشی شده باشد زیرا یکی از مشکلاتی که مناطق 
آزاد و ویژه داشــتند، این بود که محدوده بعضی از مناطق محصور نبود و به 
راحتی افراد می‌توانســتند از این مناطق کالا را وارد یا خارج کنند. بنابراین 
معافیت این مناطق به‌صورت کلی به اســتثنای موارد بسیار خاص لغو شده 
است. تغییر بعدی مسئله تاریخ تعلقات مالیات بود و یکی از موضوعاتی بود 

که بیشتر مؤدیان با آن مشکل داشتند.

غفارزاده افزود: قانون قبلی به ارائه خدمات و فروش کالا تفکیک شده بود. 
تاریخ تعلق مالیات، تاریخ صدور صورتحســاب یا تاریخ تحقق معامله است و 
درمورد خدمات نیز دقیقا به همین صورت بود یعنی تاریخ ارائه خدمت و یا 
تاریخ صدور صورتحساب که هرکدام مقدم باشد. در قانون جدید تمامی این 
موارد حذف شــده و مبنا تاریخ صدور صورتحســاب شده است در کنار این 
موضوع به نوعی معاملات غیرنقدی نیز به رسمیت شناخته شده است، زیرا 
قبلا مشکل بیشتر فعالان اقتصادی یا شرکت‌ها این بود که می‌گفتند فروش 
نســیه داریم یا پیمانکار هســتیم و اگر کار را انجام دهیم پول را به زودی 
دریافت نخواهیم کرد و شش ماه تا یک‌سال طول می‌کشد تا حقوق خود را 
دریافت کنیم. بنابراین مجبــور بودند بدون اینکه پول را از کارفرما دریافت 
کنند مالیات را پرداخت کنند یعنی بار مالی به آنان تحمیل می‌شــد که در 

قانون جدید این قضیه نیز پذیرفته شده است. 
تغییرات در مالیات بر طلا

عضو اسبق شــورای عالی علمی مرکز پژوهش‌های مجلس با بیان اینکه 
یکی از تغییرات قانون جدید مربوط به اصلاح مالیات بر طلا و پلاتین است، 
گفت: در قانون قبلی طلا مشــمول ارزش افزوده بود، درمورد مصنوعات نیز 
که شــامل قیمت اصل طلا، کارمزد ساخت و سودی که طلافروش دریافت 
می‌کرد، بود و اینها مجموعا مشمول ارزش افزوده می‌شدند که چندین سال 
روی این موضوع بحث شــد، عده‌ای مخالــف و برخی موافق بودند و منطق 
افراد مخالف این بود که این مالیات بر مصرف اســت و طلا از بین نمی‌رود. 
بنابراین اعتقاد داشتند چون طلا کالایی است که مصرف نمی‌شود و از بین 
نمی‌رود نباید مشمول ارزش افزوده باشد که منطق درستی بود و مجلس نیز 

این موضوع را پذیرفت و در نهایت مالیات بر طلا حذف شد و فقط نسبت به 
اجرت ساخت و سود، مشمول مالیات می‌شود.

تکالیف جدید مؤدیان
به گفته این مشــاور مالیاتی، مســئله مهمی که در قانون ارزش افزوده 
مطرح شــد، ارتباط این قانون با قانون پایانه‌های فروش و ســامانه مؤدیان 
اســت. قانونی در ســال 98 تحت عنوان پایانه‌های فروش و سامانه مؤدیان 
تصویب شــد که باید از ابتدای ســال 1400 لازم‌الاجرا می‌شــد اما چون 
بسترهای اجرایی آن آماده نشــده است، پیش‌بینی می‌شود از سال 1401 
اجرایی شــود. در این سامانه اکثر مؤدیان مکلف می‌شوند که معاملات خود 
یا صورتحساب‌های خرید و فروش را در آن سامانه ثبت کنند. ارزش افزوده 
قانون جدید نیز می‌گوید مؤدیانی که معاملات را در آن سامانه ثبت می‌کنند، 
اداره مالیاتــی حداکثر یک درصد این مؤدیان را می‌تواند حسابرســی کند 
یعنــی عملا با قانون جدیــد تحول بزرگی اتفاق افتاده اســت و 99 درصد 
مؤدیانی که معاملات را ثبت می‌کنند، از فرآیند حسابرســی خارج می‌شوند 
و شاید مهمترین قسمت اصلاحیه همین است زیرا در حال حاضر مشکلات 
مؤدیان مالیاتی و فعالان اقتصادی این است که تمامی کارها و مدیریت را رها 
کرده‌اند و به دنبال مالیات، بیمه، اســتاندارد، بهداشت و... هستند. بنابراین، 
این اصلاحات نیز در قانون مالیات‌های مستقیم در ماده 97 پیش‌بینی شده 
که لازم نیســت اداره مالیاتی هر سال تمام پرونده‌ها را بررسی کند اما دیگر 
درصد مشخص نکردند و در قانون ارزش افزوده جدید مؤدیانی که معاملات 
را در سامانه مؤدیان ثبت می‌کنند حداکثر یک درصد این پرونده‌ها را دارند 

که بااهمیت هستند و اداره امور مالیاتی می‌تواند رسیدگی کند. 
اصلاحات دادرسی مالیات

وی ادامه داد: تغییر بعدی، اصلاحاتی در دادرسی مالیات است که اتفاق 
افتاد و موضوعی بســیار خوب و مهم اســت. اعتقاد این است که اصلاحات 
بیشــتر از این انجام شود و زمانی که در کمیته اقتصادی مجلس این بحث 
مطرح بود، ســازمان مالیاتی و وزارت اقتصاد را مکلف کردند برای دادرسی 
مالیاتی لایحه مســتقلی ارائه دهند و مانند قانون دادرســی مدنی و قانون 
دادرســی کیفری، قانون خاصی باشــد اما چون دیگر قانــون ارزش افزوده 
ظرفیت را نداشت 5 تا 6 مورد مربوط به دادرسی مالیاتی اصلاح شد که یکی 
از مهمترین مباحث مرحله شــورای عالی مالیاتی است که قبلا برای ارزش 
افزوده، مرحله شــورای عالی مالیاتی نبود که مقوله بسیار مهمی است و در 
حال حاضر مؤدیان مالیات و ارزش افزوده از تاریخ لازم‌الاجرا شدن این قانون 

می‌توانند به شورای عالی مالیاتی شکایت کنند.
ادامه در صفحه 10

معاملات غیرنقدی به رسمیت شناخته شد

اصلاحاتی به نفع فعالان اقتصادی
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اقدام فوتبالی بانک گردشگری
مدیرعامل باشــگاه پرسپولیس از همه هواداران این تیم خواست با عضویت در جشنواره 5 ستاره 

بانک گردشگری، با حمایت‌های هر چه بیشتر این باشگاه را یاری کنند.
جعفر ســمیعی گفت: هواداران پرسپولیس می‌توانند از طریق درگاه‌هایی که بانک گردشگری به 
صــورت حضوری و غیرحضوری )آنلاین( ایجاد کرده، کارت هواداری دریافت کنند و با شــرکت 
در جشــنواره 5 ستاره، به باشگاه پرســپولیس کمک کنند. وی افزود: بانک گردشگری به عنوان 

اسپانســر اصلی همواره در کنار باشــگاه پرســپولیس بوده و به‌تازگی نیز به پاس قدردانــی از بازیکنان و کادر فنی 
پرســپولیس از آنان تقدیر کرده است. سمیعی ادامه داد: بانک گردشــگری طرح‌های اقتصادی خوبی همچون کارت 
هواداری و جشنواره 5 ستاره برای باشگاه تدارک دیده که باشگاه از عواید این طرح‌ها بهره‌مند خواهد شد ضمن اینکه 
سبب می‌شود تا این باشگاه بهتر بتواند به تعهدات مالی بازیکنان و کادر فنی عمل کند. وی همچنین از مدیران عالی 

بانک گردشگری بابت اختصاص سهام به بازیکنان پرسپولیس تشکر کرد.

»وپارس« درخدمت تولید و اشتغال
معاون اعتبارات و بانکداری شرکتی بانک پارسیان در بازدید از گروه صنعتی و پژوهشی زر که به 
همراه جمعی از مدیران این بانک صورت گرفت، به اســتفاده از ظرفیت‌های گروه بانک در جهت 
کمک به تقویت تولید داخلی و توســعه اشتغال در راســتای تحقق شعار سال مبنی بر »تولید، 

پشتیبانی‌ها و مانع‌زدایی‌ها« تاکید کرد.
عباس خسروانی در این بازدید که به منظور حمایت از این واحد صنعتی خوشنام و موفق صورت 

گرفت، ضمن قدردانی از فعالیت‌های انجام شــده توســط این واحد صنعتی، عنوان کرد: شرایط خاص کشور ایجاب 
می‌کنــد که بانک‌ها به عنوان تامین‌کننده منابع مالی، تکمیل طرح‌هــای نیمه تمام تولیدکنندگان و صنعتگرانی که 
گام‌های مؤثری در جهت خودکفایی در تولید برداشــته‌اند را در اولویت دســتورکار خود قرار دهند. معاون اعتبارات و 
بانکداری شرکتی بانک پارسیان با بیان اینکه بانک پارسیان بزرگترین بانک خصوصی کشور و به عنوان بانکی خوشنام 
و موفق در عرصه بانکداری کشور مطرح است، ادامه داد: فعالیت بانک‌ پارسیان بر مبنای اصل کرامت اسلامی و رعایت 
حقوق مشــتریان است و این بانک به لحاظ دارایی، سرمایه و ترکیب سهامداری از قدرتمندترین بانک‌های خصوصی 
کشــور است. او با بیان اینکه از شعار مشتری‌مداری عبور کردیم و به دنبال خلق فرصت‌های بیشتری هستیم، اضافه 
کرد: در نســل جدید ارائه خدمات توانستیم با ایجاد خطوط جدید کسب و کار و استفاده از ظرفیت شرکت‌های تابعه 

ارزش افزوده ارائه خدمات را افزایش دهیم.

کلیدخوردن »میزکار کارگزاری« بانک رفاه
بانک رفاه کارگران از آغاز طرح »میزکار کارگزاری« و پرداخت تسهیلات به شرکت‌های کارگزاری 

فعال در بازار بورس اوراق بهادار خبر داد.
در راســتای هم افزایی بیش از پیش بازار پول و ســرمایه و بهره‌بــرداری متقابل این دو بازار از 
ظرفیت‌هــای یکدیگــر و به منظور تأمین مالی بنگاه‌های اقتصادی و کمک به رشــد و توســعه 
اقتصادی کشور، طرح »میزکار کارگزاری« و پرداخت تسهیلات به شرکت‌های کارگزاری فعال در 

بازار بورس اوراق بهادار آغاز شد.

»سداد« و »ایوا« برندهای محبوب ایرانی‌ها
در نظرسنجی جشنواره برند محبوب مصرف‌کنندگان، عنوان برند محبوب ایرانی در سال ۱۴۰۰ با 

ثبت آرای مردمی به اپلیکیشن ایوا و شرکت پرداخت الکترونیک سداد تعلق گرفت.
هشــتمین دوره از نظرســنجی جشــنواره برند محبوب مصرف‌کنندگان، به‌عنوان گسترده‌ترین 
نظرســنجی مردمی برای انتخاب برندهای محبوب ایرانی در سال 1400، با حضور بالغ بر 1500 
برند ایرانی به اتمام رســید. این جشــنواره همه ســاله با حمایت انجمن ملی حمایت از حقوق 

مصرف‌کنندگان و دانشگاه صنعتی شریف برگزار می‌شود. در این جشنواره برند »ایوا« در گروه اپلیکیشن‌های پرداخت 
و برند »پرداخت الکترونیک ســداد« در گروه پایانه‌های فروشــگاهی )POS( با ثبت بالاترین آرا و اقبال عمومی مردم 
موفق شــدند لوح زرین برندهای محبوب را در هر دو دســته کسب کنند. نظرســنجی آنلاین جشنواره برند محبوب 
مصرف‌کنندگان، طی بازه زمانی دو ماهه از 15 اردیبهشت‌ تا 15 تیرماه و در میان بیش از 100 گروه کالایی و خدماتی 

برگزار شد که با مشارکت گسترده مردم در نظرسنجی و ثبت یک میلیون و 18 هزار و 943 رای به پایان رسید.

اصلاحاتی به نفع فعالان اقتصادی
ادامه از صفحه 9

عضو جامعه مشاوران رسمی مالیاتی با بیان اینکه ترکیب هیأت‌ها اندکی اصلاح شد، گفت: محوریت هیأت‌ها را به 
جای نماینده سازمان مالیات به قاضی دادگستری به عنوان شخص مستقل سپردند. جامعه مشاوران رسمی مالیاتی 
به عنوان یکی از تشکل‌های ماده 244 به این قضیه اضافه شد، همچنین مهلت اعتراض به شورای عالی مالیاتی از یک 
ماه به دو ماه افزایش یافت و ادارات مالیاتی حق شکایت ندارند چون یکی از مواردی که باعث می‌شد اطاله دادرسی 
پدید آید، این بود که اداره مالیاتی به مالیات قطعی شــده اعتراض می‌کرد و حق اعتراض داشت اما در قانون جدید 
این حق از اداره مالیاتی گرفته شده است و در مواقع خاصی اگر نیاز باشد دادستان انتظامی مالیات می‌تواند این کار 

را انجام دهد. بنابراین در این بخش اصلاحات خوبی رخ داده است.
غفارزاده افزود: نرخ‌های خاص برای نوشابه‌های قندی گازدار و انواع سیگار و مالیات عوارض خاص برای واحدهای 
آلاینده پیش‌بینی شــده که قبلا نیز برای واحدهای آلاینده یک درصد عوارض در قانون قبلی وجود داشــت اما در 
قانون جدید اصلاحات خوبی انجام شده است؛ اولا تمام واحدها مشمول نرخ ثابت نشدند، در قانون قبلی با هر شدت 
آلایندگی یک درصد عوارض بود و در قانون جدید این موضوع را براســاس شــدت آلایندگی سه طبقه‌ای کرده‌اند و 
مالیات واحدهای آلاینده از نیم درصد تا یک و نیم درصد شده است. بنابراین بین واحدهای آلاینده تفاوت قائل شدند 

و مالیات عوارض خاص شماره‌گذاری نیز برای وسایل نقلیه براساس میزان مصرف انرژی و... شده است.
به گفته عضو اسبق شورای عالی علمی مرکز پژوهش‌های مجلس، یکی از موارد مهم در این قانون، پذیرش اعتبارات 
واحدهای تولیدی در دوره قبل از بهره‌برداری بود. در قانون قبلی اگر شــرکتی 100 میلیارد تومان ســرمایه‌گذاری 
می‌کرد و 9 میلیارد تومان به بخش سرمایه‌گذاری ارزش افزوده پرداخت می‌کرد، به عنوان اعتبار از آن می‌پذیرفتند 
زیرا در قانون پیش‌بینی نشــده بود و می‌گفتند چون فعال اقتصادی نیســتید اعتبارات آنها پذیرفته نمی‌شــود. در 
اصلاحیه جدید این مشکلات حل شد یعنی شرکت‌های تولیدی در دوره قبل از بهره‌برداری هر مالیات و عوارضی که 
پرداخت می‌کنند قابل استرداد است یعنی عملا با این اصلاحیه بار مالیاتی که به واحدهای تولیدی قبل از بهره‌برداری 

تحمیل شده بود، کاهش پیدا کرد و یکی از مشکلات مهم رفع شد.
وی در مورد تأثیر قانون جدید مالیات بر ارزش افزوده بر شرکت‌ها گفت: مسئله شفافیت می‌تواند تأثیر مثبتی بر 
شرکت‌ها بگذارد و به آنها کمک شایانی می‌کند. درمجموع قانون جدید مالیات بر ارزش افزود تأثیر خوبی بر شرکت‌ها 
می‌گذارد. اینکه هر سال نیاز نیست تمام پرونده‌ها بررسی شود و به نوعی از رسیدگی مالیات خارج می‌شوند، پذیرش 
معاملات غیرنقدی بسیار به آنها کمک می‌کند و بعضی از معافیت‌ها گسترش پیدا کرده است و شاید بتوان با قاطعیت 
گفت 90 درصد اصلاحاتی که در قانون جدید انجام شده به نفع فعالان اقتصادی بوده است زیرا قانون قبلی آزمایشی 
بود و به دلیل اینکه یک دوره اجرایی شود، باید مشکلات را رفع کرد که دقیقا مشکلات شناسایی شدند. بنابراین به 

دنبال این بودند مشکلاتی که برای مؤدیان مالیاتی ایجاد شده است را رفع کنند.

تنها راه جبران‌کسری بودجه
ادامه از صفحه 9

در عین حال دولت از طریق اصلاحات زیربنایی باید به فکر راه‌اندازی اقتصاد باشد چرا که اگر این اصلاحات انجام 
نشــود در آینده نمی‌تواند از عهده بازپرداخت بدهی‌ها برآید. بنابراین، ضرورت دارد از حالا اصلاحات ساختاری را بر 
اســاس اصول و مبانی علم اقتصاد شروع کند، از ماجراجویی‌های جدید در حوزه اقتصاد اجتناب کند و تا جایی که 
می‌تواند از تجربیات موفقی که در دنیا هست و اصول مسلم و اثبات شده دانش اقتصاد برای اداره کشور استفاده کند. 
اگر مذاکرات برجام به ثمر بنشیند و تحریم‌ها رفع شود، می‌تواند گشایشی را ایجاد کند اما باز هم اگر اصلاحات 
ســاختاری و اصلاحات نهادی اتفاق نیفتد، بحران را فقط موقتا پشــت سر خواهیم گذاشــت و در آینده مجددا با 

چالش‌های جدی مواجه خواهیم بود.
متاســفانه شکاف بین هزینه‌ها و درآمدهای دولت همواره در حال افزایش است و اولین کاری که دولت باید فورا 
انجام دهد، کنترل تورم است زیرا همانطور که گفته شد، با افزایش قیمت‌ها و با تداوم تورم بالا نخستین نهادی که با 
مشکل مواجه می‌شود، خود دولت است به خاطر اینکه درآمدهای دولت هم متناسب با تورم زیاد نمی‌شود. بنابراین 
اولویت اصلی دولت کنترل تورم به‌عنوان مهمترین چالش کوتاه‌مدت و میان‌مدت است و درغیراین‌صورت هزینه‌های 
دولت به‌صورت سرسام‌آور افزایش پیدا می‌کند و نیاز دولت به چاپ پول بیشتر می‌شود و چرخه باطل تورم و چاپ 

پول کشور را با تورم فزاینده و شدید مواجه می‌کند.

 هفته‌نامه بورس: بانک صادرات ایران در تفاهمنامه‌ای 
با شرکت آب و فاضلاب خوزستان، بالغ بر چهار هزار میلیارد 
ریال اعتبار به طرح جمع‌آوری فاضلاب شهر آبادان تخصیص 
داد. این نخســتین تفاهمنامه تامین اعتبار بخشــی از طرح 
ســاماندهی فاضلاب شهر آبادان است که از طریق مشارکت 

بانک صادرات ایران به امضا رسید.
حجت‌اله صیدی، مدیرعامل بانــک صادرات ایران گفت: 
بیش از ١٠٠ ســال اســت که مردم آبادان در جنگ نرم و 
جنگ سخت تلاش کرده‌اند تا ثروت ملی نفت که استخراج 
آن از مســجد سلیمان آغاز شد، به دست خود ایرانی‌ها اداره 
شود. در دوران دفاع مقدس نیز این شهر برای استقلال ایران 
و دفاع در مقابل بیگانگان مقاومت کرد و مردم این شــهر در 
کنار مردم ســایر نقاط درگیر جنگ از شمال غرب تا جنوب 
سختی‌های فراوانی متحمل شدند تا عزت کشور حفظ شود و 
یک وجب از خاک ایران به دست بیگانگان نیفتد. وی با بیان 
اینکه اصولا تامین مالی پروژه‌های عمرانی وظیفه بانک‌های 
تجاری نیست، افزود: تحریم‌های ظالمانه باعث شده تا امکان 
استفاده از اعتبارات بانک جهانی با مشکل مواجه شود و یکی 
از اهداف مهم دشمنان این است که مردم را نسبت به نظام 

بانکی کشور دلسرد کنند.
مدیرعامل بانک صادرات ایران تاکید کرد: وظیفه ماست 
که برای رفع مشــکل زیرساخت‌های فاضلاب آبادان کمک 
کنیم و نباید بگذاریم که شرایط زندگی مردم سخت‌تر شود. 
به همین دلیل این طرح به ســرعت به تصویب هیأت‌عامل 
بانک صادرات ایران رســید و بانک با افتخار وظیفه خود در 
این پروژه را عملیاتی خواهد کرد. صیدی گفت: تامین مالی 

پروژه‌هایــی که به موقع آغاز و بــه موقع پایان می‌یابند، به 
سهولت صورت می‌گیرد، آغاز این پروژه و پیشرفت مراحل 
آن باید با سرعت انجام شود و بانک صادرات ایران نیز برای 

پرداخت منابع مالی آمادگی کامل دارد.
مدیرعامــل بانک صــادرات ایران همچنین بــا تاکید بر 
اینکه آبادان یک شــهر اســتراتژیک و سوق‌الجیشی و مایه 
خیر و برکت کشــور اســت، از صنایع بزرگ استان از جمله 
پتروشــیمی‌ها و پالایشی‌ها خواســت تا در رفع مشکلات و 
پیشبرد پروژه‌های عمرانی از جمله حل کامل مشکل شبکه 

فاضلاب این شهر با بانک صادرات ایران همکاری کنند.
وی بــا بیان اینکه تحریم‌های حداکثری علیه مردم ما در 
تاریخ اقتصادی جهان بی‌سابقه اســت، افزود: تلاش آمریکا 
برای فروپاشــی اقتصاد ایران در کنار شــیوع بیماری کرونا 
مشکلات بســیاری برای کشــور ایجاد کرد که با مجاهدت 
همه مــردم و راهبری مقتدرانه مقــام معظم رهبری از این 
دو گردنه بســیار ســخت عبور کرده‌ایم و امروز در شرایط 

مناســبی قرار داریم. مدیرعامل بانک صادرات با بیان اینکه 
وظیفه ماســت که نگذاریم مردم با مشکلات مواجه شوند، 
برای تامین مالی فوری این پروژه اعلام آمادگی کرد و گفت: 
بر اساس درخواست نماینده محترم مردم آبادان در مجلس از 
بانک صادرات ایران برای رفع مشکلات شبکه آب و فاضلاب 

آبادان، این اعتبار را تخصیص دادیم.
جلیل مختار، نماینده مردم آبادان در مجلس نیز گفت: از 
شرکت آب و فاضلاب استان خوزستان درخواست می‌کنیم 
موضوع این تفاهمنامه را جدی بگیرند تا مشــکل فاضلاب 

مردم منطقه ما حل شود.
وی افــزود: با توجه به اعتبار‌هــای اختصاص یافته و این 
تفاهمنامه، لازم اســت پیمانکار‌های قوی را پای کار بیاوریم 
تا مشکلات و چالش‌های آب و فاضلاب در سطح شهرستان 
آبــادان را رفع کنیم. نماینده مردم آبادان گفت: با انعقاد این 
تفاهمنامه باید مناطق حاشیه‌ای و محروم در اولویت اصلاح 

شبکه آب و فاضلاب قرار بگیرد.
فرمانــدار ویژه آبادان نیز گفت: پــس از جنگ تحمیلی 
با وجود اختصاص بودجه فــراوان به بخش آب و فاضلاب، 
چندین دولت گذشــته نتوانســتند مشکل فاضلاب در این 
شــهر را برطرف کنند. ســید زین‌العابدین موسوی با بیان 
اینکــه در بخــش آب مشــکلات به خوبی رفع شــده، اما 
در بخش فاضلاب معلوم نیســت تا چه زمانی قرار اســت 
زیرساخت‌ها فرسوده بمانند، افزود: شهرداری باید با پلمپ 
دریچه‌ها مانع از ورود آب‌های ســطحی به فاضلاب شهری 
شــود چرا که این موضوع در فصل بارندگی باعث مشکلات 

آب‌گرفتگی در شهر می‌شود. 

رکوردزنی »وسینا« درکاهش مطالبات 
 هفته‌نامه بورس: مدیرعامل بانک سینا در همایش کارشناسان 
حقوقی و مطالبات از کاهش نسبت مطالبات در این بانک با وجود 

ایجاد جهش اعتباری در سال 99 خبر داد.
ســید ضیاء ایمانی با اشــاره به میانگین نســبت مطالبات در 
مجموعه بانک‌هــای خصوصی گفت: بانک ســینا با وجود جهش 

اعتباری در ســال 99 و ادامه مســیر در سال 1400 به نســبت خوبی در کاهش این 
بخش دست پیدا کرده که این امر ناشی از تلاش تمام همکاران حوزه حقوقی و وصول 

مطالبات در مجموعه صف و ستاد است. 
وی با بیان آنکه در ســال گذشته بالغ بر 259 هزار میلیارد ریال تسهیلات پرداخت 
شــد، اظهار کرد: با این اقدام انتظار می‌رفت مطالبات بانک افزایش یابد و نسبت مانده 
مطالبــات بانــک از رقم 6.5 درصد در ســال 98 با این حجم از پرداخت تســهیلات 
به رقم پیش‌بینی شــده 8 درصد در ســال 99 برســد که نه تنها افزایشــی را شاهد 
 نبودیــم بلکه این رقم بــه 4.5 درصد کاهش یافت که اتفاقی کــم نظیر و قابل توجه 

در بانک سیناست.

مدیرعامل بانک ســینا با تاکید بر این که در بخش پیگیری و وصول مطالبات بحث 
دعاوی و حقوقی باید آخرین مرحله باشــد، افزود: همــکاران در تعامل با بدهکاران و 
پرونده‌هــای مطالباتی نهایت ســعی خود را بر مذاکره و گفت‌وگو بر اســاس ضوابط و 
دســتورالعمل‌ها متمرکز سازند و بحث دعاوی را به مراحل نهایی موکول کنند تا شاهد 
ایجاد کمترین نارضایتی در بین این دسته از مشتریان باشیم. وی از دیگر موفقیت‌های 
بانک ســینا در مجموعه حقوقی و وصول مطالبات را وصول پرونده‌های کلان برشمرد 
و خاطرنشــان کرد: از جمله چالش‌های عمده بانک‌ها، موضــوع پرونده‌های مطالباتی 
کلان اســت که به لحاظ شــرایط اقتصادی به بانک‌ها تحمیل شــده که خوشبختانه 
 عملکــرد خوب همکاران بانک ســینا در ایــن بخش، کارنامه‌ای مطلــوب را به همراه 

داشته است.
ایمانی با تاکید بر آنکه بانک سینا یکی از شفاف‌ترین و ارزشمندترین بانک‌ها به لحاظ 
ماموریت و اهداف در شبکه بانکی است، اظهار کرد: عمده رویکرد این بانک در سال 99، 
بر چند محور اساســی شــامل مدیریت و کنترل مطالبات معوق، کنترل نرخ بهای تمام 
شده پول، بهینه‌ســازی منابع و مصارف، کاهش شعب زیان‌ده و افزایش شعب سودده و 
فروش اموال مازاد بود که با توجه به برنامه تدوین شــده، عملکرد مناسب و قابل قبولی 

را شاهد بودیم.

تامین مالی پروژه‌های فاضلاب توسط »وبصادر«
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ذره‌بیــن
	 و ســرمايه‌گذاري ســپنتا	 صنعتي 

وضعیت مالی شرکت
 هفته‌نامه بورس: شــکایات واصله از سوی بیمه‌گزاران مبنی بر مشکلات 
 پذیرش آنان در بیمارستان‌های خصوصی نیاز به بررسی و دخالت از سوی وزارت 

بهداشت دارد.
غلامرضا ســلیمانی در نامه‌ای به وزیر بهداشت ضمن اعلام این مطلب، تصریح 
کرد: دارندگان بیمه تکمیلی درمان بر اســاس مقــررات می‌توانند از خدمات 

درمانی ویژه کرونا بهره‌مند شــوند اما متاســفانه برخی از بیمارستان‌های خصوصی به 
تعهدات خود نســبت به این عزیزان، اعتنایی ندارند. رئیس کل بیمه مرکزی از قرارداد 
بیمه تکمیلی درمان به عنوان سند پذیرش بیماران یاد کرد و افزود: بر اساس گزارش‌های 

رسیده، تعداد قابل توجهی از بیمارستان‌های خصوصی در پایتخت به بهانه‌های 
واهی از پذیرش بیماران کرونایی خودداری می‌کنند. وی با تاکید بر اوج گیری 
مجدد ویروس کرونا و مشکلات اقتصادی مردم از سعید نمکی درخواست کرد 
تا مراجع درمانی یادشده را روی ریل قانونی ارائه خدمات به دارندگان بیمه‌نامه 
تکمیلی درمان، برگرداند. شایان ذکر است که تعامل دو مجموعه وزارت بهداشت 
و صنعت بیمه از آغاز شیوع کرونا سازنده و تنگاتنگ بوده و دستور وزارت بهداشت برای 
پذیرش بیماران کرونایی در چارچوب قراردادهای منعقده صنعت بیمه با بیمارستان‌های 

خصوصی می‌تواند از پرداخت مبالغ غیرقانونی بیمه‌شدگان پیشگیری کند.

 هفته‌نامه بورس: بیمه ایران در هشتمین»جشــنواره ملی 
برند محبوب مصرف‌کنندگان« به عنوان محبوب‌ترین برند ایرانی 
در گروه بیمه حائز رتبه نخســت و کســب تندیــس زرین برند 

محبوب ایرانی شد.
این جشــنواره با حضور برندهای مختلف ایرانی و بر اســاس 

نظرســنجی و آرای هموطنان برگزار شد و شــرکت سهامی بیمه ایران در گروه بیمه 
و در رشــته‌های »بیمه بدنه«، »بیمه ‏شــخص ثالث« و »بیمه عمر و سرمایه‌گذاری« 
برای چندمین ســال متوالی حائز رتبه اول و کسب تندیس زرین برند محبوب ایرانی 
شد.جشــنواره ملی برند محبوب مصرف‌کنندگان به عنوان گسترده‌ترین نظرسنجی 
مردمی در زمینه محبوبیت برندها، بســتری برای شناســایی برندهای محبوب مردم 
فراهم کرده اســت تا ضمن شناسایی برندهای خوشــنام ایرانی توسط مردم، زمینه 
قدردانی از این برندهای خوشنام و معتبر را فراهم آورد.بدیهی است برندهای محبوب 
منتخب مردم، جایزه اصلی خود را از دســت مصرف‌کنندگان دریافت می‌کنند و این 
بزرگترین افتخاری است که یک برند می‌تواند در بازار کسب کند. شرکت سهامی بیمه 
ایران در همه ادوار قبلی این جشــنواره در گروه خدمات بیمه‌ای رتبه اول را کســب 

کرده است.

بیمه ایران برند محبوب ایرانیان‏
با روز خبرنگار، در مراســمی   هفته‌نامه بورس: هم‌زمان 
برای اولین بار در کشور طرح جامع اصحاب رسانه و هنرمندان 
 در جهــت حمایــت از اهالی فرهنــگ و هنــر در بیمه رازی 

رونمایی شد.
دکتــر علی جباری، مدیرعامل بیمه رازی در این مراســم با 

اشاره به اینکه رسانه‌ها نماد توسعه همه جانبه و پایدار هستند و به دلیل مسئولیت 
اجتماعی خاص‌شــان، همیشه در معرض خطرات گوناگون قرار دارند، افزود: صنعت 
بیمــه به عنوان یکــی از نهادهای حمایتی، وظیفه ذاتی ایجــاد آرامش فکری برای 
جامعه خبرنگاران را دارد تا دغدغه ریســک‌های ناشی از فعالیت خبرنگاری را برای 
ایشــان کمتر کند و موجب تسریع و تســهیل در امر خطیر اطلاع‌رسانی برای آنان 
شود. وی تصریح کرد: این بسته بیمه‌ای علاوه بر تقسیط و تخفیف بیمه شخص ثالث 
و بدنه اتومبیل، حوادث، آتش‌سوزی و عمر شامل پوشش بیمه تجهیزات الکترونیک 
خبرنــگاران نیز هســت که اهمیت آن با توجه به افزایــش قیمت تجهیزات و لوازم 
الکترونیک ناشــی از تحریم‌ها و نوسانات ارز طی سال‌های گذشته دو چندان است.
شــرایط اســتفاده هنرمندان و خبرنگاران محترم از این طرح به زودی اطلاع‌رسانی 

خواهد شد.

طرح جامع بیمه اصحاب رسانه در بیمه رازی

هاله جعفری - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین 	

 هفته‌نامه بورس: شــرکت بیمه‌ ملت ســود قطعی مشارکت در 
منافع بیمه‌های زندگی بیمه ملت در سال 99 را محاسبه و اعلام کرد. 
شــرکت بیمه ‌ملت از معدود شرکت‌هایی است که در سال‌های اخیر 
همواره بالاترین نرخ قطعی سود مشارکت در منافع بیمه‌های زندگی 

و سرمایه‌گذاری را به خود اختصاص داده است.
این شــرکت با تاکید بر آیین‌نامه 68 شــورای عالی بیمه، در ســال مالی 99، به میزان 
38 درصد ســود قطعی به بیمه‌گزاران بیمه‌های زندگــی در بیمه ملت پرداخت می‌کند.

محاسبات انجام شــده در خصوص ســود حاصل از عملکرد بیمه‌های زندگی بیمه ‌ملت، 
بیانگر آن است که این شرکت به اندوخته بیمه‌گزاران بيمه‌های عمر خود برای سال 1399 

معادل 38 درصد سود قطعی پرداخت می‌کند.
 این در صورتی اســت که در سال 99 ســود تضمینی بیمه‌های زندگی در صنعت بیمه، 
حداکثر 16 درصد تعیین شــده بود.شــرکت بیمه ملت، در 8 سال گذشته )91 تا 98( به 

صورت میانگین، حدود 25 درصد ســود مشارکت در منافع برای بیمه‌گزاران زندگی خود 
محاسبه و پرداخت کرده و از معدود شرکت‌هایی است که بالاترین سود مشارکت در منافع 
را در صنعت بیمه محقــق کرده و این مهم، نمایانگر برنامه‌ریزی راهبردی و دقت نظر در 

سرمایه‌گذاری این شرکت است.

نام شرکت 
صنعتي و 

سرمايه‌گذاري 
سپنتا

شماره ثبت شرکت نزد بورس اوراق بهادار تهرانبازار
10029سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ پذیرش شرکت نزد فهرست اوليه بازار دومتابلو1339/01/21تاریخ تاسیس
1354/12/20سازمان بورس و اواق بهادار

تاریخ آغاز فعالیت 
1374/03/21تاریخ اولین عرضهفلزات اساسيصنعت1339/01/21)بهره برداری(

12/30سال مالیساخت فلزات اساسي آهني و فولاديگروه1339/01/21تاریخ ثبت اولیه

فپنتانماد7253شماره ثبت اولیه
آرم شرکت 

موضوع تهرانمحل ثبت اولیه
فعالیت

ســاخت لوله سفید و سیاه ،تیر چراغ برق، پروفیل 
ســبک و نیمــه ســبک، ورق گالوانیــزه، مصنوعات 
آهنــی، ســاخت ماشــین آلات، صــادرات،واردات، 
خریــد و فــروش و ســرمایه گذاری در شــرکت‌ها 
از طریــق خریــد و فــروش ســهام آنهــا و خرید و 
فروش اوراق بهادار و مشارکت در بانک‌ها و سایر 
شــرکت‌ها اعم از تولیــدی و بازرگانی و تاســیس 
شــرکت‌های جدید و انجام معامــات مجاز بازرگانی 

مربوط به موضوع شرکت.

عملکرد مالی شرکت

رکورد جدید بیمه ملت به ثبت رسید:

بالاترین سود مشارکت در بیمه‌های زندگی 

وضعیت جریان وجه نقد شرکت

گلایه صنعت بیمه از برخی بیمارستان‌های خصوصی

سود تضمینی +مشارکتسال
8317
8417
8517
8617
8717
8819
8919
9021
9123.5

سود تضمینی +مشارکتسال
9230.75
9322
9426
9524
9622
9724
9826
9938

»کاوه« بنیادی  تحلیل  چکیــده 

s m b r o k e r . i r

شـرکت فـولاد کاوه در تاریـخ 8 مهـر 1385 بـه صـورت سـهامی خـاص تاسـیس شـده و در اداره ثبـت شـرکت‌ها و موسسـات غیـر 
تجـاری کیـش بـه ثبـت رسـیده اسـت، در سـال 1393 بـه سـهامی عـام تبدیـل شـده و در سـال 1395 در سـازمان بـورس اوراق بهـادار 
پذیرفتـه شـده اسـت. ظرفیـت تولیـد فـاز اول فولادسـازی 1.200.000 تـن شـمش فـولاد اسـت و فـاز دوم نیـز کـه در سـال 1399 از 
آن بهره‌بـرداری شـده ظرفیـت 1.200.000 تنـی دارد. سـرمایه شـرکت 1.500 میلیـارد تومـان اسـت. 53 درصـد سـهام شـرکت متعلـق 
بـه شـركت گسـترش صنايـع معدنـي كاوه پـارس و 12 درصـد متعلـق بـه  بنيادمسـتضعفان انقلاب اسلامي اسـت. شـركت مديريـت 
سـرمايه‌گذاري كوثربهمن و شـركت مادرتخصصي مالي وسـرمايه گذاري سـينا به ترتیب مالکیت 8 و 7 درصدی از سـهام شـرکت دارند. 

آقـای علـي دهاقيـن مدیـر عامـل و نایـب رئیـس هیـأت مدیـره و آقـای عبدالمجيـد شـريفي رئیـس هیـأت مدیـره شـرکت هسـتند.
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قیمت تابلو در تاریخ P/E10 صنعتP/E8 تابلوکاوهنماد
۱۹,۷۷۰ ریالتحلیل )05/18/ 1400(

 فروش 968.829  تن شمش بیلت، نرخ بیلت صادراتی 33.190 ریال ملاحظات105 درصد/ 900 ریالسود تقسیمی601 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 97
و حاشیه سود 30 درصد

 فروش 1.202.552 تن شمش بیلت، نرخ بیلت صادراتی 44.644 ریال ملاحظات49 درصد/ 320 ریالسود تقسیمی973 میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 98
و حاشیه سود 24 درصد

 فروش 1.379.820 تن شمش بیلت، نرخ بیلت صادراتی 99.149 ریالملاحظات61 درصد/ 1.400 ریالسود تقسیمی3.443  میلیارد تومانسود تحقق یافتهسال مالی 99
و حاشیه سود 29 درصد

3,087 ریالکارشناسی 2,9451401 ریالکارشناسی 4811400 ریالسه ماهه 1400

مفروضات 
تحلیل

مقدار تولید
 ســال 1400: 1.489.477 تــن شــمش بیلــت و 1.764.632 تــن آهن اســفنجی/ ســال 1401 : 1.743.000 تن شــمش بیلــت و 1.844.632 تن آهن اســفنجی
فاز دوم تولید فولاد از نیمه دوم ســال گذشــته بهره‌برداری شده، در ادامه سال با توجه به مشکلات تامین انرژی، پیش‌بینی شده که تولید شرکت در برخی ماه‌ها با 

محدودیت مواجه باشد. همچنین پیش‌بینی شده که در سال آینده  75 درصد ظرفیت فاز دوم به بهره‌برداری برسد.

برآورد می‌شود تمامی شمش تولید شده به فروش برسد و سهم صادرات 63 درصد در نظر گرفته شده است.مقدار فروش

نرخ شمش بیلت صادراتی 605 دلار، نرخ فروش داخلی این محصول 550 دلار در نظر گرفته شده است. برای ادامه سال 1400 نرخ دلاری شمش فخوز 550 دلار نرخ فروش
و برای سال 1400 ، 500 دلار در نظر گرفته شده است.

هزینه تولید

هزینه برق و گاز مصرفی به ترتیب با توجه به مقدار تولید شــمش و آهن اســفنجی محاســبه شــده‌اند و افزایش نرخ انرژی نیز برای ســال 1400 لحاظ شده است. 
ضریب مصرف گندله شرکت 1.41 و ضریب مصرف آهن اسفنجی 1.29 پیش بینی شده است. نرخ خرید گندله 31 درصد شمش فخوز و نرخ خرید آهن اسفنجی 62 
درصد لحاظ شــده اســت. هزینه استهلاک شــرکت با توجه به افتتاح فاز دوم فولادسازی شرکت محاسبه شده، همچنین زیان تسعیر ارز بابت تسهیلات دریافتی جهت 

راه اندازی پروژه در حساب دارایی‌ها لحاظ شده که طی زمان مستهلک  خواهد شد. 

متوسط نرخ دلار نیما  برای ادامه سال 23،500 تومان و برای سال آتی 26،600 تومان برآورد شده است.هزینه مالی

تســهیلات دریافتی شــرکت در سه گروه تسهیلات ارزی، تسهیلات ریالی و ســلف طبقه بندی شده می‌شود که هزینه مالی هر یک با توجه به دوره پرداخت و نرخ بهره نرخ دلار
محاسبه شده است. برای سال جاری و آتی هزینه مالی 454 و 442 میلیارد تومان دیده شده است.

 سایردرآمدها 
در بخش سایر درآمدها و هزینه‌ها اقلام تورمی با نرخ 25 درصد رشد داده شده‌اند و نرخ افزایش حقوق 30 درصد لحاظ شده است.و هزینه‌ها

 درصد تغییر سود هر سهم 1401
 به ازای تغییر یک درصد از 

متغیرهای اساسی

1.8 درصدنرخ شمش1.4 درصدظرفیت عملیاتی1.5 درصدنرخ دلار

0.05 - درصدتورم1.7 - درصدموجودی پایان دوره0.4 درصددرصد صادرات

مروری بر پتانسیل و ریسک شرکت
موقیعت جغرافیایی شــرکت، پتانســیل صادرات، مدیریت قوی حاکم، افتتاح طرح توســعه، نزدیکی به ذخایر گاز و آب ، اهرم به دلار از پتانســیل های شرکت هستند. 
محدودیت مصرف برق صنایع فولادی، خرید مواد اولیه به نســبت بالاتر از ســایر شرکت های فولادی، خرید آهن اسفنجی برای فاز دوم، داشتن تسهیلات و تزار منفی 

ارزی از ریسک هایی است که می توان به آن اشاره کرد.

نظر کارشناسی
با سود  تخمین زده شده در سناریو پایه نسبت قیمت به سود کاوه در حدود 7 واحد محاسبه می شود که نسبت به شرکت های مشابه یک واحد بالاتر است. مشکل 
اصلی شــرکت رشــد نهاده های تولید و مشــکل تأمین مواد اولیه بخصوص آهن اسفنجی است که  باعث شده اســت با وجود افتتاح فاز دوم فولادسازی، حاشیه سود 

آن در  اعداد خوبی قرار نگیرد.

بهار حق‌دوست
کارشناس واحد تحلیل

10029شماره ثبت شرکت نزد سازمان بورس و اواق بهاداربورس اوراق بهادار تهرانبازارصنعتی و سرمایه گذاري سپنتانام شرکت 
1354/12/20تاریخ پذیرش شرکت نزد سازمان بورس و اواق بهادارفهرست اولیه بازار دومتابلو1339/01/21تاریخ تاسیس

1374/03/21تاریخ اولین عرضهفلزات اساسیصنعت1339/01/21تاریخ آغاز فعالیت (بهره برداري)
12/30سال مالیساخت فلزات اساسی آهنی و فولاديگروه1339/01/21تاریخ ثبت اولیه

فپنتانماد7253شماره ثبت اولیه

موضوع فعالیتتهرانمحل ثبت اولیه

ساخت لوله سفید و سیاه ،تیر چراغ برق، پروفیل سبک و نیمه سبک، ورق گالوانیزه، مصنوعات آهنی، ساخت ماشین آلات، 
صادرات،واردات، خرید و فروش و سرمایه گذاري در شرکت ها از طریق خرید و فروش سهام آنها و خرید و فروش اوراق بهادار و 

شارکت در بانک ها و سایر شرکت ها اعم از تولیدي و بازرگانی و تاسیس شرکت هاي جدید و انجام معاملات مجاز بازرگانی 
مربوط به موضوع شرکت.

صنعتی و سرمایه گذاري سپنتا

آرم شرکت 

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

۰

۱٬۰۰۰٬۰۰۰

۲٬۰۰۰٬۰۰۰

۳٬۰۰۰٬۰۰۰

۴٬۰۰۰٬۰۰۰

۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

ترکیب مصارف مالی

جمع دارایی های جاری جمع دارایی های غیر جاری

۰
۵۰۰٬۰۰۰

۱٬۰۰۰٬۰۰۰
۱٬۵۰۰٬۰۰۰
۲٬۰۰۰٬۰۰۰
۲٬۵۰۰٬۰۰۰
۳٬۰۰۰٬۰۰۰
۳٬۵۰۰٬۰۰۰
۴٬۰۰۰٬۰۰۰
۴٬۵۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

ترکیب منابع مالی

جمع بدهی های جاری جمع بدهی های غیر جاری جمع حقوق صاحبان سهام

10029شماره ثبت شرکت نزد سازمان بورس و اواق بهاداربورس اوراق بهادار تهرانبازارصنعتی و سرمایه گذاري سپنتانام شرکت 
1354/12/20تاریخ پذیرش شرکت نزد سازمان بورس و اواق بهادارفهرست اولیه بازار دومتابلو1339/01/21تاریخ تاسیس

1374/03/21تاریخ اولین عرضهفلزات اساسیصنعت1339/01/21تاریخ آغاز فعالیت (بهره برداري)
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فپنتانماد7253شماره ثبت اولیه

موضوع فعالیتتهرانمحل ثبت اولیه

ساخت لوله سفید و سیاه ،تیر چراغ برق، پروفیل سبک و نیمه سبک، ورق گالوانیزه، مصنوعات آهنی، ساخت ماشین آلات، 
صادرات،واردات، خرید و فروش و سرمایه گذاري در شرکت ها از طریق خرید و فروش سهام آنها و خرید و فروش اوراق بهادار و 

شارکت در بانک ها و سایر شرکت ها اعم از تولیدي و بازرگانی و تاسیس شرکت هاي جدید و انجام معاملات مجاز بازرگانی 
مربوط به موضوع شرکت.

صنعتی و سرمایه گذاري سپنتا

آرم شرکت 

وضعیت مالی شرکت

عملکرد مالی شرکت

۰

۱٬۰۰۰٬۰۰۰

۲٬۰۰۰٬۰۰۰

۳٬۰۰۰٬۰۰۰

۴٬۰۰۰٬۰۰۰

۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

ترکیب مصارف مالی

جمع دارایی های جاری جمع دارایی های غیر جاری

۰
۵۰۰٬۰۰۰

۱٬۰۰۰٬۰۰۰
۱٬۵۰۰٬۰۰۰
۲٬۰۰۰٬۰۰۰
۲٬۵۰۰٬۰۰۰
۳٬۰۰۰٬۰۰۰
۳٬۵۰۰٬۰۰۰
۴٬۰۰۰٬۰۰۰
۴٬۵۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

ترکیب منابع مالی

جمع بدهی های جاری جمع بدهی های غیر جاری جمع حقوق صاحبان سهام

هاله جعفري - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰-وضعیت جریان وجه نقد شرکت

-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰

-۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۰

۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

سود ناخالص
سود عملیاتی
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۳۰۰٬۰۰۰
-۲۰۰٬۰۰۰
-۱۰۰٬۰۰۰
۰

۱۰۰٬۰۰۰
۲۰۰٬۰۰۰
۳۰۰٬۰۰۰
۴۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

جریان وجه نقد

قدیم-جریان وجه نقد تامین مالی 
قدیم-جریان وجه نقد سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی
مالیات بر درآمد پرداختی
جریان وجه نقد عملیاتی

هاله جعفري - کارشناس ارشد شرکت پردازش اطلاعات مالی نوآوران امین

۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰-وضعیت جریان وجه نقد شرکت

-۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰

-۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۰

۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۰٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۵٬۰۰۰٬۰۰۰

۲۰٬۰۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

سود ناخالص
سود عملیاتی
سود خالص
فروش خالص و درآمد ارایه خدمات
بهای تمام شده کالای فروش رفته و خدمات ارائه شده

-۳۰۰٬۰۰۰
-۲۰۰٬۰۰۰
-۱۰۰٬۰۰۰
۰

۱۰۰٬۰۰۰
۲۰۰٬۰۰۰
۳۰۰٬۰۰۰
۴۰۰٬۰۰۰

۱۳۹۴ ۱۳۹۵ ۱۳۹۶ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸ ۱۳۹۹

جریان وجه نقد

قدیم-جریان وجه نقد تامین مالی 
قدیم-جریان وجه نقد سرمایه گذاری 

جریان وجه نقد بازده سرمایه گذاریها و سود پرداختی بابت تامین مالی
مالیات بر درآمد پرداختی
جریان وجه نقد عملیاتی
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صنایع وشرکت‌ها

| مرداد 1400  هفته چهارم  سال نهم  شماره 410 |

اخبـــار

 هفته‌نامـه بـورس: مدیرعامل پخش دارویی اکسـیر 
گفـت کـه این شـرکت با فـروش بیش از ۱۲ هـزار و ۶۰۰ 
میلیـارد ریال در سـال ۱۳۹۹، رشـد فروشـی معـادل ۴۰ 

درصد نسـبت بـه سـال ۱۳۹۸ را محقق کرده اسـت.
محمد‌هـادی کمالـی در ادامـه افـزود: ایـن روند افزایشـی 
بیشـتری  شـتاب   ۱۴۰۰ سـال  نخسـت  ماهـه   ۴ طـی 
بـر ۵،۷۰۰  بالـغ  فـروش  تحقـق  بـا  و  گرفتـه  بـه خـود 
میلیـارد ریـال، شـرکت بـه رشـد فـروش ۸۰ درصـدی 
قبـل  بـه مـدت مشـابه سـال  نسـبت  ایـن مـدت   طـی 

دست یافته است.
کمالـی بـا بیـان اینکـه رشـد فزاینـده فـروش به مـوازات 
سـایر برنامه‌هـای شـرکت در حـوزه افزایـش بهـره‌وری و 
بـه تبـع آن کاهـش هزینه‌هـا، موجبـات رشـد سـودآوری 
شـرکت را نیـز بـه دنبال داشـته، اضافه کرد: سـود خالص 
شـرکت در سـال ۱۳۹۹ )معـادل ۴۶۶ میلیـارد ریـال(، 
نسـبت بـه سـال ۱۳۹۸ در حـدود ۶۰ درصـد افزایـش 

پخـش  افتخـارات شـرکت  از  دیگـر  یکـی  اسـت.  یافتـه 
دارویـی اکسـیر به عنوان سـومین شـرکت توزیـع دارویی 
متعلـق بـه شسـتا، تمرکـز بر فـروش محصولات گـروه در 
راسـتای اسـتراتژی هم‌افزایـی اسـت، چنان‌کـه بـا وجـود 
رشـد فزاینده فروش، سـهم ۶۵ درصـدی محصولات گروه 

از کل فـروش شـرکت کمـاکان حفـظ شـده اسـت.
مدیرعامـل پخش اکسـیر با اشـاره به فعالیت‌های شـرکت 
در طـول دوره همه‌گیـری ویـروس کرونـا گفـت: توزیـع 
ایـن  بـا  سـریع و سراسـری داروهـای تخصصـی مقابلـه 

ویـروس از جمله رمدسـیویر و فاویپیراویر، انـواع داروهای 
اقلام  و همچنیـن  مکمل‌هـا  ویتامین‌هـا،  التهـاب،  ضـد 
پیشـگیری از ابتلا بـه ویـروس ماننـد ماسـک، دسـتکش 
و محلول‌هـای ضـد عفونـی در حجم‌هـای بسـیار زیـاد، به 

صـورت موثـر و دقیـق انجام شـده اسـت.
کمالـی تصریـح کـرد: شـرکت پخـش دارویـی اکسـیر به 
بـا  انطبـاق  و  عملیاتـی  زیرسـاخت‌های  توسـعه  منظـور 
بـه اجـرای پروژه‌هـای  اسـتانداردهای روز دنیـا، نسـبت 
متنوعـی همچـون تملیـک مراکـز توزیـع ارومیـه، رشـت 
و کرمـان، ارتقـای ظرفیـت مراکـز عملیاتـی و همچنیـن 
اقـدام کـزده اسـت.کمالی  نـاوگان توزیـع خـود  توسـعه 
نیـروی  از  بهره‌منـدی  پشـتوانه  بـه  کـرد:  خاطرنشـان 
انسـانی جـوان، شایسـته و متخصـص و همچنیـن رویکرد 
همراهانـه و حمایت‌گرانـه مدیرعامـل شسـتا، توانسـته‌ایم 
در جهـت تحقـق اهـداف سـازمان گام برداشـته و به نظام 

سلامت کشـور خدمت‌رسـانی کنیـم.

گامی در جهت رونق نظام سلامت برداشته شد:

تحولات فزاینده دارویی اکسیر
ایجاد لاین درآمدی جدید در »آپ«

 هفته‌نامه بورس: در گذشته دسترسی به صندوق‌های سرمایه‌گذاری صرفا از طریق وب سایت‌های مربوطه میسر 
بود اما از این پس صندوق‌های سرمایه‌گذاری به درگاه‌های فروش متنوع دسترسی دارند که این موضوع به عنوان 

مزیتی مهم برای صندوق‌های سرمایه‌گذاری به شمار می‌رود.
سامع امیری، مشاور مدیرعامل شرکت آسان پرداخت پرشین )آپ( با اشاره به مزایای ابلاغ دستورالعمل اجرایی 
صدور و ابطال آنلاین واحدهای صندوق‌های سرمایه‌گذاری گفت: بزرگترین ویژگی این اتفاق افزایش درگاه‌های 
اکنون  سرمایه‌گذاری  صندوق‌های  کرد:  خاطرنشان  امیری  است.  سرمایه‌گذاری  صندوق‌های  واحدهای  فروش 
و  خدماتی  اپلیکیشن‌های  همه  در  پرداخت  خدمات  دیگر  کنار  در  را  خود  سرمایه‌گذاری  واحدهای  می‌توانند 
این کار سبب  ادامه داد:  اقدام اشاره کرد و  این  به دیگر مزایای  پرداخت، عرضه کنند. مشاور مدیرعامل »آپ« 
کاهش هزینه‌های بازاریابی صندوق‌ها و افزایش بازدید عمومی می‌شود، همچنین منجر به دسترسی راحت‌تر به 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری برای افراد ناآشنا با محیط‌های سرمایه‌گذاری خواهد شد. وی با تاکید بر اینکه مشتریان 
می‌توانند اپلیکیشن‌های پرداخت خود را مانند بانک آنلاین و کارگزاری آنلاین در نظر بگیرند، گفت: این اقدام 
جدید سازمان بورس زمینه رقابتی شدن این فضا را فراهم خواهد کرد؛ چراکه اپلیکیشن‌های پرداخت از جمله 
سوپر اپلیکیشن »آپ« که ماهانه بیش از هفتاد میلیون کارت به کارت و روزانه بیش از سه میلیون بازدید دارد، 
همواره برای ارتقا و تثبیت جایگاه بالاتر خود به رقابت با دیگر اپلیکیشن‌ها خواهد پرداخت. امیری خاطرنشان کرد: 
شرکت‌های اپلیکیشن پرداخت از این طریق توان بازاریابی برای صندوق‌ها و توانایی جذب بالای منابع را دارند، 
همچنین استفاده از واحدهای سرمایه‌گذاری به عنوان محصولی برای بازاریابی از توانایی این اپلیکیشن‌ها عنوان 
می‌شود.مشاور مدیرعامل شرکت »آپ« گفت: دیگر ویژگی که به زودی زمینه استفاده از آن فراهم می‌شود، امکان 
واریز و برداشت ۲۴ ساعته در هفت روز هفته است که بانک آنلاین می‌تواند چنین موقعیتی را برای مشتریان فراهم 
کند، ضمن اینکه نرخ سود اغلب این صندوق‌ها از نرخ روزشمار بانک‌ها بیشتر خواهد بود. بدین ترتیب ترکیب نرخ 

بازدهی بالاتر به همراه دسترسی آسان و همه روزه برای مشتریان فراهم می‌شود.

تقدیر از مدیرعامل فولاد هرمزگان
 هفته‌نامه بورس: اجلاس سراسری تجلیل از مدیران ارزش آفرین در تحول‌و‌توسعه کسب و‌کار ایران در محل سالن 
همایش‌های رایزن با حضور دکتر تابش، معاون وزیر صمت و مدیرعامل حمایت از مصرف کنندگان و تولیدکنندگان، 
دکتر عمرانی معاون قضایی دادستان کشور و جمعی از نمایندگان مجلس برگزار ‌و از عطاالله معروفخانی، مدیرعامل 

شرکت فولاد هرمزگان به عنوان مدیر ارزش آفرین در تحول‌و‌توسعه کسب‌و‌کار ایران تقدیر شد.
معروفخانی گفت: در فولاد هرمزگان به مقوله ارزش آفرینی در تمام ‌حوزه‌ها توجه ویژه می‌شود. وی با اشاره به اهمیت 
ارزش آفرینی در حوزه کسب‌و‌کار گفت: در حوزه منابع انسانی تلاش شده است با تکریم و توجه به نیازهای مختلف 
کارکنان اعم از نیازهای علمی و ‌آموزشی و توسعه فردی در جهت افزایش بهره‌وری و ایجاد ارزش پرداخته شود. 
مدیرعامل شرکت فولاد هرمزگان با اشاره به موضوع کیفیت و ‌نقش آن در تحول‌ در کسب‌وکار خاطرنشان کرد: ما 
در فولاد هرمزگان با کیفیت‌ترین محصول را تولید می‌کنیم و تختال تولید شده در فولاد هرمزگان در کشور و‌ حتی 

خاورمیانه بی نظیر است.

دو دهه سودآوری فلزات
 هفته‌نامه بورس: بررسی و مقایسه سودآوری شرکت‌های بزرگ بورسی نشان‌دهنده پیشتازی فلزات است.

در بررسی مجموع و میانگین سود کسب شده شرکت‌های بزرگ بورسی در 20 سال گذشته، به ترتیب حوزه‌های 
فلزات، معادن و شیمیایی بیشترین سود را به دست آورده‌اند. در نمودار زیر میزان سودآوری شرکت‌هایی مشاهده 

می‌شود که داده‌های 20 ساله داشته‌اند.

 

حمایت فولادسازی در منطقه محروم
 هفته‌نامه بورس: مدیرعامل شرکت فولاد مبارکه در جریان بازدید از روند اجرای پروژه فولادسازی شرکت 
فولاد سفیددشت چهارمحال و بختیاری با اختصاص بودجه 1200 میلیارد ریالی از سوی شرکت فولاد مبارکه برای 

اجرای پروژه فولادسازی سفیددشت موافقت کرد.
حمید رضا عظیمیان در این بازدید با تأکید بر ضرورت رفع موانع، ضمن صدور مجوز تزریق هزار و 200 میلیارد 
ریال نقدینگی و تسهیل در ترخیص کالاهای گمرگی مورد نیاز جهت تسریع در اجرای پروژه فولادسازی شرکت 
بسیار  این دیدگاه  و  داشته‌اند  تأکید  تولید  اهمیت  بر  مقام معظم رهبری همواره  اظهار کرد:  فولاد سفیددشت، 
ارزشمند و قابل تقدیر است. وی افزود: تأکید رهبر معظم انقلاب همچون اقدامات جهادی رزمندگان دفاع مقدس، 
در پیشانی خط مقدم مبارزه با دشمن در جبهه اقتصادی شکل گرفته و در راستای همین تأکیدات باید به خاطر 
داشته باشیم تا زمانی که نتوانیم روی پای خودمان بایستیم، توان مقابله با تحریم‌ها و نقشه‌های شوم دشمنان را 
هم نخواهیم داشت.مدیرعامل شرکت فولاد مبارکه ابراز امیدواری کرد: با روی کار آمدن دولت جدید و با توجه 
به اینکه پروژه فولادسازی شرکت فولاد سفیددشت در منطقه محروم در حال اجراست، نباید دوران گذار باعث 
تأخیر در اجرای این پروژه شود؛ هدف از اجرای چنین پروژه‌هایی در مناطق محروم، پیشرفت و توسعه همه‌جانبه 

در سطح منطقه و کشور است.
در ادامه این بازدید احمد سعیدبخش، معاون توسعه شرکت فولاد مبارکه نیز همت مضاعف پیمانکاران در اجرای 
این پروژه را خواستار شد و گفت: پروژه فولادسازی شرکت فولاد سفیددشت برای همه مهم است و از پیمانکار 
مربوطه می‌خواهیم با افزایش ساعت کاری و نیروی مورد نیاز، استقرار تیم مهندسی در محل پروژه، تأمین مواد و 

افزایش شیفت کاری، سرعت اجرای پروژه را افزایش دهد.
بازدید مدیرعامل شرکت  اما  توجهی داشته  قابل  پیشرفت  قبل  ماه  به 2  پروژه نسبت  این  وی خاطرنشان کرد: 
فولاد مبارکه از فولاد سفیددشت نشان از اهمیت پروژه فولادسازی سفیددشت داشته و ایشان تصمیم گرفته‌اند 
تا شخصاً از نزدیک با مشکلات آشنا و دستورات لازم جهت رفع موانع در اجرای این پروژه را صادر کنند. محمود 
ارباب‌زاده، مدیرعامل شرکت فولاد سفیددشت چهار محال و بختیاری نیز بیان کرد: مطمئن هستم با حمایت‌ها و 
تصمیماتی که توسط مدیرعامل شرکت فولاد مبارکه اتخاذ شد، پروژه فولادسازی در این شرکت سرعت بیشتری 
پیدا خواهد کرد و تا نیمه دوم امسال شاهد راه‌اندازی آن خواهیم بود. وی افزود: به طور حتم، شرکت فولاد مبارکه 
در هر کجا که حضور پیدا می‌کند، موانع را برطرف کرده و در پیشرفت طرح‌های توسعه‌ای کشور گام‌های مهمی 
برمی‌دارد؛ خوشبختانه تصمیمات مؤثری برای تأمین نقدینگی با راهبری شرکت فولاد سفیددشت، اضافه کردن 
نیروهای اجرایی و دستور تسهیل و تسریع ترخیص کالاهای مورد نیاز پروژه‌ فولادسازی شرکت فولاد سفیددشت 

اتخاذ شده است.
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حرکت مترو روی ریل ذوب آهن
 هفته‌نامــه بــورس: بــرای اولیــن بــار در کشــور 
تلاشــگران ذوب آهــن اصفهــان در کارگاه نــورد ۶۵۰ یــا همــان 
کارگاه تولیــد ریــل ملــی موفــق بــه تولیــد ریــل 54E1 مطابق 
بــا اســتاندارد EN-13674بــرای بهره‌بــرداری در متــروی 

کلان‌شــهر تهــران شــدند.‌
مهــرداد تولائیــان، معــاون بهره‌بــرداری ذوب آهــن اصفهــان 

 60E1 در ایــن خصــوص گفــت: پیــرو تولیــدات ریلــی ذوب آهــن، از جملــه ریل‌هــای
و U33 بــرای خطــوط راه آهــن، ریــل S49 بــرای متــروی بهارســتان، ریــل R18 بــرای 
معــادن و ریــل زبانــه ســوزن، ۱۲ مردادمــاه ریــل 54E1 نیــز بــرای متــرو کلان‌شــهر 
ــا اشــاره  تهــران تولیــد شــد تــا کشــور از واردات ایــن نــوع ریــل بی‌نیــاز شــود.وی ب
ــه  ــی کشــور ب ــل ذوب آهــن اصفهــان کــه در خطــوط ریل ــوب ری ــه کیفیــت مطل ب
کارگرفتــه شــده اســت، افــزود: ریلــی کــه امــروز تولیــد شــد، پــس از کنترل، بازرســی 
و بارگیــری بــرای متــرو تهــران کــه حجــم بالایــی از مســافر را دارد و از حساســیت 
ــرکت  ــل ش ــور، مدیرعام ــی عبدالله‌پ ــود. عل ــال می‌ش ــت، ارس ــوردار اس ــژه‌ای برخ وی
ــت: در  ــوص گف ــن خص ــز در ای ــه نی ــران و حوم ــهری ته ــن ش ــرداری راه‌آه بهره‌ب
گذشــته از ریــل 60E1 ذوب آهــن اصفهــان اســتفاده کرده‌ایــم کــه از کیفیــت بالایــی 
ــر اســاس  ــز ب ــل 54E1 نی ــد ری ــه اینکــه تولی ــا توجــه ب ــاً ب برخــوردار اســت و قطع
اســتانداردهای بین‌المللــی اســت، کیفیــت بســیار مطلوبــی دارد. وی افــزود: در متروی 
تهــران تنهــا جهــت تعمیــرات و نگهــداری ســالانه بــه ۵۰۰ شــاخه ریــل 54E1 نیــاز 
داریــم کــه قطعــاً شــرکت ســاخت نیــز جهــت توســعه خطــوط ریلــی متقاضــی ایــن 
محصــول اســت. مدیرعامــل شــرکت بهره‌بــرداری راه‌آهــن شــهری تهــران و حومــه، 
ایــن متــرو را اولیــن متقاضــی ریــل 54E1 از ذوب آهــن اصفهــان معرفی کــرد و افزود: 
ســایر متروهــای کشــور از جملــه قطــار شــهری مشــهد، متــروی اسلامشــهر و ســایر 

شــهرها نیــز بــه زودی متقاضــی ایــن ریــل خواهنــد بــود.

گندله‌سازی چادرملو رکورد زد
  هفته‌نامــه بــورس: مجتمــع معدنــی و صنعتــی 
چادرملــو موفــق شــد رکــورد تولیــد ۱۳۲۴۹ تــن گندلــه در 
یــک روز را کــه از ابتــدای راه‌انــدازی کارخانــه گندله‌ســازی 

ــد. ــت کن ــوده اســت، ثب ــابقه ب ــون بی‌س تاکن
و  والا  همــت  از  نشــان  کــه  رکــورد  ایــن  ثبــت 
تمامــی  در  مدیــران  و  کارگــران  همــه  جــدی  عــزم 

ســطوح و تــاش همــه شــرکت‌های تابعــه دارد را تبریــک گفتــه و بــرای 
همــگان آرزوی موفقیــت، ســربلندی و ســامتی داریــم. بــی شــک ایــن 
امــر در ســایه حمایت‌هــا و رهنمودهــای خردمندانــه مدیرعامــل محتــرم 
ــده و  ــق ش ــل محق ــی عوام ــاش تمام ــه و ت ــش، تجرب ــری از دان ــا بهره‌گی و ب
ــی  ــا و همدل ــداوم موفقیت‌ه ــش ت ــارک، نویدبخ ــاق مب ــن اتف ــت ای ــد اس  امی

و همکاری باشد.
ــل  ــاری، مدیرعام ــاه ج ــل م ــه اوای ــت ک ــی اس ــورد در حال ــن رک ــت ای ثب
چادرملــو از مشــکلات قطعــی بــرق بــرای صنعــت فــولاد خبــر داده بــود. 
ــرمایه‌گذاری  ــوزه س ــم در ح ــرق ه ــی ب ــه قطع ــود ک ــه ب ــی‌زاده گفت ــر تق ناص
ــل  ــی قاب ــای نیروگاه ــرات واحده ــع و تعمی ــه موق ــداری ب ــوزه نگه ــم در ح  و ه

تامل است.
ــکاری  ــرکت و هم ــن ش ــرق ای ــد ب ــای تولی ــه ظرفیت‌ه ــاره ب ــا اش ــی‌زاده ب تق
خوبــی کــه بــا وزارت نیــرو داشــته اســت، گفتــه بــود: شــرکت معدنــی و 
بــرق ۵۰۰ مگاواتــی، حــدود ۱۰  نیــروگاه  بــر  صنعتــی چادرملــو، عــاوه 
ــروگاه  ــق نی ــز از طری ــگاوات نی ــرق خورشــیدی و ۲۵ م ــرژی ب ــد ان ــگاوات تولی م
ــی  ــود تمام ــا وج ــی ب ــت ول ــرده اس ــه ک ــدار اضاف ــه م ــدازی و ب ــی راه‌ان گازوئیل
ــا  ــا م ــکاری را ب ــن هم ــرو کمتری ــرکت، وزارت نی ــرف ش ــا از ط ــن همکاری‌ه  ای

داشته است.



صنایع وشرکت‌ها

13 | مرداد 1400  هفته چهارم  سال نهم  شماره 410 |

گزارش عملکرد شرکت شیر پاستوریزه پگاه اصفهان

 رشد 64 درصدی
 درآمد »غشصفا «

 هفته‌نامه بورس: شرکت شیر پاستوریزه پگاه اصفهان 
عملکرد بســیار خوبی در 4 ماه نخست سال جاری داشته 
و توانســته مبلغ ۵,۷۲۵,۴۵۳ میلیون ریال درآمد کسب 
کند که نسبت به مدت مشابه سال قبل 64 درصد افزایش 
داشــته است. این شرکت در 4 ماه نخست سال 99 مبلغ 

۳,۴۸۵,۹۱۲ میلیون ریال درآمد داشت. 

4 ماه نخست شرح 
سال 1400

4 ماه نخست 
درصد تغییر سال 99

درآمد کل 
۵,۷۲۵,۴۵۳۳,۴۸۵,۹۱۲64ماهانه

	

 
عمده درآمد این شرکت ناشی از فروش داخلی است و 
در 4 ماه نخســت سال جاری اگرچه مقدار فروش شرکت 
نسبت به مدت مشابه کمتر شده ولی به دلیل رشد نرخ‌ها، 

افزایش درآمد را برای شرکت رقم زده است. 
»غشصفا« در 4 ماه نخســت سال مقدار ۲۹,۶۴۸ تن 

انواع فرآورده‌های لبنی فروخته اســت که نسبت به مدت 
مشــابه که ۴۵,۶۰۱ تن فروخته بود، افت 34درصدی را 
متحمل شــده است. در حالی مبلغ فروش داخلی شرکت 
در همین مدت ۵,۷۶۵,۴۲۹ میلیون ریال ثبت شــده که 
نسبت به 4 ماه نخست ســال 99 که مبلغ ۳,۶۲۳,۱۱۶ 

میلیون ریال فروخته بود، 59 درصد رشد داشته است. 

درصد تغییر تیرخردادشرح
17 -۸,۱۵۱۶,۷۱۷مقدار فروش داخلی
19 -۱,۵۷۹,۳۶۴۱,۲۶۶,۸۰۸مبلغ فروش داخلی

0250مقدار صادراتی
0۱۵۶,۱۵۰مبلغ صادراتی
10 -۱,۵۳۳,۴۵۷۱,۳۷۵,۰۸۳درآمد کل 

شرکت شــیر پاســتوریزه پگاه اصفهان در تیرماه مبلغ 
۱,۳۷۵,۰۸۳ میلیون ریال درآمد کســب کرده که نسبت به 
خرداد ماه با کاهش 10 درصدی همراه شــده است. درآمد 
شــرکت در خرداد ماه مبلغ ۱,۵۳۳,۴۵۷ میلیون ریال بوده 
است. بررســی جزییات درآمدی نشــان می‌دهد که مقدار 
فروش شرکت در تیرماه 17 درصد کاهش داشته که افت 19 
درصدی درآمد فروش داخلی را رقم زده اســت ولی از طرف 
دیگر شرکت توانسته در تیرماه 250 تن صادرات داشته باشد 

در حالی که خرداد ماه هیچ محصولی صادر نکرده بود. 

 نرخ‌ها 
 نــرخ محصــولات پودری و شــیر خشــک در تیرماه 
۴۱۵,۴۸۰,۰۶۹ ریال بوده که نســبت به خرداد ماه با رشد 
15 درصدی همراه شده است. این محصول در خرداد ماه با 
نرخ ۳۶۰,۳۵۱,۷۹۵ ریال فروخته می‌شد. اما نرخ انواع پنیر 

و شیر در تیر ماه نسبت به خرداد ماه کاهش داشته است. 

 گزارش 3 ماهه 
یکی از نکات مثبت شرکت، گزارش سه ماهه عالی است 
که در سه ماه نخست سال با درآمد عملیاتی ۴,۳۵۰,۳۷۰ 
میلیون ریال که نسبت به مدت مشابه سال قبل 82 درصد 
رشد داشته، توانسته به سود خالص ۱۷۴,۲۴۷ میلیون ریال 
دست یابد که 98 درصد بیشتر از مدت مشابه است. حاشیه 
سود ناخالص شرکت در سه ماه نخست سال اندکی کمتر 
شــده و این به معنی نسبت رشــد بهای تمام شده است. 
هزینه مالی شــرکت نیز در سه ماه نخست سال نسبت به 
مدت مشابه سال قبل رشد 74 درصدی داشته است. سایر 
درآمدها به کمک شرکت آمده تا رشد سود 98 درصدی را 
برای شرکت رقم بزند. سود هر سهم در سه ماه نخست سال 

مبلغ 208 ریال شناسایی شده است.

نـگـــاه
راه پرامید بومی‌سازی ماشین‌آلات صنعت لبنی 

صنعــت غذا در هرجای دنیا با به‌روزرســانی فناوری و بهره‌گیری از ابزارهای فناوری، توانســته 
مســیرهای تازه‌ای برای بهبود کیفی محصولات ارائه‌شــده و کاهش قیمت تمام‌شده ایجاد کند. 
بر همین اساس اســت که بهره‌گیری و استفاده از فناوری‌های روز دنیا، سبب افزایش بهره‌وری 
و کارایی شــده و باعث ایجاد تنوع محصولات می‌شــود. در حوزه صنایع لبنی و فرآورده‌های آن 
نیــز، با توجه به نوع تولید، کاهش ضایعات و مدیریت و بهینه‌ســازی مصارف حامل‌های انرژی 
ازجمله مسائل کلیدی بوده و هست؛ تا کاهش هزینه‌های تولید، افزایش بازدهی و انعطاف‌پذیری 
در تامین خواســته‌های مشتری و بازار کسب شود. همه موضوعات یادشده، بخشی از مزیت‌های 
رقابتی ایجاد شده توسط فناوری و فناوری‌های به کار گرفته‌ شده است که درنهایت هم به تولید 
محصول سالم و منطبق با استانداردها منجر می‌شود. بر همین اساس در چرایی توجه به فناوری 
به‌روز تولید نمی‌توان تردید داشت. در این حوزه ذکر این نکته ضروری است که اگر تولیدکنندگان فناوری‌های سطح 
بــالا یا‌های‌تک را در اختیار داشــته باشــند، تولیدات آنها از نظر کیفی و کمی ارتقــا خواهد یافت و همچنین قیمت 

تمام‌شده محصولات آنها نیز کاهش خواهد یافت که به افزایش رقابت‌پذیری آنها منجر خواهد شد. 
پــس به بیانی ســاده، باید گفت که راه ارتقای کمیت و کیفیت و رقابتی کــردن تولیدات داخلی و تولید آنها، ارتقای 
فناوری و فناوری در بخش تولید اســت. اما در این حوزه، تحریم‌های ظالمانه طی ســال‌های طولانی در ایران سبب 
ایجاد مشــکلاتی در روند تامین دســتگاه‌ها، تجهیزات جدید و قطعات شــده بود و حتی در برهه‌هایی کار توسعه را 
متوقف کرده بود. در شرایطی که در حوزه بین‌المللی گاهی برای نقل و انتقالات مالی محصولات فروخته‌شده و تامین 
مواد اولیه و صادرات محصولات با مشکلاتی روبه‌رو شدیم، بسیاری بر این باور بودند که امکان رقابت جهانی سخت‌تر 
شــده و با وجود این چالش‌ها کاری نشدنی پیش‌روی ماســت! هرچند هنوز مشکل در تامین مواد اولیه، دستگاه‌ها و 
جابه‌جایی ماشین‌آلات از چالش‌هایی است که تولیدکنندگان با آنها مواجه هستند اما در همین شرایط، صنعت لبنی 
ایران و خاصه شــرکت صنایع شیر ایران، به‌عنوان یک پیشرو همیشــگی، برنامه‌ریزی‌هایی را با همکاری شرکت‌های 
توانمند ایرانی صورت داد تا فرصت‌های جدیدی ایجاد شــده و با انجام مهندسی معکوس، ساخت تجهیزات و قطعات 

تخصصی این صنعت انجام شود. 
در عمل طی ۳ دهه گذشــته، خطوط تولید نه‌تنها متوقف نشــد که ارزآوری و ارتقای سطح دانش فنی کشور در این 
حوزه نیز کســب شــد و در این میان جایگاه بومی‌سازی فناوری و به‌روزرسانی داخلی بر همگان روشن شد تا تحققی 
باشد بر توانستن در این بخش. بر این پایه، امیدواریم دولتمردان با نگاهی ویژه به صنعتگران داخلی و توانمندی‌های 
ایجادشده در درون کشور، شرایطی را فراهم سازند که نوسازی صنایع مختلف با سرعت بیشتری محقق شود. چراکه 
در حوزه نوســازی تجهیزات صنایع غذایی، نیازمند توجه به این بخش هستیم تا شاهد کاهش مصرف انرژی و هزینه 

نیروی انسانی و درنهایت ارتقای تولید باشیم.

اخبار

دیدگـاه

پیش‌بینی درآمد 50 میلیارد دلاری پتروشیمی
 هفته‌نامه بورس: مدیرعامل شــرکت ملی صنایع پتروشــیمی گفت: با تکمیل طرح‌های 
جهش دوم، جهش ســوم و اجرای طرح‌های راهبردی در گام چهارم توسعه هوشمند صنعت 

پتروشیمی، دستیابی به درآمد ۵۰ میلیارد دلاری در افق ۱۴۰۶ قابل تحقق است.
بهزاد محمدی با بیان اینکه صنعت پتروشــیمی کشــور ســربلندتر، پویاتر و باصلابت‌تر از 
همیشــه در حوزه تولید پایدار، تأمین خوراک صنایع پایین دستی و صادرات و ارزآوری نقش 
خود را ایفا می‌کند، افزود: در سال ۹۹ حدود ۴۰ میلیون تن خوراک معادل روزانه یک میلیون 

بشــکه نفت خام به ارزش ۶ میلیارد دلار از صنعت نفت دریافت کردیم که در ۶۷ مجتمع پتروشــیمی مصرف شد. با 
بهره‌برداری از طرح‌های جهش سوم در سال ۱۴۰۴، خوراک تحویلی از صنعت نفت به معادل ۲ میلیون و ۳۰۰ هزار 

بشکه نفت خام در روز می‌رسد.
مدیرعامل شرکت ملی صنایع پتروشیمی با اشاره به اینکه با وجود محدودیت‌های ناشی از کرونا در سال ۹۹، اهداف 
توســعه‌ای صنعت پتروشیمی به‌طور صددرصدی محقق شد، ادامه داد: پارسال ۲۵ میلیون تن به ظرفیت پتروشیمی 
کشــور اضافه و ۳۴ میلیون تن محصول نهایی قابل فروش تولید شــد که ۱۵ میلیارد دلار درآمد به همراه داشــت. 
محمدی گفت: امروز ۵۰ طرح فعال در صنعت پتروشــیمی داریم که تا پایان ســال ۱۴۰۴ به بهره‌برداری می‌رسند و 

ظرفیت تولید سالانه محصولات پتروشیمی را به ۱۳۵ میلیون تن می‌رسانند.

پاسخ »شخارگ« به یک شایعه
 هفته‌نامه بورس: سه‌شــنبه 19 مرداد، مخزن گسولین )پنتان( روزانه پتروشیمی خارک 
دچار آتش‌سوزی شد و شایعه توقف تولید در این مجتمع را بر سر زبان‌ها انداخت. در پاسخ به 
این شایعه، شرکت پتروشیمی خارک اقدام به انتشار گزارش شفاف‌سازی در سامانه کدال کرد. 

متن این اطلاعیه به این شرح است:
به اســتناد ماده 2 مکرر 3 دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات شرکت‌های ثبت شده نزد 
ســازمان به اطلاع مي‌رساند، پیرو اخبار منتشر شده در فضای مجازی مبنی بر آتش‌سوزي در 

مجتمع پتروشــيمي خارک به استحضار می‌رساند ساعت 2:00 بامداد روز 19 مرداد مخزن کوچک روزانه نفتا دچار 
آتش‌سوزي شد که با عکس‌العمل سريع و به موقع پرسنل آتش‌نشاني در مرحله اول آتش مهار و از انتقال آن به ساير 
مخازن جلوگيري به عمل آمد و از ســاعت 4:00 بامــداد آتش به طور کامل مهار و بلافاصله عمليات تخليه و انتقال 
موجودي مخزن به مخزن ديگر آغاز شــد و حدود ســاعت6:00 بامداد خاتمه يافت‌. شايان ذکر است کليه واحدها به 
صورت نرمال در ســرويس هستند و هيچگونه وقفه‌اي در امر توليدات مجتمع پتروشيمي خارک بوجود نيامده است. 
بدیهی است در صورت وقوع هرگونه رویداد با اهمیت، مراتب مطابق مفاد ماده 13 دستورالعمل اجرایی افشای اطلاعات 

شرکت‌های ثبت شده نزد سازمان افشا می‌شود.

افزایش سرمایه »شنفت«
 هفته‌نامه بورس: مجوز افزایش ســرمایه 640 درصدی شــرکت نفــت پارس با نماد 
معاملاتی »شــنفت« مبنی بر افزایش سرمایه شرکت از محل مطالبات حال شده سهامداران 
و آورده نقدی، مازاد تجدید ارزیابی دارایی‌ها به منظور اصلاح ساختار مالی و جبران مخارج 
ناشی از مشــارکت در افزایش سرمایه شرکت سرمایه‌پذیر و اجرای طرح بهسازی واحدهای 
عملیاتــی که در ۱۳/ ۱۲/ ۱۳۹۹ به تصویب هیأت‌مدیره این شــرکت رســیده بود، پس از 
 تایید حســابرس و بازرس قانونی در نهایت توسط ســازمان بورس صادر شد. بر این اساس 

به شرکت مجوز داده شد تا سرمایه خود را از مبلغ ۲۵۰ میلیارد تومان به ۱۶۰۰ میلیارد تومان افزایش دهد.

 مروری بر صندوق‌های سرمایه‌گذاری خصوصی
ســازمان بورس و اوراق بهادار در سال 1397 در راستای فعال‌سازی ظرفيت‌های نهفته در بازار 
ســرمايه کشور دستورالعمل تاسیس و راه‌اندازی صندوق‌های سرمایه‌گذاری خصوصی را تهیه و 
ابلاغ کرد. این صندوق‌ها در کنار تامین مالی ســرمایه‌ای و تامین مالی از طریق بدهی، سومین 

روش تامین مالی از طریق بازار سرمایه به شمار می‌آیند‌. 
طبق ابلاغیه ســازمان بورس، صندوق‌های سرمایه‌گذاری خصوصی در ایران دارای سه رکن مدیر، متولی و حسابرس 
صندوق هســتند که تصمیمات ســرمایه‌گذاری در طرح‌ها و پروژه‌ها با مســئولیت مدیر صندوق اما با بررسی و نظر 
کمیته ســرمایه‌گذاری این صندوق‌ها اتخاذ می‌شــود. دو صندوق ســرمایه‌گذاری اعتبار ســرمایه نوآفرین )با نماد 
نــوآور( با ســرمایه 50 میلیارد تومــان و ثروت آفرین فیروزه )بــا نماد ثروت( با 100 میلیــارد تومان مجوز فعالیت 
 خــود را از ســازمان بــورس و اوراق بهادار دریافت کرده‌اند کــه تاکنون به ترتیب 70 و 35 درصد ســرمایه خود را

تأدیه کرده‌اند. 
صندوق سرمایه‌گذاری خصوصی کمان نیز اخیراً با سرمایه 1000 میلیارد تومانی پذیره‌نویسی خود را با موفقیت به 
پایان رسانده و در آستانه دریافت مجوز فعالیت از سازمان بورس و اوراق بهادار است و چندین مجموعه دیگر هم در 

حال تأسیس این نوع صندوق‌ها هستند. 
طول عمر سه صندوق مذکور 7 سال است و مجاز به سرمایه‌گذاری در حوزه‌های مختلفی که در امیدنامه خود ذکر 
کرده‌اند، هســتند. به عبارت دیگر به شکل تخصصی در یک حوزه خاص فعالیت و سرمایه‌گذاری نمی‌کنند اما شاید 
بعضی از حوزه‌ها برای آنها اولویت بیشتری داشته باشند. لازم به ذکر است که به منظور کاهش ریسک سرمایه‌گذاری، 
این صندوق‌ها نمی‌توانند بیش از 35 درصد منابع خود را فقط در یک شرکت خاص سرمایه‌گذاری کنند. از بین این 
صندوق‌ها و با توجه به اطلاعات منتشــر شده در سایت کدال، تنها صندوق سرمایه‌گذاری خصوصی نوآور تاکنون در 
یک شــرکت دارویی به مبلغ 18 میلیارد تومان سرمایه‌گذاری کرده است. اگرچه این نوع صندوق‌ها در ایران در آغاز 
راه هستند اما انتظار می‌رود صندوق‌های موجود با رویکرد فعالانه‌تر و با ریتم و شتاب تندتر و موثرتری در این عرصه 

فعالیت کنند.

صندوق بازنشستگی کشوری افزایش سرمایه می‌دهد

جهش شاخص‌های عملیاتی »وصندوق«
 هفته‌نامه بــورس: ارزش پرتفوی بورســی »وصندوق« در پایان تیرمــاه ۵۴۲,۴۵۴ 
میلیارد ریال و بازدهی تیرماه پرتفوی بورسی آن نیز حدود 4 درصد بوده ‌است. این رقم در 
خرداد ۵۲۲,۳۷۹ میلیارد ریال بوده و در زمان نوشــتن این گزارش )در تاریخ 18 مرداد( به 
617،805 میلیارد ریال افزایش یافته اســت. طبق محاســبات انجام شده، خالص ارزش هر 
ســهم شرکت صندوق بازنشستگی کشــوری 37،237 ریال است که جزئیات آن در جدول 

زیر ارائه شده است:

جمعغیربورسیبورسی ۳۱ تیر ۱۴۰۰شرح
617,805,392373,085,146990,890,538ارزش روز

56,918,30121,864,52678,782,827بهای تمام شده
560,887,091351,220,620912,107,711ارزش افزوده

111,025,577حقوق صاحبان سهام
36,271,658سود تقسیمی تا تاریخ در تیرماه

54,000,000سود سهام مصوب 1399
1,005,404,946ارزش خالص دارایی‌ها

27,000,000سرمایه
37,237خالص ارزش هر سهم

17,480قیمت هر سهم 1400/05/18
P/NAV47 درصد

بازدهی کل سهم »وصندوق« از ابتدای سال 1400 حدود 27.74 درصد و بازدهی شاخص 
کل در این مدت حدود 9 درصد بوده است. 

ترکیب سرمایه‌‌گذاری 
بهای تمام شــده ســرمایه‌گذاری‌های »وصنــدوق« در پایان تیرماه ســال جــاری مبلغ 
۷۸,۷۸۲,۸۲۷ میلیون ریال ثبت شده که از این مبلغ ۵۶,۹۱۸,۳۰۱ میلیون ریال بهای تمام 
شده پرتفوی بورسی و مبلغ ۲۱,۸۶۴,۵۲۶ میلیون ریال بهای تمام شده سرمایه‌گذاری‌های 
خارج بورســی شرکت اســت. با توجه به اینکه زمینه فعالیت شرکت که حوزه نفت و گاز و 
پتروشیمی است، براساس بهای تمام شده، 66 درصد »وصندوق« را پرتفوی بورسی و مابقی 
را پرتفوی غیربورســی تشکیل می‌دهد.مهمترین شرکت‌های بورسی عبارتند از پتروشیمی 
جم، پتروشیمی خارک، پتروشیمی فن آوران، نفت ایرانول، پتروشیمی امیرکبیر، پتروشیمی 
نوری. همچنین مهمترین شــرکت‌های غیربورسی شــرکت نیز عبارتند از صبافولاد خلیج 

فارس، پروشیمی مسجد سلیمان و پتروشیمی ایلام.

گزارش سه ماهه 
شرکت سرمایه‌گذاری صندوق بازنشستگی کشوری توانسته در سه ماهه نخست امسال 154 
ریال سود به ازای هر سهم شناسایی کند که نسبت به مدت مشابه سال گذشته با رشد 31 

درصدی همراه بوده است. با توجه به اینکه عمده سود سهام دریافتی شرکت از شرکت‌های 
پتروشــیمی جم، نفت ایرانول و پتروشمیران بوده و ســود آنها هم‌زمان شناسایی می‌شود 
و همچنین ســال مالی تعدادی از شــرکت‌های غیربورسی نظیر خدمات گستر صباانرژی و 
صبافولاد منتهی به آذرماه است و هنوز شناسایی نشده است، بخش عمده درآمد شرکت در 

پایان سال مالی محقق خواهد شد. 
این شــرکت در سه ماه نخست سال مبلغ ۴,۹۸۰,۱۱۸ میلیون ریال درآمد عملیاتی کسب 

کرد که نسبت به مدت مشابه سال قبل 55 درصد بیشتر شده است.
عمده دلیل رشــد درآمد عملیاتی، افزایش درآمد سود سهام است که با تحقق ۳,۷۹۰,۵۵۷ 
میلیون ریال سود سهام، توانست کاهش سود فروش سرمایه‌گذاری‌ها را پوشش دهد. درآمد 

سود سهام در بهار سال جاری نسبت به مدت مشابه سال قبل 254 درصد بیشتر بود.
هزینه‌های عملیاتی شرکت نیز 108 درصد افزایش داشت و در نهایت سود عملیاتی بالغ بر 

۴,۸۹۸,۹۶۰ میلیون ریال حاصل شد که 55 درصد بیشتر از مدت مشابه است. 
شــرکت در سه ماه نخست سال ســایر هزینه‌های غیرعملیاتی را شناسایی کرد و در نهایت 
سود خالصی بالغ بر ۴,۱۶۵,۹۵۱میلیون ریال برای شرکت حاصل شد.شایان ذکر است طرح 
توســعه شرکت پلیمر پاد جم زیرمجموعه شرکت پتروشیمی جم در سال جاری تاثیری در 
ســود شرکت نخواهد داشــت زیرا در دی ماه ۱۳۹۹ قرارداد شرکت جندی شاپور، پیمانکار 
پروژه به اتمام رســیده و هم اکنون در حال تعیین فصل مشترک با پیمانکار پیشین بوده و 
پیمانکاران جدید مهندسی و اجرا انتخاب شده‌اند و با توجه به عدم بهره‌برداری طرح در سال 

۱۴۰۰، این طرح تاثیری بر سودآوری شرکت نخواهد داشت.

 برنامه‌های آتی 
شرکت ســرمایه‌گذاری صندوق بازنشستگی کشــوری در نظر دارد در سال جاری سرمایه 
خــود را از 27،000 میلیارد ریال به 41،020 میلیارد ریال از محل مطالبات و آورده نقدی 
برســاند. همچنین شرکت پیش‌بینی کرده اســت در سال 1400 به سود خالص 107،461 
میلیارد ریالی معادل 2،620 ریال به ازای هر ســهم با ســرمایه جدید دست یابد. همچنین 
شرکت در نظر دارد شــرکت‌های صبافولاد خلیج فارس، فولاد اکسین خوزستان، نیروآتیه 

صبا، پتروشیمی مسجد سلیمان و خدمات گستر صباانرژی را در بازار فرابورس عرضه کند.
شرکت همانند گذشته در راستای بهبود ارزش پرتفوی گام برمی‌دارد. در راستای سیاست‌های 
صندوق بازنشستگی کشوری، در جهت حفظ هلدینگ‌های تخصصی، خروج از شرکت‌های 
خارج از موضوع هلدینگ مورد بررسی قرار خواهد گرفت و در صورت مناسب بودن شرایط 
اقدامات لازم برای فروش و یا خرید شــرکت‌های فعــال در حوزه نفت و انرژی و نیروگاهی 
صورت خواهد گرفت. هلدینگ انرژی صندوق بازنشستگی در نظر دارد در سال مالی ۱۴۰۰ با 
انجام حمایت‌های لازم از شرکت‌های زیرمجموعه )مانند شرکت در افزایش سرمایه‌ها و ارائه 
راهکارهای مناسب و نظارت و...( به بهبود شرایط شرکت‌ها کمک کند تا در راستای اهداف 

هلدینگ و ادامه روند سودآوری خود گام بردارد. 

عبدالله قدوسی 
 مدیرعامل صنایع 
شیر ایران  )پگاه(

مهدی رمضانی گیلانی
 کارشناس خدمات مالی

 100 هزار میلیاردی شدن 
آریا ساسول

 هفته‌نامه بــورس: ارزش بازار »‌آریــا« در جایگاه 
شانزدهمین شرکت بزرگ بازار سرمایه قرار گرفت.

ارزش بازار شــرکت پلیمر آریا ساســول کــه یکی از 
موفق‌ترین عرضه‌های اولیه بازار فرابورس در سال گذشته 
به شمار می‌رود، به بیش از یک هزار میلیون میلیون ریال 
معادل ۱۰۰ هزار میلیارد تومان رسیده است. بدین ترتیب، 
»آریا« از نظر ارزش بازار در جایگاه شــانزدهمین شرکت 

بزرگ بازار سرمایه قرار گرفته است.

۲۹۰ درصد بازدهی
بررسی‌ها نشــان می‌دهد، سهامداران وفادار »آریا« که 
از روز عرضه اولیه روی ســهام آریا ساسول سرمایه‌گذاری 
کردند، با توجه به قیمت پایانی ســهام بر اساس سرمایه 
جدید و ســودهای تقسیم شده در مجامع شرکت بیش از 
۲۹۰ درصد بازدهی نصیب‌شــان شد در حالی که در این 

مدت بازدهی شاخص حدود ۵۵ درصد بوده ‌است.

سودآورترین پتروشیمی ایران
»آریــا« با تولید ســالانه حدود دو میلیــون تن اتیلن 
و انواع پلی‌اتیلن، ســودآورترین پتروشــیمی کشــور و از 
تولیدکننــدگان عمده اتیلن و پلی‌اتیلــن در خاورمیانه با 
اعتبار جهانی و یکی از شــرکت‌های جذاب و بنیادی بازار 

سرمایه کشور است.

طرح‌های توسعه
این شــرکت پروژه ارزش آفرین احداث واحد پلی‌اتیلن 
جدید با ظرفیت ۳۰۰ هزار تن در ســال را در دست اجرا 
دارد. این طرح تا پایان خرداد سال ۱۴۰۲ به بهره‌برداری 
خواهد رســید و حدود ۱۰۰ میلیون دلار ســود ســالانه 

شرکت را افزایش خواهد داد.
احداث واحد ۱۶۵ هزار تنی جداسازی محصول جانبی 
C۳+ از دیگر طرح‌های توسعه‌ای شرکت است که با اجرای 
آن، بــا افزایــش ۱۰ میلیون دلاری ســودآوری از طریق 
تکمیل زنجیره ارزش، پایــداری تولید واحد الفین از این 

منظر نیز تثبیت می‌شود.

 هفته‌نامه بورس: نماد شرکت سرمایه‌گذاری امین توان آفرین‌ساز با عنوان »وامین« روز 17 مرداد در بازار 
پایه نارنجی فرابورس برای نخستین بازگشایی شد.

»وامین« در این روز در قیمت ۱۲,۸۰۷ ریال شروع به معامله کرد و سرمایه‌گذاران در این سهم شاهد رشد 
بیش از یک هزار و یکصد و هشتاد درصدی بودند.  سهامداران حقیقی »وامین« ۹۶.۳ درصد و حقوقی‌ها ۳.۶ 
درصد معادل ۵۲.۵۰۵ میلیون و ۲ میلیون سهم خریداری کردند. تعداد یک هزار و یکصد و سی و نه معامله 
با حجم ۵۴.۵۰۵ میلیــون و ارزش معاملات ۶۹۸.۰۴۱ میلیارد صورت گرفت؛ همچنین ارزش بازار »وامین« 
۱۲۸,۰۷۰ میلیارد ثبت شــد. شرکت امین توان آفرین ساز در تاریخ ۱۳۹۲/۱۱/۹ تحت شماره ۴۴۹۴۷۴ در 
اداره ثبت شــرکت‌ها به ثبت رسیده اســت و با توجه به پیگیری‌های صورت گرفته و برگزاری مجمع عمومی 
فوق‌العاده به تاریخ ۱۳۹۸/۹/۵ ماهیت حقوقی شــرکت از ســهامی خاص به ســهامی عــام تغییر یافت و بر 
اســاس مجمع عمومی فوق‌العاده مورخ ۱۳۹۸/۸/۶ اساســنامه شــرکت در قالب اساسنامه نمونه شرکت‌های 
سرمایه‌گذاری مصوب شد و بر همین اساس در تاریخ ۱۳۹۸/۹/۱۳ با عنوان نهاد مالی )شرکت سرمایه‌گذاری( 
به شــماره ۱۱۶۸۲ نزد ســازمان بورس و اوراق بهادار ثبت شده است. درحال‌حاضر کلیه فعالیت‌های شرکت 
مطابق با ســاختار اساسنامه در حوزه بازار سرمایه است. چشــم‌انداز این شرکت »نهادی پویا، دانش محور و 
اثربخش در مســیر ایجاد حداکثر ارزش افزوده اقتصادی برای ســهامداران« است. »وامین« ماموریت خود را 
صیانت و مدیریت بهینه منابع مالی از طریق امکان‌سنجی فرصت‌های سرمایه‌گذاری با اتکاء بر توانمندی‌های 

مدیریتی و سرمایه ‌انسانی در چارچوب قوانین و مقررات و رعایت اخلاق حرفه‌ای« می‌داند.
موضوع فعالیت اصلی شرکت به شرح زیر است:

 ســرمایه‌گذاری در سهام، سهم الشرکه، واحدهای ســرمایه‌گذاری صندوق‌ها یا سایر اوراق بهادار دارای حق 
رای شرکت‌ها، موسسات یا صندوق‌های سرمایه‌گذاری با هدف کسب انتفاع به طوری که به تنهایی یا به همراه 
اشخاص وابسته خود، کنترل شرکت، موسسه یا صندوق سرمایه‌گذاری سرمایه‌پذیر را در اختیار نگرفته یا در 

آن نفوذ قابل ملاحظه نیابد.
 سرمایه‌گذاری در سایر اوراق بهادار که به طور معمول دارای حق رأی نیست و توانایی انتخاب مدیر یا کنترل 

ناشر را به مالک اوراق بهادار نمی‌دهد.
همچنین فعالیت فرعی شرکت در حوزه‌های زیر است:

 سرمایه‌گذاری در مسکوکات، فلزات گرانبها، گواهی سپرده بانکی و سپرده‌های سرمایه‌گذاری نزد بانک‌ها و 
موسسات مالی اعتباری مجاز؛

 ســرمایه‌گذاری در سایر دارایی‌ها از جمله دارایی‌های فیزیکی، پروژه‌های تولیدی و پروژه‌های ساختمانی با 
هدف کسب انتفاع؛

 ارائه خدمات مرتبط با بازار اوراق بهادار از جمله پذیرش ســمت در صندوق‌های سرمایه‌گذاری، تامین مالی 
بازارگردانی اوراق‌بهادار، مشارکت در تعهد پذیره‌نویسی اوراق بهادار، تضمین نقدشوندگی اصل یا حداقل سود 
اوراق بهادار و شــرکت می‌تواند در راســتای اجرای فعالیت‌های مذکور در این ماده، در حدود مقررات و مفاد 
اساسنامه اقدام به اخذ تسهیلات مالی یا تحصیل دارایی نماید یا اسناد اعتباری بانکی افتتاح کند و به واردات 
یا صادرات کالا بپردازد و امور گمرکی مربوطه را انجام دهد. این اقدامات فقط در صورتی مجاز اســت که در 

راستای اجرای فعالیت‌های شرکت ضرورت داشته باشند و انجام آنها در مقررات منع نشده باشند.

با 1180 درصد رشد قیمت؛
»وامین« بازگشایی شد
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14
گزینه وزارت امور اقتصادی و دارایی

ســید احسان خاندوزی یکی از وزرایی است که به عنوان وزیر پیشنهادی 
امور اقتصادی و دارایی به مجلس معرفی شــده اســت. او زاده ۲۳ شــهریور 
۱۳۵۹، گرگان اســت و در یازدهمین انتخابات مجلس شــورای اسلامی به 
عنوان نفر هفتم از حوزه انتخابیه تهران، ری، شمیرانات، اسلامشهر و پردیس 
از استان تهران انتخاب شد. علاوه بر این، او عضویت در هیأت مدیره دیده‌بان 
شفافیت و عدالت، هسته اندیشه‌ورزی وزارت امور اقتصادی و دارایی، شورای 
پژوهشــی ســازمان امور مالیاتی و نایب رئیسی کمیسیون اقتصادی مجلس 
را در کارنامــه خود دارد. خاندوزی کــه پیش از این مدیرکل اقتصادی مرکز 
پژوهش‌هــای مجلس بوده، از جمله افرادی اســت که به مصوبات بورســی 
سازمان بورس و اوراق بهادار واکنش جدی نشان داده است. او هر چند تلاش 
مجلس و دولت را در این خصوص ارزشمند می‌داند اما معتقد است که رئیس 
بانک مرکزی باید در برابر تخصیص منابع صندوق توســعه ملی و ممنوعیت 
استفاده از وام بانکی ایســتادگی می‌کرد. چرا که از نگاه او، تسهیلاتی که به 
بورس اختصاص داده شد، بیش ازتسهیلاتی بود که صرف مقابله با کرونا شده 
بود. از سوی دیگر، دست بردن به سهم میلیون‌ها نفر زمانی که کشور با کمبود 
ارز روبه‌روســت، به دور از انصاف بوده است. او هر چند اعتقاد دارد که نوسان 
و ریسک در ذات بورس است اما تاکید دارد که نوسانات نباید محصول تشتت 

سیاست‌گذار و شکست هماهنگی باشد.
حذف قیمت‌گذاری دستوری فولاد و سیمان

یکی دیگــر از مواردی که خاندوزی به آن اعتقاد دارد و در مجلس هم به 
نتیجه رســیده اســت، موضوع حذف قیمت‌گذاری دستوری فولاد و سیمان 
است که آن را اتفاق مبارکی برای دو صنعت مهم بورسی می‌داند. او که معتقد 
است به جای دستور باید نقاط ضعف سازوکار بورس کالا اصلاح شود، تاکید 
دارد برای از بین رفتن رانت باید ســازوکارهای اقتصادی مشخص شود چرا 

که بی‌توجهی به این مسئله، گاه با نیت خوب به تشدید رانت دامن می‌زند‌.
سهام عدالت 

وزیر اقتصاد پیشــنهادی دولت سیزدهم، فروش سهام دولت در بانک‌ها و 
پالایشــگاه‌های کشور را مصداق مشخص ســرمایه فروشی می‌داند. براساس 
آنچه او گفته اســت، در 9 ماهه ســال قبل 19 هزار میلیارد تومان، ســهام 
شــرکت‌های دولتی فروخته شده این درحالی اســت که در 9 ماهه ابتدایی 
امســال بیش از 33 هزار میلیارد تومان امــوال و دارایی‌های دولت فروخته 
شــده است. با توجه به این آمارها، اگر وزارت اقتصاد در ماه‌های ابتدایی سال 
و در شرایط رونق بورس سریع‌تر اقدام می‌کرد، می‌توانست سهام بیشتری را 
به فروش برســاند. این روند نشــان می‌دهد که عملا کشور با فروش اموال و 
دارایی‌ها و یا اســتقراض و فروش اوراق اداره می‌شود و ظاهرا بنا نیست نظام 

مالیات‌ستانی کشور اصلاح شود.
نقدینگی 

سیاســت خاندوزی در مورد نقدینگی نیز مشخص است. دولت برای حل 
ریشــه‌ای معضل نقدینگی باید سه راه را در نظر می‌گرفت؛ یکی کاهش دور 
موتور کسری بودجه دولت و کاهش دور موتور ناترازی بانک‌ها و دیگری ایجاد 
سرعت‌گیر برای ورود این سیلاب نقدینگی به فعالیت‌های نامولد از طریق اخذ 
مالیات بر عایدی سرمایه و مجموعه درآمد و سوم مدیریت انتظارات حول عدم 
کاهش ارزش پول ملی تا پول در دستان مردم داغ نشود. او بر این باور است 
که هر چند مسکن‌های رونق بازار خوب است ولی تمرکز بر تزریق ذخایر ملت 

ایران برای رونق کوتاه‌مدت یک چاره‌اندیشی پایدار به شمار نمی‌رود.
مالیات بر عایدی سرمایه

ضرورت وضع مالیات بر عایدی ســرمایه در اقتصاد از دیگر مواردی است 
که خاندوزی به آن اعتقاد دارد. از نگاه او، این موضوع یکی از ابزارهای کنترل 
ســوداگری در بازارهای دارایی است که تجربه جهانی بسیار مفصلی دارد. با 
این وجود او معتقد است که با وضعیت خاص اقتصاد امروز ما کارکرد مالیات 
بر عایدی سرمایه فعلا باید کاملا تنظیم گرایانه باشد. علاوه بر این، این مالیات 
در گام‌های اول باید کاملا ســخت‌گیرانه و تنظیمی باشد تا بتوان در آینده از 
این مالیات استفاده درآمدی کرد. او همچنین تاکید دارد که مالیات بر عایدی 
ســرمایه می‌تواند به عنوان سرعت‌گیر در مســیر حرکت نقدینگی به سمت 
بازارهای دارایی مانند خودرو و مســکن قرار گیرد. ضمن اینکه سرعت رشد 

قیمت خودرو و مسکن را نیز کاهش خواهد داد. 

گزینه وزارت تعاون، کار و رفاه اجتماعی

حجت الله عبدالملکی وزیر پیشنهادی تعاون، کار و رفاه اجتماعی یکی از 
جوانان دهه شصتی است که با ســوابق مدیریتی مختلف؛ در حال حاضر به 
عنوان معاون اشــتغال و خودکفایی کمیته امداد امام خمینی »ره« مشغول 
به کار اســت. او متولد چهارم فروردین ماه سال ۱۳۶۰ است و مدرک دکترا 
اقتصاد خود را از دانشــگاه اصفهان گرفته و اکنون عضو هیأت علمی دانشگاه 
امام صادق اســت. او بین سال‌های ۸۹ تا ۹۱ عضو هیأت مدیره صندوق بیمه 
اجتماعی روســتاییان و عشایر کشــور بوده و از سال ۸۵ تا ۸۸ سمت مشاور 

وزارت امور اقتصادی و دارایی را بر عهده داشته است.
 او که سابقه نمایندگی جمهوری اسلامی ایران در اجلاس بین‌المللی بانک 
جهانی- فرانسه در سال ۲۰۱۰ و دبیر سمینار بین‌المللی بازنگری در »گزارش 
توســعه جهانی ۲۰۰۹« را در کارنامه خــود دارد، خود را نظریه‌پرداز ملی در 
خصوص اقتصاد مقاومتی معرفی می‌کنــد. عبدالملکی که موضع‌گیری‌های 
تنــدی در مورد FATF داشــته و پذیرش FATF را به فاش شــدن اطلاعات 
محرمانه کشور تعبیر می‌کند، معتقد است که تصویب آن سودی برای ایران 
ندارد و موجب می‌شــود ایران شرکای تجاری خود را برای دور زدن تحریم از 
دست بدهد. او همچنین لوایح دولت درباره FATF را صددرصد به ضرر کشور 
می‌داند و معتقد است که این لوایح باعث می‌شود ایران شرکای تجاری خود 

را از دست بدهد.
برجام 

موضع عبدالملکی در مقابل برجام نیز همانند FATF است. از نگاه او، نتیجه 
برجام‌های نفتی، بانکی، هســته‌ای، زیست محیطی و فرهنگی، بردگی نسل‌ 

آینده اســت. او که پیش از این گفته بود که در سال ۱۴۰۰ مردم با روی کار 
آمدن یک دولت انقلابی شاهد انقلاب در حوزه اقتصادی باشند، حالا نامش بر 
کرسی وزارت کار مطرح است. خواستگاه فکری حجت عبدالملکی به تحصیل 
در »دانشگاه امام صادق‌« برمی‌گردد و از این لحاظ برخلاف رهبر، خاندوزی و 
فاطمی امین، دولتگراست و از سیاست‌های ضد اقتصاد بازار حمایت می‌کند. 
او که معتقد اســت اقتصاد ایران از اقتصاد چین هم بازتر است، قصد دارد 

مردم را با چارچوب اقتصاد مقاومتی آشنا کند. 
با توجه به اینکه گفته می‌شود او طرفدار سیاست آزادسازی زمین‌ها برای 
گسترش کار و سرمایه‌گذاری مردم اســت، باید دید این نظریه‌پرداز اقتصاد 
مقاومتــی از چــه طریق می‌‌خواهــد از ایــن روش در وزارت کار بهره ببرد. 
عبدالملکی در صورتی که قرار باشد سکان هدایت وزارت کار را عهده‌دار شود 
باید هم‌زمان بر مسائل چهار صندوق بیمه‌ای و بازنشستگی تامین اجتماعی، 
کشاورزان، روســتاییان و عشایر، کشوری و فولاد نظارت کند اما سئوالی که 
مطرح می‌شــود این اســت که با توجه به اینکه او تجربــه چندانی در حوزه 

فعالیت این وزارتخانه ندارد، آیا می‌تواند بار سخت آن را به دوش بکشد. 

گزینه وزارت نیرو

با انتخــاب محمود احمدی‌نژاد به عنوان رئیس دولــت نهم، فردی با نام 
»علی‌اکبر محرابیان« که گفته می‌شــد خواهرزاده محمود احمدی‌نژاد است 
و رئیس دولــت آن را رد کرده بود، به عنوان دومیــن وزیر پس از »علیرضا 
طهماسبی« در سال ۸۶، بر صندلی وزارت صنایع و معادن تکیه زد و تا زمانی 

که این وزارتخانه منحل نشده بود، بر بخش صنعت کشور مدیریت کرد.
او که در دولت دهم نیز دوباره ســکان هدایت این وزارتخانه را به دســت 
گرفت، با حواشــی زیادی روبه‌رو شد. دادگاه عمومی تهران در سال ۱۳۸۸ با 
صــدور حکمی او را به تقلب در ثبت اختراع اتاق امن زلزله محکوم کرد و در 
این حکم، ثبت اختراع به نام محرابیان باطل اعلام شد. او که اقدامات زیادی را 
در دوره وزارتش عملیاتی کرد و پس از آن به عنوان دستیار ویژه رئیس‌جمهور 
و رئیس ستاد مهر ماندگار دولت دهم معرفی شد، حالا گزینه‌ای مطرح برای 

وزارت »نیرو« است.
علی‌اکبر محرابیان در مدت زمانی که سکان هدایت وزارت صنایع و معادن 
را به عهده گرفت، فراز و نشــیب‌های زیادی را تجربــه کرد که برخی از آن 
مرتبــط با صنعت خودرو بود. وزیر تازه نفس وزارت صنایع و معادن از همان 
ابتدا رویارویی ســختی را با صنعتی داشــت که از آن بــا عنوان غول بزرگ 
خودروسازی یاد می‌شود. صنعتی که بیش از سایر بخش‌ها با پیچیدگی‌های 
زیــادی روبه‌رو بود با رویکرد انتقادی از ســوی محرابیان مواجه شــد. یکی 
از انتقادهــای وارده او، پایین بودن تولید خودروهــای حمل و نقل عمومی 
و پرمصرف بودن تولیدات داخلی بود. شــاید همین هم دلیلی شــد تا تغییر 
مدیران دو غول بزرگ خودروسازی از سوی محرابیان یکی از اتفاق‌های بزرگی 

باشد که در صنعت خودروسازی به ثبت رسید.
البته موانعی که پیش‌روی محرابیان بود تنها به این موارد منتهی نشد بلکه 
احداث کارخانه ایران خودرو در بابل و ســایت‌های خارجی، تولید خودروی 
مشــترک چینی‌ها و ایران‌خودرو در ایران، وضعیــت پر نقد خدمات پس از 

فروش خودرو در ایران، نوســان قیمت خودرو در بازار داخلی، چالش بر سر 
تغییر تعرفه واردات خودرو، امضای قرارداد ســایپا و پروتون و در ســایه قرار 
گرفتن زاگرس‌خودرو، مشکلات اخیر مالی در ایران‌خودرو، تولید تیراژ پایین 
تندر۹۰ و همچنین حواشی تشــکیل شورای سیاست‌گذاری خودرو از دیگر 

مسائلی بودند که او با آنها دست به گریبان بود.
حمایت آقای وزیر از شرکت‌های بورسی

یکی از اتفاقات مهمی کــه در دوره دوم وزارت محرابیان رخ داد، واکنش 
مثبتی بود که بورس به انتخاب مجدد او داشت. چرا که از نگاه مدیران بورسی 
آن دوره از جمله حســن قالیباف اصل، تصمیمات وزارت صنایع و معادن بر 
حوزه کسب و کار، سوددهی و در نهایت ارزش سهام شرکت‌های اثرگذار بازار 
بسیار تاثیرگذار بود و بسیاری از شرکت‌های بورسی تحت تاثیر این سیاست‌ها 
قرار گرفته بودند. به‌گونه‌ای که تلاش‌های وزارت صنایع در فروش شرکت‌های 
زیرمجموعه‌اش در قالب اجرای اصل ۴۴ قانون‌ اساســی مناسب خوانده شده 
بود. حتی از نگاه دبیرکل کانــون کارگزاران آن دوره، وزارت صنایع و معادن 
در میان دیگر وزارتخانه‌ها بهترین نمره را در خصوصی‌ســازی به دست آورده 
بود. همچنین این اقدامات از ســوی کارشناسان نیز مورد تقدیر قرار گرفت 
چرا که از نگاه آنها این وزارتخانه توانسته بود به منظور اجرای اصل ۴۴ قانون 
اساسی شــرکت‌های بزرگی را وارد بازار کرده و سهام آنها را به دست بخش 
خصوصی برســاند. در واقع می‌توان گفت در آن دوره تمامی صنایع از جمله 
صنایع حاضر در بورس تهران در شــرایط حساس و بحرانی از حمایت وزارت 

صنایع برخوردار شدند.
عــاوه بر این، بــورس ایران در آن دوره رشــد قابل توجهــی را به ثبت 
رســاند تا جایی که به گفته محرابیان، بورس ایران در میان ۳۶۰ بورس برتر 
دنیا بالاترین میزان رشــد را به خود اختصــاص داده بود. همچنین ترازنامه 
شــرکت‌های حاضر در بورس و شــرکت‌های فعال در معدن و صنایع معدنی 

بیشترین رشد را داشتند.
گفته می‌شــود در دوره‌ای که علی اکبر محرابیان، متصدی وزارت صنعت 
و معدن بود، بیش از ۹۵ درصد واگذاری‌ها انجام شــد. به‌گونه‌ای که می‌توان 
از وزارت صنایع به‌عنوان وزارتخانه‌ای نام برد که مقام اول را در واگذاری‌های 
مشــمول اصل ۴۴ از آن خــود کرده بود. به بیانی دیگــر در این دوره، تمام 
بنگاه‌های زیرمجموعه وزارت صنایع و معادن در لیست واگذاری قرار گرفتند 
کــه بخش عمده‌ای از آنها واگذار شــد. دراین میان، واگذاری شــرکت‌های 
خودروسازی نیز از سوی محرابیان دنبال شد و استقبال زیادی از آن صورت 
گرفت. او سعی کرد این دو شرکت خودروسازی را متقاعد کند تا ساختار خود 
را اصلاح کنند تا بتوانند در لیســت واگذاری قرار بگیرند که از میان آنها تنها 

شرکت سایپا تا حدودی توانست در این خصوص گام بردارد.
صنایع معدنی

از دیگر اقدامات مهم محرابیان توجه به صنایع مزیت‌دار از جمله سیمان، 
ســنگ آهن و فولاد، کاهش تنش‌های موجود بین تولیدکنندگان مواد اولیه 
و محصولات نهایی، ایجاد کمیته‌های کارشناسی در سطوح مختلف با هدف 
تداوم وضعیت مثبت واحدهای تولیدی بــود. به بیانی دیگر توجه به صنایع 
معدنــی از محورهای مهم مورد تاکید وزارت صنایــع و معادن بود. البته در 
این میان، حمایت از قانون معادن، طرح آمایش سرزمین و فعال کردن بانک 
صنعــت و معدن به عنوان بانک تخصصی صنایع و معادن نیز در دوره وزارت 

او دنبال شد.
رکورد سیمان

یکی از صنایعی که در دوران علی اکبر محرابیان توانســت رکوردهای کم 
نظیری ثبت کند، صنعت تولید کلینکر و سیمان بود. ظرفیت تولید سیمان از 
ســال ۱۳۸۶ تا پایان سال ۱۳۹۰ از رشد ۶۶ درصدی برخوردار شد. ظرفیت 
تولید ســیمان کشور در ســال ۱۳۸۶ برابر با ۴۵٬۹۰۷٬۲۱۲ تن بوده که در 
پایان ســال ۱۳۹۰ به عدد ۷۶٬۲۲۰٬۲۸۲ تن رســید. همچنین روند تولید 
سیمان نیز رشد ۶۶ درصدی داشــته ‌است. تولید کل صنعت سیمان کشور 
برابــر با ۴۰٬۰۰۳٬۵۷۳ میلیون تن بوده که با جهش قابل ملاحظه در ســال 

۱۳۹۰ به ۶۶٬۴۶۰٬۹۵۲ تن رسید.
وزیر وقت صنایع و معادن، اقدامات دیگری هم در این صنعت انجام داد. او 
از همان ابتدا با تشکیل ستاد راه‌اندازی طرح‌های سیمانی موفق شد زمینه را 
برای افزایش ظرفیت تولید سیمان در کشور فراهم کند. پس از آن نیز سیمان 

از سبد حمایتی خارج و صادرات هم چند ماه بعد از آن آزاد شد.
جهش خیره‌کننده فولاد

دستاوردهای محرابیان تنها به صنعت خودرو و سیمان خلاصه نشد بلکه 
در دوران مسئولیت او، ظرفیت فولاد خام کشور با جهش خیره‌کننده‌ای به دو 
برابر افزایش یافت. در زمان شــروع فعالیت او در سال ۸۶ ظرفیت فولاد خام 
کشور ۱۰٫۸۳۵ هزار تن بوده که در زمان تودیع او در سال ۱۳۹۰ به ۲۰٫۶۶۵ 
هزار رسید. این در حالی بود که ظرفیت فولاد کشور از سال ۱۳۹۰ تا ۱۳۹۴ 
تنها از رشــد ۶ درصدی برخوردار بود. همچنین، تولید فولاد نیز در این دوره 
از رشــد ۴۱ درصدی برخوردار بود به گونــه‌ای که میزان تولید فولاد خام از 

۹٫۹۴۴ هزار تن در سال ۱۳۸۵ به ۱۴٫۰۳۷ هزار تن در سال ۱۳۹۰ رسید.
علاوه بر این،‌ برنامه‌های عملیاتی نیز برای صنعت فولاد کشور تدوین شد 
و راه‌اندازی کارخانجات در کنار معادن، توجه به آب مصرفی کافی، بررســی 
بازار مصرف و نگاه دقیق به مقوله صادرات و ســرمایه گذاری در این طرح‌ها 

نیز دیده شد.
محرابیان حتی در زمینه اجرای طرح‌های فولادی نیز رویکرد تازه‌ای دنبال 
کرد و برای معادن تا گندله‌ســازی، آهن اسفنجی، فولاد خام و به طور کلی‌ 
محصولات فولادی، برنامه عملیاتــی دقیقی تعریف کرد تا علاوه بر پیگیری 
طرح‌های قبلی، برخی از طرح‌ها نیز در راستای این برنامه شروع شود. او حتی 
برای پروژه‌هایی که با کندی پیش می‌رفتند اما ســودآوری خوبی داشــتند، 
هم فکر چاره کرد و از آنجا که مشــکل این پروژه‌ها تامین مالی بود پیشنهاد 
عرضه اوراق مشارکت را داد. وزیر صنایع وقت حتی سروسامانی هم به اجرای 
طرح‌های اســتانی فولاد داد تا جایی که این طرح‌ها نیز هر چند برای مدتی 
متوقف ماند و نحوه تامین مالی آنها مورد تایید کارشناسان اقتصادی نبود، اما 

بار دیگر از سرگرفته شد.
خطوط اعتباری به صنایع

از آنجا که صنعت برای رشــد و توســعه نیازمند سرمایه در گردش و ارائه 
تسهیلات اســت، وزیر صنعت وقت در زمینه ارائه خطوط اعتباری و اعطای 
تســهیلات به صنایع نیز پیش‌قدم شد و در سال ۸۷ خط اعتباری ۵ میلیارد 
دلاری را به صنایع اختصاص داد. البته ناگفته نماند که برخی صنایع به دلیل 
آنچه که ســخت‌گیری نظام بانکی نامیده شــد، نتوانستند از این منابع بهره‌ 

ببرند و همین موضوع موجی از انتقاد مدیران این صنایع را به دنبال داشت.
فروش اعتباری مواد اولیه و مهمتر از همه اســتمهال بدهی ۶۷۰۰ واحد 
صنعتــی دارای بدهی زیر ۲۰ میلیــارد ریال به مدت یک‌ســال از اقدامات 

بی‌سابقه‌ای بود که در این دوره انجام شد.

گزینه وزارت صنعت، معدن و تجارت

از رضــا فاطمی امین به عنوان گزینه پیشــنهادی برای وزارت صمت یاد 
می‌شود. او که پست‌هایی همچون معاون وزیر صنعت، معدن و تجارت، رئیس 
ســتاد تحول صنایع و معادن و مشاور و مدیر سرمایه‌گذاری و مشارکت‌های 
آستان قدس رضوی، عضو هیأت مدیره سازمان گسترش، رئیس ستاد تحول 
صنایع و معــادن، معاون برنامه‌ریزی وزارت صمت و دبیر کارگروه ســرمایه 
گزارش و اشــتغال وزارت صنایع و معــادن را در کارنامه خود دارد، حالا قرار 

است در صورت تایید مجلس راهی وزارت صمت شود.
فاطمــی امین از جملــه مدیران رده میانی دولت احمدی نژاد اســت که 
در طول فعالیتش ســعی کرده سری در میان ســرها درآورد. او که در طول 
انتخابات به عنوان نماینده رئیسی در همایش‌ها حاضر می‌شد و گفته می‌شود 
بخشــی از برنامه صنعتی و معدنی او را نوشــته اســت، رویکردش تاکید بر 

قیمت‌گذاری کالاها و خدمات است. 
او که با تبصره ۱۳ و ماجرای هدفمندی یارانه‌ها شناخته می‌شود، نگاهش 
به اقتصاد دولتی است و بر مسئله خودکفایی و حمایت از تولید داخل تاکید 
دارد. گفتــه می‌شــود در صورتی که او بر صندلــی وزارت صمت تکیه بزند، 
شاهد ممنوعیت و محدودیت بیشــتر واردات خودروهای خارجی و حمایت 
از خودروســازان داخلی و به نوعی خودکفایی در صنعت خودرو باشیم. حال 
با توجه به اینکه او یکی از این همراهان قدیمی رئیســی در مشهد بوده باید 
دید می‌تواند در صورت کســب رای اعتماد مجلس، کلیدی‌ترین وزارتخانه‌ را 

اداره کند.

گزینه وزارت نفت

از معاون وزیر نفت احمدی‌نژاد به عنوان گزینه وزارت نفت دولت رئیســی 
یاد می‌شــود. جواد اوجی که از مدیران بنیاد مستضعفان بوده و چهره مورد 
اعتماد دولت بهار برای دور زدن تحریم‌هاســت، پیش از این، توسعه میادین 
گازی و تقویت ارزآوری از این حوزه را به عنوان مهم‌ترین دغدغه خود مطرح 
کرده است. او در زمان مدیریت در شرکت ملی نفت طرح‌های توسعه‌ای مانند 
خط لوله اســامی را راه‌اندازی کرد امــا طرح‌های او تاثیرات چندانی برجای 
نداشت. اوجی همچنین تلاش کرد مســیر جدیدی برای انتقال گاز ایران از 

سوریه به اروپا تعریف کند که در این خصوص نیز موفق نشد.
اوجی که در ســمت معاون وزیر و مدیرعامل شــرکت ملی گاز ایران نیز 
فعالیت داشته اســت، بیشترین دغدغه‌اش توســعه میادین گازی و تقویت 
ارزآوری از ایــن حوزه بوده اســت. گفته می‌شــود او در زمان دولت محمود 
احمدی‌نژاد مأمور انتقال شمش‌های طلا به کشورهای همسایه برای تهاتر کالا 
به کالا و دور زدن تحریم بوده است. او همچنین پیش از این از متنوع نبودن 
نیروگاه‌های ایران خبر داده و بر توسعه نیروگاه‌های اتمی و بادی تاکید کرده 
بود. با این وجود اوجی در شــرایطی برای تصدی وزارت نفت پیشنهاد شده 
اســت که ایران یکی از بدترین شرایط فروش نفت خود در چهار دهه اخیر را 
پشت سر می‌گذارد. با این حال باید دید که در صورت رای اعتماد مجلس او 

می‌تواند مشکلات این بخش را مرتفع کند.

بررسی سیاست‌های اقتصادی کابینه احتمالی دولت سیزدهم 

مردان اقتصادی رئیسی

 از زمانی که سید ابراهیم رئیسی به عنوان نامزد سیزدهمین دوره انتخاب ریاست جمهوری انتخاب شد تا امروز 
که به طور رسمی پا به ساختمان پاســتور گذاشته است، افراد زیادی برای حضور در کابینه اقتصادی دولت در 
آمد و شــد بودند. در طول یک هفته‌ای که گذشــت، به دلیل آنچه که اختلاف نظر میان رئیس دولت و معاون اولش نامیده شد، 
چینش و ترکیب تیم اقتصادی دولت آنطور که قرار بود پیش نرفت و نام‌های قدیمی یکی پس از دیگری از لیســت‌های کاغذی 
خط خورد و نام افراد جدیدی به آن اضافه ‌شد. همین هم علت آن شد تا تعیین کابینه اقتصادی دولت سیزدهم به درازا بکشد. با 
این حال و در کش و قوس برخی هجمه‌ها برای ورود کابینه اقتصادی و تغییر چند باره اعضای کابینه، بعد از ظهر روز چهارشنبه 
جدیدترین خبرها حاکی از ارســال نامه رئیس جمهوری به رئیس مجلس برای کسب رای اعتماد مجلس به وزیران پیشنهادی 
بود. در این لیست که برای تائید نهایی راهی بهارستان شــده است، نام افرادی همچون احسان خاندوزی برای وزارت اقتصاد، 
حجت عبدالملکی بــرای وزارت کار، رضا فاطمی امین برای وزارت صنعت، معدن و تجارت، جواد اوجی برای وزارت نفت و علی 
اکبر محرابیان برای وزارت نیرو دیده می‌شــود. با همه این کش و قوس‌ها باید دید بهارســتانی‌ها به چند نفر از این لیست رای 
اعتماد می‌دهند و وزرای تائید شــده در صورتی که به کابینه دولت راه یابند، چه سیاست‌ها و برنامه‌هایی را برای رهایی اقتصاد 
از مشــکلاتی که از دولت قبل برایش به ارث رسیده در سر دارند. دراین گزارش به بررسی سیاست‌های اعضای کابینه اقتصادی 

دولت سیزدهم پرداخته شده که می‌خوانید:

 ارمغان جوادنیا
خبرنگار
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مدیریت افراد تازه وارد به بورس در کوتاه مدت محقق نمی‌شود

ورود بدون آموزش ممنوع

متأســفانه در حال حاضر صرفا شخصی که ســرمایه دارد، سرمایه‌گذار 
قلمداد می‌شــود، یعنی افراد بدون داشــتن حداقل اطلاعات وارد بازار 

سرمایه شدند و ضرر کردند. 
لازم اســت مکانیســم‌های دومرحلــه‌ای مانند مکانیســمی که در 
راهنمایی و رانندگی وجود دارد که شخصی برای گرفتن گواهینامه ابتدا 
پایه 3 دریافت می‌کند و درون شهر رانندگی کرده و هنگامی که آزمون 
خود را با موفقیت پشت سر گذاشت، می‌تواند در جاده‌‌های بین شهری 
رانندگی کند، چنین سیســتمی نیز باید در بازار سرمایه اجرا و رعایت 
شــود یعنی اینکه صرف داشتن پول و ســرمایه به‌صورت مستقیم وارد 
بازار شوند، هیجانات بازار سرمایه بر افراد تازه وارد غالب خواهد شد، دو 
بحث تکنیکال و هیجانات و روانشناسی بازار مطرح است که به شدت در 

بورس غالب است و تأثیر منفی بر روی سرمایه‌گذاران می‌گذارد.
 بنابراین ضرورت دارد که مکانیســم دومرحله‌ای برای ورود به بازار 
سرمایه لحاظ شود یعنی شخص در ابتدا به‌صورت غیرمستقیم وارد بازار 
سرمایه و با محیط آن آشنا شود، آموزش‌های لازم را ببیند و درصورتی 
که در آزمون مشخصی تأیید شــد، وارد بازار شود نه اینکه صرفا چون 
شــخصی پولدار است در بورس سرمایه‌گذاری کند چون در این صورت 
اگر وارد شود، متحمل ضرر می‌شود و اهالی بازار را متهم به کلاهبرداری 
یــا دزدی عظیم می‌کند؛ باید به‌صورت چنــد مرحله‌ای افراد پالایش و 

وارد شوند. 
پیشــنهاد مشخص این اســت که در ابتدا 
هر شــخصی که کد بورسی می‌گیرد به‌صورت 
غیرمســتقیم و از طریق صندوق‌ها وارد شود و 
بعد از گذشــت 6ماه آزمون جامع سطحی که 
اطلاعــات آن در تمامی ســایت‌ها وجود دارد، 

گرفته شود و بعد از تأیید ســرمایه‌گذار وارد بازار پرریسک و پرهیجان 
بورس شود. 

برای شــکل‌گیری فرهنگ ســرمایه‌گذاری مؤلفه اول این است که 
ســازمان بورس به‌عنوان متولی باید دوره‌های آموزشی برگزار کند که 
در حال حاضر این کار در حال انجام است اما متأسفانه شاید این بخش 
از فعالیت ســازمان بورس بسیار کم رونق جلوه داده شده است و به آن 
صورت که باید به مردم معرفی نشــده اســت و نیازمند حضور اصحاب 

رسانه است که وبینارها و کلاس‌های آموزشی را اطلاع‌رسانی کنند.
 مؤلفه بعدی فرهنگ‌ســازی ورود غیرمستقیم اســت زیرا در حال 
حاضر ورود غیرمستقیم یعنی اســتفاده از ابزارآلات غیرمستقیم مانند 
صندوق‌ها، ســبدگردانی‌ها و... بین مردم بد جلوه داده شــده است و به 
همین خاطر شاید مردم آنها را نپذیرند بنابراین لازم است سرمایه‌گذاری 

غیرمستقیم با درایت فرهنگ‌سازی شود.

در سال‌های اخیر اقدامات بســیار خوبی برای آموزش افراد تازه 
وارد به بورس صورت گرفته است؛ سایت بسیار خوبی که توسط 
شرکت اطلاع‌رسانی و خدمات بورس با همکاری سازمان بورس 
طراحی شــد به نام تالار مجازی بورس ایران، irvex.ir ســایت 
بســیار مناســب و کاربردی برای افرادی که به تازگی به جمع 
ســهامداران بازار سرمایه پیوسته‌اند و می‌خواهند در فضای امن 
و بدون اســترس خود را محک بزنند، است. یکی از قابلیت‌های 
خوب این ســایت این است که در شرایط کاملا واقعی بازار اما با 
پولی که به صورت اعتبار مجازی به ســرمایه‌گذاران و به کسانی 
که ثبت‌نام می‌کنند در این ســایت تعلق می‌گیرد و می‌توانند با 
آن پول مجازی به خرید و فروش واقعی بپردازند و دانش یا سواد 

بورسی خود را محک بزنند. 
سایت بسیار خوبی است زیرا اصول و مقدمات بورس را معرفی 
کرده و به قولی آموزش ابتدایی را داده و محل امنی اســت برای 
تمرین کردن در معاملات بازار سرمایه؛ بنابراین یکی از ابزارهای 
بسیار خوبی است که ســایت سازمان بورس با همکاری شرکت 
اطلاع‌رسانی و خدمات بورس طراحی و برای سرمایه‌گذاران ارائه 
کرده‌اند. از دیگر اقداماتی که برای ســهامداران تازه وارد صورت 
گرفت، این بود که نکاتی به عنوان منشــور ســهامداری شرکت 
اطلاع‌رســانی و خدمات بورس تهیــه و در چندین وبینار برای 
ســرمایه‌گذاران ارائه کرد؛ یکی از نکات این اســت که شخصی 
که می‌خواهد وارد بورس شــود و خود را به عنوان ســرمایه‌گذار 
یا علاقه‌مند بــه بورس می‌داند و می‌خواهد از این بازار کســب 
ســود کند، باید با بخشــی از پس‌انداز خود وارد شود، بسیاری 
از مواقع در ســال 98 و 99 شــاهد این بودیم که عده بسیاری 
دارایی‌هــای خود مانند منزل، خودرو و... را فروختند و وارد بازار 
ســرمایه شدند که درست نیســت و به این نحو نباید وارد بازار 
شــد، باید با پول‌های پس‌اندازی که مــازاد بر نیازهای روزمره و 
زندگی است در بورس سرمایه‌گذاری کرد. قطعا بازار سرمایه بالا 

و پاییــن، صعود و نــزول دارد و اگر در 
زمان نزول بازار نیاز به پول داشته باشند 
و دارایی مهمی از زندگی خود را فروخته 
باشــند، متضرر خواهند شد. لازم است 
ســرمایه‌گذاران تازه وارد حتما مفاهیم 
پایه و نکات کاربردی را مطالعه کنند و 
باید به سمت آموزش و فراگیری تحلیل 

گام بردارند. بالأخره هر شــخصی که وارد بازار سرمایه می‌شود، 
ضــرورت دارد دو فیلد تکنیکال و بنیادی را به صورت تخصصی 
کار کند و به آنها مســلط شود و بسیار خوب است که بتواند این 
دو را در کنار یکدیگر اســتفاده کنــد و هر چه بتوان به دانش و 
سواد مالی اضافه کرد، ســرمایه‌گذاری که تازه وارد بورس شده 
می‌تواند با خیال راحت‌تری وارد بازار سرمایه شود، تحلیل کند و 

از آن تحلیل سود ببرد. 
ســرمایه‌گذاران تازه وارد باید این را بدانند که یکی از اصول 
ســود کردن در بورس صبر است، افق بلندمدت یکی از بهترین 
اســتراتژی‌هایی است که سرمایه‌گذار مبتدی می‌تواند خود را به 
این ســبک عادت دهد و بیشترین بازدهی را کسب کند، باید به 
عنوان ســرمایه‌گذاری که تازه وارد این بازار شــده است آرامش 
خود را حفظ کند تا هیجانات بازار روی تصمیمات افراد تازه وارد 
اثر سوء نگذارد. مهمترین نکته برای افراد تازه وارد این است که 
سرمایه‌گذاری‌شان را به روش غیرمستقیم و از طریق استفاده از 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری و شرکت‌های سبدگردانی انجام دهند. 
در حال حاضر برای کســانی که دانش و آگاهی لازم برای ورود و 
خرید و فروش مستقیم ندارند استفاده از این ابزارها )سایت تالار 
مجازی بورس ایران، نکات ارائه شده توسط شرکت اطلاع‌رسانی 
و خدمات بورس، ورود از طریق صندوق‌ها و ســبدگردانی‌ها و...( 
ضرورت دارد و مفید اســت تا زمانی که بــه پختگی لازم برای 

معامله در بازار سرمایه برسند.

 هفته نامه بورس: درچند سال گذشته عده کثیری از مردم وارد بازار سرمایه شدند که بخش اعظمی از آنها 
حتی با مباحث ابتدایی بورس آشنا نبودند و متحمل ضرر و زیان‌هایی شدند. به همین دلیل آموزش افرادی 
که به تازگی در بورس سرمایه‌گذاری کرده‌اند از اولویت‌های این روزهای بازار سرمایه است. حال این پرسش 
برای  و مکانیسم‌هایی لازم است  ابزارها  از تکرار روند دو سال گذشته، چه  برای جلوگیری  بوده که  مطرح 
آموزش افراد تازه وارد به بورس طراحی شود، همچنین در حال حاضر چه ابزارهایی برای چنین افرادی موجود 

است و چگونه فرهنگ‌ سرمایه‌گذاری باید شکل بگیرد؟

اصلی‌ترین مســئله برای افراد تــازه وارد به بورس 
شناســایی این بازار و آشــنایی با سازوکارهای آن 
اســت و ضرورت دارد که افــراد آموزش‌های اولیه 
و سطحی برای آشنایی با ســازوکارهای بورس را 

ببینند تا بتوانند به آســانی در این بازار فعالیت داشته باشند، در حال حاضر 
بعضی از افرادی که در بورس هستند حتی سایت‌های مربوط به بورس را نیز 
نمی‌دانند، بنابراین ضرورت دارد آموزش‌های لازم را دریافت کنند و همچنین 
به چنین افرادی تعریف درستی از بورس ارائه شود. هر موضوعی برای نهادینه 
شدن باید روانه آموزش و پرورش شود یعنی باید بورس و سازوکارهای موجود 
در آن به‌عنوان واحدهای درسی در آموزش و پرورش و آموزش عالی و مقاطع 

مختلف آموزش داده شود تا افراد نسبت به بورس غریبه نباشند.
 بنابراین ضرورت دارد بورس به‌صورت صحیح معرفی شــود، انتظارات از 
بــورس به همان قابلیت‌ها و علل به‌وجود آمــدن آن برگردد، در این صورت 
بســیاری از اتفاقات حل خواهد شــد. گاهی اوقات بســیار هیجانی درمورد 
بورس صحبت می‌کنند که هر ســرمایه‌ای دارید به بازار سرمایه بسپارید که 
این نادرست اســت و کارکرد بورس نیست و بعضی اوقات آنقدر بدبینی در 
بــورس ایجاد می‌کنند که عده‌ای آن را بــا قمارخانه و... هم‌ردیف می‌کنند، 
اینگونه افراط و تفریط‌ها به بازار ضربه وارد می‌کند و باید بورس با کارکردها 
و قابلیت‌های واقعی که دارد به جامعه و مردم معرفی شــود و در این صورت 

فرهنگ سرمایه‌گذاری به‌صورت خودکار ساخته خواهد شد. 
ورود غیرمســتقیم و از طریق صندوق‌های ســرمایه‌گذاری ذیل آموزش 
صحیــح بورس اســت یعنی جزء از کل اســت. شــاید یک ســری از افراد 
ریسک‌پذیر باشند و بخواهند به‌صورت مستقیم وارد بازار شوند، باید به چنین 
افرادی آموزش داده شــود که کارکرد بورس چیســت و به چه ترتیبی است 
که سرمایه‌گذاران خود انتخاب و تصمیم‌گیری کنند، نباید جلوی افرادی که 

تمایل دارند در فضای پرریسک کار کنند را گرفت.

از اشــخاصی که قصد ورود به بورس و 
کار کردن در بازار ســرمایه و بازارهای 
بورس کالا را دارنــد، امتحانی گرفته 
می‌شــد که در حال حاضــر تأثیر آن 
امتحان بسیار سطحی و کمرنگ است 
و عملا کســی برای این امتحان وقتی 

نمی‌گذارد زیرا صرفا لازم است مطلبی به یاد داشته باشد و توسط 
کارگزاری‌ها انجام می‌شود و لازم است برای چنین افراد تازه وارد 
کلاس‌های آموزشی برگزار شــود، چنین شخصی دو راه بیشتر 
ندارد؛ سرمایه‌گذاری غیرمستقیم از طریق صندوق‌ها و شرکت در 
کلاس‌ها و وبینارها تا با استفاده از آموزش‌های لازم بتواند مستقل 
شود. بنابراین ضرورت دارد که چنین ابزارهایی را در اختیار آنها 
قرار داد. عملا نوسانات بسیار زیاد است و عموما ما در ایران بسیار 
هیجان زده می‌شویم، تورم به شکل‌های گوناگون در بازار کالا و 
خدمات وجود دارد و تمامی افراد تمایل دارند از سود جا نمانند و 

به همین خاطر صف‌های خرید و فروش شکل می‌گیرد.
 به نظر می‌رســد به جای اینکه در تلویزیون و رســانه ملی 
بگویند بورس خوب اســت و پول‌های خود را به بازار ســرمایه 
بسپارید، بهتر اســت بگویند یادگیری بورس بسیار خوب است 
و مهمتر از ســرمایه‌گذاری اســت زیرا لزوما سرمایه‌گذاری این 
نیست که پولی وارد بازاری کنیم تا رشد کند و به سود برسیم. 
ایــن فرهنگ باید از دوران راهنمایی ســاخته و به افراد دیکته 
شــود. آشنایی دانش‌آموزان با اقتصاد و شکل‌گیری چنین تفکر 
اقتصادی از دوران دانش‌آموزی در افراد از اوجب واجبات اســت 
زیرا این دانش‌آموزان در آینده از مدیران، مهندســان و پزشکان 
این کشــور خواهند بود و اگر چنین نباشــد، اســیر هیجانات 

خواهیم بود.

 به میدان آمدن 
آموزش و پرورش

تمرکز بر فرهنگ‌سازی

حسین مریدسادات
مدرس و تحلیلگر 

بازارهای مالی

سجاد بوربور
مدیرعامل

 شرکت میداس سرمایه

نوید اختری
 مدرس و کارشناس

 بازار سرمایه

ایـن فـرض که فردی بـرای ورود به بازار سـرمایه 
یـک مـاه تـا یـک سـال آموزش‌هـای سـریع و 
فشـرده را ببینـد و بعـد گفتـه شـود کـه آمادگی 
بـازار  را دارد، درسـت نیسـت.  بـورس  بـه  ورود 
سـرمایه زیرسـاخت‌ یک آمـوزش کلان از اقتصاد 

اسـت و به‌نظـر می‌رسـد بایـد از ریشـه و از دوران ابتدایـی در مباحـث 
درسـی گنجانده شـود که افـراد از سـنین پایین با مفهوم عرضـه و تقاضا، 
کارکـرد بانـک مرکـزی، وظایف وزارت اقتصـاد، مفهوم ریسـک و بازارهای 

مالـی مختلف آشـنا شـوند.
 اصـل ماجـرا ایـن اسـت که مردمی کـه در حـال حاضـر وارد بازارهای 
مالی مختلف می‌شـوند با مفهوم ریسـک آشـنا نیسـتند و فقط با سـودای 
سـودآوری بـالا وارد هـر بـازاری می‌شـوند. بـه ‌طـور مثـال متأسـفانه در 
جامعه شـاهد این موضوع هسـتیم شـخصی که پزشـک عالی رتبه اسـت 
بـه سـمت سـرمایه‌گذاری به‌شـدت پرریسـک مـی‌رود و نمی‌داند سـودی 
کـه دریافـت می‌کنـد در ازای چـه ریسـکی اسـت و ریسـک آن را درک 
نمی‌کنـد. به همیـن خاطر بایـد از دوران ابتدایی، راهنمایی و دبیرسـتان، 
به‌عنـوان دروس  بـا آن ماننـد دیگـر دروس  بـورس و مفاهیـم مرتبـط 

اقتصـادی گنجانده شـود.
در ســطح عالی‌تــر نیــز بــرای اینکــه به‌صــورت تخصصــی آمــوزش بــازار 
ســرمایه را دریافــت کننــد، لازم اســت کــه از ابزارهــای تخصصــی اســتفاده 
شــود، یعنــی فــردی در دوران ابتدایــی بــا مفهــوم ریســک در اقتصــاد آشــنا 
شــده اســت و در آمــوزش عالــی بــرای اینکــه وارد بازار ســرمایه شــود باید با 
تمامــی ابزارهــای لازم آشــنا شــود و از آنهــا اســتفاده کند یعنــی از بزرگترین 
ــای  ــا و آموزش‌ه ــا کلاس‌ه ــت ت ــانه اس ــه رس ــازی ک ــع فرهنگ‌س مرج
رایگانــی کــه متولــی آن ســازمان بــورس اســت، بایــد اســتفاده شــود. بعــد 
ــای  ــراغ کلاس‌ه ــه س ــد ب ــد بای ــر کار کنن ــد تخصصی‌ت ــر بخواهن از آن اگ
تخصصــی در ایــن حــوزه برونــد کــه در ایــن صــورت لازم اســت آکادمی‌هــا 
و دانشــگاه‌های تخصصــی آن راه‌انــدازی شــود و قطعــا مســیرهایی کــه برای 
ــرمایه‌گذاری‌های  ــمت س ــه س ــد ب ــود بای ــام می‌ش ــا انج ــن آموزش‌ه ای
هســتیم،  آن  شــاهد  توســعه‌یافته  کشــورهای  در  کــه   غیرمســتقیم 

سوق داده شود. 
اگــر مــردم متوجــه شــوند کــه یــک طبقــه دارایــی بــه نــام ســهام در 
کنــار ملــک، طــا، ســکه و دلار وجــود دارد کــه می‌تــوان از آن اســتفاده 
ــردم  ــرمایه‌گذاری در م ــگ س ــرد، فرهن ــرمایه‌گذاری ک ــرد و در آن س ک
ــر مهمــی اســت، اینکــه در کشــورهای  ــن ام ــد و ای ــدا می‌کن ــر پی تغیی
ــن  ــه ای ــردم ســهامدار هســتند ب ــل توجهــی از م توســعه‌یافته قشــر قاب
دلیــل اســت کــه تقریبــا بــالای 70 درصد بــه صورت غیرمســتقیم ســهام 
 دارنــد و بــرای ایــن کار در ایــران باید متولی‌هــا وارد شــوند و آموزش‌های 

لازم را بدهند. 
به‌نظـر می‌رسـد بـرای ایـن فرهنگ‌سـازی پروسـه بلندمدت نیاز اسـت 
زیـرا ایـن مسـئله بایـد وارد چارچـوب آمـوزش و پـرورش و وزارت علـوم 
شـود و اقدامـی نیسـت کـه بتـوان آن را در یک تـا دو سـال عملیاتی کرد 

و در کوتاه‌مـدت نتیجـه نخواهـد داد.

 آشنایی با مفاهیم بازار 
از سنین پایین

روزبه شریعتی
 مدیر معاملات 

کارگزاری اقتصاد بیدار

یکـی از مهمتریـن ابزارهای بازار سـرمایه از سـال 
وجـود  ابزارهـا  توسـعه  قانـون  کـه  تاکنـون   88
داشـته اسـت، بـرای افـرادی کـه دانـش کافـی 
نداشـته، یـا دانـش کافـی داشـته اما وقـت کافی 
نداشـته، یـا هـر دو مـورد را داشـته باشـند امـا 
تمایـل بـه ورود مسـتقیم نداشـته باشـند، ابزاری 

ماننـد صندوق‌هـای سـرمایه‌گذاری اسـت که می‌توانـد سـرمایه‌گذارانی را 
کـه دانـش کافـی ندارنـد، حمایـت کند. 

عالوه بـر ایـن صندوق‌هـا، سـبدهای اختصاصـی نیـز وجـود دارد کـه 
و  کننـد  وارد کمـک  تـازه  افـراد  بـه  می‌تواننـد  امـر سـرمایه‌گذاری  در 
منابـع را در اختیـار نهـاد مالـی دارای مجـوز متخصـص بـازار سـرمایه 
قـرار می‌دهنـد و بـه نیابـت از سـرمایه‌گذار مدیریـت پرتفـوی سـهام را 
در اختیـار می‌گیرنـد و براسـاس منافعـی کـه بـرای سـرمایه‌گذار کسـب 
 می‌کننـد، کارمـزد دریافـت می‌کننـد کـه ایـن روش در تمامی نقـاط دنیا 

انجام می‌شود. 
درخصــوص آمــوزش، نهادهــای بــازار ســرمایه اعــم از کارگــزاران، 
ســبدگردان،  شــرکت‌های  ســرمایه‌گذاری،  مشــاور  شــرکت‌های 
ــرمایه  ــن س ــرکت‌های تأمی ــی ش ــات و حت ــردازش اطلاع ــرکت‌های پ ش
ــات  ــه خدم ــل و ارائ ــوزش، تحلی ــه آم ــود را ب ــای خ ــی از فعالیت‌ه بخش
ــن  ــا برخــط و آنلای ــه به‌صــورت حضــوری ی ــد ک مشــاوره اختصــاص دادن
ــار  ــن ب ــرای اولی ــه ب ــرادی ک ــه اف ــد ب ــا می‌توان ــه فعالیت‌ه اســت و اینگون
ــاید  ــا ش ــد. ام ــده باش ــد، کمک‌کنن ــرمایه را دارن ــازار س ــه ب ــد ورود ب قص
ســرمایه‌گذاران اهتمــام چندانــی بــه آمــوزش و یادگیــری نداشــته باشــند 
و بیشــتر بــه ســراغ کســب اطلاعــات از دیگــر ســایت‌ها برونــد کــه بتواننــد 
بازده‌هــای هنگفتــی کســب کننــد درحالــی کــه ایــن فرضیــه نشــان داده 

ــدند. ــرر ش ــرا متض ــد، اکث ــن راه رفتن ــه از ای ــرمایه‌گذارانی ک ــت س اس
صنـدوق  عنـوان  تحـت  ابـزاری  کـه  اسـت  ایـن  توصیـه  بنابرایـن   
سـرمایه‌گذاری کـه دانـش مدیران تخصصـی در آن وجـود دارد، راه‌اندازی 
شـود و سـرمایه‌گذاران تـازه وارد بـه سـراغ ایـن صندوق‌هـا برونـد و یـا 
توسـط  نیـز  آموزشـی  کلاس‌هـای  شـوند.  اختصاصـی  سـبدهای  روانـه 
نهادهـای مالـی به‌صـورت فـراوان برگـزار می‌شـود که مسـتلزم این اسـت 
کـه سـرمایه‌گذاران وقـت بگذارنـد، اهتمـام کننـد و بخواهنـد کـه ایـن 

مطالـب را یـاد بگیرنـد. 
درغیراین‌صــورت متأســفانه ممکــن اســت برخــی افــراد فرصت‌طلــب 
و ســودجو همیشــه از ایــن ناآگاهــی ســرمایه‌گذاران سوءاســتفاده کننــد. 
تقریبــا تمامــی نهادهــای ســرمایه‌گذاری و مالــی در بــازار ســرمایه 
ــد  ــود دارن ــن‌های خ ــایت‌ها و اپلیکیش ــی در س ــیار خوب ــای بس محتواه
ــرمایه‌گذاری،  ــای س ــون نهاده ــورس، کان ــازمان ب ــه در س ــن اینک ضم
کانــون کارگــزاران در بحــث آمــوزش تلاش‌هــای خوبــی انجــام می‌شــود 
ــرمایه‌گذار  ــه س ــد همیشــه مســتمر باشــد و اینک ــن موضــوع بای ــا ای ام
تمایــل بــرای اســتفاده از ایــن آمــوزش را داشــته باشــد درغیراین‌صــورت 
ــر  ــد اگ ــزار کنن ــی برگ ــار آموزش ــد، وبین ــد کنن ــوا تولی ــدر محت هرچق
ــا  ــن تلاش‌ه ــی ای ــد تمام ــته باش ــتفاده را نداش ــد اس ــرمایه‌گذار قص س

ــود. ــد ب ــز نخواه موفقیت‌آمی

 امری ضروری 
برای سرمایه‌گذاران

محمدرضا معتمد
معاون سابق نظارت بر 
نهادهای مالی سازمان 

بورس و اوراق بهادار

اجرا و رعایت مکانیسم دومرحله‌ای

ضرورت استفاده از ابزارهای موجود

بسیاری از فعالان بازارهای مالی با مفهوم ریسک آشنا نیستند

حامد ستاک
مدیرعامل شرکت 
کارگزاری آریا نوین
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  معرفی صندوق‌های شرکت سبدگردان آبان

شــرکت ســبدگردان آبان در ســال 1397 و بــا دریافت 
مجوزهای لازم فعالیت خودش را آغاز کرد و در حال حاضر 
مدیریت ســه صندوق سرمایه‌گذاری متنوع را برعهده دارد 
که در ادامه ضمن معرفی این صندوق‌ها، مروری بر عملکرد 

آنها خواهیم داشت.

تمرکز بازدهی مرکب
نخســتین صنــدوق ایــن مجموعــه با نــام صندوق 
سرمایه‌گذاری مشترک پارس، در اسفندماه 1388 آغاز به 
کار کــرد. خالص ارزش دارایی‌هــای این صندوق مختلط، 
با افتی 25 درصدی در یک‌ســال گذشته، اکنون به 394 
میلیارد ریال رسیده است. بازار سهام سهمی 55 درصدی و 

بازار بدهی نیز سهمی 44 درصدی از پرتفوی صندوق را به 
خود اختصاص داده‌اند. گرچه بازدهی ســالانۀ این صندوق  
نیز همانند دیگــر صندوق‌های مختلط در پی ریزش اخیر 
بورس، افت محسوسی داشته، اما در یک ماه اخیر توانسته 
حدود 10 درصد بازدهی کســب کند و در افقی بلندمدت 

نیز بازدهی مرکبی 5000 درصدی محقق سازد.  

جبران حرکت منفی
آبان‌مــاه 1393 دومیــن صندوق آبان بــا نام صندوق 
مشــترک یکم آبــان در گــروه ســهامی فعالیت خودش 
را آغــاز کرد. خالــص ارزش دارایی‌های ایــن صندوق در 
یک‌سال گذشته رشــدی 7 درصدی داشته و امروز به مرز 

4800 میلیارد ریال نزدیک شــده اســت. سهم بازار سهام 
از پرتفــوی این صندوق چیزی حدود 97 درصد اســت و 
گروه‌هــای »محصولات شــیمیایی«، »فلزات اساســی« و 
»ســرمایه‌گذاری‌ها« بیشــترین جذابیت را برای مدیران 
صندوق داشــته‌اند. همسو با منفی شــدن بازدهی سالانۀ 
صندوق‌های ســهامی در بازۀ تهیۀ گزارش، بازدهی سالانۀ 
این صندوق ســهامی نیز منفی شده اما در یک ماه گذشته 
مدیران صندوق عملکرد بســیار خوبی داشته و بازدهی‌ای 

23 درصدی عاید سرمایه‌گذاران کرده‌اند.

حرکت در شرایط مشابه
سومین صندوق آبان از نوع صندوق‌های نیکوکاری است که 
در گروه سهامی فعالیت می‌کند. مطابق امیدنامه و اساسنامۀ 
‌صندوق‌های نیکــوکاری، تمام یا بخشــی از درآمد صندوق 
صــرف امور نیکوکاری می‌شــود. خالــص ارزش دارایی‌های 
صندوق نیکوکاری ندای امید در مرز 97 میلیارد ریال نوسان 
می‌کند. این صندوق نیز مشابه صندوق مشترک یکم آبان، با 
تمرکز کامل بر بازار سهام، به‌ خصوص گروه‌های »محصولات 
شیمیایی«، »فلزات اساسی« و »ســرمایه‌گذاری‌ها« شرایط 
نســبتاً مشابهی داشته اســت. در جدول مشــروح عملکرد 

سرمایه‌گذاری  صندوق‌های 
شــرکت  مدیریت  تحــت 
را  آبــان   ســبدگردان 

مشاهده می‌کنید.

کام‌بک صندوق‌های سهامی سبدگردان آبان به بازار
شفافیت

تنوع سرمایه‌گذاری‌ها
 هفته‌نامه بورس: شــرکت ســبدگردان آبان با 
وجود عمر نســبتا کوتاه خود، مدیریت ســه صندوق 
ســرمایه‌گذاری را در دســت دارد کــه از پرتفــوی 
سرمایه‌گذاری متنوعی برخوردارند. صندوق‌های تحت 
مدیریت سبدگردان آبان، صندوق‌های مختلط، سهامی 
و نیکوکاری هســتند. این ســبدها از ابتدای تاسیس 
تاکنون بازده مناسبی نصیب ســرمایه‌گذاران کرده‌اند. 
به عنوان نمونه، صندوق ســهامی یکــم آبان با نزدیک 
به 7 ســال فعالیت که حدود 97 درصــد پرتفوی آن 
به گروه‌های »محصولات شیمیایی«، »فلزات اساسی« 
و »ســرمایه‌گذاری‌ها« اختصاص دارد، بــا وجود افت 
22 درصــدی بازده در یک ســال گذشــته، از ابتدای 
تاســیس بیش از 1900 درصد و در یک ماه گذشــته 
بیش از 22 درصد بازده داشته است. همچنین صندوق 
سرمایه‌گذاری مشترک پارس که 55 درصد پرتفوی آن 
به بازار سهام و 44 درصد نیز به بازار بدهی تعلق دارد، 
از ابتدای تاسیس تاکنون نزدیک به 5 هزار درصد و در 

یک ماه اخیر نیز بیش از 10 درصد بازده داشته است.

شروط دریافت سود
ســهام عدالت جزو لاینفک بازار سهام شده و اطلاع 
از آخرین اخبــار این بخش مورد توجه بســیاری از 
ســهامداران اســت. مرور اهم رویدادهــای هفتگی 

سهام‌عدالت به صورت مختصر مدنظر قرار می‌گیرد.
***

۳۰ میلیــون نفری کــه روش غیرمســتقیم را برای 
مدیریت سهام خود انتخاب کرده بودند، برای فروش 
ســهام خود، اگر ســجامی نیســتند، در ابتدا باید با 
ورود بــه ســامانه WWW.SEJAM.IR ســجامی 
 شــوند و کد بورســی دریافت کنند. سپس به سایت
WWW.DDN.CSDIRAN.IR مراجعــه کــرده تا 
دارایی ســهام عدالت خود را مشــاهده کنند. پس از 
انجام این فرآیند باید به ســامانه معاملات کارگزاری 
مراجعه کرده و در قســمت تغییر کارگزار ناظر، نماد 
استانی خود را انتخاب و درخواست خود را ثبت کنند 
تا نماد تا ۴۸ ســاعت بعد به پرتفوی فرد اضافه شود. 
سرانجام فرد باید به پنل کارگزاری خود مراجعه کند، 

نماد خود را انتخاب کرده و به فروش برساند.
طبق گفته مشــاور اجرایی سهام عدالت اولین گروه 
از کســانی که هنوز دو مرحله ســود سهام عدالت 
را دریافــت نکرده‌انــد، از افرادی هســتند که هنوز 
ســجامی نشــده‌اند و این افراد در ابتدا باید مراحل 
ثبت نام در ســجام و احراز هویت را ســپری کنند 
اما عده‌ای هم هســتند که هر چند در سامانه سجام 
ثبت نام کرده‌انــد اما به دلایلی موفــق به دریافت 
 سود ســهام عدالت نشــده‌اند باید با شماره ۱۵۶۹ 

تماس بگیرند.

سهام عدالت

معرفی کتاب

کانال برتر

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

بهبود وضعیت عملیاتی و 13,67014,900شپنا
20چشم‌انداز مناسب

14,50017,200فملی
وضعیت بنیادی خوب  و 

چشم انداز مناسب صنعت 
مس و شرکت

25

5,1356,000ونوین
وضعیت بنیادی مناسب
عدم رشد نسبت به 

همگروهی‌ها و حجم عملیات
20

ت
مد

ند
بل

15,99017,000وغدیر

نسبت پایین قیمت به خالص 
ارزش دارایی‌ها، وضعیت 
مناسب  زیرمجموعه‌ها و 

عرضه آنها

20

صندوق 
سرمایه‌گذاری 

مشترک افق
بازده مناسب-

15 و ریسک پایین

1 3سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان سرمایه و دانش سبد پیشنهادی شرکت سبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

وضعیت بنیادی مناسب و 23.000  17,940فاما
15تجدید ارزیابی دارایی‌ها

 پرتفوی متنوع، بنیادی 800  659وسهمدا
15و P/NAV مناسب

15کاهش ریسک پرتفوی  17,111تصمیم

ت
مد

د ‌
بلن

11.000  9,330پارسیان
 وضعیت مناسب بنیادی
 و پرتفوی سرمایه‌گذاری

مناسب
15

 وضعیت بنیادی 3.000  2,377ختوقا
15و P/NAV مناسب

52.000  45,120غکورش
احتمال حذف ارز 4200 

تومانی و طرح مناسب 
توسعه

20

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

سودآوری بالای 400 تومان 26,79035,000شیران
20در سال جاری

مدیریت جدید و برنامه‌های 45,05075,000شکلر
15آتی برای سودآوری

چشم انداز سود آوری 350 17,30122,000هرمز
20تا 400 تومانی شرکت

ت
مد

د ‌
بلن

 داشتن طرح توسعه،41,45056,000شاملا
15 ریالی بودن هزینه‌ها 

افزایش نرخ‌های دریافتی 30,18643,000دقاضی
15اخیر و طرح‌های توسعه ای

چشم انداز سودآوری شرکت 97,700170,000شبصیر
15و افزایش سرمایه از تجدید 

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 نمی‌کند. بنابراین هرگونه خرید یا فروش براساس اطلاعات فوق برعهده خود افراد بوده و شرکت‌های مشاور سرمایه‌گذاری و هفته‌نامه بورس هرگونه مسئولیتی توضیح و یادآورـی
نسبت به خسران یا سودآوری احتمالی را از خود سلب می‌کنند. همچنین به سهامداران توصیه می‌شود، افق دید سرمایه‌گذاری خود را بلندمدت قرار دهند.

سبــدهای سهام پیشنهادی هفتـه
6 پرتفوی پیشنهادی شرکت سبدگردان داریک پارس

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

21,00026,000کاوه
رشد مناسب درآمد

 عملیاتی شرکت
10

  وضعیت بنیادی5,7707,000نوین
15و تکنیکی مناسب

6,5208,000رتاپ

نرخ مناسب رشد سود 
 عملیاتی در سال جاری 

 و وضعیت تکنیکی 
مناسب سهم

10

9,77012,500های وب
 نسیت P/E پایین تر 

شرکت نسبت به سایر 
نمادهای هم گروه

15

ت
مد

د ‌
صندوق سرمایه‌گذاریبلن

 امین آشنا ایرانیان

صندوق 
با درآمد 

ثابت

اولین صندوق 5 ستاره 
خصوصی- میانگین بازدهی 
بالای 29 درصد - تقسیم 

سود ماهانه

60

5 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه‌گذاری‌ سهم‌آشنا

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

 عرضه شرکت زیرمجموعه19,91023,000فولاژ
15 در بورس و P/E آتی مناسب

P/NAVحدود 0.5 با احتساب 9,19012,000وسپه
15پرتفوی غیر بورسی 

47,27162,000غصینو

افزایش سرمایه 132 درصد 
از محل سود انباشته و انتظار 

افزایش سرمایه  از محل تجدید 
ارزیابی سرمایه‌گذاری‌های 

بلندمدت

15

ت
مد

د ‌
بلن

گزارش‌های میان دوره‌ای و ماهانه 14,50019,000فملی
15مناسب و P/E آتی مناسب 

15پرتفوی کم‌ریسک و بنیادی10,38014,000مدیر

12,01026,000کاما
بهره‌برداری از معدن مس و انتظار 

 افزایش فروش شرکت 
در سال‌های آتی

15

29,07039,000پارسان

P/NAVحدود0.65 و انتظار رشد 
قیمت‌ها در شرکت‌های زیرمجموعه 

مخصوصا شرکت‌های اوره‌ای , 
تجدید‌ارزیابی پتروشیمی پارس

10

7 سبد پیشنهادی شرکت مشاورسرمایه‌گذاری فاینتک

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

20وضعیت بنیادی مناسب25,43029,000سفارس

ت
مد

ند
بل

20بهبود عملیات بانکی5,1356,000ونوین

206,539240,000واحیا
 P/NAV  مناسب 

 و وضعیت مناسب 
زیر مجموعه‌ها

20

 وضعیت مناسب 17,87022,000وصندوق
20زیر مجموعه‌ها

8 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری هدف حافظ

در مقابل بازار متواضع باشید
هستند کسانی که برای دو درصد با سبدگردان چانه‌زنی 
می‌کنند که سود بیشــتری دریافت کنند غافل از اینکه 
سرمایه‌اش را می‌خواهد به دست شخص بدهد یا شرکت! 
عده‌ای نیز حتی نمی‌دانند چگونه با دیگران برخورد کنند. 
اگر جای این دوســتان بودم حاضر بودم درصد بیشتری 
بدهم اما ســبدم در اولویت باشــد زیرا شوخی که نیست 
سرمایه آدم است. حال این موضوع به کنار، هستند افرادی 
که با قول و قرار شــخص دیگر و دیدن چند صف خرید 
در یک گروه جمع می‌شــوند و می‌خواهند یک سهم رو 
خشــک کنند غافل از اینکه آن طرف شخصی است که 
قرار گذاشته به آنها بفروشد. همه این اشتباهات بزرگ از 
خصلت‌های بدی سرچشمه می‌گیرد که بعضی از ایرانی‌ها 
دارند مانند لغت وزین زرنگی. زرنگ کسی نیست که سر 
درصد با ســبدگردانی که می‌خواهد به آن اعتماد کند و 
ســرمایه خود را در اختیار آن قــرار دهد بحث و مجادله 
کند، زرنگ کسی نیســت که به جای مشورت گرفتن یا 
تحلیل و یا سپردن سبد خود به اهل فن با وعده چند نفر 
دیگر میلیاردی سهمی را خریداری کند که اصلا مشخص 
چیست چه سهمی است. ســود کوتاه مدت نیز دقیقا به 
معنای زرنگی اســت. خلاصه کنم: زرنگی در رو در بورس 

بذارید کنار و در مقابل بازار متواضع باشید.
@goodMarkets

بورس با طعم تکنیکال
بــا  »بــورس  کتــاب 
اثــر  تکنیــکال«  طعــم 
و  عبدالحمیدی  مجیــد 
امزاجــردی  محمدعلــی 
 در شــش فصل نوشــته 

شده است. 
در ایــن کتــاب مبانــی 
تحلیل تکنیکال، الگوهای 
تکنیــکال  و  شــمعی 

کلاســیک پرکاربرد، اندیکاتورهــای مهم، برخی از 
مســائل روانشناســی و مدیریت ریسک بیان شده 
اســت. متن کتاب ســاده و روان است. توضیحات 
کتاب به صورت مختصر بیان شــده اســت و برای 
کسانی که قصد شروع فعالیت در بازارهای مالی را 

دارند، مناسب است.
ســرفصل مطالب این کتاب عبارتند از: فصل اول؛ 
مبانی پایه تکنیکال، فصــل دوم؛ نظریه داو، فصل 
ســوم؛ روانشناســی بازار،‌ فصل چهــارم؛ الگوها، 
 فصل پنجــم؛ اندیکاتورها، فصل ششــم؛ مدیریت 

ریسک و پرتفوی.
تحلیل تکنیــکال در بازارهای مالی روشــی برای 
پیش‌بینی رفتار احتمالی نمودار از طریق داده‌های 
گذشــته همچون قیمــت و تغییــرات آن، حجم 
معاملات و... اســت. این روش در تمــام بازارهایی 
که براساس عرضه و تقاضا فعالیت می‌کنند، کاربرد 
دارد. همه اســتراتژی‌ها و مثال‌های مطرح شده در 
این کتاب در شرایط واقعی بازار بررسی شده است.

امید اســت با انتشــار چنین کتبی، گامی مؤثر در 
راســتای اعتلای دانش و توانمنــدی فعالان بازار 

سرمایه برداشته شود.

سواد مالی
راهبردهای بهبود درآمد خانواده

همان‌طور که می‌دانید شــرایط اقتصادی پیش‌آمــده، نگرانی‌های 
فراوانی برای خانواده‌ها به وجود آورده اســت. این دغذغه و نگرانی 
می‌تواند انرژی و انگیزه‌ای برای بهبود عادات اقتصادی باشــد. اگر 

شــما هم از آن دسته آدم‌هایی 
هســتید که کارتــان از اوضاع 
بدانید  شــده،  متأثر  اقتصادی 
کســب‌و‌کارهای  از  بعضــی 
دیگر، در ایــن اوضاع و احوال 
نیز حالشان خوب اســت. هر کدام از اعضای خانواده 
 می‌توانند بــا بهبود توانمندی‌های خــود وارد چنین

کسب‌وکارهایی شوند:
1. خدمات مربوط به تعمیر: در وضعیت نامناسب 
اقتصادی، اولویت بیشتر مردم، گذران زندگی با وسایل 
 فعلی اســت. در نتیجه کســب‌و‌کار تعمیــرات رونق 

خواهد گرفت. 
نتیجۀ  اقلام دســت دوم:  و فروش  2. خرید 
کاهش تمایل مردم به خریــد اقلام نو، رواج خرید و 

فروش اقلام دست دوم است. 
3. فروش مواد غذایی فله‌ای: با کاهش توان خرید، مردم تمایلی به پرداخت هزینۀ 
بســته‌بندی برخی از اقلام را ندارند. در نتیجه، اســتقبال از فروش برخی از مواد غذایی 

خشک مانند چای، آرد، شکر و ... به صورت فله‌ای وجود خواهد داشت.   
4. خدمات درمانی: از آن دســته خدماتی اســت که مردم در هر شرایطی به آن نیاز 
دارند. متقاضیان خدمات درمانی و بهداشــتی در چنین شرایطی نیز ناگزیر به رفع احتیاج 

خود هستند. 
5. خدمات آموزشــی: از آنجا که یافتن شغل مناســب هر روز سخت‌تر خواهد شد، 
مردم به دنبال افزایش ســطح مهارت و تخصص خواهند رفت تا شانس‌شــان را برای پیدا 

کردن شغل مناسب بالا ببرند. 
6. بازســازی و طراحی داخلی خانه: همراه با افزایش قیمت مسکن، به دلیل عدم 
توانایی مالی خریداران، شــاهد کاهش معاملات در بازار مســکن خواهیم بود. از یک‌سو، 
مالکان حاضر هستند با بازسازی داخلی خانه، شانس 
فروش ملک‌شــان را افزایش دهند. از ســوی دیگر، 
خانوارها به جای تعویض خانه ترجیح می‌دهند همان 
خانه قبلــی را با طراحی و بازســازی به جای بهتر و 

جذاب‌تر برای زندگی تبدیل کنند.
7. خدمات آرایشــی و بهداشتی: سارا هیل، 
استاد دانشگاه کریستین تگزاس با پژوهشی نشان داد، 
زنان در پاسخ به شــرایط نامطلوب اقتصادی، مصرف 

لوازم آرایشی خود را افزایش می‌دهند. 
8. خدمات مالی و حســابداری: در شــرایط 
نامناســب اقتصــادی خیلــی از کســب و کارها به 
دنبــال اســتفاده از خدمــات مالــی و حســابداری 
 هســتند تا بتوانند کسب و کارشــان را از آسیب‌های 

بیشتر بازدارند. 
9. خدمات مربوط به سرگرمی: مردم حاضرند برای لحظات شادی و سرگرمی هزینه 

کنند تا اندکی از فشارهای اقتصادی بر خود و خانواده را کاهش دهند.
می‌تــوان گفت، هر پاســخی به این ســؤال که »مردم در شــرایط فعلــی برای چه 
چیــزی پــول پرداخــت می‌کننــد؟« می‌تواند ایدۀ مناســبی بــرای کســب درآمد در 
 اوضاع نامناســب اقتصادی باشــد. براســاس شــناختی که از توانایی و علاقه‌تان دارید، 

اقدام کنید.
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174986-1388/12/2455144039410/2مشترک پارسمختلط

221909 -1393/08/2897201480122/7متشرک یکم آبانسهامی

سهامی با 
341681 -1393/12/26970039718/2مشترک نیکوکاری ندای امیدتقسیم سود

مشروح عملکرد صندوق‌های سرمایه‌گذاری تحت مدیریت شرکت سبدگردان آبان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

32,91036,000فرآور
میزان دپوی زیاد شرکت به 

 میزان فروش سالیانه 
و پتانسیل فروش بالا

15

15وضعیت بنیادی مناسب 2,6573,350البرز

P/NAV15 ارزنده16,08418,000آریان

ت
مد

ند
بل

 رشد قیمت جهانی 12,28014,000فولاد
15وضعیت بنیادی مناسب 

15وضعیت بنیادی مناسب103,740120,000نوری

 وضعیت بنیادی13,67015,000شپنا
10 و تکنیکال مناسب

صندوق با درآمد 
15کسب درآمد بدون ریسک10,027ثابت کمند

2 سبد پیشنهادی شرکت مشاور سرمایه‌گذاری ارزش پرداز آریان

افق 
 قیمتنماد شرکتزمانی

 روز
هدف 
درصد از توضیحاتقیمتی

پرتفوی

ت
مد

ن ‌
میا

13,99015,000فارس 

رشد سودآوری و تجدید 
ارزیابی زیر مجموعه پرتفو 

 )تقسیم سود مناسب 
در مجامع پرتفو( 

20

 رشد سود آوری 14,34018,000شستا 
15زیرمجموعه پرتفو 

15وضعیت بنیادی مناسب 14,50016,000فملی 

15وضعیت بنیادی مناسب 12,28015,000فولاد 

 پتانسیل سودآوری 122,070150,000صندوق دارایکم 
15و نسبت P/NAV مناسب 

ت
مد

د ‌
بلن

 صندوق 
سرمایه گذاری 

فراز داریک 
 بازدهی مناسب 13,17015,000

10و کم  ریسک 

صندوق 
سرمایه گذاری 
اعتمادداریک 

10کاهش ریسک پرتفو 11,10113,500

کوثر اخوان
 آکادمی هوش مالی
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